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AVAINLUVUT VUOSI 2011 LYHYESTI
2010 MUUT .. N
m QUTOS @ Toteutettiin uusi sisiinen tulosparannus-
LIIKEVAIHTO, MILJ. EUROA 2485 2605 -4.6% ohjelma
LIIKETULOS ILMAN KERTALUONTEISIA ERIA, MILJ. EUROA 59 173
-9 LIIKEVAIHDOSTA 24 66 © 35 prosentin omistusosuus Myllykoski
Paperissa myytiin UPM-Kymmenelle.
LIIKETULOS, MILJ. EUROA -214 146
- % LIKEVAIHDOSTA i 56 ® 80000 tonnin vuotuisen taivekartonki-
TILIKAUDEN TULOS ENNEN VEROJA kapasiteetin laajennus valmistui Simpe-
JATKUVISTA LIKETOIMINNOISTA, MILJ. EUROA -281 48 leen tehraalla.
- % LIIKEVAIHDOSTA -11,3 1.8 .. . ..
© Halleinin sellutchdas Itidvallassa myytiin
TILIKAUDEN TULOS, MILJ. EUROA -273 27 Schweighofer Groupille.
SIJOITETUN PAAOMAN TUOTTO, % £} 57
OMAN PAAOMAN TUOTTO, % 315 28 © Toimenpiteet paperﬂuketmmmnan tappi-
oiden eliminoimiseksi kdynnistettiin
KOROLLINEN NETTOVELKA, MILJ. EUROA 783 827 -5,3% .
Saksassa ja Ranskassa.
VELKAANTUMISASTE, % 154 135
NETTOVELKAANTUMISASTE, % 106 83 © Kiyron taivekartonkitchtaalla toteutettiin
OMAVARAISUUSASTE. % 274 321 40 000 tonnin kapasueetmlaa)ennus-
investointi.
OSAKEKOHTAINEN TULOS, EUROA -0,83 0,09 -
OSAKEKOHTAINEN TULOS, ® Kemin laineri P
JATKUVISTA LIIKETOIMINNOISTA, EUROA -0,83 0,09 . en}ln lamelflte%ltaan Paallystyshn;an
uudistusprojekti valmistui.
OSAKEKOHTAINEN OMA PAAOMA, EUROA 2,23 3,03 26,4%
OSAKEKOHTAINEN OSINKO, EUROA *) 0.00 0.00 © Toimenpiteet piillystetyn paperin liike-
OSAKEKANNAN MARKKINA-ARVO 31.12.. MILJ. EUROA 443 845 -47,6 % toiminnan uudelleenjirjestimiseksi kiyn-
BRUTTOINVESTOINNIT, MILJ. EUROA 95 66 43.9% nistertiin. Alinckosken tehtaan paperikone
2 suljettiin vuoden lopussa.
BRUTTOINVESTOINNIT, JATKUVISTA TOIMINNOISTA,
MILJ. EUROA 95 66 439%
LIIKETOIMINNASTA KERTYNEET NETTORAHAVIRRAT,
MILJ. EUROA 83 -69
HENKILOSTO 31.12. 4070 4538 -10.3%
HENKILOSTO, JATKUVISTA TOIMINNOISTA 31.12. 4070 4538 -103%
*)HALLITUKSEN EHDOTUS VUODELLE 2011
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METSA BOARDIN LIIKETOIMINTA-ALUEET

Paperboard on Euroopan johtava innovatiivisten ja
korkealaatuisten taivekartonkien, paillystetyn valkopintaisen
kraftlainerin seki tapetin pohjapaperin tuottaja. Kartongit
soveltuvat erinomaisesti esimerkiksi elintarvikkeiden, makeisten,
laakkeiden ja kosmetiikan pakkauksiin. Tuotevalikoimaan
kuuluvat lisaksi valupdillystetyt Chromolux-erikoispaperit ja
-kartongit. Liiketoiminta-alue tarjoaa myos monipuolisia
pakkauspalveluja Aasiassa. Kaikki tuotteet valmistetaan puhtaasta
ensikuidusta, jonka pddraaka-aineena on pohjoismainen puu.
Ensikuitu on puhdasta ja turvallista mahdollistaen tuotteiden
soveltuvuuden kaikkein vaativimpiinkin kiyttokohteisiin.

% -OSUUS METSA BOARDIN LIIKEVAIHDOSTA

53%

AVAINLUVUT

-:III 2010
LIIKEVAIHTO, MILJ. EUROA 1294 1384
EBITDA, ILMAN KERTALUONTEISIA ERIA, MILJ. EUROA 172 195
LIKETULOS, ILMAN KERTALUONTEISIA ERIA,
MILJ. EUROA 114 129
SIJOITETUN PAAOMAN TUOTTO,
ILMAN KERTALUONTEISIA ERIA, % 11,7 135
TOIMITUKSET, 1 000t 1358 1554
HENKILOSTO KESKIMAARIN 2182 2259

TOIMITUKSET
1000t

Paper and Pulp tuottaa, markkinoi ja myy korkealaatuisia

paallystimittomia hienopapereita toimistotarvikealan yrityksille,
konttorikonevalmistajille ja paperitukkureille seka tuottaa
paillystettyja papereita. Liiketoiminta-alue vastaa my6s Metsi
Boardin markkinasellun myynnisti. Liiketoiminta-alueen
paatuotteet eli paillystimittomit hienopaperituotteet soveltuvat
erinomaisesti esimerkiksi tulostukseen, kopiointiin, lomakkeisiin
ja kirjekuoriin.

% -OSUUS METSA BOARDIN LIIKEVAIHDOSTA

47%

AVAINLUVUT

LIIKKEVAIHTO, MILJ. EUROA 1132 1141
EBITDA, ILMAN KERTALUONTEISIA ERIA, MILJ. EUROA 17 108
LIIKETULOS, ILMAN KERTALUONTEISIA ERIA,

MILJ. EUROA =E5) 48
SIJOITETUN PAAOMAN TUOTTO,

ILMAN KERTALUONTEISIA ERIA, % -6,1 6.9
PAPERITOIMITUKSET, 1 000t 908 991
HENKILOSTO KESKIMAARIN 1655 1914

PAPERITOIMITUKSET
1000t






TOIMITUSJOHTAJAN
KATSAUS

TALOUDEN YLEINEN EPAVAKAUS JA KUSTANNUSINFLAATIO

VAIKEUTTIVAT TULOKSEN TEKEMISTA VUONNA 2011

Kartongin ja sellun markkinatilanne oli vuoden alussa vahva ja paallysti-
mittoman hienopaperinkin kohtuullisen hyvi. Euroopan yleisen talous-

tilanteen alettua alkukesistd heiketd myds tuotteidemme kysyntd viheni.

Kartongin loppukysynta vaikutti normaalilta, mutta varastotasoja las-
kettiin toimitusketjun eri osissa. Kartongin tilausmiirien odotetaan
palautuvan normaaleiksi nopeasti, kun varastotasojen lasku pysihtyy.
Kustannusinflaatio oli vuonna 2011 voimakasta. Suurin nousu
tapahtui puun, kemikaalien ja energian kustannuksissa. Onnistuimme
kuitenkin kattamaan huomattavan osan kustannusinflaatiosta omien
tehostamistoimiemme avulla. Jatkamme onnistunutta sidstoohjel-
maamme muuttuvien kustannusten karsimiseksi aktiivisesti myos tule-

vina vuosina.

PAPERILIIKETOIMINNAN TAPPIOIDEN ELIMINOINTI

PARANSI TULOSTA HUOMATTAVASTI

Paperiliiketoiminnan strategiseen tarkasteluun kuuluvat viimeiset toi-
menpiteet kdynnistettiin vuonna 2011.

Kannattavuus on pitkain ollut erittdin heikko Itivallassa sijaitse-
valla Halleinin sellutchtaalla, useimmissa Saksan erikoispaperiliiketoi-
minnoissa, Ranskan Alizayn tehtaalla seki paillystetyssa paperissa.
Naiden yksikoiden tappiot on eliminoitava, jotta varmistamme pitkin
aikavilin kannattavuutemme. Vanhoilla, integroimattomilla paperi-
tehtailla ei ole tulevaisuutta Euroopassa.

Suunnitelmissamme on kannattamattomien paperiliiketoimintojen
lopettaminen, mika parantaisi yrityksen kannattavuutta olennaisesti
vuonna 2012.

Jatkamme paperiliiketoimintoja Chromolux-paperin tuotannolla
Saksassa, tapetin pohjapaperin valmistuksella Suomessa seka paillysta-
mittoman hienopaperin ja piillystettyjen paperien tuotannolla
Husumin tehtaalla Ruotsissa. Chromolux on kannattava tuote, ja
ominaisuuksiltaan erikoispapereiden huippuluokkaa. Husum on yksi
Euroopan tehokkaimmista metsiteollisuusintegraateista ja erittdin
kilpailukykyinen yksikké. Olen varma, ettd paperintuotannolla Husu-
missa on hyvit tulevaisuuden nikymit. Tulevaisuudessa Husum voisi
olla mukana Euroopan laajuisessa paperiteollisuuden konsolidointi-

hankkeessa.

KILPAILUKYKYISELLA KARTONKILIKETOIMINNALLA

PAREMPAAN TULEVAISUUTEEN

Jatkuvien uudelleenjirjestelytoimenpiteiden ansiosta keskitymme nyt
voimakkaasti kartongin valmistukseen. Kartonkimarkkinat ovat kas-
vussa perinteisilla Euroopan ja erityisesti Aasian kehittyvilld markki-
noilla. Olemme Euroopan johtava taivekartongin valmistaja. Meilla
on erinomaiset mahdollisuudet vahvistaa johtoasemaamme ja parantaa
kannattavuuttamme vastaamalla kasvavaan kysyntiin entisti parem-

milla tuotteilla ja palveluilla. Vahvan asemamme perustana ovat erin-
omaiset, pohjoismaisesta ensikuidusta valmistetut tuotteet. Ensikui-
dusta valmistetun kartongin kysynti kasvaa voimakkaasti etenkin elin-
tarvikepakkauksissa. Lisddntyvin ympiristotietoisuuden ansiosta
kysyntii on etenkin kestavin kehityksen mukaisista ja kierratettavista
pakkausmateriaaleista.

Kasvavan kysynnin vuoksi lisidmme vuosittaista taivekartonkika-
pasiteettiamme yhteensa 150 000 tonnilla vuosien 2011 ja 2012 aikana.

Markkinoilla on kysyntaa lisikapasiteetille. Meilli on tarvittaessa
edelleen hyvit mahdollisuudet lisiti olemassa olevien koneidemme
kapasiteettia vihiisin investoinnein.

Olemme yliomavaraisia sellussa. Sellukapasiteettimme ansiosta
pystymme tarvittaessa laajentamaan kartonkiliiketoimintaamme tule-
vaisuudessa huomattavasti.

TYO KOHTI ENTISTA VAHVEMPAA YRITYSTA

JATKUU METSA BOARD -NIMELLA

M-realin varsinainen yhtickokous tekee maaliskuussa 2012 paitoksen
yrityksen toiminimen muuttamisesta Metsi Boardiksi hallituksen
esityksen mukaisesti. Olemme viime vuodet tehneet midritietoisesti
tyotd muuttuaksemme paperiyhtidsti kannattavaksi kartonkiyhtioksi.
Rakennemuutoksemme on niin pitkalld, ettd haluamme viestid siitd
myos yhtion nimen kautta.
Osana Metsd Groupin uutta

ON AIKA HELJASTAA
MENESTYKSEKAS
RAKENNEMUUTOS
MYOS TOIMI-
NIMESSAMME.

yhteniistd ilmettd pystymme
vahvistamaan tunnettavuut-
tamme markkinoilla. Olen
vakuuttunut siiti, ettd uusi nimi
ja identiteetti luovat huomatta-
vaa lisiarvoa Metsd Boardille ja sen kaikille osakkeenomistajille.

Vuodesta 2012 tulee kiinnostava ja jilleen kerran erittiin kiireinen.
Uudelleenjirjestelytoimillamme ja sisdisilla tehostamistoimenpiteil-
limme on olennainen myénteinen vaikutus tulokseemme vuodesta
2012 eteenpiin. Jatkamme edelleen toimenpiteitd tuloksemme ja tuot-
tavuutemme parantamiscksi. Vaikka keskitymmekin nyt kartonkiliike-
toimintaan, myds paperiliiketoimintojen kehittiminen on tulevaisuu-
dessa tirkedi.

Yritysvastuu on jo pitkdin ollut yksi tirkeimmisti litketoimin-
taamme ohjaavista tekijoista. Liiketoimintamme perustuu YK:n
Global Compactin periaatteisiin ihmisoikeuksien, tyovoiman, ympéris-
ton seki korruptionvastaisen toiminnan alueilla. Tavoitteenamme on
tukea sekd omaa ettd litketoimintakumppaneidemme pitkan aikavilin
menestystd, lisatd ihmisten hyvinvointia tuotteidemme ja toimintamme
avulla samalla minimoiden toiminnastamme aiheutuvat ympirist6-
vaikutukset.

Yleinen taloudellinen tilanne vaikuttaa tuotteidemme toimitus-
miiriin huomattavasti, mutta omien toimenpiteidemme ansiosta
olemme entista vahvempia kaikissa markkinaolosuhteissa. Myonteinen
kehitys on kaikkien tyontekijoidemme, osakkeenomistajiemme, asiak-
kaidemme ja kumppaniemme yhteistyon tulosta. Limpimit kiitokset
teille kaikille vuodesta 2011.

Mikko Helander
Toimitusjohtaja
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TOIMINTAYMPARISTO

Kartonkien globaalin kysynnan

on ennustettu kasvavan pitkalla
aikavalilla noin 2-3 prosenttia
vuodessa. Myds paperilla on vakaa
tulevaisuus.

KARTONGIT

Alkuvuonna 2011 kotelokartongin ja lainerin
kysynti oli vahvaa, kun asiakkaat tiyttivit
loppuvuoden 2008 ja alkuvuoden 2009 aikana
alentuneita varastotasoja. Vuoden 2011 toisen
neljinneksen aikana toimitusmaarat alkoivat
laskea yleistalouden tilanteen heikennyteyi
nopeasti ja kotelovalmistajien ja -painajien
alettua jilleen laskea varastotasojaan.

Alkukesistid pelko EHEC-bakteerin levii-
misestd Euroopassa heikensi vihannesten ja
samalla aaltopahvipakkausten kysyntii erityi-
sesti Espanjassa, mutta myds muissa merkitti-
vissa vihannestuottaj amaissa Euroopassa.
Aaltopahvipakkausten kysynti Metsi Boardin
Kemin tehtaan keskeiselli markkina-alueella
Pohjois-Amerikassa pysyi kuitenkin hyvana.

My6s huoli mineraalidljyjen kulkeutumi-
sesta elintarvikepakkauksista itse elintarvik-
keisiin on koskettanut kartonkimarkkinoita
Linsi-Euroopassa viime vuosina. Keskustelu
mineraalidljyjadmista on lisinnyt ensikuidusta
valmistettujen kartonkipakkausten kysyntaa.
Erityisesti taivekartongin kayttd on lisaanty-
nyt sen puhtauden, keveyden ja kestivyyden
vuoksi. Elintarvikepakkaaminen muodostaa
noin puolet kotelokartonkien pakkausloppu-
kiytoistd, ja sen on arvioitu kasvavan noin
3 prosentin vuosivauhtia vuosien 2009-2014
aikana (lihde: ECMA).

Elintarvikkeiden turvallisuus liittyy myds
yhteen keskeisimmisti linsimaisten kotita-
louksien ostokayttiaytymistd muokkaavista
trendeisti: LOHAS (Lifestyles of Health and
Sustainability) tarkoittaa terveellisten ja kesti-
vien valintojen tekemista kaikessa kuluttami-
sessa. Ensikuidusta valmistetut tuotteet sopi-
vat tihin kulutustapaan, koska ne on valmis-
tettu uusiutuvasta materiaalista ja ovat taysin
kierritettivid ja maatuvia.

Kartonkien globaalin kysynnin on ennus-
tettu kasvavan pitkalld aikavililld keskimairin
2-3 prosenttia vuodessa, kun kasvavilla mark-
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kinoilla kuten Intiassa, Kiinassa, Latinalaisessa
Amerikassa ja Itd-Euroopassa kasvun ennuste-
taan olevan yli 3 prosenttia.

Aaltopahvimateriaalien globaalin kysyn-
nin on ennustettu kasvavan pitkilld aikavalilla
noin 3 prosenttia vuodessa. Kasvua ohjaavat
kehittyvir markkinat, pidasiassa Kiina ja muu
Aasia. Kysynnin kasvu kehittyneilld markki-
noilla sdilyy maltillisena, lukuun ottamatta
valkopintaisia lainereita, joissa kasvu nayttaa
keskimairiisti vahvemmalta.

PAPERIT

Vuosi 2011 oli paperiteollisuudessa myrskyisi,
kun toimenpiteet muuttuvaan toimintaympa-
ristdon sopeutumiseksi jatkuivat. Uusi media
ja teknologia kilpailevat entistd kovemmin
perinteisen painetun median kanssa.

Huolimatta talouden laskusuhdanteesta
useiden toteutuneiden ja suunniteltujen pape-
rikoneiden sulkemisten odotetaan parantavan
paino- ja tulostuspapericn kysynn':in ja tarjon-
nan tasapainoa Euroopassa vuonna 2012.
Merkittavien leikkausten jilkeen ylikapasiteet-
tia on kuitenkin edelleen ja uusia sulkemisia
on odotettavissa.

Johtuen Iti-Eurooppaan menevien toimi-
tusten vahvasta kasvusta, toimistopapereiden
Cepi-toimitukset Eurooppaan kehittyivit
paremmin kuin monien muiden paino- ja
kirjoituspapereiden. Sihkoinen laskutus ja
arkistointi, uudet sovellukset dokumenttien
tarkasteluun seki kustannusleikkaukset ovat
toimistopaperien haasteina. Toisaalta tulosti-
mien nopeuden ja laadun parantuminen tukee
paperille tulostamista. My®s tietokoneiden ja
tulostimien yleistyminen kehiteyvilld markki-
noilla lisdd kysyntai.

Paperilajien markkinatilanne pysyi haasta-
vana, ja vain tuottajat, joilla on kustannus- ja
energiatchokkaat koneet ja toimintatavat,
voivat menestyi tissi kilpailuympiristdssi.
Paperilla on kuitenkin vakaa tulevaisuus; sen
padasiallinen raaka-aine on uusiutuvaa ja tulee
kestivisti hoidetuista metsisti. Lopputuotteet
ovat useaan kertaan kierritettavi, ja ne voi-
daan elinkaarensa lopussa hyddyntii ener-
giana.

KEMIALLINEN SELLU JABCTMP
Selluteollisuuden vuosi 2011 alkoi vahvasti.
Hinnat pysyivit korkealla vuoden ensimmii-
sen puoliskon ajan, mutta putosivat toisella
puoliskolla yleistalouden epavarmuuden
heikennettyi seki lyhyt- ettd pitkikuitusellun
kysyntai. Lyhytkuitusellun markkinatilanne
oli pitkikuituista heikompi, mutta ero kaven-
tui vuoden loppua kohden. Myés BCTMP:n
kysynti heikkeni jilkimmaiselld vuosipuolis-
kolla.

Lihes kaikki kysynnin kasvu kemiallisessa
sellussa on periisin Kiinasta ja muualta Aasi-
asta (poislukien Japani ja Korea), missd mer-
kittdvd maard uusia paperi- ja kartonkitehtaita
on tullut tai on tulossa markkinoille. Paperiin
kiytettivan pitkikuitusellun kysynti oli voi-
makasta myos tekstiiliteollisuudessa puuvillan
huonon saatavuuden vuoksi.

Hyvin nopeasti nousseiden hintojen
houkuttelemina jotkut lyhyt- ja pitkdkuitusel-
lun tuottajat ovat siirtyneet alkuvuonna liuko-
sellun tuotantoon muuttamalla koneensa
soveltuvaksi vuorotteluun paperisellun ja
liukosellun tuotannossa tai kokonaan liuko-
sellulaitteistoiksi. Heikentynyt markkina-
tilanne puuvillan saatavuuden parannuttua on
saanut muutamia tuottajia harkitsemaan
suunnitelmiaan uudelleen.

Vuoden 2012 lopulla ja vuonna 2013 on
odotettavissa uusi kemiallisen sellun kapasi-
teetin kasvuaalto, kun puoli miljoonaa tonnia
pitkikuitusellua vuodessa tuottava tehdas
kiynnistyy Venajilld. Sitd seuraa myds merkit-
tivd mairi lyhytkuitusellun tuotantoa: muuan
muassa Latinalaisessa Amerikassa kiynnistyy
kolme yli miljoona tonnia sellua vuodessa
tuottavaa tehdasta. Toisaalta paljon vanhaa
kemiallisen sellun tuotantokapasiteettia sulje-
taan samaan aikaan.

Tulevaisuudessa kemiallisen sellun kysyn-
tdd ohjaa tuontiselluun perustuva paperituo-
tannon kasvu Aasiassa ja kiinalaisen olkisellu-
kapasiteetin sulkemisen sekd maailman-
laajuinen pechmopaperin kulutuksen kehitys.
Erityisesti suomalaisten tuottajien kannalta
positiivinen muutos toimintaymparistossa on
Venijin liittyminen maailman kauppajirjes-
t66n (WTO). Sen pitiisi alentaa Venijiltd
tuotavan puun tulleja ja siten auttaa lahialuei-
den tuottajia leikkaamaan puukustannuksia.



KARTONKI

- EUROOPAN HEIKOT TALOUSNAKYMAT
— ASIAKKAIDEN VAROVAINEN
VARASTONHALLINTA

PAPERI

— SAHKOISTEN SOVELLUSTEN
YLEISTYMINEN

— KUSTANNUSSAASTOT LIIKE-ELAMAN JA
JULKISEN HALLINNON TOIMINNOISSA

— PAPERIMAINONNAN VAHENTYMINEN

SELLU

— PAPERITEHTAIDEN SULKEMISET
TEOLLISISSA MAISSA

— UUDEN LYHYTKUITUSELLUN TUOTANNON
KASVUAALLON AIHEUTTAMA
YLIKAPASITEETTI
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TAIVEKARTONKI 2,6 0,9 34 %
VALKOPINTAINEN KRAFTLAINERI 1,7 0,4 22%
TAPETIN POHJAPAPERI 0,3 0,1 36 %
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METSA BOARDIN STRATEGIA

KARTONKILIIKE-
TOIMINNAN PAINO-
ARVOA KASVATE-
TAAN EDELLEEN
METSA BOARDIN
LIIKETOIMINTA-

PORTFOLIOSSA.

TALOUDELLISET
MISSIO VISIO ARVOT TAVOITTEET
Metsi Board on Euroopan joh- Metsa Board kasvaa kannatta- Vastuullinen tuloksenteko e Sijoitetun padoman
tava ensikuitukartongin tuottaja vasti saavuttaen entistd vahvem- Luotettavuus tuotto -tavoite vihintdin
ja merkittiva paperin toimittaja, man aseman johtavana korkea- Yhteistyd 10 % keskimiirin yli
joka tarjoaa asiakkailleen laaduk- laatuisen kuluttajapakkauskar- Uudistuminen suhdannesyklin.
kaita kartonkeja ja papereita tongin tuottajana maailmassa.
kuluttajapakkauksiin seka vies- o Nettovelkaantumisaste
tinnén ja mainonnan loppukayt- alle 100 %.
toihin.
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Metsa Board kaynnisti uuden 70 miljoonan

euron sisaisen tulosparannusohjelman, joka
keskittyi kannattavuuden parantamiseen ja
muuttuvien kustannusten karsimiseen.

Metsa Board ilmoitti myyvansa
35 prosentin omistuksensa
Myllykoski Paperissa
UPM-Kymmenelle.

Tammikuu 80 000 tonnin vuotuisen
taivekartonkikapasiteetin
laajennus valmistui
Simpeleen tehtaalla.

Metsa Board ilmoitti myyvansa Itavallassa
sijaitsevan Halleinin sellutehtaan Schweighofer
Groupille. Kauppaan kuuluu sellutehtaan lisaksi

MERK'TTAV'M MAT vuonna 2009 suljettu paperitehdas, bioenergia-
TAPAHTU MAT laitos seka ymparoiva maa-alue.
VUONNA 2011

Toimenpiteet paperiliiketoiminnan tappioiden
eliminoimiseksi kaynnistettiin. Alizayn paperi-
tehtaalla Ranskassa aloitettiin neuvottelut
Lokakuu tehtaan sulkemiseksi sekd Gohrsmuhlen ja
Reflexin tehtailla Saksassa neuvottelut kannat-
tamattomien toimintojen lopettamiseksi.

Marraskuu

Kemin laineri-
tehtaan paallystys-
linjan uudistus-
Joulukuu projekti valmistui.

Kyron taivekartonki-
tehtaan 40 000 tonnin
kapasiteetinlaajennus-
investointi valmistui.

Liittyen marraskuussa ilmoitettuihin suunnitelmiin paallystetyn paperin liiketoi-
minnan uudelleenjarjestamiseksi Aanekosken tehtaan paperikone 2 suljettiin.
Tehtaan arkituskapasiteetti muutetaan kokonaan taivekartongin arkitukseen.
Husumin tehtaan vuotuista paallystetyn paperin kapasiteettia paatettiin laajen-
taa vuoden 2012 aikana 285 000 tonnista 340 000 tonniin.

METSABOARDIN STRATEGIA 7



PAPERBOARD

Paperboard-lilketoiminta-alue on
Euroopan johtava innovatiivisten ja
korkealaatuisten taivekartonkien,
paallystetyn valkopintaisen
kraftlainerin seka tapetin
pohjapaperin tuottaja. Kartongit
soveltuvat erinomaisesti esimerkiksi
elintarvikkeiden, makeisten,
lagkkeiden seka kosmetiikan
pakkauksiin. Tuotevalikoimaan
kuuluvat lisaksi valupaallystetyt
Chromolux- erikoispaperit ja
-kartongit. Lilketoiminta-alue tarjoaa
myo6s monipuolisia pakkauspalveluja
Aasiassa.

2011

Vuoden aikana kasvatettiin
Simpeleen ja Kyron tehtaiden
taivekartonkikapasiteettia, mika
vastaa kasvavaan kysyntaan
seka parantaa Metsa Boardin
tulevaisuuden kilpailukykya.

2012

Tilausvirtojen normalisoituessa
Metsa Board pyrkii taysimaaraisesti
hyodyntamaan kasvaneen
tuotantokapasiteettinsa seka
parantuneen markkina-asemansa.

8 PAPERBOARD

KARTONGIN TOIMITUS-
MAARAT VAIHTELIVAT
MERKITTAVASTI VUODEN
2011 AIKANA. METSA BOARD
VASTAA PITKAN AIKAVALIN
HYVIIN KYSYNTANAKYMIIN
NOSTAMALLA KARTONKI-
KAPASITEETTIAAN.

INVESTOINNEILLA KASVUA

Vuonna 2011 toteutettiin kolme merkittivai
investointia, joista ensimmiinen oli Simpeleen
taivekartonkikoneen vuotuisen kapasiteetin
kasvattaminen 80 000 tonnilla. 26 miljoonan
euron investointiin kuului my®s arkituskapasi-
teetin nostaminen 40 000 tonnilla.

Kemin tehtaalla uudistettiin laineriko-
neen pallystysosa. 16 miljoonan euron inves-
tointi paransi merkittavasti lainerin laatua ja
erityisesti paino-ominaisuuksia. Kyron taive-
kartonkitehtaalla Kyroskoskella valmistui
40 000 tonnin kapasiteetin laajennus. Inves-
toinnin arvo oli noin 8 miljoonaa euroa.

Metsi Board on mukana yhteisyrityksessi,
joka rakentaa uutta biovoimalaa Kyroskoskelle
Kyron tehtaan viereen. Valmistuttuaan syk-
sylla 2012 biovoimalaitos tuottaa sihkéd 12 ja
lamp6d 55 megawatin teholla. Se vihenti
myos Kyron tehtaan hiilidioksidipdistojd noin
100 000 tonnilla vuodessa. Laitos tuo Kyron
tehtaalle merkittivie saastot energiakuluissa.

Biovoimala tuottaa limpoa my6s Kyroskosken

kaukolimpoverkkoon.

Ainekosken taivekartonkikoneen vuo-
tuista kapasiteettia laajennetaan keviin 2012
aikana noin 30 000 tonnilla. Kaiken kaikkiaan
Metsi Board investoi kartonkikoneisiinsa seki
biovoimalaan vuosien 2011-2012 aikana yli
100 miljoonaa euroa.

Paperboard-liiketoiminta-alueeseen kuu-
luvan Ainekosken tehtaan paperikone 2 oli
ollut pitkiin tappiollinen, ja kone suljettiin
vuoden lopussa. Osa tuotannosta siirretdin
Husumin tehtaalle Ruotsiin.

Gohrsmiihlen tehtaalla Saksassa kidynnis-
tettiin syksylla prosessi kannattamattomien
paperiliiketoimintojen lopettamiseksi. Toi-
menpiteet arvioidaan saatavan piitokseen
alkuvuonna 2012. Gohrsmiihlessa jatketaan
Chromolux-erikoispaperi ja -kartonkiliiketoi-
mintaa. Gohrsmiihlessa selvitetiin lisiksi
taivekartongin arkituslaitoksen perustamista.

MARKKINAT

Toimitusmiirien osalta vuosi 2011 oli kaksija-
koinen. Vuoden alussa taivekartongin kysyntd
oli historiallisesti huippuluokkaa ja seurasi
vuonna 2009 kiynnistynytti talouden nousu-
suhdanteen tuottamaa kysynnin kasvua. Kesi-
kuukausina tilanne normalisoitui, ja toimitus-
miirit alkoivat laskea toisella vuosipuolis-



kolla. Kartongin loppukysynti vaikuttaa

pysyneen kuitenkin normaalina. Toimitus-
miirien laskun arvioidaan pddasiassa aiheutu-
van yleistalouden epavarmuuden aiheutta-
masta varastotasojen laskusta toimitusketjun
eri osissa. Kartongin toimitusmairien odote-
taan normalisoituvan nopeasti, kun varastojen
lasku padteyy.

Valkopintaisen lainerikartongin kysynta
oli Euroopassa vahvaa vuoden 2011 puolivi-
liin saakka. Kesikuukausien aikana markkina-
tilanne alkoi heiketd, ja hinnat kdantyivat
loppuvuonna laskuun. Pohjois-Amerikassa

kysynti oli hyvilli tasolla koko vuoden.

KANNATTAVUUS

Kartonkiliiketoiminnan kannattavuutta hei-
kensivit vuonna 2011 raaka-aineiden ja ener-
gian hinnannousu seké euroon nihden hei-
kompi Yhdysvaltain dollari. Kannattavuutta
paransi toisaalta kohonnut keskihinta.

NAKYMAT

Kartongin pitkan aikavalin kysynnin usko-
taan jatkuvan vahvana. Metsi Boardin tavoit-
teena on kasvattaa taivekartongissa markkina-
osuuttaan Euroopassa seki vastata kehittyvien
markkinoiden kysyntiin lisiamalld kapasiteet-
tia olemassa olevilla tehtailla ja parantamalla

AVAINLUVUT

m 2010 MUUTOS-%
LIIKEVAIHTO, MILJ. EUROA 1294 1384 -6,5
EBITDA, MILJ. EUROA 114 187 -38,9
EBITDA, ILMAN KERTALUONTEISIA ERIA, MILJ. EUROA 172 195 -11.5
LIIKETULOS, MILJ. EUROA 30 82 -63.4
LIKETULOS, ILMAN KERTALUONTEISIA ERIA, MILJ. EUROA 114 129 -11.9
LIIKETULOS, ILMAN KERTALUONTEISIAERIA, % 8,8 9.4
SIJOITETUN PAAOMAN TUOTTO, % 3,2 87
SIJOITETUN PAAOMAN TUOTTO,
ILMAN KERTALUONTEISIA ERIA, % a7/ 135
TOIMITUKSET, 1000 T 1358 1554 -12,7
TUOTANTO, 1000 T 1372 1574 -12.8
HENKILOSTO KESKIMAARIN 2182 2259 -3.4

TUOTTEET JA PALVELUT

Kotelokartongit
Carta Integra

Graafiset kartongit
Carta Integra

Valupaallystetyt
erikoispaperit ja

IBP-pakkauspalvelut
(Integrated Brand

CartaElega CartaElega -kartongit Packaging)
Carta Solida Carta Solida Chromolux
Avanta Prima
Simcote Valkopintaiset pdallys- Tapetin pohjapaperit
Tako-lajit tetyt ja paallystamat-  Cresta-lajit
tomat kraftlainerit
Kemiart-lajit
A
-|m

METSA BOARDIN VALTTINA OMA BCTMP

Metsa Board on Euroopan suurin taivekartongin valmistaja ja samalla maailmanlaajuinen laatu-
johtaja. Metsd Boardin taivekartonkien valttina on niiden keveys kilpaileviin laatuihin nihden.
Keveydestd huolimatta ne ovat silti jaykkia. Lujuus- ja keveysominaisuudet takaa keskikerroksessa
kiytettava BCTMP, valkaistu kemihierremassa, jota valmistetaan omilla tehtailla Joutsenossa ja
Kaskisissa.

BCTMP-massan keskeisid ominaisuuksia ovat kuidun pituus ja lujuus, jotka varmistavat
kartongin jaykkyyden myés ohuempana seki kartongin kolmen kerroksen pysymisen kiinni
toisissaan.

Joutsenon BCTMP-tehtaan koko tuotanto kiytetdin Metsi Boardin omaan kartonginval-
mistukseen, jolloin massa on optimoitu juuri kartongin tarpeisiin eika se ole kompromissi eri
kiyteotarkoitusten ja vaadittavien ominaisuuksien vililli. Kun my6s pintakerroksissa kiytettivi
sellu on rairilsity taivekartongin valmistukseen, on tuloksena maailman paras taivekartonki.

edelleen palvelukonseptiaan. Palvelussa kes- kon aikana. Hintojen siilyessi hyvalla tasolla

keisti on saatavuus seki arkituksen toteutta- kannattavuuden odotetaan paranevan. Aidne-
minen asiakkaan tarpeiden mukaan. kosken hienopaperituotannon lopettaminen
Kartongin tilausmiirien uskotaan norma- suoraviivaisti toimintaa.

lisoituvan vuoden 2012 ensimmiisen puolis-

PAPERBOARD



PAPER AND PULP

Paper and Pulp -liikketoiminta-

alue tuottaa, markkinoi ja myy
korkealaatuisia paallystamattomia
hienopapereita toimistotarvikealan
yrityksille, konttorikonevalmistajille
ja paperitukkureille seka

tuottaa paallystettyja

papereita. Liiketoiminta-alue
vastaa myos Metsa Boardin
markkinasellun myynnista.
Paatuotteet eli paallystamattomat
hienopaperituotteet soveltuvat
erinomaisesti esimerkiksi
tulostukseen, kopiointiin,
lomakkeisiin ja kirjekuoriin.

Vuoden keskeisia hankkeita olivat
toimenpiteet paperiliiketoimintojen
tappioiden eliminoimiseksi
Alizayssa seka Husumin tehtaan
tuotantorakenteen kehittaminen

ja koko yhtion paallystetyn paperin
tuotannon kannattavuuden
parantaminen.

Vuonna 2012 saatetaan loppuun
toimenpiteet Alizayn tehtaan
tappioiden eliminoimiseksi.

Metséa Boardin paperintuotannon
keskittyessa Husumiin
toteutetaan suunnitellut hankkeet
tuotantomaarien lisdamiseksi
seka integraatin toiminnan
tehostamiseksi. Nain parannetaan
edelleen kilpailukykyé.

10 PAPERANDPULP
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PAPERILIIKETOIMINTOJEN
TAPPIOIDEN ELIMINOINTI JA
HUSUMIN TEHTAAN TOIMIN-
NAN TEHOSTAMINEN OLIVAT
VUODEN 2011 TARKEIMPIA
TEEMOJA.

HUSUMISTA METSA BOARDIN PAPERIN-
TUOTANNON KESKUS

Metsi Board kiynnisti vuoden 2011 aikana
viimeiset toimenpiteet liittyen vuonna 2006
aloitettuun paperiliiketoimintojen strategi-
seen tarkasteluun. Yhti6 ilmoitti toukokuussa
2011 suunnittelevansa toimenpiteiti paperilii-
ketoimintojensa viimeisten tappioiden elimi-
noimiseksi. Tahin kuului tirkeini osana
Ranskassa sijaitsevan Alizayn paperitehtaan
asettaminen julkiseen myyntiin. Metsa Board
ilmoitti harkitsevansa tehtaan sulkemista,
mikali sopivaa ostajaa ei [oydy syyskuun 2011
loppuun mennessi. Lokakuussa kdynnistettiin
informaatio- ja neuvotteluprosessi tehtaan
sulkemiseksi, koska sellaista ostajachdokasta,
jonka kanssa kauppa olisi ollut mahdollista
tehdi, ei 16ytynyt.

Metsi Board ilmoitti marraskuussa suun-
nittelevansa paallystettyjen papereiden tuo-
tannon uudelleenjirjestelyd, mihin liittyen
Ruotsissa sijaitsevan Husumin tehtaan vuotui-
nen kapasiteetti nousee 285 000 tonnista noin
340 000 tonniin ilman merkittivii investoin-

o

teja. Ainekosken tehtaan paperintuotanto
paittyi vuoden 2011 lopussa, ja sen rullatuo-
tanto siirretaan Husumiin.

Husumin tehtaalla saatiin vuonna 2011
piitokseen usean vuoden investointiohjelma,
jossa uusittiin laajasti tehdasintegraatin ener-
giantuotantoa. Sellutehtaan kaksi soodakatti-
laa uusittiin taydellisesti ja turbiinikapasiteet-
tia lisdttiin. Integraatin energiaomavaraisuus
nousi investointiohjelman toimenpiteilla noin
35 prosentista lihelle 60 prosenttia.

Husumin tehtaan energiatechokkuuden
parantamisella on rakennettu pohjaa toimin-
nan tehostamiselle edelleen. Vuoden 2012
aikana on tarkoitus avata tuotannon pullon-
kauloja ja ottaa markkinatilanteen salliessa
tehtaan koko tuotantokapasiteetti kiyttoon.
Alizayssa, Gohrsmithlessi ja Ainekoskella
tehtyjen uudelleenjirjestelyjen jilkeen Metsi
Boardin paperintuotanto keskittyy vahvasti
Husumiin. Alizayssa valmistetun kevyen
SAVE! -kopiopaperin valmistusta suunnitel-
laan jatkettavan Husumissa. Samalla Metsd
Board jatkaa uusien, innovatiivisten kopiopa-
perien kehitysta.

Metsi Board kehitti uusia BCTMDP-
laatuja ja riitilsi sopivan laadun muun muassa
pehmopaperin tuotantoon. Metsi Boardilla
on kiynnissa useita teknisid yhteistyoprojek-
teja markkinaselluasiakkaiden kanssa.



Metsi Boardin markkinoille myytivi

sellumairi kasvoi vuonna 2011, ja sellutase oli
kaiken kaikkiaan noin 300 000 tonnia ylijaa-
miinen. Vuonna 2012 Metsi Boardin oma
sellunkiytto tulee jadmaan pienemmaksi
paperiliiketoimintojen uudelleenjirjestelyjen
seurauksena. Taten koko yhtion selluylijaa-
min arvioidaan kasvavan yli 500 000 tonniin
vuonna 2012.

MARKKINAT
Piillystimittomin hienopaperin kysynti laski
vuoden 2011 aikana ja paityi lihes edellisen
taantuman eli vuoden 2009 tasolle. Samalla
kilpailu Euroopan markkinoilla kiristyi, kun
aikaisemmin muille markkinoille suunnattua
tuotantoa toimitettiin Eurooppaan. Paillysta-
mitedmin hienopaperin hinta laski vuoden
lopulla kysynnin mukana. Piillystetyn aika-
kauslehtipaperin kysynti ja hinta pysyivit
melko vakaina.

Sellun hinnat nousivat kesiin asti, minki
jilkeen kysynti alkoi hiljentyi ja hinnat kain-
tya laskuun. Lyhyt- ja pitkdkuitusellun hinta-

ero oli vuoden lopussa historiallisen suuri.

KANNATTAVUUS
Tulosta heikensivit vuonna 2011 raaka-ainei-

den ja energian korkeammat hinnat seki

AVAINLUVUT

m 2010 MUUTOS-%
LIIKEVAIHTO, MILJ. EUROA 1132 1141 -0.8
EBITDA, MILJ. EUROA -135 108
EBITDA, ILMAN KERTALUONTEISIA ERIA, MILJ. EUROA 17 108 -83.9
LIIKETULOS, MILJ. EUROA 825174 45
LIKETULOS, ILMAN KERTALUONTEISIA ERIA, MILJ. EUROA -39 48
LIIKETULOS, ILMAN KERTALUONTEISIAERIA, % 35 4.2
SIJOITETUN PAAOMAN TUOTTO, % ES725) 6.4
SIJOITETUN PAAOMAN TUOTTO,
ILMAN KERTALUONTEISIA ERIA, % -6,1 6.9
PAPERITOIMITUKSET, 1 000 T 908 991 -8.4
TUOTANTO, 1000 T 881 991 -111
HENKILOSTO KESKIMAARIN 1655 1914 -13.5

TUOTTEET
Data Copy Lyhytkuitusellu
Logic Pitkakuitusellu
Modo Papers BCTMP
SAVE!

HUSUM ON TEHDASINTEGRAATTIEN KARKEA

Metsi Boardin Husumin tehdasintegraatti Ruotsissa muodostuu sellutehtaasta ja paperiteh-

taasta, joiden molempien vuotuinen kapasiteetti vuonna 2011 oli yli 700 000 tonnia. Tehtaalla

on myos oma satama. Metsd Board osti Husumin tehdasintegraatin vuonna 2000, ja se on ollut

voitollinen siitd asti vuotta 2009 lukuun ottamatta. Tehtaalla tyoskentelee reilut 800 henkil6a.

Husumin integraatin kilpailukyky perustuu pitkilti sen suureen kokoon, mutta myos toiminnan

tehokkuuteen. Tehostamistoimien lisiksi viime vuosien energiaomavaraisuuden merkittiva

parantaminen on nostanut tehtaan kilpailukykya. Vuoden 2012 aikana tehokkuutta ja tuotta-

vuutta pyritiin nostamaan entisestain hyddyntien nykyistd konekantaa.

Ruotsin kruunun vahvistuminen euroa vas-
taan. Lisiksi sellun keskimidiriinen myynti-

hinta oli edellisvuoden vastaavaa jaksoa alem-

malla tasolla. Merkittivin tulosta parantava
tekija oli paperin kohonnut myyntihinta.

NAKYMAT

Piillystaimittomin hienopaperin teollinen

rakenne on Euroopassa edelleen hyvin haja-

nainen, ja alalla on ylikapasiteettia. Konsoli-

daatiota uskotaan tapahtuvan lihivuosina.
Hintaeron lyhyt- ja pitkidkuitusellun

vililld uskotaan siilyvin suurena.

PAPER AND PULP



KESTAVA KEHITYS

METSA BOARD ON SITOUTUNUT KESTAVAN
KEHITYKSEN PERIAATTEISIIN JA HUOMIOI TOIMINTANSA
TALOUDELLISET, SOSIAALISET JA EKOLOGISET
VAIKUTUKSET KAIKESSA TOIMINNASSAAN.

KEVYET KARTONGIT OVAT HYVAESIMERKKI -‘
METSA BOARDIN TUOTTEISTA, JOTKA OVAT KESTAVIA B e

KESTAVAN KEHITYKSEN RAPORTTIIN OSOITTEESSA

KOKO ELINKAARENSA AJAN. WWW.METSAGROUP.COM/SUSTAINABILITY @
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SAASTELIASTA VEDENKAYTTOA
Metsi Board etsii jatkuvasti
uusia tapoja vahentii puhtaan
veden kiyttod kierrdttamalla
vettd tuotantoprosesseissaan. Jatevedet puh-
distetaan huolellisesti ennen kuin ne laske-
taan vesistoihin. Jatkossa Metsi Board rapor-
toi vedenkdytdstain aiempaa kattavammin
liityttydin CEO Water Mandate -aloittee-

seen.

KUIDUT

KEVYTTA, LUJAA JALAADUKASTA

KARTONKIA

Kevyt kartonki sddstaa ympiris-

t64 ja kustannuksia. Sen tuote-
kehityksessa olennaista on kuituteknologia,
jonka avulla pyritaan yhdistimain kartongin
keveys ja lujuus. Metsi Board kiyttdi karton-
geissaan kuitua, joka on periisin kestavisti
hoidetuista pohjoisista metsistd ja jonka
alkuperd on téysin jiljitettavissa valmiista
tuotteesta aina sen alkulahteille saakka.

ENERGIA

INVESTOINTEJA UUSIUTUVAAN

ENERGIAAN

Metsi Board jatkaa Kyron teh-

taalla yhteistydkumppaniensa
kanssa 50 miljoonan euron investointia
biokattilaan. Hanke vihentii Metsi Boardin
fossiilisia hiilidioksidipadst6ja vuositasolla
yhteensi noin 100 000 tonnilla. Vuonna
2011 Metsa Board sai myos valmiiksi Husu-
min tehtaalla 20 miljoonan euron turbiini-
investoinnin. Metsi Board selvittad jatkuvasti
mahdollisia lisdinvestointeja bioenergiaan.

KAIKILLE KULUTTAJILLE ON TARKEAA,
ETTA ELINTARVIKKEIDEN PUHTAUTEEN
JATURVALLISUUTEEN VOI LUOTTAA.
METSA BOARDILLE TURVALLISUUS
TARKOITTAA SEKA IHMISISTA ETTA
YMPARISTOSTA HUOLEHTIMISTA.

Metsa Boardin kartongit ovat turvallisia koko
clinkaarensa ajan, niin valmistustavaltaan kuin
raaka-aineittensa osalta. Raaka-aineiden alkupe-
rin jljitettdvyys on erityisen tirkedi elintarvike-
kontaktiin valmistettaville kartongeille. Kaikkien
Metsa Boardin kiyttimien raaka-aineiden, puun,
massojen ja kemikaalien, alkuperi tiedetdin.

Elintarvikekontaktimateriaaleille asetut vaatimukset ja siddokset ovat vain lihtokohta.
Metsi Boardin tuotteet tayttavit tiukimmatkin kansainviliset kriteerit ja usein ylictavat paikalli-
sen tai alueellisen lainsiidinnon vaatimukset. Metsi Boardin kartonki tai sen valmistuksessa
kiytetyt kemikaalit eivit sisalla haitallisia yhdisteitd, kuten esimerkiksi mineraalioljyja.

Metsi Boardin kartongeissaan kiyttima ensikuitu on ensiluokkainen raaka-aine: se on erin-
omaisen toiminnallinen materiaali, yhti aikaa kevyt ja luja ja on kierrityskuitua puhtaampaa.
Kartongin keveys vihentdd kuljetuksessa syntyvid paastoja, mika sddstad sekd ymparistod ectd
kustannuksia. Toisaalta kevyistd pakkauksista syntyy vihemmin jitettd. Elinkaarensa lopussa
Metsi Boardin kartongit voidaan kierrittid, polttaa tai kompostoida.

