Vuosikertomus




M-real on Euroopan johtava ensikuitu-
kartongin tuottaja ja merkittava paperin
toimittaja, joka tarjoaa aslakkailleen
laadukkaita kartonkeja ja papereita
kuluttajapakkauksiin seka viestinnan ja
mainosalan loppukayttoinin.
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Consumer Packaging

M-real

M-real on Euroopan johtava ensi-
kuitukartongin tuottaja ja merkit-
tava paperin toimittaja. Asiakkaita
ovat merkkituote- ja koteloval-
mistajat, kustantamot, painotalot,
tukkurit ja toimistotarvikealan
yritykset.

M-real tarjoaa asiakkailleen
laadukkaita kartonkeja ja pa-
pereita kuluttajapakkauksiin ja
viestinnan sekd mainonnan lop-
pukayttdihin. Kartongeilla ja pa-
pereilla on Paper Profile -ympa-
ristétuoteselosteet ja kaikilla teh-
tailla on otettu kdyttoon sertifioi-
dut IS0 9001 laatu- ja ISO 14001
-ymparistdjarjestelmat. Vuonna
2007 M-real otti kayttéon hiilija-
lanjalkilaskelmat, joiden avulla
yksittaisten tuotteiden ilmastovai-
kutukset raportoidaan.

M-realin liiketoiminta-alueet
ovat Consumer Packaging, Office
Papers ja Other Papers. Lisaksi
raportointirakenteeseen kuu-
luu Market Pulp and Energy
-segmentti.

M-realin paakonttorion
Suomessa. Yhtion liikevaih-
to vuonna 2008 oli 3,2 miljar-
dia euroa, ja se tyollistda noin
6500 henkiloa. M-real kuuluu
Metsaliitto-konserniin, ja sen
A-ja B-sarjan osakkeet listataan
NASDAQ OMX Helsinki Oy:ssa.

Consumer Packaging

M-realin Consumer Packaging
on Euroopan johtava ensikui-
tukartongin valmistaja. Lisaksi
lilketoiminta-alue valmistaa eri-
koispapereita, kuten tapetin poh-
japapereita. Consumer Packaging
uudisti kotelokartonkikonseptinsa
kevaalla 2008. Uuden konseptin,
LITE4U:n, mukaiset kartongit ovat
keveita ja tasalaatuisia, mutta
pintaominaisuuksiltaan yhta laa-
dukkaita kuin painavammat kar-
tonkilaadut. LITEAU
-tuotemerkkejd ovat Carta
Integra, Carta Elega, Carta
Solida, Avanta Prima ja Simcote,
joista Carta Elega on taysin uusi
taivekartonki.

Consumer Packagingin pal-
veluvalikoimaan kuuluu arkitus-

0SUUS LIIKEVAIHDOSTA
34%

Office Papers

palvelu, erilaisia teknisia palve-
luita, seminaareja ja koulutusta.
Aasian markkinoilla palveluvali-
koimaan kuuluu lisaksi palveluja
pakkausten hankinnassa, pak-
kaussuunnittelussa ja painatuk-
sen hallinnassa.

Consumer Packagingin seit-
seman Suomessa sijaitsevaa teh-
dasta ovat Joutseno, Kaskinen,
Kemiart Liners, Kyro, Simpele,
Tako ja Aanekoski. Liikevaihto oli
1061 miljoonaa euroa, ja toimi-
tukset noin 1,35 miljoonaa tonnia.
Consumer Packaging tyollistaa
noin 1600 henkiloa.



-

Other Papers

Office Papers

M-realin Office Papers valmis-
taa, markkinoi ja myy laadukkaita
paallystamattomia hienopaperei-
ta. Office Papersin tuotevalikoi-
man paperit sopivat tulostukseen,
kopiointiin, lomakkeisiin, kirje-
kuoriin, oppaisiin ja erilaiseen
yritysviestintaan. Paperi myydaan
kopiopaperiarkkeina, rullatavara-
na tai folioarkkeina.

Office Papersin rullapa-
peri myydaan padasiassa jat-
kojalostajille tai painotaloille.
Kopiopaperiarkit myydaan pa-
peritukkureille, konttorilaiteval-
mistajille ja toimistotuotteiden
jalleenmyyjille. Office Papersin

OSUUS LIIKEVAIHDOSTA
26%

merkittavimpia tuotemerkkeja
ovat Data Copy, Evolve ja Modo
Papers.

Office Papersin tehtaat toi-
mivat Ruotsin Husumissa ja
Ranskan Alizayssa. Liikevaihto
oli 804 miljoonaa euroa, ja toimi-
tukset noin 1,1 miljoonaa tonnia.
Office Papers ty6llistaa noin 1500
henkiloa.

Market Pulp and Energy

Other Papers

M-realin Other Papers valmistaa
lahinné erikoispapereita etiket-
teihin, lomakkeisiin, graafisiin
kayttokohteisiin seka viestin-
nan ja mainosalan tarpeisiin.
Tunnetuin tuotemerkki on valu-
paallystetty paperi- ja kartonki-
laatu CHROMOLUX, joka on alan-
sa markkinajohtaja Euroopassa.
Muita tuotemerkkeja ovat muun

muassa medley, Spectral ja ZETA.

Other Papersin tehtaat
Reflex ja Gohrsmiihle sijaitsevat
Saksassa ja Hallein Itavallassa.

Other Papersin liikevaihto oli
622 miljoonaa euroa, ja toimi-
tukset noin 0,7 miljoonaa tonnia.
Other Papers ty6llistaa noin 2 000
henkiloa.

OSUUS LIIKEVAIHDOSTA
20%

Market Pulp and Energy

Market Pulp and Energy -seg-
mentti sisaltada M-realin sellun
myynnin ulkoisille osapuolille.
Vuoden 2008 lopussa tapahtuneen
Graphic Papers -liiketoiminnan
myynnin jalkeen suurin osa ul-
koisista sellumaarista myydaan
Sappille pitkaaikaisiin sopimuk-
siin perustuen. Segmenttiin kuu-
luu my0s ulkoisia energian myyn-
tejd sellutehtailta tai M-realin
energia-alan yhtididen omistus-
ten kautta.

Market Pulp and Energy -seg-
mentin liikevaihto oli 644 miljoo-
naaeuroa.

0SUUS LIIKEVAIHDOSTA
20 %



Avainluvut

AVAINLUVUT

Liikevaihto, milj. euroa

Liiketulos ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa
- % liikevaihdosta

Liiketulos, milj. euroa
- % liikevaihdosta

Tilikauden tulos ennen veroja

jatkuvista liiketoiminnoista, milj. euroa
- % liikevaihdosta

Tilikauden tulos, milj. euroa

Sijoitetun padoman tuotto, %
Oman padoman tuotto, %
Korollinen nettovelka, milj. euroa
Velkaantumisaste, %
Nettovelkaantumisaste, %
Omavaraisuusaste, %

Osakekohtainen tulos, euroa

Osakekohtainen tulos, jatkuvista liiketoiminnoista, euroa

Osakekohtainen oma padoma, euroa
Osakekohtainen osinko, euroa
Osakekannan markkina-arvo 31.12., milj. euroa

Bruttoinvestoinnit, milj. euroa
Bruttoinvestoinnit, jatkuvista toiminnoista, milj. euroa
Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavirrat, milj. euroa

Henkilosts 31.12.
Henkilosto, jatkuvissa toiminnoissa 31.12.

* Hallitus ehdottaa, ettd osinkoa vuodelta 2008 ei jaeta.
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*Vuosi 2004 ei sisélla Map Merchant ja Graphic Papers -liiketoimintojen myyntien vaikutuksia.

M-realin kustannusrakenne
vuonna 2008*

W Kuljetukset 14 %

M Puuraaka-aine 21 %
Kemikaalit, pigmentit ja tdyteaineet 17 %
Energia 11 %

B Muut muuttuvat kustannukset 6 %

M Palkat 16 %
Muut kiintedt kustannukset 15 %

* Teollisten toimintojen kokonaiskustan-
nukset vuositasolla noin 2,5 miljardia euroa

AVAINLUVUT



Vuosl 2008 lyhyest

TAMMIKUU

HELMIKUU

MAALISKUU

HUHTIKUU

TOUKOKUU

KESAKUU
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M-real myi Isossa-
Britanniassa sijaitsevan
New Thamesin toimisto-
paperitehtaansa

DS Smith Plc:lle 82
miljoonalla eurolla.

Osana kauppaa sovittiin
toimistopaperin tuotannon
jatkumisesta M-realin lukuun
vuoden loppuun saakka, minka
jalkeen DS Smith aloittaa
tehtaalla aaltopahvin raaka-
aineen tuotannon.

VUOSI 2008 LYHYESTI

n

Lielahden BCTMP-
tehdas ja Kankaan
paallystettya aikakaus-
lehtipaperia valmistava
paperikonelinja 2
paatettiin sulkea.
Sulkemiset ovat osa
yhtion marraskuussa
2007 kdaynnistamaa
tulosparannusohjelmaa.

Toimenpiteiden myota henkilosto-
madra vaheni 137 henkilslla.

New Thamesin tehtaan
kauppa astui voimaan.

Taman jalkeen M-realilla eiole
merkittavia kattamattomia ela-
kevastuita Isossa-Britanniassa,
ja M-real vapautui noin 35 mil-
joonan euron maksuvelvoitteista
vuosina 2008-2015 liittyen aiem-
min varattuihin elékevastuisiin
ja muihin vuonna 2007 suljetun
Sittingbournen tehtaan sulkemis-
kustannuksiin. Kaupan ja elake-
jarjestelyjen yhteinen tulosvai-
kutus oli noin 24 miljoonaa euroa
positiivinen.

21.5.

Marraskuussa

2007 kaynnistetyn
tulosparannusohjelman
tavoite nostettiin
alkuperadisesta 100
miljoonasta eurosta

150 miljoonaan euroon

vuodessa.

Taysimaarainen tulosvaikutus
saavutetaan vuoden 2010 alusta
liiketoiminta-alueiden tulospa-
rannus- ja likketoimintakonseptien
yksinkertaistamistoimenpiteilla.

217.5.
Omaisuusmyyntiohjelma
eteni, kun M-real sopi
Kymppivoima Oy:n
kanssa 100 000 Pohjolan
Voima Oy:n B2-sarjan
osakkeen myynnista.
Kauppahinta oli 80
miljoonaa euroa.

Kaupalla ei ollut vaikutusta
M-realin sahkéomavaraisuuteen.



HEINAKUU ELOKUU

M-real ilmoitti
kirjaavansa IAS

39:n mukaisesti
Pohjolan Voima (PVO)
-omistuksensa kdypaan
arvoon 439 miljoonaa
euroa.

SYYSKUU LOKAKUU

M-real ilmoitti
myyvansa Graphic
Papers -liiketoimintansa
eteldafrikkalaiselle
Sappi Limitedille 750

miljoonalla eurolla.

Kauppahinta muodostui 480 mil-
joonan euron kateissuorituksesta
ja ostajalle siirtyvista nettove-
loista, 220 miljoonan euron enin-
taan nelivuotisesta korollisesta
velkakirjasta seka 50 miljoonan
euron suunnatusta osakeannis-
ta. M-realin nettovelkojen maa-
ran arvioidaan pienenevan noin
630 miljoonalla eurolla kaupan
toteuduttua.

MARRASKUU

Kauppaan siséltyvat Kirkniemen
ja Kankaan tehtaat Suomessa,
Stockstadtin tehdas Saksassa
sekad Biberistin tehdas Sveitsissa.
Osana kauppaa M-real sopi pitka-
aikaisista sellun ja valkaistun ke-
mihierteen toimituksista Sappille
seka muista pienemmista palve-
lu- ja toimitussopimuksista.

Samalla M-real ilmoitti suun-
nittelevansa aiempien strate-
giatarkastelujensa mukaisesti
paallystetyn standardihienopa-
perin tuotannon lopettamista
Itdvallassa Halleinin tehtaalla ja
Saksassa Gohrsmiihlen tehtaal-
la. Toteutuessaan jarjestely pie-
nentaa paallystetyn hienopaperin
kapasiteettia Euroopassa noin 0,6
miljoonalla tonnilla.

JOULUKUU

31.12.

Graphic Papers
-liilketoiminnan myynti
Sappille toteutui.

VUOSI 2008 LYHYESTI



Toimrtusjohtajan katsaus

Arvoisa lukija

M-realin strateginen tarkastelu eteni suunnitellusti vuonna 2008. Kevaalla saavutimme stra-
tegisen tavoitteemme selluomavaraisuudesta, kun Metsa-Botnian Uruguayn sellutehdas
paasi tayteen tuotantotehoonsa ennatysajassa. Syksylld jatkoimme koko toimialan kannalta
vastuullista toimintaamme ja otimme vetovastuun Euroopan paallystettyja papereita tuotta-
van teollisuuden uudelleenjarjestelytoimista. Graphic Papers -liketoiminnan myynti vuoden
2008 lopussa Sappille 750 miljoonalla eurolla oli teollisuudenalan taman vuosikymmenen
merkittavin uudelleenjarjestelytoimi ja erittain tarkea strateginen askel M-realille.

Graphic Papers -liiketoiminnan myynnin myo6ta M-realista tuli fokusoituneempi ja tasera-
kenteeltaan terveempi yhtié. Olemme johtava ensikuitukartongin tuottaja ja merkittava paperin
toimittaja Euroopassa. Meilla on nyt selvasti paremmat mahdollisuudet kehittaa nykyisia like-
toimintojamme ja luoda asiakkaillemme uusia innovaatioita. Lisadmme resursseja kartonki-
liiketoiminnan kehittamiseksi ja tutkimme myés uusia liikketoimintamahdollisuuksia Euroopan
ulkopuolisilla markkinoilla. Uusi, kevaalla 2008 julkistettu LITE4U-kotelokartonkikonsepti
vastaa asiakkaidemme tehostamistarpeisiin, huomioiden ymparistotekijat tuotteiden laadus-
ta ja ominaisuuksista tinkimatta. LITEAU on ollut menestys, ja konsepti tarjoaa jatkossakin
kiinnostavia kehitysmahdollisuuksia.

Jatkamme paperililketoimintamme strategista tarkastelua, jotta voimme edelleen pa-
rantaa tuloskuntoamme. Halleinin ja Gohrsmihlen tehtaiden paallystetyn standardihienopa-
perin tuotanto lopetetaan huhtikuussa 2009. Molempien tehtaiden toiminta on ollut pitkaan
tappiollista. Gohrsmiihlessa laajennetaan erikoispaperien seka paallystamattomien hieno-
paperirullien ja -folioarkkien tuotantoa. Visiomme on valmistaa paperia tulevaisuudessakin
mutta entista fokusoidummalla tuotevalikoimalla.

Alkuvuoden aikana tuotteidemme kysynta oli melko hyva. Vuoden loppua kohden kysynta
kuitenkin hiipui selvasti paamarkkinoillamme Euroopassa. Omat sisaiset tulosparannustoi-
memme ja toimintojen yksinkertaistamiset tuottivat odotettuja tuloksia, mutta valitettavasti
ennatyskorkea kustannusinflaatio s6i hyvid tuloksiamme. Vuoden toisella puoliskolla tuot-
teiden hinnat kehittyivat suotuisasti M-realin ja muiden alan yritysten hinnankorotustoimien
tuloksena ja osittain Euroopassa tehtyjen kapasiteetin sulkemisten ansiosta. Kartongin hin-
nankorotusten ohella myos paallystetyn aikakauslehtipaperin ja hienopaperin hintoja saa-

6 STRATEGINEN
TARKASTELU JATKUU
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tiin nostettua. Nama hinnankorotukset eivat kuitenkaan viela riita kattamaan viime vuosien
kustannusinflaatiota. Kannattavuuden palauttamiseksi tarvitaan uusia hinnankorotuksia,
joita tavoitellaan vuonna 2009.

Vuodesta 2009 vaikuttaa yleistalouden jyrkan laskusuhdanteen takia tulevan haas-
teellinen. Kysynta nayttaa kehittyvan vaatimattomasti, ja sellun hintaan kohdistuu paineita.
Meidan nakokulmastamme Graphic Papers -liketoiminnan myynti paransi taloudellista ase-
maamme, ja pystymme nyt panostamaan entista voimakkaammin nykyisten liilketoimintojen
kehittamiseen. Syksylla 2008 alkanut euron heikentyminen Yhdysvaltain dollariin ndhden
nayttaa vahitellen tuovan esiin aiemmin vientimarkkinoilla toteutettujen hinnankorotusten
vaikutuksia. Kustannusinflaatio nayttdisi viimein laantuvan merkittavasti. Jatkamme sisai-
sia tulosparannukseen ja toimintojen yksinkertaistamiseen tahtaavia toimia. Nettovelkojen
pienentaminen jatkuu muun muassa omaisuusmyynneilld ja vahentamalla nettokayttopaa-
omaa. Maailmanlaajuisten luottomarkkinoiden myllerryksesta huolimatta rahoituksemme
on vakaalla pohjalla tehtyjen omaisuusmyyntien ja tulosparannusten ansiosta. Suurimmat
riskit liittyvat yleiseen talouden matalasuhdanteen pitkittymiseen paamarkkinoillamme ja
sen vaikutuksiin kartongin ja paperin kysyntaan. Toteutettujen laajamittaisten kapasiteetin
purkamisten ja viimeisimpien saneeraustoimien jalkeen uskon, etta toimialamme selviytyy
aiempaa paremmin taloudellisesta taantumasta.

Viime vuosien tapahtumat kartonki- ja paperiteollisuudessa eivat ole olleet helppoja
henkildstéllemme tai omistajillemme, mutta uskomme vakaasti, etta karsivallisyys palkitaan.
Kun yleistalouden tilanne jélleen paranee, on fokusoituneempi M-real vahvassa asemassa.
Olemme Euroopan suurin ensikuitukartongin tuottaja, jonka toiminta on erittdin tehokasta ja
virtaviivaista menestyksekkaiden sisdisten tulosparannustoimien ansiosta.

Olen erittdin iloinen voidessani kiittad m-realilaisia vahvasta motivaatiosta ja sitoutumises-
ta, vaikka vuosi 2008 oli mittavien uudelleenjarijestelyjen ja yritysmyyntien vuoksi hyvin vaativa.
menneestd vuodesta 2008. M-realin tulevaisuus alkaa nayttda kirkkaammalta; sen ansiosta
voimme jatkaa tuotteidemme kehittamista ja siten tarjota lisaetuja asiakkaillemme. Tasta on
hyva jatkaa matkaa kohti vahvempaa ja kannattavampaa M-realia.

Sz ——

Mikko Helander
Toimitusjohtaja
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Consumer Packaging

M-realin Consumer Packaging -liiketoiminta-

alue on innovatiivinen laadukkaiden kartonkien,
erikoispapereiden ja pakkauspalvelujen toimittaja.
Liiketoiminta-alue palvelee kotelopainajia,
jatkojalostajia, merkkituotteiden valmistajia ja
tukkureita esimerkiksi kauneudenhoito-, tupakka-,
kestokulutushyodyke-, elintarvike-, terveydenhoito-
ja graafisella alalla seka tapeteissa.

Consumer Packagingin tuotevalikoimaan kuuluvat kote-
lokartongit, kartongit graafisiin sovelluksiin, paallystetyt ja
paallystamattomat valkopintaiset lainerikartongit aaltopah-
vipakkauksiin, tapetin pohjapaperi seka joustopakkaus- ja
etikettipaperit.

Valikoimassa on myos erilaisia palveluita, kuten nopeat
arkkitoimitukset ja tekninen palvelu. Lisaksi Consumer
Packaging jarjestaa asiakkailleen seminaareja ja koulutusta.
IBP (Integrated Brand Packaging] tarjoaa palveluja pakka-
usten hankinnassa, pakkaussuunnittelussa ja painatuksen
hallinnassa Aasian markkinoilla.

Taivekartongin kapasiteetti-
osuudet Euroopassa 2008

Stora Enso 27 %
Holmen 10 %
Cascades 7%
International 7%
Paper

0 200 400 600 800
Kapasiteetti/vuosi (1 000 tonnia)

Lahde: M-real, Poyry

Avainluvut 2008 2007  Muutos (%)
Liikevaihto, milj. euroa 1061 1069 -0,7
EBITDA, milj. euroa 108 150 -28,0
EBITDA, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 109 156 -30,1
Liiketulos, milj. euroa 24 61 -60,7
Liiketulos, % 23 57
Liiketulos, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 29 77 -62,3
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eria, % 2,7 72
Sijoitetun pagdoman tuotto, % 3.2 7.8
Sijoitetun padoman tuotto, ilman kertaluonteisia eria, % 38 9.7
Toimitukset, 1000 t 1345 1386 -3,0
Tuotanto, 1000 t 1336 1398 b4
Henkilosto keskimaarin 1664 1902 -12,5

CONSUMER PACKAGING

Markkinat

Consumer Packaging on Euroopan johtava taivekartongin,
paallystetyn valkopintaisen lainerikartongin ja tapetin pohja-
paperin tuottaja, ja sen paamarkkinat ovat Eurooppa, Pohjois-
Amerikka ja Aasia.

Taivekartongin kysynta oli vahvaa kertomusvuoden viimei-
seen neljannekseen asti, jolloin talouden hidastumisen vaiku-
tukset alkoivat nakya. Taivekartongin hinnankorotuksia saatiin
toteutettua alkuvuoden suotuisan markkinatilanteen ansiosta.

Valkopintaisen lainerikartongin kysynta heikkeni paa-
markkinoilla vuoden 2008 viimeiselld neljannekselld talouden
hidastumisen vuoksi. Tapetin pohjapaperin kysynta oli vah-
vaa vuoden 2008 alkupuolella, mutta heikkeni loppuvuonna.
Joustopakkaus- ja etikettipapereiden kysynta pysyi melko
hyvana koko vuoden.

Kannattavuuskehitys

Consumer Packagingin vuoden 2008 tulosta heikensivat
edellisvuodesta ankara kustannusinflaatio, alhaisempi sellu-
liiketoiminnan tulos seka heikentyneet Yhdysvaltain dollari ja
Ison-Britannian punta. Kannattavuutta paransivat saavutetut
hinnankorotukset ja toteutetut kustannussaastotoimenpiteet
seka uudet liiketoimintainnovaatiot.

Merkittavimmat tapahtumat

Consumer Packagingin innovatiivinen tuotekehitys sai jatkoa
kesalld, kun uusi LITE4U-kotelokartonkikonsepti ja taysin
uusi taivekartonki Carta Elega tuotiin markkinoille. LITE4U-
konseptilla ja siihen sisaltyvalla uudistetulla valikoimalla
Consumer Packaging vastaa asiakkaidensa tarpeisiin tehostaa
toimintaansa seka kestavan kehityksen vaatimuksiin. Lisaksi
markkinoille tuotiin uudet Simcastor WS ja WSE -markalujat
etikettipaperit erityisesti olut- ja virvoitusjuomateollisuuden
tarpeisiin.

Joutsenon kemihierretehdas siirrettiin osaksi Consumer
Packagingia vuoden alussa. Kevaalla Lielahden kemihier-
retehdas suljettiin. M-realin Sappi Limitedin kanssa tehdyn
pitkaaikaisen sopimuksen mukaisesti Adnekosken paperi-
tehdas valmistaa paallystettya hienopaperia Sappi Limitedille.
Vuoden 2009 alusta Adnekosken paperitehdasta ja Kaskisten
kemihierretehdasta johdetaan osana Consumer Packagingia.



Nakymat

Vuoden 2009 alun odotetaan olevan haasteellinen kaikille
tuotelajeille maailmanlaajuisen talouden laskusuhdanteen
vuoksi. Taivekartongin kysynnan odotetaan kuitenkin pysyvan

kohtuullisen hyvana. Valkopintaisten lainerikartonkien kysynta

sen sijaan nayttaa alkuvuonna jonkin verran heikommalta.
Tapetin pohjapaperin seka joustopakkaus- ja etikettipape-
rin kysynnan kasvun arvioidaan jaavan vaatimattomaksi.

LITE4U-kotelokartonkikonsepti

L (lightweighting) - kevennetyt ja taloudelliset pakkaus-
kartongit

I (innovative) - innovatiivinen tuotekehitys

T (time] - ajans&dasto

E (environment) - huomioi ymparistonakékohdat

4 neljd tehdasta asiakkaan palveluksessa

U (unique) ainutlaatuinen valikoima

Tuotteiden keventamiseen on panostettu M-realissa erityi-
sesti viime vuosien aikana. Kemihierteella on ollut merkittava
rooli. Keveydestaan huolimatta tuotteiden ominaisuudet ovat
samat kuin painavammissa, perinteisissa kotelokartongeis-
sa. Keveat kartongit tuovat saastoja lapi koko arvoketjun,
vahentamalla jatetta ja kuljetettavia maaria. M-real kayttaa
alan tiukimpia laatutoleransseja, joilla varmistetaan karton-
gin mahdollisimman tasainen laatu. Tasalaatuinen kartonki
kulkee tehokkaasti jalostuslinjoilla, mika tuo myos kustan-

Innovatiivisen tuotekehityksen ansiosta M-realilla on
selkea valikoima kotelokartonkeja, jotka tayttavat asiakkaan
tarpeet seka toiminnallisuuden etta visuaalisten ominaisuuk-
sien suhteen. Kotelokartonkivalikoimassa on viisi lajia: Carta
Integra, Carta Elega, Carta Solida, Avanta Prima ja Simcote.
Carta Elega on taysin uusi, kevyt molemmin puolin paallystetty
taivekartonki, joka erinomaisten pintaominaisuuksien ansiosta
soveltuu hyvin vaativiin painotoihin seka foililaminointiin. Carta
Elegaa suositellaan erityisesti kauneudenhoitotuotteisiin ja

graafisiin kayttotarkoituksiin.

Ajansaastoa saadaan yksinkertaistetun kotelokartonkiva-
likoiman ansiosta. Kartonkilajin valitseminen on helpompaa,
koska eri lajit vastaavat selkeammin eri kayttotarkoituksia.
Toimitukset tehtailta nopeutuvat ja varastonhallinta tehostuu,
kun tuotannossa on vahemman eri lajeja. Lisaksi nopeiden
arkkitoimitusten Express Board -palvelua jatkokehitetaan
Euroopassa.

Ymparistonakokohdat M-real ottaa huomioon kaikessa
toiminnassaan. Tehtailla on energiansaastoohjelmat ja hiili-
dioksidipaastsjen vahentaminen on tarkea tavoite. M-real on
sitoutunut kayttamaan vastuullisesti hankittua puuraaka-ainetta.

M-realin kartongit valmistetaan puhtaista raaka-aineista
ja uusiutuvista ensikuiduista, ja ne ovat turvallisia ihmisille ja
kayttaa energiaksi elinkaarensa lopussa.

4 nykyaikaista tehdasta Simpele, Adnekoski, Kyro ja
Tako palvelevat M-realin kotelokartonkiasiakkaita. Tehtaita
johdetaan yhtena kokonaisuutena, ja ne ovat kuitujen suhteen
omavaraisia. Joutsenon tehdas tuottaa valkaistua kemihier-
rettd M-realin kartonkitehtaille.

Uniikki tuotevalikoima tekee kartongin valinnan helpoksi,
koska kartongit on suunniteltu eri kayttotarkoituksiin. Uusi va-
likoima parantaa saatavuutta, tarjoaa keveita ja tasalaatuisia
kartonkeja ja tehostaa koko arvoketjua seka tukee samalla
kestavan kehityksen periaatteita.

VALKOPINTAISET

PAALLYSTETYT PAPERIT IBP-PAKKAUS-
JA PAALLYSTA- JOUSTO- PALVELUT
GRAAFISET MATTOMAT PAKKAUKSIIN (INTEGRATED
KOTELO- KARTONGIT JA LAINERI- JA TAPETIN BRAND
KARTONGIT PAPERIT KARTONGIT ETIKETTEIHIN POHJAPAPERIT PACKAGING)
Carta Integra Carta Integra Kemiart Simcastor Cresta
Carta Elega Carta Elega
Carta Solida Carta Solida

Avanta Prima
Simcote
Tako

CONSUMER PACKAGING
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Office Papers

OFFICE PAPERS

M-realin Office Papers -liiketoiminta-alue on yksi
Euroopan johtavista toimistopaperin toimittajista.
Se tuottaa, markkinoi ja myy korkealaatuisia
paallystamattomia hienopapereita yrityksille,
toimistoille ja paperitukkureille. Office Papersin
paperit soveltuvat tulostukseen, kopiointiin,
lomakkeisiin, kirjekuoriin, oppaisiin ja erilaisiin
yritysviestinnan tarpeisiin.

Office Papersin kopio- ja tulostuspaperit myydaan paperitukku-
reille, konttorikonevalmistajille ja toimistotarvikealan yrityksille.
Rullatuotteet myydaan jatkojalostajille ja painotaloille. Paperi
on konttorikonevalmistajille ja toimistotarvikealan yrityksille
merkittava osa tuotevalikoimaa ja paperitukkureille ydintuote.

Office Papers -tuotemerkit ovat alansa johtavia ja kehitetty
vastaamaan mahdollisimman hyvin asiakkaiden tarpeisiin.
Merkittavimmat tuotemerkit ovat Data Copy, Evolve, ja Modo
Papers. Data Copy on Euroopan johtava toimistopaperi ja Evolve
on markkinajohtaja kerayskuitupohjaisissa toimistopapereissa.
Modo Papers -tuoteperhe sisaltaa monipuolisen valikoiman

esipainatukseen seka laser- ja mustesuihkutulostukseen.

Paallystamattoman hienopaperin
kapasiteettiosuudet Euroopassa 2008

Stora Enso 15 %
Mondi 1%
Portucel 10 %
UPM 9%
IP 9%
M-real _ 7%
0 5[IJ 1 UIDD 1 5IOD 2 OIOO

Kapasiteetti/vuosi (1 000 tonnia)

Lahde: M-real, Poyry

Markkinat

Office Papers -liiketoiminta-alueen paamarkkina on Eurooppa.
Toimistopaperien kysynta heikkeni katsausvuoden aikana
yleisen talouskehityksen hidastuessa. Markkinahinta pysyi
kuitenkin melko vakaana. Kysynnan heikkenemisen vaiku-
tuksia vahensi alalla tehdyt tuotantokapasiteetin leikkaukset.
Kustannusinflaatio pysyi korkeana, erityisesti puuraaka-aineen
hintojen nousun takia.

Office Papersin tehtaat toimivat Ruotsissa ja Ranskassa,
ja niiden keskeinen sijainti yhdistettyna tehokkaaseen
jakelukanavaverkostoon vahvistavat M-realin asemaa
toimistopaperimarkkinoilla.

Kannattavuuskehitys

Office Papersin vuoden 2008 tulosta heikensivat edellisvuodesta
lahinna kalliin puuraaka-aineen takia laskenut selluliiketoi-
minnan tulos seka tuotannonrajoitukset. Tulosta puolestaan
paransivat toteutetut kustannussaastotoimenpiteet.

Merkittavimmat tapahtumat

M-real myi helmikuussa Isossa-Britanniassa sijainneen New
Thamesin paperitehtaan DS Smith Plc:le ja kerdyskuitupoh-
jaisten toimistopaperien tuotanto siirrettiin Ranskaan Alizayn
tehtaalle. New Thamesin tehtaan sulkeminen paransi toimis-
topaperin markkinatasapainoa Euroopassa noin

Lisétietoja osoitteesta www.m-real.com
ja seuraavilta tuotesivustoilta:

Data Copy

Evolve ‘ Logic

Modo Papers

www.datacopy.com
www.evolve-papers.com
www.logic-papers.com




230 000 tonnilla. Samalla Alizayn tehtaasta tuli Euroopan
johtava kerayskuitupohjaisten toimistopaperien tuottaja, ja
Evolve-tuotevalikoiman laatu parani merkittavasti. Evolve
vastaa nain entista paremmin kerayskuitupohjaisten toi-
mistopaperin kasvavaan kysyntaan Euroopassa.

Data Copy -tuotevalikoimaa kehitettiin ja siihen sisallytet-
tiin neliopainoltaan painavampia papereita, mika mahdollistaa
laajentumisen uusille markkinasegmenteille, kuten digitaa-
liseen painamiseen.

Office Papersin merkittavimpien tuotemerkkien yhteydessa
on otettu kayttoon ColorLok™-teknologia. Sen ansiosta Office
Papersin papereilla saadaan entista parempi tulostusjalki,
kun uuden sukupolven pigmentoituja paino- ja tulostusvareja
hyodynnetaan niita varten suunnitelluissa mustesuihkutu-
lostimissa, jotka ovat entista nopeampia, luotettavampia ja
kustannustehokkaampia.

Vuonna 2009 Office Papersin toimintojen tehostaminen,
tuotekehitys ja asiakaspalvelun kehittaminen jatkuu. Office
Papersin tavoitteena on kohdennettu ja tehokas tuotanto
sekd asiakkaiden tarpeita mahdollisimman hyvin vastaava
tuotevalikoima.

Vuoden 2009 alusta Husumin tehtaan paperikone 8, jo-
ka tuottaa paallystettya aikakauslehtipaperia Sappille pitka-
aikaisen sopimuksen perusteella, kuuluu Office Papersiin.

Nakymat

Vuosi 2009 on alkanut haasteellisena myds toimistopaperi-
markkinoiden osalta yleisen taloudellisen tilanteen heikenty-
essa Euroopassa. Perinteisesti kysynta kuitenkin paranee, ja
varastoja aletaan tayttaa vuoden ensimmaisten kuukausien
aikana. Toimistopapereissa on selked hinnankorotustarve viime
vuosien ennatyskorkean kustannusinflaation kattamiseksi.
Euroopan paallystamattoman hienopaperin markkinat ovat
hyvin pirstaloituneet. Alan konsolidaatiokehityksen ja raken-
nemuutoksen odotetaan lahivuosina jatkuvan.

Avainluvut 2008 2007  Muutos (%)
Liikevaihto, milj. euroa 804 888 -95
EBITDA, milj. euroa 35 66 -47
EBITDA, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 37 93 -60,2
Liiketulos, milj. euroa -53 -196
Liiketulos, % -6,6 -22,1
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eria, milj. euroa -29 17 -270,6
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eria, % -3,6 19
Sijoitetun padoman tuotto, % -7,4 -21
Sijoitetun padoman tuotto, ilman kertaluonteisia erig, % -38 2,2
Toimitukset, 1000 t 1081 1194 -9.5
Tuotanto, 1000t 905 1219 -25,8
Henkilosto keskimaarin 1561 1931 -19,2
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Other Papers

M-realin Other Papers -liiketoiminta-alue on johta-
va eurooppalainen erikoispapereiden tuottaja, jonka
ytimen muodostavat Zandersin erikoispaperitehtaat
Reflex ja Gohrsmiihle Saksassa. M-realin erikois-
papereita kaytetaan esimerkiksi esitteisiin, suora-
mainontaan, vuosikertomuksiin, luetteloihin, ku-
vakirjoihin, julisteisiin, kalentereihin ja etiketteihin.
Asiakkaita ovat padasiassa painotalot, kustantajat,
mainostoimistot ja paperitukkurit. M-real Zandersin
tehtaiden lisaksi Other Papers -liiketoiminta-aluee-
seen kuuluu Halleinin tehdas ltavallassa.

Other Papersin tuotevalikoimaan kuuluvat valupaallystetyt
paperit ja kartongit, markalujaetikettipaperit, graafiset eri-
koispaperit, itsejaljentavat papertit, digitaalipainopaperit seka
paallystamattomat ja paallystetyt hienopaperit.

Other Papersin merkittavimpia tuotemerkkeja ovat
CHROMOLUX, medley, Spectral ja ZETA. CHROMOLUX-
tuotevalikoima on Euroopan markkinajohtaja valupaallyste-
tyissa kartongeissa ja papereissa. Se soveltuu erityisen hyvin
etikettien pohjapaperiksi, jossa se on selkea markkinajohtaja
Euroopassa. Medley, Spectral ja ZETA soveltuvat graafisiin
loppukayttoihin. Medley on hienopaperi digivaripainotdihin ja
ammattimaiseen digitulostukseen seka suurille mustesuihku-
tulostimille. Spectral on l@pikuultava paperi, josta valmistetaan
muun muassa kirjekuoria. ZETA on paallystamaton hienopa-
peri, jonka eri pintavaihtoehdot mahdollistavat monipuolisia
tulostusvaihtoehtoja ja digitulostuksen kayttokohteita. Zanders
autocopy on itsejaljentava erikoispinnoitettu hienopaperi, jota
kaytetaan lomakkeiden valmistukseen.

Markkinat

Other Papers -liiketoiminta-alueen paamarkkina on Eurooppa.
Erikoispapereiden hinnat sailyivat katsausvuonna ennallaan.
Vuoden lopussa tuotteiden kysynta vaheni normaalia kausi-
vaihtelua enemman johtuen yleistalouden epavarmuudesta
paamarkkinoilla. Erikoispapereiden uusia kayttokohteita
kehitetaan koko ajan.

Kannattavuuskehitys

Other Papersin vuoden 2008 kannattavuutta edellisvuoteen
nahden paransivat toteutetut kustannussaastotoimenpiteet
ja Metsa-Botnian Uruguayn sellutehtaan kaynnistyminen.
Kannattavuutta heikensivat alhaisempi selluliiketoiminnan
tulos ja kohonneet puuraaka-aine- ja energiakustannukset
seka Yhdysvaltain dollarin ja Ison-Britannian punnan hei-
kentyminen. Erikoispaperin kannattavuus on paallystettya
standardihienopaperia parempi.

Merkittavimmat tapahtumat

Syyskuussa 2008 M-real ilmoitti tarkasteltuihin strategi-
siin vaihtoehtoihin perustuen suunnittelevansa Halleinin ja
Gohrsmiihlen tehtaiden paallystetyn standardihienopaperi-
tuotannon lopettamista. Molempien tehtaiden toiminta on ollut
pitkaan tappiollista. Halleinin ja Gohrsmihlen paallystetyn
standardihienopaperin tuotanto loppuu huhtikuussa 2009.
Halleinissa paperituotanto loppuu kokonaan, ja Gohrsmiihlessa
on paatetty laajentaa erikoispaperien seka paallystamatto-
mien hienopaperirullien ja -folioarkkien tuotantoa. Halleinin
sellutehtaan tulevaisuuden vaihtoehtojen tarkastelu jatkuu.

Nakymat
Euroopan erikoispaperimarkkinat ovat pirstaloituneet ja
markkinoilla toimii paljon pienia tuottajia. Konsolidaatiokehitys

Avainluvut 2008 2007 Muutos (%) kapasiteetti tulee vahenemaan Euroopassa, kun isommat
Liikevaihto, milj. euroa 622 657 -53 . . Lo . . .
EBITDA, mil. euroa 5 1 400 tuottajat sulkevat kapasiteettia ja tietyt pienemmat tuottajat
EBITDA, ilman kertaluonteisia eris, milj. euroa 23 1 109,1  lopettavat tuotantoaan. Erikoispaperien kannattavuus- ja ky-
Liiketulos, milj. euroa -59 -36 syntanakymat ovat standardipapereita paremmat Euroopassa.
Liiketulos, % -9,5 -55

Liiketulos, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa -15 -30

Liiketulos, ilman kertaluonteisia erid, % 24 -4,6

Sijoitetun padoman tuotto, % -143 -9,1

Sijoitetun padoman tuotto, ilman kertaluonteisia eria % -34 -7.2

Toimitukset, 1 000 t 680 718 -53

Tuotanto, 1000t 705 743 -5,1

Henkildsto keskimaarin 2016 2160 -6,7

OTHER PAPERS



Market Pulp and Energy

M-realin Market Pulp and Energy
-raportointiyksikko sisaltaa padasiassa sellun
myyntia ulkoisille osapuolille. Osa liikevaihdosta
muodostuu energian myynneista sellutehtailta tai
M-realin omistamien energia-alan yhtioiden kautta.

M-real sopi joulukuussa 2008 Graphic Papers -liiketoimin-
nan myynnin yhteydessa pitkdaikaisista sellun toimituksista
Sappille, jolle suurin osa M-realin markkinoille myytavasta
sellusta toimitetaan.

Markkinat

Sellun tuottajien varastot kasvoivat vuonna 2008 uuden ka-
pasiteetin ja kysynnan heikentymisen takia. Tasta syysta
sellun hinnat laskivat vuoden jalkimmaisella puoliskolla.
Yhdysvaltain dollarin vahvistuminen kompensoi osin sellun
hintojen alenemisen vaikutusta kannattavuuteen.

Kannattavuuskehitys

Market Pulp and Energyn suhteellinen kannattavuus heikkeni
katsausvuonna puuraaka-ainekustannusten nousun seka
tuotannonrajoitusten takia. Huolimatta Uruguayn selluteh-
taan menestyksekkaasta kaynnistymisesta absoluuttinen
tulosparannus jai vaatimattomaksi.

Nakymat

Markkinasellun tuottajien varastot pysyvat todennakoisesti
korkeina vahintaan vuoden 2009 alkukuukausien ajan, mi-
ka yllapitaa hintapaineita. Puuraaka-aineen hinnan nousu
on pysahtynyt, ja vuonna 2009 nayttaa todennakoiselts, etta

puuraaka-aineen hinta laskee.

Avainluvut 2008 2007 Muutos (%)
Liikevaihto, milj. euroa bLb 596 8,1
EBITDA, milj. euroa 148 54 174,1
EBITDA, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 73 55 32,7
Liiketulos, milj. euroa 106 25 324
Liiketulos, % 16,5 4,2
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eria, milj. euroa 32 26 23,1
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eria, % 5 4Lh
Sijoitetun padoman tuotto, % 12,6 31
Sijoitetun padoman tuotto, ilman kertaluonteisia erid, % 3,6 3,2
Toimitukset, 1000 t 1115 997 11,8

MARKET PULP AND ENERGY
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Yritysvastuu

YRITYSVASTUU

M-real on sitoutunut edistamaan liiketoimin-
nassaan kestavaa kehitysta, parantamaan
jatkuvasti toimintaansa ja harjoittamaan
liketoimintaansa vastuullisesti. Metsaliitto-
konsernin yhteiset arvot — vastuullinen tu-
loksenteko, luotettavuus, yhteistyo ja uudis-
tuminen - luovat perustan M-realin kaikelle
toiminnalle.

M-real on allekirjoittanut Metsaliitto-
konsernin yhteisen yritysvastuusitoumuksen,
jota se toteuttaa maarittelemiensa yritysvastuun
periaatteiden kautta. Yritysvastuusitoumus
perustuu muun muassa Global Compactiin
eli YK:n hyvan yrityskansalaisuuden aloit-
teeseen koskien ihmisoikeuksia, tydelamaa
ja ymparistonsuojelua seka korruption vas-
tustamista. M-real on sitoutunut edistamaan
toiminnassaan Global Compactin periaatteita.

M-real noudattaa Metsaliitto-konsernin
toimintatapaohjetta (Code of Conduct), jon-
ka tarkoitus on varmistaa, etta konsernissa
yhteisia eettisid periaatteita. Ohjeen keskeisia
teemoja ovat yritysvastuun periaatteiden nou-
dattaminen, tehtavien hoitaminen parhaalla
mahdollisella tavalla, lahjonnan vastaisuus,
avoin viestintd, oikea toiminta mahdollisissa
intressiristiriitatilanteissa ja reilu kilpailu.

Tuotteet

M-realin tuotteiden valmistus perustuu re-
tovaikutusten minimoimiseen tuotteiden koko
elinkaaren ajan. Erilaisten puukuitujen omi-
naisuuksien tuntemus ja niista valmistettujen
massojen soveltuvuus eri kayttotarkoituksiin
on M-realin vahvaa osaamista.

M-realin kartongit saavat jaykkyyten-
sa ja lujuutensa sitkedsta havusellusta.
Taivekartonkien keskikerrokseen kaytetty
mekaaninen massa ja valkaistu kemihierre
(BCTMP) antavat tuotteille jaykkyytta lisadvan
paksuuden. Ndiden ominaisuuksien ansios-
ta pakkauksilta edellytettavat ominaisuudet
saavutetaan kilpailevia kartonkilajeja vahem-
malla materiaalimaaralld, mika vahentaa
raaka-aineen kulutusta, tuotannon ja kulje-
tusten ymparistovaikutuksia seka syntyvan
jatteen maaraa.

Myds aaltopahvin pintakerrokseen kay-
tettavien valkopintaisten lainerikartonkien
suorituskyky on parempi kuin useiden kilpai-
levien lajien, joten riittava lujuus saavutetaan
tonkia. Lainerikartonkien hyvan painopinnan
ansiosta aaltopahvilaatikoita voidaan kayttaa
seka kuljetus- etta vahittaismyyntipakkauksi-
ja saastaa pakkausmateriaalia.

M-realin tasalaatuiset kartongit toimivat
hairiottomasti paino- ja jalostuskoneilla seka
pakkauslinjoilla, mika vahentda pakkausma-
teriaalin maaraa ja havikkia. Puhtaasta ensi-
kuidusta valmistetut kartongit ovat turvallisia
myos vaativissa kayttotarkoituksissa, kuten
elintarvikepakkauksissa.

M-realin toimistopaperit on kehitetty vas-
taamaan nykyaikaisen toimiston tarpeita. Ne
sopivat kaksipuoliseen tulostukseen ja kopi-
oimiseen, mika vahentaa paperinkulutusta.
Mittatarkat ja polyamattomat paperiarkit va-
hentavat tulostus- ja kopiokoneiden kulumista
ja pidentavat niiden kayttoikaa.

Toimistopapereiden raaka-aineena kay-
tetdan kestavasti hoidetuista metsista perai-
sin olevaa puuraaka-ainetta ja ensiluokkaista
kerayspaperia, kuten toimistopaperia ja muita
laadukkaita kerayspaperilajeja. Tuotteista osa
valmistetaan kokonaan ensikuidusta, osa ke-
rayskuidusta ja osassa kaytetdaan kumpaakin.
Toimistopaperit pakataan tehtailla kaarei-
siin, jotka suojaavat arkkeja kosteudelta ja
vaurioitumiselta kuljetuksen ja varastoinnin
aikana. Paperit, kaareet ja pakkauslaatikot
ovat kierratettavia.

Lisaksi M-real tuottaa myos erikoispa-
pereita. M-real tuottaa paallystettya hieno-
paperia ja paallystettya aikakauslehtipaperia
eteldafrikkalaiselle Sappi Limitedille pitkaai-
kaisiin toimitussopimuksiin perustuen. Yhtion
oman tarpeen yli jadvan sellun lisaksi pienia
madrid energiaa myydaan yhtion ulkopuolisille
asiakkaille. Toimintaperiaatteidensa mukaisesti
yhtio valmistaa ndmakin tuotteet energiaa ja
resursseja saastaen ja tuotteiden ominaisuuk-
sia jatkuvasti parantaen.

Tutkimus ja kehitys

M-realin tutkimus- ja kehitystoiminnassa kes-
kityttiin vuonna 2008 tuotekonseptien uudista-
miseen ja tehokkuuden parantamishankkei-
siin. Tuotekonseptien uudistuksella tahdataan
monipuolisempaan uudistukseen kuin perin-
teiselld tuotekehitykselld, joka pyrkii lahinna
uusien tuotteiden tuomiseen markkinoille.
Tuotekonseptien uudistusten ldhtokohtana
on tarjota asiakkaille selkea tuotevalikoima,
parantaa tuotteiden saatavuutta ja lyhentaa
toimitusaikoja. Kun tuotteisto ja toimitusketju



yksinkertaistuvat, koko arvoketjussa saavute-
tuksesta asiakkaan varastointiin ja tuotantoon
saakka. Tuotekonseptiuudistuksista toteutui
kertomusvuonna pakkauskartonkien LITE4U-
kotelokartonkiuudistus ja papereiden Galerie
Customer Programme. Tuotekehitystyon
tuloksia oli LITE4U-konseptiin kuuluva uusi
taivekartonki, Carta Elega.

Kertomusvuonna New Thamesin teh-
taalla tuotettujen kerayskuitupohjaisten toi-
mistopapereiden valmistus siirrettiin Alizayn
tehtaalle, mika vaati seka kehitystoimintaa
etta investointeja.

Kertomusvuoden aikana toteutettiin
myos erikoispaperiliiketoimintaan Liittyva
laaja tuotekehityslinjaus. Kehitysalueita olivat
korkealuokkaiset graafiset erikoispaperit, it-
sejaljentavat paperit, digitaaliset painopaperit
ja erilaiset turvapaperit.

Tehokkuuden parantamishankkeet toteu-
tettiin padosin tehdashankkeina, ja tavoitteena

ja energiassa.

Valkaistun kemihierteen osalta tehos-
tettiin prosessikemikaalien talteenottoa
teknologisilla parannuksilla, mika osaltaan
lisaa M-realin kilpailukykya kemihierretek-
nologiassa. Lisaksi demonstraatiolaitoksen
rakennustyot Kaskisten tehtaan yhteyteen
aloitettiin syksylla 2008.

M-real osallistui kertomusvuonna myos
Metsaklusteri Oy:n toimintaan. Metsaklusterin
ohjelmat luovat pitkalla tahtaimella val-
miuksia toiminnan uudistamiseen ja uusiin

liketoimintoihin.

M-realin tutkimus- ja kehittamiskulut
vuonna 2008 olivat noin 10 miljoonaa euroa,
joka on noin 0,3 prosenttia liikevaihdosta.

Tuote- ja kemikaaliturvallisuus

M-real seuraa aktiivisesti tuote- ja kemikaali-
turvallisuutta koskevan uuden lainsaadanndn
valmistelua seka pyrkii tunnistamaan ja ot-
tamaan huomioon tuote- ja kemikaaliturval-
lisuusriskit jo tuotekehityksessa. Koulutetut
asiantuntijat valittavat tietoa uusista tutkimus-
tuloksista ja tulevista velvoitteista.

M-real varmistaa pakkauskartonkeja ja
-papereita koskevan tuoteturvallisuuspolitiik-
kansa mukaisesti, etta sen valmistamat pak-
kauskartongit ja -paperit ovat oikein kaytettyina
turvallisia seka ihmisille etta ymparistolle.

Pakkausmateriaalien valmistus on osa
elintarvikkeiden valmistusketjua. Siksi kaikki
M-realin Consumer Packaging -liiketoiminta-
alueella kartonkeja ja pakkauspapereita val-
mistavat tehtaat on sertifioitu kansainvalisen
elintarviketurvallisuuden ISO 22000 -standardin
mukaan. Nama tehtaat kayttavat vain sellaisia
raaka-aineita, jotka viranomaiset ovat hyvaksy-
neet kaytettavaksi ainesosina elintarvikkeiden
kanssa kosketuksiin joutuvissa papereissa ja
kartongeissa. Kaikilla raaka-aineilla tulee olla
vahintaan Saksan riskinarviointi-instituutti
BfR:n (Bundesinstitut fiir Risikobewertung)
ja Yhdysvaltojen elintarvike- ja ldakevirasto
FDA:n (Food and Drug Administration) s&adds-
ten mukaiset hyvaksynnat. Lisaksi valmiiden
tuotteiden vaatimustenmukaisuus testataan
puolueettomassa laboratoriossa.
eli REACH:in astuttua voimaan 1.6.2007 vastuu
kemikaalien turvallisuusarviointien tekemises-

ta siirtyi viranomaisilta teollisuudelle. M-real
on esirekisterdinyt ne valmistamansa aineet,
joille tarvitaan REACH:in mukainen esirekis-
terointi. Nama aineet ovat tyypillisesti sellun
valmistusprosessin sivu- ja valituotteita, kuten
mantyoljy ja viherliped, joita ei ole valmiissa
kartonki- ja paperituotteissa.

M-real seuraa ulkopuolisten materi-
aalitoimittajien esirekisterdinti- ja rekiste-
rointiprosesseja kaymalla heidan kanssaan
saannollisia keskusteluja. Tarkeimmista
tuotannossa kaytettavista kemikaaleista
yllapidetaan ymparisto-, terveys- ja turvalli-
suustietoja sisaltavaa tietokantaa. Tietokanta
sisaltaa myos tiedot aineiden esirekisterdin-
nista ja rekisterdinnista.

M-real on merkittava kasviperaisten
raaka-aineiden kayttdja, joten se seuraa tar-
kasti geneettisesti muunneltujen organismien
(GMO) ja nanomateriaalien tutkimusta. M-real
neita tai nanoteknologiaan perustuvia uusia
aineita ennen kuin niiden turvallisuudesta
on saatavana riittavasti kayttokokemusta ja
luotettavaa tutkimustietoa.

Ympaéristoasioiden hoito
M-realin ymparistopolitiikan keskeiset periaat-
teet ovat toiminnan jatkuva parantaminen ja
ymparistovaikutusten minimoiminen. Naiden
toteuttamiseksi kaikilla tehtailla on otettu
kayttoon sertifioidut ISO 9001 -laatu- ja I1SO
Teollisuuden paastct ilmaan ja veteen seka
meluhaitat ovat pienentyneet jatkuvasti. Tahan
on paasty kayttamalla parasta kayttokelpois-
ta tekniikkaa (BAT). Tehtaiden vesikiertoja on
suljettu, puhdistusmenetelmia tehostettu ja
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satunnaispaastét minimoitu. Kaatopaikkajatetta
on vahennetty etsimalla hyotykayttmahdol-
lisuuksia tuotannon sivutuotteille.
Kartongin ja paperin valmistuksen jate-
vedet sisaltavat puusta liuennutta orgaanista
ainetta seka fosforia ja typpea, jotka rehevoit-
tavat vesistod. Paastoja on vahennetty tehos-
tamalla puhdistusprosesseja, vahentamalla
vedenkayttod seka kouluttamalla henkildstoa
hairictilanteiden parempaan hallintaan ja sa-
tunnaispaastojen vahentamiseen. Tehokkaan
puhdistuksen ansiosta jatevesien vaikutus
vesistojen tilaan rajoittuu pienelle alueelle
jateveden purkukohdan laheisyyteen.
Ilmakehaan suuntautuvista paastoista
merkittavimpia ovat polttoaineista peraisin
olevat rikin ja typen oksidit, jotka saattavat
aiheuttaa vesistojen ja maaperan happa-
moitumista, seka hiilidioksidi, joka on tarkein
ilmastonmuutokseen vaikuttava kaasu.
ottamalla kayttoon vahemman rikkia sisal-
tavia polttoaineita ja korvaamalla fossiilisia
polttoaineita puuperdisilld polttoaineilla.
Tuotantoprosessien vedenkayttoa on
vahennetty jatkuvasti ja tyota vesikiertojen
sulkemiseksi jatketaan edelleen, vaikka
useimmat tehtaat sijaitsevatkin alueilla, joilla
ei ole puutetta vedesta.
Tehtaiden jatemaarat ovat vahentyneet
sivu- ja rinnakkaistuotteiden hyotykayton ansi-

osta. Jatteiden lajittelu tehtailla ja niiden kaytto
joko raaka-aineena tai energiantuotannossa
vahentda kaatopaikkasijoituksen tarvetta.