Kaikilla Metsid Boardin Paperboard-litketoiminta-alueen tehtailla on kansainvilinen elintar-
viketurvallisuutta osoittava ISO 22 000 -sertifikaatti. Myos alihankkijoilta edellytetdin samojen
tiukkojen hygieniavaatimuksien noudattamista niin, ettd kartonki on loppuun asti suojassa
epipuhtauksilta.
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VASTUULLISTA LIIKETOIMINTAA

Metsa Board edistaa
liketoiminnassaan kestavaa
kehitysta. Vastuullinen toiminta ottaa
tasapainoisella tavalla huomioon
taloudelliset seka ymparistoon ja
yhteiskuntaan liittyvat nakokulmat.

14 KESTAVAKEHITYS — VASTUULLISTALIKETOIMINTAA

Metsi Board on usein eri tavoin sitoutunut
toimimaan vastuullisesti ja parantamaan
jatkuvasti toimintaansa. Liiketoiminnan
vastuullisuutta ohjaavat Metsd Groupin toi-
mintatapaohje, kestivin kehityksen periaat-
teet sekd ympiristopolitiikka. Metsd Groupin
kestavin kehityksen periaatteet perustuvat
maailmanlaajuiseen YK:n Global Compact
-aloitteeseen, jonka kymmenta ihmisoikeuk-
siin, tydvoimaan, ymparistoon sekd korrup-
tion vastaiseen toimintaan liittyvéi'zi periaatetta
konserni on sitoutunut toteuttamaan ja edista-
main toiminnassaan.

Vuoden 2011 alussa Metsd Board liittyi
CEO Water Mandate -aloitteeseen. CEO
Water Mandate on julkisen ja yksityisen sekto-
rin yhteishanke vedenkayton ja sen avoimen
raportoinnin tehostamiseksi. Sopimuksen
allekirjoittaminen oli Metsi Boardille luon-
teva askel, silli CEO Water Mandate on osa
Global Compact -aloitetta. CEO Water Man-
daten ansiosta Metsd Board raportoi veden-
kiytostidn aiempaa kattavammin kevaisti
2012 alkaen.

Metsi Board on vuodesta 2007 alkaen
osallistunut CDP- eli Carbon Disclosure
Project -hankkeeseen. CDP on itseniinen,
voittoa tavoittelematon organisaatio, joka
tukee porssiyhtioitd lipindkyviin kasvihuone-
padstojen ja ilmastonmuutosstrategioiden
raportointiin. CDP on auttanut Metsi Boar-
dia asettamaan tavoitteita pidstojen vihenta-
miseksi ja ymparistosuorituskyvyn parantami-
seksi.

Metsa Groupin kautta Metsd Board on
vastuullista yritystoimintaa edistivin World
Business Council for Sustainable Develop-
ment (WBCSD) -organisaation jisen.

Metsa Group maaritteli vuonna 2011
toimintansa tirkeimmit kestiviin kehityk-
seen liittyvit teemat yhteistydssi litketoimin-
tojen, johdon ja ulkoisten sidosryhmien kes-
ken. T4ssd olennaisuusanalyysissi nousivat
Metsi Boardin osalta esiin erityisesti tuotetur-
vallisuus, metsasertifiointiasiat ja vastuullinen
toimitusketju. Koko konsernin ja myos Metsa
Boardin vastuullisuudesta raportoi kattavasti
konsernin kestivan kehityksen raportti,
joka on julkaistu englanniksi osoitteessa

www.metsagroup.com/sustainability.

VASTUULLISUUTTA HALKI TOIMITUSKETJUN
Metsa Board edellyttdi ja tukee toimittajiaan
toimimaan vastuullisesti: noudattamaan
korkeaa litketoiminnan etiikkaa ja sitoutu-
maan kestivin kehityksen mukaisiin toimin-
tatapoihin seki hyviin tydskentelykiytintoi-
hin. Osana Metsi Groupia Metsi Board otti
kiyteoon kesikuussa 2011 kaikissa uusissa tai
uusituissa sopimuksissaan toimittajien toimin-
tatapaohjeen. The Supplier Code of Conduct
kieltdd korruption ja lahjonnan ja ohjaa kunni-
oittamaan ihmisoikeuksia seki varmistamaan
yksildiden turvallisen tydympiriston. Toimit-
tajan tulee varmistaa, ettd sen alihankkijat
noudattavat vaatimuksia.

Vuoden 2011 aikana Metsi Group kehitti
konsernin ostoille yhteisen valvontajirjestel-
min ja laati ostokategorioille auditointisuun-
nitelmat. Yksi auditoinnin pidmairistd on
varmistaa, etti toimittajat toimivat kestavin
kehityksen periaatteiden mukaisesti. Katsaus-
vuonna Metsi Board auditoi 8 toimittajaa.
On huomionarvoista, etti Metsi Boardin
Suomen- ja Ruotsin-tehtaiden kdyttamistd
raaka-aineista 93 prosenttia hankitaan naista
maista.

RAAKA-AINEEN ALKUPERA TUNNETAAN

Metsi Boardin tuotteiden tirkeimmin raaka-
aineen, puun, hankinnasta vastaa Metsiliitto
Puunhankinta. Hankittu puu on aina periisin
kestivisti hoidetuista metsisti. Metsi Boardin
kiyttaimin puuraaka-aineen alkuperi voidaan
jaljictdd puun alkuperin hallintajirjestelmin
avulla.

Kaikilla Metsi Boardin tehtailla on seki
PEFC- etti FSC-sertifikaatti. Puun alkuperi-
ketjun (Chain of Custody) ansiosta pystytiin
todentamaan sertifioidun puun osuus tuot-
teissa. Katsausvuonna Metsiliitto Puunhan-
kinta toimitti Metsi Boardin tehtaille 5,5
miljoonaa kuutiometrid puuta, josta noin 65
prosenttia oli hankittu sertifioiduista metsista.

Metsi Boardin Suomessa kiyttimaisti
puusta suurin osa on periisin Metsiliitto
Osuuskunnan omistajajdsenten metsistd Suo-
messa. Muita yhtion puunhankintamaita
vuonna 2011 olivat Ruotsi, Latvia, Veniji,
Ranska, Viro, Liettua, Itivalta ja Saksa.


http://www.metsagroup.com/sustainability

Metsi Board kiytti katsausvuonna noin
1,6 miljoonaa tonnia erilaisia massoja, joista
noin 1,2 miljoonaa tonnia tuotettiin Metsa
Boardin omilla tehtailla. Metsd Boardin kiy-
tettivissi oli Metsi Fibren omistusosuuden
kautta 0,7 miljoonaa tonnia kemiallisia mas-
soja. Ulkopuolisilta toimittajilta ostettiin noin
0,2 miljoonaa tonnia ja yhtién ulkopuolelle
myytiin noin 0,5 miljoonaa tonnia erilaisia
massoja. Metsi Board edellyttdd massantoi-
mittajiltaan chdotonta lakien noudattamista
sekd vuosittaista raportointia puun alkupe-
ristd, metsisertifioinnista ja ymparistotie-
doista.

KARTONKIEN TUOTEKEHITYKSEEN
PANOSTETTIIN

Metsa Boardin kevyiden kartonkien ja pape-
rien raaka-aineen kulutus, tuotannon ja kulje-
tusten ymparistovaikutukset sekd niistd synty-
vin jitteen maara ovat keskimaariistd pienem-
pid. Kartongin pitkijinteisessa tutkimus- ja

kehitystoiminnassa keskeistd on esimerkiksi
kuituteknologian avulla kehittad entista kevy-
empid pakkauskartonkeja loppukiyttoomi-
naisuuksien kirsimatti.

Kemin lainerikartonkitehtaalla kehitettiin
vuonna 2011 uusia kartonkilajeja, jotka ovat
painatusominaisuuksiltaan selvisti nykyisia
parempia ja kilpailukykyisid vaativimpien
aaltopahvipakkausten markkinoilla.

Metsi Board osallistuu aktiivisesti Met-
siklusteri Oy:n toimintaan ja sielld muun
muassa Eff Net-tutkimusohjelmaan, joka
keskittyy mikrosellututkimukseen seki pape-
rin- ja kartonginvalmistusprosessin tehostuk-
seen.

Metsa Boardin tutkimus- ja kehityskulut
pysyivit edellisvuoden tasolla ja olivat noin 5
miljoonaa euroa eli noin 0,2 prosenttia liike-
vaihdosta. Tamin lisiksi yhtio on panostanut
merkittavisti tuotteiden ja tuotantokoneiston
laadun ja tehokkuuden parantamiseen, mika
ei sisally kirjanpidossa tutkimus- ja kehitys-
menoihin luettaviin eriin.

OSTOT MAITTAIN: 31.12.2011, % ‘

‘ OSTOT KATEGORIOITTAIN: 31.12.2011, %

[l PUURAAKA-AINE 13
B SELLUJA

KIERRATYSPAPERI 32
[0 KEMIKAALIT JA

PIGMENTIT 13
H suomi 63 ENERGIA 14
B RUOTSI 12 B LOGISTIIKKA 8
O SAKSA 10 B EPASUORAT OSTOT
MUUT EU-MAAT 13 (MATERIAALIT JA
H MUU EUROOPPA 0,2 PALVELUT) 15
M EUROOPAN ULKO- B MUUT (SIS. PAKKAUS-
PUOLISET MAAT 3 MATERIAALIT) 6
PUUTOIMITUKSET METSA BOARDIN TEHTAILLE HANKINTA-ALUEITTAIN VUONNA 2011
SERTIFIOITUA SERTIFIOITUA
OSUUS (%) PUUTA PUUTA (%)
RUQOTSI 2303 41,8 1558 67,7
SUOMI 1234 22,4 1189 96,4
BALTIAN MAAT 990 18,0 235 23,8
VENAJA 497 9.0 222 44,7
SAKSA & ITAVALTA 485 8.8 356 73,4
YHTEENSA 5508 100 3561 64,6

Metsa Board
sitoutuu
kayttamaan vetta
saastelidasti |a
raportoimaan
vedenkaytostaan
alempaa
kattavammin.
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YMPARISTOVAIKUTUKSIA HALLITAAN

JARJESTELMALLISEST]

Metsa Boardin ymparistovaikutusten
hallinnan keskeisia periaatteita ovat
ennakoivuus, jatkuva parantaminen
ja avoin viestinta. Tuotantolaitosten
toimintaa kehitetaan jatkuvasti
tuotannon ymparistokuormituksen
ja -riskien vahentamiseksi.

Kaikilla Metsi Boardin tuotantolaitoksilla on
kiytossi sertifioidut ISO 9001- ja ISO 14001-
laatu- ja ympiristojarjestelmit. Tuotantolai-
toksilla on my6s sertifioitu tydterveys- ja
turvallisuusjarjestelma ja energiankulutuksen
sekd hiilidioksidipaastojen vihentimiseksi
sertifioitu energiatehokkuusjirjestelmi EES
(Energy Efliciency System).

ment) laskemista, joka aloitetaan vuoden
2012 aikana. Elinkaariarviot sisiltivit myds
vesijalanjiljen.

Metsa Board etsii jatkuvasti tapoja mini-
moida puhtaan veden kiyttod tuotannossaan
kierrittimalld vettd tehokkaasti. Kiytetyt
prosessivedet puhdistetaan huolellisesti ennen
kuin ne lasketaan vesistoihin.

Pidistojd ilmakehdin Metsd Board on
vihentinyt ottamalla kdytt6on vihemmin
rikkid sisdltavid polttoaineita ja korvaamalla
fossiilisia polttoaineita puuperiisilla poltto-
aineilla.

Metsi Boardin tuotantolaitosten jitema-
rit ovat viahentyneet sivu- ja rinnakkaistuot-
teiden hyotykayton ansiosta. Jatteiden lajittelu
tehtailla ja niiden kayttd joko raaka-aineena

kulutuksen kuivauksessa odotetaan lihes
puolittuvan.

Simpeleen tehtaalla tehtiin useita karton-
kikoneen energian- ja vedenkulutusta alenta-
via investointeja konetta uusittaessa. Lisaksi
jatkettiin tehdaskaatopaikan laajennusta, jossa
voitiin hyddyntia valtaosa tehtaan voimalai-
toksella syntyvistd tuhkasta. Tehtaalla myos
parannettiin jitevedenkasittelyd. Kyron, Sim-
peleen, Husumin ja Kaskisten tehtailla paivi-
tettiin ymparistomeluselvitys ja tehtiin tarvit-
tavat parannukset.

KASVIHUONEVAIKUTUS: (CO_:NA) 1 000 TONNIA

Kaikille Metsid Boardin papereille ja kar- tai energiantuotannossa vihentai kaatopaik- 1200
tongeille on vuodesta 2001 asti tehty Paper kasijoituksen tarvetta.
Profile -ymparistotuoteselosteet. Lisaksi yksit- 90
tiisten tuotteiden ilmastovaikutukset rapor- oo
toidaan asiakaskohtaisesti hiilijalanjilkilaskel- ~ PARANNUKSIA TUOTANTOLAITOKSILLA
missa. Kyron tehtaalla tehostettiin tuotantokapasi- 300

Katsausvuonna alettiin suunnitella tuot- teetin noston yhteydessi kartongin paallys-
teiden elinkaariarvioiden (Life Cycle Assess- teen kuivausta, minka ansiosta maakaasun 0

2008 2009 2010 2011
LAITOSKOHTAISET TIEDOT
- ) PUUN ALKUPERAN
MAA HENKILOSTO TUOTANTO JOHTAMISJARJESTELMAT HALLINTAJARJESTELMAT
- TAPA-
HENKILOSTO-  TURMA- PAPERI JA
MAARAD TAAJUUS® — MASSA  KARTONKI IS0 IS0 OHSAS 13022000/
31.12.2011 2011 1000t 1000t 9001 14001 _ENERGIA 18001 BRC PEFC FsC

JOUTSENO BCTMP SuoMI 52 00 246 X X EN16001 X X X X
KASKINEN BCTMP SuoMI 75 163 212 X X X X X
KEMI SuoMI 102 12.4 337 X X EN16001 X X X X
KYRO SuoMI 240 24,0 74 199 X X EN16001 X X X X
SIMPELE suoMI 318 16.6 77 193 X X EN16001 X X X X
TAKO Sl 204 17.2 182 X X EN16001 X X X X
AANEKOSKIBOARD ~ SUOMI 162 25,4 192 X X EN16001 X X X X
AANEKOSKIPAPER  SUOMI 195 312 136 X X EN16001 X X X
ALIZAY RANSKA 296 394 200 X X X X
GOHRSMUHLE SAKSA 688 115 163 X X X X X X
REFLEX SAKSA 210 137 45 X X X X X
HUSUM RUOTSI 861 9.8 651 636 X X §§627750 X X
MUUT 667 100
METSA BOARD YHTEENSA 4070 161 1361 2284

» ILMOITETTU TAYSIMAARAISINA TYOTUNTEINA (FTE=FULLTIME EQUIVALENT) 2 LT T
TEHTYATYOTUNTIA  1SO 14001 -STANDARDI SISALTAA ENERGIATEHOKKUUSJARJESTELMAN
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JARKEVAA LOGISTIIKKAA YHTEISTYOSSA
SOPIMUSKUMPPANIEN KANSSA

Metsa Board kehittad jatkuvasti logistisia
ratkaisujaan yhteisty6ssa kumppaniensa
kanssa. Tyhjien kilometrien syntymista pyri-
tiin vilttimiin entisti enemmin esimerkiksi
paluukuljetuksia jirkevéittimalla.

Metsa Board ostaa kuljetus- ja varastotoi-
minnot yhteistyokumppaneilta, joilta yhtio
edellyttdd esimerkiksi voimassaolevia ymparis-
tosertifikaatteja tai muita tapoja osoittaa
toiminnan vastuullisuus. Metsi Groupin

toimintatapaohje hankintatoimen yhteistyo-
kumppaneille, The Supplier Code of Con-
duct, ohjaa myds logistiikan yhteistyokump-
panciden toimintaa.

HAPPAMOITUMINEN: (SO ,:NA) TONNIA ‘

‘ REHEVOITYMINEN: (P:NA) TONNIA ‘

Metsa Board
kehittaa jatkuvasti
logistisia
ratkaisujaan ja
parantaa niiden
turvallisuutta ja
energia-
tehokkuutta

= yhteisty0ssa
6000 200 |
- Kumppaniensa
4000
w»  Kanssa.
2000
50
0 0
2008 2009 2010 2011 2008 2009 2010 2011
PAASTOT ILMAAN PAASTOT VESISTOON JATE
o, RIKKI NO, . KAATOPAIKKA-  ONGELMA-
FOSSII- (SO,:NA) (NO,:NA) HIUKKASET COD BOD FOSFORI TYPPI KIINTOAINE JATEVESI JATE JATE
LISET, t t t t t t t t  YHTEENSA t 1000 M? Tt t
18771 0 9,3 0 446 141 0,34 51 10 683 28 18
9011 79 173 19 1330 92 12 12 91 3583 2962 0
1975 0 0,9 0 569 32 1.8 32 124 7102 986 13
139559 0 138 0 326 44 0,96 15 54 4141 23 21
67 640 121 175 57 293 20 1.6 12 27 4004 122 23
72654 0 71 0 146 90 091 0,90 29 2211 313 69
3011 8.0 77 1.1 531 212 0.75 3.8 111 3066 63 59
3574 10 68 0,96 245 101 0,28 0,54 62 1047 63 14
1798 7.7 217 6,2 67 6,5 0,97 6,7 30 3389 851 41
239802 603 427 7.6 117 35 2.0 6.9 51 3900 0 91
1919 0 1,0 0 49 14 0,72 0 14 1430 0 46
82952 302 1213 283 9996 981 24 161 755 46053 185 1.0
38796 58 192 84 3165 667 7.3 18 323 5363 0 2,7
681461 1188 2762 332 17 280 2436 43 275 1683 85973 5595 344
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ENERGIATEHOKKUUT TA PARANNETTIIN AKTIVISEST]

Vuonna 2011 Metsa Board keskittyi
edelleen vahentamaan tuotantonsa
fossiilisia hiilidioksidipaastoja ja
parantamaan energiatehokkuuttaan.
Metsa Board investoi bioenergiaan
ja jatkol toimenpiteitd, joiden
tavoitteena on vahentaa tuotannon
energiankulutusta.

Vuonna 2011 puupohjainen bioenergia kattoi
48 prosenttia (50 % vuonna 2010) Metsd
Boardin kokonaisenergiankaytostd, joka oli
14,7 TWh (16,3 TWh). Suurin osa bioener-
giasta tuotettiin kiyttimalld Metsi Boardin
oman tuotannon sivutuotteita kuten puun-
kuorta ja mustalipeda. Jiljelle jaava osuus on
perdisin puunhankinnan sivutuotteista. Suu-
rin osa (91 %) ulkoisesta sihkonhankinnasta
oli hiilidioksidineutraalia energiaa. Ulkoisesti
hankitun sihkon kulutus oli yhteensi 2,2
TWH (2,4 TWh).

Vuonna 2011 Metsi Board paitti osallis-
tua Olkiluotoon mahdollisesti rakennettavan
uuden ydinvoimayksikon suunnitteluun.
Piitokset mahdolliseen rakennustyohon
osallistumisesta on tarkoitus tehdi vuonna
2014.

HUOMATTAVIA INVESTOINTEJA BIOENERGIAAN
Kasvattaakseen jo ennestdan suurta bioener-
gian osuutta kokonaisenergiankaytostiin
Metsi Board on investoinut kahteen suureen
bioenergiaprojektiin, joissa fossiilisia poltto-
aineita korvataan uusiutuvalla biomassalla.

Kyron tehtaalla Metsi Board jatkoi yhteis-
tyokumppaniensa kanssa 50 miljoonan euron
investointia biokattilaan, joka korvaa fossiili-
seen maakaasuun perustuvaa energiantuotan-
toa.

Kyron investointi vihentid Metsid Boardin
fossiilisia hiilidioksidipddst6ja yhteensa vuosi-
tasolla noin 100 000 tonnilla. Metsi Board
arvioi jatkuvasti mahdollisia lisdinvestointeja

bioenergiaan.

ENERGIAA SAASTETAAN SYSTEMAATTISESTI
Vuonna 2011 Metsi Board jatkoi tuotanto-
prosessiensa energiatchokkuuden paranta-
mista sertifioitujen energiatehokkuusjirjestel-
mien (Energy Efficiency System, EES) mukai-
sesti. Jarjestelmit ovat olleet tehtailla kdytossa
jo vuodesta 2009. Energiatchokkuusparan-
nukset ovat my6s olennainen osa kaikkia
suuria investointeja, joissa kasvatetaan tuotan-
tokapasiteettia.

Metsa Board aloitti vuonna 2011 ohjel-
man, jonka tavoitteena on vihentdi muuttuvia
kustannuksia. Energiansdistd sellun-, karton-
gin- ja paperintuotannossa on olennainen osa
titd projektia. Ohjelmassa keskitytaan lisiksi
parantamaan energiantuotannon tehokkuutta.
Muuttuvien kustannusten tarkastelua jatke-
taan aktiivisesti vuonna 2012 tehdaskohtai-
silla energiankulutusanalyyseilld ja voimalai-
tosten arvioinneilla.

Vuonna 2011 toteutettiin myos useita
toimenpiteitd, jotka vihensivit vuosittaista

energiankulutusta noin 47 000 GWh. Lisiksi

Kyron tehtaalla
kaynnistetaan
syksylla 2012
biokattila, joka
vahentaa
tehtaan
hiilidioksidi-
paastoja noin
100 000 tonnilla
vuodessa.

esimerkiksi Kaskisten BCTMP-tehtaalla
kdynnistettiin projekdi, jolla vihennetdin
tehtaan energiankulutusta noin 25 gigawatti-
tunnilla vuodessa.

Vuonna 2011 Metsi Board toteutti mitta-
via rakenteellisia muutoksia tuotannossaan,
mika vaikutti negatiivisesti yhtion energiate-
hokkuuslukuihin. Tama johtui enimmikseen

KOKONAISENERGIA, KAYTETYT POLTTOAINEET: G\VH

. e . GWH 2011 (%) 2010 (%) 2009 (%)
Metsa Board vei paatokseen Husumin
. o PUUPERAISET 7 4

tehtaalla 20 miljoonan euron turbiini-inves- uu S RES & %0 60
toinnin. Investointi kasvattaa tehtaan bioener- ~ YDINVOIMA 1981 13 21 14
giaan pohjautuvaa sihkéntuotantoa, ja teh- MAAKAASU 2168 15 14 11
taan sahkdomavaraisuus nousee noin 30 pro- HiILI 1784 12 . 6
sentista noin 50 prosenttiin. Turbiinien VESIVOIMA - o B ;

tarvitsema liimp('i tuotetaan padasiassa musta- )
e e OLJY 310 2 2 4

lipedsta ja puunkuoresta.

TURVE 179 1 0 1
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tuotannon pienenemisestd Keski-Euroopan
tehtailla seki tiettyjen Suomessa olevien teh-
taiden lisikapasiteetin kiyttoonotoista.

SOPEUTUMISTA EU-SAADOKSIIN
Euroopan komissio on valmistellut useita
suunnitelmia, joiden pyrkimyksend on saavut-

taa resurssitehokas Eurooppa vuoteen 2050
mennessi. Suunnitelmien oletetaan seuraavien
vuosien aikana johtavan uusiin direktiiveihin
ja saadoksiin.

Vuonna 2011 Metsi Boardin tehtaat
toimittivat EU:lle hakemuksensa kaudelle
2013-2020 ilmaisista paastdoikeuksista hiili-
dioksidipdistojen oikeuksia koskevassa kau-

PAASTOT ILMAAN

» Fossiilinen hiilidioksidi (co,) 681 461
+ Rikkidioksidi (S0,:na) 1188
» Typen oksidit (NO,:na) 2762
+ Hiukkaset 332

1
-@-
1

PAASTOT VETEEN (v
« Jatevesi (1 000 m?) 85973
+ Kemiallinen hapenkulutus (copy 17 280

+ Biologinen hapenkulutus (sop) 2 436
« Fosfori (P) 43
« Typpi (N) 275
« Kiintoaine 1683

JATTEET v

» Kaatopaikkajate 5896

» Ongelmajate 344

- Kierratetty jate 173452

passa. Lopullisista mairdosuuksista padtetaan
vuonna 2012. Metsi Board arvioi tarkoituk-
senmukaisia toimenpiteiti mukautuakseen
teollisuuden pidstodirektiiviin, joka tulee
voimaan vuonna 2016 ja jonka tiukentuneet
paastorajat vaativat pienid investointeja joi-
denkin yhtion tehtaiden héyrykattiloihin.
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HENKILOSTOA KEHITETAAN JATKUVASTI

Metséa Boardissa panostetaan
henkiloston hyvinvointiin ja
jatkuvaan kehittamiseen. Vuonna
2011 henkilostotutkimuksen
vastausaktiivisuus parani
merkittavasti edelliseen vuoteen
verrattuna. Haasteita henkilostolle
toivat paperiliiketoiminnassa
jatkuneet uudelleenjarjestelyt.

Metsi Boardin henkildstomiiri 31.12.2011
oli 4 070. Henkildstovihennys edellisesti
vuodesta oli noin 468.

Metsi Boardin vuoden 2011 uudelleenjir-
jestelyihin kuuluivat yhteistoimintaneuvotte-
lujen kiynnistaminen Alizayn paperitechtaan
sulkemiseksi sekd Gohrsmiihlen ja Reflexin
tehtaiden kannattamattomien liiketoiminto-
jen lopettamiseksi. Lisaksi Itavallan Halleinin
sellutehdas myytiin ja paallystetyn paperin
liikketoimintaa uudelleenjirjesteltiin sulke-
malla Ainekosken paperikone 2, jonka rulla-
tuotanto siirretdin Husumiin. Ainekosken
yhteistoimintaneuvottelut saatiin paitokseen
vuoden lopulla.

Uudelleenjirjestelyihin liittyvit yhteistoi-
mintaneuvottelut koskettivat yhteensi noin
1 800 henkiloa.

Gohrsmiihlessa jatketaan Chromolux-
liiketoimintaa. Metsi Board alkoi selvittia
mahdollisuuksia kiynnistii tehtaan tiloissa
taivekartongin arkituslaitos. Taman lisaksi
Metsi Board kehittdd kaupungin ja ministe-
rion eri tahojen kanssa niin sanottua business
park -konseptia. Hyvi esimerkki onnistu-
neesta business park- kehityksestd on Reflexin
tehdas, jossa yli 200 tyopaikkaa pystyttiin

sddstimdin myymailld osia tehtaasta muille
toimijoille. Helmikuusta 2012 alkaen Metsi
Boardilla ei enai ole omia toimintoja Reflexin
tehtaalla.

Metsi Board auttaa yhteistyossi paikallis-
ten viranomaisten kanssa irtisanottavia tyon-
tekijoita tyollistymdin ja pyrkii mahdollisuuk-
sien mukaan tarjoamaan heille uusia ty6tehta-
vid yhtiostd tai Metsi Groupin muilta
liiketoiminta-alueilta.

Keviilli 2011 Metsi Board otti osana
Metsi Groupia kiyttoon 16 uutta tai uusittua
politiikkaa eli kaikille yhteistd toimintaoh-
jetta. Henkiloston politiikkakoulutus aloitet-
tiin syksylli 2011 toimintatapaohjeella (Code
of Conduct), jonka koulutus kattaa vaiheit-
tain koko henkiléston vuoden 2012 aikana.
Toimintatapaohje ja Metsi Groupin kestavin
kehityksen periaatteet varmistavat, ettd yhtei-
sid eettisid periaatteita noudatetaan kaikkialla

yhtidssi.

TYOYHTEISON TOIMIVUUTTA KEHITETAAN
Henkil6stotutkimus on Metsi Boardissa yksi
tirkeimmista tyokaluista selvitettiessi sitd,
miten tyOymparisto tukee pAivittdistd tyon-

TYOTURVALLISUUS JA -HYVINVOINTI

SAIRAUSPOISSAOLOT (%) 4,6 4,7 4.8
TYOTAPATURMAPOISSAOLOT (%) 0,2 0.3 0.3
POISSAOLOON JOHTANEET TYOTAPATURMAT

(MILJOONAATEHTYATYOTUNTIA KOHDEN) 16,1 158 146
LAHELTA PITI -ILMOITUKSET (100 TYONTEKIJAA KOHDEN) 24,7 38,0 16,9

HENKILOSTO MAITTAIN

HENKILOSTON HENKILOSTON

HENKILOSTO E\((ReK1(e MM NETTOMUUTOS KESKI-IKA

31.12.2011 31.12.2010 2011 2011

SUOMI 1648 1783 -135 44,9
SAKSA 966 1073 -107 46,9
RUOTSI 888 891 -3 47,8
RANSKA 322 353 -31 42,6
MUUT MAAT 246 241 5 39,9
YHTEENSA 4070 4538 -468 45,6
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tekoa. Vuonna 2011 Metsi Boardissa tehtiin
jarjestyksessaan toinen tydyhteison toimi-
vuutta mittaava tutkimus.

Henkilostotutkimuksen osallistumisaktii-
visuus nousi yli kymmenelld prosenttiyksikolla
70,1 prosenttiin (59,1 vuonna 2010) ja yleistéi
tyoyhteison toimivuutta mittaava arvosana
nousi 0—10-asteikolla 8,16:een (8,05 vuonna
2010).

Tutkimuksen perusteella pidtettiin yhtio-
tasolla varmistaa koko henkil6stén mahdolli-
suus osallistua entistd aktiivisemmin tyoympi-
ristonsi kehittimiseen ja lisiksi parantaa
kehityskeskustelukdytintdd entistd toimivam-
maksi. Yhtictasoisten painopistealuciden
lisaksi johto on kaynyt tutkimustulokset lipi
toimipaikkakohtaisesti tiiviissi yhteistyossd
henkiléston kanssa ja luonut toimintasuunni-
telmat tunnistettujen kehityskohteiden kor-
jaamiseksi. Suunnitelmien toteutumista seura-
taan siinnollisesti vuoden 2012 aikana.

Metsi Boardissa henkilostén hyvinvoin-
nista ja hyvista tyokyvystd huolehditaan
aktiivisesti, ja niihin liittyviin riskeihin tartu-
taan ennakoivasti. Katsausvuoden aikana
Metsi Board otti osana Metsi Groupia kiyt-
t66n yhdenmukaisen toimintamallin, joka
tukee ennakoivalla tavalla tydssi suoriutu-
mista. Malli sisiltad varhaisen tuen ja tyoky-
vyn arvioinnin toimintamallit sekd henkils-
kohtaisen tyokykysuunnitelman. Toiminta-
mallilla tuodaan tyéympiristoon vilittimistd
ja mahdollistetaan kaikkien tyontekijéiden
entistikin tasavertaisempi kohtelu.

Tyéturvallisuus on Metsi Boardille hyvin
tirkedd. Metsd Board seuraa sairauspoissaoloja
ja onnettomuuslukuja kaikissa toimipisteissa
ja ehkiisee tyotapaturmia ohjelmilla, joita
seurataan kuukausittain. Kiytintojd muute-
taan tarvittaessa nopeasti. Esimichet saavat
tukea ty6honsa paikallisilta henkilostoorgani-

saatioilta.

OSAAMISTA KARTOITETAAN JA PARANNETAAN
Metsa Board kartoittaa jarjestelmallisesti
henkil6stonsi osaamista. Metsi Boardin
osaamiskartoitukset-toimintamalli otettiin
kiyteoon katsausvuoden aikana Suomessa
sijaitsevissa tuotantolaitoksissa. Osaamiskar-

ONNISTUNUTTA KOULUTUSTA MYYNNIN

AMMATTILAISILLE

Metsi Board panosti vuonna 2011 edelleen
vahvasti henkilston kehittimiseen. Vuoden
2011 marraskuussa paittyi vuotta aiemmin
aloitettu myynnin koulutusohjelma, johon
osallistui yhteensi 265 ihmisti.

Ohjelmaan sisaltyi yhteensi 14 tyopajaa
seitsemissi eri paikassa ja kaksi erillistd osiota,
joista ensimmaisessd kaytiin lipi vaativia neu-
vottelutilanteita ja toisessa erityisesti konsepti-

ja ratkaisumyyntid. Osallistujille laadittiin
henkilokohtaiset kehityssuunnitelmat arvioi-
tujen vahvuuksien ja kehityskohteiden perus-
teella.

Koulutus sai erinomaista palautetta: s
tarjosi mahdollisuuden kehittdd ammatillista
osaamista, verkostoitua ja tavata ihmisid eri
puolilta yhtioti.

toitukset pohjautuvat tyontekijoiden tekemiin
itsearviointeihin. Arviointien jilkeen kidydain
keskustelut ja laaditaan tarvittavat koulutus-
ohjelmat. Osaamiskartoituksia tehtiin vuonna
2011 muun muassa Kyron, Ainekosken ja
Takon tehtailla.

Keskijohdolle jirjestettiin vuonna 2011
toisen kerran Simplifier-kehitysohjelma.
Metsa Boardin tyontekijoita osallistui myos
Metsa Group -tasoiseen johdon kehittamisoh-
jelmaan Challengeriin. Mainittujen ohjelmien
lisiksi Metsi Boardissa toteutetaan useita
ammattitutkintoihin tihtdavii ohjelmia ja
laaditaan henkilokohtaisia kehitysohjelmia.

OIKEAT TEKIJAT TULEVAISUUDEN TOIHIN
Metsi Board ennakoi tulevia resurssitarpeita
elakoitymisennusteilla. Niiden ja henkiloston
osaamiskartoitusten pohjalta Metsd Boardin
rekrytointikoulutus kehitetdin vastaamaan
tulevaisuuden tarpeita. Vuonna 2011 suunni-
teltiin tuotannon tydntekijoiden rekrytointi-
koulutusohjelma. Lisiksi Metsd Board kiyn-
nisti yhdessd Metsi Fibren kanssa rekrytointi-
koulutusohjelman tuotannon ja kunnossa-
pidon esimichille.

Metsi Board osallistui my6s Metsi Grou-
pin kansainviliseen trainee-ohjelmaan. Syk-
sylla 2011 alkaneessa vuoden kestavissi ohjel-
massa aloitti 11 nuorta ammattilaista, joista
kuusi aloitti harjoittelun ja tyoskentelyn
Metsi Boardissa.
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HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS 2011

MARKKINATILANNE VUONNA 2011

Kaikkien piituotteiden kysynti oli vuoden alussa vahvaa, mutta
yleistalouden epivarmuuden lisidntyessd nopeasti keviilla alkoi kysynti
kaikissa tuoteryhmissi heikentyi. Kartonkituotteiden toimitusmairit
olivat alkuvuonna ennityskorkealla, mutta laskivat vuoden loppuun
mennessd normaalitason alapuolelle. Kartongin loppukysynnissa ei
kuitenkaan nikynyt olennaista laskua, vaan varastotasoja laskettiin
loppuvuonna toimitusketjun eri osissa. Taivekartongin hintataso siilyi
vuoden aikana ennallaan, ja vuoden 2012 vuosisopimusten hinnat
ovat keskimiirin vaoden 2011 tasolla. Pidemmin aikavilin vahvan
kysyntinikymin tukemana M-real lisaa suunnitellusti taivekartongin
tuotantokapasiteettia.

Piillystimactomin hienopaperin kysynti oli alkuvuonna kohtuulli-
sen hyvi, mutta laski loppuvuonna selvisti. Samalla kilpailu Euroopan
markkinoilla kiristyi. Paillystimattomin hienopaperin hinta laski vuo-
den lopulla kysynnin mukana. My®és paillystettyjen papereiden kysynti
heikkeni vuonna 2011, mutta hinnat pysyivit melko vakaina.

Kaiken kaikkiaan Euroopan taivekartongin tuottajien kokonais-
toimitukset laskivat vuonna 2011 5 prosenttia ja paillystimittdmin
hienopaperin tuottajien 2 prosenttia vuoteen 2010 verrattuna.

Sellun hinta oli vuoden alussa huippukorkealla, ja Euroopassa oli
pulaa sellusta. Kysynti ja sen mukana sellun hinnat lihtivit kuitenkin
kesi-heinikuussa laskuun. Lyhyt- ja pitkikuitusellun hintaero oli vuo-
den lopussa historiallisen suuri.

Tuotantokustannukset nousivat merkittivisti vaonna 2011.
Suurimmat kustannusnousut nihtiin puuraaka-aineessa, kemikaaleissa
ja energiassa.

Vuonna 2011 euron keskikurssi vahvistui Yhdysvaltain dollariin ja
Ison-Britannian puntaan nihden, mutta heikkeni Ruotsin kruunuun
nihden.

TILIKAUDEN TULOS

M-realin litkevaihto vuonna 2011 oli 2 485 miljoonaa euroa (2010:

2605 ja 2009: 2 432). Vertailukelpoinen liikevaihto laski 4 prosenttia.

Liiketulos ilman kertaluonteisia erii oli 59 miljoonaa euroa (2010:

1732 2009: -150), ja liiketulos sisiltien kertaluonteiset erit -214 mil-

joonaa euroa (2010: 146 ja 2009: -267). Tulos ennen veroja jatkuvista

toiminnoista ilman kertaluonteisia erii oli 0 miljoonaa euroa (2010:

9272 2009: -230). Tulos ennen veroja jatkuvista toiminnoista sisiltien

kertaluonteiset erit oli -281 miljoonaa euroa (2010: 48 ja 2009: -358).
Liiketulos oli -214 miljoonaa euroa (2010: 146 ja 2009: -267).

Liiketulokseen sisiltyy kertaluonteisia erid nettona -274 miljoonaa

euroa (2010: -27 ja 2009: -117) ja niistd merkittivimmit olivat:

o 113 miljoonaa euroa kuluvarauksia, arvonalentumisia ja alaskirja-
uksia Office Papers -liiketoiminta-alueella liittyen suunnitelmaan
sulkea Alizayn tehdas, josta ilmoitettiin tiedotteella 18.10.2011.

o 89 miljoonaa euroa kuluvarauksia, arvonalentumisia ja alaskirjauksia
Speciality Papers -litketoiminta-alucella liittyen suunnitelmiin lak-
kauttaa Gohrsmiihlen ja Reflexin tehtaiden tappiolliset toiminnot,
joista ilmoitettiin tiedotteilla 18.10.2011 ja 13.1.2012.

e 26 miljoonaa euroa arvonalentumisia, alaskirjauksia ja kuluvarauksia
Consumer Packaging -liiketoiminta-alueella liittyen uudelleenjarjes-
telytoimiin Ainekosken tehtaalla sisiltien paperikone 2:n sulkemi-
sen, joista ilmoitettiin 2.11.2011.

e 54 miljoonan euron tappio Market Pulp and Energy -liiketoiminta-
alueella liittyen syyskuussa 2011 toteutuneeseen Halleinin selluteh-
taan myyntiin.

o 10 miljoonaa euroa tuottoa muussa toiminnassa liittyen kiinteistd-

myynteihin Suomessa.

LIIKETULOS: MILJ. EUROA
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Vuoden 2010 kertaluonteiset erit olivat nettona -27 miljoonaa euroa ja

niisti merkittivimmiit olivat:

o 28 miljoonan euron kiyttdomaisuuden arvonalentumistappio
Speciality Papers -litketoiminta-alucella.

o 15 miljoonan euron kiyttdomaisuuden arvonalentumistappio
Market Pulp and Energy -litketoiminta-alueella.

o 15 miljoonaa euroa kiyttéomaisuuden arvonalentumistappiota ja
kuluvarauksia Consumer Packaging -liiketoiminta-alueella liittyen
Simpeleen paperikoneen sulkemiseen.

o 9 miljoonan euron kiyttdomaisuuden arvonalentumistappion
peruutus Office Papers -liiketoiminta-alueella.

e 10 miljoonan euron voitto ja arvonalentumistappion peruutus
Speciality Papers -litketoiminta-alucella liittyen Reflexin tehtaan
osittaiseen myyntiin Metsi Tissuelle.

o 8 miljoonan curon nettokuluvaraus Speciality Papers -liiketoiminta-
alueella liittyen M-real Zandersin uudelleenjirjestelyyn ja Reflexin
tehtaan osittaiseen myyntiin Metsi Tissuelle.

o 10 miljoonan euron tuotto litketulokseen Muussa toiminnassa
IT-jirjestelyihin liittyen. Lisiksi jirjestelystd kohdistui lopetettujen
toimintojen tulokseen 2 miljoonan euron tuotto.

e 8 miljoonan euron arvonalentumistappion peruutus Muussa toimin-
nassa Kankaan paperikone 2:n myyntiin liittyen.

Liiketulosta ilman kertaluonteisia erii edelliseen vuoteen verrattuna
heikensivit kustannusinflaatio, erityisesti puu-, kemikaali- ja energia-
kustannusten osalta. Lisaksi paperien ja kartongin alemmat toimitus-
miirit sekd Ruotsin kruunun vahvistuminen ja Yhdysvaltain dollarin
heikkeneminen euroa vastaan heikensivit tulosta. Liiketulosta paransi
viime vuotta selvisti korkeammat keskimairiiset myyntihinnat.
Vuoden 2011 lukuihin sisileyy 525 euron litkevaihto seki -84 mil-
joonan euron liiketappio ilman kertaluonteisia erid Alizayn tehtaaseen,
Ainekosken paperikoneeseen seki erikoispaperiliiketoimintoihin
liiteyen. M-real sulki vuoden 2011 lopussa Ainekosken paperikoneen

sekd suunnittelee sulkevansa Alizayn paperitchtaan ja supistavansa
erikoispaperiliiketoimintoja merkittivisti. Tamin raportin kappaleessa
Rakennemuutos on lisitietoja ndistd toimenpiteista.

Vuonna 2011 paperiliiketoimintojen kokonaistoimitusmaira oli
1 042 000 tonnia (2010: 1 155 000 ja 2009: 1 132 000). Consumer
Packagingin toimitukset vuonna 2011 olivat 1 224 000 tonnia (2010:
1390000 ja2009: 1212 000).

Rahoitustuotot ja -kulut olivat yhteensi -60 miljoonaa euroa (-74).
Kurssierot myyntisaamisista, ostoveloista, rahoituseristd ja valuutta-
suojausten arvostuksesta olivat 3 miljoonaa euroa (-9). Nettokorot ja
muut rahoitustuotot ja -kulut olivat -63 miljoonaa euroa (-65). Muihin
rahoitustuottoihin ja -kuluihin sisiltyi korkosuojausten arvostusvoittoa
2 miljoonaa euroa (arvostusvoittoa 10).

Katsausvuoden tulos jatkuvista toiminnoista ennen veroja oli -281
miljoonaa euroa (2010: 48 ja 2009: -358). Liiketuloksessa olevien
kertaluonteisten erien lisiksi on riville "Osuus osakkuusyhtididen
tuloksesta” litkevoiton jilkeen kirjattu -7 miljoonaa euroa arvonalen-
tumistappiota liittyen M-realin omistamien Myllykoski Paper Oy:n
osakkeiden myyntiin UPM-Kymmenelle sekd muihin osakkuusyhtioi-
hin Kiinassa ja Unkarissa. Vuoden 2010 tulos sisilsi kertaluonteisena
erdn rivilli "Osuus osakkuusyhtididen tuloksesta” -16 miljoonaa euroa
liittyen M-realin omistukseen Myllykoski Paper Oy:ssi. Tulos ennen
veroja jatkuvista toiminnoista ilman kertaluonteisia erid oli 0 miljoonaa
euroa (2010: 92 ja 2009: -230). Tuloverojen, mukaan lukien laskennal-
lisen verovelan muutos, vaikutus oli +8 miljoonaa euroa (2010: -21 ja
2009: +27).

Osakekohtainen tulos oli -0,83 euroa (2010: 0,09 ja 2009: -1,09).
Jatkuvien toimintojen osakekohtainen tulos ilman kertaluonteisia erid
oli 0,02 euroa (2010: 0,23 ja 2009: -0,66). Oman piioman tuotto
oli-31,5 prosenttia (2010: 2,8 ja 2009: -28,6), ilman kertaluonteisia
erid 0,9 (2010: 7,6 ja2009: -18,3). Sijoitetun padoman tuotto oli -9,9
prosenttia (2010: 5,7 ja 2009: -8,9), ilman kertaluonteisia erii +3,4
prosenttia (2010: 7,6 ja 2009: -4,5).
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HENKILOSTO

Henkildstomiiri 31.12.2011 oli 4 070 (31.12.2010 4 538 ja
31.12.2009 4 903), joista Suomessa tyoskenteli 1 648 (2010: 1783
ja2009: 1 824). Vuonna 2011 M-realin palveluksessa oli keskimairin
4428 henkiloa (2010: 4 772 ja 2009: 5 913). Vuoden 2009 lopun
luvuissa ei yhdistelytavan muutoksen takia endi ole mukana osuutta
Metsi-Botnian henkil6stosti. Palkkojen maard vuonna 2011 oli 292
miljoonaa euroa (2010: 209 ja 2009: 254). Kasvu henkiléstékuluissa
vuonna 2011 liittyy suunnitelmiin lakkauttaa Gohrsmiihlen ja Reflexin
tappiolliset toiminnat seki sulkea Alizayn tehdas ja paillystettyjen
papereiden uudelleenjirjestelyyn liittyneeseen Ainekosken paperikone
2:n sulkemiseen. Osuus Metsi-Botnian palkoista on mukana 8.12.2009
asti.

INVESTOINNIT

Bruttoinvestoinnit olivat vuonna 2011 yhteensd 95 miljoonaa euroa
(2010: 66 ja 2009: 73). Vuoden 2009 investointeihin sisiltyy 16
miljoonan euron osuus Metsi-Botnian investoinneista. Metsi-Botnian
investointiosuus perustuu M-realin 30 prosentin omistusosuuteen ja
konsolidointitapaan 8.12.2009 asti.

M-realin olennaisimmat investoinnit vuonna 2011 liittyivit kar-
tonkituotannon kehittimiseen Simpeleen, Kemin ja Kyron tehtailla.
M-real paitti vuonna 2011 osallistua Pohjolan Voima Oy:n noin 2,5
prosentin omistusosuutensa mukaisesti Olkiluotoon mahdollisesti
rakennettavan uuden ydinvoimayksikén (OL4) suunnitteluvaiheeseen.
Mahdolliseen rakennusvaiheeseen osallistumisesta paitetiin erikseen
arviolta vuonna 2014.

RAKENNEMUUTOS

M-realin rakennemuutos paperiyhtidsti kartonkiyhtioksi on edennyt
strategian mukaisesti. Toiminnan painopiste on siirtynyt yhi vahvem-
min saneerauksesta kehittimiseen, misti ovat osoituksena vuosina
2011-2012 toteutettavat pakkaustoimialan investoinnit Simpeleen,
Ainekosken, Kyron ja Kemin tehtailla.

M-real ilmoitti marraskuussa paillystettyjen papereiden liiketoi-
mintansa uudelleenjirjestelystd. Ruotsissa sijaitsevan Husumin tehtaan
paperituotanto suunnitellaan uudelleenjirjesteltavin, minki seurauk-
sena pallystettyjen papereiden kapasiteetti nousee 285 000 tonnista
noin 340 000 tonniin ilman merkittivii investointeja. Ainekosken
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paillystettyd hienopaperia tuottanut kone suljettiin joulukuussa, ja
tehtaan rullatuotanto siirretiin Husumiin. Henkilomiiri vihenee
Ainekoskella enintiin 169:1la. Ainekosken tehtaan arkituskapa-
siteetti muutetaan kokonaisuudessaan taivekartongin arkitukseen.
Toimenpiteiden myotd M-realin paillystettyjen papereiden vuotuinen
tuotantokapasiteetti vihenee noin 145 000 tonnilla. M-realin vuotui-
nen litkevaihto laskee noin 60 miljoonaa euroa, ja liiketulos parance
noin 20 miljoonaa euroa perustuen paillystettyjen papereiden vuoden
2011 toteutuneisiin lukuihin. Liikevaihto- ja tulosvaikutusten arvioi-
daan toteutuvan vuoden 2012 alusta alkaen.

M-real ilmoitti lokakuussa aloittavansa neuvottelut Alizayn tehtaan
sulkemiseksi Ranskassa seki kannattamattomien erikoispaperiliike-
toimintojen lopettamiseksi Gohrsmiithlen tehtaalla Saksassa. Samalla
M-real ilmoitti jatkavansa Chromolux-liiketoimintaa Gohrsmiihlessa
sekd selvittavinsid mahdollisuuksia kdynnistia Gohrsmiihlessa taivekar-
tongin arkituslaitos.

Reflexin tehtaan itsejiljentivien papereiden jalostustoiminnot on
lopetettu. Saksassa ja Ranskassa suunniteltujen tuotannon sulkemis-
toimenpiteiden toteutuessa M-realin vuotuinen litkevaihto pienenee
noin 350 miljoonalla eurolla ja liiketulos paranee lihes 80 miljoonalla
curolla perustuen vuoden 2011 toteutuneisiin lukuihin. Suunnitelmien
arvioidaan toteutuvan vuoden 2012 ensimmiisen neljinneksen aikana
eli suurimman osan likevaihto- ja tulosvaikutuksesta arvioidaan
toteutuvan vuonna 2012 ja tdysiméiriisesti vuodesta 2013 alkaen.
Suunniteltujen toimenpiteiden toteuttamisen ehtona on paikallisten
lainsaadantojen edellyttimien yhteistoimintamenettelyjen loppuun
saattaminen. Toimenpiteisiin liittyvat kertaluonteiset nettokulut on
padosin kirjattu vuoden 2011 aikana. Kaiken kaikkiaan suunniteltujen
toimenpiteiden arvioidut nettokassakulut, kun huomioidaan netto-
kiyttopadoman muutos toukokuun 2011 alusta lukien, ovat noin 50
miljoonaa euroa.

M-real sai syyskuussa paitokseen M-real Hallein GmbH:n koko osa-
kepaioman myynnin Schweighofer Groupille. M-real Hallein GmbH
kisitead Halleinin sellutehtaan, biovoimalaitoksen, vuonna 2009 sulje-
tun paperitehtaan sekid ympirdivin maa-alucen. Sellutehtaan vuotuinen
kapasiteetti on 160 000 tonnia sulfiittisellua, ja sielld tyoskentelee noin
200 henkiloa. Kaupan velaton arvo oli noin 34 miljoonaa euroa, ja
sen positiivinen kassavaikutus M-realille oli noin 28 miljoonaa euroa.
Myynti laski M-realin vuotuista liikevaihtoa noin 70 miljoonalla eurolla
ja sen odotetaan parantavan liiketulosta noin 10 miljoonalla eurolla
perustuen Halleinin sellutehtaan vuoden 2011 toteutuneisiin lukuihin.

M-real sai syyskuussa paitokseen 35 prosentin omistusosuutensa
Myllykoski Paperissa ja Myllykoski Paperille myontimansa padomalai-
nan myynnin UPM-Kymmene Oyj:lle. Kaupan positiivinen kassavaiku-
tus oli 10,5 miljoonaa euroa.

Oy Metsi-Botnia Ab lunasti kesikuussa omia osakkeitaan UPM-
Kymmene Oyj:1td osapuolten vuonna 2009 tekemin osakassopimuksen
perusteella. Lunastettavien osakkeiden lukumaari vastasi 6,7 prosenttia
yhtién koko osakekannasta ja lunastushinta oli noin 140 miljoonaa
euroa. Jarjestelyn seurauksena M-real Oyj:n omistusosuus Metsi-
Botniassa kasvoi 30 prosentista 32 prosenttiin.

M-real kdynnisti tammikuussa 70 miljoonan euron tulosparannus-
ohjelman vuodelle 2011. Ohjelma keskittyy parantamaan paperiliike-
toimintojen kannattavuutta seki pienentimain kaikkien litketoiminta-
alueiden muuttuvia kustannuksia. Toukokuussa toteutetun Simpeleen
ja syys-lokakuussa toteutetun Kemin kartonki-investointien tulos-



parannus sekd Simpeleen erikoispaperituotannon vuoden 2010 lopussa
tapahtunut lopettaminen sisiltyvat uuteen tulosparannusohjelmaan.
Ohjelman tiysimdirainen 70 miljoonan euron tulosvaikutus arvioidaan
saavutettavan vuodesta 2012 alkaen. Vuonna 2011 tulosvaikutuksen
arvioidaan olleen noin 30 miljoonaa euroa.

Kustannusinflaatio kiihtyi merkittivisti alkuvuonna 2011. M-realin
uudella sekd aiempina vuosina kdynnistetyilld tulosparannusohjelmilla
onnistuttiin osin kattamaan vuoden 2011 ankara kustannusinflaatio.

TUTKIMUS JAKEHITYS

M-realin tutkimus- ja kehitystoiminnassa panostettiin vuonna 2011
erityisesti kartonkien tuotekehitykseen. Toimintaa on jatkettu hyvin
menestyneen Lite4You-konseptin pohjalta, jossa kantavana ajatuksena
on entisti kevyempien pakkauskartonkien tuottaminen niiden loppu-
kiyttdominaisuuksien siitd kirsimatti.

Kemin lainerikartonkitehtaalla kehitystoiminnan painopiste oli
koneuusintaan liittyvien uusien lajien kehityksessa. Projektin tarkoi-
tuksena oli kehittdd painatusominaisuuksiltaan selvisti nykyisia lajeja
parempia kartonkeja. Nailld lajeilla pystytaan kilpailemaan tehokkaasti
vaativimpien aaltopahvipakkausten markkinoista.

Kemin lisiksi toteutettiin vuoden 2011 aikana investoinnit
Simpeleen ja Kyron kartonkitehtailla. Simpeleen investointi keskittyi
valmistuskapasiteetin nousuun, kun Kyrossa kapasiteetin noston lisiksi
investoitiin myos kartongin laadun kehittimiseen parannetun péillys-
tystekniikan kautta.

Kaikilla tehtailla kaynnistettiin mittava muuttuvien kustannusten
pienentimiseen tihtaiva kehitysohjelma. Ohjelmassa on keskitytty
erityisesti padraaka-aineiden kiyton optimointiin, ja siind on onnistuttu
saavuttamaan huomattavia saastoji. Ohjelmaa jatketaan myds vuoden
2012 aikana.

M-real osallistui kertomusvuonna aktiivisesti Metsiklusteri Oy:n
toimintaan. Metsiklusterin tutkimusohjelmista erityisesti EffNet,
jonka painopistealueet ovat mikrosellututkimus seka paperin- ja
kartonginvalmistusprosessien radikaali tehostus, tuottaa M-realille
sovellettavissa olevia innovaatioita. Myds muut Metsiklusterin tutki-
musohjelmat luovat valmiuksia liiketoiminnan uudistamiseen pitkalla
tahtdimella.

M-realin tutkimus- ja kehityskulut pysyivit edellisvuoden tasolla.
M-realin tutkimus- ja kehityskulut vuonna 2011 olivat noin 5 miljoo-

N

naa euroa, joka on noin 0,2 prosenttia liikevaihdosta (2010: 5 ja 0,2 %
j22009: 7 ja 0,3 %).

YMPARISTOTEKIJAT

M-realin ympiristovaikutusten hallinnan keskeisia periaatteita ovat
ennakoivuus, jatkuva parantaminen ja avoin viestinti. Tuotanto-
laitosten toimintaa kehitetdin jatkuvasti tuotannon ymparistokuormi-
tuksen ja -riskien vihentimiseksi.

Kaikilla M-realin tuotantolaitoksilla on kiytossi sertifioidut ISO
9001- ja ISO 14001-laatu- ja ymparistojarjestelmit. Tuotantolaitoksilla
on myos sertifioitu tySterveys- ja turvallisuusjirjestelma ja energianku-
lutuksen seki hiilidioksidipaastojen vahentimiseksi sertifioitu energia-
tehokkuusjirjestelmid EES (Energy Efficiency System).

Kaikille M-realin papereille ja kartongeille on vuodesta 2001
asti tehty Paper Profile -ympiristotuoteselosteet. Yksittisten
tuotteiden ilmastovaikutukset raportoidaan asiakaskohtaisesti
hiilijalanjilkilaskelmissa.

Katsausvuonna alettiin suunnitella tuotteiden elinkaariarvioiden
(Life Cycle Assessment) laskemista, joka aloitetaan vuoden 2012
aikana. Elinkaariarviot sisaltivit myos vesijalanjiljen.

M-real etsii jatkuvasti tapoja minimoida puhtaan veden kiyttoa
tuotannossaan kierrittimalld vettd tehokkaasti. Kdytetyt prosessivedet
puhdistetaan huolellisesti ennen kuin ne lasketaan vesistéihin.

Pdidstojd ilmakehdan M-real on vihentinyt ottamalla kiyttoon
viahemmin rikkii sisiltavid polttoaineita ja korvaamalla fossiilisia polt-
toaineita puuperiisilld polttoaineilla.

M-realin tuotantolaitosten jitemdirit ovat vihentyneet sivu- ja
rinnakkaistuotteiden hyotykiyton ansiosta. Jatteiden lajittelu tehtailla
ja niiden kayttd joko raaka-aineena tai energiantuotannossa vihentai
kaatopaikkasijoituksen tarvetta.

M-realin tuotantolaitosten toimintaa kehitetddn jatkuvasti tuotan-
non ymparistokuormituksen ja -riskien vihentamiseksi. Kyron tehtaalla
tehostettiin tuotantokapasiteetin noston yhteydessa kartongin paal-
lysteen kuivausta, minka ansiosta maakaasun kulutuksen kuivauksessa
odotetaan lihes puolittuvan.

Simpeleen tehtaalla tehtiin useita kartonkikoneen energian- ja
vedenkulutusta alentavia investointeja konetta uusittaessa. Lisaksi
jatkettiin tehdaskaatopaikan laajennusta, jossa voitiin hyédyntaz
valtaosa tehtaan voimalaitoksella syntyvistd tuhkasta. Tehtaalla myds
parannettiin jitevedenkasittelyd. Kyron, Simpeleen, Husumin ja
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Kaskisten tehtailla pdivitettiin ymparistomeluselvitys ja tehtiin tarvitta-
vat parannukset.

M-realilla on aiemmasta toiminnasta jaineitd ymparistovastuita
suljetuilla, myydyilld tai vuokratuilla teollisuustonteilla sekd kiytosta
poistetuilla kaatopaikoilla. Vastuut liittyvit pdiosin maaperin pilaan-
tuneisuuteen tai kaatopaikkojen sulkemiseen ja tarkkailuun. Vanhoja
ympiristdvastuita on pyritty vihentimiin pilaantuneiden maa-aluei-
den kunnostustoimenpiteilld. Katsausvuoden aikana saatiin valmiiksi
Wifstan tehdasalueen maaperin kunnostus Ruotsissa.

Ympiristovastuiden hoitamiseen tehdyt varaukset olivat vuoden
lopussa noin 18 miljoonaa euroa liittyen paiosin Alizayn tehtaaseen.
M-realin ymparistokulut vuonna 2011 olivat 26 miljoonaa euroa
(25). Ympiristokulut koostuvat lihinni ympiristdnsuojelulaitteiden
kéytto- ja kunnossapitokuluista, jitehuoltoon ja ympiristovakuutuksiin
liittyvistd kuluista seki aktivoitujen ympiristomenojen poistoista.

PUUNHANKINTA

M-real on sitoutunut kiyttimiin tuotannossaan kestivid raaka-aineita.
Tuotteiden tirkein raaka-aine on puu: uusiutuva, kierritettivi ja ener-
giatechokas raaka-aine, joka on kasvatettu ja hankittu kestavisti.

M-realin puunhankinnasta vastaa sen emoyhti6é Metsiliitto
Osuuskunta. M-realin Suomessa kiyttimisti puuraaka-aincesta valta-
osa tulee Metsiliitto Osuuskunnan omistajajasenten metsistd. Muita
puunhankintamaita vuonna 2011 olivat Ruotsi, Latvia, Venija, Ranska,
Viro, Liettua, Itivalta ja Saksa.

Puunhankintaa ja metsinhoitoa ohjaavat ympiristopolitiikka
scki konsernin yritysvastuun periaatteet. Niitd toteutetaan sertifioi-
tujen laatu- ja ympiristojirjestelmien sekd vuosittain tarkistettavan
ympiristoohjelman avulla. Puunhankinnassa noudatetaan paikallisia
lakeja ja viranomaisten maarayksid seki sertifioiduissa metsissa
metsisertifiointikriteereja.

Kaikilla M-realin tehtailla on seki PEFC- ettd FSC-sertifikaatti.
Puun alkuperiketjun (Chain of Custody) ansiosta pystytiin todenta-
maan sertifioidun puun osuus tuotteissa. Katsausvuonna Metsiliitto
Puunhankinta toimitti M-realin tehtaille noin 5,5 miljoonaa kuu-
tiometrid puuta, josta noin 65 prosenttia oli hankittu sertifioiduista

RAHOITUS

M-realin omavaraisuusaste oli vuoden lopussa 27,4 prosenttia
(31.12.2010: 32,1 ja 31.12.2009: 29,6) ja velkaantumisaste 154
prosenttia (2010: 135 ja 2009: 153). Nettovelkaantumisaste oli 106
prosenttia (2010: 83 ja 2009: 84). M-realin tictyissi lainasopimuksissa
on asetettu 120 prosentin raja yhtion nettovelkaantumisasteelle ja 30
prosentin raja omavaraisuusasteelle. Lainasopimuksissa maaritellylla
tavalla laskettu velkaantumisaste vuoden lopussa oli noin 76 prosenttia
(64) ja omavaraisuusaste noin 33 prosenttia (38).

Myytavissi olevien sijoitusten kiyvin arvon muutos oli katsauskau-
den aikana noin +22 miljoonaa euroa lihinni Pohjolan Voima Oy:n
osakkeiden kiyvin arvon nousun takia.

Korolliset nettovelat olivat vuoden lopussa 783 miljoonaa euroa
(827). Lainoista oli valuuttamiiriisii 7 prosenttia, vaihtuvakorkoisia
61 prosenttia ja loput kiintedkorkoisia. Lainojen keskikorko oli vuoden
lopussa 6,1 prosenttia ja pitkdaikaisten lainojen keskimaturiteetti
1,9 vuotta. Lainojen korkosidonnaisuusaika oli vuoden lopussa 14,5
kuukautta. Kauden aikana korkosidonnaisuusaika on vaihdellut 7 ja 15
kuukauden vililla.

Liiketoiminnasta kertyneet rahavirrat olivat 108 miljoonaa euroa
(Q1-4/2010: 49). Kiyttdpiioma laski 81 miljoonaa euroa (nousi 86)
padosin toimitusméirien alenemisen ja toteutettujen rakennemuu-
tosten seurauksena. Rahavirtalaskelmassa kauden nettorahoituskulut
sisdltavit Metsi-Botnian maksaman osingon 45 miljoonaa euroa.

Nettovaluuttavirrasta oli katsauskauden lopussa suojattuna keski-
mairin 4,8 kuukautta. Suojausaste on kauden aikana vaihdellut keski-
mairin 4 ja 5 kuukauden vililli. Ei-euroméidriisestd omasta padomasta
oli katsauskauden lopussa suojattuna noin 3 prosenttia.

Maksuvalmius jatkuu hyvina. Kaytettavissi oleva likviditeetti oli
katsauskauden lopussa 325 miljoonaa euroa, josta 20 miljoonaa oli
nostamattomia rahastoituja TyEL-varoja ja 305 miljoonaa likvidejd
varoja ja sijoituksia. Vuoden lopussa likvideista varoista ja sijoituksista
111 miljoonaa euroa on muiden Metsiliitto-konsernin yhtididen
Metsa Financeen tallettamia varoja. Konsernilla oli my6s Iyhytaikaisia
rahoitustarpeita varten kiytdssaan ei-sitovia koti- ja ulkomaisia yritys-
todistusohjelmia ja luottolimiitteja 519 miljoonan euron arvosta.
Neuvottelut huhtikuussa 2013 erdidntyvin 500 miljoonan euron jouk-

metsisti. kovelkakirjalainan uudelleenrahoittamiseksi ovat kiynnissi useiden
rahoituslaitosten kanssa.
PITKAAIKAISTEN LAINOJEN LYHENNYS- ‘ ‘ JATKUVIEN LIKETOIMINTOJEN
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M-real jatkoi vuoden 2013 lopussa erddntymissa ollutta Takon
kartonkitehtaan kiinteistoon liittyvad padomaltaan 49 miljoonan euron
suuruista takaisinvuokraussopimusta kahdella vuodella vuoden 2015
loppuun asti.

MERKITTAVAT RISKIT JA EPAVARMUUSTEKIJAT

M-real arvioi strategisia, operatiivisia, rahoituksellisia ja vahinkoihin
liittyvid riskejadn osana jatkuvaa toimintaansa, ja niisti raportoidaan
hallituksen tarkastusvaliokunnalle ainakin kahdesti vaodessa. Vuoden
2011 aikana tehdyissi riskiarvioinneissa tunnistettiin seuraavat
M-realin taloudelliseen suoritus- ja toimintakykyyn mahdollisesti
vaikuttavat riskit ja epavarmuustekijat:

YLEISTALOUDEN KEHITYKSEN EPAVARMUUS
Pdimarkkina-alueilla paperin ja kartongin kysynti vaihtelee padasiassa
yleisen taloudellisen kehityksen mukaisesti. M-realin paituotteiden
toimitusmaarit laskivat vuonna 2011 yleistalouden epavarmuuden
lisddntymisen takia. Yleistalouden kehitykseen liittyy edelleen merkit-
tivid epavarmuustekijoitd.

Erityisesti euroalueen kehitys vaikuttaa merkittavasti M-realin pai-
tuotteiden kysyntiin ja kannattavuuteen.

TOIMINNAN SYKLISYYS JA KILPAILUYMPARISTON MUUTOKSET

M-real toimii sykliselld alalla, jossa kysynnin ja tarjonnan tasapaino vai-
kuttaa merkittavasti kartonki- ja paperituotteiden hintatasoon. Vuoden
2011 ensimmaiselld puoliskolla markkinatasapaino oli M-realin
paituotteissa pidosin normaali, mutta vuoden toisella puoliskolla
yleistalouden epivarmuuden takia laskenut kysynti heikensi vastaavasti
my6s markkinatasapainoa. Mahdollinen kysynnin heikentyminen tai
tarjonnan lisdys tulevaisuudessa saattaa vaikuttaa epaedullisesti markki-
natasapainoon ja titen yhtién kannattavuuteen. M-realille epaedulliset
suhdanteet tai kilpailijoiden kapasiteetin lisdys voivat alentaa M-realin
tuotteiden hintoja. Toisaalta teollisuuden mahdollinen kapasiteetin
viheneminen tai toimialan konsolidoituminen voivat johtaa hintojen
vahvistumiseen. Euron vahvistuminen etenkin Yhdysvaltain dollariin
nihden saattaa aiheuttaa tuonnin lisiintymista Eurooppaan, mika
heikentiisi osaltaan markkinatasapainoa Euroopassa. Myds muutokset
sddntelyssi, esimerkiksi EU:n ilmasto- ja ympiristopolitiikka seka
lisaantyvat uudet vaatimukset hiilidioksidipddstojen rajoictamiseksi,
voivat lisitd tuotantokustannuksia ja siten vaikuttaa kielteisesti liiketoi-
minnan kannattavuuteen.

TOIMINNAN KESKITTYMINEN SUPPEALLE

MAANTIETEELLISELLE ALUEELLE

Kaikki M-realin kartonkitehtaat seki suurin osa sellutehtaista sijaitsevat
Suomessa. Historiassa Suomessa on ollut useita tydriitoja sekd metsa-
teollisuudessa ettd metsiteollisuustuotteiden jakeluketjuun liiceyvissa
teollisuuksissa. Nami tyoriidat ovat vaikeuttaneet teollisuuden
toimintaa ja erityisesti tuotantoa seki asiakastoimituksia. Jos Suomessa
tyoriitojen takia tuotanto ja toimitukset hiiriintyisivit, M-realilla ei

ole mahdollisuuksia tuottaa kartonkia Suomen ulkopuolella. Tami
heikentiisi yhtion kilpailuasemaa ja kannattavuutta. Padosa M-realin

paperituotannosta on Husumin tehtaalla Ruotsissa. Jos Ruotsin
metsiteollisuudessa on tydriitoja, M-realin paperin toimituskyky ja sita
kautta yhtion kannattavuus voivat heikentyi.

ASIAKKAIDEN PYSYVYYS JA MAKSUKYKY

Asiakassuhteiden pysyvyys voi olla uhattuna tietyissa daritilanteissa.
Vakavat toimitusongelmat tai toimitetun tavaran laatuun liittyvae
pitkdkestoiset ongelmat voivat vaarantaa asiakassuhteiden pysyvyyden.
My6s yhtiostd riippumattomat syyt, kuten toimitusten kannalta kriitti-
silld aloilla Suomessa kiytavit tyotaistelut, voivat vaarantaa asiakassuh-
teiden pysyvyyden.

Kaupalliseen toimintaan liittyvien luottoriskien hallinta on M-realin
keskitetyn luotonvalvonnan ja toimialojen vastuulla. Luotonvalvonta
madrittdi sisiiset, asiakkaille mydnnetyt luottorajat sekd maksuchdot
yhdessi toimialojen kanssa. Huomattava osa luottoriskeista siirretddn
luottovakuutusyhtiéille luottovakuutussopimusten avulla. M-realin
asiakasluottoriski oli normaalilla tasolla vuonna 2011. Riskid pyritain
edelleen pienentimiin tehostamalla omia sisiisid luotonvalvontatoi-
menpiteitd ja -prosesseja. Luotonvalvonnan péiperiaatteet on médri-
telty yhtion hallituksen hyviksymissa luottopolitiikassa.

KULUTUSTOTTUMUSTEN MUUTOKSET

Uuden viestintiteknologian, markkinointikanavien ja muiden kulutus-
tottumusten muutokset voivat vaikuttaa kielteisesti M-realin paperi- ja
kartonkituotteiden kysyntdin.

LIKETOIMINNAN UUDELLEENJARJESTELYYN LITTYVAT
EPAVARMUUSTEKIJAT

M-realilla on kiynnissa merkittivid toimia paperiliiketoimintojen tap-
pioiden eliminoimiseksi. Merkittavit toimet ovat kdynnissd Saksassa ja
Ranskassa. Toiminnan uudelleenjirjestelyn lipivientiin liittyy riski siita,
etti suunnitelmia ei voida toteuttaa tavoitellusti. Edelleen on olemassa
riski siiti, ettd suunnitelmien toteutuksen edetessi niiden kohteena
olevien yksikéiden tuloksentekokyky heikkenee merkittivisti.

TUOTANTOKUSTANNUSTEN HINTARISKIT

M-realin toiminnan kannalta tirkeimpien tuotantotekijoiden, kuten
puun, energian ja kemikaalien hintojen sekd kuljetuskustannusten

suuri ja odottamaton nousu tai mahdolliset saatavuusongelmat voivat
heikentda kannattavuutta ja uhata toiminnan jatkuvuutta. M-real pyrkii
suojautumaan taltd riskiltd solmimalla pitkdaikaisia toimitussopimuksia
ja niihin liictyvid johdannaissopimuksia. My6s EU:n myontimistd
paastooikeuksista ja niiden hinnoista voi vuodesta 2013 alkaen aiheu-
tua merkittivid lisikustannuksia yhtislle.

VASTUURISKIT

M-realin liiketoimintaan liittyy erilaisia vastuuriskej, joista kes-
keisimmit ovat yleiset toiminnan vastuuriskit, ymparistoriskit ja
tuotevastuuriskit. Niita riskejd pyritdin hallitsemaan tehostamalla
liiketoimintaprosesseja, kiytintoja, laatuvaatimuksia ja toiminnan

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS 2011 29

N

Z



lapinikyvyyttd. Osa edelld mainituista riskeistd on siirretty erilaisilla
vakuutussopimuksilla vakuutusyhtisille.

LIKETOIMINNAN KESKEYTYSRISKIT

Erilaiset suurvahingot, vakavat onnettomuudet, luonnonkatastrofit,
ympiristovahingot, tirkeiden tietojirjestelmien vakavat viat, tyokiistat
ja tirkeimpien raaka-aineiden toimitusongelmat voivat ddritapauksissa
keskeyttaa M-realin liiketoiminnan ja aiheuttaa jopa asiakkaiden
menetyksid. Toimialat ja tehtaat ovat laatineet jatkuvuus- ja toipumis-
suunnitelmia ndiden riskien pienentamiseksi. Lisaksi osa tehtaiden
keskeytysriskeista on vakuutussopimuksilla valikoidusti siirretty
vakuutusyhtisille.

HENKILOSTON SAATAVUUS JAPYSYVYYS

M-real on kiinnittinyt erityistd huomiota henkiléston saatavuuden
ja pysyvyyden varmistamiseen erilaisten kehitysohjelmien ja erityis-
toimien avulla. M-real pyrkii varautumaan elikoitymisiin ja muihin
henkil6storiskeihin urasuunnittelun ja tyonkierron avulla.

RAHOITUKSEN SAATAVUUTEEN LIITTYVAT RISKIT

M-realilla on vuosina 2012 ja 2013 eradntymassi yhteensi yli 700
miljoonan euron lainaerit. Pitkin aikavilin rahoituksen saatavuus on
heikentynyt rahoitusmarkkinoiden lisiintyneen epivakauden seurauk-
sena. Lisiksi rahoitusmarkkinoiden kasvavan siidntelyn seurauksena
luotto- ja velkakirjamarkkinoiden toiminta voi vaikeutua, mika saattaa
vaikeuttaa yhtion kykya hankkia pitkdn aikavilin velkarahoitusta kilpai-
lukykyiseen hintaan. Rahoitukseen liittyvia riskeja hallitaan M-realin
hallituksen hyviksymin rahoituspolitiikan mukaisesti. Tarkoituksena
on suojautua merkittavilta taloudellisilta riskeiltd, tasapainottaa
kassavirtaa ja antaa liiketoimintayksikéille tarpecksi aikaa muuttaa
toimintaansa muuttuvien olosuhteiden mukaan. M-realin rahoitukseen
liittyvid riskeja ja niiden hallintaa on kuvattu tarkemmin timan vuosi-
kertomuksen sivuilla 47-52.

TALOUDELLISET RISKIT

M-realin kannattavuus heikkeni vuonna 2011 yleistalouden epivar-
muuden mydta selvisti. Yhtiolld on kdynnissi merkittivid tulosparan-
nustoimia, lihinni liittyen paperilitketoiminnan tappioiden elimi-
nointiin, joilla arvioidaan olevan merkittivi positiivinen tulosvaikutus
vuodesta 2012. Tulosparannustoimenpiteiden toteutukseen liittyy
epavarmuustekijoita eika tavoiteltua tulosparannusta vilttimartd koko-
naisuudessaan saavuteta. Muita M-realin taloudellisia riskeja liittyen
padasiassa valuuttoihin, korkoihin, likviditeettiin, vastapuoliriskeihin
ja johdannaisinstrumenttien kiytt66n sekd niiden hallintaa on kuvattu
tarkemmin timin vuosikertomuksen sivuilla 47-52.

RISKEIHIN VARAUTUMINEN JA NIIDEN SIIRTAMINEN

Tunnistettuihin riskeihin varaudutaan parhaan tietimyksen mukaan
ja yhtion kannalta tarkoituksenmukaisimmalla tavalla. Vahinkoriskien
osalta vakuutusyhtididen kanssa tehdain aktiivista riskienhallinta-
tyotd, josta esimerkkeinid ovat saannollisesti toteutettavat erityyppiset

30 HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS 2011

riskiarvioinnit liiketoiminnan eri osa-alueilla. Tuotantolaitokset ovat
varautuneet mahdollisiin toiminnan hiiriétilanteisiin laatimalla mm.
kriisienhallinta-, jatkuvuus- ja toipumissuunnitelmia. Yhtio itse kantaa
osan riskeistd, osa taas siirretiin valikoidusti esimerkiksi vakuutussopi-
musten, johdannaissopimusten ja muiden sopimusehtojen avulla vakuu-
tusyhtiéille, pankeille ja muille vastapuolille. Yleisimmart vahinkoriskit
on padosin katettu kattavilla globaaleilla vakuutussopimuksilla, kuten:

— omaisuus- ja keskeytysvakuutusohjelma

- toiminnan ja tuotevastuuvakuutusohjelma
— johdon vastuuvakuutusohjelma

— luottovakuutusohjelma

- kuljetusvakuutusohjelma.

OSAKKEET

M-realin A-osakkeen ylin kurssi NASDAQ OMX Helsinki Oy:ssi
vuonna 2011 oli 3,34 euroa, alin 1,49 euroa ja keskikurssi 2,87 euroa.
Vuoden lopussa A-osakkeen kurssi oli 1,50 euroa. Vuoden 2010 lopussa
A-osakkeen kurssi oli 2,85 euroa ja vuoden 2010 keskikurssi 2,85 euroa.

M-realin B-osakkeen ylin kurssi vuonna 2011 oli 3,33 curoa, alin
1,16 euroa ja keskikurssi 2,18 euroa. Vuoden lopussa B-osakkeen
kurssi oli 1,33 euroa. Vuoden 2010 lopussa B-osakkeen kurssi oli 2,54
curoa ja vuoden 2010 keskikurssi 2,44 euroa. A-osakkeen vaihto oli 5
miljoonaa euroa, 4 prosenttia osakekannasta. B-osakkeen vaihto oli
617 miljoonaa euroa, 96 prosenttia osakekannasta. A- ja B-osakkeiden
markkina-arvo oli vuoden 2011 lopussa yhteensi 443 miljoonaa euroa.
M-realilla on yhteensi 328 165 612 osaketta, joista A-osakkeiden mddra
on 36 339 550 ja B-osakkeiden miird 291 826 062. Osakkeiden oikeut-
tama yhteenlaskettu ddnimairi on 1 018 617 062.

Metsiliitto Osuuskunta omisti vuoden 2011 lopussa 39,5 prosenttia
osakkeista, ja ndiden osakkeiden tuottama danivalta oli 60,8 prosenttia.
Ulkomaisten omistajien osuus osakkeista oli 9 prosenttia. M-realin
toimitusjohtaja, toimitusjohtajan sijainen ja hallituksen jisenet omis-
tivat vuoden lopussa yhteensi noin 1,0 prosenttia osakkeista sisiltiden
vilillisen omistuksen.

Yhtion hallussa ei ole sen omia osakkeita.

JAKOKELPOISET VARAT JA OSINGONJAKO

Emoyhtién voitonjakokelpoiset varat 31.12.2011 olivat 116 614 229,49
euroa, josta tilikauden tulos on -168 135 987,42 euroa. Hallitus on
kokouksessaan 9.2.2012 paittinyt chdottaa kevidn 2012 varsinaiselle
yhtiokokoukselle, joka pidetaan 28.3.2012, ettd vuodelta 2011 ei mak-
seta osinkoa. Vuodelta 2010 ei maksettu osinkoa.

Yhtiokokous paitti alentaa emoyhtion taseen 31.12.2010 mukaista
sidottuun piiomaan kuuluvaa ylikurssirahastoa siirtimalld kaikki
sielld olevat varat 663 812 052,56 euroa yhtién sijoitetun vapaan oman
padoman rahastoon. M-real Oyj on kirjannut ylikurssirahaston vihen-
timisen yhtiokokouksen padtoksen mukaisesti.

HALLITUS JA TILINTARKASTAJAT
Yhtiokokous vahvisti maaliskuussa M-realin hallituksen jasenten
lukumiiriksi yhdeksin (9). Yhtickokous valitsi M-realin hallitukseen

metsinhoitaja Mikael Aminoffin, metsineuvos Martti Asunnan,



vuorineuvos Kari Jordanin, oikeustieteen kandidaatti Kirsi Komin,
diplomi-insindéri Kai Korhosen, kasvatustieteen maisteri Liisa
Leinon, vuorineuvos Juha Niemeldn, ministeri Antti Tanskasen ja
diplomi-insinéori Erkki Variksen. Hallituksen jisenten toimikausi
kestdd seuraavan varsinaisen yhtiskokouksen loppuun. Hallituksen
jarjestaytymiskokouksessa hallitus valitsi puheenjohtajakseen Kari
Jordanin ja varapuheenjohtajakseen Martti Asunnan. Hallitus pditti
lisaksi valiokuntiin jarjestiytymisestd seuraavasti: Tarkastusvaliokunnan
jasenet ovat Kirsi Komi, Kai Korhonen, Antti Tanskanen ja Erkki Varis
ja nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan jasenet ovat Mikael Aminoff,
Martti Asunta, Kari Jordan, Liisa Leino ja Juha Niemela.

M-realin tilintarkastajaksi valittiin KHT-yhteis6
PricewaterhouseCoopers Oy. Tilintarkastajan toimikausi paittyy seu-
raavan varsinaisen yhtickokouksen paittyessi.

Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmisti on annettu erillisend ker-
tomuksena, joka on julkaistu samanaikaisesti tilinpaatoksen ja timin
toimintakertomuksen kanssa.

KAUDEN JALKEISET TAPAHTUMAT

M-real ilmoitti tammikuussa 2012 myyvinsi Reflexin tehtaan Premium
Paper -liiketoiminnan Hahnemiihle FineArt GmbH:lle. Sopimukseen
kuuluvat koko Premium Paper -liiketoiminta ja sithen liittyvit
kiinteistot sekd noin 100 M-realin tyontekijai. Jarjestelyn arvioidaan
toteutuvan vuoden 2012 ensimmiisen neljanneksen aikana. Jirjestelyn
toteutuminen vihentiisi M-realin vuotuista liikevaihtoa noin 20
miljoonalla eurolla eika silld olisi merkittivid vaikutusta M-realin
operatiiviseen tulokseen. Jirjestelylld ei arvioida toteutuessaan olevan
olennaista kertaluonteista tulos- tai kassavaikutusta ottaen huomioon
vuoden 2011 viimeisell neljannekselld tehdyt kirjaukset. M-realilla ei
endd Premium Paper -liiketoiminnan myynnin jilkeen ole toimintoja
Reflexin tehtaalla.

M-real ilmoitti tammikuussa uudistavansa johtamis- ja raportoin-
tirakenteensa kuvaamaan paremmin yhtion strategista keskictymista
ensikuitukartonkiin. Liiketoiminta jakautuu kahteen liiketoiminta-
alueeseen, jotka ovat Paperboard ja Paper and Pulp. Nimi ovat
myos M-realin raportointisegmentit vuoden 2012 ensimmaisesta
neljinneksestd alkaen. Paperboard-litketoiminta-alueen johtajaksi
nimitettiin 20.3.2012 alkaen Pasi Piiparinen. M-realin johtoryhmain
kuuluvat toimitusjohtaja Mikko Helander, talousjohtaja Matti Morsky,
Paperboard-liiketoiminta-alueen johtaja Pasi Piiparinen, Paper and
Pulp -liiketoiminta-alueen johtaja Seppo Puotinen, Sari Pajari, johtaja,
toimitusketju ja liiketoiminnan kehitys, henkilostojohtaja Mika
Paljakka seké Jani Suomalainen, johtaja, hankinta.

M-realin 39 prosentin omistusosuuden myynti Plastiroll Oy:std
Sponsor Capital Oy:lle ja Plastirollin johdolle astui voimaan tammi-
kuussa 2012. Plastiroll on monipuolinen pakkausmateriaalien valmis-
taja, mukaan lukien biohajoavat materiaalit, ja sen tuotantolaitokset
sijaitsevat Ylojarvella Suomessa. Kaupalla ei ole litkevaihto- eika
olennaista tulosvaikutusta M-realille. Kaupan kassavaikutus oli lievasti
positiivinen.

Helmikuussa 2012 ilmoitettiin, ettd M-real Oyj:n hallitus esicta
28.3.2012 kokoontuvalle varsinaiselle yhtiskokoukselle, ettd yhtion
toiminimi muutetaan Metsd Board Oyj:ksi. Uusi nimi ja yritysilme hei-
jastavat yhtiotd, joka keskittyy strategiansa mukaisesti korkealaatuisiin,
ckologisiin kartonkeihin ja viestii uudistuvasta, vastuullisesta ja entistd

vahvemmasta yhtidstd, jonka tuotteet ovat alansa ehdotonta huippua
ja tuovat kestivaa hyvinvointia ihmisten arkeen. Metsiliitto-konsernin,
johon M-real kuuluu, nimi muuttuu Metsi Groupiksi.

Helmikuussa 2012 ilmoitettiin, ettd Adnekoskelle perustetaan uusi
T&K-keskus. Keskuksen tavoite on tukea yhtién pakkausteollisuuden
asiakkaita tuotetason tutkimuksessa ja kehityksessd, kehittdd uusia
sovelluksia puukuituun pohjautuvista raaka-aineista ja varmistaa yhtion
tuotteiden tulevaisuuden kilpailukyky painatus- ja jalostustekniikoiden
nopeassa kehityksessi.

LAHIAJAN NAKYMAT

Kartongin loppukysynnissa ei pidmarkkinoilla ole havaittu olennaista
heikkenemistd lukuun ottamatta tiettyjd markkinasegmentteji Eteld-
Euroopassa. Vuoden 2011 jalkimmaisella puoliskolla kartongin tilaus-
virrat laskivat selvisti, minka arvioidaan pddosin aiheutuneen varasto-
tasojen laskusta toimitusketjun eri osissa yleistalouden epavarmuuden
lisaantyessd. Vuoden 2011 alkuosassa varastotasot olivat toimitusketjun
eri osissa poikkeuksellisen korkeat lihinnd kartongin tiukan saatavuus-
tilanteen takia.

Kartongin tilauskannat ovat viime viikkoina olleet nousussa, mutta
ovat edelleen normaalitason alapuolella. Kartongin pitkin aikavilin
kysynti- ja kannattavuusnikymat jatkuvat vahvana, ja M-real lisii tai-
vekartonkikapasiteettiaan suunnitellusti. Viimeinen aiemmin julkistet-
tuun ohjelmaan kuuluva investointi, Ainekosken tehtaan taivekartonki-
kapasiteetin lisdys, toteutetaan vuoden 2012 toisella neljanneksell.

Taivekartongin vuoden 2012 vuosisopimusten hinnat ovat keski-
miirin samalla tasolla kuin vaonna 2011.

Paperituotteiden ja sellun tilauskannat ovat edelleen normaalitason
alapuolella, ja tuotannonrajoituksia toteutetaan useimmilla tehtailla
myos alkuvuonna. Nikyvyys on Euroopan paperi- ja sellumarkkinoilla
talld hetkelli heikko.

Tuotantokustannusten arvioidaan lihikuukausina jonkin verran
laskevan.

Alizayn tehdasta ja erikoispaperiliiketoimintoja koskevat yhteistoi-
mintaneuvottelut pyritiin saamaan piitokseen vuoden 2012 ensim-
miisen neljinneksen aikana. Niiden tappiollisten litketoimintojen
esitetty lakkauttaminen parantaisi yhtion kannattavuutta merkittavasti.

M-realin liiketuloksen, ilman kertaluonteisia erii, arvioidaan vuoden
2012 ensimmiiselld neljanneksella paranevan vuoden 2011 viimeisestd
neljinneksestd lahinna kartongin ja sellun parempien toimitusmairien
takia. Lisiksi Alizayn tehtaan ja erikoispaperiliiketoiminnan tappioiden
arvioidaan jonkin verran pienenevin jo vuoden 2012 ensimmaiselld
neljanneksella.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS 2011 31

N

Z



KONSERNIN LAAJA TULOSLASKELMA

MILJ. EUROA LITE 1.1.-31.12.2011 1.1.-31.12.2010

JATKUVAT TOIMINNOT

LIIKEVAIHTO 4 2485 2605
VALMIIDEN JA KESKENERAISTEN TUOTTEIDEN VARASTOJEN MUUTOS 7 -16 34
LIIKKETOIMINNAN MUUT TUOTOT 6 66 108
MATERIAALIT JAPALVELUT 7 -1940 -2022
HENKILOSTOKULUT 7 -418 -312
OSUUS OSAKKUUSYRITYSTEN TULOKSESTA 14 60 78
POISTOT JAARVONALENTUMISET 4.8 -191 -166
LIIKETOIMINNAN MUUT KULUT 7 -260 -179
LIIKKETULOS -214 146
OSUUS OSAKKUUSYRITYSTEN TULOKSESTA 14 =7 -24
KURSSIEROT 9 3 -9
MUUT RAHOITUSTUOTOT 9 12 12
MUUT RAHOITUSKULUT 9 =75 =77
TILIKAUDEN TULOS ENNEN VEROJA JATKUVISTA TOIMINNOISTA -281 48
TULOVEROT 10 8 21
TILIKAUDEN TULOS JATKUVISTA TOIMINNOISTA -273 27
LOPETETUT TOIMINNOT
TILIKAUDEN TULOS LOPETETUISTA TOIMINNOISTA 5 0
TILIKAUDEN TULOS -273 27
MUUT LAAJAN TULOKSEN ERAT
RAHAVIRRAN SUOJAUKSET 11 -22 10
MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT 11 22 28
MUUNTOEROT 11 5 12
OSUUS OSAKKUUSYRITYSTEN TULOKSISTA 11 0 2
MUIHIN LAAJAN TULOKSEN ERIIN LITTYVAT VEROT 11 4 -2
TILIKAUDEN MUUT LAAJAN TULOKSEN ERAT VEROJEN JALKEEN 7 50
TILIKAUDEN LAAJA TULOS YHTEENSA -266 77
TILIKAUDEN TULOKSEN JAKAUTUMINEN

EMOYRITYKSEN OSAKKEENOMISTAJILLE -273 28

MAARAYSVALLATTOMILLE OMISTAJILLE 0 -1

=27/8) 27

TILIKAUDEN LAAJAN TULOKSEN JAKAUTUMINEN

EMOYRITYKSEN OSAKKEENOMISTAJILLE -266 78

MAARAYSVALLATTOMILLE OMISTAJILLE 0 -1

-266 77

EMOYRITYKSEN OSAKKEENOMISTAJILLE KUULUVASTA TULOKSESTA LASKETTU
OSAKEKOHTAINEN TULOS, LAIMENTAMATON JA LAIMENNETTU, EUROA 12

JATKUVISTATOIMINNOISTA -0,83 0,09

LOPETETUISTATOIMINNOISTA 0,00

YHTEENSA -0.83 0,09

LITETIEDOT OVAT OSA TATA TILINPAATOSTA.
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Z
KONSERNIN TASE

MILJ. EUROA LITE 31.12.2011 31.12.2010

VARAT

PITKAAIKAISET VARAT

LIIKEARVO 13 13 13
MUUT AINEETTOMAT HYODYKKEET 13 14 26
AINEELLISET KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEET 13,36 941 1063
OSUUDET OSAKKUUSYRITYKSISSA 14 262 265
MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT 15,27 341 314
MUUT RAHOITUSVARAT 16.24,27 13 59
LASKENNALLISET VEROSAAMISET 17 4 3
JOHDANNAISET 27,28 10 8

1598 1751

LYHYTAIKAISET VARAT

VAIHTO-OMAISUUS 18 335 391
MYYNTISAAMISET JAMUUT SAAMISET 19,24,27 408 516
TULOVEROSAAMISET 30 38
JOHDANNAISET 27,28 6 13
RAHAVARAT 20,24,27 305 408
1083 1366
MYYTAVANA OLEVAT PITKAAIKASET VARAT 5 7
VARAT YHTEENSA 2688 3117
OMA PAAOMA JA VELAT
EMOYRITYKSEN OSAKKEENOMISTAJILLE KUULUVA OMA PAAOMA 21
OSAKEPAAOMA 558 558
YLIKURSSIRAHASTO 667
MUUNTOERO 25 23
ARVONMUUTOS- JA MUUT RAHASTOT 228 223
SIJOITETUN VAPAAN OMAN PAAOMAN RAHASTO 285
KERTYNEET VOITTOVARAT -364 -477
732 994
MAARAYSVALLATTOMIEN OMISTAJIEN OSUUS 5 5
OMA PAAOMA YHTEENSA 737 999

PITKAAIKAISET VELAT

LASKENNALLISET VEROVELAT 17 154 179
ELAKEVELVOITTEET 22 81 85
VARAUKSET 23,36 31 35
RAHOITUSVELAT 24,27 858 1016
MUUT VELAT 25,27 2 8
JOHDANNAISET 27,28 26 18

1152 1341

LYHYTAIKAISET VELAT

VARAUKSET 23,36 140 7
LYHYTAIKAISET RAHOITUSVELAT 24,27 279 334
OSTOVELAT JAMUUT VELAT 26,27 351 415
TULOVEROVELAT 1 3
JOHDANNAISET 27,28 28 18
799 777

VELAT YHTEENSA 1951 2118
OMA PAAOMA JA VELAT YHTEENSA 2688 3117

LITETIEDOT OVAT OSA TATA TILINPAATOSTA.
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LASKELMA KONSERNIN OMAN
PAAOMAN MUUTOKSISTA

EMOYRITYKSEN OSAKKEENOMISTAJILLE KUULUVA OMA PAAOMA

~ SWOITETUN MAARAYS-
KAYVAN VAPAAN VALLATTO-
ARVON ~ OMAN MIEN ~ OMA
OSAKE-  YLIKURSSI- JAMUUT ~ PAAOMAN  KERTYNEET OMISTAJIEN ~ PAAOMA
MILJ. EUROA LITE  PAAOMA  RAHASTO MUUNTOERO  RAHASTOT  RAHASTO VOITTOVARAT ~ YHTEENSA  OSUUDET  YHTEENSA
OMA PAAOMA 1.1.2010 558 667 2 194 -504 916 8 924
TILIKAUDEN TULOS 28 28 -1 27
MUUT LAAJAN TULOKSEN ERAT 11
RAHAVIRRAN SUOJAUKSET 10 10 10
MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT 28 28 28
MUUNTOEROT 12 12 12
0SUUS OSAKKUUSYRITYSTEN MUISTA
LAAJAN TULOKSEN ERISTA 1 1 2 2
MUIHIN LAAJAN TULOKSEN ERIIN
LITTYVAT VEROT 8 -10 -2 2
MUUT LAAJAN TULOKSEN ERAT
YHTEENSA 21 29 50 0 50
TILIKAUDEN LAAJA TULOS YHTEENSA 21 29 28 78 -1 77
LIKETOIMET OMISTAJIEN KANSSA
VUOTEEN 2009 LIITTYVAT OSINGOT 2 2
OMA PAAOMA 31.12.2010 558 667 23 223 -476 9294 5 999
OMAPAAOMA 1.1.2011 558 667 23 223 -476 994 5 999
TILIKAUDEN TULOS -273 -273 -273
MUUT LAAJAN TULOKSEN ERAT 11
RAHAVIRRAN SUOJAUKSET 22 -22 22
MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT 22 22 22
MUUNTOEROT 2 2 2
0SUUS OSAKKUUSYRITYSTEN MUISTA
LAAJAN TULOKSEN ERISTA
MUIHIN LAAJAN TULOKSEN ERIIN
LITTYVAT VEROT 5 5 5
MUUT LAAJAN TULOKSEN ERAT
YHTEENSA 2 5 7 7
TILIKAUDEN LAAJA TULOS YHTEENSA 2 5 -273 266 -266
YLIKURSSIRAHASTON ALENTAMINEN 21 -667 664 3 0 0
TAPPION KATTAMINEN 21 -383 383 0 0
LUNASTAMATTA JAANEET
VANHAT OSAKKEET 21 4 4 4
LIKETOIMET OMISTAJIEN KANSSA
VUOTEEN 2010 LIITTYVAT OSINGOT
OMA PAAOMA 31.12.2011 558 25 228 285 -364 732 5 737

LITETIEDOT OVAT OSA TATA TILINPAATOSTA.
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Z
KONSERNIN RAHAVIRTALASKELMA

LIIKETOIMINNAN RAHAVIRRAT

TILIKAUDEN TULOS -273 27
OIKAISUT TILIKAUDEN TULOKSEEN 30 300 108
SAADUT KOROT 8 12
MAKSETUT KOROT -67 -76
SAADUT OSINGOT 9.14 47 1
MUUT RAHOITUSERAT, NETTO -8 -39
MAKSETUT VEROT 5 -16
KAYTTOPAAOMAN MUUTOS 30 81 -86
LIIKETOIMINNASTA KERTYNEET NETTORAHAVIRRAT 83 -69

INVESTOINTIEN RAHAVIRRAT

MUIDEN OSAKKEIDEN HANKINNAT £S5 -2
INVESTOINNIT AINEELLISIIN JA AINEETTOMIIN HYODYKKEISIIN -90 -64
TYTARYRITYSTEN LUOVUTUKSET VAHENNETTYNA MYYNTIHETKEN RAHAVAROILLA 5,30 28
OSAKKUUSYRITYSOSAKKEIDEN LUOVUTUKSET 14 7 0
MUIDEN OSAKKEIDEN LUOVUTUKSET 0 41
AINEELLISTEN JAAINEETTOMIEN HYODYKKEIDEN LUOVUTUKSET 22 45
PITKAAIKAISTEN SAAMISTEN VAHENNYS 49

PITKAAIKAISTEN SAAMISTEN LISAYS

INVESTOINTIEN NETTORAHAVIRRAT aal 20

RAHOITUKSEN RAHAVIRRAT

MUU OMAN PAAOMAN LISAYS 21,30 4

PITKAAIKAISTEN VELKOJEN LISAYS 6 167
PITKAAIKAISTEN VELKOJEN VAHENNYS =111 -389
LYHYTAIKAISTEN VELKOJEN LISAYKSET JA VAHENNYKSET, NETTO -110 162
LYHYTAIKAISTEN KOROLLISTEN SAAMISTEN LISAYKSET JAVAHENNYKSET, NETTO 14 21
MAKSETUT OSINGOT -2
RAHOITUKSEN NETTORAHAVIRRAT -197 -41
RAHAVAROJEN MUUTOS -103 -90
RAHAVARAT TILIKAUDEN ALUSSA 408 497
RAHAVAROJEN MUUNTOERO 1
RAHAVAROJEN MUUTOS -103 -90
RAHAVARAT TILIKAUDEN LOPUSSA 20 305 408

LITETIEDOT OVAT OSA TATA TILINPAATOSTA.
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TILINPAATOKSEN LITETIEDOT

1 Tilinpaatdksen laadintaperiaatteet

Seuraavassa on lueteltu merkittavimmit tilinpaatoksen laadintaperiaat-
teet, joita on sovellettu konsernitilinpditdsta laadittaessa.