Pakkausmuovit, metallit seka paperit ja
kartongit kierratetaan. Prosessilietteet ja puu-
peraiset jatteet kaytetaan polttoaineina, ellei
niille ole muuta hyctykayttoa. Toimistopaperei-
hin kaytettavan kerayspaperin siistauspro-
sessissa syntyvaa kuitusavea hyodynnetaan
esimerkiksi rakennustuoteteollisuudessa ja
energiantuotannossa. Voimalaitosten tuhkaa
kaytetaan maanrakennuksessa, jossa silla
voidaan korvata soraa ja muita maa-aineksia.
Puutuhkaa kaytetaan myds lannoitusainee-
na. Metsataloudessa se soveltuu erityisesti
ravinne-epatasapainosta karsiville ojitetuille
turvemaille.

Puunhankinta
M-real on sitoutunut kayttamaan vastuulli-
sesti ja paikallisia lakeja noudattaen hankittua
puuraaka-ainetta. Puunhankinnasta vastaa
M-realin emoyhtic Metsaliitto Osuuskunta.
M-realin kotimaassa kayttamasta puu-
raaka-aineesta valtaosa tulee Metsaliitto
Osuuskunnan omistajajdsenten metsista.
Metsaliitto hankkii puuta myos Itavallasta,
Latviasta, Liettuasta, Ranskasta, Ruotsista,
Saksasta, Vendjaltd ja Virosta. Katsausvuonna
Metsaliitto toimitti M-realin tehtaille noin
12,3 miljoonaa kuutiometri puuta (mukaan

lukien 30 prosenttia Metsa-Botnian tehtaille
toimitetusta puusta).

Metsaliitto on sitoutunut edistamaan vas-
tuullista metsataloutta. Puukauppasopimuksissa
on tarkat vaatimukset koskien ymparistoasi-
oiden hoitoa, ja puunkorjuun jalkeen metsan
uudistamisesta huolehditaan kullekin kas-
vupaikalle sopivalla tavalla. Puu tulee kes-
tavasti hoidetuista metsistd, ja hakkuut on
tehty laillisesti. Noin 67 prosenttia Metsaliiton
M-realin tehtaille hankkimasta puusta tulee
sertifioiduista metsista.

Metsaliiton puunhankintaa ohjaavat puun-
hankinnan ja metsanhoidon ymparistopolitiikka

seka vuosittain tarkistettavan ymparistoohjel-
man avulla. Metsaliitto noudattaa puunhan-
kinnassa paikallisia lakeja ja viranomaisten

ja toimintaa kehitetaan jatkuvasti.
Puunhankinnassa suojellaan arvokkaiden
kasvien ja eldinten elinymparistdja ja muita
metsan monimuotoisuuden kannalta tai
maisemallisesti tarkeita kohteita. Metsaliitto
tarkastaa saannollisesti puuntoimittajiaan se-
ka omia ja alihankkijoidensa hakkuukohteita.
Hakkuukohteiden tarkastuksissa selvitetaan,
onko puunkorjuu toteutunut lupaehtojen

Sertifioidun puun toimitukset M-realin tehtaille
hankintamaittain 2008*

Puutoimitukset M-realin tehtaille
hankinta-alueittain

PEFC (%) FSC (%) 1000 m* 2008

Saksa 85 0 Suomi 5043
[tavalta 81 0 Ruotsi 2639
Suomi 67 1 Venija 1246
Ranska 49 0 Ranska 1066
Ruotsi 30 30 Itavalta 870
Saksa 460

* Mukaan lukien 30 prosenttia Metsa-Botnian Latvia 425
tehtaille toimitetusta puusta. Viro 230
Liettua 169

Uruguay 118

12266



mukaisesti. Samalla kiinnitetdan huomiota
metsaluonnon hoidon laatuun ja sosiaalisiin
koulutukseen ja tyoturvallisuuteen.

Metsaliiton Puunhankinnan sertifioituihin
alkuperan hallintajarjestelma. Sen ansiosta
M-real tietdd kayttamansa puun alkuperan
riippumatta siita, tuleeko se sertifioidusta
metsasta vai ei. Kaikilla M-realin tehtailla on
kaytossa sertifioitu Chain of Custody, jonka
ansiosta ne pystyvat todentamaan sertifioi-
dun puun osuuden tuotteissaan.

M-real pyrkii kasvattamaan sertifioidun
puun osuutta tuotteissaan ja tuomaan mark-
kinoille lisaa sertifiointimerkilla varustettuja
tuotteita.

Massat

M-real kaytti katsausvuonna noin 2 miljoonaa
tonnia kemiallisia massoja, kemihierrettd ja
kerdyskuitua, joista noin 1,5 miljoonaa tonnia
tuotettiin M-realin omilla tehtailla ja Metsa-
Botnian omistusosuuden kautta M-realin
kaytettavissa oli 0,8 miljoonaa tonnia. Lisaksi
ulkopuolisilta toimittajilta ostettiin 100 000
tonnia ja yhtion ulkopuolelle myytiin noin
400 000 tonnia erilaisia massoja. M-real edel-
lyttaa massantoimittajiltaan ehdotonta lakien
noudattamista seka vuosittaista raportointia
puun alkuperasta, metsasertifioinnista ja
ymparistotiedoista.

Energia

M-realin tehtaiden katsausvuonna kayttami-
en polttoaineiden energiamaara oli 18,6 TWh.
Ostosahkaa hankittiin 2,3 TWh ja ostolampoa
0,3 TWh. Naistd muodostuva kokonaisener-
giankulutus oli 24,7 TWh. Tehtailla kaytetyista
polttoaineista 76 prosenttia oli perdisin puusta.

M-real pyrkii vahentamaan toimintan-
sa vaikutuksia ilmastonmuutokseen eri-
tyisesti parantamalla energiatehokkuut-
taan. Katsausvuoden alussa kaynnistettiin
Metsaliitto-konsernin ilmasto-ohjelma, jossa
kootaan yhteen eri puolilla konsernia tehty ja
tehtava ilmastotyd seka maaritetdan tavoitteet
ja keinot niiden saavuttamiseksi.

Energiatehokkuuden jatkuva kehittaminen
ja optimointi on vastedes entista kiinteampi osa
M-realin operatiivista toimintaa. Johtamisen
tueksi kaikilla tehtailla otetaan kayttoon ser-
tifioitu energiatehokkuusjarjestelma (Energy
Efficiency System, EES) vuoden 2009 loppuun
mennessa.

M-real teki katsausvuonna useita tuo-
tannon muutostoimenpiteitd ja investointeja
energian saastamiseksi. Naiden ansiosta
yhtion hiilidioksidipaastct alenivat lasken-
nallisesti 35 628 tonnia.
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Asnekosken tehtaiden voimalaitokses-
sa alettiin kayttaa puun ja turpeen ohella
polttoaineena sellaisia lajiteltuja kaupan ja
teollisuuden jatteita, jotka eivat kelpaa kier-
ratykseen. Simpeleella valmistellaan vastaa-
vanlaisen, osittain jatteenpolttoon perustuvan
energiantuotannon kaynnistamista. Jatteen
hyotykaytto vahentad kaatopaikkasijoituksen
ja fossiilisten polttoaineiden kayton tarvetta.

Euroopan unionin paastokaupan toinen
kausi alkoi joulukuussa 2008. M-real kuuluu
paastokaupan piiriin.

Energiatehokkuuden jatkuvan kehitta-
misen ja uusiutuvien polttoaineiden kayton
lisddmisen ansiosta M-realille myonnetyt CO,-
paastooikeudet riittivat kattamaan toiminnan
tarpeet. Paastokaupan epasuorat, M-realin
kustannuksia nostavat vaikutukset olivat
kuitenkin tuntuvia erityisesti katsausvuoden
alkupuolella, jolloin puupolttoaineiden hinnat
jatkoivat nousuaan ja markkinasahkon hinnat
kohosivat ennatystasolle. Korkeasta omava-
raisuusasteesta huolimatta M-real on suuri
sahkon ostaja, joten hintojen nousulla on mer-
kittava vaikutus yhtion energiakustannuksiin.

M-real osallistui katsausvuonna jo toi-
sen kerran sijoittajien rahoittamaan Carbon
Disclosure Project -selvitykseen, jossa kartoi-

tettiin suurten porssiyhtididen varautumista
ilmastonmuutokseen ja siihen liittyviin talou-
dellisiin uhkiin.

Tehtaiden ymparistoparannukset
M-realin tehtailla katsausvuonna tehdyt ym-
paristokuormitusta ja -riskeja vahentavat
parannusty6t painottuivat raaka-aineiden,
veden ja energian kayton tehostamiseen seka
ilmaan suuntautuvien paastojen alentamiseen.
Kyron tehtaalla otettiin kayttoon uusi rejektin
talteenottolaitteisto, joka alentaa jatevesiin
joutuvan kiintoaineen maaraa huomattavasti.
Tehtaan kiertovesikapasiteettia lisattiin, mika
vahentaa tehtaan jatevesimaarad ja parantaa
prosessin ldmpotaloutta.

Kaskisten tehtaalla tarkennettiin kemi-
kaalien annostelua. Taman ansiosta massan
valkaisussa kaytettavan vetyperoksidin maa-
raa voitiin alentaa noin 5 prosenttia, ja sen
kayttotarpeen uskotaan vahenevan edelleen.
Muidenkin kemikaalien kayttoa tehostettiin,
ja jatevesiin paatyvaa orgaanista kuormitusta
alennettiin ottamalla kayttoon prosessivesi-
haihduttamon pesunesteiden vakevointi- ja
talteenottojarjestelma.

Husumin tehtaalla Ruotsissa otettiin
kayttoon uusi haihduttamon kaasujen pesuri,

Ymparistotunnusluvut

Tonnia 2008 2007
Paastot ilmaan

Kasvihuoneilmid, CO,-ekv. 1269651 1117296
Happamoituminen, SO,-ekv. 7225 6414
Paastot veteen

Kemiallinen hapenkulutus, COD 35042 34694
Rehevaityminen, P-ekv. 210 185
Jate

Kaatopaikkajate 76 229 64843

jonka ansiosta typen oksidien paastojen ar-
vioidaan laskevan noin 200 tonnia vuodessa.
[tavallassa sijaitsevalle Halleinin tehtaalle
rakennetun katetun hakevaraston ansiosta
hakepalyn haitat laheiselle asutukselle va-
henivat merkittavasti.

Takon, Kyron ja Aanekosken tehtailla
korvattiin kartonki- ja paperikoneiden van-
milla ja vahennettiin siten energiankulutusta
merkittavasti.

Kaskisten ja Joutsenon tehtailla, Gohrs-
mihlen tehtaalla Saksassa seka Takon ja
Kemiart Linersin kartonkitehtailla saavutettiin
jauhatusprosessia ja kehittamalld jauhinteria.

Ranskassa sijaitsevalla Alizayn tehtaalla
ja Husumissa tehostettiin prosessilammaon
talteenottoa useissa kohteissa. Halleinissa
tehostettiin voimalaitoksen sdhkontuotantoa
ottamalla kayttoon uusi hoyryturbiini.

Reflexin tehtaalla Saksassa kiinnitettiin
huomiota trukeilla tapahtuvan kemikaalien
kasittelyn valvontaan. Kaskisten tehtaalla
otettiin kayttoon “ilmoita ymparistchavain-
to” -menettely ymparistoriskien ja paastéjen
hallinnan parantamiseksi.



Henkilosto

M-realin henkildstdmaara vaheni vuoden 2008
aikana padasiassa Graphic Papers -liketoimin-
nan myynnin vaikutuksesta ja oli vuoden lopussa

30 prosenttia Metsa-Botnian henkildstosta.
Osana strategista tarkasteluaan ja tulos-
parannus- ja liikketoimintakonseptien yksin-
kertaistamisohjelmaa M-real myi Kirkniemen
ja Kankaan paperitehtaat Suomessa seka
paperitehtaat Isossa-Britanniassa, Saksassa
ja Sveitsissa. Suomessa yhtio sulki Lielahden
tehtaan ja Kankaan aikakauslehtipaperia
tuottavan paperikonelinjan 2. Sulkemisten
myGta henkilostomaara vaheni 137 henkilolla.
Yhteistoimintaneuvottelut eri tehdaspaik-
kakunnilla kaytiin rakentavassa hengessa,
ja erityisesti tyontekijoiden muutosturvaan
panostettiin. Irtisanotuille ja irtisanomisuhan
alaisille jarjestettiin uudelleensijoittumisval-
mennusta, ja heita avustettiin tydnhaussa.
Lisaksi esimiehia valmennettiin toimimaan
henkilostonvahennystilanteissa.

M-realin henkildsto- ja esimiestyon eri-
tyishaasteena oli katsauskaudella sailyttaa
tydmotivaatio ja -vire seka tietotaito tydpaikoilla
tehostamis- ja saneeraustoimista huolimatta.
Metsaliitto-konsernissa kehitettya Muutospaja-
muutoksenhallintamenetelmaa kaytettiin
Suomen tehtailla helpottamaan tydyhteisojen
sopeutumista haasteellisiin muutostilanteisiin
seka selkeyttamaan tydyhteistjen toimintatapoja,
tyon sisaltoa ja tyonjakoa. Yhteistoiminnallisia
Muutospajoja toteutettiin vuoden 2008 aikana
neljassa M-realin Suomen yksikdssa, ja niihin

Suomessa Paperiliiton ja Metséateollisuus
ry:n valilla solmittiin uusi tyéehtosopimus
vuosille 2008-2010. Sopimus tukee moniosaa-
miseen perustuvien uusien tehokkaampien
toimintamallien kehittamista yksikoissa.
Uusien toimintamallien kehittaminen ja niihin
liittyvien uusien paikallisten palkkausjarjestel-
mien sopiminen olikin toisen vuosipuoliskon
painopistealueita tehtailla.

Johdon ja henkilokunnan osaamista ke-
hitettiin katsausvuonna erilaisilla koulutus-
ohjelmilla. M-realilaisia osallistui Metsaliitto-
konsernin yhteiseen johdon kehittamisohjelma
Challengeriin. Lisaksi M-real kehitti ja toteutti
Suomessa ja muualla Euroopassa omia johta-
misen koulutusohjelmia, joihin kuuluu tarkeana
osana muun muassa muutoksen johtaminen
ja seuraajasuunnittelu. Tuotantohenkildston
ammattitaitoa kehitettiin monitaitoisuuteen
tahtaavilla koulutuksilla seka kannustamalla
tyontekijoita suorittamaan ammattitutkintoja.
Tyokiertoon kannustavia ohjelmia toteutettiin
Suomessa ja Ruotsissa.

Metsaliitto-konsernin yhteisen henkilos-
tohallinnon tietojarjestelman ensimmainen
vaihe seka internet-pohjainen rekrytointityoka-
lu otettiin katsauskaudella kayttoon monissa
M-realin yksikdissa. Sahkoiset jarjestelmat
tehostavat henkildstohallinnon tyota.

Henkildsto maittain
Henkilosto* Henkiloston Henkiloston
31.12.2008  nettomuutos 2008 keski-ika 2008
Suomi 2258 -216 45,5
Saksa 1414 -51 45,8
Ruotsi 1062 -74 47,6
[tavalta bbb -bb 39,4
Ranska 462 5 43
Iso-Britannia 102 -296 433
Muut maat 604 -19 39,4
6546 -695 44,5

*M-realin henkilostomé&araan luetaan 30 prosenttia Metsa-Botnian henkilostdsta.
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Tyohyvinvointi ja tyoturvallisuus
M-realissa tyShyvinvointiajattelu lahtee yrityk-
sen strategiasta, ja yhdessa tydturvallisuuden
kanssa se nahdaan tarkeaksi osaksi yrityksen
tuloksellista ja menestyvaa toimintaa.

Korjaavan toiminnan sijaan painopiste on
tychyvinvoinnin, -terveyden ja -turvallisuuden
kehittdmisessa ja edistamisessa seka var-
haisessa puuttumisessa tyckykya ja -turval-
lisuutta vaarantaviin tekijoihin. Tavoitteena on
turvata henkiloston hyvinvointi ja turvallisuus
systemaattisella ja ennakoivalla toiminnalla.

Katsauskaudella M-realissa otettiin
kayttoon Metsaliitto-konsernin yhteiset tyo-
hyvinvointi- ja tydturvallisuuspolitiikka seka
tyohyvinvointiohjelma ja tapaturmien, am-
mattitautien ja sairauspoissaolojen seuran-
tajarjestelma. Seurantajarjestelman avulla
tunnistetaan tyokyvyn alenemisen riskit ja
suunnataan toimenpiteitd niiden torjumiseksi
ja ennaltaehkaisemiseksi seka varmistetaan,
etta tyopaikalla ryhdytaan jarjestelmallisesti
toteuttamaan tyokyvyn sailymista tukevaa
tyohonpaluuohjelmaa.

Seurantajdrjestelman avulla kaynnistettiin
katsauskaudella useita onnistuneita tyohon-
paluuohjelmia M-realin Suomen yksikdissa.
Lisaksi esimiehia valmennettiin kohtaamaan
ja tukemaan tyontekijoita, joiden tydssa sel-
viytyminen on vaikeutunut. Tyohyvinvointia
ja -turvallisuutta edistettiin ja parannettiin

toteuttamalla henkildston terveydenedista-
mis- ja kuntoutusohjelmia seka tutkimalla
ja kehittamalla turvallisia toimintatapoja.

Tyéturvallisuuteen panostettiin katsauskau-
della monin tavoin M-realin tuotantoyksikéissa,
ja tapaturmista johtuvat poissaolot laskivat-
kin merkittavasti edellisvuoteen verrattuna.
Erityisen myonteista kehitys oli Takon ja Kyron
tehtailla. Takon tehtaalla tapaturmataajuut-
ta on onnistuttu vahentamaan yli puolella, ja
tyotapaturmien lukumaara on laskenut alle
kolmannekseen vuodesta 2006. Vastaavassa
ajassa Kyron tehtaalla tapaturmataajuus on
laskenut kolmanneksen ja tyctapaturmien
lukumaara on enemman kuin puolittunut.
Koko Metsaliitto-konsernin tavoitteena vuon-
na 2008 oli vahentaa tapaturmataajuutta 20
prosentilla edellisvuodesta.

Myonteiseen kehitykseen Takon ja Kyron
tehtailla ovat vaikuttaneet muun muassa
johdon turvallisuuskierrokset ja tydsuojelun
pienryhmien ja turvaparien tekemat tarkas-
tuskierrokset, erilaiset riskikartoitukset,
tyopaikkaselvitykset ja tyopisteiden ergono-
miakatselmukset seka henkilésuojainten
kayton tehostaminen ja sisdisen tiedotuksen
tu tekemaan aktiivisesti vaarailmoituksia, ja
niihin reagoidaan viipymatta.

Tydturvallisuus ja -hyvinvointi 2006-2008

2008 2007 2006
Sairauspoissaolo (%) 47 IA L
Tydtapaturmapoissaolo (%) 0,2 0,2 0,2
Poissaoloon johtaneet tydtapaturmat
[miljoonaa tehtya tygtuntia kohden) 1838 151 19,9
Lahelta piti -ilmoitukset (1 000 tyontekijaa kohden) 158 20,0 17,6

Yritysvastuuasioiden raportointi
M-real raportoi avoimesti ymparistovaikutuk-
sistaan muun muassa yritysvastuuraportis-
saan ja tehdaskohtaisissa EMAS-raporteissa
(Eco-Management and Audit Schemes).
Yksittaisten tuotteiden ilmastovaikutukset
raportoidaan vuonna 2007 kayttoon otetuissa
hiilijalanjalkilaskelmissa. M-real on julkaissut
Paper Profile -ympdristétuoteselosteet kaikille
tuotteilleen. Ne loytyvat yhtion verkkosivuilta
osoitteesta www.m-real.com.

Tuotekohtaisten hiilijalanjalkilaskelmien
laskemista M-realin tuotteille jatkettiin kat-
sausvuoden aikana. Hiilijalanjalkilaskelmilla
M-real tuottaa sidosryhmilleen tietoa tuottei-
densa vaikutuksesta ilmastonmuutokseen.
Laskennassa noudatetaan Euroopan paperi-
teollisuuden kattojarjeston CEPIn (Confederation
of European Paper Industry) linjausta koskien
hiiilijalanjalkilaskentaa.

M-real julkaisee vuoden 2008 yritysvastuu-
tietoja verkkosivuillaan osoitteessa www.m-
real.com. Myds Metsaliitto-konsernin vuoden
2008 vuosikertomuksessa kerrotaan M-realin
yritysvastuuasioiden hoidosta.



Toimintaymparisto

Paperi- ja kartonkiteollisuuden toimintaymparisto on murroksessa

Paperia ja kartonkia tuotetaan maailmassa vuosittain noin 370 miljoonaa tonnia. Tuotanto on viime vuosi-
kymmenen aikana kasvanut nopeimmin Aasiassa ja erityisesti Kiinassa. Trendina vaikuttaa olevan paperin
ja kartongin tuotannon siirtyminen l@hemmaksi kulutuksen kasvumarkkinoita. Henkiloa kohti laskettuna
paperin ja kartongin kulutus on maailmassa keskimaarin 55 kiloa.

Paperin kysynnan kasvu on Pohjois-Amerikassa ja Euroopassa ollut viime vuosina alhaista ja tietyissa
paperilajeissa on Pohjois-Amerikassa havaittavissa kysynnan trendinomaista laskua. Kartongin kysynta kas-
vaa sen sijaan edelleen sekd Euroopan etta Pohjois-Amerikan markkinoilla. Maailmanlaajuisesti kysynnan
kasvun vahvin painopiste on seka paperin ettd kartongin osalta Aasiassa ja Itd-Euroopassa.

Paperin kysynnan kasvun hidastuminen Euroopan ja Pohjois-Amerikan paamarkkinoilla sekd kapasiteetin
lisaantyminen Aasiassa kulutusta nopeammin ovat lisanneet paperituotannon ylikapasiteettia Euroopassa.
Vuosituhannen vaihteen jalkeen paperiteollisuuden kannattavuus on merkittavasti heikentynyt [ahinna hin-
tojen laskun seka ankaran kustannusinflaation takia. Tilanne kaantyi ylikapasiteetin osalta parempaan vuon-
na 2006, kun tuotantokapasiteettia alettiin sulkea laajemmassa mittakaavassa. Tahan mennessa Euroopan
paperikapasiteetista on suljettu yli kymmenen prosenttia. Sulkemisten odotetaan jatkuvan lahivuosinakin,
mikali markkinatasapainon paraneminen kysynnan ja tarjonnan valilla ei osoittaudu riittavaksi ja kestavaksi.

Ensikuitukartongin markkinatasapaino on Euroopassa paperilaatuja parempi. Kysynta on jatkanut kas-
vuaan ja teollisuus ei ole yli-investoinut uuteen kapasiteettiin. Heikompaa kapasiteettia on viime vuosina myds
jonkin verran suljettu. Eurooppalaisten ensikuitukartongin tuottajien kilpailukyky maailman markkinoilla on
paperintuottajiin verrattuna osoittautunut paremmaksi. Ankara kustannusinflaatio on viime vuosina aiheut-
tanut paineita myds kartongin tuottajille Euroopassa.

Yleinen taloustilanteen heikkeneminen vaikuttaa paperin kysyntaan negatiivisesti. Kartonkien kysyn-
nan osalta vaikutukset ovat perinteisesti vahaisempia. Toteutetut kapasiteetin leikkaukset seka teollisuuden
tahanastiset rakennemuutokset luovat kuitenkin paremman pohjan toiminnalle myds laskusuhdanteessa.
Toimialan yritykset jatkavat keskittymista ja erikoistuvat yha enemman tiettyihin laatuihin, joissa yritykset
hakevat vahvempia markkina-asemia.

Kaikissa padpaperi- ja kartonkilajeissa on selva hinnankorotustarve, jolla katetaan viime vuosien kustan-
nusinflaatiota ja parannetaan teollisuuden kannattavuutta. Nain luodaan tarvittava pohja uusille innovaatioille,
jotka myos pidemmalla aikavalilla parantavat tuotteiden kilpailukykya.

Painetulla medialla ja kuitupakkaamisella on mahdollisuuksia loytaa innovaatioiden kautta uusia kas-
vupolkuja. Ymparistonakokulmat muodostuvat yha tarkeammiksi kuluttajien paatoksenteossa. Paperi- ja
kartonkiteollisuus on vahvoilla tulevaisuudessa, silla padasiallinen raaka-aine on uusiutuvaa, ala tuottaa
suuren osan kayttamastaan energiasta itse ja lisaksi lopputuotteet ovat useaan kertaan kierratettavia seka
lopuksi viela hyddynnettavissa energiaksi. Suurin potentiaali laajentua uusiin loppukayttoihin vaikuttaa ole-
van kuitupakkaamisen saralla.

Tuotantokapasiteetit Euroopassa

Milj. tonnia/vuosi Eurooppa M-real  M-realin osuus (%)
Taivekartonki 2,7 08 30
Paallystamaton hienopaperi 10,5 0,8 7

L&dhde: M-real, Poyry
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Markkinatilanne vuonna 2008
Rahoitusmarkkinoilta liikkeelle l@hteneen
yleistalouden epavarmuuden takia kulutus-
ja investointikysynta hiipuivat vuoden loppua
kohden. Talouden epavarmuus, joka nayttaa
jatkuvan vuonna 2009 vaikuttaa negatiivisesti
myds eurooppalaisen paperi- ja kartonkite-
ollisuuden kysyntatilanteeseen.

M-real tavoitteli vuonna 2008 hinnan-
korotuksia laajalla rintamalla. Kartongin ja
paallystettyjen papereiden hinnankorotukset
toteutettiin onnistuneesti. Kaikissa paatuot-
teissa on kuitenkin edelleen selva tarve hin-
nankorotuksille, joilla katetaan viime vuosien
ankaraa kustannusinflaatiota.

Vuositasolla euro jatkoi vahvistumistaan
Yhdysvaltain dollariin ja Ison-Britannian pun-
taan nahden. Vuoden lopulla euro kuitenkin
heikkeni jonkun verran muihin paavaluut-
toihin nahden.

Sellutuotantoa jouduttiin rajoittamaan
kysyntatilanteen seka korkeiden raaka-ai-
nekustannusten takia. Vuoden lopulla myos
paperi- ja kartonkituotantoa rajoitettiin selvasti
vastaamaan kysyntatilanteen normaalia kau-
siluonteisuutta suurempaan heikkenemiseen.

Euroopan taivekartongin tuottajien toi-
mitukset laskivat vuonna 2008 4 prosenttia
ja paallystamattoman hienopaperin tuottajien
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toimitukset laskivat 3 prosenttia. Ylikapasiteettia
purettiin Euroopassa kaikissa paalaaduissa
myds vuonna 2008. Taivekartongin hinta nousi
hieman, mutta paallystamattoman hienopa-
perin hinta pysyi lahes muuttumattomana.
Sellun hinta laski vuoden 2008 aikana.

Uudelleenryhmittely raportoinnissa

IFRS-saannosten mukaisesti Sappille myy-
dyt, entiseen Graphic Papers -liketoimintaan
kuuluneet tehtaat on kasitelty lopetetuissa
toiminnoissa. Tuloslaskelmassa kyseiset teh-
taat on kaikilla kausilla esitetty yhdella rivilla
Tulos lopetetuista toiminnoista. Jaljelle jaa-
neet entiseen Graphic Papers -liketoimintaan
kuuluneet tehtaat organisoitiin seuraavasti:

e Aanekosken paperitehdas on osa Consumer
Packaging -liketoiminta-aluetta ja Husumin
paperikone 8 osa Office Papers -liiketoi-
minta-aluetta. Molemmat jatkavat valmis-
tusta Sappille pitkaaikaisiin sopimuksiin
perustuen.

e Other Papers -liiketoiminta-alue sisaltaa
Reflexin, Gohrsmiihlen ja Halleinin tehtaat.

Vertailukelpoiset luvut julkistettiin 23.1.2009
porssitiedotteessa.

Liiketulos
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*Vuosi 2004 ei sisalla Map Merchant ja Graphic Papers -liikketoimintojen myyntien vaikutuksia.
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Hallituksen tomintakertomus 2008

Tilikauden tulos

M-realin liikevaihto vuonna 2008 oli 3 236
miljoonaa euroa (2007: 3 499 ja 2006: 3 698).
Vertailukelpoinen liikevaihto laski 5,9 pro-
senttia. Liiketulos ilman kertaluonteisia eria
oli -35 miljoonaa euroa (2007:75 ja 2006: 21),
ja liiketulos sisaltaen kertaluonteiset erdt -61
miljoonaa euroa (2007: -49 ja 2006: -172).
Tulos ennen veroja jatkuvista toiminnoista
ilman kertaluonteisia eria oli -178 miljoonaa
euroa (2007: -67 ja 2006: -87). Tulos ennen
veroja jatkuvista toiminnoista sisaltaen ker-
taluonteiset erat -204 miljoonaa euroa (2007:
-191 ja 2006: -280).

Liiketulos oli -61 miljoonaa euroa (2007: -49
ja 2006: -172). Liiketulokseen sisaltyy kerta-
luonteisia eria nettona -26 miljoonaa euroa
(2007: -124 ja 2006: -193) ja niista merkitta-
vimmat olivat:

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

Liiketulos ilman kertaluonteisia
erid, milj. euroa
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e 74 miljoonan euron suuruinen realisoitu-
neen kayvan arvon ja myyntivoiton kirjaus
Market Pulp and Energy -segmentissa
Pohjolan Voiman osakkeiden kaupasta.

e 23 miljoonan euron positiivinen tulos-
vaikutus Other Papers -liiketoiminta-
alueella liittyen New Thamesin tehtaan
myyntiin ja vapautumisiin Ison-Britannian
tehdastoimintojen eldkevastuista seka
eraista muista Sittingbournen tehtaan
sulkemiseen liittyvista vastuista.

e 14 miljoonan euron kuluvaraus liittyen
M-realin rakenteen mukauttamiseen
Sappi-kaupan seurauksena muussa
toiminnassa.

e 13 miljoonan euron kulu kesakuussa 2006
myydyn Pont Sainte Maxencen (PSM)
puolesta tehtaan energiantoimittajalle
annetusta takauksesta ja PSM:lta olevi-
en saatavien alaskirjauksesta muussa
toiminnassa.

e 10 miljoonan euron kuluvaraus ja alas-
kirjaus New Thamesin arkitustoimintojen
sulkemiseksi Office Papersissa.

Vuoden 2007 kertaluonteiset erat olivat net-
tona -124 miljoonaa euroa ja niista merkit-
tavimmat olivat:

e 182 miljoonan euron nettomaarainen ar-
vonalentumistappio. Summa koostuu 185
miljoonan euron arvonalentumistappiosta
Office Papers -liiketoiminta-alueen likear-
vosta seka 3 miljoonan euron arvonalen-
tumistappion peruutuksesta Consumer
Packaging -liilketoiminta-alueen Kyron
paperitehtaan kayttdomaisuuteen.

e 135 miljoonan euron myyntivoitto Metsa-
Botnian osakkeista muussa toiminnassa.

e 16 miljoonan euron nettokuluvaraus
Wifstan tehtaan sulkemisen loppuun-
saattamiseksi Office Papersissa.

e 16 miljoonan euron arvonalentumistappio
myytavana olevan omaisuuden arvosta-
misesta todennakdiseen myyntihintaan
IFRS 5:n mukaisesti muussa toiminnassa.

Liiketulosta ilman kertaluonteisia erid edelli-
seen vuoteen verrattuna heikensivat kohon-
neet puuraaka-aine- ja energiakustannukset,
Yhdysvaltain dollariin ja Ison-Britannian pun-
taan nahden vahvistunut euro seka tuotteiden
kysynnan voimakas heikkeneminen vuoden
loppupuolella. Tulosta paransivat toteutetut
kustannussaastétoimenpiteet ja hinnankoro-
tukset seka Metsa-Botnian Uruguayn sellu-
tehtaan kdynnistyminen marraskuussa 2007.

Vuonna 2008 paperiliiketoimintojen koko-
naistoimitusmaara oli 1 761 000 tonnia (2007:
1911 000 ja 2006: 2 205 000). Katsausvuonna
tuotantoa rajoitettiin kysyntaa vastaavaksi
201000 tonnilla (2007: 100 000 ja 2006: 124 000).
Kartongin toimitukset vuonna 2008 olivat
1 345 000 tonnia (2007: 1 386 000 ja 2006:
1 334 000] ja tuotannonrajoitukset 73 000
tonnia (2007: 66 000 ja 2006: 60 000).

Rahoitustuotot ja -kulut olivat yhteen-
s -142 miljoonaa euroa (-139). Kurssierot
myyntisaamisista, ostoveloista, rahoituseris-
ta ja valuuttasuojausten arvostuksesta olivat
13 miljoonaa euroa (1). Nettokorot ja muut
rahoituskulut olivat -155 miljoonaa euroa
(-140). Muihin rahoituskuluihin sisaltyy kor-
kosuojausten arvostustappiota 0 miljoonaa
euroa (arvostusvoittoa 6).

Katsausvuoden tulos jatkuvista toimin-
noista ennen veroja oli -204 miljoonaa euroa
(2007:-191 ja 2006: -280). Tulos ennen veroja
jatkuvista toiminnoista ilman kertaluonteisia
eria oli -178 miljoonaa euroa (2007: -67 ja 2006:
-87). Tuloverot, mukaan lukien laskennallisen
verovelan muutos, olivat 34 miljoonaa euroa
(2007: 23 ja 2006: 10).

Osakekohtainen tulos oli -1,58 euroa (2007:
-0,59 ja 2006: -1,21). Jatkuvien toimintojen
osakekohtainen tulos ilman kertaluonteisia
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eria oli -0,48 euroa (2007: -0,17 ja 2006: -0,24).
Oman padoman tuotto oli -10,4 prosenttia
(2007: -8,5ja 2006: -14,8), ilman kertaluonteisia
erid -9,0 (2007 -2,8 ja 2006: -6,6). Sijoitetun
pagoman tuotto oli -1,3 prosenttia (2007: -0,8
ja 2006: -5,5), ilman kertaluonteisia eri -0,5
prosenttia (2007: 2,8 ja 2006: 0,0).

Henkildsto

Henkilostoma&ara 31.12.2008 oli 6 546
(31.12.2007: 7 241 ja 31.12.2006: 9 314), jos-
ta Suomessa tyoskenteli 2 258 (31.12.2007:
2474}a31.12.2006: 3 110). Henkildstoméaaraan
sisaltyy 30 prosenttia Metsa-Botnian henki-
l0stosta. Palkkojen maara vuonna 2008 oli
293 miljoonaa euroa (2007: 368 ja 2006: 414).

Investoinnit

Bruttoinvestoinnit olivat vuonna 2008 yhteen-
sa 128 miljoonaa euroa (2007: 259 ja 2006:
428). Niihin sisaltyy 29 miljoonan euron osuus
Metsa-Botnian investoinneista (2007: 122 ja
2006: 222). Mets&-Botnian investointiosuus
perustuu M-realin 30 prosentin omistus-
osuuteen (2007: 30 ja 2006: 39).
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Rakennemuutos

M-realin marraskuussa 2007 ilmoittama
tulosparannus- ja liilketoimintakonseptien
yksinkertaistamisohjelma toteutui tavoittei-
den mukaisesti. Osana ohjelmaa suljettiin
alkuvuonna 2008 Lielahden BCTMP-tehdas
ja Kankaan paallystettya aikakauslehtipa-
peria valmistava paperikone 2. Publishing ja
Commercial Printing -liiketoiminta-alueet
yhdistettiin Graphic Papers -liiketoiminta-
alueeksi ja samalla kaynnistettiin projektit
paallystetyn aikakauslehtipaperiliiketoi-
mintakonseptin yksinkertaistamiseksi seka
myynti- ja markkinointiorganisaation keventa-
miseksi. Ohjelman yhteenlaskettu vuotuinen
tulosparannustavoite poislukien myyty Graphic
Papers -liiketoiminta on 105 miljoonaa euroa.
Taysi tulosvaikutus saavutetaan vuoden 2010
loppuun mennessa.

Helmikuussa 2008 M-real julkisti va-
hintaan 200 miljoonan euron omaisuuden
myyntitavoitteen vuoden 2009 ensimmaisen
neljanneksen loppuun mennessa. Ohjelman
tavoite ylittyi selvasti Graphic Papers -lii-
ketoiminnan myynnin toteuduttua. Lisaksi
ohjelmaan ovat sisaltyneet New Thamesin
tehtaan myynti sekd 100 000 Pohjolan Voima

Sijoitetun padoman tuotto
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Oy:n B2-osakkeen myynti. New Thamesin
tehtaan myynnin positiivinen kassavaikutus
Ison-Britannian tehdastoimintojen elakevas-
tuut huomioon ottaen oli noin 82 miljoonaa
euroa ja kaupasta kirjattiin noin 24 miljoonan
euron voitto. Pohjolan Voiman 100 000:n B2-
osakkeen myynnin positiivinen kassavaikutus
oli 80 miljoonaa euroa ja kertaluonteinen tu-
losvaikutus 74 miljoonaa euroa.

Kesakuussa 2008 M-real ilmoitti, etta
Reflexin tehtaan myynti Arjowigginsille kes-
keytetaan. Euroopan Komissio antoi kaupalle
ehdollisen hyvaksyntansa, mutta asetetut
ehdot tekivat kaupasta kdytannossa mah-
dottoman toteuttaa.

Joulukuussa 2008 astui voimaan M-realin
Graphic Papers -liiketoiminnan myynti ete-
l3afrikkalaiselle Sappi Limitedille. Kaupan
arvo oli 750 miljoonaa euroa. Kauppahinta
muodostui 480 miljoonan euron kateissuo-
rituksesta ja ostajalle siirtyvista nettoveloista,
220 miljoonan euron myyjan ostajalle myon-
tamasta enintaan nelivuotisesta korollisesta
velkakirjasta seka 50 miljoonan euron suun-
natusta osakeannista. Kaupan toteutuminen

630 miljoonalla eurolla. Kauppaan sisaltyivat
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Kirkniemen ja Kankaan tehtaat Suomessa,
Stockstadtin tehdas Saksassa seka Biberistin
tehdas Sveitsissa. Tehtaiden yhteenlaskettu
kapasiteetti on 1,9 miljoonaa tonnia. Osana
kauppaa M-real on sopinut pitkaaikaisista
sellun ja BCTMP:n toimituksista Sappille seka
muista pienemmista palvelu- ja toimitusso-
pimuksista. Graphic Papers -liiketoiminta-
alueen yksikdista M-realin omistukseen
Aanekosken paperitehtaat sekd Husumin
tehtaan paperikone 8. A4nekosken paperiteh-
das ja Husumin paperikone 8 jatkavat kaupan
toteuduttua valmistusta Sappille pitkaaikaisiin
sopimuksiin perustuen.

Syyskuussa 2008 M-real ilmoitti aiemmin
tarkastelemiinsa strategisiin vaihtoehtoihin
perustuen suunnittelevansa Halleinin ja
Gohrsmiihlen tehtaiden paallystetyn stan-
dardihienopaperituotannon lopettamista.
Molempien tehtaiden toiminta on ollut pit-
kaan tappiollista.

Tutkimus ja kehitys

M-realin tutkimus- ja kehitystoiminnassa
keskityttiin vuonna 2008 tuotekonseptien
uudistamiseen ja tehokkuuden paranta-
mishankkeisiin. Tuotekonseptiuudistuksista
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kertomusvuonna toteutui pakkauskartonki-
en LITE4U ja papereiden Galerie Customer
Programme.

M-realin tutkimus- ja kehityskulut jatku-
vista toiminnoista vuonna 2008 olivat noin 10
miljoonaa euroa, mika on noin 0,3 prosenttia
liikevaihdosta (2007: 14ja 0,4 ja 2006: 18ja 0,5 ).

Ymparisto

M-realin ymparistopolitikan keskeiset pe-
riaatteet ovat toiminnan jatkuva parantami-
nen ja ymparistovaikutusten minimoiminen.
Naiden toteuttamiseksi kaikilla tehtailla on
otettu kayttoon sertifioidut 1ISO 9001 -laatu-
pyrkii vahentamaan toimintansa vaikutuksia
ilmastonmuutokseen erityisesti parantamalla
energiatehokkuuttaan. Katsausvuoden aikana
kaynnistyi Metsaliitto-konsernin ilmasto-oh-
jelma, jossa maaritellaan konsernin tavoitteet
ja keinot vahent&a vaikutustaan ilmaston-
muutokseen. M-real teki useita tuotannon
muutostoimenpiteita ja investointeja ener-
gian saastamiseksi. Naiden ansiosta yhtion
hiilidioksidipaastot alenivat laskennallisesti
35 628 tonnia. Kaikilla tehtailla otetaan kayt-
toon sertifioitu energiatehokkuusjarjestelma
vuoden 2009 loppuun mennessa.
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Teollisuuden paastct ilmaan ja veteen seka
meluhaitat ovat pienentyneet jatkuvasti. Tahan
on paasty kayttamalld parasta kayttokelpois-
ta tekniikkaa (BAT). Tehtaiden vesikiertoja on
suljettu, puhdistusmenetelmia tehostettu ja
satunnaispaastot minimoitu.

Ilmakehaan suuntautuvista paastoista
merkittavimpia ovat polttoaineista perdisin
olevat rikin ja typen oksidit, jotka aiheuttavat
vesistdjen ja maaperan happamoitumista
seka hiilidioksidi, joka on tarkein ilmaston-
muutokseen vaikuttava kaasu. Hiukkaspaastot
heikentavat ilman laatua. M-real on vahenta-
vahemman rikkia sisaltavia polttoaineita ja
korvaamalla fossiilisia polttoaineita puupe-
raisilla polttoaineilla.

Tuotantoprosessien vedenkayttoa on
vahennetty jatkuvasti ja tyota vesikiertojen
sulkemiseksi jatketaan edelleen, vaikka
useimmat tehtaat sijaitsevatkin alueilla, joilla
ei ole puutetta vedesta.

Kartongin ja paperin valmistuksen jate-
vedet sisaltavat puusta liuennutta orgaanista
ainetta seka fosforia ja typpea, jotka rehevoit-
tavat vesistoa. Paastoja on vahennetty tehos-
tamalla puhdistusprosesseja, vahentamalla
vedenkayttoa seka kouluttamalla henkilostoa
hairictilanteiden parempaan hallintaan ja sa-
tunnaispaastdjen vahentamiseen. Tehokkaan
puhdistuksen ansiosta jatevesien vaikutus
vesistdjen tilaan rajoittuu pienelle alueelle
jateveden purkukohdan (&heisyyteen.

Tehtaiden jatemaarat ovat vahentyneet
sivu- ja rinnakkaistuotteiden hydtykayton ansi-
osta. Jatteiden lajittelu tehtailla ja niiden kaytto
joko raaka-aineena tai energiantuotannossa
vahentaa kaatopaikkasijoituksen tarvetta.
Pakkausmuovit, metallit seka paperit ja kar-
tongit kierratetaan. Prosessilietteet ja puupe-
raiset jatteet kaytetaan polttoaineina, ellei niille
ole muuta hyotykayttoa. Toimistopapereihin
kaytettavan kerdyspaperin siistausproses-
sissa syntyvaa kuitusavea hyodynnetaan
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esimerkiksi rakennustuoteteollisuudessa ja
energiantuotannossa. Voimalaitosten tuhkaa
kaytetaan maanrakennuksessa, jossa silla
voidaan korvata soraa ja muita maa-aineksia.
Puutuhkaa kaytetaan myds lannoitusainee-
na. Metsataloudessa se soveltuu erityisesti
ravinne-epatasapainosta karsiville ojitetuille
turvemaille.

Ohjeistus ja toimenpiteet koskien raaka-
aineiden REACH-esirekisterdintia ja vastuu-
henkildiden koulutus saatettiin katsausvuonna
paatokseen. M-real on esirekisterdinyt ne val-
mistamansa aineet, joille tarvitaan REACH:in
mukainen esirekisterdinti. M-real seuraa ul-
kopuolisten materiaalitoimittajiensa esirekis-
terdinti- ja rekisterointiprosesseja kaymalla
heidan kanssaan saannollisia keskusteluja.
Tarkeimmista tuotannossa kaytettavista kemi-
kaaleista yllapidetaan ymparisto-, terveys- ja
turvallisuustietoja sisaltavad tietokantaa, jossa
on tiedot my0s aineiden esirekisterdinnista ja
rekisteroinnista. M-real on merkittava kasvi-
peraisten raaka-aineiden kayttdja, joten se
seuraa tarkasti geneettisesti muunneltujen
organismien (GMO) tutkimusta. Myds nano-
materiaalien tutkimusta seurataan. M-real ei
tai nanoteknologiaan perustuvia uusia aineita
ennen kuin niiden turvallisuudesta on saata-
vana riittavasti kayttokokemusta ja luotettavaa
tutkimustietoa.

Vanhojen ymparistvastuiden maara on
viime vuosina vahentynyt, koska pilaantuneita
maa-alueita on kunnostettu. Talla hetkella
M-realilla on tiedossa merkittava vanha ympa-
ristovastuu vain suljetun Wifstan tehtaan alu-
eella Ruotsissa. Muita tiedossa olevia vastuita
on Niemen Sahan kaatopaikka Tampereella
ja Silverdalenin suljetun tehtaan kaatopaikka
Ruotsissa. Ymparistovastuiden hoitamiseen
tehdyt varaukset olivat vuoden lopussa noin
5 miljoonaa euroa. M-realin ymparistokulut
vuonna 2008 olivat 57 miljoonaa euroa (65).

Puunhankinta

Puunhankinnasta vastaa M-realin emoyhtio
Metsaliitto Osuuskunta. Metsaliitto ja M-real
ovat sitoutuneet kayttamaan vastuullisesti
ja paikallisia lakeja noudattaen hankittua
puuraaka-ainetta.

M-realin Suomessa kayttamasta puu-
raaka-aineesta valtaosa tulee Metsaliitto
Osuuskunnan omistajajasenten metsista.
Metsaliitto hankkii puuta myos Itavallasta,
Latviasta, Liettuasta, Ranskasta, Ruotsista,
Saksasta, Vendjalta ja Virosta. Katsausvuonna
Metsaliitto toimitti M-realin tehtaille 12,3 mil-
joonaa kuutiometrid puuta (mukaan lukien 30
prosenttia Metsa-Botnian tehtaille toimitetusta
puusta). M-real tuntee kayttdmansa puun al-
kuperan, ja hakkuiden laillisuus tarkistetaan.

Katsausvuonna noin 67 prosenttia M-realin
kayttamasta puuraaka-aineesta oli peraisin
sertifioiduista metsista. M-real pyrkii kasvat-
tamaan sertifioidun puun osuutta tuotteissaan
ja tuomaan markkinoille lisaa sertifiointi-
merkilla varustettuja tuotteita. Metsaliiton
Puunhankinnan sertifioituihin laatu- ja ym-
paristojarjestelmiin sisaltyy puun alkuperan
hallintajarjestelma. Sen ansiosta M-real tietaa
kayttdmansa puun alkuperan riippumatta
siita, tuleeko se sertifioidusta metsasta vai
ei. Kaikilla M-realin tehtailla on kaytossa
sertifioitu Chain of Custody, jonka ansiosta
ne pystyvat todentamaan sertifioidun puun
osuuden tuotteissaan.

Rahoitus

M-realin omavaraisuusaste oli vuoden lopussa
30,8 prosenttia (31.12.2007: 34,4 ja 31.12.2006:
32,8) ja velkaantumisaste 152 prosenttia (2007:
124 ja 2006: 132). Nettovelkaantumisaste oli
90 prosenttia (2007: 99 ja 2006 113). M-realin
tietyissa lainasopimuksissa on asetettu 120
prosentin raja yhtion velkaantumisasteelle
ja 30 prosentin raja omavaraisuusasteelle.
Lainasopimuksissa maaritellylla tavalla las-
kettu velkaantumisaste vuoden lopussa oli



noin 74 prosenttia (86) ja omavaraisuusaste
noin 36 prosenttia (40).

Korolliset nettovelat olivat vuoden lopus-
sa 1 254 miljoonaa euroa (31.12.2007: 1 867
ja 31.12.2006: 2 403). Lainoista oli valuutta-
madraisia 12 prosenttia, vaihtuvakorkoisia 95
prosenttia ja loput kiintedkorkoisia. Lainojen
keskikorko oli vuoden 2008 lopussa 7,0 prosent-
tia ja pitkaaikaisten lainojen keskimaturiteetti
2,9 vuotta. Lainojen korkosidonnaisuusaika
oli vuoden lopussa 3,4 kuukautta. Kauden
aikana korkosidonnaisuusaika on vaihdellut
3ja 6 kuukauden valilla.

Liiketoiminnasta kertyneet rahavirrat olivat
118 miljoonaa euroa (2007: 325). Kayttopasoma
aleni 7 miljoonaa euroa (aleni 42).

Nettovaluuttavirrasta oli katsauskauden
lopussa suojattuna keskimaarin 4,6 kuu-
kautta. Suojausaste on kauden aikana vaih-
dellut keskimaarin 4 ja 6 kuukauden valilla.
Ei-euromaaraisesta omasta padomasta oli
katsauskauden lopussa suojattuna noin 88
prosenttia.

Maksuvalmius on hyva. Sappi-kaupan
myota joulukuun lopussa saatu noin 400
miljoonan euron kateissuoritus vahvisti mer-
kittavasti M-realin likviditeettia ja rahoitus-
asemaa. Kaytettavissa oleva likviditeetti oli
katsausvuoden lopussa 1454 miljoonaa euroa,
josta 904 miljoonaa oli sitovia pitkaaikaisia
luottosopimuksia ja 550 miljoonaa likvideja
varoja ja sijoituksia. Lisdksi konsernilla oli
muita korollisia saamisia 303 miljoonaa euroa.
Konsernilla oli myos lyhytaikaisia rahoitus-
tarpeita varten kaytdssaan ei-sitovia koti- ja
ulkomaisia yritystodistusohjelmia ja luotto-
limiitteja noin 550 miljoonan euron arvosta.

Riskit

M-real arvioi strategiset, operatiiviset, rahoituk-
selliset ja vahinkoriskinsa vahintaan kahdesti
vuodessa. Vuoden 2008 aikana toteutetuissa
riskien arvioinneissa tunnistettiin seuraavat
M-realin taloudelliseen suorituskykyyn ja toi-

mintakykyyn mahdollisesti vaikuttavat riskit
ja epavarmuustekijat:

Maailmantalouden taantuma
Paamarkkina-alueilla paperin ja kartongin
kysynta seuraa padasiassa yleista taloudellis-
ta kehitysta. Rahoitusmarkkinoilta alkaneen
talouskriisin vaikutuksesta paatuotteiden ky-
synta on heikentynyt nopeasti vuoden 2008
lopussa. Talla on suoranaiset vaikutukset
myds M-realin kannattavuuteen. Kysynnan
kehittyminen alkuvuoden 2009 aikana on
hyvin epavarmalla pohjalla.

Kilpailuymparisto

Kysynnan ja tarjonnan tasapaino vaikuttaa
merkittavasti paperi- ja kartonkituotteiden
hintatasoon. Viimeisten kahden vuoden aikana
markkinatasapaino on parantunut selvasti ka-
pasiteetin sulkemisten seurauksena ja myyn-
tihintoja on useissa lajeissa saatu korotettua.
Mahdollinen kysynnan heikentyminen jatkossa
saattaa vaikuttaa epaedullisesti tahan tasapai-
noon. M-realille epaedulliset suhdanteet tai
kilpailijoiden kapasiteetin lisdys, voivat alen-
taa hintoja. Toisaalta teollisuuden toimijoiden
mahdollinen kapasiteetin vahentaminen voi
parantaa markkinoiden tasapainoa.

Luottoriskit ja muut vastapuoliriskit

Kaupalliseen toimintaan liittyvien luottoriskien
hallinta on M-realin toimialojen ja keskitetyn
luotonvalvonnan vastuulla. Luotonvalvonta
puolestaan maarittaa sisaiset, asiakkaille
myonnetyt luottorajat seka maksuehdot
yhdessa liiketoiminta-alueiden kanssa. Osa
luottoriskeista siirretaan luottovakuutus-
yhtidille luottovakuutussopimusten avulla.
Maailmanlaajuinen rahoituskriisi on vaikut-
tanut myos suurimpien luottovakuuttajien
taloudelliseen asemaan ja niiden omaan ris-
kinkantokykyyn. Tama on suoraan heijastunut
myds M-realin asiakas-luottovakuutuksiin.
Taman seurauksena M-realin asiakasluotto-

riski on oleellisesti kasvanut viimeisten kuu-
kausien aikana. Riskia pyritdan pienentdamaan
parantamalla ja tehostamalla omia sisdisia
luotonvalvontatoimenpiteita ja -prosesseja.
Luotonvalvonnan paaperiaatteet on maa-
ritelty yhtion johdon hyvaksymassa luotto-
politiikassa. Vastapuolikohtaisia, hyvaksyttyja
maksimimaaria kaytetaan myos rahamarkki-
nainvestoinneissa, johdannaisissa ja lainois-
sa. Nain luottokelpoisuus voidaan varmistaa
ja riskien keskittymista voidaan vahentaa.

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

Tuotantokustannusten hintariskit
M-realin toiminnan kannalta tarkeimpien
kemikaalien hinnan suuri ja odottamaton nou-
su tai suoranaiset saatavuusongelmat voivat
heikentaa kannattavuutta ja uhata toiminnan
jatkuvuutta. M-real pyrkii suojautumaan talta
riskiltd solmimalla pitkaaikaisia toimitussopi-
muksia ja naihin liittyvid johdannaissopimuksia.
Kustannusinflaatioriski on nykyisessa talou-
dellisessa ymparistossa ainakin valiaikaisesti
aiempia vuosia huomattavasti alhaisempi.