KONSERNIN PERUSTIEDOT
M-real Oyj tytaryrityksineen muodostaa metsiteollisuuskonser-
nin, jonka nelji liiketoiminta-aluetta ovat Consumer Packaging,
Office Papers, Speciality Papers sekd Market Pulp and Energy.
Valmistustoimintaa on viidessi Euroopan maassa. M-real-konsernin
paamarkkina-alue on Eurooppa, mutta sen tuotteita myydaan ympari
maailman. M-realin piituotealueet ovat taivekartongit, toimistopaperit
ja erikoispaperit.

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

Jaljennos konsernitilinpadtoksestd on saatavissa Internet-osoitteesta
www.metsaboard.com tai konsernin emoyrityksen piikonttorista osoit-
teesta Revontulentie 6, 02100 Espoo.

M-real Oyj:n hallitus on hyviksynyt kokouksessaan 9.2.2012
timin tilinpaitoksen julkistettavaksi. Suomen osakeyhtidlain mukaan
osakkeenomistajilla on mahdollisuus hyviksyi tai hylta tilinpaitos sen
julkistamisen jilkeen pidettivissa yhtiskokouksessa. Yhtiokokouksella
on my6s mahdollisuus tehdd paitds tilinpaatoksen muuttamisesta.

LAADINTAPERIAATTEET JA ARVOSTUSPERUSTE
M-real Oyj:n konsernitilinpaitds on laadittu kansainvilisten tilin-
piitdsstandardien (International Financial Reporting Standards,
IFRS) mukaisesti, soveltaen IAS- ja IFRS-standardeja seki SIC- ja
IFRIC-tulkintoja, jotka ovat voimassa ja jotka ovat EU:n hyviksymia
tilinpadtoksen laatimishetkelld 31.12.2011. Kansainvilisilla tilinpdatos-
standardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpitolaissa ja sen nojalla anne-
tuissa siannoksissi EU:n asetuksessa (EY) N:o 1606/2002 siidetyn
menettelyn mukaisesti EU:ssa sovellettaviksi hyviksyttyji standardeja
ja niistd annettuja tulkintoja. Konsernitilinpditoksen liitetiedot ovat
my9s suomalaisten, IFRS-sdinndksid tiydentavien kirjanpito- ja yhtei-
solainsiadinnon vaatimusten mukaiset.

Konsernitilinpditds esitetaan miljoonan euron tarkkuudella.

Tilinpaitos on laadittu perustuen historiallisiin hankintamenoihin
lukuun ottamatta biologisia hyddykkeitd, johdannaissopimuksia seka
erditd muita rahoitusvaroja ja -velkoja, jotka on arvostettu kiypain
arvoon.

Johdon mielesti konsernilla on riittavasti resursseja jatkaa toimin-
taansa ennakoitavissa olevassa tulevaisuudessa. Tamin takia tilinpaitos
on laadittu soveltaen toiminnan jatkuvuuden periaatetta.

Konsernitilinpditds on laadittu noudattaen samoja laadintaperiaatteita
kuin vuonna 2010 lukuun ottamatta seuraavia uusia standardeja,
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tulkintoja ja muutoksia olemassa oleviin standardeihin, jotka ovat olleet
voimassa 1.1.2011 alkaen.

IAS 24 (uudistetcu), Lihipiirid koskevat tiedot tilinpaitoksessi.
Uudistetussa standardissa on selkeytetty ja yksinkertaistettu lihipiirin
miiritelmai. Julkiseen valtaan yhteydessi olevilta yhteisiltd on
poistettu vaatimus kaikkien julkisen vallan tai muiden julkiseen valtaan
yhteydessi olevien yhteisdjen kanssa toteutuneiden litketoimien
yksityiskohtien esittimisesti. Uudistetulla standardilla ei ole olennaista
vaikutusta konsernitilinpiitokseen.

IAS 32 (muutos), Liikkeeseen laskettujen oikeuksien luokittelu.
Muutos koskee sellaisten liikkeeseen laskettujen oikeuksien kirjanpito-
kisittelya, jotka ovat muun kuin liikkeeseenlaskijan toimintavaluutan
miiriisid. Tiettyjen chtojen tiyttyessi tillaiset oikeudet luokitellaan
nyt omaksi pidomaksi riippumatta siitd, missd valuutassa toteutushinta
on mairitetty. Aiemmin tillaiset oikeudet kisiteltiin johdannaisvel-
koina. Muutosta sovelletaan takautuvasti IAS 8:n “Tilinpaitoksen
laatimisperiaatteet, kirjanpidollisten arvioiden muutokset ja virheet”
mukaisesti. Muutoksella ei ole vaikutusta konsernitilinpaitokseen.

IFRIC 19, Rahoitusvelkojen kuolettaminen oman padoman chtoisilla
instrumenteilla. Tulkinta selventia kirjanpitokasittelyd tapauksessa,
jossa rahoitusvelan ehdot neuvotellaan uudelleen ja sen tuloksena yritys
laskee litkkeeseen oman pidoman chtoisia instrumentteja velkojalleen
kuolettaakseen rahoitusvelan osaksi tai kokonaan (velan vaihtaminen
omaksi pidomaksi). Tulkinnan mukaan on kirjattava tulosvaikutteisesti
voitto tai tappio, joka madritetiin rahoitusvelan kirjanpitoarvon

ja liikkeeseen laskettujen oman paioman chtoisten instrumenttien
kiyvin arvon erotuksena. Jos liikkeeseen laskettujen oman pidoman
chtoisten instrumenttien kiypi arvo ei ole luotettavasti midritettivissi,
niiden arvostus perustuu kuoletetun rahoitusvelan kiypain arvoon.
Tulkinnalla ei ole vaikutusta konsernitilinpiitokseen.

[FRIC 14 (muutos), Etukiteen suoritetut vihimmaisrahastoin-
tivaatimukseen perustuvat maksut. Muutoksella on korjattu

ci-toivottu vaikutus, joka on seurannut tulkinnasta IFRIC 14 "TIAS

19 — Etuuspohjaisesta jirjestelystd johtuvan omaisuuserin yliraja,
vihimmaisrahastointivaatimukset ja ndiden vilinen yhteys”. Ilman niitd
muutoksia yritykset eivit olisi saaneet merkiti varoiksi taseeseen joita-
kin vapaachtoisesti etukiteen suorittamiaan vihimmaisrahastointivaa-
timukseen perustuvia maksuja. Tdmi ei ollut tarkoituksena, kun IFRIC
14 julkaistiin, ja niilli muutoksilla korjattiin ei-toivotut vaikutukset.
Tulkinnalla ei ole vaikutusta konsernitilinpiitokseen.

IASB julkaisi heinikuussa 2010 parannuksia seitsemiin standardiin tai
tulkintaan osana vuosittaisia parannuksia standardeihin, jotka konserni
on ottanut kdyttdon vuonna 2011. Muutosten vaikutukset vaihtelevat
standardeittain, mutta muutoksilla ei ole merkittivii vaikutuksia
konsernitilinpditokseen.
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TYTARYRITYKSET

Tytiryrityksid ovat kaikki sellaiset yritykset (erityisti tarkoitusta varten
perustetut yksikot mukaan luetcuina), joissa konsernilla on oikeus
miidritd talouden ja toiminnan periaatteista. Yleensd timi perustuu
osakeomistukseen, joka tuottaa yli puolet dinivallasta. Arvioitaessa,
onko konsernilla toisessa yrityksessi midriysvalta, otetaan huomioon
sellaisen potentiaalisen ddnivallan olemassaolo ja vaikutus, joka on
tarkasteluhetkelld toteutettavissa kiyttimalli oikeus tai suorittamalla
vaihto. Tytaryritykset yhdistelliin konsernitilinpditokseen kokonai-
suudessaan siitd paivistd lukien, jona konserni saa nithin méiiraysvallan.
Yhdistely lopetetaan, kun miiriysvalta lakkaa.

Liiketoimintojen yhdistimiset kisitellian hankintamenetelmalla.
Tytiryrityksen hankinnasta maksettava vastike méiritetdin luovutet-
tujen varojen, vastattaviksi otettujen velkojen ja konsernin liikkeeseen
laskemien oman piddoman chtoisten osuuksien kidypiani arvona.
Luovutettu vastike sisltid ehdollisesta vastikejirjestelystd johtuvan
omaisuuserin tai velan kidyvin arvon. Hankintaan liittyvit menot,
lukuun ottamatta vieraan tai oman piioman chtoisten arvopapereiden
litkkeeseen laskusta aiheutuvia menoja, kirjataan kuluiksi toteutuessaan.
Luovutettu vastike ei sisilli hankinnasta erilliseni kisiteltivii litketoi-
mia. Niiden vaikutus on huomioitu hankinnan yhteydessi tulosvaikut-
teisesti. Mahdollinen ehdollinen lisikauppahinta on arvostettu kiypain
arvoon hankintahetkelli ja se on luokiteltu joko velaksi tai omaksi
padomaksi. Velaksi luokiteltu lisikauppahinta arvostetaan kiypiin
arvoon jokaisen raportointikauden paittymispiivini ja tistd syntyva
voitto tai tappio kirjataan tulosvaikutteisesti. Omaksi padomaksi
luokiteltua lisikauppahintaa ei arvosteta uudelleen. Yksiloitivissa
olevat liiketoimintojen yhdistimisessi hankitut varat ja vastattaviksi
otetut velat ja ehdolliset velat arvostetaan hankinta-ajankohdan kiypiin
arvoihin. Midrdysvallattomien omistajien osuus hankinnan kohteessa
kirjataan hankintakohtaisesti joko kdypdin arvoon tai mairiin, joka
vastaa madrdysvallattomien omistajien suhteellista osuutta hankinnan
kohteen nettovarallisuudesta.

Miiri, jolla luovutettu vastike, miirdysvallattomien omistajien
osuus hankinnan kohteessa ja aiemmin omistettu osuus yhteen lasket-
tuina ylittdvit konsernin osuuden hankitun nettovarallisuuden kiyvisti
arvosta, merkitdin taseeseen litkearvoksi. Jos vastikkeen, maardysvallat-
tomien omistajien osuuden jaaiemmin omistetun osuuden yhteismiiiréi
on pienempi kuin tytiryrityksen hankitun nettovarallisuuden kiypa
arvo ja kyseessi on edullinen kauppa, erotus merkitdin tuloslaskelmaan.

Konserniyritysten viliset litketapahtumat, saamiset ja velat seka
realisoitumattomat voitot seki sisiinen voitonjako eliminoidaan.
Realisoitumattomia tappioita ei eliminoida siini tapauksessa, ettd
tappio johtuu arvonalentumisesta. Tytiryritysten noudattamat tilin-
paitoksen laadintaperiaatteet on tarvittaessa muutettu vastaamaan
konsernin noudattamia periaatteita.

Vaiheittain toteutuvan hankinnan yhteydessi aiempi omistusosuus
arvostetaan kiiypéiiin arvoon ja tasta syntyva voitto tai tappio kirjataan
tulosvaikutteisesti. Konsernin menettiessia mairdysvallan tytiryrityk-

sessd, arvostetaan jiljelle jadva sijoitus madrdysvallan menettimispiivin
kiypain arvoon ja tistd syntyva erotus kirjataan tulosvaikutteisesti.
Lisiksi konserni menettiessiin mairdysvallan kisittelee kaikki kysei-
seen tytiryritykseen liittyvit muihin laajan tuloksen eriin kirjatut
miirit samalla perusteella kuin ne olisi kisiteltivi, jos konserni olisi
suoraan luovuttanut asianomaiset varat ja velat.

LIKETOIMET MAARAYSVALLATTOMIEN OMISTAJIEN KANSSA
Miiriysvallattomien omistajien kanssa toteutuneita liiketoimia
kisitellaan kuten konsernin omistajien kanssa toteutuneita. Kun mai-
rdysvallattomilta omistajilta ostetaan osakkeita, maksetun vastikkeen ja
tytiryrityksen nettovarallisuudesta hankitun osuuden kirjanpitoarvon
vilinen erotus kjrj ataan omaan pidomaan. My6s voitot tai tappiot
osakkeiden myynnisti miirdysvallattomille omistajille kirjataan omaan
padomaan.

OSAKKUUSYRITYKSET

Osakkuusyrityksid ovat kaikki yritykset, joissa konsernilla on huomat-
tava vaikutusvalta mutta ei midrdysvaltaa. Yleensi huomattava vaiku-
tusvalta perustuu osakecomistukseen, joka tuottaa 20-50 % dinivallasta.
Osakkuusyrityksiin tehdyt sijoitukset kisitellddn pidomaosuusmenetel-
mill4, ja alun perin ne kirjataan hankintamenon mairiisind. Konsernin
osuudet osakkuusyrityksissi sisiltivit myos hankinta-ajankohtana
miiritetyn liikearvon vihennettyni mahdollisilla arvonalentumisilla.

Konsernin osuus osakkuusyritysten hankinnan jilkeisistd voitoista
tai tappioista merkitdin tuloslaskelmaan, ja sen osuus hankinnan
jalkeisistd oman pdioman muutoksista kirjataan omaan paiomaan.
Sijoituksen kirjanpitoarvoa oikaistaan hankinnan jilkeen kertyneilld
muutoksilla. Jos konsernin osuus osakkuusyritysten tappioista on yhti
suuri tai suurempi kuin sen osuus osakkuusyrityksestd mahdolliset
muut vakuudettomat saamiset mukaan luettuina, konserni ei kirjaa lisid
tappiota, ellei silld ole osakkuusyritysti koskevia sitoumuksia eiki se ole
suorittanut maksuja sen puolesta.

Konsernin ja sen osakkuusyritysten vilisisti realisoitumattomista
voitoista eliminoidaan konsernin omistusosuutta vastaava osuus. Myés
realisoitumattomat tappiot eliminoidaan, ellei litketapahtuma anna
viitteiti omaisuuserin arvon alentumisesta. Osakkuusyritysten noudat-
tamat tilinpaitoksen laadintaperiaatteet on tarvittaessa muutettu vas-
taamaan konsernin noudattamia periaatteita. Laimennusvaikutuksesta
johtuvat voitot tai tappiot osakkuusyrityssijoituksista merkitdin
tuloslaskelmaan.

Konsernin osuus osakkuusyhtividen tuloksesta esitetdin tuloslas-
kelmassa omalla rivilli "Osuus osakkuusyritysten tuloksesta” ennen
litkevoittoa, jos osakkuusyritys liittyy oleellisesti konsernin liiketoimin-
taan ja muuten liikevoiton jilkeen. Konsernin osuus osakkuusyrityksen
muihin laajan tuloksen eriin kirjatuista muutoksista kirjataan konsernin
muihin laajan tuloksen eriin.
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YHTEISYRITYKSET

Konsernin osuudet yhteisessia miiriysvallassa olevissa yksikoissa
kisitelladn konsernitilinpaitoksessi suhteellista yhdistelyd kiyttien.
Konsernin osuus yhteisyrityksen yksittiisistd tuotto-, kulu-, omaisuus-
ja velkaerista sekd sen rahavirroista yhdistellian konsernitilinpaatoksen
vastaaviin eriin. Yhteisyritykselle myydyista omaisuuseristd kirjataan
muille osapuolille kuuluva osuus voitoista tai tappioista. Konserni ei
kirjaa osuuttaan yhteisyrityksen voitoista tai tappiosta, jotka syntyvit
konsernin silti ostamista omaisuuseristi, ennen kuin omaisuuserit

on myyty edelleen riippumattomalle osapuolelle. Liiketoimista
syntyva tappio kirjataan kuitenkin vilictomisti, jos se antaa nayttod
lyhytaikaisten omaisuuserien nettorealisointiarvon vihentymisesti tai
arvonalentumisesta.

Ainevoima Oy ja Aineverkko Oy on yhdistelty konsernitilinpaitok-
seen suhteellista yhdistelya kiyttien. Oy Metsi-Botnia Ab:n vuoden
2009 lopussa tehtyjen omistusjirjestelyjen jilkeen Oy Metsi-Botnia
Ab:ti kisitelliin osakkuusyhtioni 8.12.2009 alkaen, sitd ennen suhteel-
lista yhdistelya kayttien.

ULKOMAANRAHAN MAARAISTEN ERIEN MUUNTAMINEN

Konsernin yksikoiden tulosta ja taloudellista asemaa koskevat luvut
madritetddn siin valuutassa, joka on kunkin yksikén padasiallisen
toimintaympariston valuutta. Konsernitilinpi‘iﬁtés on esitetty

euroina, joka on konsernin emoyhtion toiminta- ja esittimisvaluutta.
Ulkomaanrahan mairiiset liiketapahtumat on kirjattu toimintavaluu-
tan midriisind kiyttien tapahtumapiivin kurssia. Ulkomaan rahan
miiriiset monetaariset erit on muutettu toimintavaluutan miiriisiksi
kéyttien tilinpaatospaivan kursseja. Ulkomaan rahan mairiiset ei-
monetaariset erdt, jotka on arvostettu kdypiin arvoihin, on muutettu
toimintavaluutan maariisiksi kayttien kdyvin arvon méirittimispaivin
kursseja. Muutoin ei-monetaariset erit on arvostettu tapahtumapiivin
kurssiin.

Ulkomaan rahan mairiisisti liiketapahtumista ja monetaaristen
erien muuttamisesta syntyneet voitot ja tappiot on merkitty rahoi-
tustuottoihin ja -kuluihin lukuun ottamatta ulkomaiseen yksikkoon
tehdyn nettosijoituksen suojaukseksi kohdistettuja velkoja, joiden
kurssierot kirjataan tehokkaaksi osoittautuneen suojauksen osalta laajan
tuloslaskelman muuntoeroihin. Tehokkaaksi osoittautuneen johdan-
naissuojauksen (valuuttatermiinisopimusten) kiyvin arvon muutos on
kirjattu suoraan konsernin omaan paiomaan kdyvin arvon rahastoon
ja vasta ennakoidun myynnin toteutuessa tuloslaskelmaan suojauksen
kohteena olleen myynnin oikaisuksi.
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Konserniyhtiéiden, joiden tilinpaatosvaluutta on jokin muu kuin
curo, tuloslaskelmat muunnetaan euroiksi kiyttien raportointi-
kauden keskikursseja ja taseet kdyttien tilinpaitospdivan kursseja.
Tytiryhtididen tuloslaskelmien ja taseiden muuntamisesta eri kursseilla
sckd hankintamenomenetelmin soveltamisesta syntyvit muuntoerot
kirjataan konsernin laajaan tuloslaskelmaan. Tytiryhti6istd luovuttaessa
joko myymilli tai purkamalla luopumishetkeen mennessa kertyneet
muuntoerot kirjataan tuloslaskelmaan osana luopumisesta syntyvii
voittoa tai tappiota.

RAHOITUSVARAT

Konsernin rahoitusvarat on luokiteltu IAS 39 -standardin mukaisesti
seuraaviin ryhmiin: 1) Kiypéin arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
rahoitusvarat, 2) Erdpiiviin asti pidettivit sijoitukset, 3) Lainat ja
muut saamiset sekd 4) Myytivissi olevat rahoitusvarat. Luokittelu
tapahtuu rahoitusvarojen hankinnan tarkoituksen perusteella alku-
perdisen kirjauksen yhteydessi. Rahoitusvarat kirjataan alun perin
kiypain arvoon. Transaktiomenot sisillytetdan kidypain arvoon,

ellei kyseessd ole erd, joka arvostetaan kiypdin arvoon tuloslaskel-
man kautta. Rahoitusvarat kirjataan pois taseesta, kun konserni on
menettinyt sopimusperusteisen oikeuden rahavirtoihin tai kun se on
siirtanyt merkittaviltd osin riskit ja tuotot konsernin ulkopuolelle.
Rahoitusvarojen ostot ja myynnit kirjataan kaupan selvittimispdivina.

Kaupankiyntitarkoituksessa pidettavit rahoitusvarat on arvos-
tettu kiypain arvoon markkinoilla julkaistujen hintanoteerausten
pohjalta. Kdyvin arvon muutoksesta johtuvat realisoitumattomat ja
realisoituneet voitot ja tappiot kirjataan valittdmisti tuloslaskelmaan
silla kaudella, jonka aikana ne syntyvit. Kaupankiyntitarkoituksessa
pidettaviksi rahoitusvaroiksi luokitellaan myos johdannaiset, joihin ei
sovelleta suojauslaskentaa. Niiden laadintaperiaatteet ja kidyvin arvon
midrittimisperiaatteet on kerrottu myShemmin.

Erdpiiviin asti pidettaviin sijoituksiin on ryhmitelty sijoitukset,
jotka erddntyvit tiettynd pdivini ja jotka konsernilla on vakaa aikomus,
jakyky pitaa erdpdivain saakka. Konsernissa ei ole erdpiivédn asti pidet-
tavia sijoituksia.

Lainat ja muut saamiset ovat rahoitusvaroja, joihin liittyvit maksut
ovat kiintedt tai midrittavissd olevat ja joita ei noteerata toimivilla
markkinoilla, eivitka ne ole johdannaisia. Lainojen ja muiden saamisten
ryhmain on ryhmitelty ulkoiset ja Metsiliitto-konsernin sisiiset laina-
ja muut saamiset mukaan lukien myyntisaamiset. Naihin kategorioihin
ryhmitellyt sijoitukset on arvostettu efektiivisen koron menetelmalld
jaksotettuun hankintamenoon.

Myytaviss olevat rahoitusvarat ovat julkisesti noteerattuja ja notee-
raamattomia osakkeita. Ne arvostetaan kiypédin arvoon, tai milloin
kiypa arvo ei ole luotettavasti midritettivissi, arvonalentumisilla
vihennettyyn hankintamenoon. Julkisesti noteerattujen osakkeiden
kidyvit arvot perustuvat tilinpditdspaivin porssinoteerauksiin. Mikali
myytavissi oleville rahoitusvaroille ei ole noteerattuja kursseja, konserni
soveltaa niiden arvostukseen erilaisia arvostusmenetelmii, kuten
viimeaikaiset kaupat ja diskontatut rahavirrat. T4ssd arvostuksessa
hy6dynnetdin yleensi markkinoilta saatuja tietoja ja mahdollisimman
vihin konsernin itsensd méirittelemid osatekijoitd. Kdyvin arvon muu-
tokset kirjataan muihin laajan tuloksen eriin ja esitetdin kdyvin arvon
rahastossa verovaikutus huomioon ottaen. Kertyneet kdyvin arvon
muutokset siirretdin omasta pidomasta tulosvaikutteisiksi luokittelun



oikaisuna silloin, kun sijoitus myydaan tai kun sen arvo on alentunut

siten, ettd sijoituksesta tulee kirjata arvonalentumistappio.

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

Konserni arvioi jokaisena tilinpatdspaivind, onko olemassa objek-
tilvista ndyttdd siitd, ettd jonkun rahoitusvaran tai rahoitusvarojen
ryhmin arvo on alentunut. Objektiivista ndyttoa myytavissi oleviksi
rahoitusvaroiksi luokiteltujen osakkeiden arvonalentumisesta ovat sijoi-
tuksen arvon merkittivi tai pitkidaikainen lasku alle hankintahinnan.
Mikali osakesijoitusten kiypa arvo on alittanut hankintamenon merkit-
tivisti ja ylittinyt konsernin mairittelemin ajanjakson, timi on osoitus
myytavissd olevan osakkeen arvonalentumisesta. Jos arvonalentumisesta
on niyttod, kdyvin arvon rahastoon kertynyt tappio siirretdin tulos-
vaikutteiseksi erdksi. Myytavissi oleviin rahoitusvaroihin luokiteltujen
oman pidoman chtoisten sijoitusten arvonalentumistappiota ei peruu-
teta tulosvaikutteisesti.

Kriteerejd, joiden perusteella arvioidaan, onko lainojen ja muiden
saamisten arvonalentumisesta objektiivista ndytt64, ovat:

- liikkeeseenlaskijan tai velallisen merkittavit taloudelliset vaikeudet;

- sopimusehtojen rikkominen, kuten korkojen tai piagoman maksujen
laiminlyénnit;

- konserni antaa velalliselle timin taloudellisiin vaikeuksiin liitcyvistd
taloudellisista tai oikeudellisista syistd johtuen myonnytyksia, joita
se ei muutoin harkitsisi antavansa

- velallisen konkurssin todennikéisyys

- kyseiselld rahoitusvaroihin kuuluvalla erilli ei taloudellisista vai-
keuksista johtuen enai ole toimivia markkinoita.

Myyntisaamisten arvonalentumistestausta kuvataan tarkemmin myynti-
saamisia koskevassa laadintaperiaatteessa alla.

Arvonalentumistappion suuruus maaritetaan omaisuuseran kirj an-
pitoarvon ja kyseisen rahoitusvaroihin kuuluvan erin alkuperaiselld
efektiiviselld korolla diskontattujen arvioitujen vastaisten rahavirtojen
nykyarvon erotuksena (ottamatta huomioon vieli toteutumattomia vas-
taisia luottotappioita). Rahoitusvarojen arvonalentuminen joudutaan
kirjaamaan, mikali rahoitusvaran kirjanpitoarvo ylittda siitd saatavissa
olevan rahamairin. Omaisuuserin kirjanpitoarvoa pienennetdan ja tap-
pio merkitdin konsernin tuloslaskelmaan. Jos arvonalentumistappion
maird vahentyy myéhemmalld kaudella ja vihennys pystytian objekeii-
visesti yhdistimdin arvonalentumisen kirjaamisen jilkeen toteutunee-
seen tapahtumaan (kuten velallisen luottoluokituksen parantumiseen),
tuloslaskelmaan kirjataan arvonalennustappion peruutus.

RAHOITUSVELAT
Konserni on ryhmitellyt kaikki rahoitusvelat "Muiden velkojen”
ryhmain. Rahoitusvelat kirjataan alun perin kdypéin arvoon. Trans-
aktiomenot sisillytetddn kaikkien rahoitusvelkojen alkuperiiseen
kirjanpitoarvoon. Myshemmin kaikki rahoitusvelat arvostetaan efektii-
visen koron menetelmilld jaksotettuun hankintamenoon. Johdannaiset,
joihin ei sovelleta suojauslaskentaa kirjataan kiypdin arvoon tulosvai-
kutteisesti kirjattaviin rahoitusvelkoihin.

Rahoitusvarat ja rahoitusvelat luokiteltuna IAS 39:n mukaan seka
kiyvit arvot on esitetty Liitetiedoissa kohdassa 27.

JOHDANNAISSOPIMUKSET JA SUOJAUSLASKENTA
Johdannaissopimukset kirjataan taseeseen kaupantekopiivini niiden
hankintamenoon ja mychemmin ne arvostetaan juoksuaikanaan
kiypdin arvoon jokaisena tilinpaatospaivina. Voitot ja tappiot, jotka
syntyvit kdypain arvoon arvostamisesta, kisitelldin kirjanpidossa
johdannaissopimuksen kayttotarkoituksen méadraimalld tavalla.
Johdannaiset on ryhmitelty sopimushetkelli joko 1) Saamisten,
velkojen tai kiinteiden sitoumusten kiyvin arvon suojauksina, 2)
Ennakoidun erittiin todennikdisen litketoimen rahavirran suojauksina,
3) Ulkomaiseen yksikkoon tehdyn nettosijoituksen suojauksina, 4)
Suojauksina, joihin on péitetty olla soveltamatta suojauslaskentaa tai
5) Kaupankiyntitarkoituksessa tehtyini johdannaisina. Johdannaiset,
jotka eivit ole suojauslaskennan piirissd ryhmitellaan taseessa
kiypidin arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin rahoitusvaroihin tai
rahoitusvelkoihin.

Suojauslaskentaa soveltaessaan konserni on suojaussuhteen syntyessi
dokumentoinut suojattavan kohteen ja suojausinstrumenttien valisen
suhteen ja noudatetun suojausstrategian. Konserni on my6s jatkuvasti
tehnyt suojauslaskennan soveltamiseksi edellytettivin tehokkuustes-
tauksen siitd, ectd kussakin suojaussuhteessa suojausinstrumentin kiy-
vin arvon muutos riittavan tehokkaasti vastaa suojattavan eran kiyvin
arvon muutosta suojatun riskin osalta.

Kiyvin arvon suojauksen chdot tiyttavien johdannaissopimusten
kiyvan arvon muutokset kirjataan tulosvaikutteisesti. Samalla tavalla
kisitellddn suojauksen kohteena olevan omaisuus- tai velkaerin kiyvin
arvon muutokset suojatun riskin osalta. Rahavirran suojauksen chdot
tayttavien johdannaisinstrumenttien tehokkaan osuuden kiyvin arvon
muutos kirjataan suoraan omaan paiomaan suojausrahastoon. Omaan
pidomaan kirjatut voitot ja tappiot siirretdan tuloslaskelmaan sill
tilikaudella, jolla suojattu erd merkitdan tuloslaskelmaan. Kun suojaus-
laskennan soveltamisedellytykset eivit tiyty, suojausinstrumentti
erdantyy tai myydiin, rahavirran suojauksesta kertynyt voitto tai tappio
jid omaan padomaan, kunnes ennakoitu liiketoimi toteutuu. Kuitenkin,
jos litketoimen ei enad odoteta toteutuvan, omaan piiomaan kertynyt
voitto tai tappio kirjataan valittomasti tuloslaskelmaan.

Johdannaisten kiypa arvo esitetdan lyhytaikaisissa korottomissa
saamisissa tai veloissa. Johdannaisten kiyvit arvot on esitetty sovelletun
kirjauskdytainnon mukaan ryhmiteltynd Tilinpddtoksen liitetiedoissa
kohdassa 28. Rahavirran suojauksen eraantymisaikataulu on esitetty
liitetiedoissa kohdassa 29.

VALUUTTASUOJAUS

Konserni on osin soveltanut valuuttavirtapositionsa suojauksessa IAS
39:n mukaista suojauslaskentaa ns. rahavirran suojauksena. Erikseen
madritelty osuus hyvin todennikéisisti USD-, GBP- ja SEK-miiriisen
myynnin rahavirroista on suojauslaskennan kohteena. Tehokkaaksi
osoittautuneen johdannaissuojauksen (valuuttatermiinisopimusten)
kdyvan arvon muutos on kirjattu suoraan konsernin omaan paiomaan
kdyvan arvon rahastoon ja vasta ennakoidun myynnin toteutuessa
tuloslaskelmaan suojauksen kohteena olleen myynnin oikaisuksi.
Muiden valuuttavirtaposition suojaamiseksi tehtyjen valuuttajohdan-
naisten kiyvin arvon muutokset on kirjattu tuloslaskelmaan rahoitus-
eriin. Valuuttatermiinien kiyvit arvot perustuvat tilinpditospdivin
termiinihintoihin ja valuuttaoptiot arvostetaan Black&Scholes -mallin
mukaisiin markkinahintoihin.
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Ulkomaiseen yksikkdon tehdyn nettosijoituksen suojaus kisitellaan
kirjanpidossa kuten rahavirran suojaus. Tehokkaaksi osoittautuneen
johdannais- ja lainasuojauksen kiyvin arvon muutos on kirjattu
suoraan konsernin omaan pddomaan kertyneitﬁ muuntoeroja vastaan.
Suojauksen tehoton osuus seki valuuttatermiinien korkoelementin
vaikutus on kirjattu tuloslaskelmaan rahoituseriin.

KORKOSUOJAUS

Suojatakseen erikseen miiriteltyjen lainojen kiypéi arvoa johdannais-
sopimuksilla (koronvaihtosopimuksilla ja valuutanvaihtosopimuksilla),
konserni on soveltanut IAS 39:n mukaista suojauslaskentaa ns. kdyvin
arvon suojauksena. Sekd mairiteltyjen lainojen ettd johdannaisten,
jotka ovat tayttineet tehokkaan suojauslaskennan ehdot, kiyvin arvon
muutokset on kirjattu tuloslaskelmaan rahoituseriin. Lainojen kiypa
arvo on laskettu korkoriskin ja valuuttariskin osalta, mutta yhtién luot-
toriskipreemion mahdollisia muutoksia ei ole huomioitu.

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

Kaikki muut korkojohdannaiset, joihin ei sovelleta suojauslaskentaa,
on arvostettu kdypddn arvoon ja kdyvin arvon muutokset on kirjattu
tuloslaskelmaan rahoituseriin. Korkotermiinien, korkofutuurien ja
korko-optioiden kayvit arvot perustuvat tilinpaatospaivan mark-
kinahintoihin ja koronvaihtosopimukset seki valuutanvaihtosopi-
mukset arvostetaan markkinakorkokayralla laskettuun kassavirtojen
nykyarvoon.

HYODYKESUOJAUS

Konserni on osin soveltanut sahkon hintariskin suojauksessaan IAS
39:n mukaista suojauslaskentaa ns. rahavirran suojauksena. Erikseen
miiritelty osuus hyvin todennikoisestd sihkon hankinnan rahavirrasta
Suomessa ja Ruotsissa on suojauslaskennan kohteena. Lisiksi suojaus-
laskentaa sovelle-taan M-realin sellun hintariskin suojauksessa ns. raha-
virran suojauksena. Tehokkaaksi osoittautuneen johdannaissuojauksen
(sihkotermiinien ja sellutermiinien) kiyvin arvon muutos on kirjattu
suoraan konsernin omaan paiomaan kiyvin arvon rahastoon ja vasta
ennakoitujen sahkdostojen tai sellumyyntien tai -ostojen toteutuessa
tuloslaskelmaan suojauksen kohteena olleiden ostojen tai myyntien
oikaisuksi. Tehoton osuus suojauslaskentaan kohdistetuista sahko- ja
sellujohdannaisista sekd muut hyodykeriskien suojaamiseksi tehdyt
hyédykejohdannaiset arvostetaan tilinpaatospaivan markkinahintoihin
jakdyvan arvon muutokset kirjataan tuloslaskelmaan "Muihin tuottoi-
hin ja kuluihin”

N. kytketyt johdannaiset arvostetaan kiypdin arvoon ja kdyvin
arvon muu-tokset kirjataan tuloslaskelmaan rahoituseriin. M-real-
konsernissa kytkettyjen johdannaisten maara on merkitykseltdan
vihiinen.
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SEGMENTTIRAPORTOINTI

Konsernin toimintasegmentit muodostuvat konsernin liiketoiminta-
alueista. Liiketoiminta-alueet tuottavat erilaisia tuotteita ja palveluja, ja
niitd johdetaan erillisind yksikkoina.

Toimintasegmentit raportoidaan ylimmille operatiiviselle paatok-
sentekijille toimitettavan sisdisen raportoinnin kanssa yhdenmukaisella
tavalla. Ylimmiksi operatiiviseksi padtoksentekijiksi, joka vastaa
resurssien kohdistamisesta toimintasegmenteille ja niiden tuloksen
arvioinnista, on nimetty konsernin johtoryhma.

Segmenttiraportoinnissa noudatetaan samoja tilinpditdsperiaatteita
kuin koko konsernissa. Segmenttien valiset liiketapahtumat perustuvat
markkinahintoihin. Kaikki segmenttien viliset myynnit ja muut
litketapahtumat eliminoidaan konsernin konsolidoinnin yhteydessi.
Sellutehtaiden liikevoitto, varat ja velat sekd Metsi-Botnian osak-
kuustulos ja osakkuusyritysosakkeissa oleva osuus Metsi-Botniasta
nettovaroista allokoidaan toimintasegmenteille niiden sellutehtailta ja
Metsi-Botnialta ostaman sellun suhteessa.

KERTALUONTEISET ERAT

Poikkeukselliset ja olennaiset tavanomaiseen liiketoimintaan kuulumat-
tomat erit kisitellddn kertaluonteisina erind ja ne kohdistetaan toimin-
tasegmenteille. Tillaisia erid ovat esimerkiksi merkittavit myyntivoitot
ja -tappiot, IAS 36, Omaisuuserien arvonalentuminen-standardin,
mukaiset arvonalentumiset ja niiden palautukset sekd rakennemuutok-
sista aiheutuneet kustannukset ja niiden oikaisut.

MYYTAVANA OLEVAT PITKAAIKAISET OMAISUUSERAT JA LOPETETUT
TOIMINNOT

Omaisuuseri tai toiminto luokitellaan myytivini olevaksi, kun sen
kirjanpitoarvoa vastaava maira tulee kertymain padasiallisesti omai-
suuseran myynnista.

Myytaviksi luokittelu edellytta johdon sitoutumista myyntid
koskevaan suunnitelmaan seki konsernin kiynnistimii suunnitelman
toteuttamiseen tahtdavii toimenpideohjelmaa. Myytaviksi luokitellut
omaisuuserit arvostetaan kirjanpitoarvoon tai sitd alempaan myynnistd
aiheutuvilla menoilla vihennettyyn kiypiin arvoon. Myytiviksi luoki-
telluista omaisuuserista ei tehdi poistoja luokittelun jilkeen.

Toiminto luokitellaan lopetetuksi, kun konserni on luopunut siitd
tai se on luokiteltu myytavina olevaksi ja se edustaa erillistd merkittavaa
litketoiminta-aluetta tai maantieteellistd toiminta-aluetta. Lopetetun
toiminnon tulos verojen jilkeen esitetdin omana erind konsernin
tuloslaskelmassa.

TULOUTUSPERIAATE
Liikevaihto sisdltaa tuotteiden ja palveluiden seki raaka-aineiden ja tar-
vikkeiden myynnisti saadut tuotot oikaistuna vilillisilli veroilla, anne-
tuilla alennuksilla ja muilla myynnin oikaisuerilla. Tuotot tavaroiden
myynnisti tuloutetaan silld hetkelld, kun tuotteen omistukseen liiteyvit
riskit ja edut siirtyvit ostajalle eikd konsernilla ole endd valvonta- eikd
madrdysvaltaa tuotteeseen. Yleensd tima tarkoittaa sitd hetked, jona
tuote on toimitettu sovitun toimituslausekkeen mukaisesti asiakkaalle.
Konsernin toimitusehdot perustuvat Incoterms 2000 -toimituslau-
sekekokoelmaan, joka on Kansainvilisen kauppakamarin julkaisema



toimituslausekkeiden miiritelmien kokoelma. Konsernin myyntii

koskevat yleisimmit toimituslausckkeet ovat:

- D-lausekkeet, joiden mukaan konsernin on toimitettava tuotteet
sovittuun mairapaikkaan. Myynnin toteutumishetki on toimitus
ostajalle sovitussa mairipaikassa sovittuna aikana.

- C-lausekkeet, joiden mukaan myyja jarjestaa ja maksaa kuljetuksen
sovittuun miiripaikkaan seki tietyt muut kulut. Konsernin vastuu
tuotteista kuitenkin paittyy, kun tuotteet on luovutettu rahdinkul-
jettajalle kdytettavin lausekkeen mukaisesti. Myynnin toteutumis-
hetki on siten se, jona myyji luovuttaa tavaran rahdinkuljettajalle
sovittuun médrapaikkaan kuljettamista varten.

- F-lausekkeet, joiden mukaan ostaja jirjestda kuljetuksen ja vastaa
siitd. Myynnin toteutumishetki on tuotteiden toimittaminen ostajan

rahdinkuljettajalle.

Jos paikalliset saannot johtavat ylld olevista saannoistd poikkeavaan
laskutukseen, timin tuoton vaikutus on laskettu ja oikaistu. Palveluista
saadut tuotot kirjataan, kun palvelu on suoritettu. Osinkotuotot
kirjataan, kun oikeus osinkoon on syntynyt. Korkotuotot kirjataan
kiyttimilld efektiivisen koron menetelmii.

Palveluista saadut tuotot kirjataan, kun palvelu on suoritettu.
Osinkotuotot kirjataan, kun oikeus osinkoon on syntynyt. Korkotuotot
kirjataan kayttimalld efektiivisen koron menetelmaa.

TOIMITUS- JAKASITTELYKULUT
Tuotteiden toimituksesta ja kisittelystd syntyneet kulut kirjataan
tuloslaskelmassa materiaaleihin ja palveluihin.

TUTKIMUS- JA KEHITYSMENOT

Tutkimusmenot kirjataan kuluksi toteutumishetkelld. Kehitysmenot
aktivoidaan, jos on todennikoistd, ettd kehityshanke tuottaa talou-
dellista hy6tyé ja menot ovat luotettavasti mitattavissa. Aktivoidut
kehitysmenot poistetaan oletetun taloudellisen vaikutusajan kuluessa.
M-real ei ole toistaiseksi aktivoinut kehitysmenoja.

VIERAAN PAAOMAN MENOT

Vieraan pidoman menot kirjataan paasaintoisesti kuluksi silla
raportointikaudella, jonka aikana ne ovat syntyneet. Kun kyseessd on
merkittavi ja pitkikestoinen aineellisen kdyttéomaisuushyodykkeen
investointiprojekti, sisillytetian valittomaisti hyodykkeen hankinnasta
ja rakentamisesta johtuvat vieraan pidoman menot kyseisen hyodyk-
keen hankintamenoon.

TULOVEROT

Tuloslaskelman verokulu muodostuu tiliikauden verotettavaan tuloon
perustuvasta verosta ja laskennallisesta verosta. Laajaan tuloslaskelmaan
kirjattuihin eriin liittyvé verovaikutus kirjataan vastaavasti laajaan
tuloslaskelmaan. Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero las-
ketaan verotettavasta tulosta kunkin maan voimassaolevan verokannan
perusteella. Veroa oikaistaan mahdollisilla edellisiin kausiin liiceyvilla
veroilla.

Laskennalliset verovelat ja -saamiset lasketaan viliaikaisista eroista
kirjanpitoarvon ja verotuksen arvon vililli. Laskennallista verovelkaa
ei kuitenkaan kirjata, kun kyseess on alun perin kirjanpitoarvoon
merkittavd omaisuuseri tai velka eikd kyseessa ole liiketoimintojen
yhdistiminen eika tillaisen omaisuus- tai velkaerdn kirjaaminen vaikuta
kirjanpidon tulokseen eiki verotettavaan tuloon litketoimen toteutu-
misajankohtana. Verotuksessa vihennyskelvottomasta litkearvosta ei
kirjata laskennallista veroa eika tytaryritysten jakamattomista voittova-
roista kirjata laskennallista veroa siltd osin, kuin ero ei todennikdisesti
purkaudu ennakoitavissa olevassa tulevaisuudessa.

Merkittavimmit viliaikaiset erot syntyvit aineellisten kiyttdomai-
suushyddykkeiden poistoista, myytavissi olevien rahoitusvarojen seki
johdannaissopimusten arvostamisesta kdypdin arvoon, etuuspohjaisista
elakejirjestelyistd, kayttimattomista verotuksellisista tappioista
ja hankintojen yhteydessa tehdyistd kdypiin arvoihin perustuvista
arvostuksista.