Vastuuriskit

M-realin liilketoimintaan liittyy erilaisia vas-
tuuriskeja, kuten yleiset toiminnalliset vas-
tuuriskit, ymparistoriskit ja tuotevastuuriskit.
Naita riskeja pyritaan hallitsemaan paran-
laatuvaatimuksia ja toiminnan l@pinakyvyytta.
Osa edelld mainituista riskeista on siirretty
vakuutusyhtioille vakuutussopimusten avulla.

Liiketoiminnan keskeytysriskit
Vakavat onnettomuudet, luonnonkatastrofit,
tarkeiden tietojarjestelmien vakavat viat, tyo-
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kiistat ja tarkeimpien raaka-aineiden toimi-
tusongelmat voivat daritapauksissa keskeyt-
taa M-realin liiketoiminnan ja aiheuttaa jopa
asiakkaiden menetyksia. Liketoiminta-alueet
ja tehtaat ovat laatineet jatkuvuus- ja toipumis-
suunnitelmia nadiden riskien pienentamiseksi.
Lisaksi osa tehtaiden keskeytysriskeis-
ta on valikoidusti siirretty vakuutusyhtigille.

Henkilosto

M-real on kiinnittanyt erityista huomiota
henkiloston saatavuuden ja pysyvyyden var-
mistamiseen erilaisten kehitysohjelmien ja
erityistoimien avulla. M-real pyrkii varau-
tumaan sukupolvenvaihdoksiin ja muihin
henkilostoriskeihin urasuunnittelun ja tyon-
kierron avulla.

Taloudelliset riskit

Liiketoiminnan tarkeimmat taloudelliset ris-
kit liittyvat padasiassa valuuttoihin, korkoihin,
likviditeettiin, vastapuoliriskeihin ja johdan-
naisinstrumenttien kayttoon. Taloudellisia
riskeja hallitaan M-realin hallituksen hy-
vaksyman rahoituspolitikan mukaisesti.
Tarkoituksena on suojautua merkittavilta talo-
udellisilta riskeilt, tasapainottaa kassavirtaa
ja antaa liiketoimintayksikaille tarpeeksi aikaa
muuttaa toimintaansa muuttuvien olosuhtei-
den mukaan. M-realin taloudelliset riskit ja
niiden hallinta on kuvattu tarkemmin taman

vuosikertomuksen sivuilla 54-57.

Riskeihin varautuminen ja niiden
siirtdaminen

Tunnistettuihin riskeihin pyritaan varautumaan
mahdollisuuksien mukaan ja parhaan oman
tietamyksemme tai kaytossamme olevien
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asiantuntijoiden tai yhteistyokumppaneiden
tiedon pohjalta. Mm. vakuutusyhtididen kanssa
tehdaan aktiivista riskienhallintatyots, josta
esimerkkeina voidaan mainita saannéllisesti
toteutettavat riskiarvioinnit liiketoiminnan eri
osa-alueilla. Tuotantolaitokset ovat varautu-
neet mahdollisiin toiminnan hairidtilanteisiin
laatimalla mm. kriisienhallinta-, jatkuvuus-
ja toipumissuunnitelmia. Yhtio itse kantaa
osan riskeista, osa taas siirretaan valikoidusti
esimerkiksi vakuutussopimusten, johdan-
naissopimusten ja muiden sopimusehtojen
avulla vakuutusyhtioille, pankeille ja muille
vastapuolille.

Yleisimmat vahinkoriskit on padosin
katettu kattavilla globaaleilla vakuutussopi-
muksilla, kuten:

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

e luottovakuutusohjelma

e kuljetusvakuutusohjelma.

Osakkeet
M-realin B-osakkeen ylin kurssi NASDAQ OMX
Helsinki Oy:ssd vuonna 2008 oli 3,28 euroa, alin
0,67 euroa ja keskikurssi 1,59 euroa. Vuoden
lopussa B-osakkeen kurssi oli 0,69 euroa.
B-osakkeen vaihto oli 1 004 miljoonaa
euroa, eli 217 prosenttia osakekannasta.
A- ja B-osakkeiden markkina-arvo oli vuo-
den lopussa yhteensa 232 miljoonaa euroa.
M-realilla on yhteensa 328 165 612 osaketta,
joista A-osakkeiden maara on 36 339 550 ja
B-osakkeiden maara 291826 062. Osakkeiden
oikeuttama yhteenlaskettu aanimaara on
1018617 062.

Metsaliitto Osuuskunta omisti syyskuun
lopussa 38,6 prosenttia osakkeista, ja ndiden
osakkeiden tuottama aanivalta oli 60,5 prosent-
tia. Ulkomaisten omistajien osuus osakkeista
oli 25 prosenttia. Kotitaloudet omistivat vuoden
lopussa 16 prosenttia osakkeista. M-realin
toimitusjohtaja, toimitusjohtajan sijainen ja
hallituksen jasenet omistivat vuoden lopus-
sa yhteensa noin 0,1 prosenttia osakkeista.

Norges Bankin (Central Bank of Norway)
omistus M-realissa nousi 9.1.2008 5,3 pro-
senttiin osakepadomasta ja 1,7 prosenttiin
aanimaarasta.

Hermes Focus Asset Management Europe
Ltd:n omistus M-realissa laski 2.5.2008 4,9
prosenttiin osakepadomasta ja 2,3 prosent-
tiin aanimaarasta.

Financier de UEchiquier SA:n omistus
M-realissa nousi 29.9.2008 5,1 prosenttiin osa-
kepadomasta ja 1,6 prosenttiin aanimaarasta.

Yhtiokokous 13.3.2008 paatti poistaa yh-
enimmaisosakepadomasta, arvo-osuusjar-
jestelman tasmaytyspaivasaannokset seka
kohdan osakkeen nimellisarvosta.

Jakokelpoiset varat ja osingonjako

Emoyhticn voitonjakokelpoiset varat 31.12.2008
olivat -303 901 093,04 euroa, josta tilikauden
tulos on -535 312 028,39 euroa. Hallitus on
kokouksessaan 5.2.2009 paattanyt esittaa
yhtiokokoukselle, joka pidetdan 12.3.2009, etta
vuodelta 2008 ei makseta osinkoa. Vuodelta
2007 osakkeelta maksettiin 0,06 euron osa-
kekohtainen osinko, yhteensa 19,7 miljoo-

Nnaa euroa.



Hallitus ja tilintarkastajat
Varsinainen yhtiokokous valitsi maaliskuus-
sa M-realin hallitukseen metsatalousneu-
vos Heikki Asunmaan, metsanhoitaja Martti
Asunnan, Metsaliitto-konsernin paajohtaja
Kari Jordanin, varatuomari Erkki Karmilan,
diplomi-insindori Kai Korhosen, maanvil-
jelysneuvos Runar Lillandtin, vuorineuvos
Juha Niemelan ja ministeri Antti Tanskasen.
Hallituksen jasenten toimikausi kestaa seu-
raavan varsinaisen yhtiokokouksen loppuun.
Hallituksen jarjestaytymiskokouksessa halli-
tuksen puheenjohtajaksi valittiin Kari Jordan
ja varapuheenjohtajaksi Martti Asunta.
M-realin tilintarkastajaksi valittiin KHT-
yhteiso PricewaterhouseCoopers Oy. Ti-
lintarkastajan toimikausi paattyy seuraavan
varsinaisen yhtickokouksen paattyessa.

Kauden jalkeiset tapahtumat

M-realin uusi johtamis- ja raportointirakenne,
johon kuuluvat liiketoiminta-alueet Consumer
Packaging, Office Papers ja Other Papers seka
raportointisegmentti Market Pulp and Energy,
julkistettiin 5.1.2009.

M-real ilmoitti 8.1.2009, ettd Suomen teh-
dastoimintojen yhteensa noin 1 500 henkiloa
koskevat yhteistoimintaneuvottelut on aloitettu.

M-real ilmoitti 14.1.2009, ettad sen suun-
nitelmat Halleinin ja Gohrsmiihlen tehtaiden
paperituotannon suhteen etenevat. Halleinin
tehtaalla aloitettiin noin 480 henkilda koskevat
yhteistoimintaneuvottelut tavoitteena paperi-
tuotannon lopettaminen huhtikuun lopussa.
Gohrsmiihlessa paallystetyn standardihieno-
paperin tuotanto lopetetaan huhtikuun aikana
ja erikoispaperien seka paallystamattomien
hienopaperirullien ja -folioarkkien tuotantoa

laajennetaan. Halleinin sellutehtaan tulevai-
suuden vaihtoehtojen tarkastelu jatkuu.

Strategiatarkastelu jatkuu paperiliiketoi-
mintojen osalta.

Standard & Poor’s alensi 16.1.2009 M-realin
luottoluokituksen tasolle CCC+. Luokituksen
nakymat sdilyvat negatiivisina. Vaikutus ra-
hoituskustannuksiin on noin 2 miljoonaa
euroa vuodessa.

M-real kaynnisti 5.2.2009 uuden tulos-
parannusohjelman, jonka tavoitteena on 80
miljoonan euron vuosittainen tulosparannus.
Ohjelman toimenpiteet kohdistuvat liiketoi-
minta-alueisiin seka M-realin tukitoimintojen
sopeuttamiseen Sappi-kaupan jalkeiseen yh-
tiorakenteeseen ja kokoluokkaan. Ohjelman
taysimaarainen tulosvaikutus saavutetaan
vuodesta 2011 alkaen. Suurin osa tulospa-
rannustoimista jatkuvien liikketoimintojen
osalta arvioidaan saatavan paatokseen vuoden
2009 aikana. Tulosvaikutuksen ennakoidaan
olevan vuonna 2009 noin 20-25 miljoonaa eu-
roa. Ohjelmaan liittyvien vuoden 2009 aikana
kirjattavien kertaluonteisten kulujen ennakoi-
daan olevan noin 18 miljoonaa euroa. Samalla
kaynnistettiin myos vuodelle 2009 erillinen
noin 60 miljoonan euron kassavirran paran-
nusohjelma. Ohjelmaan liittyvat toimenpiteet
sisaltavat muun muassa nettokayttopaaoman

vahentamista seka investointien karsimista.

Lahiajan nakymat

M-realin paatuotteiden kysynnan uskotaan
vuoden ensimmaisella neljanneksella pa-
ranevan verrattuna viime vuoden lopun poik-
keuksellisen alhaiseen kysyntaan. Vaikuttaa
kuitenkin silta, etta kysynta jaa viime vuoden
alkua heikommaksi. Talouden yleinen epavar-

muus tekee l@hikuukausien ennustamisesta
erityisen haasteellista.

Viime vuoden lopulla toteutetut kartongin
hinnankorotukset nakyvat alkuvuoden aika-
na kartonkien keskimaaraisissa hinnoissa.
Taivekartongin hintoja on tarkoitus nostaa
myodhemmin tana vuonna, kun markkinati-
lanne sen mahdollistaa. Kysynnan heikke-
nemisestd huolimatta paallystettyjen pape-
reiden hintoja pyritaan edelleen nostamaan.
Paallystamattoman hienopaperin osalta
tarve uusiin korotuksiin on edelleen suuri,
mutta markkinatilanteesta johtuen toteutus
siirtyy myShaisempaan ajankohtaan. Lyhyelld
aikavalilla paallystamattéman hienopaperin
nykyinen hintataso pyritaan sailyttamaan.

Kustannusinflaation uskotaan hellittavan
selvasti vuonna 2009. Talla hetkella nayttaa silta,
etta M-realin uuden tulosparannusohjelman
sekd aiempien ohjelmien yhteisvaikutus ylit-
taa selvasti vuoden 2009 kustannusinflaation.

Edelld kuvatut tekijat huomioon ottaen
vuoden 2009 ensimmaisen neljanneksen
liketuloksen ilman kertaluonteisia erid ar-
vioidaan paranevan kausiluonteisesti edel-
lisestd neljanneksesta mutta jadvan selvasti
tappiolliseksi.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS 2008
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Konsernin tuloslaskelma

Milj. euroa Liite 1.1.-31.12.2008 1.1.-31.12.2007
Jatkuvat toiminnot
Liikevaihto 3 3236 3499

Valmiiden ja keskeneraisten tuotteiden

varastojen muutos 6 -2 48
Liiketoiminnan muut tuotot 5 182 195
Materiaalit ja palvelut 6 -2155 -2317
Henkilostokulut 6 -441 -534
Poistot ja arvonalentumiset 3,7 -315 -4L47
Liiketoiminnan muut kulut 6 -566 -493
Liikevoitto -61 -49
Osuus osakkuusyhtididen tuloksista 13 -1 -3
Kurssierot 8 13 1
Korko- ja muut rahoituskulut, netto 8 -155 -140
Tilikauden tulos ennen veroja jatkuvista toiminnoista -204 =191
Tuloverot 9 34 23
Tilikauden tulos jatkuvista toiminnoista -170 -168
Tilikauden tulos lopetetuista toiminnoista 4 -338 -27
Tilikauden tulos -508 -195
Jakautuminen

Emoyhtion osakkeenomistajille =517 -194

Vahemmistolle 9 -1

-508 -195

Emoyhtion omistajille kuuluvasta tuloksesta laskettu
osakekohtainen tulos, euroa 10

Jatkuvista toiminnoista -0,55 -0,51

Lopetetuista toiminnoista -1,03 -0,08

Yhteensd -1,58 -0,59
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Konsernin tase

Milj. euroa Liite 31.12.2008 31.12.2007
VARAT
Pitkaaikaiset varat
Liikearvo 1 51 172
Muut aineettomat hyodykkeet " 51 38
Aineelliset kayttoomaisuushyddykkeet 11,33 1808 2820
Biologiset hyodykkeet 12 57 47
Osuudet osakkuusyhtidissa 13 63 b4
Myytavissa olevat sijoitukset 14,23 440 343
Pitkaaikaiset rahoitusvarat 15,23 232 24
Laskennalliset verosaamiset 16 5) 4
2707 3512
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus 17 505 619
Myyntisaamiset ja muut saamiset 18,23 615 886
Tuloverosaamiset 4b A
Johdannaiset 26 84 40
Rahavarat 19,23 550 380
1798 1969
Varat yhteensa 4505 5481
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma padoma 20
Osakepadoma 558 558
Ylikurssirahasto 667 667
Muuntoero -9 -1
Arvonmuutos- ja muut rahastot 259 225
Kertyneet voittovarat -146 391
1329 1830
Vahemmiston osuus 57 52
Oma padoma yhteensa 1386 1882
Pitk&aikaiset velat
Laskennalliset verovelat 16 232 290
Elékevelvoitteet 21 98 159
Varaukset 22,33 99 72
Rahoitusvelat 23 1568 1883
Muut velat 24 18 38
2015 2442
Lyhytaikaiset velat
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 23 538 453
Ostovelat ja muut velat 25 489 663
Tuloverovelat 8 16
Johdannaiset 26 69 25
1104 1157
Velat yhteensa 3119 3599
Oma padoma ja velat yhteensa 4505 5481
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[askelma oman paaoman muutoksista

Emoyhtion omistajille kuuluva oma padoma

Osake- Ylikurssi- ~ Muuntoero Kayvan Ed. tilikau- Yhteensa Vahemmisto- Oma
padoma rahasto arvon sien tulos osuus padoma
ja muut yhteensa
Milj. euroa rahastot
Oma padoma 1.1.2007 IFRS 558 667 3 222 605 2055 63 2118
Muuntoerot -34 -34 -3 -37
Voitot nettosijoitusten suojauksesta 28 28 28
Myytavissa olevat sijoitukset
omaan padomaan kirjatut voitot ja tappiot 5 5 5
liketoiminnan muihin tuottoihin siirretty maara -5 -5 -5
Valuuttavirtasuojaus
omaan padomaan kirjatut voitot ja tappiot 8 8 8
siirretty liikevaihdon oikaisuksi -22 -22 -22
Korkovirtasuojaus
omaan padomaan kirjatut voitot ja tappiot 0 0 0
siirretty rahoituserien oikaisuksi 0 0 0
Hybdykesuojaus
omaan paaomaan kirjatut voitot ja tappiot 9 9 9
siirretty ostojen oikaisuksi 9 9 9
Omaan padomaan kirjattujen tai sielta pois
siirrettyihin eriin littyvat verot -8 -1 -9 -9
Suoraan omaan padomaan kirjatut nettokulut yhteensa -14 3 -1 -3 -14
Tilikauden tulos -194 -194 -1 -195
Tilikaudella kirjatut tuotot ja kulut yhteensa -14 3 -194 -205 -4 -209
Liiketoimet omistajien kanssa
Vahemmistéosuusmuutos
Metsa-Botnian 9 % osuuden myynti -1
Metsa-Botnian Uruguayn jarjestelyt 5
Yhteensa -6 -6
Osingonjako -20 -20 -1 -21
Liiketoimet omistajien kanssa -20 -20 -7 -27
Oma padoma 31.12.2007, IFRS 558 667 -1 225 391 1830 52 1882
Oma padoma 1.1.2008, IFRS 558 667 -1 225 391 1830 52 1882
Muuntoerot -17 -17 2 -15
Voitot nettosijoitusten suojauksesta 26 26 26
Myytavissa olevat sijoitukset
omaan padomaan kirjatut voitot ja tappiot 115 115 115
liketoiminnan muihin tuottoihin siirretty maara -28 -28 -28
Valuuttavirtasuojaus
omaan padomaan kirjatut voitot ja tappiot -21 -21 -21
siirretty liikevaihdon oikaisuksi 3 3 3
Korkovirtasuojaus
omaan padomaan kirjatut voitot ja tappiot -4 A -4
siirretty rahoituserien oikaisuksi -1 -1 -1
Hybdykesuojaus
omaan padomaan kirjatut voitot ja tappiot -17 -17 -17
siirretty ostojen oikaisuksi -1 -1 -1
Omaan padomaan kirjattujen tai sielta pois
siirrettyihin eriin littyvat verot -7 -12 -19 -19
Suoraan omaan padomaan kirjatut nettokulut yhteensa 2 34 36 2 38
Kauden tulos -517 -517 9 -508
Tilikaudella kirjatut tuotot ja kulut yhteensa 2 34 -517 -481 I -470
Liiketoimet omistajien kanssa
VahemmistGosuusmuutos
Metsa-Botnian Uruguayn jarjestelyt -6
Yhteensa -6 -6
Osingonjako -20 -20 0 -20
Liiketoimet omistajien kanssa -20 -20 -6 -26
Oma padoma 31.12.2008, IFRS 558 667 -9 259 -146 1329 57 1386
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Konsernin rahavirtalaskelma

Milj. euroa 2008 2007
Liiketoiminnan rahavirrat
Tilikauden tulos -508 -195
Oikaisut tilikauden tulokseen 619 479
Saadut korot 16 14
Maksetut korot -189 -166
Saadut osingot 1 1
Muut rahoituserét, netto -21 -9
Maksetut verot -22 -38
Kayttopagdoman muutos 7 42
Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavirrat -97 127
Investointien rahavirrat
Osakkuusyritysosakkeiden hankinnat 0 -1
Muiden osakkeiden hankinnat 0 0
Kayttdomaisuusinvestoinnit -128 -258
Tytaryritysosakkeiden luovutukset 386 350
Osakkuusyritysosakkeiden luovutukset 0 239
Muiden osakkeiden luovutukset 80 0
Kayttoomaisuushyddykkeiden luovutukset 8 33
Pitkaaikaisten saamisten vahennys 9 6
Investointien nettorahavirrat 355 369
Rahoituksen rahavirrat
Osakeanti, vahemmiston osuus 2 6
Pitkaaikaisten velkojen lisdys 46 96
Pitkaaikaisten velkojen vahennys -301 -443
Lyhytaikaisten velkojen lisaykset ja vahennykset, netto 202 -30
Lyhytaikaisten korollisten saamisten lisdys/vahennys netto -18 95
Maksetut osingot -20 -20
Rahoituksen nettorahavirrat -89 -296
Rahavarojen muutos 169 200
Rahavarat tilikauden alussa 380 182
Rahavarojen muuntoero 1 -2
Rahavarojen muutos 169 200
Rahavarat tilikauden lopussa 550 380
Konsernin rahavirtalaskelman liitetiedot
Oikaisut tilikauden tulokseen
Verot -45 -1
Poistot ja arvonalentumiset 569 567
Osuus osakkuusyhtididen tuloksista 1 3
Kayttdomaisuushyodykkeiden myyntivoitot ja -tappiot -67 -230
Rahoituskulut, netto 154 165
Pakollinen varaus 7 -15
619 479
Kayttopadoman muutos
Vaihto-omaisuus -20 -47
Myyntisaamiset ja muut saamiset 6 4
Ostovelat ja muut velat 21 85
7 42
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1. Tilinpaatoksen
laadintaperiaatteet

Seuraavassa on lueteltu merkittavimmat
tilinpaatoksen laadintaperiaatteet, joita on

Paatoiminnot

M-real Oyj on suomalainen osakeyhtid, jon-
ka kotipaikka on Helsinki. Yhtion rekisterdity
osoite on Revontulentie 6, 02100 Espoo. M-real
Oyj tytaryhtidineen muodostaa metsateolli-
suuskonsernin, jolla on valmistustoimintaa
viidessa Euroopan maassa. Eurooppa on myos
yhtion paamarkkina-alue, mutta sen tuotteita
myydaan ympari maailman. M-realin paatuo-
tealueet ovat taivekartongit ja paallystetyt ja
paallystamattomat hienopaperit. Konsernin
liketoiminta on organisoitu kolmeen liike-
toimintasegmenttiin: Consumer Packaging,
Office Papers, Other Papers sekd Market Pulp
and Energy -raportointisegmenttiin. Konsernin
muut toiminnot sisaltavat paakonttorin ja Lii-
ketoiminnan tukitoimintoja.

Laadintaperiaatteet ja
arvostusperuste

kansainvalisen tilinpagtoskaytannon (IFRS)
mukaisesti. Hallitus on hyvaksynyt tilinpaa-
toksen julkistettavaksi 5.2.2009.

riallisiin hankintamenoihin lukuun ottamatta
biologisia hyddykkeita, johdannaissopimuksia

jotka on arvostettu kaypaan arvoon.

Arvioiden kaytto tilinpaatoksessa

Tilinpaatcksen laadinta IFRS:n mukaisesti
edellyttaa arvioiden ja oletusten kayttamista.
Nama arviot ja oletukset vaikuttavat tilinpaa-
toshetken tase-erien arvoon, ehdollisten va-
rojen ja velkojen raportointiin seka raportoin-
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Tilinpaatoksen litetiedot

tikauden tuottojen ja kulujen maariin. Arviot
perustuvat johdon parhaaseen nakemykseen
tilinpaatoshetkelld, mutta lopulliset toteutumat
saattavat poiketa tehdyista arvioista.

Arvonalentuminen

Konserni testaa vahintaan vuosittain ar-
vonalentumisen varalta liikearvon ja muut
rajoittamattoman taloudellisen kayttoajan
omaavat aineettomat hyodykkeet. Muiden
pitkaaikaisten omaisuuserien arvonalentu-
minen tehdaan, kun on viitteita omaisuuseran
arvonalentumisesta. Testauksessa sovelletaan
vastaisiin rahavirtoihin perustuvaa kayttoarvoa.
Testauksissa kaytetyt diskontatut rahavirrat
saattavat poiketa toteutuneesta rahavirras-
ta, koska pitka ennustejakso ja tuotteiden ja
raaka-aineiden hinta-arvioiden seka kaytetyn
diskonttaustekijan muutokset voivat aiheuttaa
huomattavia muutoksia rahavirtoihin ja siten
johtaa merkittaviin arvonalentumisiin.

Tydsuhde-etuudet

Konsernilla on eri puolilla maailmaa useita
etuuspohjaisia ja maksupohjaisia elakejarjes-
tydsuhteen paattymisen varalta. Tydsuhde-
etuuksien laskennassa kaytetaan useita se-
ka tilastollisia etta vakuutusmatemaattisia
arvioita, kuten diskonttauskorko, elakejar-
jestelyyn kuuluvien varojen oletettu tuotto,
vaihtuvuus. Toteutuneet tilastolliset arviot
saattavat poiketa kaytetyista arvioista mm ylei-
vaihtuvuuden takia. Vakuutusmatemaattisten
arvioiden muutoksilla voisi olla merkittava vai-
kutus konsernin tilikauden tulokseen, mutta
muutosten vaikutuksia ei kirjata valittomasti
konsernin tulokseen, vaan jaksotetaan tyon-

palvelusajalle.

Ymparistovaraukset

Konsernin toiminta perustuu padosin omaan
sellu- ja paperintuotantoon. Tuotannossa
kaytetaan runsaasti mm. puuta, kemikaleja,
vettd ja energiaa. Konsernin tavoitteena on
toimia ymparistolainsaadannon mukaisesti
teen seka vahentaa tuotannossa syntyvaa
kaatopaikkajatetta. Konserni on kirjannut
aiemman toiminnan aiheuttamat tiedossa
olevat tavanomaiset ymparistovastuut kuluksi
javaraukseksi. Odottamattomat tapahtumat
tuotantoprosessissa ja jatteiden kasittelyssa
voivat aiheuttaa konsernille merkittavia va-
hinkoja ja lisakustannuksia.

Verot

Konserni arvioi tilinpaatoshetkelld, miten to-
dennakaista on, etta tytaryhtio pystyy kerryt-
tamaan tulevaisuudessa verotettavaa tuloa,
jota vastaan verotukseen liittyvat hyvitykset,
laskennalliset verosaamiset, voidaan hyodyntaa.
Toteuma saattaa poiketa ennusteissa kayte-
tyista arvioista, mika voi johtaa verosaatavien

kulukirjauksiin konsernissa.

KONSOLIDOINTIPERIAATTEET

Tytaryhtiot
Konsernitilinpaatos sisaltaa emoyhtio M-real
on vuoden lopussa joko suoraan tai valillisesti
yli 50 prosenttia animaarasta tai silla muutoin
Kaikkien yhticiden tilikausi paattyi
31.12.2008. Tilikauden aikana hankitut yhtiot
sisaltyvat konsernitilinpaatokseen hankinta-
hetkesta lahtien. Yhtict, joiden maaraysvallasta
on luovuttu tilikauden aikana, sisaltyvat kon-
sernitilinpaatokseen luovutushetkeen asti.
Tytaryhtididen tilinpaatokset on tarvit-

taessa muunnettu vastaamaan konsernin



Konserniyhtididen keskindinen osake-
omistus on eliminoitu hankintamenomene-
telmalld. Hankintahetkelld tytaryhtion oman
padoman ylittava hankintameno on kohdistettu
tytaryhtion kayttoomaisuuteen, jos kaytto-
omaisuuden kirja-arvo on ollut kdypaa arvoa
alempi. Kayttoomaisuuteen kohdistetusta
osasta on tehty kyseessa olevan kayttdomai-
suusryhman suunnitelman mukainen poisto.
Kohdistamaton osuus on esitetty liikearvona
taseen vastaavissa.

Konsernin sisaiset liiketapahtumat, si-
saisten toimitusten realisoitumattomat kat-
teet, sisdiset saamiset ja velat samoin kuin
sisdinen voitonjako on eliminoitu.

Vahemmistoosuudet on erotettu emoyhti-
on osakkeenomistajille kuuluvasta konsernin
tuloksesta ja omasta padomasta ja esitetty
omana erana omassa paaomassa.

Osakkuusyhtiot

Osakkuusyhtict ovat yrityksia, joissa M-real
Oyj:lla suoraan tai valillisesti on 20-50 pro-
senttia aanimaarasta tai huomattava vaiku-
taa. Osakkuusyhtiot on yhdistetty konserni-
tilinpaatokseen padomaosuusmenetelmaa
kayttaen. Konsernin osuus osakkuusyhtioi-
den tuloksesta esitetaan tuloslaskelmassa
rivilla "Osuus osakkuusyhtididen tulokses-
ta”. Konsernin osuus osakkuusyhtididen
nettovarallisuudesta, yhdessa hankinnasta
syntyneen liilkearvon kanssa vahennettyna
kertyneilla arvonalennuksilla, esitetaan ta-
seessa rivilla “osuudet osakkuusyhtidissa”.
Padomaosuusmenetelman soveltaminen
lopetetaan, kun sijoituksen kirjanpitoarvo
osakkuusyhtidssa on alentunut nollaan, ellei
konserni ole velvollinen tayttamaan sellaisia
osakkuusyhtion velvoitteita, jotka konserni on
taannut tai joihin se muutoin on sitoutunut.

Yhteisyritykset

Yhteisyritykset ovat yrityksid, joissa yhtio on so-
pimukseen perustuvalla jarjestelylld sitoutunut
jakamaan taloudellisen ja liketoiminnallisen
maaraysvallan toisten osapuolten kanssa.
Konsernin osuudet yhteisyrityksista yhdis-
tellaan konsernitilinpaatokseen suhteellisesti
rivi rivilta. Talloin M-realin konsernitilinpdatds
yhteisyritysten varoista, veloista, tuotoista ja
kuluista. Oy Metsa-Botnia Ab, Adnevoima Oy
ja Adneverkko Oy on yhdistelty konsernitilin-

Ulkomaanrahan maaraiset tapahtumat
M-realin toimintavaluutta on euro. Ulko-
netaan euroiksi kayttaen tapahtumapaivan
kurssia. Ulkomaanrahan maaraiset saamiset
ja velat muunnetaan toimintavaluutan maa-
raisiksi kayttaen tilinpaatospaivan kursseja.
Naista syntyvat valuuttakurssierot kirjataan
rahoitustuottoihin ja -kuluihin lukuun ottamatta
ulkomaiseen yksikkoon tehdyn nettosijoituk-
sen suojaukseksi kohdistettuja velkoja, joiden
kurssierot kirjataan tehokkaaksi osoittau-
tuneen suojauksen osalta omaan padomaan
muuntoeroihin.

luutta on jokin muu kuin euro, tuloslaskelmat
muunnetaan euroiksi kayttaen raportoin-
tikauden keskikursseja ja taseet kayttaen
tilinpaatospaivan kursseja. Tytaryhtididen
tuloslaskelmien ja taseiden muuntamisesta
erikursseilla seka hankintamenomenetelman
soveltamisesta syntyvat muuntoerot kirjataan
konsernin omaan padomaan. Tytaryhtidista
luovuttaessa joko myymalla tai purkamal-
la luopumishetkeen mennessa kertyneet
muuntoerot kirjataan tuloslaskelmaan osana
luopumisesta syntyvaa voittoa tai tappiota.

Rahoitusvarat

Konsernin rahoitusvarat on luokiteltu stan-
dardin mukaisesti seuraaviin ryhmiin: 1)
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
rahoitusvarat, 2) Erap&ivaan asti pidettavat
sijoitukset, 3] Lainat ja muut saamiset seka
4] Myytévissa olevat rahoitusvarat. Luokittelu
tapahtuu rahoitusvarojen hankinnan tarkoi-
tuksen perusteella alkuperaisen kirjauksen
yhteydessa. Rahoitusvarojen ostot ja myynnit
kirjataan kaupan selvittamispaivana.

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kir-
jattavat rahoitusvarat ovat paaasiassa jul-
kisesti noteerattuja joukkovelkakirjalaino-
ja, jotka on kokonaisuudessaan luokiteltu
kaupankayntitarkoituksessa pidettavaksi.
Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat ra-
hoitusvarat on arvostettu kaypaan arvoon
markkinoilla julkaistujen hintanoteerausten
pohjalta. Kayvan arvon muutoksesta johtuvat
realisoitumattomat ja realisoituneet voitot ja
tappiot kirjataan valittomasti tuloslaskelmaan
silld kaudella, jonka aikana ne syntyvat.

Erapaivaan asti pidettaviin sijoituksiin on
ryhmitelty sijoitukset, jotka konsernilla on va-
kaa aikomus ja kyky pitaa erdpaivaan saakka.
Lainojen ja muiden saamisten ryhmaan on
ryhmitelty ulkoiset ja Metsaliitto-konsernin
sisaiset lainasaamiset. Naihin kategorioihin
ryhmitellyt sijoitukset on arvostettu efek-
tiivisen koron menetelmalla jaksotettuun
hankintamenoon.

Myytavissa olevat rahoitusvarat ovat
julkisesti noteerattuja ja noteeraamattomia
osakkeita. Julkisesti noteerattujen osakkei-
den kayvat arvot perustuvat tilinpaatospaivan
porssinoteerauksiin. Noteeraamattomien
osakkeiden merkittdvin era on 3 prosentin
osuus Pohjolan Voima Oy:ssa. Tama osuus
arvostetaan vuosineljanneksittain kaypaan
arvoon diskontatun kassavirran menetel-
malla. Kayvan arvon muutokset kirjataan
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oman padoman kayvan arvon rahastoon ja
siirretddn omasta padomasta tuloslaskel-
maan silloin, kun sijoitus myydaan tai kun
sen arvo on alentunut siten, etta sijoitukses-
ta tulee kirjata arvonalentumistappio. Muut
noteeraamattomat osakkeet, joiden kaypa
arvo ei ole luotettavasti maaritettavissa, on
arvostettu arvonalentumisilla vahennettyyn
hankintamenoon.

Rahoitusvarojen arvonalentuminen jou-
dutaan kirjaamaan, mikali rahoitusvaran
kirjanpitoarvo ylittaa siita saatavissa olevan
rahamaaran, mita arvioidaan mm. velallisen
taloudellisten vaikeuksien, lyhennysten laimin-
lyénnin tai toimivien markkinoiden haviamisen
kyseiselta eralta perusteella.

Rahavarat koostuvat kateisesta rahasta,
vaadittaessa nostettavissa olevista pankkital-
letuksista ja muista lyhytaikaisista, erittain
likvideista sijoituksista. Rahavaroihin luoki-
telluilla erilla on enintaan kolmen kuukauden
maturiteetti hankinta-ajankohdasta lukien.

Rahoitusvelat

Konserni on ryhmitellyt kaikki rahoitusve-
lat "Muiden velkojen” ryhmaan, eika lainoja
ryhmitelld lainkaan "Kaypaan arvoon tulos-
vaikutteisesti kirjattaviksi rahoitusveloiksi”.
Kun rahoitusvelka merkitaan kirjanpitoon,
se arvostetaan hankintamenoon, joka on yhta
suuri kuin siita saadun vastikkeen kaypa arvo.
Transaktiomenot sisallytetaan kaikkien rahoi-
tusvelkojen alkuperaiseen kirjanpitoarvoon.
Myohemmin kaikki rahoitusvelat arvostetaan
efektiivisen koron menetelmalld jaksotettuun

hankintamenoon.

Johdannaissopimukset ja
suojauslaskenta

Johdannaissopimukset kirjataan taseeseen
kaupantekopaivana niiden hankintamenoon ja
myShemmin ne arvostetaan juoksuaikanaan
kaypaan arvoon jokaisena tilinpaatospaivana.
Voitot ja tappiot, jotka syntyvat kdypaan arvoon
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arvostamisesta, kasitellaan kirjanpidossa
johdannaissopimuksen kaytttarkoituksen
maaraamalld tavalla. Johdannaiset on ryh-
mitelty sopimushetkelld joko 1) Saamisten,
velkojen tai kiinteiden sitoumusten kayvan
arvon suojauksina, 2) Ennakoidun erittéin
jauksina, 3) Ulkomaiseen yksikkdon tehdyn
nettosijoituksen suojauksina, 4) Suojauksina,
joihin on paatetty olla soveltamatta suojaus-
laskentaa tai 5) Kaupankayntitarkoituksessa
tehtyina johdannaisina. Johdannaiset, jotka ei-
vat ole suojauslaskennan piirissa ryhmitelldan
taseessa kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattaviin rahoitusvaroihin tai rahoitusvelkoihin.

Suojauslaskentaa soveltaessaan konserni
on suojaussuhteen syntyessa dokumentoinut
suojattavan kohteen ja suojausinstrumenttien
valisen suhteen ja noudatetun suojausstra-
tegian. Konserni on myos jatkuvasti tehnyt
suojauslaskennan soveltamiseksi edellytet-
tavan tehokkuustestauksen siita, etta kussa-
kin suojaussuhteessa suojausinstrumentin
kayvan arvon muutos riittavan tehokkaasti
vastaa suojattavan eran kayvan arvon muu-
tosta suojatun riskin osalta.

Johdannaisten kaypa arvo esitetaan ly-
hytaikaisissa korottomissa saamisissa tai ve-
loissa. Johdannaisten kayvat arvot on esitetty
sovelletun kirjauskaytannon mukaan ryhmi-
teltyna Tilinpaatoksen liitetiedoissa kohdassa
26. Rahavirran suojauksen eraantymisaika-
taulu on esitetty liitetiedoissa kohdassa 27.

Valuuttasuojaus

Konserni on osin soveltanut valuuttavirta-
positionsa suojauksessa IAS 39:n mukaista
suojauslaskentaa ns. rahavirran suojauksena.
sista USD-, GBP- ja SEK-maaraisen myynnin
rahavirroista on suojauslaskennan kohteena.
Tehokkaaksi osoittautuneen johdannaissuo-
jauksen (valuuttatermiinisopimusten) kayvan
arvon muutos on kirjattu suoraan konsernin

omaan padomaan kayvan arvon rahastoon
ja vasta ennakoidun myynnin toteutuessa
tuloslaskelmaan suojauksen kohteena ol-
leen myynnin oikaisuksi. Muiden valuutta-
virtaposition suojaamiseksi tehtyjen valuut-
tajohdannaisten kayvan arvon muutokset
on kirjattu tuloslaskelmaan rahoituseriin.
Valuuttatermiinien kayvat arvot perustuvat
taoptiot arvostetaan Black&Scholes-mallin
mukaisiin markkinahintoihin.

Ulkomaiseen yksikkoon tehdyn nettosijoi-
tuksen suojaus kasitellaan kirjanpidossa kuten
rahavirran suojaus. Tehokkaaksi osoittautuneen
johdannais- ja lainasuojauksen kayvan arvon
muutos on kirjattu suoraan konsernin omaan
paaomaan kertyneita muuntoeroja vastaan.
Suojauksen tehoton osuus seka valuuttater-
miinien korkoelementin vaikutus on kirjattu
tuloslaskelmaan rahoituseriin.

Korkosuojaus

Suojatakseen erikseen maariteltyjen laino-
jen kaypaa arvoa johdannaissopimuksilla
(koronvaihtosopimuksilla ja valuutanvaih-
tosopimuksilla), konserni on soveltanut IAS
39:n mukaista suojauslaskentaa ns. kayvan
arvon suojauksena. Seka maariteltyjen laino-
jen etta johdannaisten, jotka ovat tayttaneet
tehokkaan suojauslaskennan ehdot, kayvan
arvon muutokset on kirjattu tuloslaskelmaan
rahoituseriin. Lainojen kdypa arvo on lasket-
tu korkoriskin ja valuuttariskin osalta, mutta
yhtion luottoriskipreemion mahdollisia muu-
toksia ei ole huomioitu.

Lisaksi konserni on osin soveltanut kor-
koriskin suojauksessaan IAS 39:n mukaista
suojauslaskentaa suojatakseen lainojen sopi-
musperusteisia vaihtuvakorkoisia rahavirtoja ns.
rahavirran suojauksena. Johdannaissuojausten
(koronvaihtosopimukset) kdyvan arvon muutos
on kirjattu suoraan konsernin omaan paa-

omaan kayvan arvon rahastoon.



Kaikki muut korkojohdannaiset, joihin
ei sovelleta suojauslaskentaa, on arvostettu
kaypaan arvoon ja kayvan arvon muutokset
on kirjattu tuloslaskelmaan rahoituseriin.
Korkotermiinien, korkofutuurien ja korko-opti-
oiden kayvat arvot perustuvat tilinpaatospaivan
markkinahintoihin ja koronvaihtosopimukset
seka valuutanvaihtosopimukset arvostetaan
markkinakorkokayralla laskettuun kassavir-
tojen nykyarvoon.

Hyodykesuojaus

Konserni on osin soveltanut sahkon hintariskin
suojauksessaan IAS 39:n mukaista suojauslas-
kentaa ns. rahavirran suojauksena. Erikseen
maaritelty osuus hyvin todennakoisesta sah-
kon hankinnan rahavirrasta Suomessa ja
Ruotsissa on suojauslaskennan kohteena.
Lisaksi suojauslaskentaa sovelletaan Metsa-
Botnian sellun hintariskin suojauksessa ns.
rahavirran suojauksena. Tehokkaaksi osoit-
tautuneen johdannaissuojauksen (sahko-
termiinien ja sellutermiinien) kayvan arvon
muutos on kirjattu suoraan konsernin omaan
paaomaan kayvan arvon rahastoon ja vasta
ennakoitujen sahkoostojen tai sellumyyntien
toteutuessa tuloslaskelmaan suojauksen
kohteena olleiden ostojen tai myyntien oi-
kaisuksi. Tehoton osuus suojauslaskentaan
kohdistetuista sahkojohdannaisista seka
muut hyodykeriskien suojaamiseksi tehdyt
sahko-, 6ljy- ja sellujohdannaiset arvostetaan
tilinpaatospaivan markkinahintoihin ja kayvan
arvon muutokset kirjataan tuloslaskelmaan
“Muihin tuottoihin ja kuluihin™.

Niin sanotut kytketyt johdannaiset arvos-
tetaan kaypaan arvoon ja kdyvan arvon muu-
tokset kirjataan tuloslaskelmaan rahoituseriin.
M-real-konsernissa kytkettyjen johdannaisten

Segmenttiraportointi

Konsernin ensisijainen segmenttiraportointi
perustuu liiketoiminnallisiin segmentteihin ja

toissijainen segmenttiraportointi maantieteel-
lisiin segmentteihin. Liiketoimintasegmentit
on madritelty konsernin johtamisorganisaa-
tion mukaisesti.

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

Segmenttien raportoitava tulos on liike-
tulos (tulos ennen rahoituseria). Segmentin
varoihin sisaltyvat kaikki segmenttiin kuuluvi-
enyksikoiden varat pois lukien rahoitukseen
ja verotukseen liittyvat varat. Tytaryhtididen
hankinnasta syntyneet liikkearvot on allokoitu
liketoimintasegmenteille aiheuttamisperiaat-
teen mukaisesti. Segmentin velkoihin sisalty-
vat kaikki segmenttiin kuuluvien yksikdiden
operatiiviset velat (kaikki velat pois lukien
rahoitukseen ja verotukseen liittyvat velat).

Myytdvana olevat omaisuuserat ja
lopetetut toiminnot

Omaisuusera tai toiminto luokitellaan myy-
tavana olevaksi, kun sen kirjanpitoarvoa vas-
taava maara tulee kertymaan paaasiallisesti
omaisuuseran myynnista.

Myytavaksi luokitellut omaisuuserat ar-
vostetaan kirjanpitoarvoon tai sita alempaan
myynnista aiheutuvilla menoilla vahennettyyn
kdypaan arvoon. Myytavaksi luokitelluista
omaisuuserista ei tehda poistoja luokitte-
lun jalkeen.

Toiminto luokitellaan lopetetuksi, kun
konserni on luopunut siita tai se on luokitel-
tu myytavana olevaksi ja se edustaa erillista
merkittavaa liiketoiminta-aluetta tai maantie-
teellista toiminta-aluetta. Lopetetun toiminnon
tulos verojen jalkeen esitetaan omana erana
konsernin tuloslaskelmassa.

Tuloutusperiaate

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

Toimitus- ja kasittelykulut

Tuotteiden toimituksesta ja kasittelysta syn-
tyneet kulut kirjataan tuloslaskelmassa lii-
ketoiminnan kuluihin.

Tutkimus- ja kehitysmenot

Tutkimusmenot kirjataan kuluksi toteutu-
mishetkelld. Kehitysmenot aktivoidaan, jos
ne tayttavat aktivointikriteerit. M-real ei ole
toistaiseksi aktivoinut kehitysmenoja.

Vieraan padoman menot

Vieraan padoman menot kirjataan paasaan-
toisesti kuluksi silla raportointikaudella, jon-
ka aikana ne ovat syntyneet. Kun kyseessa
on merkittava ja pitkakestoinen aineellisen
kayttdomaisuushyodykkeen investointipro-
jekti, sisallytetaan valittomasti hyodykkeen
hankinnasta ja rakentamisesta johtuvat vie-
raan padoman menot kyseisen hyddykkeen
hankintamenoon. Lainojen hankinnasta valit-
tomasti johtuvat transaktiomenot vahennetaan
kyseisen lainan alkuperaisesta hankintame-
nosta ja jaksotetaan korkokuluksi efektiivisen
koron menetelmaa kayttaen.

Tuloverot

Tuloslaskelman verokulu muodostuu rapor-
tointikauden verotettavaan tuloon perustuvasta
verosta ja laskennallisesta verosta. Tuloverot
kirjataan suoriteperusteisesti kunkin rapor-
toivan yksikon verotettavan tuloksen perus-
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teella soveltaen kyseisen maan senhetkista
verokantaa. Veroa oikaistaan mahdollisilla
edellisiin kausiin liittyvilla veroilla.

Laskennalliset verovelat ja -saamiset
lasketaan kaikista kirjanpidon ja verotuksen
valisista valiaikaisista eroista. Suurimmat
valiaikaiset erot syntyvat kayttdomaisuuden
poistoerosta. Lisaksi syntyy eroja hankittujen
yritysten hankintahetken taseiden kaypiin ar-
voihin arvostamisesta, myytavissa olevien ra-
hoitusvarojen seka johdannaisinstrumenttien
kaypiin arvoihin arvostamisesta, etuuspohjai-
sista elakejarjestelyista ja kayttamattomista
verotuksellisista tappioista.

Laskennalliset verot on laskettu kaytta-
malla tilinpaatospaivaan mennessa vahvis-
tettuja verokantoja. Laskennalliset verosaa-
miset on kirjattu siihen maaraan asti, kun on
todennakaista, etta tulevaisuudessa syntyy
verotettavaa tuloa, jota vastaan valiaikainen
ero voidaan hyodyntaa.

AINEETTOMAT HYODYKKEET

Liikearvo

Liikearvo on hankintamenon osa, joka ylittaa
hankitun tytar-, osakkuus- tai yhteisyrityksen
yksiloitavissa olevan nettovarallisuuden kay-
van arvon hankintahetkella.

Liikearvosta ei tehda poistoja vaan ne
testataan vahintaan vuosittain mahdollisen
arvonalentumisen varalta. Liikearvo ar-
vostetaan alkuperaiseen hankintamenoon
vahennettyna arvonalentumistappioilla.
Arvonalentumistestausta varten liilkearvo
on kohdistettu rahavirtaa tuottaville yksi-
koille. Arvonalentumistappio kirjataan, kun
rahavirtaa tuottavan yksikon kerrytettavissa
oleva rahavirta on sen kirjanpitoarvoa pie-
nempi. Arvonalentumistappio kirjataan ensin
rahavirtaa tuottavan yksikon liikearvosta ja
sen jalkeen yksikon muista omaisuuserista
tasasuhteisesti. Arvonalentumistappio kirja-
taan kuluna tuloslaskelmaan silla raportointi-
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kaudella, jolla arvon alentuminen on todettu.
Liikearvosta kirjattua arvonalentumistappiota
ei peruuteta.

Tytaryhtion luovutuksen yhteydessa syn-
tyva voitto tai tappio sisaltaa tahan tytaryhti-
60n kohdistuvan liikearvon kirjanpitoarvon.

Tietokoneohjelmat

Merkittavien uusien tietokoneohjelmien ke-
hittamis- ja rakentamismenot aktivoidaan
taseeseen aineettomina hyodykkeina ja kir-
jataan tasapoistoina kuluksi taloudellisena
vaikutusaikanaan. Poistoaika on enimmilldan
viisi vuotta. Aktivoitaviin valittémiin kuluihin si-
saltyvat ulkopuolisille maksetut konsultointi- ja
asiantuntijapalkkiot, sovellusta varten hanki-
tut ohjelmistolisenssit, henkilostokulut silta
osin kuin ne valittomasti ovat kohdistettavissa
hankkeelle seka muut valittomat kustannuk-
set. Tietokoneohjelmien ja -ohjelmistojen ylla-
pito- ja kayttdmenot kirjataan kuluksi silla
raportointikaudella, jolla ne ovat syntyneet.

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

Paastooikeudet

Hallituksilta vastikkeetta saadut paastooikeudet
on kirjattu aineettomiksi hyodykkeiksi ja niita
vastaava julkinen avustus ennakkomaksuksi
taseen velkoihin hankintahetken kaypaan ar-
voon. Paastooikeudet arvostetaan alkuperai-
seen hankintamenoon tai sita alhaisempaan
kaypaan arvoon. Paastdoikeuksista ei tehda
kirjataan kuluksi ja velaksi seka vastaava jul-
kinen avustus tuotoksi toteutuneiden paas-
tojen kanssa samaan aikaan alkuperdiseen
hankintahintaan. Tuloslaskelmaan ei siten

synny alkujaossa saatujen paastooikeuksien
osalta tulosvaikutusta. Vain lisdoikeuksien os-

tosta tai ylijgamaoikeuksien myynnista syntyy
tulosvaikutusta.

Aineelliset kdyttoomaisuushyodykkeet
Konsernin hankkimat kayttdomaisuushyodyk-
keet arvostetaan alkuperdiseen hankintame-
noon. Hankittujen tytaryhtididen kayttdomaisuus
arvostetaan hankintahetken kaypaan arvoon.
Aineellinen kayttoomaisuus esitetaan tasees-
sa hankintamenoon vahennettyna kertyneilla
poistoilla ja arvonalentumistappioilla. Pitkaa
rakennusaikaa edellyttavien kayttéomaisuusin-
vestointien rakennusaikaiset korot aktivoidaan
taseeseen osana kayttoomaisuutta silta ajalta,
joka tarvitaan investoinnin saattamiseksi kayt-
totarkoituksensa mukaiseen kayttokuntoon.
Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet
poistetaan tasapoistoin perustuen seuraaviin
odotettuihin taloudellisiin vaikutusaikoihin:

Rakennukset ja rakennelmat  20-40 vuotta
Voimalaitosten raskaat koneet 20-40 vuotta
15-20 vuotta

5-15vuotta

Muut raskaat koneet
Kevyet koneet ja kalusto

Maa- ja vesialueista ei tehda poistoja. Mikali
aineellisen kayttoomaisuushyodykkeen
merkittavilla osilla on eripituiset taloudel-
liset vaikutusajat, kustakin osasta tehdaan
poistot erikseen.

Arvioidut taloudelliset pitoajat tarkistetaan
jokaisena tilinpaatospaivana ja jos ne eroavat
merkittavasti aikaisemmista arvioista, pois-
toaikoja muutetaan vastaavasti.

Kooltaan merkittavista uudistus- ja pa-
rannushankkeista syntyvat menot aktivoi-
hankkeista koituva taloudellinen hycty ylittaa
uudistettavasta omaisuuserasta alun perin
saataviksi arvioidut tuotot. Muut korjaus- ja
kunnossapitomenot kirjataan kuluksi silla
tilikaudella, jolla ne ovat syntyneet.



Kayttoomaisuuden luovutuksista ja kay-
tosta poistamisista syntyvat voitot ja tappiot
lasketaan saatujen nettotuottojen ja tasearvon
erotuksena. Myyntivoitot ja -tappiot sisaltyvat
tuloslaskelmassa liikevoittoon.

Kun pitkaaikainen aineellinen kaytto-
omaisuushyodyke luokitellaan myytavana
olevaksi, poistojen tekeminen kyseisesta
kayttoomaisuudesta lopetetaan. Myytavaksi
luokiteltu pitkaaikainen omaisuusera ar-
vostetaan kirjanpitoarvoon tai sitd alempaan
myynnista aiheutuvilla menoilla vahennettyyn
kaypaan arvoon.

Julkiset avustukset

Aineellisen ja aineettoman kayttoomaisuuden
hankintaan saadut julkiset avustukset kirja-
taan tuloennakkona taseen velkoihin, ja ne
tuloutetaan liikketoiminnan muissa tuotoissa
kyseisen kayttoomaisuuseran taloudellisena
vaikutusaikana. Muut julkiset avustukset kir-
jataan tuloslaskelmaan liketoiminnan muina
tuottoina niille tilikausille, joilla avustuksia
vastaavat kulut syntyvat.

Vuokrasopimukset

Kayttomaisuuden vuokrasopimukset, jois-
sa konsernilla on olennainen osa omista-
miselle olennaisista riskeista ja eduista,
luokitellaan rahoitusleasingsopimuksiksi.
Rahoitusleasingsopimus merkitaan tasee-
seen vuokra-ajan alkamisajankohtana vuok-
ratun omaisuuseran kaypaan arvoon tai sita
alempaan vahimmaisvuokrien nykyarvoon.
Vastaava leasingvuokravastuu kirjataan
muihin pitkaaikaisiin korollisiin velkoihin.
Rahoitusleasingsopimuksella hankittu kayt-
toomaisuus poistetaan taloudellisen pitoajan
tai sitd lyhyemman vuokra-ajan kuluessa.
Maksettavat leasingvuokrat jaetaan rahoi-
tusmenoon ja velan vahennykseen.
Vuokrasopimukset, joissa omistamiselle
ominaiset riskit ja edut jaavat vuokralle anta-
jalle, luokitellaan muiksi vuokrasopimuksiksi.

Naista suoritettavat vuokramaksut kirjataan
tuloslaskelmaan tasasuuruisina erind vuokra-
ajan kuluessa.

Arvonalentumiset

Omaisuuden tasearvoja arvioidaan jokai-
sen raportointikauden lopussa mahdol-
lisen arvonalentumisen selvittamiseksi.
Arvonalentumisen arviointia varten konsernin
omaisuus jaetaan niihin yksiloitavissa oleviin
pienempiin yksikaihin, jotka ovat padosin riip-
pumattomia muiden yksikéiden kerryttamista
rahavirroista. Naiden rahavirtaa tuottavien
yksikdiden omaisuuden tasearvot testataan
aina, kun on viitteita siita, ettd omaisuuden
arvo on alentunut ja mahdolliset arvonalen-
tumiset kirjataan kuluksi. Kuitenkin niiden
rahavirtaa tuottavien yksikaiden, joille on
kohdistettu liikearvoa, arvonalentumistesti
tehdaan vuosittain.

Kerrytettavissa olevaksi rahamaaraksi
otetaan omaisuuden nettomyyntihinta tai sita
korkeampi kayttoarvo. Kayttoarvo maarite-
taan arvioitujen tulevien nettokassavirtojen
diskonttausmenetelmalla.

Aikaisemmin kirjattu aineellisen kayt-
tdomaisuuden arvonalentumistappio pe-
ruutetaan, mikali omaisuuden kerrytetta-
vissa olevan rahamaaran maarittamisessa
kaytetyissa arvioissa on tapahtunut muutos.
Omaisuuseran arvo ei kuitenkaan peruutuk-
sen jalkeen saa ylittaa sitd kirjanpitoarvoa,
joka silla oli, poistoilla vahennettynd, ennen
arvonalentumistappion kirjaamista.

Liikearvosta kirjattua arvonalentumis-
tappiota ei peruuteta.

Biologiset hyodykkeet

Biologiset hyddykkeet (kasvava puusto) arvos-
tetaan kaypaan arvoon vahennettyna arvioiduil-
la myyntiin liittyvilla menoilla. Puuston, pois
lukien nuoret taimikot, kdypa arvo perustuu
odotettavissa olevien (tuottojen ja kulujen)
rahavirtojen nykyarvoon. Laskelmissa ote-

taan huomioon puuston tuleva kasvu seka
metsien ymparistonsuojelulliset rajoitukset.
Hakkuutulojen ja metsien kasvatuskustannus-
ten laskenta perustuu vallitsevaan hintatasoon
seka yhtion nakemykseen tulevasta hinta- ja
kustannuskehityksesta. Puuston kayvan ar-
von muutokset tilikauden aikana sisaltyvat
liikevoittoon.

Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus arvostetaan hankintame-
noon tai sita alempaan nettorealisointiar-
voon. Valmiiden ja keskenerdisten tuottei-
den hankintameno sisaltaa raaka-aineiden
ostomenot, valmistuksen valittomat palkat,
muut valittomat valmistusmenot seka osuu-
denvalmistuksen valillisista kustannuksista.
Valmistuksen valillisten kustannusten allo-
koinnissa eri tuoteyksikaille kaytetaan jaka-
jana ns. normaalitoiminta-asteen mukaista
tuotantomaaraa.

Vaihto-omaisuuden arvostuksessa kay-
tetaan FIFO-menetelma3 (first in, first out)
tai vaihtoehtoisesti painotetun keskihinnan
menetelmaa. Nettorealisointiarvo on arvi-
oitu saatava myyntihinta vahennettyna tuot-
teen valmiiksi saattamisen kustannuksilla ja
myyntikustannuksilla.

Myyntisaamiset

Myyntisaamiset arvostetaan odotettuun
nettorealisointiarvoon, joka on alkuperai-
nen laskutusarvo vahennettyna saatavi-
en arvioiduilla arvonalentumisvarauksilla.
Arvonalentumistestaus tehdaan kaikista
saamisista, jotka ovat konkurssimenettelyn
piirissa tai yliaikaisia yli 180 paivaa, kun on
olemassa perusteltu syy olettaa, etta kon-
serni ei tule saamaan suoritusta laskutetusta
maarasta alkuperaisin ehdoin.
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Varaukset

Varaus kirjataan taseeseen, kun konsernilla
on aikaisemman tapahtuman seurauksena
olemassa oleva oikeudellinen tai tosiasiallinen
tayttdminen edellyttad taloudellista suoritusta
tai aiheuttaa taloudellisen menetyksen ja etta
velvoitteen maara on luotettavasti arvioitavissa.
Jos on odotettavissa, etta velvoitteen taytta-
miseksi joko kokonaan tai osittain saadaan
korvaus kolmannelta osapuolelta, saatava
korvaus kirjataan taseeseen erillisena saa-
misena, mutta vain jos korvauksen saaminen
on kaytannossa varmaa.

Uudelleenjarjestelyt

Uudelleenjarjestelya koskeva varaus kirjataan
sille tilikaudelle, jolloin konsernille syntyy
Laillinen tai tosiasiallinen velvoite maksusuo-
ritukseen. Tyosuhteen paattymiskorvaukset
kirjataan, kun uudelleenjarjestelyista on tehty
yksityiskohtainen suunnitelma ja kun suun-
nitelman keskeisista kohdista on tiedotettu

Ympaéristovelvoitteet

Ymparistdolosuhteiden korjaamisesta syn-
tyvat kustannukset, jotka eivat lisaa nykyisia
tai tulevia tuottoja kirjataan vuosikuluksi.
Ymparistovastuut kirjataan nykyisten ymparis-
tonsuojelulakien ja -saannosten mukaisesti,
kun on todennakaista, etta on syntynyt velvoite

TYOSUHDE-ETUUDET

Eldke-etuudet

Konsernilla on eri maissa elakejarjestelmia,
jotka noudattavat kunkin maan paikallisia
jestelyista on maksupohjaisia. Konsernilla on
my0s etuuspohjaisia eldkejarjestelyja. Niissa
maaritellaan elaketurvaa koskevat etuudet,
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tyokywyttomyyskorvaukset ja mahdolliset muut
tydsuhteen paattymisen jalkeiset etuudet.
Eldkejarjestelyt rahoitetaan tydnantajan ja
tyontekijoiden suorituksina elakevakuutus-
yhtidille tai elakesaatioille vakuutusmate-
maattisiin eldkevastuulaskelmiin perustuen.
Etuuspohjaisissa jarjestelyissa tyonantaja on
yleensa vastuussa siita, etta jarjestelyn piiriin
kuuluvat entiset ja nykyiset tyontekijat saavat
jarjestelyn saannoissa maaritellyt etuudet.

Etuuspohjaisissa jarjestelyissa elake-
vastuuna esitetaan tulevien eldkemaksujen
nykyarvo tilinpaatospaivana vahennettyna
jarjestelyyn kuuluvien varojen tilinpaatos-
paivan kayvalla arvolla ja oikaistuna vakuu-
tusmatemaattisilla voitoilla ja tappioilla seka
takautuvaan tyosuoritukseen perustuvilla
menoilla. Elakevastuun laskevat konsernis-
ta riippumattomat vakuutusmatemaatikot.
Eldkevastuut kirjataan taseen korottomiin
velkoihin eldkevelvoitteina.

Elakemenot kirjataan tuloslaskelmaan
le. Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot,
tietyn vaihteluvalin ylittavilta osin, kirjataan
tyontekijciden jaljelld olevalle keskimaarai-
selle palvelusajalle.

Maksupohjaisissa elakejarjestelyissa
elakemaksut suoritetaan vakuutusyhticlle
tyontekijoiden palvelusaikana perustuen
sernilla ei ole endd muita maksuvelvoitteita.
Konsernin suoritukset maksupohjaisiin jar-
jestelyihin kirjataan kuluksi sille tilikaudelle,
jota velvoite koskee.

Osakeperusteiset maksut

Ylimmalle johdolle on perustettu osakepohjai-
nen kannustinjarjestelma. Osakeperusteinen
maksu kirjataan suoritustavasta riippuen jo-
ko omana padomana tai kateisvaroina mak-
settavina osakeperusteisina liiketoimina.
Kannustinjarjestelman mahdollinen palkkio

perustuu M-real Oyj:n liikevoittoon ja sijoite-
tun padoman tuottoon ja maksetaan osittain
M-real Oyj:n B-osakkeina ja osittain rahana.
Osakkeen kaypa arvo on sen markkinahinta
myontopaivana.

Osakekohtainen tulos

Laimentamaton osakekohtainen tulos las-
ketaan kayttaen raportointikauden pai-
notettua keskimaaraista osakemaaraa.
Laimennusvaikutuksella oikaistua osake-
kohtaista tulosta laskettaessa osakkeiden
keskimaaraista lukumaaraa oikaistaan
mahdollisten liikkeeseen laskettujen oman
padoman instrumenttien laimennusvaiku-
tuksella. Osakekohtaista tulosta laskettaessa
tuloksena kaytetaan emoyhtion osakkeen-
omistajille kuuluvaa raportointikauden tulosta.
Laimentamaton ja laimennusvaikutuksella
oikaistu osakekohtainen tulos lasketaan erik-
seen jatkuvista ja lopetetuista toiminnoista.

Maksettavat osingot

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

Vertailutiedot

Vertailutiedot on tarvittaessa muutettu vastaa-
maan tilikaudella tehtyja esitystapaan liittyvia
muutoksia. Konserniilmoitti kesakuussa 2008
muuttavansa Pohjolan Voima Oy:n osakkeit-
tensa arvostusperiaatteita ja kirjaavansa ne
kaypaan arvoonsa. Tama muutos on tehty
kaikkiin esitettaviin kausiin. Konserni ilmoitti
syyskuussa 2008 Graphic Papers -liiketoimin-
tansa myymisestd. Graphic Papers -liiketo-
minta on luokiteltu lopetetuksi toiminnoksi.



Taman toiminnon tulos verojen jalkeen seka
myyntitappio on esitetty tuloslaskelmassa

tojen tuloksen jalkeen.

Uusia ja uudistettuja standardeja
seka tulkintoja, jotka tulivat voimaan
2008, mutta joilla ei ole olennaista
vaikutusta konsernin tilinpaatokseen
IAS 39 (Muutos) ja IFRS 7 (Muutos),
Reclassification of Financial assets. Muutos
mahdollistaa tiettyjen rahoitusvarojen luo-
kittelun pois kaupankayntitarkoituksessa
pidettavista rahoitusvaroista tai myytavissa
olevista rahoitusvaroista tiettyjen ehtojen tayt-
tyessa. Tallaisessa tapauksessa on annettava
sovellettavissa 1.7.2008 alkaen. Konserni ei
ole soveltanut muutosta tilikauden aikana.
Uusien tai muutettujen IFRS-standardien
ja IFRIC-tulkintojen soveltaminen IASB on
julkistanut alla luetellut standardit ja tul-
kinnat, jotka tulevat voimaan vuonna 2009
tai myohemmin. Konserni on paattanyt olla
soveltamatta naita standardeja ja tulkintoja
ennenaikaisesti ja ottaa ne kayttoon tulevina
tilikausina.

Konserni ottaa kayttoon vuonna 2009 seu-
raavat standardit ja tulkinnat*:

IAS 1 (uudistettu), Tilinpaatoksen esittami-
nen. Standardin muutoksen tarkoituksena on
parantaa tilinpaatoksen kayttajien mahdolli-
suuksia analysoida ja vertailla tilinpaatoslas-
kelmissa annettavia tietoja muun muassa
erottamalla yrityksen omassa padomassa
tapahtuvat muutokset, jotka liittyvat liike-
toimiin yrityksen omistajien kanssa muista

oman padoman muutoksista. Konserni tulee
jatkossa esittamaan omistajiin liittymattomat
muutokset laajassa tuloslaskelmassa.

IAS 23 (uudistettu), Vieraan pdaoman menot.
Standardin muutos edellyttaa ehdot tayttaviin
hyodykkeisiin liittyvien vieraan padoman me-
nojen aktivoimista osaksi hyodykkeen han-
kintamenoa. Naiden menojen kirjaaminen
suoraan kuluksi kielletdan. Standardin muutos
ei muuta konsernin soveltamia laatimispe-
riaatteita eika silla nain ollen ole vaikutusta
konsernin tilinpaatokseen.

IFRS 2 Osakeperusteiset maksut -standardin
muutos selventad, etta ainoastaan palvelun
suorittamista koskevat ehdot ja tulokseen pe-
rustuvat ehdot ovat oikeuden syntymisehtoja.
Kaikki muut piirteet tulee sisallyttaa myonta-
siihen myonnettyjen etuuksien maaraan, johon
odotetaan syntyvan oikeus tai arvostukseen
myontamispaivan jalkeen. Muutos maarittelee
myos sen, etta kaikki peruutukset kasitelldan
samalla tavalla riippumatta siitd, onko tekija
yhtid itse vai muu taho. Standardin muutok-
sella ei odoteta olevan olennaista vaikutusta
konsernin tilinpaatokseen.

IFRS 8, Toiminnalliset segmentit. Standardi
korvaa IAS 14 -standardin. Sen mukaan seg-
menttitietojen esittdmisessa on kaytettava
"johdon lahestymistapaa”, jolloin tiedot esi-
tetaan samalla tavalla kuin sisdisessa rapor-
toinnissa. Konsernin raportoitavat segmentit
tulevat jatkossakin olemaan samat kuin I1AS 14
-standardin mukaiset liiketoimintasegmentit,
mutta niistd annettavien segmenttitietojen
esittamistapaa tullaan hieman muuttamaan,
jotta se vastaisi yhtion sisaista raportointia.

IFRIC 11, IFRS 2 - Konsernin ja omia osak-
keita koskevat liilketoimet. Tulkinta selventaa
liketoimien kasittelya emoyhtion ja konserniyh-
tididen tilinpaatoksissa ohjeistamalla ndiden
luokittelua omana padgomana maksettaviin tai
kateisvaroina maksettaviin osakeperusteisiin
liiketoimiin. Talla tulkinnalla ei ole olennaista
vaikutusta konsernin tilinpaatokseen.

IFRIC 14, IAS 19 - Etuuspohjaisesta jarjes-
telysta johtuvan omaisuuseran ylaraja, va-
himmaisrahastointivaatimukset ja ndiden
valinen yhteys. Tulkintaa sovelletaan IAS 19
-standardin mukaisiin tydsuhteen paatty-
misen jalkeisiin etuuspohjaisiin jarjestelyi-
hin ja muihin pitkaaikaisiin etuuspohjaisiin
tyosuhde-etuuksiin silloin, kun jarjestelyyn
liittyy vahimmaisrahastointivaatimus. Tulkinta
myo0s tarkentaa tulevien palautusten taivas-
taisten jarjestelyyn suoritettavien maksujen
vahennysten kautta taseeseen merkittavan
omaisuuseran kirjaamisedellytyksia. Talla
tulkinnalla ei ole olennaista vaikutusta kon-
sernin tilinpaatokseen.

IFRIC 16, Hedges of a Net Investment in
a Foreign Operation. IFRIC 16 selventaa
ulkomaisen nettoinvestoinnin suojauksen
kirjanpitokasittelya. Tama tarkoittaa, etta
ulkomaisen nettoinvestoinnin suojaus liittyy
eroihin toimintavaluutassa, eika esittdmisva-
luutassa. Lisaksi suojausinstrumentin haltija
voi olla mika tahansa konserniyhtio. IAS 21,
‘Valuuttakurssien muutosten vaikutukset’
vaan erdan. Konsernin johto arvioi, ettd tulkinta
tulee lisadmaan konsernin mahdollisuuksia
kayttaa suojauslaskentaa, mutta talla ei odo-
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teta olevan olennaista vaikutusta konsernin
tilinpaatokseen. **

IASB julkaisi toukokuussa 2008 parannuksia
34 standardiin osana vuosittaisia parannuk-
sia standardeihin (Improvements to IFRSs).
Seuraavassa on esitetty ne muutokset, jotka
konserni ottaa kayttéon vuonna 2009 ja joilla
konsernin johto arvioi voivan olla vaikutusta
konsernin tilinpaatokseen:

1AS 1 (muutos) Tilinpaatoksen esittaminen.
Muutoksella selvennetaan, ettd vain osa IAS
39:n mukaisesti kaupankayntitarkoituksessa
pidettaviksi luokiteltavista rahoitusvaroista
kuuluu lyhytaikaisiin varoihin. Konsernin johto
arvioi, etta muutoksella ei ole olennaista vai-

1AS 19 (muutos) Tydsuhde-etuudet. Muutoksilla
selvennetddan muun muassa, etta jarjestelyn
muutos, joka muuttaa tulevien palkankorotusten
vaikutusta luvattuihin etuuksiin, on jarjestelyn
supistaminen. Takautuvaan tydsuoritukseen
kohdistuvien etuuksien muutos aiheuttaa
negatiivisen takautuvaan tyosuoritukseen
perustuvan menon, jos se pienentad etuus-
pohjaisesta jarjestelysta johtuvan velvoitteen
nykyarvoa. Konsernin johto arvioi, etta muu-
toksella ei ole olennaista vaikutusta konsernin
tilinpaatokseen.**

IAS 23 (muutos) Vieraan padoman menot.
Vieraan padaoman menojen maaritelmaa on
muutettu siten, etta korkokulut lasketaan
kayttaen IAS 39:ssa maariteltya efektiivisen
koron menetelmaa. Konsernin johto arvioi,
ettd muutoksella ei ole olennaista vaikutusta
konsernin tilinpaatokseen. **
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1AS 27 (muutos) Konsernitilinpaatos ja eril-
listilinpaatos. Kun IAS 39:n mukaisesti kirjan-
pidossa kasitelty tytaryhtiosijoitus luokitellaan
myytavana olevaksi IFRS 5:n mukaisesti, IAS
39:n soveltamista jatketaan. Konsernin johto

arvioi, etta muutoksella ei ole olennaista vai-

IAS 28 (muutos) Sijoitukset osakkuusyri-
tyksiin ja siita aiheutuvat muutokset IAS
32:een "Rahoitusinstrumentit: esittamis-
tapa” ja IFRS 7:3an "Rahoitusinstrumentit:
tilinpaatoksessa esitettavat tiedot”. Sijoitusta
osakkuusyritykseen kasitellaan arvonalen-
tumistestauksessa yhtena omaisuuserana,
eika arvonalentumistappiota kohdisteta sijoi-
tukseen sisaltyviin yksittaisiin omaisuuseriin,
esimerkiksi liilkearvoon. Arvonalentumisten
peruutukset kirjataan sijoituksen kirjanpi-
toarvon oikaisuiksi siihen maaraan asti kuin
osakkuusyrityksesta kerrytettavissa oleva
rahamaara kasvaa. Konsernin johto arvioi,
etta muutoksella ei ole olennaista vaikutusta

konsernin tilinpaatokseen. **

IAS 36 (muutos) Omaisuuserien arvon
alentuminen. Jos kaypa arvo vahennettyna
myynnista aiheutuvilla menoilla on laskettu
diskontattujen rahavirtojen perusteella, ti-
linpaatoksessa esitetaan samat tiedot kuin
kayttoarvolaskelmia kaytettdessa. Standardin
muutos tulee lisddmaan arvon alentumistes-
tauksesta liitetiedoissa annettavia tietoja. **

1AS 39 (muutos) Rahoitusinstrumentit: kir-
jaaminen ja arvostaminen. Muutokset muun
muassa selventavat johdannaisten luokittelua
suojauslaskennan muutostilanteissa, kaupan-
kayntitarkoituksessa pidettavien instrument-
tien maaritelmaa seka edellyttavat tarkistetun
efektiivisen koron kayttoa vieraan padoman

ehtoisen instrumentin uuden kirjanpitoarvon
madrittamiseen, kun kayvan arvon suojaus-
laskenta lopetetaan. Konsernin johto arvioi,
etta muutoksella ei ole olennaista vaikutusta
konsernin tilinpaatokseen. **

IAS 41 [muutos) Maatalous. Muutetun stan-
dardin mukaan diskontattuihin rahavirtoihin
perustuvissa kaypaa arvoa koskevissa las-
kelmissa on kaytettava markkinoilla maa-
raytyvaa diskonttauskorkoa, ja standardista
poistetaan kielto, jonka mukaan biologista
muuttumista ei saanut ottaa huomioon kay-
paa arvoa laskettaessa. Konsernin johto arvioi,
ettd muutoksella ei ole olennaista vaikutusta
konsernin tilinpaatokseen. **

Seuraavilla vuonna 2009 voimaan tulevilla
uusilla standardeilla ja tulkinnoilla ei tule ole-
maan vaikutusta konsernin tilinpadtokseen*:

IFRS 1 (muutos), Ensimmainen IFRS-
standardien kayttoonotto ja IAS 27 (muu-
tos), Konsernitilinpa&tos ja erillistilinp&atos.
IFRS-tilinpaatoksen ensilaatijat saavat muu-
tetun standardin mukaan kayttaa erillistilin-
paatoksissaan joko kaypaa arvoa tai aiemman
voa oletushankintamenona maaritellessaan
tytaryrityksiin, yhteisessa maaraysvallassa
oleviin yksikkoihin ja osakkuusyrityksiin teh-
Muutoksen seurauksena IAS 27:sta myds
poistetaan “hankintamenoon perustuvan
kirjaamisen” maaritelma ja siihen lisataan
vaatimus osinkojen esittamisesta tuottoina
sijoittajayrityksen erillistilinpaatoksessa.
Standardin muutoksella ei ole vaikutusta
konsernin tilinpaatokseen, eivatka konsernin
tytaryhtiot sovella IFRS-standardeja erillisti-



IFRIC 13, Kanta-asiakasohjelmat. Tulkinta
maarittelee liilketoimet, joissa tavaroita tai
palveluita myydaan asiakasuskollisuutta
kannustavalla tavalla myyntisopimuksiksi,
joissa on erotettavia osia. Asiakkaalta saatava
suoritus kohdistetaan myyntisopimuksen eri
komponenteille niiden kaypiin arvoihin perus-
tuen. IFRIC 13 -tulkinnalla ei ole vaikutusta

tioilla ei ole kanta-asiakasohjelmia.

Konserni ottaa kayttoon vuonna 2010 seuraa-
vat IASB:n julkistamat standardit ja tulkinnan:

IFRS 3 (Uudistettu), Liiketoimintojen yhdista-
minen. Uudistettu standardi edellyttaa edelleen
hankintamenomenetelman kayttoa yritysten
yhteenliittymien kasittelyssa, kuitenkin erdilla
merkittavilla muutoksilla. Esimerkiksi kaikki
yritysten hankkimiseen liittyvat maksut tulee
kirjata kaypaan arvoon hankinta-ajankohtana
ja eraat ehdolliset vastikkeet arvostetaan han-
kinnan jalkeen kaypaan arvoon tulosvaikut-
teisesti. Liikearvo voidaan laskea perustuen
emoyhtion osuuteen nettovarallisuudesta tai se
voi sisaltad vahemmistdosuudelle kohdistetun
liikearvon. Kaikki transaktiomenot kirjataan
kuluksi. Konsernin johto on selvittamassa
standardin muutoksen vaikutusta konsernin
tilinpaatokseen. **

IAS 27 (Uudistettu), Konsernitilinpaatds ja
erillistilinpaatos. Uudistettu standardi edellyt-
taa kaikkien vahemmistétransaktioiden kirjaa-
mista omaan padomaan, jos maaraysvalta ei
siirry. Nain ollen vahemmistotransaktiot eivat
enaa johda liilkearvon eivatka tulosvaikuttei-
sen voiton tai tappion kirjaamiseen. Standardi
maarittelee transaktioiden kasittelyn myds
silloin, kun maaraysvalta siirtyy. Mahdollisesti
jaljelle jaava osuus hankinnan kohteessa ar-
vostetaan kdypaan arvoon ja syntyva voitto tai

tappio kirjataan tulosvaikutteisesti. Konsernin
johto on selvittdmassa standardin muutok-
sen vaikutusta konsernin tilinpaatokseen. **

IAS 39 (Muutos), Financial instruments:
Recognition and measurement - Eligible
Hedged Items. Sen mukaan inflaatiota ei voida
erikseen maarittaa suojattavaksi komponen-
tiksi kiintedkorkoisessa velassa. Lisaksi silloin,
kun optioihin sovelletaan suojauslaskentaa, ei
option aika-arvoa voida enaa sisallyttaa suo-
jaussuhteeseen. Talld standardimuutoksella
ei ole vaikutusta konsernin tilinpaatckseen. **

IFRS 5 [(muutos) Myytévana olevat pitkaaikai-
set omaisuuseriét ja lopetetut toiminnot (ja
siihen liittyva muutos IFRS 1:een "Ensimmainen
IFRS-standardien kayttéonotto”). Muutos
kuuluu IASB:n toukokuussa 2008 julkaisemiin
vuosittaisiin parannuksiin. Siind selvennetaan,
ettd jos osittaista luovutusta koskeva suunni-
tytaryrityksen kaikki varat ja velat luokitellaan
myytavana oleviksi, ja lopetetun toiminnon
maaritelman mukaisten kriteerien tayttyessa
esitetadn asiaankuuluvat tiedot. Tasta aiheu-
tuu IFRS 1:een muutos, jonka mukaan naita
muutoksia sovelletaan IFRS-standardeihin
siirtymispaivasta alkaen. Konsernin johto on
selvittdmassa standardin muutoksen vaiku-
tusta konsernin tilinpaatckseen. **

IFRIC 17, Distributions of Non-cash Assets
to Owners. Tulkinta selventaa kuinka varojen
jakaminen arvostetaan tilanteessa, jossa yhtio
jakaa muuta varallisuutta kuin rahaa osinkoina
omistajilleen. Talla standardimuutoksella ei
ole vaikutusta konsernin tilinpaatokseen. **

Seuraavalla vuonna 2010 voimaan tulevalla
uudella tulkinnalla ei tule olemaan vaikutusta
konsernin tilinpaatokseen*:

IFRIC 12, Service Concession Arrangements.
Tutkinta koskee sopimusjarjestelyja, joissa yk-
sityinen taho osallistuu julkisten palveluiden
kehittamiseen, rahoittamiseen, toteuttamiseen
tai infrastruktuurin yllapitoon.**

* Ne standardien ja tulkintojen nimet, joista ei
ole olemassa virallista kdanndstd, esitetaan
englanninkielisina.

** Kyseistd standardia/tulkintaa ei viela ole
hyvaksytty sovellettavaksi EU:ssa.
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2. Rahoitusriskien hallinta

Liiketoimintaan sisaltyvia rahoitusriskeja halli-
taan yhtion hallituksen ja johdon vahvistaman
rahoituspolitikan mukaisesti. Politiikassa
maaritellaan keskeiset toimintaohjeet muun
muassa valuutta-, korko-, likviditeetti- ja vas-
tapuoliriskin hallintaan seka johdannaisinstru-
menttien kayttoon. Hyddykeriskeja hallitaan
vastaavasti yhtion hyodykeriskipolitiikan mu-
kaisesti. Tavoitteena on suojautua merkittavilta
rahoitus- ja hyddykeriskeiltd, tasapainottaa
kassavirtaa ja antaa liiketoimintayksikoille
aikaa sopeuttaa toimintansa muuttuneisiin
olosuhteisiin.

Metsa Group Financial Services Oy (Mets&
Finance) on rahoitukseen erikoistunut yhtio,
joka toimii konsernin sisaisena pankkina.
M-realin omistusosuus Metsa Financesta on
51 prosenttia ja Metsaliitto Osuuskunnan 49
prosenttia. Rahoitustoiminnot on keskitetty
Metsa Financeen, joka vastaa konserniyhti-
oiden rahoituspositioista konserniyhticiden
maaritteleman strategian ja rahoituspolitiikan
mukaisesti, tuottaa tarvittavat rahoituspalvelut
Metsdliitto-konsernissa ja toimii rahoitusasi-
oiden osaamiskeskuksena.

Valuuttariski

Konsernin valuuttariski koostuu valuuttavir-
tariskista ja valuuttamaaraisen oman paa-
oman muuntoriskista seka taloudellisesta
valuuttariskista. Padosa konsernin kustan-
nuksista syntyy euroalueella ja jossain maarin
Ruotsissa, mutta myyntituotoista merkittava
osa saadaan muina kuin kotivaluuttana. Sen
takia myyntituotot saattavat valuuttakurssi-
muutosten vuoksi vaihdella tuotantokustan-
nusten pysyessa muuttumattomina. Samoin
tuotteet hinnoitellaan usein muussa kuin
kotivaluutassa. Valuuttamaaraisista myyn-
tituotoista ja kustannuksista muodostuvaan

valuuttavirtapositioon sisallytetaan valuut-
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dut tilaukset seka tietty osa ennakoidusta
nettovaluuttavirrasta.

Konsernin liilketoiminnan valuuttavirta-
position paavaluutat ovat Yhdysvaltain dolla-
ri, Ison-Britannian punta ja Ruotsin kruunu.
Dollarin ja punnan vahvistuminen vaikuttaa
positiivisesti konsernin tulokseen ja vastaavasti
niiden heikkeneminen negatiivisesti. Ruotsin
kruunun heikkenemiselld on positiivinen vai-
kutus konsernin tulokseen. Muita merkittavia
valuuttoja ovat mm. AUD, CAD, CHF, DKK ja
NOK. Suojauspolitiikkana on yllapitaa paa-
saantoisesti kolmen kuukauden virtapositiota
vastaava maara suojattuna kaikista sopimus-
pohjaisista tai ennakoiduista valuuttavirroista.
Suojausaste voi kuitenkin vaihdella 0-12 kuu-
kauden valilla siten, etta normin mukaisesta
suojauksesta poikkeamiselle on rahoituspo-
litiikassa maaritelty erilliset paatosvaltuudet.
Yhtion hallitus paattaa merkittavista rahoitus-
politiilkan normista poikkeavista suojausas-
teista. Valuuttakohtainen suojausten maara
riippuu kulloinkin vallitsevista kurssitasoista
ja kurssiodotuksista, valuuttojen korkoeroista
seka kurssiriskin merkityksesta konsernin
tulokseen. Padosin virtapositiota suojataan
termiinikaupoin, mutta myds valuuttalainoja
ja valuuttaoptioita kayttamalla.

Valuuttavirtaposition suojaukseen sovel-
letaan osittain IAS 39:n mukaista suojauslas-
kentaa, minka seurauksena suojauslasken-
taan kohdistettujen suojausten kaypa arvo
kirjataan taseen omaan padomaan kayvan
arvon rahastoon. Valuuttavirtapositiosta oli
tilikauden lopussa suojattuna keskimaarin
4,6 kuukautta. Tilikauden aikana suojausaste
onvaihdellut 4 ja 6 kuukauden valilla. Dollarin
suojausaste oli 4,0 kuukautta, josta suojaus-
laskennan osuus oli 1,5 kuukautta. Ruotsin
kruunun suojausaste oli 5,3 kuukautta, josta
suojauslaskennan osuus oli 4,7 kuukautta, ja
punnan suojausaste oli 4,7 kuukautta, josta
suojauslaskennan osuus oli 1,4 kuukautta.
Suojauslaskentaan kohdistetuilla suojauksilla

on suojattu ennakoidun erittain todennakoi-
sen myynnin osuutta valuuttavirtapositiosta.

Ulkomaiseen yksikkaon tehdyn nettosijoi-
tuksen muuntoriski syntyy euroalueen ulko-
puolella sijaitsevien tytaryhtididen ja osakkuus-
yhtididen omien padomien konsolidoinnista
mukaan 50-100 prosenttia oman padoman
positiosta tulee olla suojattuna. Oman padoman
muuntoriskia on suojattu termiinikaupoin ja
valuuttalainoin ja positio on pidetty suojattu-
na kaikissa paavaluutoissa. Oman padoman
position suojaukseen sovelletaan IAS:n mu-
kaista suojauslaskentaa, minka seurauksena
suojauksen kurssierot kirjataan tehokkaaksi
osoittautuneen suojauksen osalta taseen
omaan paaomaan muuntoeroja vastaan.
Oman padoman positiosta oli tilikaudella kes-
kimaarin suojattuna 97 prosenttia ja kauden
lopussa 88 prosenttia.

Konserni soveltaa Value-at-Risk-mene-
telmaé (VaR) avoimen valuuttapositionsa riskin
arvioimiseen. VaR lasketaan poikkeamalle
rahoituspolitiikan mukaisesta kolmen kuu-
kauden valuuttavirtaposition suojausnormis-
ta. VaR-riskilukuun sovelletaan 99 prosentin
luottamusvalid ja kuukauden ajanjaksoa, joten
VaR ilmaisee sen, etta 1 prosentin todenna-
koisyydelld avoimen valuuttaposition mark-
kina-arvo alentuu enemman kuin riskiluvun
mukaisen maaran kuukauden ajanjaksolla.
Suojauspaatoksia koskevat toimivaltuudet on
asetettu rajaamalla yritysjohdon paatoksen-
tekovaltuuksia seka valuuttakohtaisten suo-
jausastemuutosten enimmaismaaran suhteen
etta VaR-riskilimiitilla. Mahdolliset riskilimiitit
hallituksessa. M-real-konsernin valuutta-
virtariskille asetettu limiitti on 15 miljoonaa
euroa ja VaR on tilikauden paattyessa 12,7
miljoonaa euroa ja on ollut tilikauden aikana
keskimaarin 8,6 miljoonaa euroa. Riskiluku on
ollut suhteellisen korkea, koska paavaluutto-
jen suojausasteet ovat ajoittain olleet kolmen
kuukauden suojausnormia korkeammat.



Value-at-Risk-menetelmaa sovelletaan myos
Metsa Financen trading-toiminnan markki-
nariskin mittaamisessa. Trading-toiminnan
volyymi on ollut suhteellisen pieni, silla Metsa
Financen (p&ivan ajanjakson 99 prosentin)
VaR oli vuonna 2008 keskimaarin vain 0,18
miljoonaa euroa. Valuuttariskien hallinnassa
sovellettujen johdannaisten volyymit ja kdyvat
arvot on esitetty liitetiedossa 26.

Korkoriski
Korkoriski kohdistuu paaasiassa taseen ko-
rollisiin saataviin ja velkoihin seka valuutta-
suojaukseen. Riskin hallinnassa keskeisim-
mat valuutat ovat euro, Yhdysvaltain dollari,
Ison-Britannian punta ja Ruotsin kruunu.
Korkoriskipolitiikan tavoitteena on minimoi-
da koronmuutosten aiheuttama negatiivinen
vaikutus konsernin ja konserniyhtididen
tulokseen ja taloudelliseen asemaan seka
samalla pyrkid optimoimaan rahoituskustan-
nukset riskilimiittien puitteissa. Korkotason
muutosten vaikutus rahoituskustannuksiin
riippuu korollisten rahoituserien korkosi-
donnaisuusajasta, jota konsernissa mitataan
duraatiolla. Duraation lyhentyessa korkotason
nousu vaikuttaa nopeammin rahoitusvelkojen
korkokustannuksiin. Lainaportfolion korkosi-
donnaisuusaikaan vaikutetaan mm. vaihtu-
vakorkoisen ja kiinteakorkoisen rahoituksen
madraa saatelemalld seka korkojohdannais-
ten kaytolla. Konserni kayttaa korkoriskin
hallinnassa mm. koronvaihtosopimuksia,
korkofutuureita seka korko-optioita.
Rahoituspolitikan mukainen korkosidon-
naisuusajan normion 6 kuukauden keskimaa-
rainen lainasalkun duraatio. Sidonnaisuusaika
voi kuitenkin vaihdella rahoituspolitiikassa
maaritellyn normin mukaisesta suojauksesta
poikkeamiselle asetettujen valtuuksien puitteis-
sa siten, etta yli neljan kuukauden suuruisesta
normipoikkeamasta tehdaan paatokset yhtion
hallituksessa. Lainojen korkosidonnaisuusaika
olivuoden lopussa 3,4 kuukautta. Tilikauden
aikana korkosidonnaisuusaika on vaihdellut 3

ja 6 kuukauden valilla. Vuoden 2008 lopussa
yhden prosenttiyksikdn koron nousu nostaa
seuraavan 12 kuukauden korkokustannuksia
laskennallisesti 8,3 miljoonaa euroa.

Konserni altistuu markkinahintojen muu-
toksesta aiheutuvalle johdannaisten arvon
muutosriskille korkojohdannaisia kaytta-
essaan silld IAS 39:n mukaan johdannaiset
on arvostettava taseeseen kaypaan arvoon.
Suojauslaskennan osittainen soveltaminen
kuitenkin tasaa johdannaisten markkina-arvojen
muutosten vaikutuksia konsernin tulokseen.
Konserni soveltaa IAS 39:n mukaista kdyvan
arvon suojauslaskentaa kiinteakorkoisiin
lainoihin, jotka ovat korko- ja valuutanvaih-
tosopimuksin muutettu vaihtuvakorkoiseksi
rahoitukseksi. Konserni soveltaa lisaksi IAS
39:n mukaista rahavirran suojauslaskentaa
padosaan koronvaihtosopimuksista, joilla
on muutettu vaihtuvakorkoista rahoitus-
ta kiintedkorkoiseksi. Korkojohdannaisten
bruttovolyymi tilinpaatoshetkella (ml. valuu-
tanvaihtosopimukset] on 1 412 miljoonaa
euroa, josta kadnnettyjen sopimusten osuus
on 487 miljoonaa euroa. Johdannaissalkusta
suojauslaskentaan kohdistuu 746 miljoonaa
euroa osuus ja tulosvaikutteisesti kirjatta-
vien avoimien johdannaisten osuus on 179
miljoonaa euroa. Koronvaihto- ja valuutan-
vaihtosopimusten maturiteetti vaihtelee 1-6
vuoden valilla.

Hyodykeriski

Hyodykeriskien suojauksessa sovelletaan
kullekin hyodykelajille erikseen maariteltya
riskinhallintapolitiikkaa. Politiikan mukaan
hyodykeriskienhallinta tapahtuu johdannais-
ten osalta keskitetysti Metsa Financen kautta
M-realin hallituksen hyvaksyman strategian
pohjalta. Toistaiseksi hyodykesuojauspolitiik-
kaa sovelletaan sahkon ja maakaasun hin-
tariskien hallintaan. Myds paastokauppaan
liittyvia transaktioita hallinnoidaan Metsa
Financen kautta.

M-realin sahkonhintariskin hallinnassa
tavoitteena on tasapainottaa séhkonhinnan-
muutosten vaikutusta konsernin tulokseen ja
taloudelliseen asemaan. Paaperiaatteena on
suojata sahkoostojen positiota, joka muodostuu
tehdaskohtaisten sahkonkulutusennusteiden
ja voimalaitostuotanto-osuuksien erotuksesta.
Suomen ja Ruotsin sahkdnhankinnan osalta
suojausstrategiaa toteutetaan yhteistydssa
M-real Energian kanssa keskitetysti Metsa
Financen kautta. Keski-Euroopan sahkonhin-
tariskien suojaukset toteuttaa Keski-Euroopan
energiayksikko M-real Energian antamien
ohjeiden mukaan joko fyysisin sopimuksin tai
finanssisopimuksin Metsa Financen kautta.
M-real suojaa aktiivisesti sahkonhintariskia
siten, etta suojausnormiksi on asetettu 85,
55 ja 25 prosentin suojaustaso ennustetus-
ta nettopositiosta ensimmaisena, toisena ja
kolmantena perakkaisena 12 kuukauden jak-
sona. Sahkdsuojauksiin on osittain sovellettu
IAS 39:n mukaista suojauslaskentaa. Sen
seurauksena suojauslaskentaan kohdistet-
tujen suojausten kaypa arvo kirjataan taseen
omaan padomaan kayvan arvon rahastoon ja
vasta ennakoitujen sahkdostojen toteutuessa
tuloslaskelmaan ostojen oikaisuksi.

M-realin tehtaiden polttoainekaytosta noin
kolmannes on maakaasupohjaista. Maakaasun
hintariskin suojaaminen on toteutettu fyysi-
silla kiinteahintaisilla sopimuksilla. Suomen
osalta vain 6ljysidonnainen osuus on kiinni-
tetty. Maakaasutoimitusten hinnat on tyypilli-
sesti sidottu Fuel-Oil ja/tai Gas-Oil-hintoihin.
Suomen kaasutoimitusten hinnat on lisaksi
sidottu Suomeen tuodun hiilen ja energiahin-
taindeksin kehitykseen. Maakaasun hinta-
riskinsuojauksen lahtokohtana on kuitenkin
suojata vain sopimuksen 6ljysidonnaista osaa
oljyjohdannaisia ja kiintedhintaisia fyysisia toi-
mitussopimuksia kayttaen. Suojausstrategia
perustuu riskipolitiikkaan, jonka mukaan
suojauspaatokset tehdaan M-real Energian

tehdaan konsernin hallituksessa.
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Sahkodsuojauksista noin 70 prosenttia
on toteutettu fyysisia toimitussopimuksia
kayttaen ja 30 prosenttia ns. finanssisuojina
sahkojohdannaisia kayttaen. Finanssisuojista
on vuoden lopussa noin 80 prosenttia kohdis-
tettu suojauslaskentaan. Kaikki maakaasun
hintariskin suojaukset on toistaiseksi toteu-
tettu fyysisia toimitussopimuksia kayttaen.

Konserniyhtiiden sellunhintariskin jatkuvaa
suojaamista sellujohdannaisilla ei ole nahty
tarkoituksenmukaiseksi nykyisen operatiivisen
toimintatavan puitteissa. Sellujohdannaisia
kuitenkin kaytetaan valikoivasti konserniyh-
tidissa syntyvien yksittdisten kaupallisten
positioiden suojaamiseen.

Hyodykeriskien hallinnassa sovellettu-
jen johdannaisten volyymit ja kayvat arvot on
esitetty liitetiedossa 26.

Likviditeettiriski
Likviditeettiriskilla tarkoitetaan sita, ettd ra-
hoitusvarat ja lainanottomahdollisuudet eivat
riita toiminnan rahoitustarpeen kattamiseen
tai, ettd varainhankinta tulee kohtuuttoman
kalliiksi. Riskia valvotaan arvioimalla 12-24
kuukauden likviditeettitarve ja varmistamalla
ettd likviditeetti kattaa padosan kyseisen ajan-
jakson tarpeesta. Rahoituspolitikan mukaan
likviditeettireservin tulee jatkuvasti kattaa
80-100 prosenttia ensimmaisen 12 kuukau-
den ja 50-100 prosenttia seuraavan 12-24
kuukauden likviditeettitarpeesta. Tavoitteen
mukaan enintaan 20 prosenttia konsernin
lainoista sitovat luottolupaukset mukaan lu-
ettuna saa eraantya seuraavan 12 kuukauden
kuluessa ja vahintaan 35 prosenttia osuuden
on ulotuttava yli neljan vuoden maturiteettiin.
Tavoitteena on myos valttaa ylimaaraisen lik-
viditeetin pitdmista sijoituksina ja sen sijaan
yllapitaa likviditeettireservi sitovina luottolu-
pauksina taseen ulkopuolella.
Likviditeettiriskin hallinnan kulmakivena
on mitoittaa konsernin operatiiviset paatokset
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siten, etta velkaisuusastetta ja riittavaa likvi-
diteettireservia koskevat tavoitteet voidaan
kaikissa suhdannetilanteissa varmistaa.
Likviditeettiriskia hallitaan myos kayttamalla
monipuolisesti eri padoma- ja rahoitusmarkki-
noita riippuvuuden vahentamiseksi yksittaisesta
rahoituslahteesta. Rahoitusta koskevissa paa-
toksissa korostuu myos lainojen maturiteetti-
rakenteen optimointi. Pitkaaikaisten lainojen
maturiteettirakennetta on voitu merkittavasti
vakauttaa joukkovelkakirjalainaemissioilla
vuonna 2006 ja omaisuuserien myynneilla
vuonna 2007 ja vuonna 2008.

Maksuvalmius on hyva. Vuoden 2008
lopulla likviditeettia vahvisti Graphic Papers
-liilketoiminnan myynti Sappi Limitedille.
Kaytettavissa oleva likviditeetti oli tilikauden
lopussa 1454 miljoonaa euroa, josta 904 mil-
joonaa oli sitovia pitkdaikaisia luottolupauksia
ja 550 miljoonaa likvideja varoja ja sijoituksia.
Lisaksi konsernilla oli muita korollisia saami-
sia 303 miljoonaa euroa, josta 220 miljoonan
euron lainasaaminen Sappi Ltd:(ta on jalki-
markkinakelpoinen. Konsernilla oli myds
lyhytaikaisia ei-sitovia yritystodistusohjelmia
ja luottolimiitteja noin 550 miljoonan euron
arvosta. Vuoden 2008 lopussa likviditeetti-
reservi kattaa taysimaaraisesti ennakoidun
vuoden 2009 rahoitustarpeen ja padosan myos
vuoden 2010 rahoitustarpeesta. Piternmalla
tahtaimella jalleenrahoitustarpeeseen vai-
kuttaa keskeisesti mm. kassavirtakehitys,
mahdolliset tulevat divestoinnit seka Sappi
Limitedin lainasaamisen takaisinmaksuai-
kataulu. Pitkaaikaisista lainoista ja luotto-
lupauksista eraantyy 12 kuukauden jaksolla
31 pronsentin ja yli neljan vuoden jakson
ulottuu 34 prosentin. Pitkaaikaisten lainojen
keskimaturiteetti on 2,9 vuotta. Lyhytaikaisen
rahoituksen osuus konsernin korollisista ve-
loista on 10,5 prosenttia.

Vastapuoliriski

Rahoitusinstrumentteihin sisaltyy riski siita,
etta konserni karsii tappiota, jos vastapuoli
on kyvyton vastaamaan sitoumuksistaan.
Konserni hallitsee tata riskia tekemalld rahoi-
tustapahtumat vain luottokelpoisimpien vasta-
puolien kanssa ja ennalta paatetyissa rajoissa.
Rahoituksen luottoriskeista ei tilikauden aikana
aiheutunut tappiota. Rahoitukseen liittyvaa vas-
tapuoliriskia rajaa se, etta likviditeettireservia
osittain yllapidetaan sitovien luottolimiittien
muodossa. Rahat ja pankkisaamiset ja muut
sijoitukset on hajautettu useaan yksittaiseen
pankkiin ja usean instituution yritystodistuksiin.
Vastapuolilimiitteja on tarkistettu loppuvuoden
2008 aikana pyrkien huomioimaan finanssi-
kriisin vaikutukset kaytettyjen vastapuolten
taloudelliseen asemaan. Johdannaiskauppaa
saatelee vastapuolien kanssa solmitut stan-
dardoidut ISDA -sopimukset.

Konsernin myyntisaamisiin sisaltyy vas-
tapuoliriski siita, etta vastapuoli on kyvyton
vastaamaan sitoumuksistaan. Myyntisaamisiin
liittyvaa luottoriskia hallitaan operatiivisen
johdon hyvaksyman luottoriskien hallintapo-
litiikan avulla. Yhtion riskienhallintakomitea
ja luotonvalvonta seuraavat myyntisaamisten
kokonaistilannetta kuukausitasolla. Asiakkaiden
luottokelpoisuutta arvioidaan saanndllisin
valein asiakkaiden tilinpaatosten ja maksu-
kayttaytymisen seka luottotietoyritysten ja
luokitusyhtididen antamien tietojen pohjalta.
Yksittdisten asiakkaiden luottolimiitit tarkis-
tetaan vahintaan kerran vuodessa. Aika ajoin,
mikali johto katsoo tarpeelliseksi, kaytetaan
myds remburssikauppaa, pankkitakauksia,
emoyhtion takauksia seka luottovakuutusta
luottoriskien pienentdmiseen. Luottolimiitit
hyvaksytaan luottoriskien hallintapolitiikkaan
perustuen, ja hyvaksymisrajat vaihtelevat
konsernin lilketoimialoittain. Luotonvalvonta
arvioi ja maarittelee kaikki ne keskeiset luot-
tolimiitit, joissa ei ole luottovakuutusta ja/tai
jotain muuta vakuusturvaa.



M-real onvuonna 2007 ottanut kayttoonsa
asiakassaamisten arvonalentumistestauk-
set. Luottotappion alaskirjaus tehdaan, kun
asiakasyritys tekee virallisen konkurssin tai
sen maksusuoritukset ovat yli 6 kuukautta
(180 pv] yliaikaisia eikd sitovaa maksusuun-
nitelmaa ole tehty tai muita patevia syita ole.
Yliaikaisten asiakassaamisten osuus kaikista
myyntisaamisista on tilinpaatoshetkella 14,8
prosenttia, josta 0,3 prosenttia ulottuu valille
90-180 paivaa ja 0,5 prosenttia yli 180 paivan.
Epavarmoja myyntisaamisia koskeva erittely
on esitetty Liitetiedossa 18.

Myyntisaamiset ovat jakautuneet maan
tieteellisesti laajalle alueelle vastaten Seg-
menttitiedoissa esitettya myynnin rakennetta.
Suurimmat luottoriskit ovat Isossa- Britanniassa,
Saksassa, Italiassa, Ranskassa ja Espanjassa.
M-realin suurimman yksittaisen asiakkaan
(yksittaisen yrityksen tai yhteisomistukses-
sa olevan yritysryhman) luottoriskin osuus
vuoden 2008 lopussa oli 16 prosenttia myyn-
tisaamisten kokonaismaarasta. Kymmmenen
asiakasryhmaa [yksittaisia yrityksia tai yhteis-
omistuksessa olevia yritysryhmia) vastasi 31
prosenttia kaikista myyntisaamisista.

Yliaikaiset saamiset kasvoivat huomatta-
vasti vuoden viimeisina viikkoina. Voimakkaista
perintatoimista huolimatta on odotettavissa,
ettd myohassa olevien maksujen osuus tu-
lee pysymaan aiempia vuosia korkeampa-
na johtuen taantuman vaikutuksesta paa-
osaan yhtion markkinoista seka haastavasta
yritysrahoitusymparistosta.

Samalla kun konsernin politiikkana on
hankkia luottovakuutus kaytannossa kaikille
myyntisaamisille, on luottovakuutusmark-
kinoilla halukkuus myontaa luottolimiitteja
vahentynyt huomattavasti vuoden viimeisen
vuosineljanneksen aikana. On odotettavissa,
etta niiden asiakkaiden osuus, joiden luotto-
riskia ei ole mahdollista kattaa luottovakuu-
tuksella, tulee kasvamaan edelleen vuonna
2009. M-realin sisdisen asiakasluottoriskin

analysoinnin avulla voidaan kuitenkin hallita
luottoriskeja silta osin kun luottovakuutusta
ei ole saatavissa.

Saamisten maara alentui 31 prosenttia
Sappi Ltd:lle myydyn neljan tehtaan myata.
Lisaksi Sappin kanssa tehty neljan jaljelle
kasvattaa M-realin luottoriskin keskittymis-
ta Sappin osalta tammikuun alusta lukien.

Padomarakenteen hallinta

Konsernin tavoitteena padaomarakenteen
hallinnassa on ylldpitaa tehokasta padomara-
kennetta joka varmistaa konsernin toiminta-
edellytykset rahoitus- ja padomamarkkinoilla
kaikissa olosuhteissa toimialan syklisyydesta
aikaiselle rahoitukselle, ja lisaksi padomara-
kenteelle on konsernin operatiivisessa toimin-

nassa maaritelty rahoitus- ja padomamark-
kinoiden tavanomaisia vaatimuksia vastaavat
keskeiset tavoitearvot. Luottoluokitukselle ei
ole maaritelty tavoitetasoa. Yhtion hallitus
ja hallituksen tarkastusvaliokunta arvioivat
konsernin padomarakennetta saannallisesti.
Konserni seuraa padomarakenteensa kehitysta
nettovelkaantumisastetta kuvaavan tunnus-
luvun avulla. Tunnusluvun laskentakaava on
esitetty vuosikertomuksen sivulla 89.

Konsernin tavoitteena on pitaa velkaantu-
misaste keskimaarin enintaan 100 prosentin
tasolla yli suhdannesyklin laskettuna.