Laskennalliset verot on laskettu kiyttimilli tilinpaatospdivain men-
nessi vahvistettuja verokantoja. Laskennalliset verosaamiset on kirjattu
sithen méirain asti, kun on todennikoisti, ettd tulevaisuudessa syntyy
verotettavaa tuloa, jota vastaan viliaikainen ero voidaan hyodyntii.

AINEETTOMAT HYODYKKEET

LIIKEARVO

Liiketoimintojen yhdistamisessa syntyvi liikearvo kirjataan maaraan,
jolla luovutettu vastike, maardysvallattomien omistajien osuus
hankinnan kohteesta ja aiemmin omistettu osuus yhteen laskettuina
ylittdvit nettovarallisuuden kiyvin arvon. Tytiryritysten hankinnasta
syntyvi liikearvo sisiltyy aineettomiin hyodykkeisiin. Liikearvo testa-
taan vuosittain arvonalentumisen varalta, ja se merkitdin taseeseen
hankintamenoon vihennettyni kertyneilld arvonalentumistappioilla.
Liikearvosta kirjattuja arvonalentumistappioita ei peruuteta. Myytyyn
yritykseen liittyvin litkearvon kirjanpitoarvo vaikuttaa myyntivoittoon
tai -tappioon.

Liikearvo kohdistetaan arvonalentumistestausta varten rahavirtaa
tuottaville yksikoille. Liikearvoa kohdistetaan niille yksikéille tai
yksikkéjen ryhmille, joiden odotetaan hyotyvin liiketoimintojen yhdis-
timisestd, jossa litkearvo on syntynyt, toimintasegmenttien mukaisesti
madritettyna.

MUUT AINEETTOMAT HYODYKKEET

TIETOKONEOHJELMAT

Merkittivien uusien tietokoneohjelmien kehittimis- ja rakentamis-
menot aktivoidaan taseeseen aineettomina hyddykkeina ja kirjataan
tasapoistoina kuluksi taloudellisena vaikutusaikanaan. Poistoaika on
enimmilldin viisi vuotta. Aktivoitaviin vilictomiin kuluihin sisileyvit
ulkopuolisille maksetut konsultointi- ja asiantuntijapalkkiot, sovellusta
varten hankitut ohjelmistolisenssit, henkilostokulut siltd osin kuin ne
vilittomisti ovat kohdistettavissa hankkeelle seki muut vilittomirt kus-
tannukset. Tietokoneohjelmien ja -ohjelmistojen yllipito- ja kiyttome-
not kirjataan kuluksi silla raportointikaudella, jolla ne ovat syntyneet.
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PAASTOOIKEUDET

Hallituksilta vastikkeetta saadut paistooikeudet on kirjattu aineetto-
miksi hyédykkeiksi ja niitd vastaava julkinen avustus ennakkomaksuksi
taseen velkoihin hankintahetken kiypain arvoon. Padstoikeudet
arvostetaan alkuperiiseen hankintamenoon tai sitd alhaisempaan kiy-
pain arvoon. Pidstdoikeuksista ei tehdi poistoja. Toteutuneita padstoja
koskeva velka kirjataan kuluksi ja velaksi sekd vastaava julkinen avustus
tuotoksi toteutuneiden pidstojen kanssa samaan aikaan alkuperiiseen
hankintahintaan. Tuloslaskelmaan ei siten synny alkujaossa saatujen
paastooikeuksien osalta tulosvaikutusta. Vain lisdoikeuksien ostosta tai
ylijagdmaoikeuksien myynnista syntyy tulosvaikutusta.

MUUT
Patenttien, lisenssien ja tavaramerkkien, joilla on rajallinen taloudelli-
nen vaikutusaika, hankintameno aktivoidaan taseeseen aineettomiin
hyédykkeisiin ja kirjataan tasapoistoin kuluksi taloudellisena vaikutus-
aikanaan 5-10 vuodessa.

Aineettomien hyodykkeiden jiinnosarvot ja taloudelliset vaikutus-
ajat tarkistetaan jokaisena raportointikauden paattymispaivina, ja niitd
muutetaan tarvittaessa.

AINEELLISET KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEET
Konsernin hankkimat kiyttéomaisuushyddykkeet arvostetaan alkupe-
raiseen hankintamenoon. Hankittujen tytiryhtiiden kiyttdomaisuus
arvostetaan hankintahetken kiypiin arvoon. Aineellinen kiyttdomai-
suus esitetdan taseessa hankintamenoon vihennettyni kertyneilla pois-
toilla ja arvonalentumistappioilla. Pitkaa rakennusaikaa edellyttivien
kiyttdomaisuusinvestointien rakennusaikaiset korot aktivoidaan tasee-
seen osana kayttdomaisuutta siltd ajalta, joka tarvitaan investoinnin
saattamiseksi kiyttotarkoituksensa mukaiseen kiyttokuntoon.
Aineelliset kayttdomaisuushyodykkeet poistetaan tasapoistoin
perustuen seuraaviin odotettuihin taloudellisiin vaikutusaikoihin:
Rakennukset ja rakennelmat 20-40 vuotta
Koneet ja kalusto
20-40 vuotta
15-20 vuotta
S5—15 vuotta
5-20 vuotta

Voimalaitosten raskaat koneet

Muut raskaat koneet

Kevyet koneet ja kalusto
Muut aineelliset hyddykkeet

Maa- ja vesialueista ei tehdi poistoja. Mikili aineellisen kidyttdomai-
suushyodykkeen merkittavilld osilla on eripituiset taloudelliset vaiku-
tusajat, kustakin osasta tehdaan poistot erikseen.

Arvioidut taloudelliset pitoajat tarkistetaan jokaisena tilinpadtospii-
vana ja jos ne eroavat merkittivisti aikaisemmista arvioista, poistoaikoja
muutetaan vastaavasti.

Myoéhemmin syntyvit menot sisillytetddn omaisuuserin kir-
janpitoarvoon tai kirjataan erilliseksi omaisuuseriksi vain, kun on
todennikaistd, ettd konsernille koituu hyddykkeesti taloudellista
hyétya tulevaisuudessa ja omaisuuserin hankintameno on luotettavasti
madritettavissi. Uudella osalla korvatun osan kirjanpitoarvo kirjataan
pois taseesta. Kaikki muut huolto- ja korjausmenot kirjataan kuluiksi
tulosvaikutteisesti silld kaudella, jonka aikana ne toteutuvat.
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Kiyttdomaisuuden luovutuksista ja kiytostd poistamisista syntyvit
voitot ja tappiot lasketaan saatujen nettotuottojen ja tasearvon erotuk-
sena. Myyntivoitot ja -tappiot sisaltyvit tuloslaskelmassa liikevoittoon.

Kun pitkdaikainen aineellinen kiyttdomaisuushyodyke luokitellaan
myytavani olevaksi, poistojen tekeminen kyseisestd kayttdomaisuu-
desta lopetetaan. Myytaviksi luokiteltu pitkdaikainen omaisuuserd
arvostetaan kirjanpitoarvoon tai sitd alempaan myynnisti aiheutuvilla
menoilla vihennettyyn kidypaan arvoon.

JULKISET AVUSTUKSET

Aineettomien hyodykkeiden ja aineellisten kiyttoomaisuushy6dyk-
keiden hankintaan saadut julkiset avustukset kirjataan tuloennakkona
taseen velkoihin ja ne tuloutetaan liiketoiminnan muissa tuotoissa
kyseisen kiyttoomaisuuseran taloudellisena vaikutusaikana. Muut
julkiset avustukset kirjataan tuloslaskelmaan liiketoiminnan muina
tuottoina niille tilikausille, joilla avustuksia vastaavat kulut syntyvit.

VUOKRASOPIMUKSET

Aineellisia kiyttoomaisuushyddykkeitd koskevat vuokrasopimukset,
joissa konsernilla on olennainen osa omistamiselle olennaisista
riskeistd ja eduista, luokitellaan rahoitusleasingsopimuksiksi.
Rahoitusleasingsopimus merkitaan taseeseen vuokra-ajan alka-
misajankohtana vuokratun omaisuuserin kdypdin arvoon tai sitd
alempaan vahimmaisvuokrien nykyarvoon. Vastaava leasingvuok-
ravastuu kirjataan muihin pitkdaikaisiin korollisiin velkoihin.
Rahoitusleasingsopimuksella hankittu hyddyke poistetaan hyodykkeen
taloudellisen pitoajan tai sitd lyhyemmin vuokra-ajan kuluessa.
Maksettavat leasingvuokrat jactaan rahoitusmenoon ja velan
vihennykseen.

Vuokrasopimukset, joissa omistamiselle ominaiset riskit ja edut jaa-
vit vuokralle antajalle, luokitellaan muiksi vuokrasopimuksiksi. Naista
suoritettavat vuokramaksut kirjataan tuloslaskelmaan tasasuuruisina
erind vuokra-ajan kuluessa.

RAHOITUSVAROIHIN KUULUMATTOMIEN OMAISUUSERIEN
ARVON ALENTUMINEN
Omaisuuseristd, joiden taloudellinen vaikutusaika on rajoittamaton,
esimerkiksi liikearvosta, ei kirjata poistoja, vaan niille tehddin vuo-
sittain arvonalentumistesti. Poistojen kohteena olevia omaisuuserid
tarkastellaan arvonalentumisen varalta aina silloin, kun tapahtumat
tai olosuhteiden muutokset antavat viitteiti siiti, ettei omaisuuserien
kirjanpitoarvoa vastaavaa rahamairai mahdollisesti saada kerrytetyksi.
Kerrytettivissd oleva rahamiiri on omaisuuserin kiypi arvo
vihennettyni myynnistd aiheutuvilla menoilla tai sen kiyttdarvo sen
mukaan, kumpi niistd on suurempi. Kiyttoarvolla tarkoitetaan kysei-
sestd omaisuuserdsti tai rahavirtaa tuottavasta yksikosti saatavissa olevia
arvioituja vastaisia nettorahavirtoja, jotka diskontataan nykyarvoonsa.
Diskonttauskorkona kéytetdin ennen veroja miiritettyd korkoa, joka
kuvastaa markkinoiden nikemysta rahan aika-arvosta ja omaisuuserdin
liiteyvista erityisriskeista.
Omaisuuserit ryhmitellidn arvonalentumisen arviointia varten
alimmille tasoille, joilla rahavirrat ovat erikseen yksilditavissi (rahavir-
taa tuottavat yksikot). Arvonalentumistappio kirjataan, kun omaisuus-



erin kirjanpitoarvo on suurempi kuin siitd kerrytettavissa oleva raha-
miird. Mikili arvonalentumistappio kohdistuu rahavirtaa tuottavaan
yksikkoon, se kohdistetaan ensin vihentimiin rahavirtaa tuottavalle
yksikolle kohdistettua litkearvoa ja timin jilkeen vihentimain

muita yksikon omaisuuserii tasasuhteisesti. Arvonalentumistappion
kirjaamisen yhteydessi poistojen kohteena olevan omaisuuserin talou-
dellinen vaikutusaika arvioidaan uudelleen. Muusta omaisuuseristi
kuin litkearvosta kirjattu arvonalentumistappio peruutetaan siind
tapauksessa, ettd on tapahtunut muutos niissd arvioissa, joita on kay-
tetty madritettdessi omaisuuserdsta kerrytettavissi olevaa rahamaardi.
Arvonalentumistappiota ei kuitenkaan peruta enempii, kuin miti
omaisuuserin kirjanpitoarvo olisi ilman arvonalentumistappion kirjaa-
mista. Liikearvosta kirjattua arvonalentumistappiota ei peruta missdin
tilanteessa.

BIOLOGISET HYODYKKEET

Biologiset hyddykkeet (kasvava puusto) arvostetaan kiypiin arvoon
vihennettyni arvioiduilla myyntiin liittyvilli menoilla. Puuston, pois
lukien nuoret taimikot, kiypi arvo perustuu odotettavissa olevien
(tuottojen ja kulujen) rahavirtojen nykyarvoon. Laskelmissa otetaan
huomioon puuston tuleva kasvu sekd metsien ympiristonsuojelulliset
rajoitukset. Hakkuutulojen ja metsien kasvatuskustannusten laskenta
perustuu vallitsevaan hintatasoon seka yhtion nikemykseen tulevasta
hinta- ja kustannuskehityksestd. Puuston kiyvan arvon muutokset
tilikauden aikana sisaltyvit liikevoittoon. 31.12.2011 eikd 31.12.2010
konsernilla ei ole biologisia hyodykkeita.

VAIHTO-OMAISUUS

Vaihto-omaisuus arvostetaan hankintamenoon tai sitd alempaan
nettorealisointiarvoon. Valmiiden ja keskeneriisten tuotteiden han-
kintameno sisiltii raaka-aineiden ostomenot, valmistuksen vilittomit
palkat, muut vilittdmit valmistusmenot sekd osuuden valmistuksen
vilillisisti kustannuksista. Valmistuksen vilillisten kustannusten allo-
koinnissa eri tuoteyksikéille kiytetdin jakajana ns. normaalitoiminta-
asteen mukaista tuotantomaaraa.

Vaihto-omaisuuden arvostuksessa kiytetain FIFO-menetelmii
(first-in, first-out) tai vaihtochtoisesti painotetun keskihinnan menetel-
mai vaihto-omaisuuden luonteesta riippuen. Nettorealisointiarvo on
arvioitu saatava myyntihinta vihennettyna tuotteen valmiiksi saattami-
sen kustannuksilla ja myyntikustannuksilla.

MYYNTISAAMISET

Myyntisaamiset arvostetaan odotettuun nettorealisointiarvoon, joka
on alkuperiinen laskutusarvo vihennettyni saatavien arvioiduilla
arvonalentumisvarauksilla. Arvonalentumistestaus tehdiin kaikista
saamisista, jotka ovat konkurssimenettelyn piirissa tai yliaikaisia yli 180
paivin, kun on olemassa perusteltu syy olettaa, ettd konserni ei tule
saamaan suoritusta laskutetusta miiristd alkuperdisin chdoin.

VARAUKSET
Varaus kirjataan taseeseen, kun konsernilla on aikaisemman tapahtu-
man seurauksena olemassa oleva oikeudellinen tai tosiasiallinen velvoite

ja on todennikéisti, ettd velvoitteen tiyttiminen edellyttdi taloudel-
lista suoritusta tai aiheuttaa taloudellisen menetyksen ja ettd velvoitteen
miira on luotettavasti arvioitavissa. Jos rahan aika-arvon vaikutus

on olennainen, varauksen mairi on niiden menojen nykyarvo, joita
velvoitteen tiyttiminen edellyttid. Jos on odotettavissa, ettd velvoitteen
tayteamiseksi joko kokonaan tai osittain saadaan korvaus kolmannelta
osapuolelta, saatava korvaus kirjataan taseeseen erillisend saamisena,
mutta vain jos korvauksen saaminen on kiytinnossi varmaa.

UUDELLEENJARJESTELYT

Uudelleenjirjestelya koskeva varaus kirjataan sille tilikaudelle, jolloin
konsernille syntyy laillinen tai tosiasiallinen velvoite maksusuorituk-
seen. Tyosuhteen pidttymiskorvaukset kirjataan, kun uudelleenjir-
jestelyistd on tehty yksityiskohtainen suunnitelma sekd annettu niille,
joihin jarjestely vaikuttaa, riittavd peruste odottaa, ettd uudelleenjir-
jestely toteutetaan, joko aloittamalla suunnitelman toimeenpano tai
tiedottamalla suunnitelman keskeisistd kohdista niille, joihin jarjestely
vaikuttaa.

TAPPIOLLISET SOPIMUKSET

Tappiollisista sopimuksista kirjataan varaus, kun velvoitteiden tayttami-
scksi vaadittavat vilttimitedmit menot ylittdvit sopimuksesta saatavat
hysdyt.

YMPARISTOVELVOITTEET

Ympiristdolosuhteiden korjaamisesta syntyvit kustannukset,

jotka eivar lisid nykyisia tai tulevia tuottoja kirjataan vuosikuluksi.
Ympiristovastuut kirjataan nykyisten ymparistonsuojelulakien ja -saan-
nosten mukaisesti, kun on todennakoéistd, ettd on syntynyt velvoite ja
sen miiri voidaan kohtuudella arvioida.

TYOSUHDE-ETUUDET
Elikejirjestelyt luokitellaan etuuspohjaisiksi tai maksupohjaisiksi jirjes-
telyiksi. Maksupohjaisissa jarjestelyissa konserni suorittaa kiinteitd mak-
suja erilliselle yksikolle. Konsernilla ei ole oikeudellista eika tosiasiallista
velvoitetta lisimaksujen suorittamiseen, mikili maksujen saajataho ei
pysty suoriutumaan kyseisten elike-etuuksien maksamisesta. Kaikki
sellaiset jarjestelyt, jotka eivit taytd nditd chtoja, ovat etuuspohjaisia
clakejarjestelyji. Maksupohjaisiin elikejirjestelyihin tehdyt suoritukset
merkitdan tuloslaskelmaan silld tilikaudella, jota veloitus koskee.
Konsernin etuuspohjaisten elikejirjestelyjen velvoitteet on laskettu
kustakin jirjestelystd erikseen kdyttden ennakoituun etuusoikeusyk-
sikko6n perustuvaa menetelmii (Projected Unit Credit Method).
Elikemenot kirjataan kuluksi henkil6iden palvelusajalle auktorisoitujen
vakuutusmatemaatikkojen suorittamien laskelmien perusteella.
Elikevelvoitteen nykyarvoa laskettaessa kiytetiin diskonttauskorkona
yritysten liikkeeseen laskemien korkealaatuisten joukkovelkakirjalai-
nojen markkinatuottoa. Joukkovelkakirjalainojen ja velkasitoumusten
maturiteetti vastaa olennaisilta osin laskettavan elikevastuun maturi-
teettia. Taseeseen kirjattavan elikevelvoitteen nykyarvosta vihennetdin
clakejirjestelyyn kuuluvat varat tilinpaitospaivin kiypdin arvoon
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arvostettuina, kirjaamattomien vakuutusmatemaattisten voittojen ja
tappioiden osuus seki takautuvaan tydsuoritukseen perustuvat menot.

Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot merkitaan tuloslaskelmaan
henkildiden keskimaariiselle jiljelld olevalle palvelusajalle siltd osin
kuin ne ylittivit suuremman seuraavista: 10 prosenttia elikevelvoit-
teesta tai 10 prosenttia varojen kiyvistd arvosta.

Takautuvaan tysuoritukseen perustuvat menot merkitaan kuluiksi
tuloslaskelmaan tasaerind sini aikana, jonka kuluessa ne vapaakir-
jautuvat. Mikali etuudet vapaakirjautuvart vilittomisti, ne merkitain
valiceomasti kuluksi tuloslaskelmaan.

Etuuspohjaisen jirjestelyn supistamisesta tai velvoitteen tiyttami-
sestd johtuvat voitot ja tappiot kirjataan, kun supistaminen tai tayttami-
nen tapahtuu.

OSAKEPERUSTEISET MAKSUT

Ylimmille johdolle on perustettu osakepohjainen kannustinjarjestely,
jossa maksut suoritetaan joko oman paioman ehtoisina instrumentteina
tai kiteisvaroina. Jarjestelyissd myonnettivit ecuudet arvostetaan
kdypdin arvoon niiden myontimishetkelld ja kirjataan kuluiksi tuloslas-
kelmaan tasaisesti oikeuden syntymisajanjakson aikana. Jarjestelyissa,
joissa maksut suoritetaan kiteisvaroina, kirjattava velka ja sen kiyvin
arvon muutos jaksotetaan vastaavasti kuluiksi. Jarjestelyjen tulosvaiku-
tus esitetiin tuloslaskelman henkildstokuluissa.

OSAKEKOHTAINEN TULOS

Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan kiyttien
raportointikauden painotettua keskimiiriistd osakemdirai.
Laimennusvaikutuksella oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaessa
osakkeiden keskimairiisti lukumiirii oikaistaan mahdollisten
liikkeeseen laskettujen oman paioman instrumenttien laimennusvai-
kutuksella. Osakekohtaista tulosta laskettaessa tuloksena kiytetdin
emoyhtion osakkeenomistajille kuuluvaa raportointikauden tulosta.
Laimentamaton ja laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen
tulos lasketaan erikseen jatkuvista ja lopetetuista toiminnoista.

MAKSETTAVAT OSINGOT

Yhtién maksamat osingot kirjataan oman paioman vihennykseksi sille
tilikaudelle, jonka aikana osakkeenomistajat ovat yhtickokouksessa
hyviksyneet osingon maksettavaksi.

VERTAILUTIEDOT
Vertailutiedot on tarvittaessa muutettu vastaamaan tilikaudella tehtyja
esitystapaan liittyvid muutoksia.

UUDEN JA UUDISTETUN IFRS-NORMISTON SOVELTAMINEN

Konserni ottaa kiyttoon vuonna 2012 seuraavan muutoksen olemassa

olevaan standardiin:

e IFRS 7 (muutos), Rahoitusinstrumentit: tilinpaatoksessi esitettivit
tiedot — Taseesta pois kirjaaminen. Muutos tuo lisai lipindkyvyyttd
rahoitusinstrumenttien luovutuksia koskevien liiketoimien esitta-
miseen ja parantaa kéiyttéijien saamaa kuvaa rahoitusinstrumenttien
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luovutuksiin liictyvistd riskeistd ja ndiden riskien vaikutuksesta
yhteison taloudelliseen asemaan, erityisesti kun kyseessi on rahoi-
tusvarojen arvopaperistaminen. EU ei ole vield hyviksynyt muutosta
sovellettavaksi. Muutos lisaa konsernin esitettavia liitetietoja.

Konserni ottaa kdyttoon vuonna 2013 tai myochemmin seuraavat stan-

dardit, tulkinnat ja muutokset olemassa oleviin standardeihin:

o IFRS 10, Konsernitilinpaatds. IFRS 10 sisiltad konsernitilinpaa-
toksen laatimista ja esittamistd koskevat periaatteet, kun yhteisolla
on miiriysvalta yhdessi tai uscammassa muussa yhteisossi.
Standardissa midritelldin miirdysvaltaan liittyvit periaatteet.
Miiraysvalta on konsernitilinpaatokseen yhdistelemisen peruste.
Standardissa ohjeistetaan mairiysvallan kisitteen soveltamista selvi-
tettdessd, onko sijoittajalla médriysvalta ja onko sen siis yhdisteltava
sijoituskohde konsernitilinpaatokseen. Standardi sisaltdd myos kon-
sernitilinpditoksen laatimista koskevat vaatimukset. Konserni ottaa
standardin kiytt66n vuoden 2013 tilinpaitoksessidn. EU ei ole vield
hyviksynyt uutta standardia sovellettavaksi. Konsernin johto on
selvittimissi tulkinnan vaikutusta konsernitilinpiitokseen.

o IFRS 11, Yhteisjirjestelyt. IFRS 11:n sisaltdd ohjeistusta siitd,
kuinka yhteisjirjestelyja kasitellaan. Kasittely pohjautuu jarjeste-
lystd johtuviin oikeuksiin ja velvoitteisiin eikd sen oikeudelliseen
muotoon. Yhteisjirjestelyja on kahdentyyppisii: yhteiset toiminnot
ja yhteisyritykset. Yhteisen toiminnon osapuolilla on jirjestelyn
varoihin liittyvid oikeuksia ja jarjestelya koskevia velvoitteita, ja siten
se kisittelee kirjanpidossaan osuutensa varoista, veloista, tuotoista
ja kuluista. Yhteisyrityksessa osapuolilla on oikeuksia jirjestelyn
nettovarallisuuteen, ja ne kisittelevit osuuttaan pidomaosuusmene-
telmilld. Yhteisyritysten suhteellinen yhdistely ei ole enii sallittua.
Konserni ottaa standardin kiytt66n vuoden 2013 tilinpaitokses-
sdan. EU ei ole vield hyvaksynyt uutta standardia sovellettavaksi.
Konsernin johto on selvittimissa tulkinnan vaikutusta konserni-
tilinpddtokseen.

o IFRS 12, Tilinpaatoksessi esitettavit tiedot osuuksista muissa
yhteisoissi. Standardi sisiltdd kaiken tyyppisid osuuksia koskevat
liitetietovaatimukset. Se koskee yhteisjarjestelyjd, osakkuusyrityksia,
erityistd tarkoitusta varten luotuja sijoitusvilineitd ja muita taseen
ulkopuolisia vilineitd. Konserni ottaa standardin kiytt66n vuoden
2013 tilinpaatoksessiin. EU ei ole vield hyviksynyt uutta standardia
sovellettavaksi. Konsernin johto on selvittimaissa tulkinnan vaiku-
tusta konsernitilinpitokseen.

o IFRS 13, Kdyvin arvon méirittiminen. Standardin tarkoituksena
on lisitd yhdenmukaisuutta ja vihentdia monimutkaisuutta.
Standardi sisiltidd tismillisen kidyvin arvon méiritelmin seki kidyvin
arvon maarittimistd ja liitetietoja koskevat vaatimukset, jotka
koskevat kaikkia IFRS-standardeja. Kdyvin arvon kiyttdd ei laajen-
neta, vaan sen sijaan annetaan ohjeistusta sen madrittamisestd, kun
sen kiytto sallitaan tai sitd vaaditaan muissa IFRS -standardeissa.
Konserni ottaa standardin kiytt66n vuoden 2013 tilinpaitokses-
sdan. EU ei ole vield hyvaksynyt uutta standardia sovellettavaksi.
Muutoksella ei tule olemaan olennaista vaikutusta konsernitilinpaa-
tokseen.

e IAS27 (uudistettu 2011), Erillistilinpaicss. Uudistettu standardi
sisilead erillistilinpaacosta koskevat vaatimukset, jotka ovat jidneet
jiljelle, kun maariysvaltaa koskevat kohdat on sisillytetty uuteen
IFRS 10:cen. Konserni ottaa uudistetun standardin kiyttoon vuo-



den 2013 tilinpaatoksessiin. EU ei ole vield hyvaksynyt sitd sovel-
lettavaksi. Konsernin johto on selvittimissa tulkinnan vaikutusta
konsernitilinpditokseen.

IAS 28 (uudistettu 2011), Osuudet osakkuus- ja yhteisyrityksissi.
Uudistettu standardi sisaltdd vaatimukset seki osakkuus- ettd
yhteisyritysten kisittelystd pidomaosuusmenetelmilli IFRS 11:n
julkaisemisen seurauksena. Konserni ottaa uudistetun standardin
kiyttdon vuoden 2013 tilinpaitoksessiin. EU ei ole vield hyviksy-
nyt sitd sovellettavaksi. Konsernin johto on selvittimassi tulkinnan
vaikutusta konsernitilinpddtokseen.

IFRS 7 (muutos), Rahoitusinstrumentit: tilinpaitoksessi esitet-
tavit tiedot — Rahoitusvaroihin kuuluvan erin ja rahoitusvelan
vahentiminen toisistaan. Muutos laajentaa nykyisia liitetietovaati-
muksia niin ettd yhteisojen tulee antaa numeerista tictoa taseessa
nettomdiraisesti esitetyista rahoitusinstrumenteista sekd niistd
rahoitusinstrumenteista, jotka ovat ‘master netting’ tai vastaavanlai-
sen sopimusjirjestelyn alaisia huolimatta siitd vaikka ne on esitetty
tascessa bruttomiiriisini. Konserni ottaa muutoksen kiyttoon
vuoden 2013 tilinpddtoksessain. EU ei ole vield hyviksynyt muu-
tosta sovellettavaksi. Konsernin johto on selvittimissa tulkinnan
vaikutusta konsernitilinpiitokseen.

IAS 1 (muutos), Tilinpiitoksen esittiminen. Keskeisin muutos

on vaatimus muiden laajan tuloksen erien ryhmittelemisestd sen
mukaan, siirretiinkd ne mahdollisesti tulevaisuudessa tulosvaikut-
teisiksi (luokittelun muutoksista johtuvat oikaisut). Muutos ei koske
sitd, mitd erid muissa laajan tuloksen erissi esitetaan. Konserni ottaa
standardin kiytt66n vuoden 2013 tilinpaatoksessiin. EU ei ole vield
hyviksynyt muutosta sovellettavaksi. Konsernin johto on selvitti-
missi tulkinnan vaikutusta konsernitilinpaitokseen.

IAS 19 (muutos), Tyosuhde-etuudet. Piiasialliset muutokset:
Muutos poistaa “putkimenetelmin” soveltamisen mahdollisuuden.
Rahastoitujen etuuspohjaisten jirjestelyjen varojen arvioidun tuo-
ton miirittely muuttuu. Rahoitusmeno miiritetiin (velvoitteen ja
jarjestelyyn kuuluvien varojen) nettoerille. Konserni ottaa standar-
din kiyttd6n vuoden 2013 tilinpiitoksessiin. EU ei ole vield hyvik-
synyt muutosta sovellettavaksi. Konsernin johto on selvittimassa
tulkinnan vaikutusta konsernitilinpiitokseen.

IAS 32 (muutos), Rahoitusvaroihin kuuluvan erin ja rahoitusvelan
vahentiminen toisistaan. Muutos koskee epdjohdonmukaisuutta
nykykiytinnossi sovellettaessa ohjeistusta siita milloin rahoitusvarat
ja -velat voidaan esittdi taseessa nettomairiisesti IAS 32:n mukaan.
Muutos antaa lisdohjeistusta sithen ettd oikeus rahoitusvarojen ja
-velkojen kuittaamiseen tulee olla mahdollista ’joka paiva, tarkoit-
taen ettd se ei voi olla riippuvainen jostain tulevasta tapahtumasta.
Lisaksi molempien osapuolten tulee olla mahdollista toteuttaa erien
netotus normaalissa litketoiminnassa, maksujen laiminlyonnin
tapahduttua seki konkurssitilanteessa. Lisiksi muutoksella tarken-
netaan ohjeistusta sita milloin tietyt bruttomairaisesti toteutettavat
maksujirjestelyt vastaavat IAS 32:n mukaisia nettomairaisen
toteutuksen chtoja. Konserni ottaa muutoksen kiyttoon vuoden
2014 tilinpaitoksessdin. EU ei ole vield hyviksynyt muutosta sovel-
lettavaksi. Konsernin johto on selvittdimissa tulkinnan vaikutusta
konsernitilinpddtokseen.

IFRS 9, Rahoitusinstrumentit. Kyseessd on ensimmiinen osa
laajemmasta projektista, jonka tarkoituksena on korvata IAS 39
uudella standardilla. Eri arvostusperusteet on sdilytetty, mutta niita

W

on yksinkertaistettu maaraimalla rahoitusvaroille kaksi arvostus-
ryhmai: jaksotettu hankintameno ja kiypa arvo. Luokittelu riippuu
yhteison litketoimintamallista ja rahoitusvaroihin kuuluvan erin
rahavirtojen ominaispiirteistd. IAS 39:44n sisiltyvi ohjeistus rahoi-
tusvarojen arvon alentumisesta ja suojauslaskennasta jai edelleen
voimaan. Konserni ottaa uuden standardin kdytt66n todennikoi-
sesti aikaisintaan vuonna 2015. EU ei ole kuitenkaan hyviksynyt
uutta standardia sovellettavaksi. Konsernin johto on selvittimassa
tulkinnan vaikutusta konsernitilinpiitokseen.
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2 Keskeiset tilinpaatoksen laatimisessa
tehdyt kirjanpidolliset arviot ja
laadintaperiaatteissa kaytetty harkinta

IFRS-standardien mukaisen tilinpaitoksen laatiminen edellytei tietty-
jen keskeisten kirjanpidollisten arvioiden kaytto4. Lisaksi se edellyttdd
johdolta harkintaa tilinpaatoksen laatimisperiaatteita sovellettaessa.
Tehtyja arvioita ja harkintaan perustuvia ratkaisuja arvioidaan jatku-
vasti, ja ne perustuvat aikaisempaan kokemukseen ja muihin tekijoihin,
kuten tulevaisuuden tapahtumia koskeviin odotuksiin. Odotusten
uskotaan olevan olosuhteet huomioon ottaen kohtuullisia. Alla kuva-
taan alueet, joihin liittyy konsernitilinpaatoksen kannalta merkittavia
oletuksia ja arvioita sekd merkittavad harkintaa vaativat alueet.

KESKEISET KIRJANPIDOLLISET ARVIOT

ARVONALENTUMISTESTAUS

Konserni testaa vuosittain mahdollisen arvonalentumisen varalta liike-
arvon ja keskeneriiset aineettomat hyddykkeet. Muun pitkaaikaisen
omaisuuden arvonalentumistestauksia tehdiin silloin, kun on viitteiti
siitd, ettd omaisuuden arvo saattaa olla alentunut. Rahavirtaa tuottavien
yksikkojen kerrytettavissa olevat rahamairit perustuvat kiyteoarvolas-
kelmiin. Nami laskelmat edellyttivit arvioiden tekemisti. Tilikaudella
ci kirjattu arvonalentumistestauksen perusteella arvonalentumistap-
pioita eikd arvonalentumistappioiden peruutuksia. Herkkyysanalyysi
olennaisista arvonalentumistestauksessa kiytetyista oletuksista ja
niiden muutoksen vaikutuksesta arvonalentumisen miiriin on esitetty
liitetiedossa 8.

ELAKEJARJESTELYT

Elikevelvoitteiden nykyarvo riippuu useista eri tekijoistd, jotka maari-
tetdin vakuutusmatemaattisesti erilaisia oletuksia kiyttien. Elakkeista
aiheutuvia nettomenoja (tai tuloja) miiritettiessi kiytettiviin
oletuksiin kuuluu myds diskonttokorko. Niiden oletusten muutokset
vaikuttavat eliakevelvoitteiden kirjanpitoarvoon.

Asianmukainen diskonttokorko miiritetdan jokaisen vuoden
lopussa. Kyseessi on korko, jota tulisi kdyttdd mairitettiessa nykyarvoa
clikevelvoitteiden tiyttimiseksi edellytettiville arvioiduille vastaisille
rahavirroille. Asianmukaista diskonttokorkoa miiritettiessi otetaan
huomioon valtion pitkien velkasitoumusten tai vastaavien instrument-
tien korot. Muut elikevelvoitteita koskevat keskeiset oletukset perustu-
vat osaltaan sen hetkisiin markkinaolosuhteisiin.

OSAKEPERUSTEISET MAKSUT

Konsernin avainhenkil6ille mydnnetyt osakeperusteiset kannustin-
jarjestelmit arvostetaan kidypain arvoon niiden myontimishetkella.
Kiypi arvo jaksotetaan kuluksi tuloslaskelmaan ajanjaksolle, jonka
kuluessa kaikkien oikeuden syntymischtojen on taytyttava. Osakkeiden
myontimishetkelld mairitelty kulu perustuu arvioon niiden osakkeiden
mairistd, johon uskotaan syntyvin oikeus oikeuden syntymisajanjak-
son lopussa. Arvioiden muutokset kirjataan tuloslaskelmaan. Kuluksi
kirjattiin 31.12.2011 paateyneelld tilikaudella 0,3 miljoonaa euroa.
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KAYPAAN ARVOON ARVOSTETUT RAHOITUSINSTRUMENTIT
Rahoitusinstrumenteille, joilla ei kiydd kauppaa toimivilla markki-
noilla, miiritetdin kiypi arvo arvostusmenetelmien avulla. Harkintaa
kiytetaan valittaessa erilaisia menetelmia seka tehtdessa oletuksia, jotka
perustuvat padasiassa markkinoilla kunakin raportointikauden paitty-
mispdivini vallitseviin olosuhteisiin. Suurin kiypain arvoon arvostettu
erd, jolla ei kdyda kauppaa toimivilla markkinoilla, on myytivissi ole-
viin rahoitusvaroihin luokiteltu sijoitus Pohjolan Voiman osakkeisiin.
Naiden hinta méiritelldin perustuen toteutuneisiin kauppoihin ja dis-
kontattujen rahavirtojen analysointiin. Myytavissd olevien rahoitusva-
rojen kirjanpitoarvon arvioitaisiin olevan 7 miljoonaa euroa pienempi
tai 8 miljoonaa euroa suurempi, jos rahavirtojen diskonttaamiseen
kéytettiva korko poikkeaisi 10 prosenttia johdon arvioimasta korosta.
Myytivissi olevien rahoitusvarojen kirjanpitoarvon arvioitaisiin
olevan 44 miljoonaa euroa suurempi tai 44 miljoonaa euroa pienempi,
jos kiyvan arvon laskennassa kiytetyt energiahinnat poikkeaisivat 10
prosenttia johdon arvioimista hintaennusteista.

VARAUKSET

Varaus kirjataan, kun konsernilla on aikaisemman tapahtuman seu-
rauksena oikeudellinen tai tosiasiallinen velvoite ja maksuvelvoitteen
toteutuminen on todennikoéista. Merkittdvimmat sddnnoéllisesti kirjat-
tavat varaukset aiheutuvat tuotteiden korjaamisesta tai korvaamisesta
takuuaikana. Varaukset miiritetdan aikaisemman kokemuksen perus-
teella. Uudelleenjirjestelyvaraus tehdain silloin, kun M-real on laatinut
yksityiskohtaisen uudelleenjirjestelysuunnitelman ja tiedottanut asi-
asta. Kirjattu varaus kuvastaa johdon parasta arviota tulevien menojen
nykyarvosta mutta toteutuvat menot voivat poiketa tehdysti arviosta.
Varausten miird M-realin taseessa 31.12.2011 oli 171 miljoonaa euroa.

TULOVEROT

Tilikauden tulokseen perustuvien verojen seka laskennallisten
verosaamisten ja -velkojen midrittdmiseen seka sithen, mihin mddraan
asti laskennallista verosaamista kirjataan, tarvitaan johdon harkintaa.
Konsernin taseeseen 31.12.2011 ei sisilly vahvistetuista tappioista
kirjattua laskennallista verosaamista. Konserni on tuloverotuksen
kohteena useassa eri maassa. Tuloverojen kokonaismiiran arvioiminen
koko konsernin tasolla edellyttdd merkittivid harkintaa. Useiden
liiketoimien ja laskelmien osalta lopullisen veron miira on epavarma.
Konsernissa ennakoidaan tulevia verotarkastuksia ja kirjataan velkoja,
jotka perustuvat arvioihin siitd, joudutaanko maksamaan lisdd veroja.
Jos naihin liittyvi lopullinen vero poikkeaa alun perin kirjatuista
miiristd, erot vaikuttavat sekd kauden verotettavaan tuloon perustuviin
verosaamisiin ja velkoihin ettd laskennallisiin verosaamisiin ja -velkoi-
hin kaudella, jolla ne todetaan.

KESKEISET HARKINTAAN PERUSTUVAT RATKAISUT TILINPAATOKSEN
LAATIMISPERIAATTEITA SOVELLETTAESSA

VAIHTO-OMAISUUS

Konserni tarkastelee vaihto-omaisuuttaan siinnollisesti sen varalta, ettid
vaihto-omaisuuden arvo olisi todellista suurempi, vaihto-omaisuuteen
sisaltyisi epakurantteja erid tai markkina-arvo putoaisi hankintamenoa
pienemmiksi, ja kirjaa vaihto-omaisuuden kirjanpitoarvoa pienentivin



vihennyserin tillaisten vihennysten varalta. Tillaista tarkastelua varten
johdon on tehtivi arvioita tuotteiden tulevasta kysynnista. Mahdolliset
muutokset ndissi arvioissa voivat johtaa vaihto-omaisuuden kirjan-
pitoarvon tarkistamiseen tulevilla kausilla. M-realilla oli taseessa
31.12.2011 vaihto-omaisuutta 335 miljoonan euron arvosta.

MYYNTISAAMISET

Myyntisaamiset on merkitty kirjanpitoon alkuperiisen laskutetun
mairin mukaisesti vihennettyni arvonalentumistappioilla ja palau-
tuksista aiheutuneilla hyvityksilld. Arvonalentumistappio kirjataan
tapauskohtaisesti sekd aikaisemman kokemuksen perusteella, kun

on olemassa objektiivista ndyttod siitd, ettd saamista ei saada perittyd
tdysimidriisesti. Jos asiakkaiden taloudellinen tilanne heikentyy niin,
ettd se vaikuttaa niiden maksukykyisyyteen, voidaan joutua kirjaamaan
lisad arvonalentumistappioita tulevilla kausilla. Myyntisaamisten médra
M-realin taseessa 31.12.2011 oli 275 miljoonaa euroa ja myyntisaami-
sista kirjattuja arvonalentumistappioita oli 0,6 miljoonaa euroa.

MYYTAVISSA OLEVIKSI RAHOITUSVAROIKSI LUOKITELTUJEN OMAN
PAAOMAN EHTOISTEN SIJOITUSTEN ARVONALENTUMINEN

Se, milloin myytivissi olevien oman pidoman chtoisten sijoitusten
arvo on alentunut, ratkaistaan IAS 39:n sisiltimin ohjeistuksen
mukaan. Tami edellyttdd merkittivin harkinnan kiyttimistd muun
muassa siind, miten kauan ja minka verran sijoituksen kiypa arvo on
ollut hankintamenoa pienempi. Lisiksi sijoituskohteen taloudellista
tilaa scki liiketoiminnan lihitulevaisuuden nikymii, kuten toimialan
ja sektorin tuloksellisuutta joudutaan arvioimaan sen toteamiseksi,
onko arvonalentumisesta objektiivista niytt64. Jos katsottaisiin, ettd
kiyvin arvon alentuminen hankintamenoa pienemmiksi on kokonaan
tai osaksi merkittivaa ja pitkittynyttd, vuoden 2011 tilinpddtokseen
kirjattaisiin 230 miljoonan euron suuruinen lisitappio laskennallisten
verojen jalkeen, joka syntyy, kun arvoltaan alentuneisiin myytavissi ole-
viin rahoitusvaroihin liittyvit, omaan paiomaan kirjatut kdyvin arvon
muutokset siirretiin tuloslaskelmaan.

3 Rahoitusriskien hallinta

Liiketoimintaan sisiltyvid rahoitusriskejd hallitaan yhtion hallituksen
ja johdon vahvistaman rahoituspolitiikan mukaisesti. Politiikassa ma-
ritellddn keskeiset toimintaohjeet muun muassa valuutta-, korko-, lik-
viditeetti- ja vastapuoliriskin hallintaan seki johdannaisinstrumenttien
kiyteoon. Hyodykeriskeja hallitaan vastaavasti yhtion hyodykeriskipo-
litiikan mukaisesti. Tavoitteena on suojautua merkittaviltd rahoitus- ja
hyodykeriskeiltd, tasapainottaa kassavirtaa ja antaa liiketoimintayksi-
koille aikaa sopeuttaa toimintansa muuttuneisiin olosuhteisiin.

Metsi Group Financial Services Oy (Metsi Finance) on rahoi-
tukseen erikoistunut yhtio, joka toimii konsernin sisdisend pankkina.
M-realin omistusosuus Metsi Financesta on 51 prosenttia ja Metsiliitto
Osuuskunnan 49 prosenttia. Rahoitustoiminnot on keskitetty Metsi
Financeen, joka vastaa konserniyhtividen rahoituspositioista konser-
niyhtididen méirittelemin strategian ja rahoituspolitiikan mukaisesti,
tuottaa tarvittavat rahoituspalvelut ja toimii rahoitusasioiden
osaamiskeskuksena.

VALUUTTARISKI

Konsernin valuuttariski koostuu valuuttavirtariskistd ja valuuttamairai-
sen oman padoman muuntoriskistd seki taloudellisesta valuuttariskista.
Pddosa konsernin kustannuksista syntyy euroalueella ja jossain maarin
Ruotsissa, mutta myyntituotoista merkittivi osa saadaan muina kuin
kotivaluuttana. Sen takia myyntituotot saattavat valuuttakurssimuutos-
ten vuoksi vaihdella tuotantokustannusten pysyessi muuttumattomina.
Samoin tuotteet hinnoitellaan usein muussa kuin kotivaluutassa.
Valuuttamiiraisistd myyntituotoista ja kustannuksista muodostuvaan
valuuttavirtapositioon sisillytetdin valuuttamiiriisten myyntisaatavien
ja ostovelkojen muodostama tasepositio seki neljinneksen osuus vuo-
tuisesta tulevasta sopimuspohjaisesta tai ennakoidusta valuuttavirrasta.

Konsernin litketoiminnan valuuttavirtaposition paivaluutat ovat
Yhdysvaltain dollari, Ison-Britannian punta ja Ruotsin kruunu.
Dollarin ja punnan vahvistuminen vaikuttaa positiivisesti konsernin
tulokseen ja vastaavasti niiden heikkeneminen negatiivisesti. Ruotsin
kruunun heikkenemiselld on positiivinen vaikutus konsernin tulokseen.
Muita merkittivid valuuttoja ovat mm. AUD, CAD, CHE, DKK ja
NOK. Suojauspolitiikkana on pitdd padsaantoisesti tasepositio ja nel-
jinnes vuotuisesta virtapositiosta suojattuna kaikista sopimuspohjaisista
tai ennakoiduista valuuttavirroista. Suojausaste voi kuitenkin vaihdella
0-12 kuukauden vililld siten, ettd normin mukaisesta suojauksesta
poikkeamiselle on rahoituspolitiikassa miiritelty erilliset paatosvaltuu-
det. Yhtion hallitus padceaa merkittivistd rahoituspolitiikan normista
poikkeavista suojausasteista. Valuuttakohtainen suojausten maara
riippuu kulloinkin vallitsevista kurssitasoista ja kurssiodotuksista,
valuuttojen korkoeroista seki kurssiriskin merkityksestd konsernin
tulokseen. Pddosin virtapositiota suojataan termiinikaupoin, mutta
myos valuuttalainoja ja valuuttaoptioita kayttamall.

Osaan valuuttavirtaposition suojausta sovelletaan IAS 39:n
mukaista suojauslaskentaa, minka seurauksena suojauslaskentaan
kohdistettujen suojausten kiypa arvo kirjataan taseen omaan paiomaan
kiyvin arvon rahastoon. Valuuttavirtapositiosta oli tilikauden lopussa
suojattuna keskimiirin 4,8 kuukautta (2010: 4,8). Tilikauden aikana
suojausaste on vaihdellut 4 ja 5 kuukauden vililli (4-6). Dollarin suoja-
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usaste oli 4,3 kuukautta (4,5), josta suojauslaskennan osuus oli 2,5 kuu-
kautta (1,4). Ruotsin kruunun suojausaste oli 4,5 kuukautta (5,5), josta
suojauslaskennan osuus oli 3,3 kuukautta (3,2) ja punnan suojausaste
oli 6,0 kuukautta (4,9), josta suojauslaskennan osuus oli 3,6 kuukautta
(3,0). Suojauslaskentaan kohdistetuilla suojauksilla on suojattu enna-
koidun erittdin todennikdisen myynnin osuutta valuuttavirtapositiosta.
Suojauspolitiikan mukaisesta normista on kauden lopussa suojattuna
keskimiirin 102 prosenttia (93).

Ulkomaiseen yksikk6n tehdyn nettosijoituksen muuntoriski syntyy
curoalueen ulkopuolella sijaitsevien tytiryhtididen ja osakkuusyhti-
Siden omien padomien konsolidoinnista euroiksi tilinpaitoksessi.
Rahoituspolitiikan mukaan 0-100 prosenttia (0-100) oman piioman
positiosta tulee olla suojattuna. Oman paioman muuntoriski on
suojattu termiinikaupoin ja oman paioman position suojaukseen
sovelletaan IAS:n mukaista suojauslaskentaa, minka seurauksena
suojauksen kurssierot kirjataan tehokkaaksi osoittautuneen suojauksen
osalta taseen omaan padomaan muuntoeroja vastaan. Oman pidoman
positiosta oli tilikaudella keskimirin suojattuna 24 prosenttia (79) ja
kauden lopussa 3 prosenttia (70). Suojausasteen alentuminen johtui
Ruotsin kruunumiiriisen oman pidoman suojaamisesta luopumisesta
vuoden 2011 kuluessa.

Konserni soveltaa Value-at-Risk-menetelmii (VaR) avoimen
valuuttapositionsa riskin arvioimiseen. VaR lasketaan poikkeamalle
rahoituspolitiikan mukaisesta taseposition ja vuotuisen valuuttavirta-
position neljinneksen suojausnormista. VaR-riskilukuun sovelletaan 99
prosentin luottamusvalii ja kuukauden ajanjaksoa, joten VaR ilmaisee
sen, ettd 1 prosentin todennikoisyydelld avoimen valuuttaposition
markkina-arvo alentuu enemmin kuin riskiluvun mukaisen miirin
kuukauden ajanjaksolla. Suojauspditoksid koskevat toimivaltuudet
on asetettu rajaamalla yritysjohdon piitoksentekovaltuuksia seka
valuuttakohtaisten suojausastemuutosten enimmiismairin suhteen ettd
VaR-riskilimiitilld. Mahdolliset riskilimiitit ylittavit strategiset padrok-
set tehdiin yhtion hallituksessa. M-real-konsernin valuuttavirtariskille
asetettu limiitti on 12,0 miljoonaa euroa (12,0) ja VaR on tilikauden
piittyessi 1,6 miljoonaa euroa (1,9) ja on ollut tilikauden aikana
keskimiirin 1,6 miljoonaa euroa (2,9). Value-at-Risk-menetelmii
sovellettiin myos Metsd Financen trading-toiminnassa, joka on vuoden
2011 alusta alkaen lopetettu. Valuuttariskien hallinnassa sovellettujen
johdannaisten volyymit ja kdyvit arvot on esitetty Liitetiedossa 28.

KORKORISKI

Korkoriski kohdistuu paiasiassa taseen korollisiin saataviin ja velkoi-
hin seki valuuttasuojaukseen. Korolliset saatavat ja velat on eritelty
Liitetiedossa 24. Riskin hallinnassa keskeisimmit valuutat ovat euro,
Yhdysvaltain dollari, Ison-Britannian punta ja Ruotsin kruunu.
Korkoriskipolitiikan tavoitteena on minimoida koronmuutosten
aiheuttama negatiivinen vaikutus konsernin ja konserniyhtididen
tulokseen ja taloudelliseen asemaan sekd samalla pyrkid optimoimaan
rahoituskustannukset riskilimiittien puitteissa. Korkotason muutosten
vaikutus rahoituskustannuksiin riippuu korollisten rahoituserien kor-
kosidonnaisuusajasta, jota konsernissa mitataan duraatiolla. Duraation
pidentyessi korkotason nousu vaikuttaa hitaammin rahoitusvelkojen
korkokustannuksiin. Lainaportfolion korkosidonnaisuusaikaan vaiku-
tetaan mm. vaihtuvakorkoisen ja kiintedkorkoisen rahoituksen mairia
sddtelemilld sekd korkojohdannaisten kaytolla. Konserni kayttaa
korkoriskin hallinnassa mm. koronvaihtosopimuksia, korkofutuureita
sekd korko-optioita.

Rahoituspolititkan mukainen korkosidonnaisuusajan normi on 6
kuukauden keskimiiriinen lainasalkun duraatio. Sidonnaisuusaika voi
kuitenkin vaihdella rahoituspolitiikassa méiriteltyjen normin mukai-
sesta suojauksesta poikkeamiselle asetettujen valtuuksien puitteissa
siten, ettd yli neljan kuukauden suuruisesta normipoikkeamasta tehddin
paatokset yhtion hallituksessa. Lainojen korkosidonnaisuusaika oli
vuoden lopussa 14,5 kuukautta (9,4). Tilikauden aikana korkosidonnai-
suusaika on vaihdellut 7 ja 15 kuukauden vililli (6-10). Vuoden 2011
lopussa yhden prosenttiyksikon koron nousu nostaa seuraavan 12 kuu-
kauden korkokustannuksia laskennallisesti 1,9 miljoonaa euroa (3,7).

Konserni altistuu markkinahintojen muutoksesta aiheutuvalle
johdannaisten arvon muutosriskille korkojohdannaisia kiyttiessiin
silla IAS 39:n mukaan johdannaiset on arvostettava taseeseen kiypdin
arvoon. Suojauslaskennan osittainen soveltaminen kuitenkin tasaa
johdannaisten markkina-arvojen muutosten vaikutuksia konsernin
tulokseen. Konserni soveltaa IAS 39:n mukaista kdyvin arvon suojaus-
laskentaa kiintedkorkoisiin lainoihin, jotka ovat koron- ja valuutanvaih-
tosopimuksin muutettu vaihtuvakorkoiseksi rahoitukseksi. Konserni
soveltaa lisiksi IAS 39:n mukaista rahavirran suojauslaskentaa paiosaan
koronvaihtosopimuksista, joilla on muutettu vaihtuvakorkoista
rahoitusta kiinteikorkoiseksi. Korkojohdannaisten bruttovolyymi
tilinpaitdshetkelld (valuutanvaihtosopimukset ml.) on 1450 miljoonaa
curoa (1 304), josta kddnnettyjen sopimusten osuus on 670 miljoonaa
curoa (490). Johdannaissalkusta suojauslaskentaan kohdistuu 718
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miljoonan euron (637) osuus ja tulosvaikutteisesti kirjattavien avoimien
johdannaisten osuus on 62 miljoonaa euroa (177). Koronvaihto- ja
valuutanvaihtosopimusten maturiteetti vaihtelee 1-9 vuoden vililla
(1-10).

HYODYKERISKI

Hyodykeriskien suojauksessa sovelletaan kullekin hyodykelajille erik-
seen madriteltyi riskinhallintapolitiikkaa. Politiikan mukaan hyody-
keriskienhallinta tapahtuu finanssisuojausten osalta keskitetysti Metsa
Financen kautta M-realin hallituksen hyviksymin strategian ja riskin-
hallintapolitiikan pohjalta. Hyédykesuojauspolitiikkaa on sovellettu
sihkon ja maakaasun hintariskien hallintaan ja mys paistdoikeuksien
kauppaan liittyvid transaktioita on hallinnoitu Metsi Financen kautta.
Sellun hintariskin suojauspolitiikka on otettu kiytté6n vuoden 2010
aikana.

M-realin sihkonhintariskin hallinnassa tavoitteena on tasapainottaa
sihkénhinnanmuutosten vaikutusta konsernin tulokseen ja taloudelli-
seen asemaan. Pddperiaatteena on suojata sihkdostojen positiota, joka
muodostuu tehdaskohtaisten sihkonkulutusennusteiden ja voimalaitos-
tuotanto-osuuksien erotuksesta. Suomen ja Ruotsin sihkénhankinnan
osalta suojausstrategiaa toteutetaan yhteistyossi Metsiliitto Energia
-konsernipalvelun kanssa keskitetysti Metsi Financen kautta. Keski-
Euroopan sihkénhintariskien suojaukset toteutetaan Metsiliitto
Energian toimesta ja ohjeiden mukaan yhteistydssa paikallisten tuotan-
toyksikoiden kanssa joko fyysisin sopimuksin tai finanssisopimuksin
Metsa Financen kautta. M-real suojaa aktiivisesti sihkonhintariskia
siten, ettid suojausnormiksi on asetettu 80, 40, 20 ja 0 prosentin (80,
40, 20 ja 0) suojaustaso ennustetusta nettopositiosta ensimmiisend,
toisena, kolmantena ja neljanteni perakkiisend 12 kuukauden jaksona.
Sahkosuojauksiin on osittain sovellettu IAS 39:n mukaista suojauslas-
kentaa. Sen seurauksena suojauslaskentaan kohdistettujen suojausten
kiypd arvo kirjataan taseen omaan piddomaan kiyvin arvon rahastoon
ja vasta ennakoitujen sihkéostojen toteutuessa tuloslaskelmaan ostojen
oikaisuksi.

M-realin tehtaiden polttoainechankinnasta noin neljannes on
maakaasupohjaista. Maakaasun hintariskin suojaaminen on toteu-
teteu fyysisilld kiintedhintaisilla sopimuksilla. Suomen osalta vain
dljysidonnaista osuutta on kiinnitetty. Maakaasutoimitusten hinnat
on tyypillisesti sidottu Fuel-Oil ja/tai Gas-Oil hintoihin, Suomen
kaasutoimitusten hinnat on lisiksi sidottu Suomeen tuodun hiilen ja
energiahintaindeksin kehitykseen. Maakaasun hintariskinsuojauksen
lahtokohtana on kuitenkin suojata vain sopimuksen 6ljysidonnaista
osaa 6ljyjohdannaisia ja kiintedhintaisia fyysisid toimitussopimuksia
kiyttaen. Suojausstrategia perustuu riskipolitiikkaan, jonka mukaan
suojauspaitokset tehddin Metsaliitto Energian toimesta Metsi
Financen tuella ja merkittavit strategiset paitokset tehdain konsernin
hallituksessa.

Sihkésuojauksista 46 prosenttia (70) on toteutettu fyysisid
toimitussopimuksia kiyttien ja 54 prosenttia (30) ns. finanssisuojina
sihkéjohdannaisia kiyttien. Finanssisuojista on vuoden lopussa noin
90 prosenttia (90) kohdistettu suojauslaskentaan. Kaikki maakaasun
hintariskin suojaukset on toistaiseksi toteutettu fyysisid toimitussopi-
muksia kiyttden.

Sellun hintariskin suojauspolitiikan mukaan konserniyhtié voi vali-
koivasti suojata hintariskidan joko finanssisopimuksin Metsa Financen
kautta tai kiintedhintaisin fyysisin sopimuksin. Sellun hintariskin

suojauksessa sovelletaan IAS:n mukaista suojauslaskentaa. M-real-
konsernilla on voimassa olevia sellun hintariskisuojauksia vuoden 2011
lopussa.

Hyodykeriskien hallinnassa sovellettujen johdannaisten volyymit ja
kidyvat arvot on esitetty Liitetiedossa 28.

LIKVIDITEETTIRISKI

Likviditeettiriskilld tarkoitetaan sitd, ettd rahoitusvarat ja lainanotto-
mahdollisuudet eivit riita toiminnan rahoitustarpeen kattamiseen

tai ettd varainhankinta tulee kohtuuttoman kalliiksi. Riskii valvotaan
arvioimalla 12-24 kuukauden likviditeettitarve ja varmistamalla

ettd likviditeetti kattaa pddosan kyseisen ajanjakson tarpeesta.
Rahoituspolititkan mukaan likviditeettireservin tulee jatkuvasti kattaa
80-100 prosenttia ensimmaisen 12 kuukauden ja 50-100 prosenttia
seuraavan 12-24 kuukauden likviditeettitarpeesta. Tavoitteen mukaan
enintdin 20 prosenttia konsernin lainoista sitovat luottolupaukset
mukaan luettuna saa eraantyi seuraavan 12 kuukauden kuluessa ja
vahintdin 35 prosentin osuuden on ulotuttava yli neljin vuoden matu-
riteettiin. Rahoitusmarkkinoiden toimiessa yhtién kannalta normaalisti
tavoitteena on vilttad ylimddraisen likviditeetin pitdmista sijoituksina ja
sen sijaan yllapitaa likviditeettireservi sitovina luottolupauksina taseen
ulkopuolella.

Likviditeettiriskin hallinnan kulmakiveni on mitoittaa konsernin
operatiiviset paitokset siten, ettd velkaisuusastetta ja riiteavaa likvidi-
teettireservii koskevat tavoitteet voidaan kaikissa suhdannetilanteissa
varmistaa. Likviditeettiriskid hallitaan my6s kiyttimilld monipuolisesti
eri pddoma- ja rahoitusmarkkinoita riippuvuuden vihentamiseksi
yksittdisesta rahoituslahteesti. Rahoitusta koskevissa paatoksissa koros-
tuu myos lainojen maturiteettirakenteen optimointi. Viime vuosina
likviditeettid ja erityisesti konsernin pidomarakennetta on voitu vah-
vistaa mm. Metsi-Botnian omistusjarjestelylld ja muilla omaisuuserien
myynneilla.

Maksuvalmius on jatkunut hyvini. Kaytettivissi oleva likviditeetti
oli tilikauden lopussa 325 miljoonaa curoa (415), josta 20 miljoonaa
(7) oli sitovia pitkdaikaisia luottolupauksia ja 305 miljoonaa (408)
likvidejd varoja ja sijoituksia. Likvideistd varoista ja sijoituksista 111
miljoonaa curoa (218) on M-realin tytiryhtio Metsi Financeen
muiden Metsiliitto-konsernin yhtiéiden tallettamia varoja. Lisaksi
konsernilla oli muita korollisia saamisia 49 miljoonaa euroa (116).
Konsernilla oli myos lyhytaikaisia ei-sitovia yritystodistusohjelmia
ja luottolimiittejia 519 miljoonan (519) euron arvosta. Vuoden 2011
lopussa likviditeettireservi kattaa tiysimadriisesti ennakoidun vuoden
2012 rahoitustarpeen. Neuvottelut huhtikuussa 2013 erdintyvin 500
miljoonan euron joukkovelkakirjalainan uudelleenrahoittamiseksi ovat
kiynnissa useiden rahoituslaitosten kanssa. Pitkdaikaisista lainoista ja
luottolupauksista erdintyy 12 kuukauden jaksolla 16 prosenttia (10) ja
yli neljin vuoden jakson ulottuu 13 prosenttia (13). Pitkdaikaisten lai-
nojen keskimaturiteetti on 1,9 vuotta (2,7). Lyhytaikaisen rahoituksen
osuus konsernin korollisista veloista on 10 prosenttia (16).

VASTAPUOLIRISKI

Rahoitusinstrumentteihin sisaltyy riski siitd, ettd konserni krsii tap-

piota, jos vastapuoli on kyvyton vastaamaan sitoumuksistaan. Konserni
allitsee tata riskia tekemalld rahoitustapahtumat vain luottokelpoisim-

hall kii tekemailli rah pah | kelp

pien vastapuolien kanssa ja ennalta paitetyissd rajoissa. Rahoituksen
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luottoriskeistd ei tilikauden aikana aiheutunut tappiota. Rahat ja
pankkisaamiset ja muut sijoitukset on hajautettu useaan yksittdiseen
pankkiin ja usean instituution yritystodistuksiin. Vastapuolilimiittejd
on vuoden aikana tarkistettu ottaen huomioon yhtion tarpeet

sekd nakemys kaytettyjen vastapuolten taloudellisesta asemasta.
Johdannaiskauppaa saitelee vastapuolien kanssa solmitut standardoidut
ISDA -sopimukset.

Konsernin myyntisaamisiin sisiltyy vastapuoliriski siitd, ettd
vastapuoli on kyvyton vastaamaan sitoumuksistaan. Myyntisaamisiin
liittyvii luottoriskid hallitaan operatiivisen johdon hyviksymin luot-
toriskien hallintapolitiikan avulla. Yhtion luotonvalvonta seuraa myyn-
tisaamisten kokonaistilannetta viikoittain ja raportoi kuukausittain
yhtién luottokomitealle ja operatiiviselle johdolle. Asiakkaiden luotto-
kelpoisuutta arvioidaan siinnéllisin vilein asiakkaiden tilinpaitosten
ja maksukayttaytymisen seki luottotietoyritysten ja luokitusyhticiden
antamien tietojen pohjalta. Yksittdisten asiakkaiden luottolimiitit
tarkistetaan vihintdin kerran vuodessa. Aika ajoin, mikili johto katsoo
tarpeelliseksi, kdytetiin myos remburssikauppaa, pankkitakauksia,
emoyhtion takauksia seki luottovakuutusta luottoriskien pienenti-
miseen. Luottolimiitit hyviksytiin luottoriskien hallintapolitiikkaan
perustuen ja hyviksymisrajat vaihtelevat konsernin litketoimialoittain.
Luottokomitea arvioi ja mérittelee kaikki ne keskeiset luottolimiitit,
joissa ei ole luottovakuutusta ja/tai jotain muuta vakuusturvaa.

M-realilla on kiytossddn asiakassaamisten arvonalentumistesta-
ukset. Luottotappiokirjaus tehdain, kun asiakasyritys tekee virallisen
konkurssin tai sen maksusuoritukset ovat yli 6 kk (180 pv) yliaikaisia
ciki sitovaa maksusuunnitelmaa ole tehty tai muita pitevid syitd ole.
Luottotappiovaraukset vuodelle olivat 0,6 miljoonaa euroa (2010 1,6)
eli historiallista vuosien 2001-2010 3,7 miljoonan euron keskiarvoa
(pl. lopetettu liiketoiminta, mutta sisiltien edelleen Zandersin ja
Alizayn 1,3 miljoonaa) alemmat. Yliaikaisten asiakassaamisten osuus
kaikista myyntisaamisista on tilinpaitoshetkelld 10,7 prosenttia (8,2),
josta 0,0 prosenttia (0,4) ulottuu vilille 90-180 piivii ja 0,8 prosenttia
(0,1) yli 180 piivin. Epivarmoja myyntisaamisia koskeva erittely on
esitetty Liitetiedossa 19.

Myyntisaamiset ovat jakautuneet maantieteellisesti laajalle alucelle
vastaten Segmenttitiedoissa esitettyd myynnin rakennetta. Suurimmat
luottoriskit ovat Saksassa, Isossa Britanniassa, Ranskassa, Italiassa ja
Belgiassa (52 prosenttia kaikista ulkoisista myyntisaamisista). M-realin
suurimman yksittiisen asiakkaan (yksittdisen yrityksen tai yhteisomis-
tuksessa olevan yritysryhmin) luottoriskin osuus vuoden 2011 lopussa
oli 17 prosenttia (19) myyntisaamisten kokonaismiiristi. Kymmenen
suurinta asiakasryhmii (yksittiisid yrityksid tai yhteisomistuksessa
olevia yritysryhmii) vastasi 43 prosentista (41) kaikista ulkoisista
myyntisaamisista.

Vuoden 2011 lopussa ei luottovakuutuslimiiteissd ollut merkittavaa
vajausta tavanomaisia polititkan mukaisia rajauksia enempii.

PAAOMAN HALLINTA

Piiomalla ja pddomarakenteella tarkoitetaan omistajien yhtiéon
tekemien sijoitusten ja omistajien yhtiéon jittimien kertyneiden voit-
tovarojen (eli oman piioman) ja velkapdioman (eli vieraan piioman)
erid sekd niiden keskindistd suhdetta. Konsernin tavoitteena pidomara-
kenteen hallinnassa on yllipitaa tehokasta pidomarakennetta joka var-
mistaa konsernin toimintaedellytykset rahoitus- ja padomamarkkinoilla
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kaikissa olosuhteissa toimialan syklisyydesti riippumatta. Yhtiolld on
luottoluokitus pitkaaikaiselle rahoitukselle ja lisiksi padomarakenteelle
on konsernin operatiivisessa toiminnassa maaritelty rahoitus- ja
padomamarkkinoiden tavanomaisia vaatimuksia vastaavat keskeiset
tavoitearvot. Luottoluokitukselle ei ole maaritelty tavoitetasoa. Yhtion
hallitus ja hallituksen tarkastusvaliokunta arvioivat konsernin pddoma-
rakennetta siinnollisesti.

Konserni seuraa padomarakenteensa kehitysti nettovelkaantu-
misastetta kuvaavan tunnusluvun avulla. Konsernin tavoitteena on
pitid velkaantumisaste keskimiirin enintdin 100 prosentin tasolla yli
suhdannesyklin laskettuna.

Paiomarakennetta kuvaavat tunnusluvut seki tunnusluvun las-
kennassa kdytetyt padomien maarit 31.12.2011 ja 31.12.2010 olivat

seuraavat:

MILJ. EUROA -:Ill 2010

NETTOVELKAANTUMISASTE, % 106 83

KOROLLISET VELAT 1137 1350

./.LIKVIDIT VARAT 305 408

./.KOROLLISET SAAMISET 49 115
783 827

EMOYHTION OSAKKEENOMISTAJILLE

KUULUVA OMA PAAOMA 732 994

+MAARAYSVALLATTOMIEN OMISTAJIEN OSUUS 5] 5
737 999

Yhtion tietyissd lainasopimuksissa on asetettu 30 prosentin vihim-
madisraja konsernin omavaraisuusasteelle ja 120 prosentin enimmdisraja
konsernin nettovelkaantumisasteelle. Rahoitussopimuksissa maritelty
tunnuslukujen laskentakaava poikkeaa oman pidoman mairittelyn
osalta vuosikertomuksessa esitettyjen tunnuslukujen laskentakaavoista
johtuen rahoitussopimuksiin sisaltyvista liikearvon ja laskennallisten
verovelkojen huomioimisesta tunnusluvun laskennassa. Samoin rahoi-
tussopimuksissa méiritelty nettovelkaantumisasteen laskentakaava
poikkeaa vuosikertomuksessa esitetyn tunnusluvun laskentakaavasta
johtuen rahoitussopimuksiin sisaltyvista kertaluonteisesta 300 miljoo-
nan euron alaskirjausoikaisusta tunnusluvun laskennassa. Konsernin
lainoihin liittyvit muut kovenantit ovat tavanomaisia ehtoja, jotka
muun muassa rajoittavat vakuuksien antoa, omaisuuden luovuttamista
ja myyntid, tytiryhtididen velkaantumista, liiketoiminnan oleellista
muuttamista sekd omistajuudessa tapahtuvia maardenemmistomuutok-
sia. Konserni on tdyttinyt kovenanttien echdot tilikausina 2011 ja 2010.
Rahoitussopimuksissa mairitellylld tavalla lasketut pidomarakenteen
tunnusluvut 31.12.2011 ja 31.12.2010 olivat seuraavat:

-:Ill 2010

OMAVARAISUUSASTE, % 33 38
NETTOVELKAANTUMISASTE, % 76 64

Mikaili yhtio ei joistain syysti kykenisi tiyttimain edelld mainittujen
tunnuslukujen mukaisia sitoumuksiaan, sen taytyisi saada luotonanta-
jansa luopumaan vaatimasta ko. sitoumusten noudattamista, neuvotella
rahoitusjirjestelynsi uudelleen tai maksaa lainansa takaisin valttaikseen
sopimusrikkomuksen, joka saattaisi vaikuttaa haitallisesti sen taloudel-
liseen asemaan.



VIRTAPOSITIOSUOJAUS 31.12.2011

VUOTUINEN VALUUTTAVIRTAPOSITIO

W

B 2010
AUD MUUPITKA MUU LYHYT YHTEENSA

Usb GBP SEK NOK DKK
VIRTAPOSITIO, NETTO (MILJ. VALUUTTAYKSIKKOA) 531 215 -3587 163 172 26
VIRTAPOSITIO, NETTO (MILJ. EUROA) 410 257 -402 21 23 21 11 -1 1146 1170
VIRTAPOSITION SUOJAUS (MILJ. EUROA) -148 -129 149 -8 -9 -10 -5 0 -458 -469
SUOJAUSASTE VUODEN LOPUSSA (KK) 4.3 6.0 4,5 4.6 4.4 58 55 1.2 4,8 4.8
SUOJAUSASTE KESKIMAARIN VUONNA 2011 (KK) 4.6 52 50 4.2 41 55 41 1.6 4,9 4.9

ULKOMAISEEN YKSIKKOON TEHDYN NETTOSIJOITUKSEN SUOJAUS 31.12.2011

OMAN PAAOMAN POSITIO

2010
MUUT YHTEENSA

GBP SEK
OMAN PAAOMAN POSITIO (MILJ.
VALUUTTAYKSIKKOA) 9 2814
OMAN PAAOMAN POSITIO (MILJ. EUROA) 11 315 15 341 348
OMAN PAAOMAN SUOJAUS (MILJ.EUROA) -11 0 0 -11 244
SUOJAUSASTE VUODEN LOPUSSA (%) 100 0 0 3 70
SUOJAUSASTE KESKIMAARIN VUONNA 2011 (%) 94 22 0 24 79
KORKORISKI/LAINOJEN DURAATIO JA UUDELLEENHINNOITTELUJAKAUMA (KORKOJOHDANNAISET MUKAAN LUKIEN)
31.12.2011 31.12.2010
ANA Hggﬁms LAINOJEN KORKOJEN UUDELLEENHINNOITTELUJAKAUMA ANA Hggﬁﬁ%g
MAARA KESKI- * MAARA KESKI- *
(MILJ. DURAATIO KORKO (MILJ. (MILJ. DURAATIO KORKO (MILJ.
EUROA) (KK) (%) EUROA) |1-4/2012 5-8/2012 9-12/2012 2013 2014 2015 ->2015 EUROA) (KK) (%) EUROA)
1137 14,5 6,1 1,9 543 134 20 128 165 8 139 1350 9.4 51 37
*) KORKOHERKKYYS ON ARVIO YHDEN PROSENTIN YHDENSUUNTAISEN KORONMUUTOKSEN VAIKUTUKSESTA VUOTUISIIN NETTOKORKOKUSTANNUKSIIN VUODEN LOPUN POSITIOLLA
SAHKON HINTARISKIN SUOJAUS
| si1220m | 31122010
GWH GWH
SAHKOPOSITIO, NETTO 2012 869 1160
SAHKOPOSITION SUOJAUS 2012 706 985
SUOJAUSASTE VUODEN 2011 LOPUSSA (%) 81 85

Sihkdn hintariskii suojataan méritellyn riskinhallintapolitiikan mukaisesti neljin tulevan vuoden aikahorisontilla joko fyysisin sopimuksin tai finanssisopimuksin.
Laskelma koskee ainoastaan seuraavan vuoden sihkén hintariskin suojausta. Nettosihkopositio on laskettu oma ja osakkuusyhtididen sihkontuotanto huomioituna.

LAINOJEN VALUUTTAJAKAUMA: %

B EUR 93
W usD 6
0 muut 1

M usD
B GBP
0 SEK

B DKK
B MuuT

‘ ‘ VALUUTTAVIRTAPOSITION VALUUTTAJAKAUMA: %
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MARKKINARISKIHERKKYYS 31.12.2011 31.12.2011 VAIKUTUS OMAN PAAOMAN POSITIOON JA VIRTAPOSITIOON 31.12.2011

VAIKUTUS VAIKUTUS OMAN VAIKUTUS
RAHOITUS- VAIKUTUS OMAN PAAOMAN VAIKUTUS VUOTUISEEN

VAROIHIN PAAOMAN POSITIOON VUOTUISEEN KASSAVIRTAAN

MILJ. EUROA JA-VELKOIHIN POSITIOON ML. SUOJAUS KASSAVIRTAAN ML. SUOJAUS

KORKORISKI (100 BP MARKKINAKORKOJEN NOUSU)

TULOSVAIKUTUS 3.6 -19 6.3

MUU VAIKUTUS OMAAN PAAOMAAN 46

HYODYKERISKI (SAHKON HINTA + 20 %)

TULOSVAIKUTUS 0,5 -4,3 11

MUU VAIKUTUS OMAAN PAAOMAAN 49

VALUUTTARISKI (USD - 10 %)

TULOSVAIKUTUS 1.3 -41,0 -26,3

MUU VAIKUTUS OMAAN PAAOMAAN 7.4 0,0 0,0

VALUUTTARISKI (GBP - 10 %)

TULOSVAIKUTUS 0.8 -25,7 -12.8

MUU VAIKUTUS OMAAN PAAOMAAN 8,0 1.1 0,0

VALUUTTARISKI (SEK - 10 %)

TULOSVAIKUTUS -09 40,3 25,3

MUU VAIKUTUS OMAAN PAAOMAAN 9,7 316 316

MARKKINARISKIHERKKYYS 31.12.2010 31.12.2010 VAIKUTUS OMAN PAAOMAN POSITIOON JA VIRTAPOSITIOON 31.12.2010
VAIKUTUS VAIKUTUS OMAN VAIKUTUS

RAHOITUS- VAIKUTUS OMAN PAAOMAN VAIKUTUS VUOTUISEEN

VAROIHIN PAAOMAN POSITIOON VUOTUISEEN KASSAVIRTAAN

MILJ. EUROA JA-VELKOIHIN POSITIOON ML. SUOJAUS KASSAVIRTAAN ML. SUOJAUS

KORKORISKI (100 BP MARKKINAKORKOJEN NOUSU)

TULOSVAIKUTUS 1,1 37 2,5

MUU VAIKUTUS OMAAN PAAOMAAN 0,2

HYODYKERISKI (SAHKON HINTA + 20 %)

TULOSVAIKUTUS 0,4 6.0 16

MUU VAIKUTUS OMAAN PAAOMAAN 7.2

VALUUTTARISKI (USD - 10 %)

TULOSVAIKUTUS 52 42,4 -26,3

MUU VAIKUTUS OMAAN PAAOMAAN 47

VALUUTTARISKI (GBP - 10 %)

TULOSVAIKUTUS -0,4 27,8 -16,5

MUU VAIKUTUS OMAAN PAAOMAAN 7.7 -0,8

VALUUTTARISKI (SEK - 10 %)

TULOSVAIKUTUS -1.8 36,1 19,7

MUU VAIKUTUS OMAAN PAAOMAAN 14,2 32,7 91

+-MERKKISET ERAT = POSITIIVINEN VAIKUTUS = VAROJEN LISAYS / VELKOJEN VAHENTYMINEN / KASSAVIRRAN LISAYS
- -MERKKISET ERAT = NEGATIIVINEN VAIKUTUS = VAROJEN VAHENTYMINEN / VELKOJEN LISAYS / KASSAVIRRAN VAHENTYMINEN

IFRS 7:n mukaan konsernin on esitettivi herkkyysanalyysi eri markkinaris-
keisti, joille se on raportointipiivini alttiina ja ndyttad, miten kohtuullisen
mahdolliset muutokset relevanteissa riskimuuttujissa vaikuttaisivat sen
tulokseen ja omaan pidomaan raportointipdivini. Konserni on tunnistanut
markkinakorkojen, sihkén hintojen ja valuuttakurssien olevan sen keskeisid
markkinariskeja ja on méiritellyt 1 prosenttiyksikén korkotason nousun,

20 prosentin sihkonhinnan nousun ja 10 prosenttia Yhdysvaltain dollarin,
Ison-Britannian punnan ja Ruotsin kruunun heikkenemisen kohtuullisen
mahdollisiksi riskimuuttujiksi. Mainitut valuutat edustavat noin 80 prosenttia
konsernin vuotuisesta virtapositiosta. Markkinariski on luonteeltaan suhteelli-
sen lineaarinen niin, ettd painvastaisen markkinhinnan muutoksen vaikutukset
civit suuruudeltaan olennaisesti eroa esitetyist lukuarvoista. Markkinariskien
herkkyysanalyysit on laskettu soveltaen vakiintuneita menetelmii laskea
rahoitusinstrumenttien markkina-arvoja, jotka on kuvattu Tilinpaitoksen laa-

52  TILINPAATOKSEN LITETIEDOT

dintaperiaatteissa. Raportointipiivin lukuarvot heijastelevat kohtuullisen hyvin
raportointiajanjakson keskimaariisid markkinariskeja. Lisiksi konserni esitta
lukuarvot, jotka kuvaavat riskimuuttujien vaikutusta oman piioman positioon
ja vuotuiseen kassavirtaan antaakseen laajemman kuvan korkojen, sihkén
hinnan ja valuuttakurssien markkinariskeisti. Vuotuiset kassavirrat perustuvat
ennusteisiin, eikd olemassa oleviin kaupallisiin sopimuksiin. Dollarin ja punnan
heikentymiselld on negatiivinen vaikutus vuotuiseen virtapositioon ja Ruotsin
kruunun heikentymiselld positiivinen vaikutus. Suojaukset pienentivit titd
vaikutusta suojausstrategiasta riippuen. Sihkon hinnan nousulla on negatiivinen
vaikutus kassavirtaan. Koska lihimmian vuoden sihkénhintariski on suojaus-
politiikan mukaisesti suurelta osin suojattu, jad vaikutus suojaus mukaan lukien
vihiiseksi. Kun laskelmassa on huomioitu lihimmin vuoden kassavirta ja kaikki
sihkésuojaussopimukset, on laskennallinen vaikutus lievisti positiivinen.



4  Segmentti-informaatio

Konsernin johtoryhmi on ylin operatiivinen paatoksentekija.
Konsernin johtoryhmi on miiritellyt, ettd toimintasegmentit
perustuvat niihin raportteihin, joita johtoryhma kayttid strategisessa
paitoksenteossa. Johtoryhmi seuraa litketoimintaa liiketoiminnallisen
jaon perusteella.

Raportoitavien toimintasegmenttien liikevaihto kertyy padasiassa
kartongin ja paperin myynnistd, mutta toimintasegmentti Market Pulp
and Energyn liikevaihto sisilcad sellun myyntia ulkoisille asiakkaille
seki energian myyntia sellutchtailta ja M-realin omistamien energia-
alan yhtididen kautta.

Segmentti-informaation laskennassa on kaytetty samoja laadintape-
riaatteita, jotka esitettiin konsernitilinpditoksen laadintaperiaatteissa.
Segmenttien vilinen hinnoittelu tapahtuu markkinahintaan. Kaikki
segmenttien valiset myynnit ja muut liiketapahtumat eliminoidaan
konsernin konsolidoinnin yhteydessi.

Segmenttien raportoitava tulos on liiketulos (tulos ennen
rahoituserii).

Toimintasegmentin varat ja velat ovat sellaisia liiketoiminnan eria,
joita segmentti kayttad litketoiminnassaan tai jotka ovat jarkevalla
perusteella kohdistettavissa segmenteille. Tytaryritysten hankinnasta
syntyneet liikearvot on allokoitu litketoimintasegmenteille sen
perusteella, kenen odotetaan hyétyvin tulevista synergiaeduista.
Sellutehtaiden liikevoitto, varat ja velat sekd Metsi-Botnian osak-
kuustulos ja osakkuusyritysosakkeissa oleva osuus Metsi-Botniasta
nettovaroista allokoidaan toimintasegmenteille niiden sellutehtailta
ja Metsi-Botnialta ostaman sellun suhteessa. Kohdistamattomat
erit sisaltavit vero- ja rahoituserid seki koko yritykselle yhteisia eria.
Investoinnit koostuvat aineellisten kiyttoomaisuushyddykkeiden ja
aineettomien hyodykkeiden lisiyksistd, joita kiytetiin useammalla kuin
yhdelld kaudella seki osakehankinnoista.

RAPORTOITAVAT SEGMENTIT
Consumer Packaging

Office Papers

Speciality Papers

Market Pulp and Energy

Muu toiminta

LIIKEVAIHTO SEGMENTEITTAIN

Konserni ei ole yhdistinyt toimintasegmentteji ylla olevien raportoita-
vien segmenttien muodostamiseksi.

Maantieteellisten alueiden liikevaihto esitetdin asiakkaiden sijainnin
mukaan ja varat sekd investoinnit varojen sijainnin mukaan.

Consumer Packaging -segmentti on innovatiivinen laaduk-
kaiden kartonkien, erikoispaperien ja pakkauspalvelujen toimittaja.
Liiketoiminta-alue palvelee kotelopainajia, jatkojalostajia, merkkituot-
teiden valmistajia ja tukkureita esimerkiksi kauneudenhoito-, tupakka-,
kestokulutushyddyke-, elintarvike-, terveydenhoito- ja graafisella alalla
seki tapeteissa.

Office Papers -segmentti on yksi Euroopan johtavista toimisto-
paperin toimittajista. Se tuottaa, markkinoi ja myy korkealaatuisia
paillystimatcomid hienopapereita yrityksille, toimistoille ja paperituk-
kureille. Office Papersin paperit soveltuvat tulostukseen, kopiointiin,
lomakkeisiin, kirjekuoriin, oppaisiin ja yritysviestinnan tarpeisiin.

Speciality Papers -segmentti on johtava eurooppalainen erikois-
papereiden tuottaja, jonka ytimen muodostavat Zandersin erikoispa-
peritehtaat Reflex ja Gohrsmiihle Saksassa. M-realin erikoispapereita
kiytetiin esimerkiksi esitteisiin, suoramainontaan, vuosikertomuksiin,
luetteloihin, kuvakirjoihin, julisteisiin, kalentereihin ja etiketteihin.
Asiakkaita ovat padasiassa painotalot, kustantajat, mainostoimistot ja
paperitukkurit.

Market Pulp and Energy -segmentti sisiltii piiasiassa sellun
myyntid ulkoisille osapuolille. Osa liikevaihdosta muodostuu energian
myynneisti sellutehtailta tai M-realin omistamien energia-alan yhtii-
den kautta.

Muu toiminta sisiltii piikonttoritoiminnat, myyntikonttorit,
konsernitasoiset I'T-palvelut ja myynnin suojauksen.

N

Z

2011 2010
MILJ. EUROA ULKOINEN SISAINEN YHTEENSA ULKOINEN SISAINEN YHTEENSA
CONSUMER PACKAGING 1093 1 1094 1174 1 1175
OFFICE PAPERS 642 0 642 658 0 658
SPECIALITY PAPERS 258 1 259 302 1 303
MARKET PULP AND ENERGY 427 0 427 434 0 434
MUU TOIMINTA 65 188 253 37 161 198
SISAISEN MYYNNIN ELIMINOINTI -190 -190 -163 -163
YHTEENSA 2485 2485 2605 2605
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LIIKETULOS JA SIJOITETUN PAAOMAN TUOTTO SEGMENTEITTAIN

2011 2010

ILMAN KERTA- SIJOITETUN SIJOITETUN
LUONTEISIA PAAOMAN ILMAN KERTA- PAAOMAN
MILJ. EUROA LIIKETULOS ERIA TUOTTO, % LIIKETULOS LUONTEISIA ERIA TUOTTO, %
CONSUMER PACKAGING 111 137 15,7 135 150 19.4
OFFICE PAPERS -139 -25 -30,8 14 5 2.8
SPECIALITY PAPERS -130 -41 N/A -54 -26 -49,1
MARKET PULP AND ENERGY -49 5 -7.6 36 53 6.0
MUU TOIMINTA -7 -17 15 -8
JATKUVAT TOIMINNOT YHTEENSA -214 59 Lol 146 173 57
OSUUS OSAKKUUSYRITYKSEN TULOKSISTA -7 -24
RAHOITUSKULUT, NETTO -60 -74
TULOVEROT 8 -21
LOPETETTUJEN TOIMINTOJEN TULOS 0
TILIKAUDEN TULOS -273 27
KERTALUONTEISET ERAT LIIKETULOKSESSA VUONNA 2011
CONSUMER OFFICE SPECIALITY ~ MARKET PULP MUU B
MILJ. EUROA PACKAGING PAPERS PAPERS AND ENERGY TOIMINTA YHTEENSA
MYYNTIVOITOT, LIIKETOIMINNAN MUISSA TUOTOISSA 0 11 11
VARASTOJEN MUUTOS -2 -12 -5 -19
HENKILOSTOKULUT -11 -58 -54 -1 -124
LIIKKETOIMINNAN MUUT KULUT 0 -36 -15 -17 -1 -69
OSUUS OSAKKUUSYRITYSTEN TULOKSISTA -1 -1
ARVONALENTUMISET -12 -8 -15 -36 -71
YHTEENSA -26 -114 -89 -53 9 -273

Vuonna 2011 kertaluonteiset erit litketuloksessa olivat yhteensi -273 miljoonaa Speciality Papers -segmentissd 89 miljoonaa euroa liittyen suunnitelmiin

euroa. lakkauttaa Gohrsmiihlen ja Reflexintchtaiden tappiolliset toiminnot.

Consumer Packaging -segmentissi 26 miljoonaa euroa liittyen Adnekosken
tehtaan uudelleenjirjestelytoimiin. Henkilokuluvarauksia kirjattiin 11 miljoo-
naa euroa, arvonalentumisia 12 miljoonaa euroa ja arvonalentumisia vaihto-
omaisuuden kirjanpitoarvosta 2 miljoonaa curoa.

Office Papers -segmentissi 114 miljoonaa euroa liittyen suunnitelmiin
sulkea Alizayn tehdas. Henkilékuluvarauksia kirjattiin 58 miljoonaa euroa,
arvonalentumisia vaihto-omaisuuden kirjanpitoarvosta 12 miljoonaa euroa,
arvonalentumisia 8 miljoonaa euroa ja muita kuluvarauksia 36 miljoonaa curoa
ml. ympiristovastuita 15 miljoonaa euroa.
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Henkilokuluvarauksia kirjattiin 54 miljoonaa euroa, arvonalentumisia vaihto-
omaisuuden kirja-arvosta 5 miljoonaa euroa, arvonalentumisia 15 miljoonaa
curoa ja muita kuluvarauksia 15 miljoonaa euroa.

Market Pulp and Energy -segmentissi 53 miljoonaa euroa liittyen M-real
Halleinin sellutehtaan myyntiin, josta 36 miljoonaa euroa arvonalentumisia ja
17 miljoonaa euroa muita kuluja.

Muussa toiminnassa kirjattiin 11 miljoonaa euroa myyntivoittoa liittyen
kiinteistdjen myyntiin Suomessa.



KERTALUONTEISET ERAT LIIKETULOKSESSA VUONNA 2010

W

CONSUMER OFFICE SPECIALITY ~ MARKET PULP MUU .
MILJ. EUROA PACKAGING PAPERS PAPERS AND ENERGY TOIMINTA YHTEENSA
MYYNTIVOITOT, LIIKETOIMINNAN MUISSA TUOTOISSA 7 6 14
VARASTOJEN MUUTOS -1 -1
HENKILOSTOKULUT -3 -4 -11
LIIKKETOIMINNAN MUUT KULUT -5 10 5
ARVONALENTUMISET -28 -15 -54
ARVONALENTUMISTEN PERUUTUKSET 2 1 8 20
YHTEENSA -28 -18 24 -27

Vuonna 2010 kertaluonteiset erit litketuloksessa olivat yhteensi -27 miljoonaa
euroa.

Consumer Packaging -segmentissd Simpeleen paperikoneen sulkemiseen liit-
tyen henkilokuluvarauksia 4 miljoonaa euroa ja arvonalentumisia 11 miljoonaa
curoa seki Kyré Boardin energialiiketoiminnan uudelleenjirjestelyyn liittyen
myyntivoittoja miljoona euroa.

Office Papers -segmentissi arvonalentumistappion peruutus 9 miljoonaa
curoa.

Speciality Papers -segmentissid Zandersin uudelleenjirjestelyyn ja Reflexin
tehtaan osittaiseen myyntiin Metsi Tissuelle liittyen myyntivoitto 7 miljoonaa
curoa, varastojen arvonalentuminen miljoona euroa, henkildstokuluvarauksia
ja niiden peruutuksia nettona 3 miljoonaa euroa sekd muita kuluvarauksia 5
miljoonaa euroa ja arvonalentumisten peruutuksia 2 miljoonaa euroa. Lisiksi
Speciality Papers -segmentissi kirjattiin arvonalentumistappiota 28 miljoonaa
curoa arvonalentumistestauksen perusteella.

VARAT, VELAT JA LIIKEARVO SEGMENTEITTAIN

Market Pulp and Energy -segmentissi kirjattiin 4 miljoonaa euroa lisikulu-
varausta Alizayn sellutehtaan sulkemiseen liittyen sekd 15 miljoonaa euroa
ylimairiisend poistona liittyen Halleinin tehtaan tuotannollisesta toiminnasta
poistuneisiin rakennuksiin ja miljoona euroa arvonalentumisten osittaista
peruutusta liittyen koneen myyntiin Alizayn sellutehtaalla. Muussa toiminnassa
kirjattiin Sappi Ltd:lle myydyisti patenteista myyntivoittoa 6 miljoonaa euroa,
kuluvarauksen purkua 10 miljoonaa euroa liittyen I'T-jirjestelyihin sekd 8 mil-
joonaa euroa arvonalentumistappion osittaista peruutusta Kankaan paperikone
2:n myyntiin liittyen.

Osuus osakkuusyritysten tuloksista liikevoiton jilkeen sisilsi vuonna 2011
Myllykoski Paperin myyntiin liittyvid arvonalentumisia 4 miljoonaa curoa ja
muihin osakkuusyrityksiin Kiinassa ja Unkarissa 3 miljoonaa euroa. Vuonna
2010 arvonalentumisia oli 16 miljoonaa euroa liittyen Myllykoski Paperiin.

VARAT VELAT LIKEARVO
MILJ. EUROA Pl 2010 | Pt 2010 | 2011 2010
CONSUMER PACKAGING 866 911 216 200 5 5
OFFICE PAPERS 524 679 180 122 8 8
SPECIALITY PAPERS 109 183 161 119
MARKET PULP AND ENERGY 690 691 12 61
MUU TOIMINTA 185 342 154 185
ELIMINOINTI 75 46 75 -46
KOHDISTAMATTOMAT 389 357 1304 1477
YHTEENSA 2688 3117 1952 2118 13 13
INVESTOINNIT, POISTOT JA ARVONALENTUMISET
SEGMENTEITTAIN

INVESTOINNIT POISTOT ARVONALENTUMISET
MILJ. EUROA Pl 2010 | Pt 2010 | 2011 2010
CONSUMER PACKAGING 65 25 50 54 12 11
OFFICE PAPERS 16 20 37 38 8 9
SPECIALITY PAPERS 2 6 9 11 15 25
MARKET PULP AND ENERGY 12 14 22 26 36 15
MUU TOIMINTA 1 1 3 8
KONSERNI YHTEENSA 95 66 119 132 72 34

Segmentin varat sisiltivit litkearvon, muut aineettomat hyodykkeet, aineelliset
hysdykkeet, sijoitukset osakkuusyrityksiin, vaihto-omaisuuden ja myyntisaami-
set seki siirtosaamiset (pl. korot ja verot). Segmentin velat sisiltivit korottomat
velat (pl. korot ja verot). Segmentin sijoitettu pidoma on segmentin varat
vihennettyni segmentin veloilla.

Sijoitetun padoman tuottoprosentin laskentakaava on;

Segmentit: litketulos/ sijoitettu paioma (keskimairin)*100.

Konserni: tulos ennen veroja jatkuvista litketoiminnoista + korkokulut,
nettokurssierot ja muut rahoituskulut / taseen loppusumma../.
korottomat velat (keskimiirin)*100.
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Seuraavassa on esitetty maantieteellisid alucita koskevat tiedot liikevaihdosta, varoista sckd investoinneista.