Padomarakennetta kuvaavat tunnuslu-
vut seka tunnusluvun laskennassa kaytetyt
padomien maarat 31.12.2008 ja 31.12.2007
olivat seuraavat:

Milj. euroa 2008 2007

Nettovelkaantumisaste, % 90 99

Korolliset velat 2106 2336

/. Likvidit varat 550 380

/. Korolliset saamiset 302 89

Yhteensa 1254 1867
Emoyhtion osakkeenomistajille

kuuluva oma padoma 1329 1830

+vahemmistéosuus 57 52

Yhteensd 1386 1882

Yhtion tietyissa lainasopimuksissa on asetettu 30 prosentin vahimmaisraja konsernin
omavaraisuusasteelle ja 120 prosentin enimmadisraja konsernin nettovelkaantumisasteel-
le. Lainasopimuksissa maaritelty tunnuslukujen laskentakaava poikkeaa oman padoman
maadrittelyn osalta vuosikertomuksessa esitettyjen tunnuslukujen laskentakaavoista.
Lainasopimuksissa maaritellylld tavalla lasketut padomarakenteen tunnusluvut 31.12.2008
ja 31.12.2007 olivat likimain seuraavat:

2008 2007
Omavaraisuusaste, % 36 40
Nettovelkaantumisaste, % 74 86
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Virtapositiosuojaus 31.12.2008

Vuotuinen valuuttavirtapositio

2008 2007
usD GBP SEK NOK DKK AUD  Muupitkd Muulyhyt  Yhteensd  Yhteensa
Virtapositio, netto (milj. valuuttayksikkaa) 545 178 -4147 197 224 50
Virtapositio, netto (milj. euroa) 392 187 -382 20 30 25 37 -12 1084 1304
Virtaposition suojaus (milj. euroa) -129 -74 168 -4 -9 -7 -13 18 -422 -587
Suojausaste vuoden lopussa (kk) 40 4,7 53 272 3,7 33 A 17,5 46 5,4
Suojausaste keskimaarin vuonna 2008 (k) 6,3 4,6 57 2,8 3,1 33 30 7,7 53 6,2
Ulkomaiseen yksikkoon tehdyn nettosijoituksen suojaus 31.12.2008
Oman pddoman positio
2008 2007
usb GBP SEK CHF Muut  Yhteensa  Yhteensa
Oman padoman positio (milj. valuuttayksikkoa) 271 15 2899 -1
Oman padoman positio (milj. euroa) 195 16 267 -1 7 484 557
Oman padoman suojaus (milj. euroa) -170 -16 -237 0 -2 -426 -552
Suojausaste vuoden lopussa (%) 87 101 89 0 35 88 99
Suojausaste keskimaarin vuonna 2008 (%) 96 99 99 100 33 97 97
Korkoriski/Lainojen duraatio ja uudelleenhinnoittelujakauma (korkojohdannaiset mukaan lukien)
31.12.2008 31.12.2007
Laina- Duraatio Keski- Korko- Lainojen korkojen uudelleenhinnoittelujakauma Laina- Duraatio Keski- Korko-
maara (kk) korko herkkyys *) maara (kk) korko herkkyys *)
(Milj. euroa) (%) (Milj. euroa) 1-4/2009 5-8/2009 9-12/2009 2010 201 2012 ->2012 (Milj. euroa) (%) (Milj. euroa)
2106 34 7,0 83 1500 401 96 34 35 3 37 2336 58 7.4 9.2
Korkokehitys Valuuttojen kurssikehitys Lainojen Valuuttavirtaposition
% EUR valuuttajakauma valuuttajakauma
8r 2,0F
7 -
s
15+
5 -
An
1.0
i /\_/\,_/J
2
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2004 2005 2006 2007 2008 WEURS8% = USD 12% BUSD37% M SEK35% 1 GBP 17 %
= Euribor 3 kk = EUR/USD B Muut 6% MDKK3% " AUD2 %
== USD 3 kk -~ EUR/GBP
GBP 3 kk
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Markkinariskiherkkyys 31.12.2008

31.12.2008 Vaikutus oman pddoman positioon ja virtapositioon 31.12.2008
Vaikutus Vaikutus oman Vaikutus oman Vaikutus Vaikutus
rahoitusvaroihin padoman padoman vuotuiseen vuotuiseen
ja -velkoihin positioon positioon kassavirtaan kassavirtaan
Milj. euroa ml. suojaus mLl. suojaus
Korkoriski (100 bp markkinakorkojen nousu)
Tulosvaikutus 12 -83 -6,4
Muu vaikutus omaan padomaan 0,7
Hyddykeriski (sdhkon hinta + 20 %)
Tulosvaikutus -0,9 -10,2 19
Muu vaikutus omaan padomaan 13,0
Valuuttariski (USD - 10 %)
Tulosvaikutus 14 -39,2 -26,3
Muu vaikutus omaan padomaan 22,2 -19.5 -25
Valuuttariski (GBP - 10 %)
Tulosvaikutus 17 -18,7 -11.3
Muu vaikutus omaan padomaan 38 -1.6 0,0
Valuuttariski (SEK - 10 %)
Tulosvaikutus 31 38,2 21,3
Muu vaikutus omaan padomaan 8,7 -26,7 =29

+-merkkiset erét = positiivinen vaikutus = varojen lisdys / velkojen vahentyminen / kassavirran liséys

- -merkkiset erét = negatiivinen vaikutus = varojen vahentyminen / velkojen lisdys / kassavirran vahentyminen

31.12.2007 Vaikutus oman pddoman positioon ja virtapositioon 31.12.2007
Vaikutus Vaikutus oman Vaikutus oman Vaikutus Vaikutus
rahoitusvaroihin padoman padoman vuotuiseen vuotuiseen
ja -velkoihin positioon positioon kassavirtaan kassavirtaan
Milj. euroa ml. suojaus ml. suojaus
Korkoriski (100 bp markkinakorkojen nousu)
Tulosvaikutus 38 -9,2 -29
Muu vaikutus omaan padomaan 25
Hyédykeriski (sahkon hinta + 20 %)
Tulosvaikutus 08 -9,0 10,4
Muu vaikutus omaan padomaan 18,6
Valuuttariski (USD - 10 %)
Tulosvaikutus -1,3 -28,2 -7,8
Muu vaikutus omaan padomaan 26,6 -14,4 0,0
Valuuttariski (GBP - 10 %)
Tulosvaikutus 2,6 -32,1 -23,1
Muu vaikutus omaan padomaan 56 -5,0 0,1
Valuuttariski (SEK - 10 %)
Tulosvaikutus -3,6 YA 24,0
Muu vaikutus omaan padomaan 14,7 -28.3 0,1

IFRS 7:n mukaan konsernin on esitettéva herkkyysanalyysi eri markkinariskeista, joille se on raportointipdivana alttiina ja ndyttad, miten kohtuullisen mahdolliset muutokset relevan-
teissa riskimuuttujissa vaikuttaisivat sen tulokseen ja omaan padomaan raportointipdivana. Konserni on tunnistanut markkinakorkojen, sahkon hintojen ja valuuttakurssien olevan sen
keskeisia markkinariskeja ja on maaritellyt 100 peruspisteen (1 prosenttiyksikdn) korkotason nousun, 20 prosentin séhkonhinnan nousun ja 10 prosenttia Yhdysvaltain dollarin, Ison-
Britannian punnan ja Ruotsin kruunun heikkenemisen kohtuullisen mahdollisiksi riskimuuttujiksi. Mainitut valuutat edustavat noin 89 prosenttia konsernin vuotuisesta virtapositiosta.
Markkinariski on luonteeltaan suhteellisen lineaarinen niin, ettd painvastaisen markkinhinnan muutoksen vaikutukset eivédt suuruudeltaan olennaisesti eroa esitetyista lukuarvoista.
Markkinariskien herkkyysanalyysit on laskettu soveltaen vakiintuneita menetelmia laskea rahoitusinstrumenttien markkina-arvoja, jotka on kuvattu Tilinpdatoksen laadintaperiaatteissa.
Raportointipdivan lukuarvot heijastelevat kohtuullisen hyvin raportointiajanjakson keskimaaraisia markkinariskeja. Lisaksi konserni esittaa lukuarvot, jotka kuvaavat riskimuuttujien vai-
kutusta oman padoman positioon ja vuotuiseen kassavirtaan antaakseen laajemman kuvan korkojen, sahkén hinnan ja valuuttakurssien markkinariskeistd. Vuotuiset kassavirrat perus-

tuvat ennusteisiin, eika olemassa oleviin kaupallisiin sopimuksiin.
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3. Segmentti-informaatio

Segmentti-informaation laskennassa on kaytetty samoja laadintaperiaatteita, jotka esi-
tettiin konsernitilinpaatoksen laadintaperiaatteissa. Segmentti-informaatio esitetaan
konsernin lilketoiminnallisen ja maantieteellisen segmenttijaon mukaisesti. Konsernin
ensisijainen segmenttiraporttimuoto on lilketoimintasegmenttien mukainen ja toissijainen
maantieteellisen jaon mukainen. Liiketoimintasegmentit perustuvat konsernin sisaiseen
organisaatiorakenteeseen. Segmenttien valinen hinnoittelu tapahtuu markkinahintaan.

Segmentin varat ja velat ovat sellaisia liketoiminnan erid, joita segmentti kayttaa liiketoimin-
nassaan tai jotka ovat jarkevalld perusteella kohdistettavissa segmenteille. Kohdistamattomat
erat sisaltavat vero- ja rahoituseria seka koko yritykselle yhteisid erid. Investoinnit koostuvat
aineellisten kayttdomaisuushyddykkeiden ja aineettomien hyddykkeiden lisayksista, joita
kaytetaan useammalla kuin yhdella kaudella.

Liiketoimintasegmentit Maantieteelliset segmentit:

Consumer Packaging Suomi Puola

Office Papers Saksa Belgia

Other Papers Iso-Britannia Itavalta

Market Pulp and Energy Ranska Sveitsi
Italia Muu Eurooppa
Espanja Yhdysvallat
Ruotsi Uruguay
Hollanti Aasia
Vendja Muu maailma

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

Consumer Packaging -liiketoiminta-alue on innovatiivinen laadukkaiden kartonkien, erikois-
papereiden ja pakkauspalvelujen toimittaja. Liiketoiminta-alue palvelee kotelopainajia, jatko-
jalostajia, merkkituotteiden valmistajia ja tukkureita esimerkiksi kauneudenhoito-, tupakka-,
kestokulutushyodyke-, elintarvike-, terveydenhoito- ja graafisella alalla seka tapeteissa.

Office Papers -liiketoiminta-alue on yksi Euroopan johtavista toimistopaperien toimittajista.
Se tuottaa, markkinoi ja myy korkealaatuisia paallystamattémia hienopapereita yrityksille,
toimistoille ja paperitukkureille. Office Papersin paperit soveltuvat tulostukseen, kopiointiin,
lomakkeisiin, kirjekuoriin, oppaisiin ja erilaisiin yritysviestinnan tarpeisiin.

Other Papers -liiketoiminta-alue on johtava eurooppalainen erikoispapereiden tuottaja, jonka
ytimen muodostavat Zandersin erikoispaperitehtaat Reflex ja Gohrsmiihle Saksassa. M-realin
erikoispapereita kaytetaan esimerkiksi esitteisiin, suoramainontaan, vuosikertomuksiin, lu-
etteloihin, kuvakirjoihin, julisteisiin, kalentereihin ja etiketteihin. Asiakkaita ovat padasiassa
painotalot, kustantajat, mainostoimistot ja paperitukkurit. M-real Zandersin tehtaiden lisdksi
Other Papers -liiketoiminta-alueeseen kuuluu Halleinin tehdas Itavallassa.

Market Pulp and Energy -raportointiyksikkd sisaltda padasiassa sellun myyntia ulkoisille
osapuolille. Osa liikevaihdosta muodostuu energian myynneista sellutehtailta tai M-realin
omistamien energia-alan yhtididen kautta.

Liikevaihto segmenteittdin

2008 2007
Milj. euroa Ulkoinen Sisdinen Yhteensa Ulkoinen Sisdinen Yhteensa
Consumer Packaging 1056 5 1061 1056 13 1069
Office Papers 803 1 804 882 6 888
Other Papers 619 3 622 646 " 657
Market Pulp and Energy bbb 0 bbb 596 0 596
Muu toiminta 14 209 323 319 145 464
Sisdisen myynnin eliminointi -218 -218 -175 -175
Jatkuvat toiminnot yhteensa 3236 0 3236 3499 0 3499
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Liikevoitto ja sijoitetun padoman tuotto segmenteittdin

2008 2007

Liikevoitto Sijoitetun Liikevoitto Sijoitetun

padoman padoman

Milj. euroa tuotto, % tuotto, %

Consumer Packaging 24 32 61 7.8

Office Papers -53 -7.4 -196 -21,0

Other Papers -59 -14,3 -36 -9.1

Market Pulp and Energy 106 12,6 25 3,1
Muu toiminta -79 97

Jatkuvat toiminnot yhteensa -61 -1,3 -49 -0,8
Osuus osakkuusyhtididen tuloksista -1 -3
Rahoituskulut, netto -142 -139
Tuloverot 34 23
Lopetettujen toimintojen tulos -338 -27
Tilikauden tulos -508 -195

Market Pulp and Energyn liikevoitto sisdltda Pohjolan Voima Oy:n osakkeiden 74 miljoonan euron suuruisen realisoituneen kayvan arvon ja myyntivoiton vuonna 2008.

Varat, velat ja liilkearvo segmenteittdin

Varat Velat Liikearvo

Milj. euroa 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Consumer Packaging 984 1004 182 181 10 10
Office Papers 684 1006 128 198 8 8
Other Papers 669 627 253 229 33 53
Market Pulp and Energy 965 801 66 48

Muu toiminta 329 616 197 273

Eliminointi -48 -141 -48 -141

Kohdistamattomat 922 358 2341 2572

Yhteensa 4505 4271 3119 3360 51 71
Lopetetut toiminnot 1210 239 101
Konserni, sisaltden lopetetut toiminnot 4505 5481 3119 3599 51 172
Investoinnit, poistot ja arvonalentumiset segmenteittdin

Investoinnit Poistot Arvonalentumiset

Milj. euroa 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Consumer Packaging 25 37 80 93 4 -4
Office Papers 33 22 72 77 16 185
Other Papers 20 20 38 40 66 -3
Market Pulp and Energy 20 9 42 29 0 0
Muu toiminta 7 120 -3 14 0 0
Myytavana olevat omaisuuserat 16
Yhteensa 105 208 229 253 86 194
Lopetetut toiminnot 23 51 60 120 194 0
Konserni, sisaltaen lopetetut toiminnot 128 259 289 373 280 194

Segmentin varat sisaltavat liikearvon, muut aineettomat hyddykkeet, aineelliset hyddykkeet, Sijoitetun padoman tuottoprosentin laskentakaava on;

biologiset hyddykkeet, sijoitukset osakkuusyrityksiin, vaihto-omaisuuden ja myyntisaamiset  Segmentit: likevoitto / sijoitettu pa&oma (keskimaarin)*100.

seka siirtosaamiset (pois Lukien korot ja verot). Segmentin velat siséltavat korottomat velat  Konserni: tulos ennen veroja jatkuvista liketoiminnoista + korkokulut, nettokurssierot ja muut
[pois lukien korot ja verot). Segmentin sijoitettu padoma on segmentin varat vahennettynd  rahoituskulut / taseen loppusumma ./. korottomat velat (keskimaarin)*100

segmentin veloilla.
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Maantieteelliset segmentit

Liikevaihto asiakkaan Varat maittain Investoinnit
sijainnin mukaan
Milj. euroa 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Saksa 440 437 320 273 4 9
Suomi 439 489 2801 2403 35 52
Iso-Britannia 372 426 42 151 2 2
Ranska 234 257 201 221 17 5
Italia 156 166 1 0 0 0
Yhdysvallat 155 179 3 8 0 0
Ruotsi 136 121 519 600 20 19
Vendja 109 105 21 56 1
Espanja 93 131 1 1 0
Puola 82 99 2 3 0
Hollanti 77 112 7 5 0
Itavalta 73 72 177 250 5 9
Belgia A 73 1 1 1
Sveitsi 39 49 6 3 0
Muu Eurooppa 327 356 3 2 0 0
Uruguay 17 2 394 291 22 110
Aasia 290 272 6 3 0
Muu maailma 133 153 0 0 0
Jatkuvat toiminnot, yhteensa 3236 3499 4505 4271 105 208
Lopetetut toiminnot 941 1210 23 51
Konserni yhteensd, raportoitu 2007 3236 4 440 4505 5481 128 259
Henkilosto keskimaarin Henkildsto vuoden lopussa
Segmenteittdin 2008 2007 Sijainnin mukaisesti 2008 2007
Consumer Packaging 1664 1902 Suomi 2258 2474
Office Papers 1561 1931 Saksa 1414 1465
Other Papers 2016 2160 Ruotsi 1062 1136
Market Pulp and Energy 569 550 Itavalta bbd 688
Muu toiminta 1039 1724 Ranska 462 457
Jatkuvat toiminnot yhteensa 6849 8267 Uruguay 164 180
Lopetetut toiminnot 2238 4408 Iso-Britannia 102 397
Konserni yhteensa 9087 12675 Hollanti 60 48
Belgia 35 27
Puola 33 32
Unkari 23 30
Sveitsi 7 7
Muut maat 282 300
Jatkuvat toiminnot yhteensa 6546 7241
Lopetetut toiminnot 2267
Konserni yhteensa 6546 9508
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4. L opetetut toiminnot ja myytavana olevat

omaisuuserat

M-real myi helmikuussa 2008 Isossa-Britanniassa sijaitsevan New Thamesin tehtaan. Tehtaan
myynnista kirjattiin yhteensd 24 miljoonan euron myyntivoitto ja vapautuminen Ison-Britannian

tehdastoimintojen eldkevastuista.

Myydyt omaisuuserat, New Thamesin tehdas

Milj. euroa

Muut aineettomat hyddykkeet 0
Aineelliset kayttoomaisuushyddykkeet 67
Pitkaaikaiset rahoitusvarat 7
Vaihto-omaisuus 16
Myyntisaamiset ja muut saamiset 39
Rahavarat 2
Varat yhteensa 131
Laskennalliset verovelat 0
Pakolliset varaukset 0
Rahoitusvelat 8
Ostovelat ja muut velat 71
Velat yhteensd 79
Nettovarat 52
Saatu vastike 76
Myyntivoitto 24
Rahana saatu kauppahinta 57
Myytyjen tytaryhtididen rahavarat -2
Vaikutus kassavirtaan 55

New Thames, tulos ajalta

1.1.-31.12.2007

Milj. euroa

Tuotot 160

Kulut -160

Tulos ennen veroja 0
Tuloverot 0

Tulos verojen jalkeen 0

M-real myi lokakuussa 2007 Map Merchant -tukkuriliiketoimintansa. Tukkuritoiminta on
kasitelty lopetettuna toimintona, ja sen tulos ja myyntivoitto esitetty tuloslaskelmassa jat-
kuvien toimintojen tuloksen jalkeen omana erdnaan. Myyntivoittoa ennen veroja kirjattiin 77
miljoonaa euroa vuonna 2007. Kauppahinnan oikaisun takia kevaalla 2008 kirjattiin tappiota

26 miljoonaa euroa.

M-realilmoitti syyskuussa 2008 myyvansa Graphic Papers -liiketoiminnan Sappi Limitedille
750 miljoonalla eurolla. Kauppa toteutui vuoden lopussa. Kauppaan kuului tehtaita Suomessa,
Saksassa ja Sveitsissa. Graphic Papers -liiketoiminta on kasitelty lopetettuna toimintona, ja
sen tulos ja myyntitappio on esitetty tuloslaskelmassa, jatkuvien toimintojen tuloksen jalkeen
omana eranaan. Graphic Papers -liiketoiminta tuotti paallystettyja ja paallystamattdmia graa-
fisia papereita ja niihin liittyvia palveluita kustannustoiminnan, mainosalan ja viestinnan tar-
peisiin. Sen asiakkaisiin kuului painotaloja, kustantajia, mainostoimistoja ja brandinomistajia,

joita palveltiin seka suoraan etta tukkurikumppaneiden kautta.

Myydyt omaisuuserat, Graphic Papers -liiketoiminta

Milj. euroa

Liikearvo 0
Muut aineettomat hyodykkeet 8
Aineelliset kayttoomaisuushyddykkeet 612
Pitkaaikaiset rahoitusvarat 6
Laskennalliset verosaamiset 0

Milj. euroa
Vaihto-omaisuus 119
Myyntisaamiset ja muut saamiset 227
Rahavarat 5
Varat yhteensa 977
Laskennalliset verovelat 23
Elakevastuut 37
Pakolliset varaukset 4
Rahoitusvelat 129
Ostovelat ja muut velat 180
Velat yhteensa 373
Vahemmistdosuus 4
Nettovarat 600
Muuntoerot ja muut erdt -3
Saatu vastike 671
Sisdiset velat -75
Velaton kauppahinta 596
Myyntitappio ennen veroja -1
Tuloverot 0
Myyntitappio verojen jalkeen -1
Arvonalentumistappiot
Liikearvo 101
Muut aineettomat hyddykkeet 2
Koneet ja kalusto 9
194
Tuloverot arvonalentumisista 0
194
Velaton kauppahinta, josta 596
lainasaaminen 220
Sappi Limitedin osakkeet 50
rahana saatu kauppahinta 326
Myytyjen tytaryhtididen rahavarat -5
Vaikutus kassavirtaan 321

Graphic Papers, tulos ajalta

Milj. euroa 1.1.-31.12.2008 1.1.-31.12.2007
Tuotot 1281 1333
Kulut -1330 -1415
Tulos ennen veroja -49 -82
Arvonalentumistappiot -194
Myyntiin liittyvat kulut -70
Tuloverot 2 0
Tulos verojen jalkeen -311 -82
Myyntitappio -1

-312 -82

Graphic Papers, rahavirrat

Milj. euroa

1.1.-31.12.2008 1.1.-31.12.2007

Liiketoiminnasta kertyneet rahavirrat

-1 Al

Investointien rahavirrat -23 -48
Rahoituksen rahavirrat 31 -46
Yhteensa 7 -23
Lopetetut toiminnot, tulos

Map Merchant -26 55
Graphic Papers -312 -82
Tulos, yhteensa -338 -27
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5. Litketoiminnan muut tuotot

Jatkuvien toimintojen tutkimus- ja tuotekehitysmenojen maara vuonna 2008 oli 10 miljoonaa
euroa ja vuonna 2007 14 miljoonaa euroa.

Milj. euroa 2008 2007 Padtilintarkastajan palkkiot ja palvelut

Kayttdomaisuuden myyntivoitot 90 156 Konsernin tilintarkastuspalkkiot sen riippumattomalle paatilintarkastajalle PricewaterhouseCoopersille

Vuokratuotot 2 2 vuonna 2008 ja 2007 esitetadn alla olevassa taulukossa. Tilintarkastuspalkkiot liittyvat vuositi-

Palvelusten myynti 23 19 linpaatosten tilintarkastukseen ja niihin ldheisesti liittyviin palveluihin paikallisten vaatimusten

Julkiset avustukset 30 5 mukaisesti. Palkkiot veropalveluista liittyvat veroneuvontaan ja -suunnitteluun. Graphic Papers

Muut avustukset ja korvaukset 1 3 -liiketoiminnan myynti kasvatti palkkioiden maaraa vuonna 2008.

Muut 36 10

Yhteensa 182 195 Milj. euroa 2008 2007
Tilintarkastuspalkkiot 2 2

Pohjolan Voiman osakkeiden myyntivoitto (74 miljoonaa euroa) oli merkittavin vuoden 2008~ Palkkiot veropalveluista 0 0

myyntivoitto. Metsa-Botnian 9 prosentin osuuden myynti oli vuonna 2007 merkittavin myyn- Muut palkkiot 2 1
Yhteensd 4 3

tivoitto (135 miljoonaa euroa). Julkiset avustukset liittyvat koulutus-, terveydenhoito- ja
tutkimuskulujen korvauksiin, energiatukeen seka EU:n paastokauppaohjelman mukaisiin
hiilidioksidipaastolupiin.

6. Lilketoiminnan kulut

Milj. euroa 2008 2007
Valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden
varastojen muutos -2 48
Materiaalit ja palvelut
Aineet, tarvikkeet ja tavarat 1927 2101
Varastojen muutos 4 -22
Ulkopuoliset palvelut 224 238
2155 2317
Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot
Hallitusten jasenten ja toimitusjohtajien
palkat ja palkkiot 5 5
Muut palkat 288 363
293 368
Henkilosivukulut
Elakkeet
Etuuspohjaiset jarjestelyt 7 5
Maksupohjaiset jarjestelyt 29 30
Muut henkildsivukulut 112 131
148 166
Henkilostokulut yhteensa 441 534
Liiketoiminnan muut kulut
Vuokrat 18 20
Pitkaaikaisten varojen luovutustappiot 3 4
Muut liiketoiminnan kulut 545 469
Yhteensa 566 493
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Hallituksen ja johtajiston jasenille maksetut korvaukset
Vuonna 2008 emoyhtion hallituksen jasenille maksettiin palkkioita yhteensa 516 475 euroa
[vuonna 2007 490 400 euroa).

Johtoryhmén jasenille maksettiin palkkoja luontoisetuineen 2 298 507,75 euroa
(2 134 439,33). Toimitusjohtaja Mikko Helanderille maksettiin palkkoja luontoisetuineen
548 426,08 (448 070,00).

M-realin palkkiojarjestelman mukaan toimitusjohtajalle voidaan maksaa enintaan 6
kuukauden palkkaa vastaava lisapalkkio. Palkan ja lisapalkkion lisdksi toimitusjohtaja ja muut
piirissa on talla hetkella 8 ylimman johdon jasentd. Osakeperusteisten maksujen kirjatut kulut
olivat 0 miljoonaa euroa (0) (kohta 31).

Johdon eldkesitoumukset

Johdon eldkesitoumuksia on ainoastaan konsernin saksalaisilla yhtidill3, joilla erat on kirjattu
tulosvaikutteisesti ja veloiksi taseeseen. Konsernilla ei ole taseen ulkopuolisia eldkevastuu-
sitoumuksia johdon puolesta.

Emoyrityksen toimitusjohtajalla on oikeus siirtya elakkeelle 62-vuotiaana. Eldkeian alen-
tamisen tai muun lakisaateisen elaketurvan taydentamisen vaikutukset katetaan vapaaeh-
olivat 0,1 miljoonaa euroa (0,5 miljoonaa euroa) ja maksupohjaisten elakejarjestelmien kulut
0,6 miljoonaa euroa (0,6 miljoonaa euroa).

Irtisanomistilanteessa ja yhtion maaraamisvaltamuutostilanteissa toimitusjohtajalla on
oikeus 18 kuukauden palkkaa vastaavaan korvaukseen. Irtisanomisaika on kuusi kuukautta.

Emoyhti6lld ei ole sitoumuksia em. toimielimiin kuuluvien tai niihin aiemmin kuulunei-
den henkildiden puolesta.

Hallituksen jasenilld, yhtion toimitusjohtajalla tai toimitusjohtajan varamiehelld ei ollut



7. Poistot ja arvonalentumiset

Milj. euroa 2008 2007
Poistot

Muut aineettomat hyddykkeet 13 16
Rakennukset ja rakennelmat 22 39
Koneet ja kalusto 188 194
Muut aineelliset hyodykkeet 6 4
Jatkuvat toiminnot 229 253
Lopetetut toiminnot 60 120
Yhteensa 289 373

Arvonalentumiset

Liikearvo 20 201
Maa-alueet 33
Rakennukset ja rakennelmat 15
Koneet ja kalusto 18 -7
Muut aineelliset hyddykkeet 33
Jatkuvat toiminnot 86 194
Lopetetut toiminnot 194 0
Yhteensa 280 194

Poistot ja arvonalentumiset
jatkuvat toiminnot, yhteensa 315 44T

Arvonalentumiset liilkearvosta segmenteittain

Consumer Packaging 4 0

Office Papers 7 185

Other Papers 9 0

Myytavana olevat varat 0 16

Muu toiminta 0 0
Jatkuvat toiminnot 20 201
Lopetetut toiminnot 101 0
Yhteensa 121 201
Arvonalentumiset kuluvasta kayttdomaisuudesta segmenteittain

Consumer Packaging 0 -4

Office Papers 9

Other Papers 57 -3
Jatkuvat toiminnot 66 -7
Lopetetut toiminnot 93 0
Yhteensa 159 -7

Vuonna 2008 tehtiin arvonalennuksia Halleinin tehtaalla Itavallassa likearvosta 9 miljoonaa
euroa ja muuta arvonalentumista 57 miljoonaa euroa ja Husumin tehtaalla Ruotsissa vastaa-
vasti 7 ja 9 miljoonaa euroa. Graphic Papers -liiketoiminnasta kirjattiin yhteensa 194 miljoo-
nan euron arvonalentuminen. Vuonna 2007 arvonalentumisten peruutukset kohdistuvat Kyro
Paperin ja Sittingbournen koneiden alaskirjausten peruutuksiin.

Omaisuuserien arvon alentuminen
M-real suorittaa tdyden arvonalentumistestauksen vahintaan kerran vuodessa, neljannelld vuo-
sineljannekselld, perustuen 30. syyskuuta tilanteeseen. Lisdksi vuosineljanneksittain tehdaan
herkkyysanalyysi. Mikali herkkyysanalyysi antaa viitteitd arvon alentumisesta, kdynnistetaan
taysi testaus. Tarkastusvaliokunta kasittelee herkkyysanalyysin tai arvonalentumistestauksen
tulokset vuosineljanneksittain.

Vuoden 2008 testaus suoritettiin ottaen huomioon Graphic Papers -kaupan vaikutukset
testausyksikaihin.

Testausperiatteet

Omaisuuserien tai ns. rahavirtaa tuottavien yksikdiden kirjanpitoarvoja arvioidaan mahdol-
listen arvonalentumisten varalta. Mikali on viitteitd jonkin omaisuuseran tai rahavirtaa tuot-
tavan yksikon arvonalentumisesta tai jos yksikon kirjanpitoarvoon sisdltyy tai on kohdistettu

likearvoa, arvioidaan kyseisen omaisuuseran tai rahavirtaa tuottavan yksikon kerrytettavissa
oleva rahamaara. Kerrytettavissa oleva rahamaara on omaisuuseran tai rahavirtaa tuottavan
yksikon vastaisiin rahavirtoihin perustuva kayttéarvo tai sen nettomyyntihinta.

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

Keskeiset testausoletukset ovat M-realin johdon arvioita tai Poyry Forest Industry Consulting
Oy:n ennusteita. Ennusteisiin keskeisimmin vaikuttavat tekijat ovat paperi- tai kartonkituot-
teiden keskihinnan kehitys, toimitusmaarat, valuuttakurssit ja kapasiteetin kayttoaste, kes-
keisten raaka-aineiden kuten puun, sellun, kemikaalien ja energian kustannuskehitys seka
henkildsto- ja muiden kiinteiden kustannusten kehitys. Lisaksi saasto- ja tehostamistoi-
menpiteiden toteutuminen vaikuttavat merkittavasti ennustettuihin vastaisiin rahavirtoihin.
M-realin osuus Metsa-Botnian kerrytettavissa olevasta rahavirrasta ja kirjanpitoarvosta allo-
koidaan rahavirtaa tuottaville yksikaille niiden selluostojen suhteessa.

Tilanteesta 30.9.2008 seka aikaisemmin tehdyissa liikearvojen arvonalentumistestauk-
senttia, mika vastaa kyseisten rahavirtaa tuottavien yksikdiden ja toimialojen pitkan aikavalin
toteutunutta kasvua. Ennustekauden jélkeisten rahavirtojen keskeisten oletuksien (hinnat,
volyymit, muuttuvat kustannukset) lEhtéarvona on kéaytetty viiden vuoden ennustekauden
keskimaaraista arvoa seka kiinteille kustannuksille ennustekauden viidennen vuoden arvoa.
raan padoman painotettua keskimaaraista kustannusta (Weighted Average Cost of Capital,
WACC). Seka vastaiset rahavirrat etta diskonttauskorko on laskettu verojen jalkeen jolloin syn-
tyvat diskontatut rahavirrat seka kayttdarvot ovat IAS 36 mukaisesti ennen veroja. Tilanteesta
30.9.2008 tehtyjen testauksien WACC:ina verojen jalkeen on kaytetty 8,10 prosenttia.

Liikearvon testaustuloksia arvioidaan vertaamalla kerrytettavissa olevaa rahaméaaraa (V) ra-
havirtaa tuottavan yksikén kirjanpitoarvoon (B) seuraavasti:

Suhde Arvio
\% < B Alaskirjaus
v 0-20% > B Ylittda hieman
\% 20-50% > B Ylittas selvasti
Vv 50%- > B Ylittad merkittavasti

M-real-konsernin merkittavimmat rahavirtaa tuottavat yksikat, niihin kohdistetut likearvot "
seka testauksen tulos tilanteesta 30.9.2008:

Liikearvo Testaustulos
Taivekartonkitehtaat 7 Ylittaa merkittavasti
Kemiart Liners 3 Ylittaa merkittavasti
Kyro Paper 0 Ylittaa selvasti
Simpele Paper 0 Ylittaa selvasti
Office Papers 8 Ylittaa merkittavasti
Husum PK8 & Asnekoski Paper 0 Alaskirjaus
Zanders 33 Ylittaa selvasti
Hallein 0 Alaskirjaus
Market Pulp and Energy 0 Ylittaa merkittavasti
Myllykoski Paper Oy 35% 2 15 Ylittad selvasti
Konserni yhteens& ? 66

'Miljoonaa euroa.
AMyllykoski Paper Oy:n likearvo konsernitaseessa sisaltyy kohtaan “Osuudet osakkuusyhtigissa”.
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Seuraavissa kassavirtaa tuottavissa yksikdissa jokseenkin mahdollinen muutos keskeiseen
oletukseen saa aikaan sen, etta kirjanpitoarvo ylittaa kerrytettavissa olevan rahamaaran.
Taulukossa on mainittu oletukset joille rahavirtaa tuottavan yksikon kerrytettavissd oleva ra-

9. Tuloverot

hamaara on herkin. Arvioitaessa keskeisessa oletuksessa tarvittavan muutoksen suuruutta Mil. euroa 2008 2007
ei ole huomioitu mahdollisia kerrannaisvaikutuksia muihin kerrytettavissa olevaan rahamaa- Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 1 33
raan vaikuttaviin oletuksiin tai muissa muuttujissa samanaikaisesti tapahtuvia muutoksia: Edellisten tilikausien verot 2 0
Laskennalliset verot -47 -56
Muut verot 0 0
Rahavirtaa U] (2) @ Yhteens 34 -3
tuottava yksikko v-B" Keskeinen Tarvittava muutos
Oletus jotta V=B Tuloslaskelman verojen tasmaytys paikallisiin verokantoihin
Hallein 0 - nettomyyntihinta - Ei tarvita muutosta
Tulos ennen veroja -204 -191
Husum PK8 & 0 - Nouseva keskihinta - Ei tarvita muutosta Verot las.kettuna“kot'lmaan ver.okannalla 53 -0
Aéinekoski Paper 5 vuoden ennuste- Ulkomaisten tytaryritysten poikkeavat verokannat -1 2
kaudella Verovapaat tulot -15 -35
Vahennyskelvottomat kulut 13 56
- WACC perustuu - Ei tarvita muutosta Aiemmin kirjaamattomien
testaushetken verotuksellisten tappioiden kayttd -26 -5
korkotasoon Tytaryritysten tappiot, joista ei kirjattu
o . laskennallista verosaamista 45 10
l_o:;r:fr:zg:ti::fr:emr:en - Bitarvitamuutosta Edellisten tilikausien verot 3 -1
Muut 0 0
Verot konsernin tuloslaskelmassa -34 -23
Ml Efektiivinen verokanta, % 16,7 12,0
iljoonaa euroa
8. Rahoitustuotot ja -kulut 10. Tulos/osake
Milj. euroa 2008 2007 Milj. euroa 2008 2007
Kurssierot Tilikauden tulos
Kaupalliset erat 2 -8 Jatkuvista toiminnoista -170 -168
Suojaus/ei suojauslaskentaa 14 16 Lopetetuista toiminnoista -338 -27
Tehoton osuus ulkomaiseen yksikkoon Yhteensa -508 -195
tehtyjen nettosijoitusten suojauksista -1 1
Muut -2 -8 Keskimaarainen osakeantikorjattu osakemaara, 1 000 kpl 328166 328166
13 1
Osakekohtainen tulos, euroa
Rahoitusvarojen ja -velkojen arvostus Jatkuvista toiminnoista -0,55 -0,51
Voitot ja tappiot kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti Lopetetuista toiminnoista -1,03 -0,08
kirjattavista (kaupankayntitarkoituksessa pidettavista) Yhteensa -1,58 -0,59

rahoitusvaroista tai -veloista 2 0
Rahoituserien arvonalentumiset 0 0
Johdannaisvoitot ja -tappiot (ei suojauslaskentaa) -6 0
Johdannaisvoitot ja -tappiot kdyvan arvon suojauksista 72 10
Johdannaisvoitot ja -tappiot kayvan arvon
suojauksen kohteesta -66 -4
Arvostus yhteensa 2 6
Korkotuotot 17 12
Korkokulut -165 -147
Osinkotuotot 0 0
Muut rahoituskulut -9 -1
-157 -146
Korko- ja muut rahoituskulut yhteensa -155 -140
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11. Aineettomat hyodykkeet ja aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet

Aineettomat hyodykkeet

Liikearvo  Muut aineettomat Keskeneraiset Yhteensa
Milj. euroa hyGdykkeet hankinnat
Hankintameno 1.1.2008 172 216 0 388
Muuntoerot 0 -1 0 -1
Lisdykset 0 43 0 43
Vahennykset 0 -69 -69
Siirrot erien valilla 0 8 0 8
Hankintameno 31.12.2008 172 197 0 369
Kertyneet poistot 1.1.2008 0 -178 -178
Muuntoerot 0 0 0
Vahennysten ja siirtojen kertyneet poistot 0 45 45
Tilikauden poistot 0 -13 -13
Arvonalentumiset -121 0 -121
Kertyneet poistot 31.12.2008 -121 -146 -267
Kirjanpitoarvo 1.1.2008 172 38 0 210
Kirjanpitoarvo 31.12.2008 51 51 0 102

Liikearvon arvonalentumisia tehtiin tilikauden aikana lopetetusta Graphic Papers -liiketoiminnasta 101 miljoonaa euroa, Consumer Packaging liiketoiminnasta 4 miljoonaa euroa, Office Papers

-liiketoiminnasta 7 miljoonaa euroa ja Other Papers -liikketoiminnasta 9 miljoonaa euroa.

Hankintameno 1.1.2007 376 230 1 607
Muuntoerot 0 0 0 0
Lisaykset 0 12 0 12
Vahennykset -19 -27 -46
Siirrot erien valilla 0 1 -1 0
Hankintameno 31.12.2007 357 216 0 573
Kertyneet poistot 1.1.2007 0 -169 -169
Muuntoerot 0 0 0
Vahennysten ja siirtojen kertyneet poistot 0 8 8
Tilikauden poistot 0 -17 -17
Arvonalentumiset -185 0 -185
Kertyneet poistot 31.12.2007 -185 -178 -363
Kirjanpitoarvo 1.1.2007 376 61 1 438
Kirjanpitoarvo 31.12.2007 172 38 0 210

Office Papersin liikearvosta tehtiin vuonna 2007 185 miljoonan euron arvonalentuminen.
Lisdksi myytavana olevien varojen liikearvosta tehtiin 16 miljoonan euron arvonalentuminen.

Muihin aineettomiin hyddykkeisiin sisaltyvien paastooikeuksien kirjanpitoarvo ja kdypa arvo oli 31.12.2008 17 miljoonaa euroa (0).
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Aineelliset kdyttoomaisuushyddykkeet

Maa- ja vesialueet Rakennukset Koneet ja Muut aineelliset Keskenerdiset Yhteensa

Milj. euroa ja rakennelmat kalusto hyddykkeet hankinnat
Hankintameno 1.1.2008 181 1290 5570 165 251 7457
Muuntoerot 1 -20 =142 -3 -1 -165
Lisdykset 10 6 108 6 26 156
Vahennykset -80 -282 -1547 -82 -4 -2005
Siirrot erien valilla 1 54 169 1 -234 -9
Hankintameno 31.12.2008 113 1048 4158 87 28 5434
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.1.2008 -3 -703 -3827 -104 0 -4.637
Muuntoerot 0 16 107 3 126
Vahennysten ja siirtojen kertyneet poistot 2 123 975 56 1156
Tilikauden poistot 0 -22 -178 -5 -205
Arvonalentumiset/arvonalentumisten peruutukset -33 -15 -18 0 -66
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.12.2008 -34 -601 -2941 -50 -3626
Kirjanpitoarvo 1.1.2008 178 587 1743 61 251 2820
Kirjanpitoarvo 31.12.2008 79 447 1217 37 28 1808
Vuonna 2008 tehtiin arvonalennuksia Halleinin tehtaalla Itavallassa 57 miljoonaa euroa ja Husumin tehtaalla Ruotsissa 9 miljoonaa euroa.
Aineellisten kayttdomaisuushyddykkeiden hankintamenoon sisaltyy rahoitusleasingsopimuksella vuokrattuja hyodykkeita seuraavasti:

Rakennukset ~ Koneet ja kalusto Yhteensa
Hankintameno 0 40 40
Kumulatiiviset poistot 0 -16 -16
Kirjanpitoarvo 1.1.2008 0 93 93
Kirjanpitoarvo 31.12.2008 0 24 24
Aineellisen kayttsomaisuuden liséyksiin siséltyy 0 miljoonaa euroa (2) rahoitusleasingsopimuksilla vuokrattuja hyddykkeits.
Milj. euroa Maa- ja vesialueet Rakennukset Koneet ja Muut aineelliset Keskenerdiset Yhteensa

ja rakennelmat kalusto hyodykkeet hankinnat

Hankintameno 1.1.2007 208 1356 5883 169 233 7849
Muuntoerot -6 -12 -68 -1 -20 -107
Lisdykset 6 9 93 4 137 249
Vahennykset -27 -73 -370 -12 -52 -534
Siirrot erien valilla 0 10 32 5 -47 0
Hankintameno 31.12.2007 181 1290 5570 165 251 7457
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.1.2007 -5 -686 -3896 -106 0 -4.693
Muuntoerot 0 7 46 1 54
Vahennysten ja siirtojen kertyneet poistot 2 30 306 10 348
Tilikauden poisto 0 -54 -290 -9 -353
Arvonalentumiset/arvonalentumisten peruutukset 0 0 7 0 7
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.12.2007 -3 -703 -3827 -104 -4.637
Kirjanpitoarvo 1.1.2007 203 670 1987 63 233 3156
Kirjanpitoarvo 31.12.2007 178 587 1743 61 251 2820
Vuonna 2007 arvonalentumisten peruutukset kohdistuivat Kyro Paperin ja Sittingbournen koneiden alaskirjausten peruutuksiin.
Aineellisten kayttdomaisuushyddykkeiden hankintamenoon sisaltyy rahoitusleasingsopimuksella vuokrattuja hyodykkeita seuraavasti:

Rakennukset  Koneet ja kalusto Yhteensa
Hankintameno 0 204 204
Kumulatiiviset poistot 0 -1 -111
Kirjanpitoarvo 1.1.2008 0 112 112
Kirjanpitoarvo 31.12.2008 0 93 93

kaytetyn lainan kustannuksia.
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12. Biologiset hyodykkeet

Biologiset hyodykkeet eli kasvava puusto on arvostettu kdypaan arvoon. Kayvan arvon muutos
kirjataan vuosittain tuloslaskelmaan. M-real konsernilla on puustoa Suomessa ja Uruguayssa.

Milj. euroa 2008 2007
Arvo 1.1. 47 52
Ostot tilikauden aikana Il 13
Myynnit tilikauden aikana 0 -12
Hakkuut tilikauden aikana -10 -4
Voitot ja tappiot kdypaan arvoon arvostamisesta 6 2
Muuntoero 3 -4
Arvo 31.12. 57 47
13. Osuudet osakkuusyrityksissa

Milj. euroa 2008 2007
Arvo 1.1. b4 69
Osuus tilikauden tuloksesta -1 -3
Saadut osingot 0 -2
Lisdykset 0
Vahennykset 0 0
Muuntoerot 0 0
Arvo 31.12. 63 b4

Osakkuusyritysten kirjanpitoarvoon 31.12.2008 sisaltyy liikearvoa 15 miljoonaa euroa
(15).

Merkittavimmat osakkuusyritykset

Kotimaa Varat Velat Liike- Voitto/  Omistus-
vaihto tappio osuus
(%)
Kirkniemen Kartano Oy Suomi 7 2 0 0 48
Myllykoski Paper Oy Suomi 218 150 326 -4 35
Plastirol Oy Suomi 21 6 24 2 39
Muut 4 2 16 0
Yhteensa 250 160 366 -2
Mikaan osakkuusyhtio ei ole julkisesti noteerattu.
Liiketapahtumat osakkuusyhtioiden kanssa
Milj. euroa 2008 2007
Myynti 0 0
Ostot 4 4
Korkotuotot 0 0
Korkokulut 0 0
Saamiset
Pitkdaikaiset 0 0
Lyhytaikaiset
Velat
Lyhytaikaiset 2 3

14. Myytavissa olevat sijoitukset

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat pitkaaikaiset rahoitusvarat

Milj. euroa 2008 2007
Arvo 1.1. 17 17
Vahennys -17 0
Arvo 31.12. 0 17
Myytavissa olevat rahoitusvarat
Osuudet muissa yhtigissa
Julkisesti noteeratut yhtiot 32 1
Muut 408 325
440 326
Yhteensa 440 343

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ovat padasiassa noteerattuja
joukkovelkakirjalainoja, jotka on kokonaisuudessaan luokiteltu kaupankayntitarkoituksessa
pidettavaksi. Myytavissa olevat rahoitusvarat ovat julkisesti noteerattuja ja noteeraamatto-
mia osakkeita. Julkisesti noteerattujen osakkeiden kayvat arvot perustuvat tilinpaatospaivan
porssinoteerauksiin. Merkittavin julkisesti noteeratuista osakeomistuksista on joulukuussa
Graphic Papers -liiketoiminnan myynnissa saatu noin 3 prosentin osuus Sappi Limitedista.
Naiden osakkeiden tilinpaatospaivan kaypa arvo oli 32,1 miljoonaa euroa.

Noteeraamattomien osakkeiden merkittavin era on 3 prosentin osuus Pohjolan Voima
Oy:ssd. Konsernilla on oikeus noin 7 prosentin osuuteen Pohjolan Voiman B-osakkeiden kautta
Olkiluodon ydinvoimalan (OL1 ja OL2) tuottamaan energiaan, noin 7 prosentin osuuteen C2-
osakkeiden kautta Meri-Porin hiilivoimalan tuottamaan energiaan seka noin prosentin osuus
A-osakkeiden kautta PVO-Vesivoima Oy:n tuottamaan energiaan. Lisaksi konsernilla on noin
2 prosentin osuus rakenteilla olevasta Olkiluoto 3:sta Pohjolan Voiman B2-osakkeiden kautta.
Yhti6 tuottaa sahkda ja ldmpda osakkailleen Suomessa ja kdy kauppaa osakkaidensa kans-
sa. Sahkon ja l@mmon hinta perustuu tuotantokustannuksiin ja maksettu hinta on yleensa
markkinahintaa alhaisempi. Omistusosuus arvostetaan vuosineljanneksittdin kdypaan arvoon
diskontatun kassavirran menetelmalld. Laskennassa kaytetty keskimaardinen painotettu
padomakustannus oli 4,67 prosenttia. Energian hinnan osalta on kaytetty 12 kuukauden liu-
kuvaa keskiarvoa sahkon hintaennusteista, mika osaltaan tasoittaa sahkon markkinahinnan
lyhytaikaisia vaihteluita. Kdyvan arvon muutokset Suomen verokannan mukaisella laskennal-
lisella verovelalla vahennettyna kirjataan oman padoman kayvan arvon rahastoon. Pohjolan
Voima Oy:n hankintameno on 28 miljoonaa euroa (34) ja kdypa arvo 402 miljoonaa euroa (320).
Ydinvoimaosakkeitten (B- ja B2-sarja) kaypa arvo oli 390 miljoonaa euroa, hiilivoimaosak-
keitten (C2-sarja) -3 miljoonaa euroa ja vesivoimaosakkeitten (A-sarja) 14 miljoonaa euroa.

Pohjolan Voiman osakkaiden valinen osakassopimus rajoittaa osakkeiden vapaata kauppaa
muiden kuin osakkaiden kanssa. M-real myi kesakuussa noin 6,7 prosentin osuuden raken-
teilla olevasta Olkiluoto 3:sta (B2-osakkeet). Kaupasta realisoitui 74 miljoonan euron kayvan
arvon ja myyntivoiton tulosvaikutus. Korkeat energianhinnat ovat olennaisesti kasvattaneet
Pohjolan Voiman osakkeiden kdypaa arvoa.

Muut noteeraamattomat osakkeet, joiden kdypa arvo ei ole luotettavasti maaritettavissa,
on arvostettu arvonalentumisilla.

15. Pitkaaikaiset rahoitusvarat

Milj. euroa 2008 2007

Korolliset lainasaamiset
Saman konsernin yrityksilta 1 1
Osakkuusyrityksilta 0 2
Muilta 224 6
225 9

Korottomat saamiset

Saman konsernin yrityksilta 4 5
Muilta 3 4
Etuuspohjaiset elakejarjestelyt (liite 22) 0 b
7 15
Pitkaaikaiset rahoitusvarat yhteensa 232 24

Graphic Papers -liiketoiminnan myyntihinnan osana saatu lainasaaminen Sappi Ltd:(ta kasvatti
lainasaamisten maaraa 220 miljoonalla eurolla. Lainasaamiset saman konsernin yrityksilta
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16. Laskennalliset verot

Laskennallisten verovelkojen ja -saamisten tdsmaytys taseeseen 2008

1.1.2008  Tuloslaskelmassa Yritysmyynnit ja Muuntoerot  Omaan padomaan 31.12.2008
Milj. euroa myytavana olevat kirjattavat
Laskennalliset verosaamiset taseessa
Konsernieliminoinnit 0 6 -6 0
Vahvistetut tappiot ja muut ajoituserot 55 -19 -13 0 6 29
Laskennallinen verosaaminen yhteensa 55 -13 -13 0 0 29
Netotettu laskennallisesta verovelasta -51 14 13 -24
Laskennallinen verosaaminen taseessa 4 1 0 0 0 5
Laskennalliset verovelat taseessa
Poistoero 193 -36 0 -7 150
Konsernieliminoinnit 25 0 -22 0 0 3
Myytavissa olevien rahoitusvarojen
arvostaminen kaypaan arvoon 75 0 22 97
Muut valiaikaiset erot 48 -24 -14 0 -4 6
Laskennallinen verovelka yhteensa 341 -60 -36 -7 18 256
Netotettu laskennallisesta verosaamisesta -51 14 13 0 -24
Laskennallinen verovelka taseessa 290 -b6 -23 -7 18 232
Nettoverovelka -286 47 23 7 -18 -227
Laskennallisten verovelkojen ja -saamisten tasmaytys taseeseen 2007

1.1.2007  Tuloslaskelmassa Yritysmyynnit ja Muuntoerot ~ Omaan padomaan 31.12.2007
Milj. euroa myytdvana olevat kirjattavat
Laskennalliset verosaamiset taseessa
Konsernieliminoinnit 0 8 -8 0
Vahvistetut tappiot ja muut ajoituserot 94 -21 -18 0 55
Laskennallinen verosaaminen yhteensa 94 -13 -18 0 -8 55
Netotettu laskennallisesta verovelasta -63 1 3 8 -51
Laskennallinen verosaaminen taseessa 31 -12 -15 0 0 4
Laskennalliset verovelat taseessa
Poistoero 254 -50 -10 -1 193
Konsernieliminoinnit 26 -1 0 0 25
Myytavissa olevien rahoitusvarojen
arvostaminen kaypaan arvoon 74 0 75
Muut valiaikaiset erot 67 -19 -2 -2 4 48
Laskennallinen verovelka yhteensa 421 -70 -12 -3 4 341
Netotettu laskennallisesta verosaamisesta -63 1 3 8 -51
Laskennallinen verovelka taseessa 358 -69 -9 -3 12 290
Nettoverovelka -327 57 -6 3 -12 -286

Konsernilla oli 31.12.2008 verotuksellisia nettotappioita noin 860 miljoonaa euroa lahinna Saksassa ja Ranskassa. Ne liiketoiminnan tappiot, joiden kayttoon liittyy epavarmuutta ja joista ei

taman vuoksi ole kirjattu laskennallista verosaamista olivat noin 825 miljoonaa euroa. Nama liketoiminnan tappiot eivédt vanhene. Naitd tappioita vastaava laskennallinen verosaaminen on noin

220 miljoonaa euroa.

17. Vaihto-omaisuus

Mil. euroa 2008 2007 Kuluvana vuonna eika rinnakkaisvuonna kirja-arvoon ei sisaltynyt olennaisia nettorealisoin-
Aineet ja tarvikkeet 186 215  tiarvoon kirjauksia.
Keskenerdiset tuotteet 29 45
Valmiit tuotteet 268 339
Ennakkomaksut 22 20
505 619
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18. Myyntisaamiset ja muut saamiset

Milj. euroa 2008 2007 Epévarmat myyntisaamiset
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti Muilta olevista myyntisaamisista on vihennetty seuraavat erét
kirjattavat lyhytaikaiset rahoitusvarat Milj. euroa 2008 2007
Arvo 1.1. 0 0 Arvo 11 9 m
Lisdys 17 0 L
o Lisays 1 19
Kayvan arvon muutos -1 0 N
Arvo31.12 16 0 Vahennys -5 -2
Arvo 31.12. 5 9
Korolliset lainasaamiset
Saman konsernin yrityksilta 3 32 Siirtosaamisiin liittyvat olennaiset erat
Osakkuusyrityksilta 28 30 Lyhytaikaiset
Muilta 0 0 Korot 0 1
62 62 Vakuutukset 0 2
Myyntisaamiset ja muut korottomat saamiset Muut 18 b
Saman konsernin yrityksilta Yhteensa 18 9
Myyntisaamiset 2 3
Muut saamiset " 2
Siirtosaamiset 2 2
15 7
Osakkuusyrityksilta 1 9 ) Ra h avarat
Myyntisaamiset 3 5
Muut saamiset 0 0
Siirtosaamiset 0 0 Milj. euroa 2008 2007
3 5 Lyhytaikaiset sijoitukset 405 324
Muilta Kateinen raha ja pankkitilit 145 56
Myyntisaamiset 439 659 Yhteensi 550 380
Muut saamiset 61 144
Siirtosaamiset 19 9 o - L i e .
519 812 Lyhytaikaiset sijoitukset ovat padasiassa yritys- ja sijoitustodistuksia ja maaraaikaistalletuksia,
— - joiden alkuperdinen juoksuaika on alle kolme kuukautta.
Lyhytaikaiset saamiset 615 886

Saamiset konsernin yrityksilta sisaltavat saamiset emoyhtio Metséliitto Osuuskunnalta ja

Konserniyhtididen toimitusjohtajilta, heidan sijaisiltaan, hallituksen jaseniltad seka vas-

taaviin toimielimiin kuuluvilta henkilgilta ei ole lainasaamisia.