MAANTIETEELLISET ALUEET

LIKEVAIHTO ASIAKKAAN PITKAAIKAISET
SUAINNIN MUKAAN VARAT MAITTAIN INVESTOINNIT
MILJ. EUROA 2011 [EE Pyt 2010 | 2011 2010
SAKSA 377 407 43 71 1 4
ISO-BRITANNIA 245 213 4 0
SUOMI 226 222 1175 1212 72 31
ITALIA 137 140 0 0
BELGIA 136 243 0 0
RANSKA 134 160 1 20 1 4
HOLLANTI 97 42 ) 0
RUOTS| 96 61 350 366 20 23
VENAJA 90 90 0 0
ITAVALTA 69 81 69 1 4
PUOLA 65 52 0 0
ESPANJA 58 61 0 0
SVEITS| a9 88 0 0
MUU EUROOPPA 204 257 0 1
YHDYSVALLAT 104 128 0 0
AASIA 300 257 1 0
MUU MAAILMA 98 103 0
YHTEENSA 2485 2605 1584 1739 95 66

Pitkiaikaiset varat sisaltivit muut pitkdaikaiset varat kuin rahoitusinstrumentit ja laskennalliset verosaamiset.

HENKILOSTO VUODEN LOPUSSA

HENKILOSTO KESKIMAARIN

SIJAINNIN MUKAISESTI m 2010 TOIMINTASEGMENTEITTAIN mll 2010
SUOMI 1648 1783 CONSUMER PACKAGING 1467 1512
SAKSA 966 1073 OFFICE PAPERS 1070 1264
RUOTSI 888 891 SPECIALITY PAPERS 981 1138
RANSKA 322 353 MARKET PULP AND ENERGY 333 301
ITAVALTA - 197 MUU TOIMINTA 577 557
ISO-BRITANNIA 43 45 YHTEENSA 4428 4772
HOLLANTI 17 22

KIINA 73 68 Konsernin myyntituotot yhdelti asiakkaalta olivat noin 531 (540) miljoonaa
MUUT MAAT 113 106 euroa, miki vastaa noin 21 prosenttia (21) koko konsernin liikevaihdosta.
YHTEENSA 4070 4538  Jokaisen segmentin litkevaihtoon sisiltyy tuottoja kysciselti asiakkaalta.
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5 Myydyt ja lopetetut toiminnot

Vuonna 2011 konsernilla ei ollut yrityshankintoja. Syyskuussa 2011 M-real myi
Itavallassa sijaitsevan M-real Hallein GmbH:n. Saatu vastike oli 32 miljoonaa
euroa. Myynnisti kirjattiin 0,8 miljoonan euron tappio.

M-real myi joulukuussa 2008 Graphic Papers-liiketoiminnan Sappi
Limitedille 750 miljoonalla eurolla. Graphic Papers-liiketoiminta kisiteltiin
lopetettuna toimintona. Lopetettuun toimintoon kirjattiin Graphic Papersiin
liittyen kuluja vuonna 2010 nettona 0 miljoonaa euroa, I'T-jirjestelyihin noin 2
miljoonan kulun oikaisu ja logistiikkajirjestelyihin noin 2 miljoonan kulu.

MYYDYT OMAISUUSERAT, M-REAL HALLEIN GMBH

W

6 Liiketoiminnan muut tuotot

MILJ. EUROA -zll 2010
MYYNTIVOITOT 18 32
VUOKRATUOTOT 2 3
PALVELUSTEN MYYNTI 10 26
JULKISET AVUSTUKSET 12 17
MUUT AVUSTUKSET JA KORVAUKSET i 2
MUUT 23 28
YHTEENSA 66 108

Merkittivimmit myyntivoitot vuonna 2011 olivat 11 miljoonaa euroa kiin-

MILJ. EUROA m teistdjen myynnisti Suomessa ja M-real Sverigen myymit sihkésertifikaatit 5
MUUT AINEETTOMAT HYODYKKEET 1 miljoonaa curoa
- Merkittavimmit myyntivoitot vuonna 2010 olivat Sappi Led:n osakkeiden
AINEELLISET KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEET 32 . .1 . . R
myyntivoitto 8 miljoonaa euroa, Sappi Ltd:1le myydyt patentit 6 miljoonaa
VAIHTO-OMAISUUS L3 curoa, M-real Zandersin Reflexin tehtaan osittaisesta myynnistid Metsi Tissuelle
MYYNTISAAMISET JAMUUT SAAMISET 7 miljoonaa euroa ja M-real Sverigen myymit sahkésertifikaatit 7 miljoonaa
RAHAVARAT curoa.
VARAT YHTEENSA 65
LASKENNALLISET VEROVELAT
ELAKEVASTUUT .. . .
CAHOTUSVELAT 7 Liiketoiminnan kulut
OSTOVELAT JAMUUT VELAT 24
VELAT YHTEENSA 33 MILJ EUROA m 2010
VALMIIDEN JA KESKENERAISTEN TUOTTEIDEN
NETTOVARAT 32 VARASTOJEN MUUTOS -16 34
SAATU VASTIKE 32
MYYNTIN LITTYVAT KULUT (0] MATERIAALIT JA PALVELUT
MYYNTITAPPIO 1 AINEET, TARVIKKEET JA TAVARAT 1602 1685
VARASTOJEN MUUTOS 20 -18
SAATU VASTIKE 32 JAKELUKUSTANNUKSET 250 278
LUOVUTETUN TYTARYHTION RAHAVARAT -4 ULKOPUOLISET PALVELUT 68 77
RAHAVIRTAVAIKUTUS 28 1940 2022
LOPETETUT TOIMINNOT, GRAPHIC PAPERS HENKILOSTOKULUT
m PALKAT JA PALKKIOT 292 209
MUUT ERAT 2010 0 HENKILOSIVUKULUT
LOPETETUT TOIMINNOT, TULOS YHTEENSA 0 ELAKKEET
ETUUSPOHJAISET JARJESTELYT 5 4
MAKSUPOHJAISET JARJESTELYT 18 20
M-real on luokitellut M-real Zandersin Reflexin tehtaan Premium Paper -liike- MUUT HENKILOSIVUKULUT 103 79
toiminnan IFRS5:n, Myytivini olevat pitkidaikaiset omaisuuserit ja lopetetut o 103
toiminnot, mukaan myytivini olevaksi pitkiaikaiscksi omaisuuseriksi (liite "
37). Liiketoiminnalla ei ole varoja tai velkoja. HENKILOSTORULUTYHTEENSA s e
M-real on luokitellut osakkuusyrityksensi Plastiroll Oy:n 31.12.2011
IFRS5:n, Myytivini olevat pitkdaikaiset omaisuuserit ja lopetetut toiminnot, osuus OSAK*UUSYRITYSTEN TULOKSESTA
mukaan myytivini olevaksi pitkdaikaiseksi omaisuuseriksi. M-realin omistus- OSUUS METSA-BOTNIAN NETTOTULOKSESTA Eo 78
osuuden (39 %) myynti Plastiroll Oy:sti astui voimaan tilikauden piittymisen
jilkeen tammikuussa 2012 (liite 14 ja 37). LIKETOIMINNAN MUUT KULUT
VUOKRAT 11 12
PALVELUJEN OSTOT 97 96
MUUT LIIKETOIMINNAN KULUT 152 71
YHTEENSA 260 179

Ulkopuoliset palvelut sisiltavit tuotantoon liittyvii palveluja ja myytyjen tuot-
teiden jakelukustannuksia. Muut liketoiminnan kulut sisaltivit mm. palveluja,
energia- ja kiinteistokuluja seki hallintoon liittyvid kuluja. Kasvu henkilosto-
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kuluissa sekd muissa liiketoiminnan kuluissa liittyy suunnitelmiin lakkauttaa
Gohrsmiihlen ja Reflexin tappiolliset toiminnat, suunnitelmiin sulkea Alizayn
paperitehdas seki uudelleenjirjestelytoimiin Ainekosken tehtaalla, sisiltien
paperikone 2:n sulkemisen.

Tutkimus- ja tuotekehitysmenojen maird vuonna 2011 oli 4,9 miljoonaa
curoa ja vuonna 2010 5,2 miljoonaa curoa.

PAATILINTARKASTAJAN PALKKIOT JA PALVELUT

Konsernin tilintarkastuspalkkiot sen riippumattomalle paatilintarkastajalle
PricewaterhouseCoopersille vuonna 2011 ja 2010 esitetiin alla olevassa tau-
lukossa. Tilintarkastuspalkkiot liittyvit vuositilinpaatosten tilintarkastukseen
ja niihin liheisesti liittyviin palveluihin paikallisten vaatimusten mukaisesti.
Palkkiot veropalveluista liittyvit veroneuvontaan ja -suunnitteluun.

MILJ. EUROA m!l 2010
TILINTARKASTUSPALKKIOT 0,7 0.9
PALKKIOT VEROPALVELUISTA 0,2 0.2
MUUT PALKKIOT 0,3 0.2
YHTEENSA 1,2 13

HALLITUKSEN JA JOHTAJISTON JASENILLE MAKSETUT KORVAUKSET
Emoyhti6n hallituksen jisenille maksetut palkkiot seka osakeomistus.

Helanderille vastaavasti 881 933 kappaletta. Muun johtoryhmin suora omistus
on yhteensi 124 114 kappaletta.

JOHDON ELAKESITOUMUKSET

Emoyhtién toimitusjohtajalla on oikeus siirtya elikkeelle 62 vuotiaana. Elikeiin
alentamisen tai muun lakisiiteisen eliketurvan tiydentimisen vaikutukset
katetaan vapaachtoisilla elikevakuutuksilla.

Johtoryhmin jisenten etuuspohjaisten elikejirjestelmien kulut olivat 0,3
miljoonaa curoa (0,3 miljoonaa curoa) ja maksupohjaisten clikejirjestelmien
kulut 0,4 miljoonaa euroa (0,6 miljoonaa curoa). Konsernilla ei ole taseen ulko-
puolisia elikevastuusitoumuksia johdon puolesta.

Hallituksen irtisanoessa toimitusjohtajan on tilld oikeus 18 kuukauden
palkkaa vastaavaan erokorvaukseen. Tamin lisiksi, mikili yhti6 tai sen liiketoi-
minta myydiin, on toimitusjohtaja oikeutettu irtisanoutumaan tehtivistiin
saaden silloin 24 kuukauden palkkaa vastaavan erokorvauksen. Muilla johto-
ryhmin jisenilld irtisanomisaika on kuusi kuukautta. Muusta kuin johtajasta
riippuvasta syystd tapahtuvassa irtisanomisessa johtoryhmin jasenilld on oikeus
6-18 kuukauden palkkaa vastaavaan korvaukseen.

Emoyhtiolli ei ole sitoumuksia em. toimielimiin kuuluvien tai niihin
aiemmin kuuluneiden henkiléiden puolesta. Hallituksen jisenilld, yhtion toimi-
tusjohtajalla tai toimitusjohtajan sijaisella ei ollut 31.12.2011 rahalainaa yhtioled
tai sen tytiryrityksilti.

OSAKEOMISTUS 2011 2010
KPL EUROA EUROA
A 12595 O o160 8 Poistot ja arvonalentumiset
MARTTI ASUNTA
VARAPUHEENJOHTAJA 26407 76 015,96 73514,04
MIKAEL AMINOFF 30149  61303,18 55299,34 MILJ. EUROA m 2010
KIRSI KOMI 17454  62303,18 56299,34  POISTOT
KAI KORHONEN 104769 = 62803,18 59 799,34 MUUT AINEETTOMAT HYODYKKEET 5 7
LIISA LEINO 104769  60803,18 5929934 RAKENNUKSET JA RAKENNELMAT 17 22
JUHA NIEMELA 104769 = 62303,18 59799,34 KONEET JAKALUSTO 94 100
ANTTI TANSKANEN 104769 = 62303,18 58799,34 MUUT AINEELLISET HYODYKKEET 3 3
ERKKI VARIS 62854  61803,18 59299,34 YHTEENSA 119 132
YHTEENSA 568165 598250,19 56872591
ARVONALENTUMISET
ENTISET HALLITUKSEN JASENET MUUT AINEETTOMAT HYODYKKEET 1 0
ERKKI KARMILA 3000,00 MAA-ALUEET 1
RUNAR LILLANDT 3500.00 RAKENNUKSET JA RAKENNELMAT 38 36
650000 KONEET JAKALUSTO 27 3
MUUT AINEELLISET HYODYKKEET 5 1
YHTEENSA 598250,19 57522591 YHTEENSA 72 34
POISTOT JAARVONALENTUMISET YHTEENSA 191 166

Vuoden 2011 varsinainen yhtidkokous piitti maksaa 50 prosenttia palkkioista
porssistd 1.-30.4.2011 viliseni aikana hankittavina yhtion B-sarjan osakkeina ja
50 prosenttia rahana.

Johtoryhmin jisenille maksettiin palkkoja luontoisetuineen 2 894 689,26
euroa (3 406 419,41 euroa). Toimitusjohtaja Mikko Helanderille maksettiin
palkkoja luontoisctuineen 588 312,23 euroa (1 429 370,95 curoa).

M-realin palkkiojirjestelmin mukaan toimitusjohtajalle voidaan maksaa
enintdin 6 kuukauden palkkaa vastaava lisapalkkio. Palkan ja lisipalkkion lisiksi
toimitusjohtaja ja muut johtoryhmin jisenet ovat mukana osakepohjaisessa
kannustin- jirjestelmissa. Jirjestelman piirissd on talld hetkelld 11 ylimman
johdon jisentd. Osakeperusteisten maksujen kirjatut kulut olivat 0,3 miljoonaa
curoa (0,2 miljoonaa euroa) (liite 34).

Hallituksen puheenjohtaja Kari Jordan ja toimitusjohtaja Mikko Helander
osallistuvat Metsiliitto-konsernin johtoryhmin jisenten uuteen osakeomis-
tusjirjestelméin Metsiliitto Management Oy:n kautta (liite 34). Hallituksen
puheenjohtajalle Kari Jordanille on allokoitu M-realin B-osakkeita Metsiliitto
Management Oy:n kautta 1 763 867 kappaletta ja toimitusjohtaja Mikko
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ARVONALENTUMISET JA ARVONALENTUMISTEN PERUUTUKSET
KULUVASTA KAYTTOOMAISUUDESTA SEGMENTEITTAIN

CONSUMER PACKAGING 12 11
OFFICE PAPERS 8 -9
SPECIALITY PAPERS 15 25
MARKET PULP AND ENERGY 36 15
MUU TOIMINTA 0 -8
YHTEENSA 72 34

Tilikauden arvonalentumiset sisiltavit Consumer Packaging -liiketoiminta-
alueella 12 miljoonaa euroa liittyen uudelleenjirjestelytoimiin Adnekosken
tehtaalla sisiltien paperikone 2:n sulkemisen, Office Papersiin 8 miljoonaa
curoa liittyen suunnitelmaan sulkea Alizay Paperin tehdas, 15 miljoonaa euroa
Speciality Papers -liiketoiminta-alueelle liittyen suunnitelmiin lakkauttaa



Gohrsmiihlen ja Reflexin tehtaiden tappiolliset toiminnot seki 36 miljoonaa
curoa Market Pulp and Energyyn M-real Halleinin myyntiin liittyen.

Vuonna 2010 arvonalentumiset sisalsivit Kankaan paperitehtaan paperikone
2:n sulkemisen yhteydessi kirjatun arvonalentumistappion osittaisen peruut-
tamisen (8 miljoonaa euroa) perustuen koneen kauppahintaan seki M-real
Zandersin Reflexin tehtaan aiemmin kirjatun koneiden arvonalentumistappion
peruuttamisen (3 miljoonaa euroa) perustuen tehtaan osittaiseen myyntiin
Metsi Tissuelle.

Lisaksi arvonalentumiset sisilsivit 9 miljoonan euron arvonalentumistap-
pion peruutuksen Office Papers -liiketoiminnassa ja 28 miljoonan arvonalentu-
misen Speciality Papers -liiketoiminnassa arvonalentumistestauksen perusteella.
Lisaksi kirjattiin 15 miljoonan arvonalentuminen Market Pulp and Energy
-liiketoiminnassa Halleinin tehtaalla ylimddriiseni poistona liittyen tuotan-
nollisesta toiminnasta poistuneisiin rakennuksiin seki 11 miljoonan euron
arvonalentuminen Consumer Packaging -liiketoiminnassa liittyen Simpeleen
paperikoneen sulkemiseen.

OMAISUUSERIEN ARVON ALENTUMINEN

M-real suorittaa tiyden arvonalentumistestauksen vihintiin kerran vuodessa,
neljinnelld vuosineljannekselld, perustuen 30. syyskuuta tilanteeseen. Lisaksi
vuosineljanneksittiin tehdain herkkyysanalyysi. Mikali herkkyysanalyysi antaa
viitteitd arvon alentumisesta, kiynnistetdin tiysi testaus. Tarkastusvaliokunta
kisittelee herkkyysanalyysin tai arvonalentumistestauksen tulokset
vuosineljanneksittiin.

TESTAUSPERIATTEET

Omaisuuserien tai ns. rahavirtaa tuottavien yksikéiden kirjanpitoarvoja arvi-
oidaan mahdollisten arvonalentumisten varalta. Rahavirtaa tuottava yksikks
on toiminnallinen segmentti tai sitd pienempi yksikkd, jolle on maaritettivissi
kerrytettivissi oleva rahamiiri. Vuoden 2011 testauksessa kiytetyt rahavirtaa
tuottavat yksikdt ovat samat kuin vuoden 2010 testauksessa, lukuunottamatta
Husumin paillystettyji papereita, jotka testattiin vuonna 2010 yhdessd
Ainekoski Paperin kanssa. Ainekoski Paper suljettiin vuoden 2011 lopussa.

Mikili on viitteitd jonkin omaisuuserin tai rahavirtaa tuottavan yksikon
arvonalentumisesta tai jos yksikon kirjanpitoarvoon sisiltyy tai on kohdistettu
litkearvoa, arvioidaan kyseisen omaisuuserin tai rahavirtaa tuottavan yksikén
kerrytettavissd oleva rahamairi. Kerrytettivissi oleva rahamiiri on omai-
suuserdn tai rahavirtaa tuottavan yksikon vastaisiin rahavirtoihin perustuva
kiyttoarvo tai sen nettomyyntihinta. Vuoden 2011 testauksessa miritelty ker-
rytettavissd oleva rahamairi perustuu kaikkien rahavirtaa tuottavien yksikdiden
paitsi Alizay Paperin osalta kiyttoarvoon. Alizayn paperitchdas on suunnitteilla
sulkea. Testattavien rahavirtaa tuottavien yksikdiden kerrytettivissi olevat
rahavirrat perustuvat viiden vuoden ennusteisiin scki niiti seuraaviin tasaisesti
kasvaviin rahavirtoihin.

Keskeiset testausoletukset ovat M-realin johdon arvioita ja markkinoilta
saatuja ennusteita. Ennusteisiin keskeisimmin vaikuttavat tekijit ovat paperi- tai
kartonkituotteiden keskihinnan kehitys, toimitusmaarit, valuuttakurssit ja
kapasiteetin kiyttoaste, keskeisten raaka-aineiden kuten puun, sellun, kemikaa-
lien ja energian kustannuskehitys, henkil6sto- ja muiden kiinteiden kustannus-
ten kehitys seki rahavirtojen diskonttokorko. Olennaisimmat tekijit ovat samat
kuin vuonna 2010. Lisiksi sidsto- ja tehostamistoimenpiteiden toteutuminen
vaikuttavat merkittivisti ennustettuihin vastaisiin rahavirtoihin.

M-realin osuus Metsi-Botnian kerrytettivissi olevasta rahavirrasta, kir-
janpitoarvosta ja "Osuudet osakkuusyrityksiss” sisiltimisti liikearvosta (57
miljoonaa euroa) allokoidaan rahavirtaa tuottaville yksikéille niiden selluostojen
suhteessa.

Tilanteesta 30.9.2011 scki aikaisemmin tehdyissi liikearvojen arvonalen-
tumistestauksissa on viiden vuoden ennustekauden jilkeisissi rahavirroissa
kiytetty kasvutekijini 2 prosenttia. Ennustekauden jilkeisten rahavirtojen
keskeisten oletuksien (hinnat, volyymit, muuttuvat kustannukset) lihtdarvona
on kiytetty viiden vuoden ennustekauden keskimaariistd arvoa seki kiinteille
kustannuksille ennustekauden viidennen vuoden arvoa.

Rahavirtojen diskonttotekijana on kiytetty M-realin oman ja vieraan
pidoman painotettua keskimiiriisti kustannusta (Weighted Average Cost of

Capital, WACC). Pidoman keskimiiriisti kustannusta laskettaessa on vieraan
pidoman kustannuksessa huomioitu markkinoiden nikemys M-realin luottoris-
kipreemiosta. Seki vastaiset rahavirrat etti diskonttauskorko on laskettu verojen
jilkeen jolloin syntyvit diskontatut rahavirrat scki kiyttoarvot ovat IAS 36
mukaisesti ennen veroja. Tilanteesta 30.9.2011 tehtyjen testauksien WACC:ina
verojen jilkeen on kéytetty 6,55 prosenttia (2010: 6,25 %) ja Metsi-Botnian
osalta 5,22 prosenttia (6,08 %). Johdon arvion mukaan rahavirtaa tuottavien
yksikéiden tulevia rahavirtoja koskevat riskitekijit civit poikkea olennaisesti
toisistaan.

Liikearvon testaustuloksia arvioidaan vertaamalla kerrytettivissi olevaa
rahamiiridi (V) rahavirtaa tuottavan yksikon kirjanpitoarvoon (B) seuraavasti:

N

Z

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

M-real-konsernin merkittavimmit rahavirtaa tuottavat yksikét, niihin kohdiste-
tut liikearvot 31.12.2011 seki testauksen tulos tilanteesta 30.9.2011:

LIIKEARVO TESTAUSTULOS
TAIVEKARTONKITEHTAAT D 21 YLI50 %
KEMI D 21 YLI50 %
KYRO PAPER D 1 YLI 50 %
HUSUM PAALLYSTAMATTOMAT PAPERIT 8 YLI50 %
HUSUM PAALLYSTETYT PAPERIT 0 20-50 %
ZANDERS V) 0 0-5%
MARKET PULP 1) 19 YLI50 %
ALIZAY 0 0-5%
KONSERNI YHTEENSA 70

) Liikearvo sisiltii Metsi-Botnian omistusosuuden liikearvon, joka konserni-
tascessa sisiltyy kohtaan "Osuudet osakkuusyrityksissa”.

Seuraavissa kassavirtaa tuottavissa yksikoissi jokseenkin mahdollinen muutos
keskeiseen oletukseen saa aikaan sen, etti kirjanpitoarvo ylittdd kerrytetti-

vissd olevan rahamiirin. Taulukossa on mainittu oletukset joille rahavirtaa
tuottavan yksikon kerrytettivissi oleva rahamaiiri on herkin. Tarkasteltaessa
muuttujien arvojen muutosten seurannaisvaikutuksia muiden muuttujien
arvoihin, todettiin, ettei merkittivid arvonalentumistestauksen lopputulokseen
vaikuttavia korrelaatioita ole. Lopputuotteiden hintoja ohjaa voimakkaimmin
markkinoiden kysynti-tarjonta-tasapaino, cika tuottajien kustannusmuutoksilla
ole huomattavaa vaikutusta tuotteiden hintoihin.

RAHAVIRTAA @) 3)
TUOTTAVA 1) KESKEINEN TARVITTAVA MUUTOS
YKSIKKO V-BY OLETUS JOTTAV=B
ZANDERS 0 - PAATETTYJEN TUOTANNON - EITARVITA MUUTOSTA

UUDELLEENJARJESTELYJEN
TOTEUTUMINEN

- WACC PERUSTUU TESTAUS-
HETKEN KORKO- JA
LUOTTORISKIPREEMIOTASOON

- EITARVITAMUUTOSTA

ALIZAY 0 - NETTOMYYNTIHINTA - EITARVITAMUUTOSTA

D MILJOONAA EUROA
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9 Rahoitustuotot ja -kulut

10 Tuloverot

MILJ. EUROA 2011 2010  MILJ.EUROA m 2010
KURSSIEROT TILIKAUDEN VEROTETTAVAAN TULOON PERUSTUVA VERO 16 14
KAUPALLISET ERAT 4 2 EDELLISTEN TILIKAUSIEN VEROT -4 o
SUOJAUS/EI SUOJAUSLASKENTAA -1 -7 LASKENNALLISET VEROT -20 7
TEHOTON OSUUS ULKOMAISEEN YKSIKKOON MUUT VEROT 0 0
TEHTYJEN NETTOSIJOITUSTEN SUOJAUKSISTA -3 .
YHTEENSA -8 21
MUUT -1
KURSSIEROT YHTEENSA -9 I
TULOSLASKELMAN VEROJEN TASMAYTYS
PAIKALLISIIN VEROKANTOIHIN
MUUT RAHOITUSTUOTOT
KORKOTUOTOT LAINOISTA, TULOS ENNEN VEROJA -281 48
MUISTA SAAMISISTA JA RAHAVAROISTA 11 12
VEROT LASKETTUNA KOTIMAAN VEROKANNALLA -73 13
OSINKOTUOTOT 1 0
KOTIMAAN VEROKANNAN MUUTOS 26 %:STA 24.5 %:IIN -1 o
12 12 "
ULKOMAISTEN TYTARYRITYSTEN POIKKEAVAT
RAHOITUSVAROJEN JA -VELKOJEN ARVOSTUS VEROKANNAT 0
VOITOT JATAPPIOT KAYPAAN ARVOON TULOSVAIKUTTE- VEROVAPAAT TULOT -1
SESTI KIRJATTAVISTA (KAUPANKAYNTITARKOITUKSESSA .
PIDETTAVISTA) RAHOITUSVAROISTA TAI VELOISTA 0 0  VAHENNYSKELVOTTOMAT KULUT 15 3
JOHDANNAISVOITOT JA -TAPPIOT (El SUOJAUSLASKENTAA) -2 -2 AIEMMINKIRJAAMATTOMIEN o
E VEROTUKSELLISTEN TAPPIOIDEN KAYTTO -12 -8
JOHDANNAISVOITOT JA -TAPPIOT KAYVAN ARVON .
SUOJAUKSISTA 9 6 TYTARYRITYSTEN TAPPIOT, JOISTA EI KIRJATTU
E— - LASKENNALLISTA VEROSAAMISTA 81 27
KAYVAN ARVON OIKAISUT KAYVAN ARVON
SUOJAUKSEN KOHTEESTA 13 5 OSUUS OSAKKUUSYRITYSTEN TULOKSESTA -13 -14
ARVOSTUS YHTEENSA 2 1 EDELLISTEN TILIKAUSIEN VEROT -4 0
MUUT 0 0
KORKOKULUT JAKSOTETTUUN HANKINTAMENOON VEROT KONSERNIN TULOSLASKELMASSA -8 21
ARVOSTETUISTA RAHOITUSVELOISTA -76 74
MUUT RAHOITUSKULUT -1 2 EFEKTIIVINEN VEROKANTA, % 238 438
KORKO- JAMUUT RAHOITUSKULUT YHTEENSA 77 -76
RAHOITUSVAROJEN JA VELKOJEN ARVOSTUS JA KORKO- O, . .
JAMUUT RAHOITUSKULUT YHTEENSA 75 =77 Suomen eduskunta hyviksyi lainsiddinnén yhteisoverokannan muuttamisesta
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26 prosentista 24,5 prosenttiin 13.12.2011. Muutos tuli voimaan 1.1.2012.

Suomea koskevat laskennalliset verosaamiset ja -velat 31.12.2011 on laskettu

kiyttien muuttunutta verokantaa. Verokannan muutoksen vaikutus oli 0,9

miljoonaa euroa.

Muihin laajan tuloksen eriin liittyvit verot on esitetty liitetiedossa 11.



11 Muut laajan tuloksen erat

N

2011 2010
MUIHIN MUIHIN
LAAJAN LAAJAN
TULOKSEN TULOKSEN
ERIIN  LUOKITTELUN ERIIN  LUOKITTELUN
MILJ. EUROA KIRJATTU MUUTOS YHTEENSA MILJ. EUROA KIRJATTU MUUTOS YHTEENSA
RAHAVIRRAN SUOJAUKSET RAHAVIRRAN SUOJAUKSET
VALUUTTAVIRTASUOJAUS VALUUTTAVIRTASUOJAUS
OMAAN PAAOMAAN KIRJATUT VOITOT OMAAN PAAOMAAN KIRJATUT VOITOT
JATAPPIOT -3 JATAPPIOT 6
SIIRRETTY LIIKEVAIHDON OIKAISUKSI -6 SIIRRETTY LIIKKEVAIHDON OIKAISUKSI -6
KORKOVIRTASUOJAUS KORKOVIRTASUOJAUS
OMAAN PAAOMAAN KIRJATUT VOITOT OMAAN PAAOMAAN KIRJATUT VOITOT
JATAPPIOT 0 JATAPPIOT 0
SIIRRETTY RAHOITUSERIEN SIIRRETTY RAHOITUSERIEN
OIKAISUKSI -4 OIKAISUKSI 0
HYODYKESUOJAUS HYODYKESUOJAUS
OMAAN PAAOMAAN KIRJATUT VOITOT OMAAN PAAOMAAN KIRJATUT VOITOT
JATAPPIOT -9 JATAPPIOT 10
SIIRRETTY OSTOJEN OIKAISUKSI 0 SIIRRETTY OSTOJEN OIKAISUKSI 0
YHTEENSA -12 -10 -22 YHTEENSA 16 -6 10
MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT
VOITOT JATAPPIOT KAYPAAN ARVOON VOITOT JATAPPIOT KAYPAAN ARVOON
ARVOSTUKSESTA 22 ARVOSTUKSESTA 35
OSUUS OSAKKUUSYRITYSTEN OSUUS OSAKKUUSYRITYSTEN
TULOKSISTA TULOKSISTA 1
LIIKETOIMINNAN MUIHIN TUOTTOIHIN LIIKETOIMINNAN MUIHIN TUOTTOIHIN
SIIRRETTY MAARA SIIRRETTY MAARA -7
YHTEENSA 22 22 YHTEENSA 36 -7 29
MUUNTOEROT 3 MUUNTOEROT 42
OSUUS OSAKKUUSYRITYSTEN TULOKSISTA 0 OSUUS OSAKKUUSYRITYSTEN TULOKSISTA 1
VOITOT JATAPPIOT NETTOSIJOITUSTEN VOITOT JATAPPIOT NETTOSIJOITUSTEN
SUOJAUKSESTA 0 SUOJAUKSESTA -30
YHTEENSA 3 3 YHTEENSA 13 13
YHTEENSA 13 -10 3 YHTEENSA 65 -13 52
MUIHIN LAAJAN TULOKSEN ERIIN LUTTYVAT VEROT 2011 MUIHIN LAAJAN TULOKSEN ERIIN LUTTYVAT VEROT 2010
ENNEN VERO- VEROJEN ENNEN VERO- VEROJEN
MILJ. EUROA VEROJA VAIKUTUS JALKEEN MILJ. EUROA VEROJA VAIKUTUS JALKEEN
RAHAVIRRAN SUOJAUKSET -22 5 -17 RAHAVIRRAN SUOJAUKSET 10 -3 7
MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT 22 -1 21 MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT 29 -7 22
MUUNTOEROT 3 3 MUUNTOERQOT 13 8 21
YHTEENSA 3 7 YHTEENSA 52 -2 50

Myyrtivissi olevat rahoitusvarat verojen jilkeen 21 miljoonaa euroa (22) sisil-
tivit osuuden osakkuusyritysten tuloksista 0 miljoona euroa (1) ja muuntoerot

verojen jilkeen 3 miljoonaa curoa (21) 0 miljoonaa curoa (1).
Vuoden 2011 verovaikutus sisiltii Suomen verokannan alentumisen 26

prosentista 24,5 prosenttiin.

12 Tulos/osake

TILIKAUDEN TULOS, MILJ. EUROA

-:Ill 2010

Z

JATKUVISTA TOIMINNOISTA -273 28
LOPETETUISTA TOIMINNOISTA 0
YHTEENSA -273 28
KESKIMAARAINEN OSAKEANTIKORJATTU

OSAKEMAARA, 1 000 KPL 328 166 328166
OSAKEKOHTAINEN TULOS, LAIMENTAMATON JA LAIMENNETTU, EUROA

JATKUVISTA TOIMINNOISTA -0,83 0,09
LOPETETUISTA TOIMINNOISTA 0,00
YHTEENSA -0,83 0,09
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13 Aineettomat hytddykkeet ja aineelliset kdyttdomaisuushyddykkeet

AINEETTOMAT HYODYKKEET

MUUT AINEETTOMAT KESKENERAISET B
MILJ. EUROA LIIKEARVO HYODYKKEET HANKINNAT YHTEENSA
HANKINTAMENO 1.1.2011 13 174 187
MUUNTOEROT 0 0
LISAYKSET 11 11
VAHENNYKSET -25 -25
SIIRROT ERIEN VALILLA
HANKINTAMENO 31.12.2011 13 160 173
KERTYNEET POISTOT JAARVONALENTUMISET 1.1.2011 -147 -147
MUUNTOEROT 0 0
VAHENNYSTEN JA SIIRTOJEN KERTYNEET POISTOT 7 7
ARVONALENTUMISET/TILIKAUDEN POISTOT -6 -6
KERTYNEET POISTOT JAARVONALENTUMISET 31.12.2011 -146 -146
KIRJANPITOARVO 1.1.2011 13 26 0 39
KIRJANPITOARVO 31.12.2011 13 14 0 27
HANKINTAMENO 1.1.2010 13 180 193
MUUNTOEROT 1 1
LISAYKSET 0 o]
VAHENNYKSET -8 -8
SIIRROT ERIEN VALILLA 1 1
HANKINTAMENO 31.12.2010 13 174 187
KERTYNEET POISTOT JAARVONALENTUMISET 1.1.2010 -148 -148
MUUNTOEROT -1 -1
VAHENNYSTEN JA SIIRTOJEN KERTYNEET POISTOT 8 8
TILIKAUDEN POISTOT -7 -7
KERTYNEET POISTOT JAARVONALENTUMISET 31.12.2010 -148 -148
KIRJANPITOARVO 1.1.2010 13 32 0 45
KIRJANPITOARVO 31.12.2010 13 26 0 39

Muihin aineettomiin hyédykkeisiin sisiltyvien paistdoikeuksien kirjanpitoarvo ja kdypd arvo oli 31.12.2011 5 miljoonaa euroa (11 miljoonaa euroa). Muut aineet-
tomat hyddykkeet sisiltivit padstdoikeuksien lisiksi mm. tietokoneohjelmia, patentteja ja lisensseji.
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AINEELLISET KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEET

W

MAA- JA RAKENNUKSET KONEETJA MUUT AINEELLISET KESKENERAISET B
MILJ. EUROA VESIALUEET ~ JARAKENNELMAT KALUSTO HYODYKKEET HANKINNAT YHTEENSA
HANKINTAMENO 1.1.2011 60 865 3836 79 35 4875
MUUNTOEROT 1 7 [0} 8
LISAYKSET 6 63 1 22 92
VAHENNYKSET -37 -108 -184 0 -329
SIIRROT ERIEN VALILLA 1 33 1 -35 0
HANKINTAMENO 31.12.2011 23 765 3755 81 22 4 646
KERTYNEET POISTOT JAARVONALENTUMISET 1.1.2011 -34 -646 -3079 -53 -3812
MUUNTOEROT -1 -5 0 -6
VAHENNYSTEN JA SIIRTOJEN KERTYNEET POISTOT 33 103 167 -5 298
TILIKAUDEN POISTOT -17 -94 -3 -114
ARVONALENTUMISET/ARVONALENTUMISTEN PERUUTUKSET -1 -38 -27 -5 -71
KERTYNEET POISTOT JAARVONALENTUMISET 31.12.2011 -2 -599 -3038 -66 -3705
KIRJANPITOARVO 1.1.2011 26 219 757 26 35 1063
KIRJANPITOARVO 31.12.2011 21 166 717 15 22 941

MAA- JA RAKENNUKSET KONEETJA MUUT AINEELLISET KESKENERAISET
MILJ. EUROA VESIALUEET ~ JARAKENNELMAT KALUSTO HYODYKKEET HANKINNAT YHTEENSA
HANKINTAMENO 1.1.2010 60 859 3730 75 9 4733
MUUNTOEROT 17 143 4 1 165
LISAYKSET 2 28 0 33 63
VAHENNYKSET -10 -66 0 0 -76
SIIRROT ERIEN VALILLA -3 1 0 -8 -10
HANKINTAMENO 31.12.2010 60 865 3836 79 35 4875
KERTYNEET POISTOT JAARVONALENTUMISET 1.1.2010 -34 -593 -2929 -47 -3603
MUUNTOEROT -14 -104 -3 -121
VAHENNYSTEN JA SIIRTOJEN KERTYNEET POISTOT 19 51 1 71
TILIKAUDEN POISTOT -22 -100 -3 -125
ARVONALENTUMISET/ARVONALENTUMISTEN PERUUTUKSET -36 3 -1 -34
KERTYNEET POISTOT JAARVONALENTUMISET 31.12.2010 -34 -646 -3079 -53 -3812
KIRJANPITOARVO 1.1.2010 26 266 801 28 9 1130
KIRJANPITOARVO 31.12.2010 26 219 757 26 35 1063

Tilikauden arvonalentumiset sisiltiavit Consumer Packaging -liiketoiminta-
alueella 12 miljoonaa euroa liittyen uudelleenjirjestelytoimiin Adnekosken
tehtaalla sisiltden paperikone 2:n sulkemisen, Office Papersiin 8 miljoonaa
curoa liittyen suunnitelmaan sulkea Alizay Paperin tehdas, 15 miljoonaa euroa
Speciality Papers -liiketoiminta-alueelle liittyen suunnitelmiin lakkauttaa
Gohrsmiihlen ja Reflexin tehtaiden tappiolliset toiminnot sekd 36 miljoonaa
euroa Market Pulp and Energyyn M-real Halleinin myyntiin liittyen.

Vuonna 2010 arvonalentumiset sisalsivit Kankaan paperitchtaan paperikone
2:n sulkemisen yhteydessi kirjatun arvonalentumistappion osittaisen peruut-
tamisen (8 miljoonaa euroa) perustuen koneesta sovittuun kauppahintaan seki
M-real Zandersin Reflexin tehtaan aiemmin kirjatun koneiden arvonalentu-
mistappion peruuttamisen (3 miljoonaa curoa) perustuen tehtaan osittaiseen
myyntiin Metsi Tissuelle.

Lisiksi vuoden 2010 arvonalentumiset sisilsivit 9 miljoonan euron
arvonalentumistappion peruutuksen Office Papers -liiketoiminnassa ja 28
miljoonan arvonalentumisen Speciality Papers -liiketoiminnassa arvonalentu-
mistestauksen perusteella. Lisiksi kirjattiin 15 miljoonan arvonalentuminen
Market Pulp and Energy -liiketoiminnassa Halleinin tehtaalla ylimairaiseni
poistona liittyen tuotannollisesta toiminnasta poistuneisiin rakennuksiin seki
11 miljoonan euron arvonalentuminen Consumer Packaging -liiketoiminnassa
liittyen Simpeleen paperikoneen sulkemiseen.

Rahalaitoslainojen, elikelainojen ja muiden velkojen vakuutena on kiinteis-
tdjd ja irtaimistoa 117 miljoonan curon arvosta (135).

Vieraan padoman menoja ci aktivoitu vuonna 2011 eiki 2010.
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Aineellisten kiyttoomaisuushyddykkeiden hankintamenoon sisiltyy rahoitus-
leasingsopimuksella vuokrattuja hyodykkeitd 31.12.2011 seuraavasti:

KONEET JA B
MILJ. EUROA KALUSTO YHTEENSA
HANKINTAMENO 45 45
KUMULATIIVISET POISTOT -28 -28
KIRJANPITOARVO 1.1.2011 18 18
KIRJANPITOARVO 31.12.2011 17 17

Aineellisten kiyttoomaisuushyddykkeiden hankintamenoon sisaltyy rahoitus-
leasingsopimuksella vuokrattuja hyodykkeitd 31.12.2010 seuraavasti:

KONEET JA B
MILJ. EUROA KALUSTO YHTEENSA
HANKINTAMENO 44 44
KUMULATIIVISET POISTOT -26 -26
KIRJANPITOARVO 1.1.2010 24 24
KIRJANPITOARVO 31.12.2010 18 18

Aineellisen kiyttdomaisuuden lisiyksiin sisiltyy 2 miljoonaa euroa (2010: 0)
rahoitusleasingsopimuksilla vuokrattuja hyddykkeita.
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14 Osuudet osakkuusyrityksissa

MILJ. EUROA ‘:ll 2010
ARVO 1.1. 265 210
OSUUS TILIKAUDEN TULOKSESTA 53 54
SAADUT OSINGOT -46 -1
VAHENNYKSET -3 0
MYYTAVANA OLEVAT PITKAAIKAISET OMAISUUSERAT =7/

KAYVAN ARVON RAHASTO 0 1
MUUNTOEROT 0 1
ARVO 31.12. 262 265

M-real myi syyskuussa Myllykoski Paper Oy:n osakkeet. Kauppahinta osakkeista
oli 7 miljoonaa euroa. Osuus tilikauden tuloksesta liiketuloksen jilkeen sisaltid
Myllykoski Paper Oy:n osakkeiden myyntiin liittyvid arvonalentumisia 4 mil-
joonaa euroa ja arvonalentumistappiota M-real Zandersin osakkuusyrityksisti
Kiinassa ja Unkarissa 3 miljoonaa euroa. Rinnakkaisvuonna osuus tilikauden
tuloksesta sisilsi Myllykoski Paper Oy:n arvosta tehdyn arvonalentumistappion
16 miljoonaa euroa.

Osakkuusyritysten kirjanpitoarvoon 31.12.2011 sisiltyy liikearvoa 57 mil-
joonaa euroa (32 miljoonaa euroa). Lisiys johtuu siiti, etti Metsi-Botnia lunasti
kesikuussa omia osakkeitaan UPM-Kymmenelt, jolloin M-realin omistusosuus
kasvoi 30,03 prosentista 32,19 prosenttiin.

MERKITTAVIMMAT OSAKKUUSYRITYKSET

LIIKE- VOITTO/  OMISTUS-
MILJ. EUROA KOTIMAA ~ VARAT VELAT VAIHTO TAPPIO OSUUS (%)
METSA-BOTNIA
KONSERNI SUOMI 899 329 1301 191 32
KIRKNIEMEN
KARTANO OY SUOMI 7 2 0 [0} 48
PLASTIROLL OY SUOMI 22 5 27 2 39
MUUT 3 1 4 o]
YHTEENSA 931 337 1332 193

Plastiroll Oy on luokiteltu myytivini olevaksi pitkiaikaiseksi omaisuuseriksi
IFRS5:n mukaan (liite 37).
Mikain osakkuusyritys ei ole julkisesti noteerattu.

LIIKETAPAHTUMAT OSAKKUUSYRITYSTEN KANSSA

MILJ. EUROA ‘:I!I 2010
MYYNTI 0 0
OSTOT 7 6
KORKOTUOTOT 0 0
KORKOKULUT 0 0
SAAMISET

MYYNTISAAMISET JAMUUT SAAMISET 0 8
VELAT

OSTOVELAT JAMUUT VELAT 3 2

Liiketapahtumat Metsi-Botnian kanssa sisaltyvit litketoimiin sisaryritysten

kanssa (liite 35).



15 Myytavissa olevat rahoitusvarat

N

MILJ. EUROA 2010
MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT
OSUUDET MUISSA YRITYKSISSA
JULKISESTINOTEERATUT OSAKKEET 0 0
MUUT 341 314
341 314
YHTEENSA 341 314
RAHOITUSVAROJEN JA -VELKOJEN KAYVAN ARVON HIERARKIA 2011
MILJ. EUROA LITE TASO1 TASO2 TASO3 YHTEENSA
KAYPAAN ARVOON TULOSVAIKUTTEISESTI KIRJATTAVAT PITKAAIKAISET
RAHOITUSVARAT 15
MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT 15 0 341 341
KAYPAAN ARVOON TULOSVAIKUTTEISESTI KIRJATTAVAT
LYHYTAIKAISET RAHOITUSVARAT 19
JOHDANNAISSAAMISET 28 0 16 16
JOHDANNAISVELAT 28 49 54
2010
MILJ. EUROA LIITE TASO1 TASO2 TASO3 YHTEENSA
KAYPAAN ARVOON TULOSVAIKUTTEISESTI KIRJATTAVAT PITKAAIKAISET
RAHOITUSVARAT 15
MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT 15 0 314 314
KAYPAAN ARVOON TULOSVAIKUTTEISESTI KIRJATTAVAT
LYHYTAIKAISET RAHOITUSVARAT 19 1 1
JOHDANNAISSAAMISET 28 8 13 21
JOHDANNAISVELAT 28 36 36

RAHOITUSVARAT, JOIDEN ARVO MAARITELTY TASON 3 MUKAISESTI
MILJ. EUROA

-ill 2010

Taseessa kiypain arvoon arvostetut rahoitusvarat ja rahoitusvelat on luokiteltu
IFRS 7 (Rahoitusinstrumentit; tilinpaitdksessi esitettivit tiedot) kappaleiden

Z

ARVO 1.1. 314 278 27 Aja27 B mukaisesti.
VOITOT JATAPPIOT TULOSLASKELMASSA
VOITOT JATAPPIOT LAAJASSA TULOKSESSA 22 35 Taso 1 Kayvat arvot perustuvat suoraan markkinoilta saatuun noteeraukseen.
HANKINNAT 1 Taso2 Kiyvitarvot perustuvat markkinoilta saatuihin hintatietoihin perustu-
VYYNNIT viin arvostusmenetelmilli lasketcuihin arvoihin.
Taso 3 Kiyvit arvot civit perustu markkinainformaatioon, vaan yhtién omiin
ARVO 31.12. 341 314

oletuksiin.

Myytivissi olevat rahoitusvarat ovat julkisesti noteerattuja ja noteeraamat-
tomia osakkeita. Julkisesti noteerattujen osakkeiden kiyvit arvot perustuvat
tilinpddtospdivin porssinoteerauksiin. Merkittavin julkisesti noteeratuista osa-
keomistuksista oli joulukuussa 2008 Graphic Papers -liiketoiminnan myynnissi
saatu noin kahden prosentin osuus Sappi Limitedisti. Sappi Limitedin osakkeet
myytiin vuoden 2010 aikana. Kaupasta realisoitui M-realille noin 8 miljoonan
curon kiyvin arvon ja myyntivoiton tulosvaikutus.
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Noteeraamattomien osakkeiden merkittivin erd on noin 2,5 prosentin osuus
Pohjolan Voima Oy:ssi. Yhtio kiy kauppaa osakkaidensa kanssa. Sihkén ja
limmén hinta perustuu tuotantokustannuksiin ja maksettu hinta on yleensi
markkinahintaa alhaisempi. Konsernilla on oikeus noin 6,4 prosentin osuuteen
Pohjolan Voiman B-osakkeiden kautta Olkiluodon ydinvoimalan (OL1 ja OL2)
tuottamaan energiaan, noin 6,4 prosentin osuuteen C2-osakkeiden kautta Meri-
Porin hiilivoimalan tuottamaan energiaan ja G10-sarjan kautta 84 prosentin
osuuteen Himeenkyron Voima Oy:n tuottamaan energiaan. Lisiksi konsernilla
on noin 1,8 prosentin osuus rakenteilla olevasta Olkiluoto 3:sta Pohjolan
Voiman B2-osakkeiden kautta.