20. Oma paaoma

Osakepadoman muutokset

Osakepadoma Ylikurssirahasto Yhteensa
Milj. euroa A-osakkeet B-osakkeet
1.1.2007 62 496 667 1225
2007 ei muutoksia
31.12.2007 62 496 667 1225
2008 ei muutoksia
31.12.2008 62 496 667 1225
Osakkeiden lukumaara
kpl A-osakkeet B-osakkeet Yhteensa
1.1.2007 36339 550 291826062 328165612
2007 ei muutoksia
31.12.2007 36339550 291826062 328165612
2008 ei muutoksia
31.12.2008 36339 550 291826062 328165612

Kaikki liikkeeseen lasketut osakkeet on maksettu taysimaaraisesti.
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Kayvan arvon ja muut rahastot

Etuuspohjaisista jarjestelyista johtuvan velvoitteen nykyarvon muutos

Milj. euroa 2008 2007 Milj. euroa 2008 2007
Kayvanarvon rahasto 257 223 Etuuspohjaisista jarjestelyista johtuva velvoite 1.1. 505 758
Vararahasto ja yhtigjarjestyksen mukaiset rahastot 2 2 Tilikauden tydsuoritukseen perustuvat menot 4 7
Yhteensa 259 225 Korkomenot 6 24
Tyontekijan maksusuoritukset jarjestelyyn -1 2
Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot A -20
Osingot Yritysmyynnit -403 -196
Tilinpaatospaivan jalkeen hallitus ei ole ehdottanut osingonjakoa. Tappiot/voitot jarjestelyn supistamisesta -1 -5
Maksetut etuudet -4 -27
Muut oikaisut 0 0
Muuntoerot 10 -38
Etuuspohjaisista jarjestelyista johtuva velvoite 31.12. 112 505
2 1 . E la keve [V0|tteet Jarjestelyyn kuuluvien varojen kdyvan arvon muutos
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kdypa arvo 1.1. 388 531
Konsernilla on eri puolilla maailmaa useita etuuspohjaisia ja maksupohjaisia elakejarjestelyja. Jarjestelyyn kuuluwe_n varo}en gdotett_u tuotto 3 2
e . . e . Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot A -1
Suomen merkittavin elakejarjestelma on TYEL, jossa etuudet maaraytyvat suoraan edunsaajan . X .
- Sl e s e . . Tyontekijan maksusuoritukset jarjestelyyn 1 2
ansioiden perusteella. Suomessa on elakejarjestelyjd, jotka ovat Metsaliiton Toimenhaltijain . . ) L
R, Sl g S o Ty6nantajan maksusuoritukset jarjestelyyn -1 31
Elakesaation vastuulla. Elakesaation jarjestelyt ovat etuuspohjaisia ja ennalta rahastoituja. Vritysmyynnit 367 43
Lisaksi Suomessa on muita maksupohijaisia jarjestelyjd. Ulkomaiset elakejarjestelyt koostuvat 1 . W e
etuuspohjaisista seka maksupohjaisista jarjestelyista Velvoitteen tayttaminen 0 !
pony Pomy Janjesteinsia. Maksetut etuudet -1 -21
Muuntoerot 12 -32
Tydsuhteen paattymisen jélkeiset etuudet Jarjestelyyn kuuluvien varojen kaypd arvo 31.12. 31 388

Milj. euroa 2008 2007
Etuuspohjaiset eldkejarjestelyt 82 135
Maksupohjaiset elakejarjestelyt 16 18
Nettovelka 98 153
Ylirahastoidut jarjestelyt taseen vastaavissa 0 6
Velka yhteensa 98 159
ETUUSPOHJAISET ELAKE-ETUUDET
Elékevastuut taseessa
Rahastoitujen velvoitteiden nykyarvo 45 400
Rahastoimattomien velvoitteiden nykyarvo 67 105
112 505
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kdypa arvo -31 -388
Kirjaamattomat vakuutusmatemaattiset
voitot ja tappiot 1 18
Kirjaamattomat toteutuneet palvelumenot 0 0
Jarjestelyn supistaminen 0 0
Nettovelka taseessa 82 135
Eldkevastuut tuloslaskelmassa
Tilikauden tydsuoritukseen perustuvat menot 7
Korkomenot 6 24
Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto -2 -22
Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot -1 0
Takautuvaan tydsuoritukseen perustuvat menot 0 0
Tappiot/voitot jarjestelyn supistamisesta 0 -1
Yhteensd sisaltyy henkilostokuluihin 7 8

Jarjestelyjen varallisuuden tuotto oli 3 miljoonaa euroa (22). Vuoden 2007 tuloslaskelmaerat

sisaltavat myds myydyn Graphic Papers -liketoiminnan luvut.
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Arvioidut maksusuoritukset etuuspohjaisiin jarjestelyihin vuonna 2009 ovat 2 miljoonaa euroa.

Jarjestelyyn kuuluvien varojen jakauma, %

Osakeinstrumentit 39 48
Velkainstrumentit 7 10
Kiinteistot 16 7
Joukkovelkakirjalainat 31 30
Muut 7 5
Yhteensa 100 100
Tilikauden ja aikaisempien tilikausien tiedot

Etuuspohjaisista eldkejarjestelyista johtuvan

velvoitteen nykyarvo -112 -505
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kaypa arvo 31 388
Rahasto vastuu -81 -117
Jarjestelystd johtuvan velan kokemusperaiset tarkistukset 0 1
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kokemusperaiset tarkistukset -2 3



Kaytetyt vakuutusmatemaattiset olettamukset:

2008 2007

Suomi
Diskonttauskorko % 3,75 5,0
Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % 54 58
Tuleva palkankorotusolettamus % 3,0 3,0
Tulevat elakkeiden korotukset % 2,1 2,1
Arvioitu jaljell3 oleva tydssdoloaika (vuosia) 3 4
UK
Diskonttauskorko % 6,0 56
Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % 6,75 6,48
Tuleva palkankorotusolettamus % 3,6 43
Tulevat elakkeiden korotukset % 2,6 33
Arvioitu jaljell3 oleva tydssdoloaika (vuosia) 14 15
Saksa
Diskonttauskorko % 6,0 55
Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % n/a n/a
Tuleva palkankorotusolettamus % 25 25
Tulevat elakkeiden korotukset % 2,00 2,00
Arvioitu jaljell3 oleva tydsséoloaika (vuosia) " 10
Sveitsi
Diskonttauskorko % 3,0 35
Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % 4 45
Tuleva palkankorotusolettamus % 1,75 1,5
Tulevat elakkeiden korotukset % 05 05
Arvioitu jaljell3 oleva tydssdoloaika (vuosia) 8 13
Itavalta
Diskonttauskorko % 50 50
Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % n/a n/a
Tuleva palkankorotusolettamus % 2,22 2,28
Tulevat elakkeiden korotukset % 2,22 2,28
Arvioitu jaljell4 oleva ty6ssaoloaika (vuosia) 24 24
22. Varaukset

Lopettamis-ja  Ymparisto Muut Yhteensa

uudelleen- kulu pakolliset

Milj. euroa jarjestely
1.1.2008 40 5 27 72
Muuntoero -5 0 -2 -7
Varausten lisdykset 66 2 17 85
Kaytetyt varaukset -12 -2 -28 -42
Kayttdmattomien varausten
peruutukset -9 0 0 -9
31.12.2008 80 5 14 99

Vuonna 2008 merkittavin uudelleenjarjestely oli Graphic Papers -liikketoiminnan myynti, jonka

yhteydessa kirjattiin varauksiin 63 miljoonaa euroa.

23. Rahoitusvelat

Korolliset velat 2008 2007

Milj. euroa Tasearvot ~ Kayvat arvot Tasearvot  Kayvat arvot

Pitkaaikaiset korolliset velat

Joukkovelkakirjalainat 1162 692 1384 1300

Lainat rahoituslaitoksilta 287 285 320 320

Elakelainat 33 34 50 50

Rahoitusleasingvelat 31 31 79 78

Muut velat 55 55 50 50

Yhteensa 1568 1097 1883 1798

Lyhytaikaiset korolliset velat

Pitkaaikaisten velkojen

lyhytaikainen osuus 317 308 291 288

Lyhytaikaiset lainat 53 53 36 36

Rahoitusvekselit 7 7 8 8

Muut velat 161 161 118 118
538 529 453 450

Korolliset velat yhteensa 2106 1626 2336 2248

Korolliset saatavat

Kaypaan arvoon tulos-

vaikutteisesti kirjattavat

pitkdaikaiset rahoitusvarat 0 0 17 17

Myytavissa olevat sijoitukset

(pitk&aikaiset) 0 0 0 0

Pitkdaikaiset rahoitusvarat 225 181 10 9

Kaypaan arvoon tulos-

vaikutteisesti kirjattavat

lyhytaikaiset rahoitusvarat 16 16 0 0

Lainat ja muut saamiset

(lyhytaikaiset) 61 61 62 62

Lyhytaikaiset sijoitukset

kaypaan arvoon 0 0 0 0

Lyhytaikaiset sijoitukset

jaksotettuun hankintamenoon 405 405 324 324

Kateinen raha ja pankkitilit 145 145 56 56

Korolliset saamiset yhteensa 852 808 469 468

Korolliset nettovelat yhteensa 1254 818 1867 1780

M-real-konsernissa kaikki korolliset rahoitusvelat arvostetaan taseeseen efektiivisen ko-
ron menetelmalla jaksotettuun hankintamenoon. Korolliset rahoitusvarat on luokiteltu
IAS-standardin mukaisesti. Kayvat arvot perustuvat kunkin velan tai varan markkinakorolla
laskettuun nykyarvoon. Sovellettujen diskonttauskorkojen vaihteluvali on 2,5-38,0 prosenttia
(3,9-11,4). Korollisista veloista on vaihtuvakorkoisia 95 prosenttia (88) ja loput kiinteékorkoisia.
Korollisten velkojen keskikorko on vuoden 2008 lopussa 7,0 prosenttia (7,4). Myyntisaamisten
ja muiden saamisten seka ostovelkojen ja muiden velkojen kayvat arvot eivat olennaisesti
poikkea niiden kirjanpitoarvoista taseessa.
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Velkojen lyhennysten ja rahoituskulujen kassavirrat 31.12.2008

Milj. euroa Tasearvo 2009 2010 2011 2012 2013 2014-
Joukkovelkakirjalainat 1403
Lyhennys -240 -397 -52 -102 -494 -118
Rahoituskulu -102 -9 -62 -56 -30 -6
Lainat rahoituslaitoksilta 341
Lyhennys -55 -56 -57 -87 -48 -38
Rahoituskulu -12 -10 -8 -5 -2 -3
Elakelainat 53
Lyhennys -20 -33 -1 0 0 0
Rahoituskulu -3 -2 0 0 0 0
Rahoitusleasingvelat 33
Lyhennys -2 -3 -3 -2 -2 -22
Rahoituskulu -2 -2 -2 -2 -1 -5
Muut pitkdaikaiset korolliset velat 55
Lyhennys 0 0 -2 0 -49 -4
Rahoituskulu -3 -3 -3 -3 -3 0
Pitk3aikaiset korolliset velat, yhteensa 1885
josta vuoden 2009 lyhennykset -317
Pitk&aikaiset korolliset velat taseessa yhteensa 1568
Lyhennys -317 -489 -115 -191 -593 -182
Rahoituskulu -122 -1 -75 -66 -36 -14
Lyhytaikaiset korolliset velat 221
Lyhennys -221 0 0 0 0 0
Rahoituskulu -2 0 0 0 0 0
Ostovelat 145
Lyhennys -145 0 0 0 0 0
Muut korottomat velat 369
Lyhennys -352 -6 -3 -3 -2 -3
Johdannaisvelat 69
Koronvaihtosopimukset -6 -8 -8 -8 -4 0
Valuuttajohdannaiset -2720 -10 -10 -7 -5 -3
Hyddykejohdannaiset 4 -2 -4 0 0 0
Yhteensa 2689
Lyhennys -1035 -495 -118 -194 -595 -185
Rahoituskulu -2846 -131 -97 -81 -45 -17
Johdannaissaamiset 84
Koronvaihtosopimukset 0 0 0 0 0 0
Valuuttajohdannaiset 2759 8 8 6 4 2
Hyddykejohdannaiset 0 0 0 0 0 0
Yhteensa 84 2759 8 8 6 4 2
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Velkojen lyhennysten ja rahoituskulujen kassavirrat 31.12.2007

Milj. euroa Tasearvo 2008 2009 2010 2011 2012 2013-
Joukkovelkakirjalainat 1592
Lyhennys -208 -235 -396 -52 -101 -600
Rahoituskulu -130 -107 -99 -59 -53 -33
Lainat rahoituslaitoksilta 369
Lyhennys -49 -52 -51 -50 -50 -118
Rahoituskulu -18 -16 -13 -10 -7 -7
Elakelainat 67
Lyhennys -18 -16 -33 -1 0 0
Rahoituskulu -3 -2 -2 0 0 0
Rahoitusleasingvelat 93
Lyhennys -4 -16 -15 -12 -10 -27
Rahoituskulu -4 -3 -3 -2 -1 -5
Muut pitkdaikaiset korolliset velat 52
Lyhennys -2 0 0 0 0 -50
Rahoituskulu -3 -3 -3 -3 -3 -3
Pitk3aikaiset korolliset velat, yhteensa 2173
josta vuoden 2008 lyhennykset -291
Pitk&aikaiset korolliset velat taseessa yhteensa 1882
Lyhennys -291 -319 -495 -115 -161 -795
Rahoituskulu -158 -131 -120 -74 -64 -48
Lyhytaikaiset korolliset velat 162
Lyhennys -162 0 0 0 0 0
Rahoituskulu -1 0 0 0 0 0
Myytavana olevat omaisuuserat, velat 0
Lyhennys 0 0 0 0 0 0
Rahoituskulu 0 0 0 0 0 0
Ostovelat 283
Lyhennys -283 0 0 0 0 0
Muut korottomat velat 435
Lyhennys -397 -9 -9 -4 -4 -13
Johdannaisvelat 25
Koronvaihtosopimukset -7 -5 -6 -6 -6 -3
Valuuttajohdannaiset -3497 -13 -12 -12 -9 -9
Hyddykejohdannaiset 0 0 0 0
Yhteensa 3078
Lyhennys -1133 -328 -504 -119 -165 -808
Rahoituskulu -3663 -149 -138 -92 -79 -60
Johdannaissaamiset 40
Koronvaihtosopimukset 6 2 0 0 0
Valuuttajohdannaiset 3509 9 8 8 6 7
Hyddykejohdannaiset 6 7 3 0
Yhteensa 40 3521 18 11 8 6 7
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Joukkovelkakirjalainat 24. Muut velat
Milj. euroa Korko % 2008 2007
2000-2008 5,64 0 18
2002-2009 8,89 100 % Milj. euroa 2008 2007
2002-2012 9.20 102 100 Korottomat velat saman konsernin yrityksille 0 1
2002-2014 9.40 115 13 Korottomat velat muille
2003-2008 658 0 20 Siirtovelat 2 12
2003-2008 6,96 0 9 Muut velat 16 %
2004-2008 696 0 50  Yhteensa 18 38
2004-2009 537 30 30
2004-2009 591 10 10 Velat saman konsernin yrityksille sisaltavat velat emoyhtio Metsaliitto Osuuskunnalle ja
2004-2011 6,52 12 12
2004-2011 5,54 30 30 Pitkaaikaiset siirtovelat
2004-2011 630 10 10 Henkildstokulujaksotuksia 0 7
2005-2008 5,60 0 17 Kayttooikeuskorvausjaksotuksia 1 2
2005-2008 737 0 3 Jatevesimaksujaksotuksia 0 1
2006-2009 7,69 70 70 Muut ! 2
2006-2010 7,70 397 396  Yhteensa 2 12
2006-2013 8,75 490 488
2008-2018 7,00 7 0 .
1403 152 25. Ostovelat ja muut velat
Rahoitusleasingvelkojen erdantymisajat Milj. euroa 2008 2007
Vahimmaisleasingmaksut  Vahimmaisleasingmaksujen Korottomat velat saman konsernin yrityksille
nykyarvo Ostovelat 31 20
Milj. euroa 2008 2007 2008 2007 Muut velat 42 33
alle Tvuotta 4 18 2 14 Velat osakkuusyrityksille
1-2 vuotta 5 19 3 16 Ostovelat 20 21
2-3 vuotta 4 18 3 15 Muut velat 1 1
3-4vuotta 3 13 2 12 Korottomat velat muille
4-5vuotta 3 " 1 10 Saadut ennakot 8 5
Yli 5 vuotta 26 32 22 27 Ostovelat 137 277
45 m 33 94 Muut velat 129 103
Siirtovelat 121 203
Tulevat rahoituskulut 12 17 Yhteensa 489 663
Vahimmaisleasing-
maksujen nykyarvo 33 94 Velat saman konsernin yrityksille sisaltavat velat emoyhtic Metsaliitto Osuuskunnalle ja
emoyhtion muille tytaryhtidille.
Merkittavimmat rahoitusleasingsopimukset koskevat Adnevoima Oy:n voimalaitoksia. Lyhytaikaiset siirtovelat
Asnevoima Oy:n rahoitusleasingsopimusaika oli alunperin 10-15 vuotta. Velat erantyvit Palkka- ja henkilostokulujaksotukset 47 68
vuoteen 2017 mennessa. Sopimukset sisaltavat jatko- ja osto-optioita. Rinnakkaisvuonna Korot 22 19
mukana ollut Kirkniemen rahoitusleasingsopimus sisaltyi joulukuussa 2008 myytyyn Graphic Ostojen jaksotukset 38 55
Papers -liiketoimintaan. Muut 14 61
Yhteensa 121 203
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26. Rahoitusjohdannaiset

Nimellisarvo Kaypa arvo
Yhteensa Kayvan arvon Rahavirran ~ Oman padoman Suojaukset,  Kaupankaynti-
suojaukset suojaukset suojaukset joihinei  tarkoituksessa
sovelleta tehdyt
suojaus- johdannaiset
Milj. euroa laskentaa
2008
Korkotermiini- ja futuurisopimukset 4 0 0
Korko-optiosopimukset 0 0 0
Koronvaihtosopimukset 1282 -9 -5 -1 -3 0
Korkojohdannaiset yhteensa 1286 -9 -5 -1 0 -3 0
Valuuttatermiinisopimukset 2673 40 -16 55 1 0
Valuuttaoptiosopimukset 5 0 0 0
Valuutanvaihtosopimukset 127 -13 -13 0
Valuuttajohdannaiset yhteensa 2805 27 -13 -16 55 1 0
HyGdyketermiinisopimukset 185 -3 -9 6 0
Hyodykeoptiosopimukset 0 0 0
Hyodykejohdannaiset yhteensa 185 -3 0 -9 0 6 0
Johdannaiset yhteensa 4276 15 -18 -26 55 4 0
Nimellisarvo sisaltda myds suljetut sopimukset, joiden maara yhteensa on 2 069 miljoonaa euroa.
2007
Korkotermiini- ja futuurisopimukset 4 0 0
Korko-optiosopimukset 156 0 0
Koronvaihtosopimukset 1794 4 -2 3 3 0
Korkojohdannaiset yhteensa 1954 4 -2 3 0 3 0
Valuuttatermiinisopimukset 3478 17 2 9 6 0
Valuuttaoptiosopimukset 21 0 0 0
Valuutanvaihtosopimukset 120 -22 -22
Valuuttajohdannaiset yhteensa 3809 -5 =22 2 9 6 0
Hyodyketermiinisopimukset 133 16 10 6 0
Hyddykeoptiosopimukset 0 0
Hyddykejohdannaiset yhteensa 133 16 0 10 0 6 0
Johdannaiset yhteensa 5896 15 -24 15 9 15 0
Nimellisarvo sisaltda my6s suljetut sopimukset, joiden maara yhteensa on 2 714 miljoonaa euroa.
Johdannaiset, tasearvot 2008 2007
Varat Velat Varat Velat
84 69 40 25
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27. Rahavirran suojauslaskennan eraantymisaikataulu

Suojausinstrumentin tulos kirjataan tuloslaskelmaan suojauksen kohteena olevan kassavir-

ran toteutuessa. Suojausinstrumenttien erdantymisajankohdat ovat samat kuin suojauksen

kohteena olevan kassavirran.

Milj. euroa 31.12.2008 Milj. euroa 31.12.2007
Periodit, jolloin ennakoidun Hyvin toden- Sopimus- Hyvin toden- Hyvin toden- Periodit, jolloin ennakoidun Hyvin toden- Sopimus- Hyvin toden- Hyvin toden-
kassavirran odotetaan nakoiset perusteiset nakoiset nakoiset kassavirran odotetaan nakdiset perusteiset nakaiset nakoiset
toteutuvan valuutta- korko- hyodyke- hyodyke- toteutuvan valuutta- korko- hyodyke- hyodyke-
kassavirrat kassavirrat kassavirrat kassavirrat kassavirrat kassavirrat kassavirrat kassavirrat
Q1 86 -1 1 -4 Q1 140 -4 -7
Q2 A 0 1 -4 Q2 75 A -7
Q3 40 -1 1 -4 Q3 45 -4 -7
Q4 32 0 1 -5 Q4 -4 -7
Yhteensa 2009 222 -2 4 -17 Yhteensd 2008 260 -16 -28
2010 -1 -17 2009 -2 -23
2011 -1 -13 2010 -2 -13
2012 -1 20M -1 -3
2013 2012
Kassavirrat yhteensd 222 -5 4 -47 Kassavirrat yhteensa 260 -21 -67
Suojauslaskentaan Suojauslaskentaan
kohdistettujen kohdistettujen
johdannaisten nimellisarvo 222 80 4 47 johdannaisten nimellisarvo 260 230 67
28. M-realin omistamat osakkeet
Maa Konsernin omistusosuus, % Osakkeiden lukumaara
Saman konsernin osakkeet ja osuudet
Metsaliitto Osuuskunta Suomi 17917
Tytéryhtidosakkeet
Kotimaiset
Oy Hango Stevedoring Ab Suomi 100 150
Kemiart Liners Oy Suomi 100 2000000
Logisware Oy Suomi 100 4500
000 Peterbox Venaja 100
M-real International Oy Suomi 100 10000
Metsa Group Financial Services Oy Suomi 51 25500
Ulkomaiset
M-real Deutsche holding GmbH Saksa 100
M-real Fine B.V. Hollanti 100 1000
M-real Holding France SAS Ranska 100 520000
M-real IBP Deals Americas Ltd USA 100 50
M-real IBP Deals Europe S.A. Belgia 100 1000
M-real NL Holding B.V. Hollanti 100 15350
M-real Reinsurance AG Sveitsi 100 19997
M-real Services S.p.Z.0.0 Puola 100 400
M-real Sverige Ab Ruotsi 100 10000 000
M-real UK Holdings Ltd Iso-Britannia 100 146 750 000
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Maa Konsernin omistusosuus, % Osakkeiden lukumaara
Kotimaiset alakonsernit
M-real International Oy
M-real Benelux B.V. Hollanti 100 2000
M-real Benelux n.v./s.a Belgia 100 2921
M-real CZ, s.r.o. Tsekin Tasavalta 100
M-real Deutschland GmbH Saksa 100 1
M-real France S.A. Ranska 100 8211
M-real Hellas Ltd Kreikka 51 306
M-real Hong Kong Ltd Hong Kong 100 100
M-real Shanghai Ltd Kiina 100
M-real Ibéria S.A. Espanja 100 147871
M-real Ireland Ltd Irlanti 100 5000
M-real ltalia s.r.l. ltalia 100 100 000
M-real Kft Unkari 100 30
M-real ( Middle East & North Africa) Ltd Kypros 100 742105
M-real Polska Sp. Z 0.0. Puola 100 232
M-real Nordic A/S Tanska 100 36
M-real Nordic AB Ruotsi 100 1000
M-real Singapore Pte Ltd Singapore 100 10000
M-real Slovakia, S.r.o. Slovakia 100
M-real Schweiz AG Sveitsi 100 100
M-real UK Ltd Iso-Britannia 100 2400
M-real USA Corporation USA 100 180
Ulkomaiset alakonsernit
M-real Sverige AB
M-real Paper Tec Sverige AB Ruotsi 100 1000
M-real Holding France SAS
M-real Alizay SAS Ranska 100 50145710
M-real Alizay SNC Ranska 100 40000 000
M-real Deutsche Holding GmbH
M-real Zanders GmbH Saksa 100 2800000
M-real New Jersey Service Co. USA 100
M-real Hallein AG Itavalta 100 70
M-real NL Holding B.V
M-real IBP Deals (China) Ltd Kiina 100
M-real IBP HK Ltd Hong Kong 100 7009 900
M-real UK Holdings Ltd
M-real UK Services Ltd Iso-Britannia 100 115800001
29. Yhteisyritykset
Yhteisyritykset on yhdistelty konsernitilinpaatokseen rivi rivilta suhteellisen omistusosuuden mukaisesti.
Konsernin tuloslaskelmaan ja taseeseen sisaltyvat varat, velat, kulut ja tuotot ovat seuraavat:
Milj. euroa 2008 2007 Omistusosuus, (%) 2008 2007
Pitk&aikaiset varat 577 580 Merkittavimmat yhteisyritykset:
Lyhytaikaiset varat 183 129 Oy Mets&-Botnia Ab 30,0 30,0
Varat yhteens 760 709 Asnevoima Oy 56,25 56,25
Grovehurst Energy Ltd 0,0 50,0
Pitkaaikaiset velat 215 193
Lyhytaikaiset velat 82 106
Velatyhteensa 297 299
Liikevaihto 495 462 N ) ) )
Kulut e 410 Grovehursf Energy Ltd myytiin helmikuussa 2008 New Thamesin tehtaan myynnin
Tilikauden tulos @ g9 Yhteydessa.
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30. Vastuusitoumukset

Milj. euroa 2008 2007
Omasta velasta
Velat, joiden vakuudeksi annettu pantteja
Lainat rahoituslaitoksilta 1 1
Annetut pantit
Velat, joiden vakuudeksi annettu kiinteistokiinnityksia
Lainat rahoituslaitoksilta 47 47
Muut velat 0 0
Kiinteistokiinnitykset 47 47
Saman konsernin yritysten puolesta
Kiinteistokiinnitykset 4 4
Takausvastuut 0 0
Osakkuusyhtididen puolesta
Takausvastuut 1 1
Muiden puolesta
Takausvastuut 2 2
Muut vastuut
Muiden sitoumusten vakuudeksi 1 1
Yhteensa
Pantit 1 1
Kiinnitykset 51 51
Takaukset 3 3
Vekselivastuut 0 0
Muut vastuut 1 1
Leasing-vastuut 13 13
Yhteensa 69 69

Leasing-vastuut

Ei-purettavissa olevien leasingsopimusten perusteella maksettavat vahimmaisvuokrat ovat
seuraavat:

Alle 12 kuukautta
1-5vuotta
yli 5 vuotta

w| == o o
@0~ o~

Yhteensa
Kayttoleasing-sopimusten kuluksikirjattu maara oli 9 miljoonaa euroa (22).
Ostositoumukset

Ostosopimukset, aineelliset kdyttdomaisuushyodykkeet,
maksut alle vuoden 0 22
Ostosopimukset, aineelliset kdyttdomaisuushyodykkeet,
maksut mydhemmin 1 4
Ostosopimukset, muut, maksut alle vuoden 35 7
Ostosopimukset, muut, maksut myhemmin 5 22

Yhteisyritysvastuut

Konsernin osuus Metsa-Botnian tekemistd investointisitoumuksista oli 0,0 miljoonaa euroa
31.12.2008 (24,7).

TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

31. Osakepalkitseminen

Osakepalkkiojarjestelma 2005-2007

M-realin hallitus paatti 4.2.2005 osakepalkkiojarjestelman kayttoon ottamisesta.
Osakepalkkiojarjestelma tarjoaa kohderyhmalle mahdollisuuden saada palkkiona M-real
Oyj:n B-osakkeita kolmelta yhden kalenterivuoden pituiselta ansaintajaksolta sille asetettujen
tavoitteiden saavuttamisesta.

Ansaintajaksoja ovat kalenterivuodet 2005, 2006 ja 2007. Osakepalkkiojarjestelmasta mak-
settavan palkkion maara on sidottu M-realin likevoittoon (EBIT, 50 prosentin painoarvo) ja sijoi-
tetun padoman tuottoon (ROCE, 50 prosentin painoarvo). Osakepalkkiojirjestelman perusteella
maksettava palkkio maksetaan M-real Oyj:n B-osakkeina. Lisaksi rahana maksetaan enintdan
1,5 kertaa osakkeiden arvoa vastaava maard verojen kattamiseksi. Osakepalkkiojarjestelman
perusteella maksettava palkkio maksetaan ansaintajakson paatyttya osakkeiden ja rahan
suuri osa enimmadispalkkiosta maksetaan avainhenkilGille.

Palkkiota ei makseta, mikali henkilon tydsuhde paattyy ennen palkkion maksua. Lisaksi
henkilon on omistettava ansaitut osakkeet vahintaan kahden vuoden ajan palkkion maksa-
misesta.

Osakepalkkiojarjestelma 2008-2010

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

Ansaintajaksoja ovat kalenterivuodet 2008, 2009 ja 2010. Osakepalkkiojdrjestelmasta
maksettavan palkkion m&ara on sidottu M-realin liikevoittoon (EBIT, 50 prosentin painoarvo)
ja sijoitetun padoman tuottoon (ROCE, 50 prosentin painoarvo). Osakepalkkiojarjestelman
perusteella maksettava palkkio maksetaan M-real Oyj:n B-osakkeina. Lisdksi rahana mak-
setaan enintaan osakkeiden arvoa vastaava maara verojen kattamiseksi. Ansaintajaksolle
asetettujen tavoitteiden saavuttaminen maaraa sen, kuinka suuri osa enimmaispalkkiosta
maksetaan avainhenkildille.

Palkkiota ei makseta, mikali henkilon tydsuhde paattyy ennen palkkion maksua. Lisaksi
henkildn on omistettava ansaitut osakkeet vahintaan kahden vuoden ajan palkkion maksa-
misesta.



Osakepalkkiojarjestelma 2005-2007

Osakepalkkiojarjestelma 2008-2010

Liikkeeseenlaskupaivdmaara

Laskettu liikkeelle hallituksen paatcksella

4.2.2005

Laskettu liikkeelle hallituksen paatcksella

16.1.2008

Instrumentti Osakepalkkiojarjestelma Osakepalkkiojarjestelma
2006 * 2007 * 2008* Yhteensa

Osakepalkkioita enintaan, kpl * 108 000 80 000 90000 278000

Osakkeen kurssi myontamishetkelld, euroa 4,21 481 2,54

Osakkeen kaypa arvo myontamishetkelld, euroa ** 3,97 4,57 2,42

Osakkeen kurssi maksuhetkella/tilikauden paattyessa, euroa 4,8 2,1 0,69

Ansaintajakso alkaa, pvm 1.1.2006 1.1.2007 1.1.2008

Ansaintajakso paattyy, pvm 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008

Kriteerit
50 % painolla EBIT EBIT EBIT
50 % painolla ROCE ROCE ROCE

Toteuma/toteumaoletus, % 0 0 0

Osakeomistusvelvollisuus, vuotta 2 2 2

Osakkeiden vapautuminen, pvm 1.1.2009 1.1.2010 1.1.2011

Jaljelld oleva sitovuusaika, vuotta osakkeita ei maksettu osakkeita ei maksettu

Henkilgits (31.12.2008) 0 0 7

Maarat 1.1.2008, kpl
Osakepalkkioita myonnetty 108 000 80000 0 188 000
Osakepalkkioita palautunut 0 0 0 0
Osakepalkkioita maksettu 0 0 0 0
Osakepalkkioita rauennut 108 000 0 0 108 000
Osakepalkkioita yhteensa 0 80000 0 80000

Tilikauden muutokset, kpl
Osakepalkkioita mydnnetty 0 0 90000 90000
Osakepalkkioita palautunut 0 0 12500 12500
Osakepalkkioita maksettu 0 0 0 0
Osakepalkkioita rauennut 0 80000 0 80000

Maarat 31.12.2008, kpl
Osakepalkkioita mydnnetty 108 000 80 000 90000 278000
Osakepalkkioita palautunut 0 0 12500 12500
Osakepalkkioita maksettu 0 0 0 0
Osakepalkkioita rauennut 108 000 80 000 0 188 000
Osakepalkkioita yhteensd 0 0 77 500 77 500

*Taulukossa esitetyt osakepalkkioiden maarat kuvastavat osakepalkkioiden perusteella an-
nettavien osakkeiden lukumaaraa. Lisaksi yhtio on sitoutunut maksamaan ansaintajaksojen
2006 ja 2007 osalta enintaan 1,5 kertaa osakkeiden arvon ja ansaintajakson 2008 osalta enin-
tadn osakkeiden arvon rahana (vero-osuus).

** Osakkeen kurssista myontamishetkelld on vahennetty odotetut osingot (0,24 euroa an-
saintajaksot 2006 ja 2007 ja 0,12 euroa ansaintajakso 2008}, jotka henkildilté jaavat saamatta.
Luvuissa ei ole mukana Metsa-Botnian osakepalkitsemisjarjestelman lukuja.

Kayvan arvon maarittaminen

Osakepalkkion kayvan arvon maarittamisessa M-real on kayttanyt asiantuntijana Alexander
Corporate Finance Oy:ta. Koska osakepalkkio maksetaan osakkeiden ja rahan yhdistelmana,
jakautuu palkkion kayvan arvon maarittaminen IFRS 2 -standardin mukaisesti kahteen osaan:
osakkeina selvitettavaan ja kateisena selvitettavaan osuuteen. Osakkeina selvitettdva osuus
kirjataan omaan padomaan ja kateisena selvitettava maksu vieraaseen padomaan.

Osakeperusteisen maksun kéypa arvo palkkion myéntamishetkelld oli M-real Oyj:n B-osakkeen
markkinahinta vahennettyna ennen palkkion maksua jaettavien osinkojen maaralla. N&in
laskettu osakkeen kaypa arvo oli ansaintajakson 2006 osalta 3,97 euroa, ansaintajakson 2007
osalta 4,57 euroa ja 2008 osalta 2,42 euroa per osake. Vastaavasti kateisend selvitettavan mak-
suosuuden kdypaa arvoa arvioidaan uudelleen jokaisena raportointipdivana ansaintajakson
paattymiseen asti, ja velan kdypa arvo muuttuu taten M-real Oyj:n B-osakkeen kurssin mu-
kaisesti. Tilikauden paattyessa rahaosuuden kaypa arvo oli 0,69 euroa per osake. Kateisena
selvitettavaan maksuosuuteen konsolidoidaan lisdksi M-real Oyj:n osuuden Oy Metsa-Botnia
Ab:n osakepalkkioiden kustannuksista. M-realin osakepalkkiojarjestelmiin kuuluvia ansain-
takriteereja ei ole toistaiseksi saavutettu, joten palkkiosta ei ole kertynyt kulua. Ainoastaan Oy
Metsa-Botnia Ab:n osakepalkkiosta kirjataan kulua ja sen vaikutus tilikauden 2008 tulokseen
on yhteensa 0,1 miljoonaa euroa (0,1).

TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT
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Kayvan arvon laskennassa kdytetyt parametrit

Ansaintajakso

2006 2007 2008 Yhteensa
My6nnetyt osakkeet, kpl (M-real) 108 000 80000 90000 278000
Osakkeen kurssi myontamishetkelld (M-real), euroa 4,21 4,81 25
Oletetut osingot (M-real), euroa 0,24 0,24 0,12
Osakkeen kaypa arvo myontamishetkelld (M-real)*, euroa 397 457 2,42
Osakkeen kurssi tilinpaatoshetkelld (M-real) **, euroa 582 2,1 0,69
Palautuvien oletus ennen maksua 0 0 14
Palautuvien oletus sitovuusaikana 0 0 0
Ansaintakriteerien toteumaoletus 0 0 0
Ansaintajaksolta maksetut osakkeet, kpl (M-real) 0 0 0
Osakepalkkion kaypa arvo 31.12.2008, euroa 0 0 0 0
Vaikutus tilikauden 2008 tulokseen, euroa 0 0 0 0

* Osakkeen kurssi mydntamishetkelld vahennettyna odotettavissa olevilla osingoilla ennen palkkion maksua: 0,12 euroa per vuosi (ansaintajaksot 2006 ja 2007) ja 0,06 euroa per vuosi (an-

saintajakso 2008).

** Osakkeen kurssi ansaintajaksoilla 2006 ja 2007 on osakkeiden maksuhetken kurssi. Osakkeet siirrettiin henkildille 30.3.2007 ja 15.4.2008. Ansaintajakson 2008 osalta kurssi on tilikauden

paattymishetken osakekurssi.

32. Lahipiiritapahtumat

M-real Oyj:n emoyhti6 on suomalainen Metsaliitto Osuuskunta, joka omistaa M-real Oyj:n
osakkeista 38,6 prosenttia ja adnistd 60,5 prosenttia.

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

Metsa Tissue -konserni
Metsaliitto Sverige Ab
Metsaliitto France

Tarkeimmat M-realin omistamat tytaryhtiot on esitetty liitteessa 28.

Mets&-Botnia-konsernista M-real omistaa 30 prosenttia (30) ja Metséliitto 23 prosenttia (23).
Metsa-Botniaa kasitelldan yhteisyrityksena.

M-real myi 9 prosentin osuuden Metsa-Botnian osakkeista tammikuussa 2007 emo-
yhtiélleen Metséliitto Osuuskunnalle. Kauppahinta oli 240 miljoonaa euroa, ja M-real kirjasi
kaupasta 135 miljoonan euron myyntivoiton.

Metsa-Botnia hankkii suurimman osan puuraaka-aineestaan konsernin emoyhtiolta,
Metsaliitto Osuuskunnalta. M-real-konsernin puuraaka-aineostojen kokonaisarvo Metsaliitto
Osuuskunnalta oli 303 miljoonaa euroa (295). Ostohintana kaytettiin markkinahintaa.

Metsa-Botnia myy markkinahintaan selluloosaa M-realin sisaryhtiolle Metsa Tissuelle.
M-realin yhdessa emoyhtionsa Metsaliitto Osuuskunnan kanssa omistettu Metsa Group
Financial Services Oy toimii konsernin sisdisena pankkina. Korot perustuvat markkinahin-
toihin.

TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

Liiketoimet Liiketoimet sisar-
Milj. euroa emoyhtion kanssa yhtididen kanssa
2008 2007 2008 2007
Liikevaihto 1 13 23 21
Liiketoiminnan muut tuotot 2 137 1 1
Ostot 303 295 268 254
Korkotuotot 5 1 2 2
Korkokulut 3 8 1 0
Saamiset
Pitkdaikaiset saamiset 0 15 5 5
Lyhytaikaiset saamiset 12 5 37 36
Velat
Pitkdaikaiset velat 0 1 0 0
Lyhytaikaikaiset velat 126 126 29 23

ole kirjattu naista erista luottotappioita. Emoyhticlle tai sisaryhtiolle olevista veloista ei ole
annettu vakuutta.

Johtoon kuuluville henkildille maksetut kompensaatiot on esitetty litteessa 6. Johtoon
kuuluvilta henkilgilta ei ole saamisia eika heidan puolesta ole annettu sitoumuksia. Liketoimet
osakkuusyhticiden kanssa on esitetty litteessd 13. Yhteisyrityserittely on esitetty litteessa 29.



33. Ymparistoasiat

Milj. euroa 2008 2007
Tuloslaskelma
Aineet ja tarvikkeet 22 26
Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot 4 4
Henkildsivukulut 1 1
Poistot 20 18
Liiketoiminnan muut kulut 10 16
57 65
Tase
Aineelliset hyddykkeet
Hankintahinta 1.1. 489 496
Lisaykset 60 17
Vahennykset -143 -24
Poistot -234 -316
Kirjanpitoarvo 31.12. 172 173
Varaukset
Ymparistokuluvaraukset 5 5
Paastokauppa, jatkuvat toiminnot
Hallussa olevien paastdoikeuksien maara (1 000 tonnia) 1139 1445
Toteutuneiden paastdjen maara (1 000 tonnia,
2007 todennetut) 1087 1129
Paastooikeuksien myynti (miljoonaa euroa) 35 0,1

34. Tilinpaatospaivan jalkeiset tapahtumat

Kauden jalkeiset tapahtumat

M-realin uusi johtamis- ja raportointirakenne, johon kuuluvat liiketoiminta-alueet Consumer
Packaging, Office Papers ja Other Papers seka raportointisegmentti Market Pulp and Energy,
julkistettiin 5.1.2009.

M-real ilmoitti 8.1.2009, ettd Suomen tehdastoimintojen yhteensa noin 1 500 henkiloa
koskevat yhteistoimintaneuvottelut on aloitettu.

M-realilmoitti 14.1.2009, ettd sen suunnitelmat Halleinin ja Gohrsmiihlen paperituotan-
non suhteen etenevat. Halleinin tehtaalla aloitettiin noin 480 henkildd koskevat yhteistoimin-
taneuvottelut tavoitteena paperituotannon lopettaminen huhtikuun lopussa. Gohrsmiihlessa
paallystetyn standardihienopaperin tuotanto lopetetaan huhtikuun aikana ja erikoispaperien
seka paallystamattdmien hienopaperirullien ja -folioarkkien tuotantoa laajennetaan. Halleinin
sellutehtaan tulevaisuuden vaihtoehtojen tarkastelu jatkuu. Myds paperiliiketoimintojen osalta
strategiatarkastelu jatkuu.

Standard & Poor’s alensi 16.1.2009 M-realin luottoluokituksen tasolle CCC+. Luokituksen
nakymat sailyvat negatiivisina. Vaikutus rahoituskustannuksiin on noin 2 miljoonaa euroa vuodessa.

M-real kdynnisti 5.2.2009 uuden tulosparannusohjelman, jonka tavoite on 80 miljoonan
euron vuosittainen tulosparannus. Ohjelman toimenpiteet kohdistuvat liiketoiminta-alueisiin
seka M-realin tukitoimintojen sopeuttamiseen Sappi-kaupan jalkeiseen yhtidrakenteeseen ja
kokoluokkaan. Ohjelman taysimaarainen tulosvaikutus saavutetaan vuodesta 2011 alkaen.
Suurin osa tulosparannustoimista jatkuvien liiketoimintojen osalta arvioidaan saatavan paa-
tokseen vuoden 2009 aikana. Tulosvaikutuksen ennakoidaan olevan vuonna 2009 noin 20-25
miljoonaa euroa. Ohjelmaan liittyvien vuoden 2009 aikana kirjattavien kertaluonteisten kulujen
ennakoidaan olevan noin 18 miljoonaa euroa. Samalla kaynnistettiin myds vuodelle 2009 eril-
linen noin 60 miljoonan euron kassavirran parannusohjelma. Ohjelmaan liittyvat toimenpiteet
sisaltavat muun muassa nettokayttopadoman vahentamista seka investointien karsimista.
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Osakkeet ja osakkeenomistajat

Osakepadoma ja osakkeet 31.12.2008

Yhtion taysin maksettu osakepadoma oli tilinpaatdspaivana
557 881 540,40 euroa, joka koostui 328 165 612 osakkees-
ta. Yhtiolla on kaksi osakesarjaa. A-osakkeiden maara oli
36 339 550 ja B-osakkeiden maara 291 826 062. Jokainen
A-osake oikeuttaa yhtiokokouksessa aanestamaan kah-
dellakymmenell3 (20 ja B-osake yhdell3 (1) danella. Kaikki
osakkeet oikeuttavat yhtdlaiseen osinkoon. A-osake voidaan
muuntaa B-osakkeeksi osakkeenomistajan tai hallintare-
kisteroityjen osakkeiden hoitajan kirjallisesta vaatimuksesta.
Muuntamisesta ei suoriteta rahavastiketta.

Osakkeiden noteeraus ja porssikehitys

M-realin B-osakkeen ylin kurssi NASDAQ OMX Helsinki
Oy:ssa vuonna 2008 oli 3,28 euroa, alin 0,67 euroa ja kes-
kikurssi 1,59 euroa. Vuoden lopussa B-osakkeen kurssi oli
0,69 euroa. Vuoden 2007 keskikurssi oli 4,56 euroa. Vuoden
2007 lopussa kurssi oli 3,25 euroa. B-osakkeen vaihto oli
1 004 miljoonaa euroa, eli 217 prosenttia osakekannasta. A- ja
B-osakkeiden markkina-arvo oli vuoden lopussa yhteensd 232
miljoonaa euroa.

Metsaliitto Osuuskunta omisti vuoden lopussa 38,6 pro-
senttia osakkeista, ja ndiden osakkeiden tuottama aanivalta
oli 60,5 prosenttia. Ulkomaisten omistajien osuus osakkeista
oli 25 prosenttia.

Liputukset
Norges Bankin (Central Bank of Norway) omistus M-realissa
nousi 9.1.2008 5,3 prosenttiin osakepadomasta ja 1,7 prosent-
tiin aanimaarasta.

Hermes Focus Asset Management Europe Ltd:n omistus
M-realissa laski 2.5.2008 4,9 prosenttiin osakepadomasta ja
2,3 prosenttiin aanimaarasta.

Osakepadoman ja osakkeiden lukumaaran muutokset 1.1.2000- 31.12.2008

Osakkeiden lukumaara Osakepadoma, milj. euroa

1999 Osakep&adoma 31.12.1999 138999 425 233,8
2000 Nimellisarvon muutos

5.5.2000 ylikurssirahastosta 25

Osakepaaoma 31.12.2000 138999 425 236,3
2001 Uusmerkinta 35000000 59,5

Uusmerkinta 5000 000 8,5

Osakep&aaoma 31.12.2001 178999 425 304,3
2002-2003  Ei muutoksia

Osakepaaoma 31.12.2003 178999 425 304,3
2004 Uusmerkintd 148 633 415 252,7

Uusmerkinta 532772 0,9

Osakep&aaoma 31.12.2004 328165612 557,9
2005-2008 Ei muutoksia

Osakepaaoma 31.12.2008 328165612 557.9

OSAKKEET JA OSAKKEENOMISTAJAT

Financier de UEchiquier SA:n omistus M-realissa nousi
29.9.2008 5,1 prosenttiin osakepadomasta ja 1,6 prosenttiin
aanimaarasta.

Maaradysvallan vaihtumisen vaikutus

Useisiin M-realin rahoitussopimuksiin sisaltyy ehto, jonka
nojalla M-realin lainat eraantyvat ennenaikaisesti mikali
jokin uusi taho hankkii maaraysvallan M-realissa. Samoin
kassopimuksiin sisaltyy ehtoja, joiden nojalla M-realin on
tarjottava osakkeensa osakkuusyhtiossa muiden osakkaiden
ostettavaksi M-realin maaraysvallan vaihtuessa. Naista sopi-
muksista Oy Metsa-Botnia Ab:n osakassopimuksen nojalla
Metsa-Botnian osakkaiden tulee tarjota osakkeensa muiden
osakkaiden ostettaviksi maaraysvallan muutostilanteissa.
Metsaliitto Osuuskunnan aanivallan mahdollinen aleneminen
M-realissa alle 50 prosenttia ei kuitenkaan velvoittaisi M-realia
tarjoamaan Oy Mets&-Botnia Ab:n osakkeita ostettavaksi.

Johdon osakkeenomistus
M-realin hallituksen ja M-realin johtoryhméan osakeomistuk-
set on kerrottu sivuilla 108-111.

Hallituksen antivaltuudet
Hallituksella on toistaiseksi voimassa oleva valtuus paattaa
yhdesta tai useammasta osakeannista ja/tai yhden tai useam-
man osakeyhtiolain 10 luvun mukaisen vaihtovelkakirjalainan
ottamisesta siten, ettd osakeannissa tai vaihtovelkakirjoja
annettaessa voidaan merkitd uusia M-real Oyj:n B-osakkeita
yhteensa enintaan 58 365 212 kappaletta ja yhtion osakepaa-
omaa voidaan korottaa yhteensa enintaan 99 220 860,40 eurolla.
Valtuutus oikeuttaa poikkeamaan osakkeenomistajan
etuoikeudesta merkitd uusia osakkeita ja/tai vaihtovelka-
kirjalainaa seka paattamaan merkintahinnoista ja muis-
ta ehdoista. Osakkeenomistajien merkintaetuoikeudesta
voidaan poiketa edellyttden, ettd siihen on yhtion kannalta
painava taloudellinen syy kuten yhtion taseen vahvistami-
nen, yritysjarjestelyjen mahdollistaminen tai muu yhtion

liiketoiminnan kehittaminen.

Osinkopolitiikka

M-realin osinkopolitiikka on vakaa ja palkitseva, ja politiikan
mukaan yhtio jakaa osinkoa vahintadn 1/3 osakekohtaisesta
tuloksesta keskimaarin yli suhdannesyklin, ottaen kuitenkin

huomioon yhtion velkaantumisasteen.



Suurimmat osakkeenomistajat* 31.12.2008

A-osake B-osake Yhteensd Maara (%) Asnimaara (%)
1 Metsaliitto Osuuskunta 25751535 100978 057 126729592 38,62 60,48
2 Keskindinen Tydelakevakuutusyhtic Varma 2203 544 12015451 14218 995 4,33 5,51
3 Keskindinen Eldkevakuutusyhti6 llmarinen 3534330 3028211 6562541 2,00 7,24
4 Sijoitusrahasto OP-Delta 0 6100000 6100000 1,86 0,60
5 Maa- ja Metsataloustuottajain Keskusliitto MTK 1704 249 1437230 3141479 0,96 3,49
6 Sijoitusrahasto Sampo Suomi 0 2311000 2311000 0,70 0,23
7 Keskindinen Vakuutusyhtio Elake-Fennia 0 2200000 2200000 0,67 0,22
8 Sijoitusrahasto FIM Fenno 0 2030773 2030773 0,62 0,20
9 Sijoitusrahasto Pohjola Finland Value 0 2005340 2005340 0,61 0,20
10 Evli Alexander Management Oy 0 1983908 1983908 0,60 0,19
11 Turun Kaupunki 0 1762799 1762799 0,54 0,17
12 Inkinen Simo-Pekka Juhani 0 1410000 1410000 0,43 0,14
13 Sijoitusrahasto Sampo Finnish Institutional 0 1132000 1132000 0,34 0,
14 Keskindinen Eldkevakuutusyhtic Etera 120000 858 194 978194 0,30 0,32
15 Veikko Laine Oy 0 910000 910000 0,28 0,09
16 Sijoitusrahasto FIM Forte 0 738510 738510 0,23 0,07
17 Sijoitusrahasto Mandatum Suomi 0 710000 710000 0,22 0,07
18 Sijiotusrahasto OP-Focus 0 642 152 642 152 0,20 0,06
19 Metséliiton Toimenhaltijain Eldkes&atio 16070 577 900 593970 0,18 0,09
20 Venhola Jyri 0 550 000 550 000 0,17 0,05
* osakkeenomistajat arvo-osuusjarjestelmassa
M-real A-osake
Osakemaara Omistajia % Osakkeita % Aanimaara %
1-100 822 25,6 47 681 0,1 953 620 0.1
101-500 1334 415 389 688 11 7793760 11
501-1000 522 16,2 432189 1,2 8643780 1,2
1001-5000 471 14,6 1021797 28 20435 940 28
5001-10 000 35 11 248 490 07 4969 800 07
10 001-50 000 26 08 570 187 1,6 11403 740 1,6
50 001-100 000 1 0,0 88090 02 1761800 02
100 001-500 000 2 0,1 347770 1,0 6955400 10
500001~ 4 0,1 33193 658 91,3 663873160 91,3
Yhteensa 3217 100 36339 550 100,0 726791000 100,0
joista hallintarekisterdityja 6 55323 0,2 1106 460 0,2
Odotusluettelolla yhteensd 0 0
Yhteistililla 0 0
Erityistileilld yhteensa 0 0
Liikkeelle laskettu maara 36339 550 100 726791000 100
M-real B-osake
Osakemaara Omistajia % Osakkeita % Asnimaara %
1-100 14292 36,43 623279 0,21 623279 0,21
101-500 11685 29,78 3035711 1,04 3035711 1,04
501-1000 4947 12,61 3995870 1,37 3995870 1,37
1001-5000 6160 15,70 14701173 5,04 14701173 5,04
5001-10 000 1157 2,95 8591861 2,9 8591861 2,94
10 001-50 000 833 2,12 16 661371 5,71 16 661371 5,71
50001-100 000 73 0,19 4999 528 1,71 4999 528 1,7
100 001-500 000 b4 0,16 14573232 4,99 14573232 4,99
500 001- 24 0,06 224 644,037 76,98 224 644,037 76,98
Yhteensa 39235 100 291826062 100 291826062 100
joista hallintarekisterdityja 13 81624621 27,97 81624621 27,97
Odotusluettelolla yhteensa 0 0
Yhteistililla 0 0
Erityistileilld yhteensa 0 0
Liikkeelle laskettu maara 291826062 100 291826062 100
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M-realin osakkeenomistajat Osakkeiden kurssikehitys Osakekohtainen tulos

31.12.2008 Indeksi euroa
150 -

05
O,U T T T T

_0‘5 -

_‘]‘0 -

.1‘5 -

0
2006 2007 2008
. — M-real A -20%
B Kotitaloudet 16,0 % rea 2004 2005 2006 2007 2008

B Julkisyhteist 8,6 % MerealB
Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 5,3 % OMX Helsinki Metsateollisuusindeksi
Voittoa tavoittelemattomat
yhteisét 2,8 %

M Metsiliitto 38,6 %

M Muut yritykset 3,5 %

Ulkomainen omistus 25,2 %

Ainioikeudet Osakevaihto 2007-2008 Osakekohtainen oma pddaoma
31.12.2008 kpl euroa
120 000 000 8-
100 000 000 U
6 L
80 000 000
5 L
60000 000 | A
40 000 000 |- 3F
2+
20 000 000
’| L
[] NN Ny e |
12345678910111212 34567 89101112 0 1 1 1 1
 Kotitaloudet 9,2 % »7 e 2004 2005 2006 2007 2008
W Julkisyhteisét 14,2 % MA-osake ' B-osake

Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 2,0 %
Voittoa tavoittelemattomat yhteisot 4,4 %

W Metsaliitto 60,5 %

M Muut yritykset 1,5 % Osinkotuotto
Ulkomainen omistus 8,2 % %

3,0

U'O 1 1 1 1

2004 2005 2006 2007 2008

OSAKKEET JA OSAKKEENOMISTAJAT



Porssikehitys ja osakemaarat

2008 2007 2006 2005 2004
Osakeantioikaistut kurssit, euroa
A-osake ylin 3,40 5,80 5,67 5,00 6,20
alin 0,77 3,00 3,66 3,94 4,22
kauden lopussa 0,83 3,40 4,81 424 4,68
keskikurssi 1,88 4,42 4,61 446 5,80
B-osake ylin 3,28 5,94 5,62 4,93 6,43
alin 0,67 2,96 3,26 3,82 4,18
kauden lopussa 0,69 3,25 4,79 4,22 4,70
keskikurssi 1,59 4,56 4,41 4,36 5,59
Osakkeiden vaihto NASDAQ OMX Helsinki Oy:ssd, kpl
A-osakkeet 1757 960 3060113 1910151 1075633 633215
% kokonaismaéadarasta 48 84 53 3,0 1,7
B-osakkeet 634548 405 511653 806 522 205 654 265967 644 181303518
% kokonaismaarasta 2174 1753 178,9 91,1 62,1
Osakemaarat kauden lopussa
A-osakkeet 36 339 550 36339 550 36339550 36339550 36 340550
B-osakkeet 291826 062 291826 062 291826 062 291826062 291825062
Yhteensa 328165612 328165612 328165612 328165612 328165612
Osakeantioikaistu lukumaara 31.12. 328165612 328165612 328165612 328165612 328165612
Osakekannan markkina-arvo 31.12., milj. euroa 231,5 1070,0 1572,6 1385,6 15417
Osakkeenomistajat, kpl * 40555 38067 39 984 43350 41629

*Osakkeenomistajat arvo-osuusjarjestelmassa

Osakekohtaiset tunnusluvut
Milj. euroa 2008 2007 2006 2005 2004
Osakekohtainen tulos "

Tulos jatkuvista liketoiminnoista ennen veroja -204 -191 -280 -17 -108
- vahemmistdosuus tuloksesta -9 1 3 -1 -3
- verot 34 23 " -13 -17
+ satunnaisten erien vero-oikaisu
+ kauden tulos myydyista liketoiminnoista -338 -27 -130 50 173
=Tulos -517 -194 -396 -81 45
- Osakkeiden osakeantioikaistu

lukumaara keskimaarin, kpl 328165612 328165612 328165612 328165612 241989 429

Osakekohtainen tulos, euroa

jatkuvista liiketoiminnoista -0,55 -0,51 -0,81 -0,40 -0,53
lopetetuista liiketoiminnoista -1,03 -0,08 -0,40 0,15 0,72
-1,58 -0,59 -1,21 -0,25 0,19
Osakekohtainen oma padoma, euroa 4,05 4,93 5,62 6,92 729
Osakekohtainen osinko, euroa 0,002 0,06 0,06 0,12 0,12
Osinko tuloksesta, % 0,0 -10,2 -5,0 -48,0 632
Nimellisarvo, euroa - 1,70 1,70 1,70 1,70
Efektiivinen osinkotuotto, %
A-osake 0,02 1,8 1,2 28 2,6
B-osake 0,02 18 13 2,8 2,6
Hinta/voitto-suhde (P/E-luku)
A-osake -05 -5,8 -4,0 -17,0 24,6
B-osake -04 -5,5 -4,0 -16,9 24,7
Osakekurssi/osakekohtainen oma pagoma (P/BV), %
A-osake 205 60,9 76,8 56,6 64,2
B-osake 17,0 58,2 76,5 56,3 64,5

1) Vuosi 2004 ei sisalla Map Merchant ja Graphic Papers -liketoimintojen myyntien vaikutuksia.
2)  Hallitus ei ehdota osingon jakoa vuodelta 2008.
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Kymmenen vuotta lukuina

2008* 2007* 2006* 2005* 2004* 2003 2002 2001 2000 1999
Tuloslaskelma, miljoonaa euroa
Liikevaihto 3236 3499 3698 3342 5522 6044 6564 6923 5898 4044
- muutos % -75 -5,4 10,7 n/a -8,6 -7,9 -52 14,8 459 21,8
Vienti Suomesta 1216 1084 1068 875 1696 1653 1714 1743 1719 1805
Vienti ja ulkomaiset tytaryhtict 3068 3274 3459 3160 5182 5652 6173 6438 5376 3603
Liikevoitto -61 -49 -172 1 28 VA 324 389 604 352
- % liikevaihdosta -1,9 -14 -4,6 03 05 1,2 49 56 10,2 8,7
Tulos ennen veroja jatkuvista toiminnoista 1) -204 -191 -280 -117 -108 -80 134 154 459 268
- % liikevaihdosta -6,3 -5,5 -7,6 -3,5 -2,0 -1,3 2,0 2,2 7.8 6,6
Tilikauden tulos jatkuvista toiminnoista 2) -170 -168 -270 -130 -125 -95 279 337 516 295
- % liikevaihdosta -53 -4,8 -73 -3,9 -2,3 -1,6 4,2 4,9 8,7 73
Tase, miljoonaa euroa
Taseen loppusumma 4505 5481 6458 6580 6486 7106 7410 8005 7798 4608
Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma padoma 1329 1830 2055 2459 2393 2245 2461 2341 1953 171
Vahemmistéosuus 58 52 63 45 37 19 75 60 52 56
Korollinen nettovelka 1254 1867 2403 2205 2183 3109 3019 3482 3693 1471
Osingot ja osakekohtaiset tiedot
Osingot, miljoonaa euroa 0 19,7 19,7 39,4 394 53,7 1074 107,4 83,4 63,1
Osakekohtainen osinko, euroa 0¥ 0,06 0,06 0,12 0,12 0,25 0,51 0,51 0,51 0,38
Osinko tuloksesta, % 03] -10,2 -5,0 -48,0 632 -58,8 166,7 1091 273 34,0
Osakekohtainen tulos, euroa -1,58 -0,59 -1,21 -0,25 0,19 -0,43 0,30 0,46 1,85 1,13
Osakekohtainen oma padoma, euroa 4,05 5,58 6,26 7.49 7,29 10,56 11,57 11,014 11,834 10,344
Padoman tuotto
Sijoitetun padoman tuotto, yhteensa % -1.3 -0,8 -55 09 09 1,6 58 6,9 135 10,5
Oman pagoman tuotto, % -10,4 -85 -14,8 -4,0 -5,7 -38 3,0 4,79 15,59 10,69
Rahoitusasema
Omavaraisuusaste, % 30,8 34,4 328 38,1 37,5 31,9 34,2 30,09 25,79 38,49
Velkaantumisaste, % 152 124 132 101 103 151 133 1629 2044 1069
Nettovelkaantumisaste, % 90 99 13 88 89 137 119 1459 1849 834
Liiketoiminnan nettorahavirrat, miljoonaa euroa -97 127 223 136 217 417 521 608 692 440
Investointien omarahoitusaste, % -76 50 53 31 89 105 168 82 32 12
Nettokorkokulut, miljoonaa euroa 156 148 109 81 130 166,9 142,3 1943 131,7 738
Korkokate 04 1,9 3,0 2,7 2,7 35 4,7 4,1 63 7,0
Muut tiedot
Bruttoinvestoinnit, miljoonaa euroa 128 259 428 452 245 397 310 740 2150 39
- % liikevaihdosta® 32 59 9.9 11,9 Lb 6,6 4,7 10,7 36,5 9,7
T&K -menot, miljoonaa euroa® 10 14 18 22 28 27 26 27 25 17
- % liikevaihdosta® 03 04 05 0,6 05 04 04 04 04 04
Henkilosté keskimaarin®! 6849 8267 9849 10429 16532 20372 21070 22237 17351 15572
- josta Suomessa 2437 2824 3344 3423 5263 6178 6328 6406 6584 6966

*Vuodet 2004-2008 on laskettu IFRS-periaatteiden mukaan ja vuodet 1999-2003 suomalaisen tilinpaatoskaytannon (FAS) mukaan,
mutta vuodet 1999-2004 eivét sisélla Map Merchant ja Graphic Papers -liiketoimintojen myyntien vaikutuksia.

1) Vuodet 1999-2003 tulos ennen satunnaisia eria

2) Vuodet 1999-2003 tulos ennen veroja ja vdhemmistdosuutta

3) Hallitus ei ehdota osingonjakoa tilikaudelta.

4) Vaihdettava padomalaina sisaltyy vieraaseen padomaan

5) Tunnusluku laskettu jatkuvien liketoimintojen osalta vuosina 2005-2008

6) Vuodet 2005-2008 jatkuvista toiminnoista

Tunnuslukujen laskentaperiaatteet on esitetty sivulla 89.

KYMMENEN VUOTTA LUKUINA



Tunnuslukujen laskentaperiaatteet

Tulos ennen veroja jatkuvista liiketoiminnoista " - tuloverot

Oman p&aoman tuotto (%) =
Oma p&asoma (keskimaarin)

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

Sijoitetun padoman tuotto (%) =
Oma paaoma + korolliset rahoitusvelat

Oma paaoma

Omavaraisuusaste (%) =
Taseen loppusumma - saadut ennakot

Korolliset rahoitusvelat
Velkaantumisaste (%) =

Oma paaoma

Korolliset rahoitusvelat - likvidit varat - korolliset saamiset

Nettovelkaantumisaste (%) =
Oma paama

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva tilikauden tulos?

Osakekohtainen tulos =
Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara keskimaarin

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma

Osakekohtainen oma padaoma =
Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara 31.12.

Tilikaudelta jaettu osinko

Osakekohtainen osinko =
Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara 31.12.

Osakekohtainen osinko

Osinko tuloksesta (%) =
Osakekohtainen tulos

Osakekohtainen osinko

Efektiivinen osinkotuotto (%) =
Tilikauden paatoskurssi

Tilikauden paatoskurssi

Hinta/voitto-suhde (P/E-luku) =
Osakekohtainen tulos

Tilikauden paatoskurssi

P/BV (%) =
Osakekohtainen oma padoma

Osakkeen euromaarainen kokonaisvaihto
Osakeantioikaistu keskikurssi =

Tilikaudella vaihdettujen osakkeiden keskimaarainen osakeantioikaistu lukumaara
Osakekannan markkina-arvo = Osakkeiden lukumaara x tilikauden paatoskurssi

Liiketoiminnan nettorahavirta ¥

Investointien omarahoitusaste (%)
Bruttoinvestoinnit

Liiketoiminnan nettorahavirta ¥ + nettokorkokulut

Korkokate =
Nettokorkokulut

Liiketoiminnan nettorahavirta ¥ = Rahavirtalaskelman liiketoiminnan nettorahavirta
Vuodet 1999-2003 tulos ennen satunnaiseria

2Vuodet 1999-2003 tulos ennen satunnaiseria-verot-vahemmistdosuus tuloksesta
9'Vuodet 1999-2003 kassavirtalaskelman tulorahoitus

TUNNUSLUKUJEN LASKENTAPERIAATTEET



Emoyhtion tilinpaatos

(suomalainen tilinpaatoskaytanto )

Tuloslaskelma

Milj. euroa Liite 1.1.-31.12.2008 1.1.-31.12.2007
Liikevaihto (1) 1569 1642
Valmiiden ja keskeneraisten tuotteiden

varastojen muutos -21 -2
Liiketoiminnan muut tuotot (2) 246 265

Materiaalit ja palvelut
Aineet ja tarvikkeet

Ostot tilikauden aikana -983 -990
Varastojen muutos 4
Ulkopuoliset palvelut -125 -124
-1 104 -1 14
Henkiléstokulut (3)
Palkat ja palkkiot -96 -105
Henkilosivukulut
Elakekulut -26 -29
Muut henkilosivukulut -53 -64
-175 -198
Poistot ja arvonalentumiset (4)
Suunnitelman mukaiset poistot -112 -164
Arvonalentumiset pysyvien
vastaavien hyddykkeista 0 4
-112 -160
Liiketoiminnan muut kulut -418 -515
Liiketulos -15 -82
Rahoitustuotot ja -kulut (5, 6)
Tuotot pysyvien vastaavien sijoituksista
Tuotot osuuksista saman konsernin yrityksissa 53 99
Tuotot osuuksista omistusyhteysyrityksissa 1 14
Tuotot muista osakkeista ja osuuksista
Muut korko- ja rahoitustuotot 45 48
Kurssierot 43 31
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien
sijoituksista -601 -134
Korkokulut ja muut rahoituskulut -155 -166
-604 -108
Tulos ennen satunnaisia eria -619 -190
Satunnaiset eréat (7)
Satunnaiset tuotot 8 16
8 16
Tulos ennen tilinpaatdssiirtoja ja veroja -611 -174

Tilinpaatossiirrot

Poistoeron muutos 81 126
Tuloverot (8) -5 -1
Tilikauden tulos -535 -49

EMOYHTION TILINPAATOS



Ermoyhtion tilinpaatos

Tase

Milj. euroa Liite 31.12.2008 31.12.2007 Milj. euroa Liite 31.12.2008 31.12.2007

VASTAAVAA VASTATTAVAA

Pysyvit vastaavat Oma padoma (16)

Aineettomat hyddykkeet 9 Osakepadoma 558 558
Aineettomat oikeudet 26 21 Ylikurssirahasto 664 664
Muut pitkdvaikutteiset menot 6 7 Arvonkorotusrahasto 82 82

32 28 Edellisten tilikausien voitto 230 299
Tilikauden voitto -535 -49

Aineelliset hyddykkeet (10) 999 1554
Maa- ja vesialueet 12 16
Rakennukset ja rakennelmat 144 227 Tilinpaatossiirtojen kertyma
Koneet ja kalusto 417 687 Poistoero 250 331
Muut aineelliset hyddykkeet 4 6
Ennakkomaksut ja keskeneraiset Pakolliset varaukset (17)
hankinnat 3 28 Elakevaraukset 13 16

580 964 Muut pakolliset varaukset 56 5
69 21
Sijoitukset (1)
Osuudet saman konsernin yrityksissa 590 1054 Vieras padoma
Saamiset saman konsernin yrityksilts 19 264 Pitk3aikainen (18,19, 20)
Osuudet omistusyhteysyrityksissa 255 309 Joukkovelkakirjalainat 1165 1396
Saamiset omistusyhteysyrityksilta 2 Lainat rahoituslaitoksilta 129 185
Muut osakkeet ja osuudet 60 34 Elakelainat 88} 49
Muut saamiset 220 Muut velat b} 8
1244 1663 1332 1638
1856 2655
Lyhytaikainen (18,19,21,22)

Vaihtuvat vastaavat Joukkovelkakirjalainat 240 208

Vaihto-omaisuus Lainat rahoituslaitoksilta 37 36
Aineet ja tarvikkeet 35 51 Eldkelainat 2 18
Keskenerdiset tuotteet 2 1 Saadut ennakot 2 2
Valmiit tuotteet / Tavarat 74 126 Ostovelat 8 81
Ennakkomaksut 1 9 Velat saman konsernin yrityksille 106 44

122 187 Velat omistusyhteysyrityksille 1 2
Muut velat 13 20

Saamiset (12, 13, 14, 15) Siirtovelat 48 95

Lyhytaikaiset e 506
Myyntisaamiset 136 251
Saamiset saman konsernin yrityksilta 599 841 1870 2144
Saamiset omistusyhteysyrityksilta 1 1"

Muut saamiset 22 25
Siirtosaamiset 43 80
811 1208
Rahat ja pankkisaamiset 399
Vastaavaa yhteensa 3188 4050 Vastattavaa yhteensa 3188 4050

N
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Emoyhtion tilinpaatos
Rahortuslaskelma

Milj. euroa 2008 2007
Liiketoiminta

Liikevoitto -16 -82
Oikaisut likevoittoon a) 85 183
Nettokayttopddoman muutos b) 143 -19
Maksetut korot -104 -101
Saadut osingot 65 113
Muut rahoituserat 75 21
Maksetut verot

Liiketoiminnan nettokassavirta 198 115

Investoinnit

Osakkeiden ostot -125 -36
Muun kayttdomaisuuden ostot -50 -67
Osakkeiden myynnit 80 315
Muun kayttdomaisuuden myynnit 150 "
Muiden pitkaaikaisten sijoitusten lisdys
Muiden pitkaaikaisten sijoitusten vdhennys 147 83
Investointien kassavirta yhteensa 202 306
Kassavirta ennen rahoitusta 400 421
Rahoitus
Pitkdaikaisten lainojen nostot 4 0
Pitkaaikaisten lainojen lyhennykset -266 -122
Korollisten saamisten lisédys (-] tai vahennys (+) 257 -220
Lyhytaikaisten korollisten velkojen lisdys (+) tai
vahennys (-) 16 124
Maksetut osingot -20 -20
Saadut ja maksetut konserniavustukset 8 15
Rahoitus yhteensa -1 =471
Likvidien varojen lisdys (+) tai vahennys (-) 399 -50
Likvidit varat 1.1. 0 50
Likvidit varat 31.12. 399 0
a) Oikaisut liikevoittoon

Poistot 12 160

Kayttsomaisuuden myyntivoitot (-] tai tappiot (+) -125 24

Pakollisten varausten muutos 48 -1

Arvonalentumiset pysyvien vastaavien

hyddykkeista

Yhteensa 35 183
b) Nettokayttopagoman muutos

Vaihto-omaisuuden lisdys (-] tai vahennys (+) 65 5

Korottomien saamisten lisays (-] tai vahennys (+) 102 -36

Lyhytaikaisten korottomien velkojen

lisdys (+) tai vahennys (-] -24 12

Yhteensa 143 -19

EMOYHTION TILINPAATOS



kaytantda noudattaen.

Liikevaihto
Liikevaihtoa laskettaessa myyntituotoista on vahennetty
myynnin valilliset verot, annetut alennukset ja muut myyn-

nin oikaisuerat.

Kurssierot

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

Ulkomaanrahan maaraiset tapahtumat
Ulkomaanrahan maaraiset liiketapahtumat on kirjattu ta-

Keskuspankin noteeraamaan tilinpaatospaivan kurssiin.

Eldkkeet ja elakevastuiden kattaminen

Lakisaateinen elaketurva on hoidettu konsernin ulkopuolisissa
elakevakuutusyhtidissa. Osalla toimihenkildista on lakisaatei-
sen elaketurvan lisaksi lisdelaketurva, joka on joko vakuutettu,

arvostetaan kaypaan arvoon.
Elakevakuutusmaksut on jaksotettu vastaamaan tilin-

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

Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus on arvostettu hankintamenoon tai sita alem-
paan nettorealisointiarvoon. Vaihto-omaisuuden arvostuksessa
noudatetaan FIFO-periaatetta tai vaihtoehtoisesti painotetun
keskihinnan menetelmaa.

Pysyvat vastaavat ja poistot

Pysyvien vastaavien tasearvot perustuvat alkuperaisiin han-
kintamenoihin vahennettyna suunnitelman mukaisilla pois-
toilla ja arvonalennuksilla.

Emoyhtion tilinpaatoksen laadintaperiaatteet

Suunnitelman mukaiset tasapoistot perustuvat arvioituun
taloudelliseen pitoaikaan seuraavasti:

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

Rakennukset ja rakennelmat
Voimalaitosten raskaat koneet
Muut raskaat koneet

Kevyet koneet ja kalusto

Muut erat

Maa- ja vesialueiden hankintamenosta ei tehda poistoja.

Leasing
Leasing-maksut on kasitelty vuokrakuluina.

Ympaéristomenot

Ymparistomenoihin on sisallytetty yksiloitavissa olevat ym-
paristonsuojelutoimenpiteista aiheutuneet menot, joilla py-
ritaan paaasiassa torjumaan, korjaamaan tai lieventamaan
ymparistovahinkoja.

Satunnaiset tuotot ja kulut

Merkittavat, varsinaiseen liikketoimintaan kuulumattomat
poikkeukselliset ja olennaiset liiketapahtumat, esimerkiksi
liketoiminnoista luopumiset, esitetaan tuloslaskelmassa
satunnaisina erind. Satunnaisten erien verovaikutus on esi-
tetty liitetiedoissa.

Tilinpaatossiirrot

likauden tulokseen ennenaikaisina kuluina vahennyksia ja
siirtaa ne varauksiksi taseeseen. Erat otetaan verotuksessa
huomioon vain, jos ne on kirjattu kirjanpitoon. Nama erat
on esitetty tuloslaskelman tilinpaatossiirroissa. Naita ovat
kayttoomaisuuden suunnitelman ylittavat poistot, jotka on
esitetty poistoerona taseessa ja poistoeron muutoksena
tuloslaskelmassa.

Pakolliset varaukset

Vastaiset menot ja menetykset, joihin on sitouduttu ja joiden
kuluksi tuloslaskelmassa luonteensa mukaiseen kulueraan.
Taseessa kyseiset kuluvaraukset on esitetty pakollisina varauk-
sina silloin, kun tasmallista maaraa tai toteutumisajankohtaa
ei tiedetd ja muussa tapauksessa siirtovelkoina. Naita voivat
olla mm. eldkevastuu seka lopettamis- ja saneerauskulut.

EMOYHTION TILINPAATOKSEN LAADINTAPERIAATTEET
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9%

Emoyhtion tiinp

aatoksen liitetiedot

EMOYHTION TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

Liikevaihto Milj. euroa 2008 2007
Konsernin yhtidrakenteesta johtuen emoyhtién liikevaihdon erittelya
toimialoittain ja markkina-alueittain ei ole laadittu. 6. Tuloslaskelman kurssierot
Myynnin kurssierot -6 -7
Milj. euroa 2008 2007 Rahoituksen kurssierot 49 38
Kurssierot yhteensa 43 31
2. Liiketoiminnan muut tuotot 7. Satunnaiset tuotot ja kulut
Vuokratuatot z 2 Satunnaiset tuotot
Myyntivoitot 153 193 Saadut konserniavustukset 8 16
Palvelusten myynti 50 59 8 16
Julkiset avustukset 12 2
Muut avustukset ja korvaukset 1 2 8. Valittémt verot
Muut 28 7 Tilikauden verot -5 -1
2%b 265 Edellisten tilikausien verot
-5 -1
Henkilgstokulut Tuloverot varsinaisesta toiminnasta -3 -5
Palkat tyGajaltaja palkkiot 96 105 Tuloverot satunnaisista erista -2 4
Elakekulut 26 29 5 R
Muut henkildsivukulut 53 b4
175 198 9. Aineettomat hyodykkeet
Johdon palkat ja palkkiot Aineettomat oikeudet
Toimitusjohtajat ja heidn sijaisensa Hankintameno 1.1. 107 109
Hallituksien jasenet ja varajasenet 1 1 Li_s'éyksef ) 15 2
1 1 Siirrot erien valilla 7
Vahennykset -18 -4
Hankintameno 31.12. 111 107
Poistot Kertyneet poistot 1.1. -86 -75
Suunnitelman mukaiset poistot Vahennysten ja siirtojen
Aineettomat oikeudet 13 12 kertyneet poistot 14
Liikearvo 1 Tilikauden poistot -13 -1
Muut pitkévaikutteiset menot 1 1 Kertyneet poistot 31.12. -85 -86
Rakennukset ja rakennelmat 14 26 Kirjanpitoarvo 31.12. 2 2
Koneet ja kalusto 82 123 Likearvo
Muut aineelliset hyodykkeet 2 1 Hankintameno 1.1. 20 20
Suunnitelman mukaiset poistot yhteensa 112 164 Lissiykset
Hankintameno 31.12. 20 20
Arvonalentumiset Kertyneet poistot 1.1. -20 -19
Koneet ja kalusto -4 Tilikauden poistot -1
Suunnitelman mukaisten ja kokonaispoistojen Kertyneet poistot 31.12. -20 -20
erotus -88 2126 Kirjanpitoarvo 31.12.
Kokonaispoistot 24 34
Rahoitustuotot ja -kulut
Osinkotuotot b4 114
Korkotuotot pitkdaikaisista sijoituksista 32 33
Muut korkotuotot 13 15
Arvonalentumiset pitkaaikaisista sijoituksista -601 -134
Korkokulut -148 -145
Muut rahoituskulut -7 -22
-647 -139
Kurssierot 43 31
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa -604 -108



Milj. euroa 2008 2007 Milj. euroa 2008 2007
Muut pitkavaikutteiset menot Muut aineelliset hyddykkeet
Hankintameno 1.1. 40 41 Hankintameno 1.1. 14 14
Lisdykset Lisdykset
Vahennykset -25 -1 Vahennykset -5
Hankintameno 31.12. 15 40 Hankintameno 31.12. 9 14
Kertyneet poistot 1.1. -33 -32 Kertyneet poistot 1.1. -8 -7
Vahennysten ja siirtojen Vahennysten ja siirtojen
kertyneet poistot 25 kertyneet poistot 5
Tilikauden poistot -1 -1 Tilikauden poistot -2 -1
Kertyneet poistot -9 -33 Kertyneet poistot 31.12. -5 -8
Kirjanpitoarvo 31.12. 6 7 Kirjanpitoarvo 31.12. 4 6

10. Aineelliset kdyttoomaisuushyddykkeet Keskeneraiset hankinnat
Maa- ja vesialueet Hankintameno 1.1. 28 22
Hankintameno 1.1. 16 14 Lisdykset 3 22
Lisdykset 2 Siirrot erien valilla -25 -16
Vahennykset -4 Vahennykset -3
Hankintameno 31.12. 12 16 Hankintameno 31.12. 3 28
Kirjanpitoarvo 31.12. 12 16 Kirjanpitoarvo 31.12. 3 28
Rakennukset ja rakennelmat Aktivoitujen korkomenojen poistamaton osa tase-erdssa 'Rakennukset ja rakennelmat’
Hankintameno 1.1. 394 393 31.12.2008 0li 0,0 milj. euroa (0,0) ja tase-erdssa Koneet ja kalusto’ 2,4 milj. euroa (2,8).
Liséykset 2 2 Tilikaudella 2008 ei aktivoitu korkomenoja (0,0).
Siirrot erien valilla 1
Vahennykset -136 -1
Hankintameno 31.12. 261 394
Kertyneet poistot 1.1. -167 -142
Vahennysten ja siirtojen
kertyneet poistot 63 1
Tilikauden poistot -13 -26
Kertyneet poistot 31.12. -117 -167
Kirjanpitoarvo 31.12. 144 227
Koneet ja kalusto
Hankintameno 1.1. 1804 1755
Lisdykset 30 39
Siirrot erien valilla 17 15
Vahennykset -661 -5
Hankintameno 31.12. 1190 1804
Kertyneet poistot 1.1. -1117 -1002
Vahennysten ja siirtojen
kertyneet poistot 426 4
Tilikauden poistot -82 -119
Kertyneet poistot 31.12. -773 -1117
Kirjanpitoarvo 31.12. 417 687
Tuotannolliset koneet ja laitteet kirjanpitoarvo 31.12. 370 663

EMOYHTION TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT
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Milj. euroa 2008 2007 Milj. euroa 2008 2007
11. Sijoitukset Saamiset konserniyrityksilta

Osakkeet konserniyrityksissa Hankintameno 1.1. 264 338

Hankintameno 1.1. 1054 1440 Lisaykset

Lisdykset 125 38 Vahennykset -145 -74

Vahennykset -290 Hankintameno 31.12. 119 264

Arvonalentumiset -589 -134 Kirjanpitoarvo 31.12. 119 264

Hankintameno 31.12. 590 1054

Kirjanpitoarvo 31.12. 590 1054 Saamiset osakkuusyrityksilta
Hankintameno 1.1. 2 10

Osakkeet osakkuusyrityksissa Lisaykset

Hankintameno 1.1. 309 362 Vahennykset -2 -8

Arvonalentumiset -54 Hankintameno 31.12. 2

Vahennykset -53 Kirjanpitoarvo 31.12. 2

Hankintameno 31.12. 255 309

Kirjanpitoarvo 31.12. 255 309 Muut saamiset
Hankintameno 1.1.

Muut osakkeet ja osuudet Lisaykset 220

Hankintameno 1.1. 34 34 Hankintameno 31.12. 220

Lisdykset 32 Kirjanpitoarvo 31.12. 220

Vahennykset -6

Hankintameno 31.12. 60 34 Sijoitukset yhteensa

Kirjanpitoarvo 31.12. 60 34 Hankintameno 1.1. 1663 2184
Lisaykset 377 38
Vahennykset -153 -425
Arvonalentumiset -643 -134
Hankintameno 31.12. 1244 1663
Kirjanpitoarvo 31.12. 1244 1663

12,

Lainasaamiset johdolta

Toimitusjohtajalta, hallituksen jaseniltd ja heidan sijaisiltaan seka

vastaaviin toimielimiin kuuluvilta henkildilta ei ole lainasaamisia.



Milj. euroa 2008 2007 Milj. euroa 1.1. Lisdys Vahennys 31.12.

13. Lyhytaikaiset saamiset 17. Pakolliset varaukset
Saamiset samaan konserniin kuuluvilta yrityksilta Elakevastuuvaraus 4 -1
Myyntisaamiset 7 23 Tyottomyyselakekuluvaraus 12 2 -4 10
Lainasaamiset 409 366 Liiketoiminnan lopettamis-
Muut saamiset 122 430 kuluvaraus 51 51
Siirtosaamiset 61 22 Vuokrakuluvaraus 2 2
Saamiset osakkuusyrityksilta Muut varaukset 3 2 -2 3
Myyntisaamiset 2 21 55 -7 69
Lainasaamiset 9 9
Siirtosaamiset 2
Saamiset muilta Milj. euroa 2008 2007
Myyntisaamiset 136 251
Lainasaamiset 18. Vieras pisoma
Myut saam_iset 22 25 Pitkaaikainen
Siirtosaamiset 43 80 Koroton 5 3
811 1208 Korollinen 1327 1630
1332 1638
14. Siirtosaamiset
Vakuutukset
Lyhytaikainen
X‘fergtnukset 3 Z‘? Koroton 226 24
Muut 6 % Korollinen 312 262
3 20 538 506
15. Korolliset saamiset
Lainasaamiset ja muut pysyvat vastaavat 339 264
Likvidit varat ja muut vaihtuvat vastaavat 917 776
1256 1040 joukkovelkakirjalainat Korko (%) Milj. euroa
2000-2008 5,64 18
16. Oma psoma 2002-2009 889 100 %
Osakepadoma 1. 2002-2012 9,20 102 101
Acosakkeet 6z 62 2002-2014 9.40 15 13
B-osakkeet 496 496 2003-2008 6,96 99
Osakepadoma 31.12. 558 558 2003-2008 658 20
. . . 2004-2008 6,96 50
Ylikurssirahasto 1.1.ja 31.12. 664 664 2004-2009 537 20 20
2004-2009 591 40 40
Arvonkorotusrahasto 1.1./31.12. 82 82 2004-2011 554 %0 %0
- — — 2004-2011 6,30 10 10
Sidottu oma padoma yhteensa 1304 1304 2004-2011 652 12 12
) 2005-2008 7,37 3
V0|ttc.>varat. 1.1 250 320 2005-2008 5,40 17
Osingonjako -20 20 2006-2009 7,69 70 70
T|l!kauden tulos -535 -49 2006-2010 770 400 400
Voittovarat 31.12. -305 250 2006-2013 875 496 495
. Yhteensa 1405 1604
Vapaa oma padoma yhteensa -305 250
OMA PAAOMA YHTEENSA 999 1554
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Milj. euroa 2008 Milj. euroa 2008 2007
19. Pitkaaikaiset lainat ja niiden lyhennyssuunnitelma 20. Pitkaaikaiset velat
Velat muille
Joukkovelkakirjalainat Joukkovelkakirjalainat 1165 1396
2009 240 Lainat rahoituslaitoksilta 129 185
2010 400 Elakelainat 33 49
2011 52 Muut velat 5 8
2012 102 1332 1638
2013 500
2014 m 21. Lyhytaikaiset velat
Yhteensd tilikauden lopussa 1405 Velat samaan konserniin kuuluville yrityksille 106 4b
Velat osakkuusyrityksille 1 2
Rahalaitoslainat Velat muille
2009 37 Joukkovelkakirjalainat 240 208
2010 33 Lainat rahoituslaitoksilta 37 36
2011 33 Elakelainat 20 18
2012 33 Saadut ennakot 2 2
2013 29 Ostovelat 51 81
2014 Muut velat 13 20
Yhteensd tilikauden lopussa 165 Siirtovelat 68 95
538 506
Elakelainat
2009 20 22. Siirtovelat
2010 33 Lyhytaikaiset
2011 1 Vakuutusmaksujaksotukset 4 6
2012 Palkka- ja henkilostokulujaksotukset 14 27
2013 Verojaksotukset
2014 Korot 16 18
Yhteensd tilikauden lopussa 54 Ostojen jaksotukset 8 19
Rahdit 1 2
Yhteensa Alennusvaraukset 18 25
2009 297 Muut 7 -2
2010 466 68 95
2011 86
2012 135
2013 529
2014 1M
Yhteensa tilikauden lopussa 1624
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Milj. euroa 2008 2007 Milj. euroa 2008 2007
23. Vastuusitoumukset 24. Ympéristoasiat
Omasta velasta Tuloslaskelma
Velat, joiden vakuudeksi annettu pantteja Aineet ja tarvikkeet 8 6
Lainat rahoituslaitoksilta Henkilgstokulut
Muut velat Palkat ja palkkiot 1 1
Annetut pantit Henkilosivukulut
Velat, joiden vakuudeksi annettu kiinteistokiinnityksia Poistot 5 5
Lainat rahoituslaitoksilta 27 27 Liiketoiminnan muut kulut 4
Muut velat 14 16
Kiinteistokiinnitykset 27 27 Tase
Velat, joiden vakuudeksi annettu irtaimistokiinnityksia Aineelliset hyodykkeet
Lainat rahoituslaitoksilta Hankintahinta 1.1. 77 73
Muut velat Lisaykset 6 4
Irtaimistokiinnitykset Vahennykset -13
Saman konsernin yritysten puolesta Poistot -26 -30
Pantit Kirjanpitoarvo 31.12. 4b 47
Kiinteistokiinnitykset 4 4
Takausvastuut 1557 1704 Pakolliset varaukset
Muiden puolesta Muut pakolliset varaukset 3 3
Pantit
Takausvastuut 1 1
Muut vastuut
Omien sitoumusten vakuudeksi
Muiden sitoumusten vakuudeksi
Leasing-vastuut
Seuraavan vuoden osalta 1 1
MyGhempien vuosien osalta 3 45
Yhteensd
Kiinteistokiinnitykset 31 31
Irtaimistokiinnitykset
Pantit
Takaukset 1558 1705
Vekselivastuut
Muut vastuut
Leasing-vastuut 4 56
1593 1792

EMOYHTION TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT
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Hallituksen ehdotus emoyhtion tilikauden
tulosta koskeviksl toimenpitelks

Emoyhtion voitonjakokelpoiset varat ovat -303 901 093,04 euroa, josta tilikauden tulos on -535 312 028,39
euroa. Hallitus ehdottaa yhtickokoukselle, ettd osinkoa ei jaeta ja etta tilikauden tulos siirretaan kerty-

neiden voittovarojen vahennykseksi.

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

Yhtion maksuvalmius on hyva.

Espoossa 5. paivana helmikuuta 2009

Kari Jordan Martti Asunta
Heikki Asunmaa Erkki Karmila
Runar Lillandt Juha Niemela Antti Tanskanen

Mikko Helander
toimitusjohtaja
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Tilintarkastuskertomus

M-real Oyj:n yhtiokokoukselle

toimintakertomuksen ja hallinnon tilikaudelta 1.1.-31.12.2008.
Tilinpaatos sisaltaa konsernin taseen, tuloslaskelman, ra-
havirtalaskelman, laskelman oman padaoman muutoksista
ja liitetiedot seka emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahoi-
tuslaskelman ja liitetiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatcksen ja toimin-
takertomuksen laatimisesta ja siitd, etta konsernitilinpaatos
antaa oikeat ja riittavat tiedot EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen
kansainvalisten tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti ja
etta tilinpaatos ja toimintakertomus antavat oikeat ja riittavat
tiedot Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen ja toimin-
ysten mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpidon ja varainhoidon
valvonnan asianmukaisesta jarjestamisesta ja toimitusjohtaja
siita, etta kirjanpito on lain mukainen ja etta varainhoito on
luotettavalla tavalla jarjestetty.

Tilintarkastajan velvollisuudet
Tilintarkastajan tulee suorittaa tilintarkastus Suomessa
noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti ja sen
toksesta ja toimintakertomuksesta. Hyva tilintarkastustapa
edellyttad ammattieettisten periaatteiden noudattamista ja
tilintarkastuksen suunnittelua ja suorittamista siten, etta
saadaan kohtuullinen varmuus siitd, etta tilinpaatoksessa
tai toimintakertomuksessa ei ole olennaisia virheellisyyksia
ja ettd emoyhtion hallituksen jasenet ja toimitusjohtaja ovat
toimineet osakeyhtidlain mukaisesti.
Tilintarkastustoimenpiteilld tulisi varmistua tilinpaatoksen
ja toimintakertomuksen lukujen ja muiden tietojen oikeelli-
suudesta. Toimenpiteiden valinta perustuu tilintarkastajan
harkintaan ja arvioihin riskeista, etta tilinpaatoksessa on
vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuva olennainen virheel-
lisyys. Tarvittavia tarkastustoimenpiteita suunniteltaessa
arvioidaan myos tilinpaatoksen laadintaan ja esittamiseen
ja toimintakertomuksen yleista esittamistapaa, tilinpaatoksen
laatimisperiaatteita seka johdon tilinpaatcksen laadinnassa
soveltamia arvioita.

Tilintarkastus on toteutettu Suomessa noudatettavan hy-
van tilintarkastustavan mukaisesti. Kasityksemnme mukaan
olemme suorittaneet tarpeellisen maaran tarkoitukseen
soveltuvia tarkastustoimenpiteita lausuntoamme varten.

Lausunto konsernitilinpaatoksesta

Lausuntonamme esitamme, etta konsernitilinpaatos antaa
EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatosstan-
dardien (IFRS) mukaisesti oikeat ja riittévat tiedot konsernin
taloudellisesta asemasta seka sen toiminnan tuloksesta ja
rahavirroista.

Lausunto tilinpaatoksesta ja toimintakertomuksesta
Lausuntonamme esitamme, etta tilinpaatos ja toimintaker-
tomus antavat Suomessa voimassa olevien tilinpaatdksen
ja toimintakertomuksen laatimista koskevien saannosten
seka emoyhtion toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta ase-
masta. Toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen tiedot ovat
ristiriidattomia.

Puollamme tilinpaatoksen ja konsernitilinpaatcksen
vahvistamista. Hallituksen esitys vuosituloksen kasittelysta
ja osingonjaosta on osakeyhtiolain mukainen. Puollamme
vastuuvapauden myontamista emoyhtion hallituksen jase-
nille seka toimitusjohtajalle tarkastamaltamme tilikaudelta.

Espoossa, 24. paivana helmikuuta 2009
PricewaterhouseCoopers Oy

KHT-yhteiso

Johan Kronberg
KHT

TILINTARKASTUSKERTOMUS

101



Hallinnoint

Yleista

M-real Oyj (M-real tai yhti6) on suomalainen julkinen osakeyh-
tio, jonka A- ja B-sarjan osakkeet ovat julkisen kaupankayn-
nin kohteena NASDAQ OMX Helsinki Oy:n Mid Cap -listalla.
M-realin toimintaan sovelletaan Suomen lakeja, ja niiden
nojalla annettuja saadoksia ja maarayksia. M-real noudattaa
lisaksi NASDAQ OMX Helsinki Oy:n saantoja ja suosituksia
niiden porssiyhtidihin soveltuvilta osin seka Suomen listayh-
tividen hallinnointikoodia (www.cgfinland.fi).

M-real laatii tilinpaatoksensa ja osavuosikatsauksensa
Reporting Standards (IFRS), mukaisesti. Tilinpaatosasiakirjat
julkaistaan suomeksi ja englanniksi.

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

Hallinnointi- ja ohjausjarjestelma
Yhtion lakisaateiset toimielimet ovat yhtiokokous, hallitus,
toimitusjohtaja ja toimitusjohtajan sijainen. Yhtion toiminnan
operatiivisesta johtamisesta huolehtii liséksi toimitusjoh-
tajan apuna toimiva johtoryhma. Eri toimielinten tehtavat
ja vastuut maaraytyvat Suomen osakeyhtiolain mukaisesti.
M-realin nykyisessa organisaatiossa liiketoiminta-
alue on maaritelty siten, etta kukin liiketoiminta-alue on

M-realin hallinnointi- ja ohjausjarjestelma

YHTIOKOKOUS

HALLITUS

TARKASTUSTOIMIKUNTA

Sisdinen tarkastus Ulkoinen tarkastus

Tarkastus-
valiokunta

HALLITUKSEN VALIOKUNNAT

Palkitsemis-
valiokunta

Nimitys-
valiokunta

TOIMITUSJOHTAJA

LONNYVSINIIAYSIS

TOIMITUSJOHTAJAN
SIJAINEN

JOHTORYHMA
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vastuussa sekd omasta myynnistaan etta tuotannostaan,
ja niilla on siten selkea tulosvastuu. M-realin liiketoiminta-
alueet ovat Consumer Packaging, Office Papers ja Other
Papers. Taloudelliseen raportointirakenteeseen kuuluu
myos Market Pulp and Energy -segmentti.

Yhtiokokous

Yhtickokous on yhtion ylin paattava elin, jossa osakkeen-
omistajat kayttavat paatdsvaltaansa. Jokaisella osak-
keenomistajalla on oikeus osallistua yhtickokoukseen
noudattamalla yhtiokokouskutsussa kuvattua menettelya.
Osakeyhtiolain mukaan yhtiokokous paattaa muun muassa
seuraavista asioista:

e yhtigjarjestyksen muuttaminen

e tilinpaatoksen hyvaksyminen

e voitonjako

e sulautuminen ja jakautuminen

e omien osakkeiden hankinta ja luovutus

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

e tilintarkastajan valinta ja tilintarkastuspalkkio.

Osakkeenomistajalla on oikeus saada yhtiokokoukselle kuu-
luva asia yhtiokokouksen kasiteltavaksi, jos han kirjallisesti
sita vaatii hallitukselta niin hyvissa ajoin, etta asia voidaan
sisallyttaa kokouskutsuun. Osakkeenomistajalla on lisaksi
kyselyoikeus yhtiokokouksen kasiteltdvana olevista asioista.

Oikeus osallistua yhtiokokoukseen on osakkeenomis-
tajalla, joka on kymmenen paivaa ennen yhtiokokousta
merkittyna osakkeenomistajaksi osakasluetteloon.

Yhtion varsinainen yhtiokokous pidetadn vuosittain vii-
meistaan kesakuussa. Ylimaardinen yhtiokokous pidetaan,
jos hallitus katsoo siihen olevan aihetta, tai jos tilintarkas-
taja tai osakkeenomistajat, jotka edustavat vahintaan 1/10
kaikista osakkeista, sita kirjallisesti vaativat tietyn asian
kasittelya varten.

Hallitus

hintaan viisi ja enintddn kymmenen varsinaista jasents,
jotka osakkeenomistajat valitsevat varsinaisessa yhticko-
kouksessa yhden vuoden toimikaudeksi kerrallaan. Talla
hetkella hallituksessa on kahdeksan varsinaista jasenta.



Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja varapu-
heenjohtajan. Hallituksen jasenet ja heidan henkilGtietonsa
on esitetty sivuilla 108-109.

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

M-realin hallituksella on toimintaansa varten kirjalli-
nen tydjarjestys. Sen mukaisesti hallitus muun muassa:

e valitsee yhtidlle toimitusjohtajan ja hyvaksyy johtoryh-
man jdsenten valinnan seka valvoo, ettd toimitusjohtaja
hoitaa yhtion juoksevaa hallintoa hallituksen ohjeiden
ja maaraysten mukaisesti;

e valitsee tarkastus-, nimitys- ja palkitsemisvaliokuntien
jasenet ja hyvaksyy niiden tyojarjestykset;

e kasittelee ja hyvaksyy yhtion strategian ja sen paalinjat;

e hyvdksyy vuosittaisen toimintasuunnitelman;

e valvoo yhtion kirjanpidon ja varainhoidon seka riskien
valvonnan jarjestamista;

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

e paattad huomattavista sijoituksista ja rahoitusjarjestelyists;

e paattaa yhtion merkittavan kiintean omaisuuden luo-
vutuksesta ja panttauksesta;

e paattaa rahalahjoitusten myontamisesta tai toimitus-
johtajan valtuuksista niiden suhteen;

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

e allekirjoittaa ja esittaa varsinaisen yhtiokokouksen hyvak-
syttavaksi tilinpaatoksen ja tekee voitonjakoehdotuksen;

e hyvaksyy keskeiset liilketoimintaa ohjaavat politiikat,
maaraykset ja ohjeet;

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

e julkistaa kaikki sellaiset seikat, jotka ovat omiaan vai-
kuttamaan yhtion osakkeen arvoon, tai jotka yhtion on
muutoin arvopaperimarkkinalain nojalla julkaistava.

villa M-realin verkkosivuilla (www.m-real.com/nvestor
Relations/Corporate Governance).

Hallitus arvioi vuosittain omaa toimintaansa seka yhtion
hallinnointiperiaatteita ja tekee niihin mahdollisesti tarvit-
tavat muutokset. Hallituksen jasenten riippumattomuuden
ja esteettomyyden arvioimiseksi hallituksen jasenten tu-
lee ilmoittaa yhtiolle seikat, jotka voivat vaikuttaa jasenen
kykyyn toimia vapaana eturistiriidoista.

Hallitus kokoontuu saannéllisesti. Tilikaudella 2008
hallitus piti yhteensa 20 kokousta, joista kuusi oli puhe-
linkokouksia. Hallituksen jasenet osallistuivat kokouksiin
keskimaarin 97-prosenttisesti.

Hallituksen valiokunnat

Hallituksen apuna sille kuuluvia asioita valmistelevat hal-
lituksen keskuudestaan valitsemat valiokunnat: tarkas-
tusvaliokunta, nimitysvaliokunta ja palkitsemisvaliokunta.
Hallitus nimittaa vuosittain varsinaisen yhtiokokouksen
jalkeen kunkin valiokunnan puheenjohtajan ja jasenet.
Hallitus ja sen valiokunnat voivat kdyttaa apunaan myos
yhtion ulkopuolisia neuvonantajia.

Valiokuntien esitysten pohjalta lopulliset paatokset
valiokuntien tehtaviin kuuluvissa asioissa tekee yhtion
hallitus, pois lukien nimitysvaliokunnan suoraan yhtioko-
koukselle tekemat ehdotukset hallituksen kokoonpanosta
ja palkkioista.

Tarkastusvaliokunta

Hallituksen tarkastusvaliokunnan tehtavana on avustaa
hallitusta varmistamaan yhtion taloudellisen raportoinnin
ja laskennan menetelmien seka tilinpaatoksen ja muun
yhtion julkistaman taloudellisen tiedon oikeellisuus, tasa-
painoisuus, lapindkyvyys ja selkeys. Tarkastusvaliokunta
tarkastaa saannollisesti sisaisen valvonnan ja johtamisen
jarjestelmat ja seuraa taloudellisten riskien raportoinnin
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seka tilintarkastuksen etenemista. Tarkastusvaliokunta
arvioi sisdisen tarkastuksen tehokkuutta ja laajuutta, yh-
tion riskienhallintaa, keskeisia riskialueita seka lakien ja
maaraysten noudattamista. Se antaa suosituksen tilintar-
kastajien valitsemisesta. Tarkastusvaliokunta kasittelee
myos sisdisen tarkastuksen vuosisuunnitelman ja mer-
kittavista tarkastuksista laaditut raportit.
Tarkastusvaliokunnan jasenena toimii kolme yhtiosta
ja sen merkittavista omistajista riippumatonta hallituksen
jasenta. Vuoden 2008 varsinaisen yhtiokokouksen jalkeen
tarkastusvaliokunnan puheenjohtajana on toiminut Erkki
Karmila ja jasenina Kai Korhonen ja Antti Tanskanen.
Valiokunnan jasenilla tulee olla riittava laskentatoimen ja
tilinpaatoskaytannon asiantuntemus. Tarkastusvaliokunta
kokoontuu sadnnallisesti, vahintaan nelja kertaa vuodes-
sa. Kokoustensa yhteydessa valiokunta kuulee yhtion
tilintarkastajaa. Valiokunnan puheenjohtaja antaa hal-
litukselle raportin tarkastusvaliokunnan jokaisesta ko-
kouksesta. Tehtavat ja vastuualueet on maaritelty valio-

esitetty M-realin verkkosivuilla (www.m-real.com/lnvestor
Relations/Corporate Governance).

Tarkastusvaliokunnan kokouksissa ovat olleet edus-
tettuina myos yhtion tilintarkastaja, toimitusjohtaja ja
talousjohtaja seka muita johdon edustajia ja ulkopuoli-
sia neuvonantajia tarpeen mukaan. Tarkastusvaliokunta
kokoontui viisi kertaa vuoden 2008 aikana, ja valiokunnan
jasenet osallistuivat kaikkiin kokouksiin.

Nimitysvaliokunta

Hallituksen nimitysvaliokunnan tehtavana on tehda yh-
tiokokoukselle esitys hallituksen kokoonpanosta ja hal-
lituksen jasenten palkkioista. Taman lisaksi valiokunta

laatii ehdotuksen hallituksen valiokuntien kokoonpa-
noiksi. Valiokuntaan kuuluu kolme hallituksen jasents,
ja se kokoontuu vahintaan kerran vuodessa. Valiokunnan
puheenjohtaja esittaa nimitysvaliokunnan ehdotukset
hallitukselle. Nimitysvaliokunnan tehtavat ja vastuut on
maaritelty valiokunnan ty6jarjestyksessa, jonka hallitus on
hyvaksynyt. Valiokunnan tydjarjestys on kokonaisuudessaan
esitetty M-realin verkkosivuilla (www.m-real.com/lnvestor
Relations/Corporate Governance).

Vuoden 2008 varsinaisen yhtickokouksen jalkeen nimi-
tysvaliokunnan puheenjohtajana on toiminut Martti Asunta
ja jasenina Runar Lillandt ja Antti Tanskanen.

Nimitysvaliokunta kokoontui kerran vuoden 2008 ai-
kana, ja valiokunnan jasenet osallistuivat kokoukseen.

Palkitsemisvaliokunta

Hallituksen palkitsemisvaliokunta suosittaa, valmistelee
ja esittaa hallituksen hyvaksyttavaksi toimitusjohtajan
nimityksen, taman palkan ja palkkiot seka valmistelee ja
antaa hallitukselle ja toimitusjohtajalle suosituksia joh-
don palkitsemiseen ja palkitsemisjarjestelmiin liittyvissa
asioissa. Valiokuntaan kuuluu kolme hallituksen jasenta.
Se kokoontuu saannéllisesti vahintaan kerran vuodes-
sa. Valiokunnan puheenjohtaja esittaa hallitukselle ra-
portin palkitsemisvaliokunnan jokaisesta kokouksesta.
Palkitsemisvaliokunnan tehtavat ja vastuualueet on maari-
telty valiokunnan tydjarjestyksessa, jonka hallitus hyvaksyy.
Palkitsemisvaliokunnan tydjarjestys on kokonaisuudessaan
esitetty M-realin verkkosivuilla (www.m-real.com/lnvestor
Relations/Corporate Governance).

Vuoden 2008 varsinaisen yhtickokouksen jalkeen
palkitsemisvaliokunnan puheenjohtajana on toiminut
Kari Jordan ja jasenina Erkki Karmila ja Martti Asunta.
Palkitsemisvaliokunta kokoontui kolme kertaa vuoden
2008 aikana, ja valiokunnan jasenet osallistuivat kaikkiin
kokouksiin.



Toimitusjohtaja

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

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

Toimitusjohtajan sopimuksenmukainen eldkeika on 62
vuotta. Toimitusjohtajalle on otettu lisdeldkevakuutus, joka
kattaa sopimuksen mukaisen eldkeidn 62 vuotta ja lakisaa-
teisen eldkeidn 63 vuotta valisen ajan. Suomen elakelakien
mukaan tyontekija voi jaada elakkeelle ikavuosien 63-68
valisena aikana haluamanaan ajankohtana.

Hallitus nimittaa ja erottaa toimitusjohtajan. Toimitusjohtaja
voidaan irtisanoa hallituksen paatokselld ilman eri syy-
ta. Toimitusjohtaja voi myds irtisanoutua tehtavastaan.
Molemminpuolinen irtisanomisaika on kuusi kuukautta.
Hallitus voi kuitenkin paattaa, etta toimitusjohtajan toimi-
suhde yhtioon paattyy ilman irtisanomisaikaa.

Irtisanomistilanteessa (hallitus irtisanoo) ja yhtion
maaraysvallan muutostilanteissa toimitusjohtajalla on
oikeus 18 kuukauden palkkaa vastaavaan erokorvaukseen.

Toimitusjohtajan sijainen
Toimitusjohtajan sijainen Seppo Parvi vastaa toimitusjoh-
tajan tehtavista toimitusjohtajan ollessa estynyt.

Johtoryhma
M-realin operatiivisessa johtamisessa toimitusjohtajaa
avustaa yhtion johtoryhma, jonka muodostavat toimitus-
johtaja Mikko Helander seka hanelle raportoivat liiketoi-
minta-alueiden johtajat Mika Joukio (Consumer Packaging)
ja Seppo Puotinen (Office Papers). Helander vastaa oman
toimensa ohella myds Other Papers -liiketoiminta-alueen
johtamisesta. Taman lisaksi johtoryhmaan kuuluvat ta-
lousjohtaja Seppo Parvi, liiketoiminnan kehitysjohtaja Matti
Morsky, henkildstojohtaja Mika Paljakka ja resurssijohtaja
Jarmo Salonen. Johtoryhman puheenjohtajana toimii Mikko
Helander. Johtoryhman jasenten henkilctiedot on esitetty
sivuilla 110-111. Johtoryhman jasenilla ei ole lakisaatei-
sesta elaketurvasta poikkeavia eldkejarjestelyja.
Johtoryhman tehtavia ja vastuualueita ovat muun
muassa investointien suunnittelu, yhtion strategisten suun-
taviivojen laatiminen ja valmistelu, resurssien kohdentami-
nen, juoksevien toimintojen valvonta ja yhtion hallituksessa
kasiteltavien asioiden valmistelu.

Johtoryhma 1.1.2009 alkaen

Mikko Helander
Toimitusjohtaja

Seppo Parvi*
Talousjohtaja ja
toimitusjohtajan sijainen

Mika Paljakka
Henkilostsjohtaja

Jarmo Salonen Matti Morsky*
Johtaja, Resurssit Johtaja
Market Pulp and Energy Liiketoiminnan kehitys

Mika Joukio Seppo Puotinen Mikko Helander
Johtaja Johtaja Johtaja
Consumer Packaging Office Papers Other Papers (oto)

* Matti Morsky nimitetdan uudeksi talousjohtajaksi. Seppo Parvi siirtyy toisen tydnantajan
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Johtoryhma kokoontuu puheenjohtajansa kutsusta
paasaantdisesti kerran kuukaudessa seka lisaksi aina
tarvittaessa.

Palkitseminen

Hallituksen palkkiot ja muut etuudet

Vuoden 2008 varsinaisen yhtiokokouksen paatcksen mu-
kaisesti hallituksen puheenjohtajalle maksettiin palkkiona
76 500 euroa vuodessa, hallituksen varapuheenjohtajalle
64 500 euroa vuodessa ja jasenille 50 400 euroa vuodessa.
Lisaksi seka hallituksen etta hallituksen valiokuntien ko-
kouksista maksettiin kokouspalkkiota 500 euroa kokouk-
selta. Vuodelta 2008 hallituksen jasenille maksettiin palk-
kioita yhteensa 516 475 euroa. Hallituksen jasenille ei ole
maksettu osakepalkkioita, eivatka hallituksen jasenet ole
osallisina osakeperusteisissa palkitsemisjarjestelmissa.

Toimivan johdon palkitsemisjarjestelma ja
palkitsemista koskevat periaatteet

Yhtion johdon palkitsemisjarjestelman tarkoituksena on
palkita johtoa oikeudenmukaisesti ja kilpailukykyisesti yh-
tion strategian menestyksellisesta ja tuloksellisesta toteut-
tamisesta. Palkitsemisen tavoitteena on myds kannustaa
johtoa yhtion strategian ja liiketoiminnan kehittamisessa
ja toimimaan siten yhtion eduksi.

Hallitus hyvaksyy toimitusjohtajan palkan ja palkkiot
ja muiden johtoryhman jasenten palkitsemisessa sovel-
lettavat periaatteet seka naiden palkitsemis- ja kannus-
tinjarjestelmien muodot ja perusteet. Hallituksen palkit-
semisvaliokunta avustaa hallitusta johdon tyoehtoihin ja
palkkaukseen liittyvien asioiden hoidossa ja valmistelee
hallitukselle kuuluvat, johdon palkitsemiseen liittyvat

paatokset. Toimitusjohtaja paattaa muun ylimman johdon
palkkaukseen liittyvista kaytannon kysymyksista hallituk-
sen hyvaksymien periaatteiden puitteissa.

Toimitusjohtaja Mikko Helanderin kuukausipalkka on
37005 euroa. Kuukausipalkkaan sisaltyvat auto- ja puheli-
netu. Toimitusjohtajalle voidaan lisaksi maksaa hallituksen
paatoksella kokonaissuoritukseen perustuva kuuden kuu-
kauden palkkaa vastaava tulospalkkio. Toimitusjohtajalle
maksettiin vuonna 2008 palkkaa, palkkioita ja muita etuuk-
sia yhteensa 548 426 euroa.

Muilla johtoryhman jasenilla on niin ikaan kirjalliset
tyo- tai toimisopimukset. Toimitusjohtaja tekee hallitukselle
ehdotuksen johtoryhman jdsenten nimityksista. Hallitus
hyvaksyy tai hylkda toimitusjohtajan nimitysehdotuksen.
Muulle johtoryhmalle maksettiin palkkana ja palkkioina
vuonna 2008 yhteensa 1 750 082 euroa vuodelta 2009.

M-realilla on lisaksi kaytossaan osakkeen arvoon
perustuva ylimmalle johdolle suunnattu palkitsemis-
jarjestelma vuosille 2008-2010. Jarjestelman tuottama
mahdollinen palkkio perustuu M-real Oyj:n kassavirta-
kehitykseen. Mahdollinen palkkio maksetaan osittain
M-realin B-osakkeina ja osittain rahana. Osakepalkkion
enimmaismaara vuodelle 2008 oli 180 000 B-osaketta.
Mahdollisiin osakkeisiin liittyy ehto, joka kieltaa luovutta-
masta osakkeita kahden vuoden kuluessa ansaintajakson
paattymisesta. Jarjestelman piirissa on kahdeksan ylim-
man johdon jdsenta. Yhtidn vuosille 2005-2007 voimassa
ollut osakepalkkiojarjestelma ei oikeuttanut palkkioihin.

Hallituksen ja johtoryhman osakeomistukset on eri-
telty sivuilla 108-111.

Hallituksen jasenilla, yhtion toimitusjohtajalla tai toimi-
tusjohtajan sijaisella ei ollut 31.12.2008 rahalainaa yhtiélta tai



Tilintarkastus

tarkastaja, jonka tulee olla Keskuskauppakamarin hyvak-
syma tilintarkastusyhteiso. Yhtiokokous valitsee tilintarkas-
tajan vuosittain varsinaisessa yhtiokokouksessa. Kevaan
2008 varsinaisen yhtiokokouksen paatoksen mukaisesti
yhtion tilintarkastajana toimii PricewaterhouseCoopers
Oy, joka osoitti paavastuulliseksi tilintarkastajakseen KHT
Goran Lindellin (lokakuuhun 2008 saakka) ja KHT Johan
Kronbergin. Tarkastusvaliokunta valvoo tilintarkastajien
valintamenettelya ja antaa hallitukselle suosituksensa
tilintarkastajan valinnasta.

Vuonna 2008 tilintarkastuspalkkioita maksettiin
PricewaterhouseCoopers Oy:lle 1 691 000 euroa ja muil-
le tilintarkastusyhteisdille Suomen ulkopuolella 268 000
euroa. Lisaksi PricewaterhouseCoopersille on maksettu
varsinaiseen tilintarkastukseen liittymattomista palveluista
2294000 euroa.

Sisdpiiriad koskevat ohjeet
Yhtio noudattaa NASDAQ OMX Helsinki Oy:n, Keskus-
kauppakamarin ja Elinkeinoelaman keskusliiton laatimia
sisapiiriohjeita. Taman lisaksi yhtion hallitus on hyvaksynyt
yhtion oman sisapiiriohjeen, joka on julkaistu kokonaisuu-
dessaan yhtion verkkosivuilla (www.m-real.com/Investor
Relations/Corporate Governance) ja jaetaan sdannéllisesti
koko organisaatiolle. Yhtid antaa sisapiirildisilleen saannol-
lisesti koulutusta sisapiiriasioissa. Yhtio edellyttaa jokaisen
tyontekijansa toimivan sisapiirisaannosten mukaisesti.
Yhtion lakisaateisen ja pysyvan sisapiirin yllapidosta ja
hallinnoinnista vastaa hallituksen sihteeri. Jokainen sisapii-
rildinen on kuitenkin itse velvollinen huolehtimaan henkilo-

ja omistustietojensa ilmoittamisesta. Yhtio suosittelee vain
pitkaaikaisten sijoitusten tekemista ja hankintaohjelmien
kayttod. Yhtion pysyvien sisapiirildisten luettelo on julkises-
ti saatavilla, ja sen yllapidosta huolehtii Euroclear Finland
Oy. Luettelo on nahtavana yhtion verkkosivuilla (www.m-
real.com/Investor relations/Corporate Governance).

Lakimaaraisia sisapiirildisia ovat hallituksen jasenet, toi-
mitusjohtaja ja toimitusjohtajan sijainen seka tilintarkastajat.
Muita pysyvia sisapiirilaisia ovat lisaksi yhtion johtoryhman
jasenet ja sellaiset henkilct, jotka on nimitetty juridisiin, talou-
dellisiin, tutkimus- ja kehitys- seka viestinta- ja sijoittajasuh-
detehtaviin ja jotka siten saavat saannollisesti sisapiirintietoa.

Merkittavien projektien, kuten fuusiot tai yrityskaupat,
valmisteluun osallistuvista henkilosta perustetaan tarvitta-
essa hankekohtaisia sisapiirirekistereitd. Hankekohtaisten
sisapiirirekisterien perustamisesta ja lakkauttamisesta paat-
taa hallituksen puheenjohtaja.

Yhtio paattaa vuosittain suljetut ikkunat, jolloin sisapiiri-
ldiset eivat saa kayda kauppaa yhtion liikkeeseen laskemilla
osakkeilla, optioilla eika mydskaan yhtién arvopapereihin
kohdistuvilla warranteilla tai muilla vastaavanlaisilla arvo-
papereilla. Vuonna 2009 suljetut ikkunat ovat vuoden 2008
tilinpaatostiedotteen osalta 1.1.2009-5.2.2009 ja vuoden 2009
osavuosikatsausten osalta 1.4.2009-22.4.2009, 1.7.2009-
23.7.2009 seka 1.10.2009-22.10.2009.
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Kari Jordan
5. 1956
Ekonomi

Hallituksen puheenjohtaja (2005-)

Metséliitto-konsernin padjohta-
ja (2006-)

Metséliitto Osuuskunnan toimi-
tusjohtaja (2004-)

Metséliitto Osuuskunnan hallituk-
senvarapuheenjohtaja (2005-)
Metséd Tissue Oyj:n hallituksen
puheenjohtaja (2004-)

Oy Metsa-Botnia Ab:n hallituksen
jasen (2004-), puheenjohtaja
(2006-)

Vapo Oy:n hallintoneuvoston vara-
puheenjohtaja (2005-2007),
hallituksen varapuheenjohtaja
(2007-)

Elinkeinoelaman keskusliiton (EK)
hallituksen jasen (2005-),
varapuheenjohtaja (2009-)
Finnair Oyj:n hallituksen
varapuheenjohtaja (2003-)

Julius Tallberg-Kiinteistot

Oyj:n hallituksen puheenjohtaja
(1998-2008)

Keskindisen tydeldkevakuutus-
yhtio Varman hallintoneuvoston
jasen (2006-)

Metsateollisuus ry:n hallituksen
varapuheenjohtaja ja hallituksen
tydvaliokunnan jasen (2005-), hal-
lituksen puheenjohtaja (2009-)

Useita luottamustoimia hyvénte-
kevaisyytta ja maanpuolustusta

lahelld olevissa organisaatioissa.

Osakkeita: 179 369 (B-osake)

Martti Asunta
s. 1955
Mets&nhoitaja

Hallituksen jasen ja varapuheen-
johtaja (2008-)

Metsaliitto Osuuskunnan hallituk-
sen puheenjohtaja (2008-)

Vapo Oy:n hallituksen jasen
(2008-)

Oy Metsa-Botnia Ab:n hallituksen
jasen (2008-)

Metsa Tissue Oyj:n hallituksen
jasen (2008-)

Pellervo-Seura ry:n hallituksen
jasen (2008-)

Osakkeita: Ei omistusta

Heikki Asunmaa
s. 1943
Metsé&talousneuvos
Maanviljelija

Hallituksen jasen (2005-)

Metsaliitto Osuuskunnan hallituk-
sen jasen (2000-2008)

Vapo Oy:n hallintoneuvoston jasen
(2005-2008)

Pellervon valtuuskunnan jasen
(2000-2008)

Alavuden Seudun Osuuspankin
hallintoneuvoston puheenjohtaja
(1993-2008)

Osakkeita: 4 000 (B-osake)

Erkki Karmila

s. 1942

Oikeustieteen lisensiaatti,
varatuomari

Master of Laws 1968, Harvardin
yliopisto

Hallituksen jasen (1992-)
Riippumaton hallituksen jasen

Pohjoismaiden Investointipankin
varatoimitusjohtaja (1993-2006)
Suomen Vientiluotto, varatoimi-
tusjohtaja (1981-1982), toimitus-
johtaja (1982-1983)
Kansallis-Osake-Pankki, varatoi-
mitusjohtaja (1983-1991)
Ulkomaisten Investointien
Edistdmistoimiston johtaja (1992)

Osakkeita: Ei omistusta



Kai Korhonen
s. 1951
Diplomi-insingori

Hallituksen jasen (2008-)
Riippumaton hallituksen jasen

Stora Ensi Oyj:n johtoryhman
jasen (1998-2007)

Keskindinen tydelakevakuutus-
yhti6 Ilmarisen hallintoneuvoston
jasen (2006-2008)

Osakkeita: Ei omistusta

Runar Lillandt
s. 1944
Maanviljelysneuvos
Maanviljelija

Hallituksen jasen (1999-)

Metsaliitto Osuuskunnan hallinto-
neuvoston puheenjohtaja (1998-)
Atria Oyj:n hallituksen jasen
(2002-)

Svenska Lantbruks-
producenternas centralfor-

bund SLC r.f.:n hallituksen jasen
(1988-)

Metsakeskus Rannikon johtokun-
nan puheenjohtaja (1996)
Osuuskunta Pohjanmaan Lihan
hallituksen puheenjohtaja (2002)
Mellan4 Plant Oy:n hallituksen
puheenjohtaja (1995-)

Osakkeita: 7 545 (B-osake)

Juha Niemeld

s. 1946

Kauppatieteiden maisteri
Kauppatieteiden ja tekniikan
kunniatohtori

Vuorineuvos

Hallituksen jasen (2007-)
Riippumaton hallituksen jasen

Hallituksen puheenjohtaja,
Confederation of European Paper
Industries (CEPI) (2000-2002)
UPM Kymmene Oyj:n toimitus-
johtaja (1996-2004)

Veikkaus Oy:n hallituksen
puheenjohtaja (2002-)
Powerflute Oyj:n hallituksen
jasen (2005-)

Green Resources AS:n hallituksen
jasen (2008-)

Osakkeita: Ei omistusta

Antti Tanskanen
s. 1946
Taloustieteiden tohtori
Ministeri

Hallituksen jasen (1992-)
Riippumaton hallituksen jasen

OP-ryhman paajohtaja
(1997-2006)

Osuuspankkikeskus Osk:n ja OKO
Osuuspankkien Keskuspankki
Oyj:n johtokuntien puheenjohtaja
(1997-2006)

Neste Qil Oyj:n hallituksen jasen
(2007-)

Osakkeita: Ei omistusta
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Mikko Helander
s. 1960
Diplomi-insingéri
Toimitusjohtaja

Tammikuusta 2009 alkaen vas-
tuualueena myds Other Papers
-liiketoiminta-alue. Metsaliitto-
konsernin palveluksessa vuodes-
ta 2003. M-realin palveluksessa ja
johtoryhman jasen vuodesta 2006.

Keskeinen tyokokemus
Projekti-insindéri ja yksikon
tuotantopaallikko, Valmet Oyj
(1984-1990); toimitusjohtaja,
Kasten Hévik Oy (1990-1993); pro-
jektijohtaja, Valmet Coaters and
Calanders -yksikko, Valmet Oyj
(1993); operatiivisen toiminnan
johtaja, Valmet Rotomec S.p.a,
Italia (1994-1997); kalanteritoi-
mialan johtaja, Valmet Oyj (1997~
1999); toimitusjohtaja, Valmet
Converting -ryhma, Iso-Britannia
(1999-2003); toimitusjohtaja,
Metsé Tissue Oyj (2003-2006); toi-
mitusjohtaja, M-real (2006-).

Osakkeita: Ei omistusta

M-real Oyj:n johtoryhma

Seppo Parvi*

s. 1964

Kauppatieteiden maisteri
Talousjohtaja ja toimitusjohtajan
varamies

Vastuualueina lisaksi yrityksen
talous- ja IT-toiminto, liiketoimin-
nan kehitys ja -ohjaus, viestinta
ja sijoittajasuhteet, investoin-
tien koordinointi seka hallinto.
M-realin palveluksessa ja johto-
ryhman jasen vuodesta 2006.

Keskeinen tyokokemus
Rahoitustehtavat, Ahlcorp Oy
(1989-1991); rahoituspaallikko, A.
Ahlstrom Oy (1991-1993); useita
vastuullisia tehtdvid Huhtamaki
Oyj:ssi (1993-2006): konsernin
rahoituspaallikkd, toimitusjoh-
taja vastuualueena Huhtamaen
sisdiset rahoitusyhtiot, Polarcup
& Leafin Ita-Euroopan talous-
toiminnot, Itd-Euroopan teolli-
suusdivisioonan taloustoiminnot,
Guven Plastik -yhtion integrointi
Huhtamaki Oyj:hin toimipaikka-
na Turkki, Huhtamaki-konsernin
osto- ja hankintatoimi, Turkin
litketoiminnot, paperiteknolo-
giaan liittyvat tehdastoiminnot
Euroopassa ja Huhtamaen tehtaat
Hameenlinnassa; talousjohtaja,
M-real (2006-).

Osakkeita: 2 600 (B-osake)

Mika Joukio
s. 1964
Diplomi-insingori
MBA,

Johtaja, Consumer Packaging

M-realin palveluksessa vuodesta
1990. Johtoryhman jasen vuodes-
ta 2006.

Keskeinen tyokokemus

Useita liilketoiminnan asiantun-
tija- ja johtotehtdvissa Metsa-
Serlassa [nykyisin M-real] vuo-
desta 1990 alkaen: osastoinsings-
ri (1990-1996), tuotantopaallikko
(1996-2001) Mets&-Serla Takon
kartonkitehdas; tehtaanjohta-
ja, Aanekosken kartonkitehdas
(2001-2004); vastuualueina glo-
baali logistiikka, toimitusketjun
ohjaus ja asiakaspalvelu (2004~
2005); tehtaanjohtaja, Kyron teh-
das (2005-2006); tehtaanjohtaja
Kyron ja Takon tehtaat (2006);
Consumer Packaging -liiketoi-
minta-alueen johtaja (2006-).

Osakkeita: Ei omistusta

Matti Morsky*

5. 1952

Diplomi-insindori

Johtaja, lilketoiminnan kehitys

M-realin palveluksessa vuodesta
1981. Johtoryhman jasen vuodes-
ta 2006.

Keskeinen tyokokemus:
Tuotekehitys- ja myyntitehtavat
Oy Fiskars Ab:n muoviteollisuus
(1978-1980); liiketoiminnan suun-
nittelutehtavat, G.A. Serlachius
Oy (1981-1982); projektipaallik-
ko, Stuart Edgar Ltd (1982-1986);
tulosyksikkdjohtaja, T-Drill Inc
(1986-1987); useita liiketoimin-
nan kehityksen johtotehtavia ja
yritysjarjestelyja Metsa-Serlassa
(nykyisin M-real), muun muas-
sa liiketoiminnan kehitysjohtaja
(1987); hygieniadivisioonan joh-
taja, Holmen Hygiene AB (1989);
keittickalustedivisioonan joh-
taja, (1992); toimitusjohtaja,
Rantasalmi Hirsitalot (1994); liike-
toiminnan kehitysjohtaja, M-real
(1999-).

Osakkeita: Ei omistusta

* Matti Morsky nimitetdan uudeksi talousjohtajaksi. Seppo Parvi siirtyy toisen tyonantajan palvelukseen viimeistaan heindkuussa 2009.



Mika Paljakka
5. 1968
Kauppatieteiden lisensiaatti

Kasvatustieteiden maisteri
Johtaja, HR ja laatujohtaminen
(Tam)

Vastuualueina lisdksi organisaa-
tion ja johtamisen kehittaminen
jaymparistoasiat. Metsaliitto-
konsernin palveluksessa vuodes-
ta 2000. M-realin johtoryhman
jasen vuodesta 2008.

Keskeinen tyokokemus:
Henkiloston kehityspaallikko,
Perlos Oyj (1994-2000); henki-
l6ston kehityspaallikko ja hen-
kiléstdjohtaja, Metsa-Botnia
(2000-2002J; liiketoiminnan ke-
hitysjohtaja, M-real (2002-2003);
henkildstéjohtaja, Finnforest
(2003-2008); henkildsts- ja laatu-
johtaja, M-real (2008-).

Osakkeita: 16 000 (B-osake)

Seppo Puotinen
5. 1955

Tekniikan lisensiaatti
Johtaja, Office Papers

M-realin palveluksessa vuosi-
na 1986-2000 ja vuodesta 2004.
Johtoryhman jasen vuodesta
2005.

Keskeinen tyokokemus
Teknillisen mekaniikan assistent-
ti, Oulun yliopisto (1981-1985);
tutkija, Oy Keskuslaboratorio

- Centrallaboratorium Ab (1985-
1986); useita liiketoimintojen
kehittamiseen ja markkinointiin
liittyvia seka liiketoiminnallisia
johtotehtavia Metsa-Serlassa
(nykyisin M-real), muun muas-
sayksikon johtaja, Metsa-Serlan
Cartons Division, Corrugated and
Folding Carton -yksikkd (1999);
SCA Packaging Finland Oy:n
Suomen, Vendjan ja Baltian mai-
den yksikdista vastaava johtaja
(2000-2002); Containerboard-
yksikén johtaja, SCA (2002-2004);
Corporate Strategy & Sales
Services -yksikon johtaja, M-real
(2004-2005); Office Papers -liike-
toiminta-alueen johtaja, M-real
(2005-).

Osakkeita: 1000 (A-osake),
2750 (B-osake)

Jarmo Salonen
s. 1951
Diplomi-insingori
Johtaja, resurssit

Vastuualueena resurssien, kuten
puu, sellu ja energia, lisdksi os-
totoiminnot, tutkimus ja kehitys
seka logistiikka. Tammikuusta
2009 alkaen vastuualueena li-
saksi Sappin kanssa solmittavien
kaupallisten sellu- ja energiaso-
pimusten toteuttaminen ja Market
Pulp and Energy -raportointiseg-
mentti. M-realin palveluksessa
vuodesta 1993. Johtoryhman ja-
senvuodesta 2004.

Keskeinen tyokokemus

Tekninen asiakaspalvelupaallik-
ko, Ahlstrémin Varkauden teh-
taat (1982-1985); tehtaanjohtaja,
Ahlstromin/Enson Varkauden
hienopaperitehtaat (1985-1987);
toimitusjohtaja, Bore Line Oy Ab
(1987-1993); useita liiketoiminnal-
lisia johtotehtavid Metsa-Serlassa
(nykyisin M-real) vuodesta 1993,
muun muassa tehtaanjohtaja,
Asnekosken ja Kankaan paperi-
tehtaat (1993-1999); hienopaperi-
divisioonan johtaja ja toimitusjoh-
taja, Metsa-Serla UK Paper (Kent,
Iso-Britannia) (1999-2000); liike-
toiminta-alueen johtaja, Metsa-
Serla Commercial Printing,
Amsterdam (2000-2002); osto-
johtaja (2002-2003); tuotannos-

ta vastaava johtaja (2003-2004);
liilketoiminta-alueen johtaja,
Commercial Printing (2004-2007);
johtaja, resurssit (2007-).

Osakkeita: 3 677 (B-osake)

M-REAL OYJ:N JOHTORYHMA
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Sisainen valvonta, riskienhallinta ja

sisalnen tarkastus

Tuloksellinen liiketoiminta edellyttaa, etta toimintaa valvotaan
jatkuvasti ja riittavan tehokkaasti. M-realin sisdinen johtamis-
ja valvontamenettely perustuu osakeyhtiolakiin, porssiyhtidi-

omiin toimintatapoihin ja -periaatteisiin. Sisainen valvonta
kattaa taloudellisen raportoinnin valvonnan, yhtion sisaiset
hyvaksymisoikeudet, investointien seurannan ja luotonval-
vonnan. Sisdisen valvonnan toimivuutta arvioi puolestaan
yhtion sisdinen tarkastus. Sisdista valvontaa toteutetaan
lapi koko organisaation. Sisadisen valvonnan menetelmia
ovat muun muassa sisdiset ohjeistukset ja valvontaa tukevat

raportointijarjestelmat.

Seuraavassa on kuvattu M-realin sisdisen valvonnan peri-
aatteet, tavoitteet ja vastuut seka sisdisen tarkastuksen peri-
aatteet. Yhtion toimiva johto, riskienhallintajohtaja ja sisdinen
tarkastus vastaavat mainittujen periaatteiden laatimisesta ja
hallitus niiden lopullisesta vahvistamisesta.

Sisaisen valvonnan madrittely ja sen tavoitteet
Sisdinen valvonta kasittda M-realissa taloudellisen ja muun
valvonnan. Sisaista valvontaa toteuttavat yhtion hallitus ja
toimiva johto seka koko muu henkilokunta.

Sisdisella valvonnalla tarkoitetaan sita osaa johtamisesta,

jolla pyritaan varmistamaan

e yhticlle asetettujen padmaarien ja tavoitteiden saavuttaminen
e resurssien taloudellinen, tarkoituksenmukainen ja te-

hokas kaytto

e toimintaan liittyvien riskien riittava hallinta

e taloudellisen ja muun johtamisinformaation luotettavuus

ja oikeellisuus

e ulkoisen saantelyn ja sisaisten menettelytapojen

noudattaminen

e asiakassuhteisiin liittyvien asianmukaisten menettelyta-

pojen noudattaminen

e toiminnan, tietojen seka omaisuuden riittava turvaaminen
e riittavat ja asianmukaisesti jarjestetyt manuaaliset ja
tietotekniset jarjestelmat toiminnan tueksi.

SISAINEN VALVONTA, RISKIENHALLINTA JA SISAINEN TARKASTUS

Ennaltaehkaiseva valvonta

Ennalta ehkaiseva valvonta on muun muassa yhtion arvojen,
yleisten toiminta- ja liiketapaperiaatteiden seka yhtion paa-
madrien ja strategian maarittamista. Yhtion yrityskulttuuri,
johtamistapa ja suhtautuminen valvontaan luovat yhdessa
perustan koko sisaiselle valvonnalle.

Paivittdinen valvonta

Paivittainen valvonta tarkoittaa paivittaisen toiminnan oh-
jaukseen liittyvaa yleisvalvontaa ja seurantaa toimintajarjes-
telmineen ja tydohjeineen. Esimerkkeina mainittakoon muun
muassa henkilokunnan vastuiden ja valtuuksien maarittely,
niin kutsuttu vaarallisten tyotehtavien eriyttaminen, toimen-
kuvat, hyvaksymisvaltuudet ja varamiesmenettelyt.

Jalkikateinen valvonta

Jalkikateinen valvonta tarkoittaa seuranta- ja varmistustoimia,
kuten erilaisia johdon arviointeja seka tarkistuksia, vertailuja
ja todentamisia, joilla varmistetaan tavoitteiden saavuttamis-
ta ja valvotaan sovittujen toiminta- ja kontrolliperiaatteiden
noudattamista.

Taloudellisen raportointiprosessin sisdinen
valvonta, luotonvalvonta ja hyvaksymisoikeudet

Liiketoiminta-alueiden ja keskushallinnon talousorganisaatiot
vastaavat taloudellisesta raportoinnista. Yksikot ja liiketoi-
minta-alueet raportoivat taloudelliset luvut kuukausittain.
Liiketoiminta-alueiden controllerit tarkastavat liiketoiminta-
alueen yksikoiden kuukausitulokset ja raportoivat ne edelleen
keskushallinnolle. Liiketoiminta-alueiden kannattavuuske-
hitysta ja liilketoimintariskeja seka mahdollisuuksia kaydaan
lapi kuukausittaisissa kokouksissa, joihin osallistuvat M-realin
ja kunkin liiketoiminta-alueen ylin johto. Tulos raportoidaan
kuukausittain hallitukselle ja M-realin johtoryhmalle. Yhtion
Controllers” Manualissa on kuvattu tarkoin raportointi- ja
valvontasaannot seka raportointiproseduuri.
Luotonvalvonnan ohjaus M-realissa on keskitetty luotto-
komitealle, joka kokoontuu vahintaan vuosineljanneksittain.
Myyntisaamisten kehittymista seuraavat luotonvalvojat kon-



sernin luottojohtajan alaisuudessa kussakin myyntiyhtiossa.
Vastapuolikohtaiset luottolimiitit asetetaan hallituksen hyvak-
syman luottopolitiikan puitteissa yhteistoiminnassa keskitetyn
luotonvalvonnan ja liketoiminta-alueiden johdon kanssa.

Kustannuksien, merkittavien sopimuksien ja investoin-
tien hyvaksymisoikeudet on maaritelty portaittain eri organi-
saatiotasoille hallituksen vahvistaman allekirjoituspolitiikan
mukaisesti seka toimitusjohtajan ja muun johdon erikseen
antamien valtuuksien mukaisesti.

Investointien hyvaksynta ja seuranta hoidetaan konsernin
taloustoiminnon toimesta hallituksen hyvaksyman investoin-
tipolitikan mukaisesti. Investoinnit kasitellaan esihyvaksyn-
nan jalkeen liiketoiminta-alueen ja M-realin johtoryhmassa

vuosittaisen investointisuunnitelman antamassa raamissa.
Merkittavimmat investoinnit viedaan erikseen hallituksen
hyvaksyttavaksi. Investointien seurantaraportit kerataan
vuosineljanneksittain.

Sisdisen valvonnan rakenne ja vastuut

tiolaki ja arvopaperimarkkinalaki, muut toimintaa saatelevat
lait ja saadokset, OMX NASDAQ Helsinki Oy:n porssisaannot
ja suositukset mukaan lukien hyvaa hallintotapaa koskeva
ohjeistus. Keskeisia osapuolia yhtion sisdisessa valvonnassa
ovat alla olevat toimielimet. Ulkoinen valvonta kuuluu M-realin
tilintarkastajalle ja viranomaisille.

Elin Vastuu Raportoi

Hallitus Sisaisen valvonnan jarjestaminen ja sisaisen | Yhtiokokoukselle
valvonnan periaatteiden vahvistaminen.

Tarkastusvaliokunta Sisdisen valvonnan, sisdisen tarkastuksen ja | Hallitukselle

riskienhallinnan toimivuuden, tehokkuuden ja
luotettavuuden seuranta ja arviointi. Kasitelld
M-realin hallinto- ja ohjausjarjestelmistaan
antamaan selvitykseen sisaltyvaa kuvausta
taloudelliseen raportointiprosessiin liittyvien
sisdisen valvonnan ja riskienhallintajarjestel-
mien paapiirteista.

Operatiivinen johto

Riittavan ja toimivan sisaisen valvonnan jarjes-
taminen ja yllapito.

Hallitukselle ja tarkastusvaliokunnalle

Sisdinen tarkastus

Yhtion riippumaton arviointi- ja varmistustoi-
minto, jolla pyritddn tukemaan yhtion johtoa ja
hallitusta heidan valvontatehtavissaan.

Tarkastusvaliokunnalle ja toimitusjohtajalle

Talousjohtaja Kaytannon valvonnan toteuttaminen. Toimitusjohtajalle
Riskienhallintajohtaja Yhtion riskienhallintaprosessin, sen kehittdmi- | Talousjohtajalle
sen ja toteuttamisen valvonta. Liiketoiminta-
alueiden konsultointi.
Corporate Business Control Liiketoiminta-alueiden kuukausitulosten tarkas- | Talousjohtajalle

taminen ja edelleenraportointi.

Liiketoiminta-alueet ja yksikot seka
konsernitoiminnot

Oman vastuualueen sisdisen valvonnan jarjes-
taminen ja raportointi.

Operatiiviselle johdolle

SISAINEN VALVONTA, RISKIENHALLINTA JA SISAINEN TARKASTUS
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Riskienhallinta

Riskienhallinta liittyy olennaisesti M-realin normaaliin liiketoi-
minnan suunnitteluun ja johtamiseen. Riskienhallinta on osa
valvontaa, jolla edistetaan ja varmistetaan yhtiolle asetettujen
tavoitteiden saavuttaminen.

Liiketoiminnan johtaminen ja riskienhallinnan tehokas
yhteensovittaminen perustuvat yhtion hallituksen vahvista-
miin toimintaperiaatteisiin, joiden tarkoituksena on pitaa ris-
kienhallinnan kokonaisuus selkeana, ymmarrettavana seka
riittdvan kaytannonlaheisend. Riskeista ja niiden kehityksesta
raportoidaan saannollisesti hallituksen tarkastusvaliokunnalle.
Keskitetty riskienhallinta hoitaa myos M-realin vakuutuksien
koordinoinnin ja kilpailuttamisen.

Riskienhallinnan keskeisin tavoite on tunnistaa ja arvioi-
da ne riskit, uhat ja mahdollisuudet, joilla voi olla merkitysta
seka strategian toteuttamiseen etta lyhyemmalle ja pitem-
malle aikavalille asetettujen tavoitteiden saavuttamiseen.
Myos merkittavimpiin investointiehdotuksiin litetdan mukaan
erillinen riskikartoitus.

Liiketoiminta-alueet arvioivat ja seuraavat saannéllisesti
riskiymparistoa ja siina tapahtuvia muutoksia osana vuosi- ja
strategista suunnitteluaan. Tunnistetuista riskeista ja niiden
hallinnasta raportoidaan yhtion johdolle, tarkastusvalio-
kunnalle ja hallitukselle vahintaan kaksi kertaa vuodessa.
Liiketoimintariskeihin liittyy myds mahdollisuuksia, ja niita
voidaan hyddyntaa sovittujen riskilimiittien puitteissa. Tietoisten
riskinottopaatosten tulee aina perustua muun muassa riskin-
kantokyvyn ja voitto-/tappiopotentiaalin riittdvadn arviointiin.

M-realin riskienhallintaprosessin peruselementit

Riskienhallinnan vastuut
Riskienhallinnan vastuut jaetaan M-realissa seuraavasti:

e M-realin hallitus on vastuussa yhtion riskienhallinnasta
ja se hyvaksyy yhtion riskienhallintopolitiikan.

e Tarkastusvaliokunta arvioi yhtion riskienhallinnan riit-
tavyyden asianmukaisuuden ja keskeiset riskialueet ja

e Toimitusjohtaja ja johtoryhma ovat vastuussa riskienhal-
lintaperiaatteiden maarittamisesta ja kayttoonotosta. He
myds vastaavat siita, etta riskit otetaan huomioon yhtion
suunnitteluprosesseissa ja etta riskeista raportoidaan
riittavalla ja asianmukaisella tavalla.

e Talousjohtajalle raportoiva riskienhallintajohtaja vastaa
yhtion riskienhallintaprosessin kehittamisesta, koordi-
noinnista, riskiarvioinnin toteuttamisesta ja keskeisista
vakuutusratkaisuista.

e Liiketoiminta-alueet ja tukitoiminnot tunnistavat ja ar-
vioivat omien vastuu-alueidensa olennaiset riskit suun-
nitteluprosesseissaan, valmistautuvat niihin, ryhtyvat
tarpeellisiin ennaltaehkaiseviin toimiin ja raportoivat
riskeista sovitulla tavalla.

Kokonaisvaltainen riskienhallinta (ERM)

Liike- Vakuutettavat Tietoturva Yritys- Kriisien-
toiminnalliset riskit, turvallisuus hallinta,
riskit ja niiden vakuutukset jatkuvuus

arviointi

Avaintavoitteet | strategia | hyvé hallintotapa | sisdinen valvonta

SISAINEN VALVONTA, RISKIENHALLINTA JA SISAINEN TARKASTUS



M-realin riskienhallintaprosessi
Riskienhallinnan tavoitteena on:

e edistaa ja varmistaa liiketoiminnalle asetettujen tavoit-
teiden saavuttamista

e varmistaa turvallinen ja hairioton liiketoiminnan jatkuvuus
kaikissa olosuhteissa

e optimoida yhtion kokonaisriskipositio.

M-realin riskienhallinnan keskeisiin elementteihin kuuluvat:

e koko liketoimintaa tukevan kokonaisvaltaisen yhtion ris-
kienhallintaprosessin toteuttaminen

e omaisuuden suojaaminen ja liiketoiminnan jatkuvuuden
varmistaminen

e yhtion turvallisuus ja sen jatkuva kehittaminen

e kriisinhallinta, jatkuvuus- ja toipumissuunnitelmat

Riskienhallintapolitiikan ja -periaatteiden mukaisesti riittava
riskiarviointi on osa taloudellisesti tai muutoin merkittavien
hankkeiden esiselvitys- ja toteutusvaiheita.

M-realin riskienhallinnan tehtavana on

e varmistaa, etta kaikkia henkilostoon, asiakkaisiin, tuottei-
siin, omaisuuteen tietopadomaan, julkisuuskuvaan, yhtién
yhteiskuntavastuuseen ja toimintakykyyn vaikuttavia tun-
nistettuja riskeja hallitaan lain vaatimalla tavalla ja par-
haiden tietojen seka taloudellisten seikkojen perusteella

e varmistaa yhtiolle asetettujen padmaarien saavuttaminen

e tayttaa sidosryhmien odotukset
ton jatkuvuus

e optimoida voitto- ja tappiomahdollisuuden suhde

e varmistaa yhtion kokonaisriskialtistuksen hallinta ja ko-

konaisriskien minimointi.

Yhtion tiedossa olevat merkittavimmat riskit ja epavarmuus-
tekijat on kuvattu hallituksen toimintakertomuksessa.

Sisdinen tarkastus

Sisainen tarkastus avustaa M-realin hallitusta ja toimitusjoh-
tajaa niiden valvontatehtavan hoidossa arvioimalla yrityksen
toiminnan tavoitteiden saavuttamiseksi yllapidetyn sisaisen
valvonnan tasoa. Lisaksi sisdinen tarkastus tukee organisaatiota
arvioimalla ja varmistamalla liketoimintaprosessien, riskien-
hallinnan seka johtamis- ja hallintojarjestelmien toimivuutta.

Sisdisen tarkastuksen keskeisena tehtavana on arvi-
oida M-realin toimintojen ja yksikdiden sisaisen valvonnan
tehokkuutta ja tarkoituksenmukaisuutta. Sisainen tarkastus
arvioi tehtavassaan toimintaperiaatteiden, ohjeiden ja rapor-
ja resurssien kayton tehokkuutta. Sisainen tarkastus toimii
lisaksi asiantuntijana sen tehtavaalueeseen liittyvissa kehitta-
mishankkeissa ja tekee erityisselvityksia tarkastusvaliokunnan
tai johdon toimeksiannosta.

Sisainen tarkastus toimii M-realin hallituksen tarkas-
tusvaliokunnan ja yhtion toimitusjohtajan alaisuudessa.
Tarkastusten havainnoista, suosituksista ja toimenpiteiden
etenemisestd raportoidaan tarkastuskohteen ja yhtion joh-
dolle seka tilintarkastajalle. Sisainen tarkastus raportoi puo-
livuosittain M-realin tarkastusvaliokunnalle tarkastuksistaan,
suunnitelmistaan ja toiminnastaan.

Sisaisen tarkastuksen toimintasuunnitelma laaditaan
kalenterivuodeksi kerrallaan. Tarkastus pyritaan kohdis-
tamaan tietyin valiajoin kaikkiin toimintoihin ja yksikaihin.
Tarkastus suunnataan vuosittain alueille, jotka kulloinkin
ovat arvioidun riskin ja yhtion tavoitteiden kannalta tarkeita.
Toimintasuunnitelman ajantasaisuus ja tarkoituksenmu-
kaisuus kaydaan yhtion johdon kanssa lapi puolivuosittain.

Tarkastustoiminnan kattavuus ja koordinointi varmiste-
taan saannélliselld yhteydenpidolla ja tiedonvaihdolla muiden
sisaisten varmistustoimintojen ja tilintarkastajan kanssa.
Sisainen tarkastus kayttaa tarvittaessa ulkoisia ostopalvelu-
ja tilapaiseen lisaresursointiin tai erikoisosaamista vaativien

arviointitehtavien suorittamiseen.

SISAINEN VALVONTA, RISKIENHALLINTA JA SISAINEN TARKASTUS

115



116

Neljannesvuositiedot

Milj. euroa Koko vuosi Neljannesvuosittain

Liikevaihto 2008 2007 IV/2008 111/2008 11/2008 1/2008 1V/2007 111/2007 11/2007 1/2007
Consumer Packaging 1061 1069 248 274 274 266 259 267 275 268
Office Papers 804 888 174 203 204 223 213 213 221 241
Other Papers 622 657 147 153 158 164 161 162 158 176
Market Pulp and Energy bbby 596 150 172 160 162 147 157 136 156
Sisdinen myynti ja muut toiminnot 105 289 3 24 33 4h 48 71 80 90
Yhteensa 3236 3499 722 826 829 859 828 870 870 931
Liiketulos ilman kertaluonteisia eria 2008 2007 1V/2008 11/2008 11/2008 1/2008 1V/2007 111/2007 11/2007 1/2007
Consumer Packaging 29 77 -9 17 3 18 7 31 15 23
Office Papers -29 17 -4 -6 -7 -2 4 9 -2 7
Other Papers -15 -30 -8 -3 -1 -3 -10 -7 -6 -7
Market Pulp and Energy 32 26 -2 12 12 10 8 9 1 9
Muut toiminnot -52 -16 -18 -17 -8 -9 0 -5 -4 -7
Yhteensa -35 75 -51 3 -1 14 9 37 4 25
Liiketulos ja tulos ennen veroja 2008 2007 1V/2008 11/2008 11/2008 1/2008 1V/2007 111/2007 11/2007 1/2007
Consumer Packaging 24 61 -13 17 3 17 -1 31 7 23
Office Papers -53 -196 -38 -6 -7 -2 -179 9 -2 -23
Other Papers -59 -36 -75 -3 -2 21 -12 1 -4 -21
Market Pulp and Energy 106 25 -2 12 86 10 7 9 1 9
Muu toiminta -79 97 -33 -28 -9 -9 -3 -6 -7 112
Liiketulos -61 -49 -161 -8 71 37 -188 4by -5 100
% liikevaihdosta -9 -4 -223 -1,0 8,6 4,3 -22,7 51 -0,6 10,7
Osuus osakkuusyhtididen tuloksista -1 -3 0 0 -1 0 -3 1 -1 0
Kurssierot, netto 13 1 i 1 -1 2 4 0 2 -5
Muut rahoitustuotot ja -kulut -155 -140 -47 -38 -32 -37 -40 -37 -29 -34
Tulos ennen veroja -204 -191 -197 -45 37 2 -228 8 -33 61
Liiketulos, (%) 2008 2007 1V/2008 111/2008 11/2008 1/2008 1V/2007 111/2007 11/2007 1/2007
Consumer Packaging 23 5,7 -5,2 6,2 11 6,4 -0,4 11,6 25 8,6
Office Papers -6,6 -22,1 -218 -3,0 -34 -0,9 -84,0 4,2 -0,9 -9,5
Other Papers -9,5 -55 -51,0 -2,0 -1.3 12,8 -7,5 0,6 -2,5 -11.9
Market Pulp and Energy 16,5 4,2 -1.3 7.0 538 6,2 48 57 0,7 58
Yhteensa -1,9 -4 -22,3 -1,0 86 4,3 -22,7 51 -0,6 10,7

NELJANNESVUOQSITIEDOT



1000 tonnia Koko vuosi Neljannesvuosittain

Toimitukset 2008 2007 1V/2008 111/2008 11/2008 1/2008 1V/2007 111/2007 11/2007 1/2007
Consumer Packaging 1345 1386 303 348 351 342 336 346 358 347
Office Papers 1081 119 237 270 274 300 284 283 297 330
Other Papers 680 718 157 168 174 181 177 176 172 192
Paperiliiketoiminta yhteensa 1761 1911 394 438 448 481 461 458 469 523
Market Pulp and Energy 1115 997 264 291 279 281 247 261 227 262
Tuotanto 2008 2007 1V/2008 111/2008 11/2008 1/2008 1V/2007 111/2007 11/2007 1/2007
Consumer Packaging 1336 1398 293 347 335 361 339 352 348 358
Office Papers 905 1219 177 226 245 257 279 293 317 330
Other Papers 705 743 160 170 186 190 182 177 190 194
Paperiliiketoiminta yhteensa 1610 1962 337 396 431 4b7 461 470 507 524
Mets&-Botnian sellu 1) 990 785 235 270 233 252 225 191 181 187
M-realin sellu 1486 1536 303 377 39 415 369 417 360 390

1) vastaa M-realin 30 prosentin omistusosuutta Metsi-Botniasta

NELJANNESVUOSITIEDOT
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Tuotantokapasiteetit

KARTONKITEHTAAT
1000 tonnia Maa Koneet Taivekartonki Lainerikartonki Yhteensa
Tampere Suomi 2 205 205
Kyroskoski Suomi 1 160 160
Asnekoski Suomi 1 210 210
Simpele Suomi 1 215 215
Kemi Suomi 1 375 375
Yhteensa 6 790 375 1165
PAPERITEHTAAT

Maa Koneet Paallystetty Paallystetty Paallystamaton Erikoispaperi Yhteensa
1000 tonnia aikakauslehtipaperi hienopaperi hienopaperi
Husum Ruotsi 3 275 435 710
Gohrsmiihle *) Saksa 2 350 350
Alizay Ranska 1 310 310
Hallein **) Itavalta 2 310 310
Asnekoski Suomi 1 200 200
Kyréskoski Suomi 1 105 105
Diiren Saksa 4 100 100
Simpele Suomi 1 55 55
Yhteensa 15 275 860 745 260 2140

*) Paallystetyn standardihienopaperin tuotanto lopetetaan huhtikuun 2009 aikana ja erikoispaperien seka paallystamattéman hienopaperin tuotantoa laajennetaan.

**) Halleinin paperituotanto lopetetaan huhtikuun 2009 lopussa.

SELLUTEHTAAT

Maa Kemiallinen Valkaistu kemi- Yhteensa, 1000 tonnia
1000 tonnia sellu hierre (BCTMP)
Husum Ruotsi 690 690
Alizay Ranska 310 310
Hallein Itavalta 160 160
Kaskinen Suomi 300 300
Joutseno Suomi 270 270
Yhteensa 1160 570 1730
METSA-BOTNIA *)
1000 tonnia Maa Kemiallinen sellu Yhteensa, 1000 tonnia
Asnekoski Suomi 500 500
Joutseno Suomi 650 650
Rauma Suomi 630 630
Kemi Suomi 575 575
Fray Bentos **) Uruguay 1100 1100
Yhteensd 3455 3455

*) M-realin osuus tuotantokapasiteetista on 30 prosenttia
**) M-realin osuus tuotantokapasiteetista on 23,6 prosenttia

OSAKKUUSYHTIOT

Yhteensa, 1000 tonnia

Sunila Oy, havu- ja lehtisellu (osuus 17,5 %), Suomi
Myllykoski Paper Oyj, paallystetty aikakauslehtipaperi (osuus 35 %), Suomi
Myllykoski Paper Oyj, paallystaméton aikakauslehtipaperi (osuus 35 %), Suomi

370
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Taloudellinen raportointi

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

Taloudellinen informaatio

Taloudelliset katsaukset julkaistaan suomeksi ja englannik-
si. Vuosikertomuksia ja muita julkaisuja voi tilata osoitteesta
M-real, viestintd, Revontulentie 6, 02100 Espoo tai sahkopos-
titse osoitteesta communications(dm-real.com, puhelimit-
se numerosta 010 465 4555 tai telekopiolla numerosta
010 465 4553. M-realin padosin englanninkielisilld verkko-
sivuilla www.m-real.com keskeisin sijoittajainformaatio on
koottu Investor Relations -osioon. Pérssitiedotteet, osavuo-
sikatsaukset ja tilinpaatostiedot paivitetaan sivuille reaali-
ajassa. Verkkosivuilla on yritysesittely, joka paivitetaan aina
taloudellisten raporttien julkistamisen yhteydessa. Lisaksi
verkkosivuilla esitellaan muun muassa M-realin tuotteita,
asiakkaita, myyntiverkostoa seka ymparistokysymyksid ja
organisaatiota. Verkkosivuilta voi tilata M-realin julkaisu-
ja seka antaa palautetta. Yhtion yleissahkdpostiosoite on
communications(dm-real.com.

Osakkeet

Yhtiolla on yhteensa 328 165 612 osaketta. Yksityiskohtaiset
tiedot M-real Oyj:n osakkeista on esitetty vuosikertomukses-
sa sivuilla 84-87. M-realin osakesarjat A ja B noteerataan
NASDAQ OMX Helsinki Oy:n Mid Cap -listalla. Osakkeiden
tunnukset ovat vastaavassa jarjestyksessa MRLAV ja MRLBV.

Sijoittajasuhdetoiminta

M-real on sitoutunut tuottamaan osakkeenomistajilleen
lisaarvoa. M-real pyrkii tarjoamaan yhticta koskevaa ajanta-
saista ja vaivattomasti hyodynnettavaa tietoa saannollisesti
ja avoimesti. Yhtion tavoitteena on tuottaa toimintaansa ja
taloudellista asemaansa seka lahiajan nakymiaan kos-
kevia tietoja luotettavasti ja totuudenmukaisesti. Kaikkia
sijoittajia kohdellaan tasapuolisesti. M-real on kuvannut
sijoittajasuhdetoiminnan paaperiaatteet ja viestintavastuut
englanninkielisessa IR-toimintaohjeessa, joka on luetta-
vissa M-realin verkkosivuilla www.m-real.com.

Suljettu ikkuna Taloudellinen katsaus

Julkaisupaiva

1.1.-5.2.2009 Vuoden 2008 tilinpaatostiedote
1.4.-22.4.2009 Osavuosikatsaus tammi-maaliskuu
1.7.-23.7.2009 Osavuosikatsaus tammi-kesakuu

1.10.-22.10.2009 Osavuosikatsaus tammi-syyskuu

Torstai 5.2.2009
Keskiviikko 22.4.2009
Torstai 23.7.2009
Torstai 22.10.2009

TALOUDELLINEN RAPORTOINTI
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Tietoja osakkeenomistajille
M-real Oyj julkaisee taloudelliset raporttinsa vuonna 2009
seuraavasti:

Torstai 5.2.2009
Tilinpaatostiedote vuodelta 2008

Keskiviikko 22.4.2009
Osavuosikatsaus tammi-maaliskuulta 2009

Torstai 23.7.2009
Osavuosikatsaus tammi-kesakuulta 2009

Torstai 22.10.2009
Osavuosikatsaus tammi-syyskuulta 2009

Yhtidkokous
M-real Oyj:n varsinainen yhtickokous pidetaan torstai-
na 12.3.2009 klo 15.00 Finlandia-talon Helsinki-salissa,
Mannerheimintie 13 e, Helsinki. Osakkeenomistajan, joka
haluaa osallistua varsinaiseen yhtickokoukseen ja saada
aanilipun, tulee olla merkittyna Euroclear Finland Oy:n pi-
tamaan yhtion osakasluetteloon 2.3.2009, ja hanen tulee
ilmoittautua yhtiokokoukseen 9.3.2009 klo 16.00 mennessa
joko puhelimitse Eija Niittyselle numeroon 010 465 4530,
sahkopostitse osoitteeseen eija.niittynendm-real.com, tele-
kopiolla numeroon 010 465 4529 tai kirjallisesti osoitteeseen
M-real Oyj, Eija Niittynen, PL 20, 02020 Metsa.
Mahdolliset valtakirjat pyydetaan jattamaan ennak-
koilmoittautumisen yhteydessa. Hallituksen ehdotuksen
mukaan osinkoa vuodelta 2008 ei makseta.

Osakerekisteri

Osakkeenomistajaa pyydetaan ilmoittamaan osoitteen-,
nimen- ja omistusmuutokset siihen arvo-osuusrekisteriin,
jossa hanella on arvo-osuustili.

Yhteystietoja

OSAKESIJOITTAJAT
Seppo Parvi *

Puh. 010 465 4321
Telekopio 010 465 5232
seppo.parvildm-real.com

Matti Morsky *

Puh. 010 465 4913
Telekopio 010 465 4543
matti.morsky(@m-real.com

OSAKESIJOITTAJAT JAVIESTINTA
Juha Laine

Puh. 010 465 4335

Telekopio 010 465 5232
juha.laine@m-real.com
communications(@m-real.com

VELKASIJOITTAJAT JA PANKKISUHTEET
Jukka Forsstrom

Puh. 010 465 4255

Telekopio 010 465 4695
jukka.forsstrom(@metsafinance.com

Henri Sederholm

Puh. 010 465 5226

Telekopio 010 465 4695
henri.sederholm(@metsafinance.com

Yleiset sijoittajasuhteisiin liittyvat kysymykset tai kommentit

voi lahettaa sahkopostiosoitteeseen:

investor.relationsdm-real.com.

www.m-real.com

* Matti Morsky nimitetdan uudeksi talousjohtajaksi. Seppo Parvi siirtyy
toisen tydnantajan palvelukseen viimeistaan heinakuussa 2009.



M-real Oyj
Padkonttori
PL 20

02020 METSA

Revontulentie 6

02100 ESPOO

Puh. 0104611
Telekopio 010 465 5232

Yritystunnus 0635366-7

www.m-real.com

LIIKETOIMINTA-ALUEET

Consumer Packaging
Hallituskatu 1

33200 Tampere

Puh. 010 4611
Telekopio 010 463 3158

Tehtaat
Joutseno
Kaskinen
Kemiart Liners
Kyro

Simpele

Tako
Aanekoski

Office Papers

Van Boshuizenstraat 12
1083 BA Amsterdam
Alankomaat

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

Tehtaat
Alizay (Ranska)
Husum (Ruotsi)

Other Papers
Revontulentie 6

02100 Espoo

Puh. 01046 11
Telekopio 01046 54428

Tehtaat
Gohrsmiihle (Saksa)
Hallein (Itavalta)
Reflex (Saksal)

Myyntiverkosto

Alankomaat (Amsterdam)
Argentiina ja Uruguay
(Buenos Aires)

Australia (Melbourne,
Sydney)

Belgia (Bryssel

Brasilia (S3o0 Paulo)
Bulgaria (Sofia)

Chile (Santiago)

Costa Rica (San José)
Espanja (Barcelona, Madrid)
Eteld-Afrikka (Cape Town,
Durban)

Intia (Mumbai)

Irlanti (Dublin)

Islanti (Reykjavik)
Iso-Britannia (Chatham,
Lontoo, Maidenhead)
Israel (Tel Aviv)

Italia (Milano)

Japani (Tokio)

Jordania (Amman)

Kiina (Hong Kong,
Shanghai)

Kolumbia (Bogotd)
Kreikka (Ateena)

Kypros (Paphos)
Libanon (Beirut)
Meksiko (México)
Norja (Arnes)

Peru (Lima)

Portugal (Lissabon)
Puola (Varsova)
Ranska (Pariisi)
Saksa (Bergisch
Gladbach, Frankfurt,
Hampuri)

Singapore (Singapore)
Slovenia (Ljubljana)
Suomi (Espoo)

Syyria (Damaskos)
Téekin tasavalta (Prahal
Turkki (Istanbul)
Ukraina (Kiova)
Unkari (Budapest)
Venaja (Moskova)
Yhdysvallat (Norwalk, CT)

Paikallisten myyntikont-
toreiden yhteystiedot ovat
M-realin verkkosivuilla
www.m-real.com.
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Julkaisun tilaukset:

M-real Oyj

Viestinta

PL20

02020 METSA

Puh. 010 465 4555

Telekopio 010 465 4531

Sahkoposti: communications@m-real.com

Julkaisu lGytyy myds PDF-muodossa internet-
sivuilla www.m-real.com

Vuosikertomus on saatavissa englanniksi ja
suomeksi.

Tietoa julkaisusta

Paperit:

Kannet: Galerie Art Silk 300 g/m?
Vuosikertomus: Galerie Art Sitk 130 g/m?
Tilinp&atos: Galerie One Silk 90 g/m?

Graafinen suunnittelu ja taitto:
Ezpa Oy

Kansi- ja aukeamakuvat:

Kimmo Syvari

Henkilokuvat:

Jari Riihimaki ja Pentti Hokkanen

Paino: Erweko Painotuote Oy

o

PEFC

FEFCAEF1-TI0
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