Pohjolan Voima Oy:n osakeomistus arvostetaan osakesarjoittain vuosinel-
janneksittdin kiypiin arvoon kiyttien diskontatun kassavirran menetelmin
ja aiempien transaktioiden mukaisen arvostuksen painotettua keskiarvoa.
Laskennassa kaytetty keskimdirdinen painotettu padomakustannus oli 4,07
(4,66) prosenttia. Energian hinnan osalta on kiytetty 12 kuukauden liukuvaa
keskiarvoa sihkon hintaennusteista, miki osaltaan tasoittaa sihkon markkina-
hinnan lyhytaikaisia vaihteluita. Kdyvin arvon muutokset Suomen verokannan
mukaisella laskennallisella verovelalla vihennettyni kirjataan laajan tuloksen
eriin ja esitetdin oman pdioman kéyvin arvon rahastossa. Pohjolan Voima
Oy:n osakkeiden hankintameno on 33 miljoonaa euroa (28) ja kiypi arvo 337
miljoonaa euroa (310). Ydinvoimaosakkeitten kiypi arvo oli 336 (312), 301
miljoonaa (283) B-sarja ja 35 miljoonaa (29) B2-sarja, hiilivoimaosakkeitten
(C2-sarja) -6 miljoonaa curoa (-4) seki G10-sarja 7 miljoonaa euroa (2).

Pohjolan Voiman osakkaiden vilinen osakassopimus rajoittaa osakkeiden
vapaata kauppaa muiden kuin osakkaiden kanssa.

Muut noteeraamattomat osakkeet, joiden kiypi arvo ei ole luotet-
tavasti mdritettivissd, on arvostettu arvonalentumisilla vihennettyyn
hankintamenoon.
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16 Muut rahoitusvarat

MILJ. EUROA ‘:Ill 2010

KOROLLISET LAINASAAMISET

SAMAN KONSERNIN YRITYKSILTA 49

OSAKKUUSYRITYKSILTA

MUILTA 4 5
54

KOROTTOMAT SAAMISET

SAMAN KONSERNIN YRITYKSILTA 4 4

OSAKKUUSYRITYKSILTA

MUILTA 1 0

ETUUSPOHJAISET ELAKEJARJESTELYT (LIITE 22) 4 1

5
PITKAAIKAISET RAHOITUSVARAT YHTEENSA 13 59

Lainasaamiset saman konsernin yrityksiltd sisiltavit saamiset emoyritys
Metsiliitto Osuuskunnalta ja emoyrityksen muilta tytiryrityksiled. Metsiliitto
Osuuskunta maksoi ennenaikaisesti 49 miljoonan euron lainan vuonna 2011.
Laina syntyi Metsd-Botnian omistusjirjestelyn yhteydessi vuonna 2009.



17 Laskennalliset verot

LASKENNALLISTEN VEROVELKOJEN JA -SAAMISTEN TASMAYTYS TASEESEEN 2011

N

Z

KIRJATTU TULOS- KIRJATTU MUIHIN LAAJAN
MILJ. EUROA 1.1.2011 LASKELMAAN YRITYSMYYNNIT MUUNTOEROT TULOKSEN ERIIN 31.12.2011
LASKENNALLISET VEROSAAMISET TASEESSA
ELAKEVELVOITTEET JAMUUT VARAUKSET 1 1
SISAISET KATTEET 2 -1 1
MUUT VALIAIKAISET EROT 5 1 11
LASKENNALLINEN VEROSAAMINEN YHTEENSA 8 0] 13
NETOTETTU LASKENNALLISESTA VEROVELASTA -5 (] -5 -9
LASKENNALLINEN VEROSAAMINEN TASEESSA 4 (0] o] 4
LASKENNALLISET VEROVELAT TASEESSA
POISTOERO JAVEROTTOMAT VARAUKSET 104 -18 -3 83
MYYTAV|__SSA"QLEV|EN RAHOITUSVAROJEN ARVOSTA-
MINEN KAYPAAN ARVOON 73 (0] 1 74
OMAN PAAOMAN SUOJAUS -1 1 (0]
MUUT VALIAIKAISET EROT 7 -1 o] 6
LASKENNALLINEN VEROVELKA YHTEENSA 184 -20 -3 2 163
NETOTETTU LASKENNALLISESTA VEROSAAMISESTA -5 ] -5 -9
LASKENNALLINEN VEROVELKA TASEESSA 179 -20 -3 -3 154
NETTOVEROVELKA -176 20 3 3 -150
Laskennallisten verosaamisten muut viliaikaiset erot johtuvat pidasiassa rahoitusleasingista aiheutuvasta viliaikaisesta erosta.
LASKENNALLISTEN VEROVELKOJEN JA -SAAMISTEN TASMAYTYS TASEESEEN 2010

KIRJATTU TULOS- KIRJATTU MUIHIN LAAJAN
MILJ. EUROA 1.1.2010 LASKELMAAN MUUNTOEROT TULOKSEN ERIIN 31.12.2010
LASKENNALLISET VEROSAAMISET TASEESSA
ELAKEVELVOITTEET JAMUUT VARAUKSET 1 1
SISAISET KATTEET 2 0 2
KAYTTAMATTOMAT VEROTUKSELLISET TAPPIOT JA
HYVITYKSET 10 -10 0
MUUT VALIAIKAISET EROT 5 0 5
LASKENNALLINEN VEROSAAMINEN YHTEENSA 18 -10 8
NETOTETTU LASKENNALLISESTA VEROVELASTA -15 10 -5
LASKENNALLINEN VEROSAAMINEN TASEESSA 3 0] 3
LASKENNALLISET VEROVELAT TASEESSA
POISTOERO JAVEROTTOMAT VARAUKSET 102 -5 7 104
MYYTA\/l__SSA»_Q}LEVlEN RAHOITUSVAROJEN ARVOSTA-
MINEN KAYPAAN ARVOON 66 0 7 73
OMAN PAAOMAN SUOJAUS 8 -8
MUUT VALIAIKAISET EROT 9 -6 1 3 7
LASKENNALLINEN VEROVELKA YHTEENSA 177 -3 8 2 184
NETOTETTU LASKENNALLISESTA VEROSAAMISESTA -15 10 0] -5
LASKENNALLINEN VEROVELKA TASEESSA 162 7 8 2 179
NETTOVEROVELKA -159 -7 -8 -2 -176

Laskennalliset verosaamiset ja -velat voidaan vihentii toisistaan, jos on olemassa laillisesti toimeenpantavissa oleva oikeus kuitata kauden verotettavaan tuloon
perustuvat verosaamiset ja -velat keskeniin ja milloin laskennalliset verot liittyvit saman veronsaajan perimiin tuloveroihin joko samalta verovelvolliselta tai eri vero-
velvolliselta, kun saaminen ja velka on tarkoitus realisoida nettomiiriisesti. Konsernilla ei ollut 31.12.2011 eikd 31.12.2010 verotuksellisia nettotappioita, joista olisi
kirjattu laskennallista verosaamista. Ne litketoiminnan tappiot, joiden kiyttoon liittyy epavarmuutta ja joista ci timin vuoksi ole kirjattu laskennallista verosaamista
olivat noin 1 160 (1 060) miljoonaa euroa lihinni Saksassa ja Ranskassa sekd Suomessa. Niiti tappioita vastaava laskennallinen verosaaminen on noin 330 (300)
miljoonaa euroa. Tappioista vanhenee noin 21 miljoonaa euroa vuosina 2018-2021. Loput eivit vanhene.
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18 Vaihto-omaisuus

MILJ. EUROA m!l 2010
AINEET JATARVIKKEET 104 144
KESKENERAISET TUOTTEET 10 16
VALMIIT TUOTTEET 207 223
ENNAKKOMAKSUT 14 8

335 391

Vuonna 2011 kirjattiin kuluksi 19 miljoonaa euroa, jolla vaihto-omaisuuden
kirjanpitoarvo alennettiin vastaamaan sen nettorealisointiarvoa. Vaihto-
omaisuuden kirjanpitoarvon alennuksia tehtiin Alizay Paperissa 12 miljoonaa
euroa, M-real Zandersissa S miljoonaa euroa ja Adnekoski Paperissa 2 miljoonaa
curoa.

Vuonna 2010 kirjattiin kuluksi 1 miljoonaa euroa, jolla vaihto-omaisuuden
kirjanpitoarvo alennettiin vastaamaan sen nettorealisointiarvoa.

Kulukirjaus sisiltyy tuloslaskelmassa kohtaan materiaalit ja palvelut.

19 Myyntisaamiset ja muut saamiset

MILJ. EUROA

KAYPAAN ARVOON TULOSVAIKUTTEISESTI KIRJATTAVAT
LYHYTAIKAISET RAHOITUSVARAT

-:Ill 2010

Saamiset konsernin yrityksilta sisiltavit saamiset emoyritys Metsiliitto
Osuuskunnalta ja emoyrityksen muilta tytiryrityksilti.
Konserniyritysten toimitusjohtajilta, heidin sijaisiltaan, hallituksen jiseniled
sckd vastaaviin toimielimiin kuuluvilta henkil6ilti ei ole lainasaamisia.
Metsiliitto-konsernin johtoryhmin jisenten osakeomisohjelmaa varten
perustetusta yrityksesti Metsiliitto Management Oy:sti on kerrottu tarkemmin
liitteessd 34.

EPAVARMAT MYYNTISAAMISET

Muilta olevista myyntisaamisista on vihennetty seuraavat erit:

MILJ. EUROA -:Ill 2010
ARVO 1.1. 6 7
LISAYS 1
VAHENNYS -4 -2
ARVO 31.12. 4 6

MUILTA OLEVIEN MYYNTISAAMISTEN IKAJAKAUMA

ERAANTYMATTOMAT 246 329
ERAANTYNEET
ALLE 30 PAIVAA 25 28
31-60 PAIVAA 1 0
61-90 PAIVAA 1 2
91-180 PAIVAA 0 1
YLI 180 PAIVAA 2 0
YHTEENSA 275 360

ARVO 1.1. 1 1 SIIRTOSAAMISIIN LIITTYVAT OLENNAISET ERAT
LISAYS 1 LYHYTAIKAISET
KAYVAN ARVON MUUTOS 0 HENKILOKULUJAKSOTUKSET
VAHENNYS -1 -1 KOROT
ARVO 31.12. ] 1 VAKUUTUKSET il
MUUT 14 10
Kiypain arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ovat padasiassa YHTEENSA L2 15
noteerattuja joukkovelkakirjalainoja, jotka on kokonaisuudessaan luokiteltu
kaupankayntitarkoituksessa pidettavaksi.
KOROLLISET LAINASAAMISET
SAMAN KONSERNIN YRITYKSILTA 44 s« 20Rahavarat
OSAKKUUSYRITYKSILTA 0 7
MUILTA 0 1
44 62 MILJ. EUROA -:I!I 2010
MYYNTISAAMISET JA MUUT KOROTTOMAT SAAMISET LYHYTAIKAISET SIJOITUKSET 184 259
SAMAN KONSERNIN YRITYKSILTA KATEINEN RAHA JA PANKKITILIT 121 149
MYYNTISAAMISET 9 12 YHTEENSA 305 408
MUUT SAAMISET 0 0
SIIRTOSAAMISET 19 16
58 8 Lyhytaikaisct sijoitukset ovat padasiassa yritys- ja sijoitustodistuksia ja maara-
OSAKKUUSYRITYKSILTA aikaistalletuksia, joiden alkuperiinen juoksuaika on alle kolme kuukautta.
MYYNTISAAMISET
MUILTA
MYYNTISAAMISET 275 360
MUUT SAAMISET 42 51
SIIRTOSAAMISET 1e) 15
336 426
LYHYTAIKAISET SAAMISET 408 516
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21 Oma paaoma

OSAKEPAAOMAN JA YLIKURSSIRAHASTON MUUTOKSET

W

R |

MILJ. EUROA A-OSAKKEET B-OSAKKEET  YLIKURSSIRAHASTO RAHASTO YHTEENSA

1.1.2010 62 496 667 1225
2010 EIMUUTOKSIA

31.12.2010 62 496 667 1225
2011
YLIKURSSIRAHASTON ALENTAMINEN

SIIRTO SIJOITETUN VAPAAN OMAN PAAOMAN RAHASTOON -281 281 (]

SIIRTO KERTYNEISIIN VOITTOVAROIHIN, TAPPION KATTAMINEN -383 -383
LUOKITTELUN MUUTOS

SIIRTO KERTYNEISIIN VOITTOVAROIHIN -3 -3
LUNASTAMATTA JAANEET VANHAT OSAKKEET 4 4

31.12.2011 62 496 0 285 843

A-osakkeilla on yhtikokouksessa 20 dinti ja B-osakkeilla 1 d4ni. Kaikki osakkeet oikeuttavat yhtildiseen osinkoon. A-osake voidaan muuntaa B-osakkeeksi osak-
keenomistajan tai hallintarekisterdityjen osakkeiden hoitajan kirjallisesta vaatimuksesta. Muuntamisesta ei suoriteta rahavastiketta.

OSAKKEIDEN LUKUMAARA

KPL A-OSAKKEET B-OSAKKEET YHTEENSA

1.1.2010 36 339550 291826 062 328165612
2010 EIMUUTOKSIA

31.12.2010 36 339550 291826 062 328165612
2011 EIMUUTOKSIA

31.12.2011 36 339 550 291 826 062 328165612

Kaikki liikkeeseen lasketut osakkeet on maksettu tiysimidriisesti.

ARVONMUUTOS JA MUUT RAHASTOT

MILJ. EUROA -:Ill 2010
ARVONMUUTOSRAHASTO 226 221
VARARAHASTO JA YHTIOJARJESTYKSEN MUKAISET

RAHASTOT 2 2
YHTEENSA 228 223

YLIKURSSIRAHASTO
Ylikurssirahastoon on kirjattu osakemerkinnin yhteydessi yhtiélle tullut nimel-
lisarvon ylittivi maara.

VARARAHASTO JA YHTIOJARJESTYKSEN MUKAISET RAHASTOT
Vararahasto ja yhtiojirjestyksen mukaiset rahastot ovat lahinni yhtickokouksen
padtdksin perustettuja ja kartutettuja rahastoja.

ARVONMUUTOSRAHASTO

Arvonmuutosrahasto sisiltad korko-, valuutta- ja hyoédykejohdannaisten
suojauslaskennan mukaisen kiyvin arvon tehokkaan osuuden muutoksen seki
myytavissi olevien rahoitusvarojen kiyvin arvon muutoksen laskennallisella
verolla vihennettyna.

MUUNTOEROT

Muuntoerot-rahasto sisiltid ulkomaisten yksikkojen tilinpddtosten muuntami-
sesta syntyneet muuntocerot sekd ulkomaisiin yksikkéihin tehtyjen nettosijoitus-
ten suojauksista syntyneet voitot ja tappiot laskennallisella verolla vihennettyni
silloin, kun suojauslaskennan edellytykset ovat tiyteyneet.

SIJOITETUN VAPAAN OMAN PAAOMAN RAHASTO
Suomen osakeyhtiélain mukaan sijoitetun vapaan oman paioman rahastoon
merkitdin se osa osakkeiden merkintihinnasta, jota osakeantipaitdksen mukaan

ci merkitd osakepdiomaan ja jota ci kirjanpitolain mukaan merkiti vicraaseen
padomaan, scki sellainen oman padoman sijoitus, jota ei merkitd muuhun rahas-
toon. M-real Oyj:n varsinainen yhtidkokous 23.3.2011 paitti alentaa M-real
Oyj:n sidottuun omaan padomaan kuuluvaa ylikurssirahastoa siirtimalli sielld
olevat varat sijoitetun vapaan oman piioman rahastoon. Samassa yhetydessi
M-real luokitteli uudelleen aiemmin kirjatun fuusiovoiton 3 miljoonaa euroa ja
siirsi sen kertyneisiin voittovaroihin. Sijoitetun vapaan oman paiman rahastosta
on katettu emoyhtién 31.12.2010 mennessi kertyneet tappiot 383 miljoonaa
curoa. M-real Oyj myi marraskuussa 2001 arvo-osuusjirjestelmiin miiriaikaan
mennessd siirtdimittd jidneet osakkeet. Saadut varat kulut viahennettyina
talletettiin Aluchallintovirastoon. Tililli olleet varat maksettiin M-realille mar-
raskuussa 2011, koska 10 vuoden méiriaika oli kulunut varojen tallectamisesta.
Varat, 4 miljoonaa euroa, kirjattiin sijoitetun vapaan oman paioman rahastoon.

OSINGOT
Tilinpditospaivin jalkeen hallitus ei ole ehdottanut osingonjakoa.

22 Elakevelvoitteet

Konsernilla on eri maissa, joissa se toimii useita etuuspohjaisia ja maksupohjaisia
clikejirjestelyji, jotka noudattavat kyseisten maiden paikallisia sidnnostoji ja
kiytintojd. Suurin osa konsernin elikejirjestelyisti on maksupohjaisia.

Suomen merkittivin elikejirjestelmi on TYEL, jossa ectuudet midraytyvit
suoraan edunsaajan ansioiden perusteella.

Suomessa on elikejirjestelyjd, jotka ovat Metsiliiton Toimenhaltijain
Elikesaition vastuulla. Elikesidtion jirjestelyt ovat etuuspohjaisia ja ennalta
rahastoituja. Lisiksi Suomessa on muita maksupohjaisia jirjestelyja.

Ulkomaiset elikejirjestelyt koostuvat etuuspohjaisista sekd maksupohjaisista
jarjestelyistd.
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TYOSUHTEEN PAATTYMISEN JALKEISET ETUUDET

JARJESTELYYN KUULUVIEN VAROJEN JAKAUMA, %

MILJ. EUROA 2010 OSAKEINSTRUMENTIT 33 38
ETUUSPOHJAISET ELAKEJARJESTELYT 66 73 VELKAINSTRUMENTIT 18 21
MAKSUPOHJAISET ELAKEJARJESTELYT 11 11 KIINTEISTOT 14 14
NETTOVELKA 77 84 JOUKKOVELKAKIRJALAINAT 25 17

MUUT 10 10
YLIRAHASTOIDUT JARJESTELYT TASEEN VASTAAVISSA 4 1 YHTEENSA 100 100
VELKA YHTEENSA 81 85

ETUUSPOHJAISET ELAKE-ETUUDET

TILIKAUDEN JA AIKAISEMPIEN TILIKAUSIEN TIEDOT
ETUUSPOHJAISISTA ELAKEJARJESTELYISTA JOHTUVAN

c 112
VIL) EUROA “ 2010 VFL\/OITTEEN NYKYARVO - 110 11
RS ) JARJESTELYYN KUULUVIEN VAROJEN KAYPA ARVO 46 40
RAHASTOVASTUU -65 72
RAHASTOITUJEN VELVOITTEIDEN NYKYARVO a4 45
RAHASTOIMATTOMIEN VELVOITTEIDEN NYKYARVO 66 67 i )
JARJESTELYSTA JOHTUVAN VELAN
110 112 KOKEMUSPERAISET TARKISTUKSET 2 1
JARJESTELYYN KUULUVIEN VAROJEN
JARJESTELYYN KUULUVIEN VAROJEN KAYPA ARVO -46 40 KOKEMUSPERAISET TARKISTUKSET 1 2
KIRJAAMATTOMAT VAKUUTUSMATEMAATTISET
VOITOT JATAPPIOT 1 2
NETTOVELKA TASEESSA 66 74
KAYTETYT VAKUUTUSMATEMAATTISET OLETTAMUKSET:
ELAKEVASTUUT TULOSLASKELMASSA 2010
TILIKAUDEN TYOSUORITUKSEEN PERUSTUVAT MENOT 3 3  Suomi
KORKOMENOT = 5 DISKONTTOKORKO % 4,75 4,25
JARJESTELYYN KUULUVIEN VARGJEN ODOTETTU TUOTTO = > JARJESTELYYN KUULUVIEN VAROJEN ODOTETTU TUOTTO % 5,7 5.7
VAKUUTUSMATEMAATTISET VOITOT JA TAPPIOT il -2 TULEVAPALKANKOROTUSOLETTAMUS % = 0.0
TAPPIOT/VOITOT JARJESTELYN SUPISTAMISESTA TULEVAT ELAKKEIDEN KOROTUKSET % 2.1 14
VHTEENSA SISALTYY HENKILOSTOKULUHIN ARVIOITU JALJELLA OLEVA TYOSSAOLOAIKA (VUOSIA) () 0
1SO-BRITANNIA
Jarjestelyjen varallisuuden tuotto oli 3 miljoonaa euroa (2010 4 miljoonaa DISKONTTOKORKO % 4,7 54
curoa). JARJESTELYYN KUULUVIEN VAROJEN ODOTETTU TUOTTO % 6,62 6,84
TULEVA PALKANKOROTUSOLETTAMUS % 3,0 45
ETUUSPOHJAISISTA JARJESTELYISTA JOHTUVAN VELVOITTEEN NYKYARVON TULEVAT ELAKKEIDEN KOROTUKSET % 3,0 3,5
MUUTOS R . .
- - ARVIOITU JALJELLA OLEVA TYOSSAOLOAIKA (VUOSIA) 11 12
ETUUSPOHJAISISTA JARJESTELYISTA JOHTUVA VELVOITE 1.1. 112 109
TILIKAUDEN TYOSUORITUKSEEN PERUSTUVAT MENOT 3
SAKSA
KORKOMENOT 5
- - . DISKONTTOKORKO % 5,25 53
TYONTEKIJAN MAKSUSUORITUKSET JARJESTELYYN 1 -
JARJESTELYYN KUULUVIEN VAROJEN ODOTETTU TUOTTO % N/A N/A
VAKUUTUSMATEMAATTISET VOITOT JA TAPPIOT 1
TULEVA PALKANKOROTUSOLETTAMUS % 25 2,5
YRITYSMYYNNIT -5 0 -
TULEVAT ELAKKEIDEN KOROTUKSET % 2,0 2,0
MAKSETUT ETUUDET e -7 R . "
ARVIOITU JALJELLA OLEVA TYOSSAOLOAIKA (VUOSIA) 13,5 12
MUUT OIKAISUT -1
MUUNTOEROT 1 1 )
- - ITAVALTA
ETUUSPOHJAISISTA JARJESTELYISTA JOHTUVA VELVOITE
31.12. 110 112 DISKONTTOKORKO % 51
JARJESTELYYN KUULUVIEN VAROJEN ODOTETTU TUOTTO % N/A
JARJESTELYYN KUULUVIEN VAROJEN KAYVAN ARVON MUUTOS TULEVA PALKANKOROTUSOLETTAMUS % 2,02
JARJESTELYYN KUULUVIEN VAROJEN KAYPA ARVO 1.1. 40 36  TULEVAT ELAKKEIDEN KOROTUKSET % 20
JARJESTELYYN KUULUVIEN VAROJEN ODOTETTU TUOTTO 2 2 ARVIOITU JALJELLA OLEVATYOSSAOLOAIKA (VUOSIA) 19
VAKUUTUSMATEMAATTISET VOITOT JA TAPPIOT 0 2
TYONTEKIJAN MAKSUSUORITUKSET JARJESTELYYN 0 1 M-real Hallein Itivallassa myytiin syyskuussa 2011.
TYONANTAJAN MAKSUSUORITUKSET JARJESTELYYN a4 0
SVEITSI
MAKSETUT ETUUDET -1 2 DISKONTTOKORKO % 3,0 3.0
MUUNTOEROT 1 1 JARJESTELYYN KUULUVIEN VAROJEN ODOTETTU TUOTTO % 35 35
JARJESTELYYN KUULUVIEN VAROJEN KAYPA ARVO 31.12. 46 40 TULEVA PALKANKOROTUSOLETTAMUS % 1,5 15
TULEVAT ELAKKEIDEN KOROTUKSET % 05 0.5
Arvioidut maksusuoritukset etuuspohjaisiin jirjestelyihin vuonna 2012 ovat 2 ARVIOITU JALJELLA OLEVATYOSSAOLOAIKA (VUOSIA) 553 6.3

miljoonaa curoa.
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23 Varaukset

UUDELLEEN- YMPARISTO- MUUT .
MILJ. EUROA JARJESTELY VELVOITTEET VARAUKSET YHTEENSA
1.1.2011 24 2 16 41
MUUNTOEROT (o] (0] o] (o]
VARAUSTEN LISAYKSET 107 16 42 165
KAYTETYT VARAUKSET -21 (0] -11 -32
KAYTTAMATTOMIEN VARAUSTEN PERUUTUKSET -1 o] -3 -4
DISKONTTAUKSEN VAIKUTUS 0] [0} [0} 0]
31.12.2011 109 18 44 171
PITKAAIKAINEN 31
LYHYTAIKAINEN 140
Merkittivin varausten lisiys vuonna 2011 oli Office Papersissa tchdyt Alizay 24 Rahoitusvelat

Paperin tehtaan sulkemiseen liittyvit noin 88 miljoonan euron varaukset
(uudelleenjirjestelyvaraus 57 miljoonaa euroa, ympiristovaraukset 16 miljoonaa

curoa ja muut varaukset 15 miljoonaa curoa). Speciality Paperissa tehtiin MILJ. EUROA -:HI 2010

noin 66 miljoonan euron varaukset (uudelleenjirjestelyvaraus 49 miljoonaa PITKAAIKAISET KOROLLISET RAHOITUSVELAT
euroa ja muut varaukset 17 miljoonaa euroa) liittyen suunnitelmiin lakkauttaa JOUKKOVELKAKIRJALAINAT 585 687
Gohrsmiihlen ja Reflexin tappiolliset toiminnot. Lisiksi M-real Halleinin LAINAT RAHOITUSLAITOKSILTA 20 a7
myyntiin liittyen kirjattiin Market Pulp and Energyssi noin 9 miljoonaa euroa ELAKELAINAT T 204
muita varauksia.
o o o ) . RAHOITUSLEASINGVELAT 24 25
Muut varaukset sisiltavit varauksia liittyen mm. tappiollisiin sopimuksiin,
.. e P e . MUUT VELAT 54 53
vuokriin, veroihin ja kanteisiin konserniyhtiéiti vastaan. Varausten kokonais- -
summasta 171 miljoonasta eurosta pitkdaikaisten varausten osuus on 31 miljoo- ~ "HTEENSA 858 1016
naa curoa ja lyhytaikaisten varausten osuus 140 miljoonaa curoa. Pitkiaikaisen
varauksen arvioidaan pddosin purkautuvan vuoden 2013 loppuun mennessa. LYHYTAIKAISET KOROLLISET RAHOITUSVELAT
PITKAAIKAISTEN VELKOJEN LYHYTAIKAINEN OSUUS 166 111
LYHYTAIKAISET LAINAT 0 3
RAHOITUSVEKSELIT i 2
MUUT VELAT 112 218
YHTEENSA 279 334
KOROLLISET VELAT YHTEENSA 1137 1350

KOROLLISET RAHOITUSVARAT

PITKAAIKAISET

LAINASAAMISET 4 53
53

LYHYTAIKAISET
KAYPAAN ARVOON TULOSVAIKUTTEISESTI KIRJATTAVAT

LYHYTAIKAISET RAHOITUSVARAT (o} 1
LAINAT JAMUUT SAAMISET 44 61
LYHYTAIKAISET SIJOITUKSET JAKSOTETTUUN
HANKINTAMENOON 184 259
KATEINEN RAHA JA PANKKITILIT 121 149
349 470
KOROLLISET RAHOITUSVARAT YHTEENSA 354 523
KOROLLISET NETTOVELAT 783 827
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RAHOITUSVELKOJEN LYHENNYSTEN JA RAHOITUSKULUJEN KASSAVIRRAT 31.12.2011

MILJ. EUROA KIRJA-ARVO 2012 2013 2014 2015 2016 2017-
JOUKKOVELKAKIRJALAINAT 688
LYHENNYS -103 -497 -88
RAHOITUSKULU -56 -31 -4
LAINAT RAHOITUSLAITOKSILTA 45
LYHENNYS -25 -17 -2 -1 0
RAHOITUSKULU -1 -0 0 0
ELAKELAINAT 210
LYHENNYS -35 -39 -29 -19 -19 -68
RAHOITUSKULU -12 -10 -7 -5 -4 -8
RAHOITUSLEASINGVELAT 27
LYHENNYS -3 -2 -2 -1 -1 -18
RAHOITUSKULU -1 -1 -1 -1 0 0
MUUT PITKAAIKAISET KOROLLISET VELAT 54
LYHENNYS 0 0 0 -50 -4
RAHOITUSKULU -1 -2 -1 -2
PITKAAIKAISET KOROLLISET RAHOITUSVELAT, YHTEENSA 1024
JOSTA 2012 LYHENNYKSET -166
PITKAAIKAISET KOROLLISET RAHOITUSVELAT TASEESSA 858
YHTEENSA
LYHENNYS -166 -555 -121 -71 -21 -90
RAHOITUSKULU -72 -43 -14 -8 -5 -8
LYHYTAIKAISET KOROLLISET VELAT 113
LYHENNYS -113
RAHOITUSKULU
OSTOVELAT JAMUUT VELAT 358
LYHENNYS -356 -1 -1 -0 0 0
YHTEENSA 1495
LYHENNYS -635 -556 -122 -71 -21 -90
RAHOITUSKULU -72 -43 -14 -8 -5 -8
TAKAUSSOPIMUKSET
JOHDANNAISVELAT 54
KORONVAIHTOSOPIMUKSET 5 1 -1 -1 0 1
VALUUTTAJOHDANNAISET -1454 -4 -2 0 0 o]
HYODYKEJOHDANNAISET -6 -2 0 0 0 o]
JOHDANNAISVELAT YHTEENSA -1455 -5 -3 -1 0 1
JOHDANNAISSAAMISET 16
KORONVAIHTOSOPIMUKSET 0 0 0 0 0 0
VALUUTTAJOHDANNAISET 1448 4 2 0 0 0
HYODYKEJOHDANNAISET 0 0 0 0 0 0
JOHDANNAISSAAMISET YHTEENSA 1448 4 2 0 0 0
JOHDANNAISET NETTOKASSAVIRTA -7 -1 -1 1 0 1
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RAHOITUSVELKOJEN LYHENNYSTEN JA RAHOITUSKULUJEN KASSAVIRRAT 31.12.2010

N

Z

MILJ. EUROA KIRJA-ARVO 2011 2012 2013 2014 2015 2016-
JOUKKOVELKAKIRJALAINAT 739
LYHENNYS -51 -103 -494 91
RAHOITUSKULU -61 -56 -30 -4
LAINAT RAHOITUSLAITOKSILTA 74
LYHENNYS -28 -24 -20 -2
RAHOITUSKULU -1 -1 0 0
ELAKELAINAT 233
LYHENNYS -29 -28 -39 -29 -20 -88
RAHOITUSKULU -14 -12 -10 -7 -6 -12
RAHOITUSLEASINGVELAT 28
LYHENNYS -3 -2 -2 -1 -1 -19
RAHOITUSKULU 0 0 0 0 0 0
MUUT PITKAAIKAISET KOROLLISET VELAT 53
LYHENNYS 0 0 -49 -4
RAHOITUSKULU -1 -1 -1 0
PITKAAIKAISET KOROLLISET RAHOITUSVELAT, YHTEENSA 1127
JOSTA 2011 LYHENNYKSET -111
PITKAAIKAISET KOROLLISET RAHOITUSVELAT TASEESSA 1016
YHTEENSA
LYHENNYS -111 -157 -604 -123 -21 -111
RAHOITUSKULU =77 -70 -41 -11 -6 -12
LYHYTAIKAISET KOROLLISET VELAT 223
LYHENNYS -223
RAHOITUSKULU
OSTOVELAT JAMUUT VELAT 426
LYHENNYS -418 -3 -2 -1 0 -2
YHTEENSA 1776
LYHENNYS -752 -160 -606 -124 -21 -113
RAHOITUSKULU -77 -70 -41 -11 -6 -12
TAKAUSSOPIMUKSET
JOHDANNAISVELAT 36
KORONVAIHTOSOPIMUKSET 13 13 7 1 1 1
VALUUTTAJOHDANNAISET -2095 -1 0 0 0 0
HYODYKEJOHDANNAISET 0 0 0 0 0 0
JOHDANNAISVELAT YHTEENSA -2 082 12 7 1 1 1
JOHDANNAISSAAMISET 20
KORONVAIHTOSOPIMUKSET 0 0 0 0 0 0
VALUUTTAJOHDANNAISET 2087 2 0 0 0 0
HYODYKEJOHDANNAISET 5 3 0 0 0 0
JOHDANNAISSAAMISET YHTEENSA 2092 5 0 0 0 0
JOHDANNAISET NETTOKASSAVIRTA 10 17 7 1 1 1

TILINPAATOKSEN LITETIEDOT

73

7



JOUKKOVELKAKIRJALAINAT 25 Muut velat

MILJ. EUROA KORKO % ‘:ll 2010
2002-2012 9,20 103 103 MILJ. EUROA m 2010

2002-2014 9,40 58 90 KOROTTOMAT PITKAAIKAISET VELAT SAMAN KONSERNIN
2004-2011 3,325 0 30 YRITYKSILLE 0 0
2004-2011 3,506 0 10 KOROTTOMAT PITKAAIKAISET VELAT MUILLE
2004-2011 3,58 0 12 SIIRTOVELAT 0 1
2006-2013 8,75 497 494 MUUT VELAT 2 7
688 739 YHTEENSA 2 8
RAHOITUSLEASINGVELKOJEN ERAANTYMISAJAT Velat saman konsernin yrityksille sisaltivit velat emoyhtié Metsiliitto
VAHIMMAISLEASING- VAHIMMAISLEASING-  Osuuskunnalle ja emoyhtién muille tytiryhtisille.
MAKSUT MAKSUJEN NYKYARVO
MILJ. EUROA ot 2010 | 2011 2010 PITKAAIKAISET SIIRTOVELAT
ALLE 1 VUOTTA 4 4 3 3 MUUT o 1
1-2 VUOTTA 3 3 2 2 YHTEENSA o 1
2-3VUOTTA 2 2 2 2
3-4VUOTTA 2 2 1 1
4-5VUOTTA 2 1 1 1
YLI 5 VUOTTA 18 19 18 19
31 31 27 s 26 Ostovelat ja muut velat
TULEVAT RAHOITUSKULUT 4 3

VAHIMMAISLEASING- MILJ. EUROA m 2010
MAKSUJEN NYKYARVO 27 28

KOROTTOMAT LYHYTAIKAISET VELAT SAMAN KONSERNIN

YRITYKSILLE
. OSTOVELAT 36 58
Merkittéiv.immét rahoitusleasingsopimukset koskevat Adnevoima Oy:n voima- MUUT VELAT a 1
laitoksia. Adnevoima Oy:n rahoitusleasingsopimusaika oli alunperin 10-15
vuotta. Velat erddntyvit vuoteen 2017 mennessi. Sopimukset sisdltivit jatko- ja SCS)ESE%I\S@; |-|}T(HK\§|'_A|_|EA|SET VELAT
osto-optioita. OSTOVELAT 1 2
MUUT VELAT (o] 0
KOROTTOMAT LYHYTAIKAISET VELAT MUILLE
SAADUT ENNAKOT 3 6
OSTOVELAT 132 137
MUUT VELAT 37 68
SIIRTOVELAT 139 143
YHTEENSA 351 415

Velat saman konsernin yrityksille sisaltivit velat emoyhtié Metsiliitto
Osuuskunnalle ja emoyhtién muille tytiryhtisille.

LYHYTAIKAISET SIIRTOVELAT

PALKKA- JA HENKILOSTOKULUJAKSOTUKSET 42 46
KOROT 12 14
OSTOJEN JAKSOTUKSET 43 46
MUUT 42 37
YHTEENSA 139 143
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27 Rahoitusvarat ja velat luokiteltuna IAS 39:n mukaan seka kayvat arvot

RAHOITUSVARAT 31.12.2011

Z

KAYPAAN o SUOJAUS-  JAKSOTETTUUN
ARVOONTULOS-  MYYTAVISSA LASKENNAN HANKINTA-
VAIKUTTEISESTI OLEVAT  LAINAT JAMUUT ALAISET MENOON
MILJ. EUROA LITE  KIRJATTAVAT RAHOITUSVARAT SAAMISET ~ JOHDANNAISET ~ ARVOSTETUT  KIRJAARVOT  KAYPAARVO
MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT 15 341 341 341
MUUT PITKAAIKAISET RAHOITUSVARAT 16 13 13 13
MYYNTISAAMISET JAMUUT SAAMISET 19 408 408 408
RAHAVARAT 20 305 305 305
JOHDANNAISET 28 16 16 16
YHTEENSA 16 341 726 1083 1083
RAHOITUSVELAT
PITKAAIKAISET KOROLLISET
RAHOITUSVELAT 24 858 858 863
MUUT PITKAAIKAISET VELAT 25 2 2 2
LYHYTAIKAISET KOROLLISET
RAHOITUSVELAT 24 279 279 282
OSTOVELAT JAMUUT VELAT 26 306 306 306
JOHDANNAISET 28 30 24 54 54
30 24 1445 1499 1507
RAHOITUSVARAT 31.12.2010
KAYPAAN SUOJAUS-  JAKSOTETTUUN
ARVOONTULOS-  MYYTAVISSA LASKENNAN HANKINTA-
VAIKUTTEISEST] OLEVAT  LAINAT JAMUUT ALAISET MENOON )
MILJ. EUROA LITE  KIRJATTAVAT RAHOITUSVARAT SAAMISET ~ JOHDANNAISET ~ ARVOSTETUT  KIRJAARVOT  KAYPAARVO
MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT 15 314 314 314
MUUT PITKAAIKAISET RAHOITUSVARAT 16 59 59 61
MYYNTISAAMISET JAMUUT SAAMISET 19 1 515 516 516
RAHAVARAT 20 408 408 408
JOHDANNAISET 28 14 7 21 21
YHTEENSA 15 314 981 7 1317 1320
RAHOITUSVELAT
PITKAAIKAISET KOROLLISET
RAHOITUSVELAT 24 1016 1016 1072
MUUT PITKAAIKAISET VELAT 25 8 8 8
LYHYTAIKAISET KOROLLISET
RAHOITUSVELAT 24 334 334 336
OSTOVELAT JAMUUT VELAT 25 363 363 363
JOHDANNAISET 28 12 24 36 36
12 24 1722 1758 1816

Myyntisaamiset ja muut saamiset eivit sisilli ennakkomaksuja, laskennallisia
verosaamisia ja henkilokulujaksotuksia (liite 19). Ostovelat ja muut rahoitusve-
lat civit sisilld saatuja ennakkomaksuja, laskennallisia verovelkoja ja henkiloku-
lujaksotuksia (liite 26).

M-real-konsernissa kaikki korolliset rahoitusvelat arvostetaan taseeseen
efektiivisen koron menetelmilld jaksotettuun hankintamenoon. Korolliset
rahoitusvarat on luokiteltu IAS-standardin mukaisesti. Kayvit arvot

perustuvat kunkin velan tai varan markkinakorolla laskettuun nykyarvoon.
Sovellettujen diskonttokorkojen vaihteluvili on 0,6-9,9 prosenttia (2010:
0,8-6,6). Korollisista rahoitusveloista on vaihtuvakorkoisia 61 prosenttia (83)
ja loput kiinteikorkoisia. Korollisten rahoitusvelkojen keskikorko on vuoden
2011 lopussa 6,1 prosenttia (5,1). Myyntisaamisten ja muiden saamisten seki
ostovelkojen ja muiden velkojen kiyvirt arvot eivit olennaisesti poikkea niiden
kirjanpitoarvoista tascessa.
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28 Rahoitusjohdannaiset

JOHDANNAISET
NIMELLIS-
ARVO KAYPA ARVO
SUOJAUKSET, KAUPAN-
JOHINEI KAYNTI-
KAYVAN OMAN SOVELLETA TARKOITUK-
JOHDANNAIS-  JOHDANNAIS- . ARVON  RAHAVIRRAN PAAOMAN SUOJAUS- SESSATEHDYT
MILJ. EUROCA VARAT VELAT YHTEENSA  SUOJAUKSET SUOJAUKSET SUOJAUKSET LASKENTAA JOHDANNAISET
2011
KORKOTERMIINI- JA FUTUURISOPIMUKSET 4,0 0.2 -0.2 -0.2
KORKO-OPTIOSOPIMUKSET
KORONVAIHTOSOPIMUKSET 13449 10.4 224 -12,0 -3.7 -4.5 -3.7
KORKOJOHDANNAISET YHTEENSA 13489 10,4 22,6 -12,2 -3,7 -4,5 -3,9
VALUUTTATERMIINISOPIMUKSET 14353 6.1 13.3 -7.2 -4,2 -0.2 -2.8
VALUUTTAOPTIOSOPIMUKSET 41,1 0,1 -0,1 -0.1
VALUUTANVAIHTOSOPIMUKSET 101,2 9.6 -9.6 -9.6
VALUUTTAJOHDANNAISET YHTEENSA 1577,6 6,1 23,0 -16,9 -9,6 -4,2 -0,2 -2,9
SAHKOJOHDANNAISSOPIMUKSET 99.8 6,3 -6.3 2.2 -4,1
SELLUJOHDANNAISSOPIMUKSET 17.8 0.0 0.0 0.0
MUUT HYODYKEJOHDANNAISSOPIMUKSET 6,7 2.5 -2.5 -2,5
HYODYKEJOHDANNAISET YHTEENSA 124,3 0,0 8,8 -8,8 -2,2 -6,6
JOHDANNAISET YHTEENSA 3050,8 16,5 54,3 -37,8 -13,3 -11,0 -0,2 -13,4 0,0
Nimellisarvo sisaltdd myés suljetut sopimukset, joiden maara yhteensd on 1702 miljoonaa euroa.
2010
KORKOTERMIINI- JA FUTUURISOPIMUKSET 8,5 0,1 -0,1 -0,1
KORKO-OPTIOSOPIMUKSET
KORONVAIHTOSOPIMUKSET 12397 4.8 9.0 -4.2 -4.3 -0.6 1.1 -0.3
KORKOJOHDANNAISET YHTEENSA 1248,2 4,8 9,1 -4,3 -4,3 -0,6 11 -0,4
VALUUTTATERMIINISOPIMUKSET 20749 81 17,4 -9.3 51 15,7 12
VALUUTTAOPTIOSOPIMUKSET 17,5 0.1 -0.1 -0.1
VALUUTANVAIHTOSOPIMUKSET 56,1 8.9 -89 -89
VALUUTTAJOHDANNAISET YHTEENSA 2148,5 8,1 26,4 -18,3 -8,9 5,1 -15,7 1,1 0,0
SAHKOJOHDANNAISSOPIMUKSET 76.1 7.4 7.4 6.6 0.8
SELLUJOHDANNAISSOPIMUKSET
MUUT HYODYKEJOHDANNAISSOPIMUKSET 7.1 0,1 0,3 -0,2 -0.2
HYODYKEJOHDANNAISET YHTEENSA 83,2 7.5 0,3 7.2 6.6 0,6
JOHDANNAISET YHTEENSA 34799 20,4 35,8 -15,4 -13,2 11,1 -15,7 2,8 -0,4

Nimellisarvo sisiltid myés suljetut sopimukset, joiden maara yhteensd on 1787 miljoonaa euroa.
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29 Rahavirran suojauslaskennan
eraantymisaikataulu

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

MILJ. EUROA 31.12.2011 MILJ. EUROA 31.12.2010

PERIODIT, JOLLOIN HYVIN TODEN- HYVIN TODEN- PERIODIT, JOLLOIN

ENNAKOIDUN HYVIN TODEN- SOPIMUS- NAKOISET NAKOISET ENNAKOIDUN HYVIN TODEN- SOPIMUS- HYVIN TODEN-
KASSAVIRRAN NAKOISET PERUSTEISET HYODYKE- HYODYKE- KASSAVIRRAN NAKOISET PERUSTEISET NAKOISET
ODOTETAAN VALUUTTA- KORKO- KASSAVIRRAT KASSAVIRRAT ODOTETAAN VALUUTTA- KORKO- HYODYKE-
TOTEUTUVAN KASSAVIRRAT KASSAVIRRAT (SELLU) (SAHKO) TOTEUTUVAN KASSAVIRRAT KASSAVIRRAT KASSAVIRRAT
Q1 103,5 -0,5 6,7 -3,2 Q1 98.9 -0.1 -4.8
Q2 101,8 -0,5 6,7 -3,2 Q2 75,6 -0.1 -4.8
Q3 45,1 -0,5 4,4 -3,2 Q3 36,0 -4.8
Q4 12,8 -0,5 -3,2 Q4 0.0 -4.8
YHTEENSA 2012 263,2 -1,9 17,8 -13,0 YHTEENSA 2011 210,5 -0,2 -19,2
2013 -1,9 -9,8 2012 -7.8
2014 -1,9 -2,4 2013 -1,9
2015 -1,9 -2,1 2014 -0.8
2016 -1,0 2015

KASSAVIRRAT YHTEENSA 263,2 -8,7 17,8 -27,3 KASSAVIRRAT YHTEENSA 210,5 -0,2 -29.7
SUOJAUSLASKENTAAN SUOJAUSLASKENTAAN

KOHDISTETTUJEN JOHDAN- KOHDISTETTUJEN JOHDAN-

NAISTEN NIMELLISARVO 263,2 100,0 17,8 27,3 NAISTEN NIMELLISARVO 2105 30,0 29,7

30 Konsernin rahavirtalaskelman liitetiedot

MILJ. EURCA -:!I 2010

OIKAISUT TILIKAUDEN TULOKSEEN

VEROT -8 21
POISTOT JAARVONALENTUMISET 191 166
OSUUS OSAKKUUSYRITYSTEN TULOKSESTA -53 -54
PITKAAIKAISTEN VAROJEN MYYNTIVOITOT JA -TAPPIOT -19 -32
RAHOITUSKULUT, NETTO 60 73
ELAKEVELVOITTEET JAVARAUKSET 129 -66

300 108

KAYTTOPAAOMAN MUUTOS

VAIHTO-OMAISUUS 37 -78
MYYNTISAAMISET JAMUUT SAAMISET 73 -33
OSTOVELAT JAMUUT VELAT £29) 25

81 -86

TYTARYRITYSMYYNNIT

M-real myi vuonna 2011 Itivallassa sijaitsevan M-real Hallein GmbH:n.
Kauppahinta oli 32 miljoonaa euroa. Myydyn yhtion rahavarat olivat 4 miljoo-
naa curoa ja kassavirtavaikutus 28 miljoonaa curoa.

Vuonna 2010 ei ollut tytiryritysmyynteji.

Muu oman padoman muutos, 4 miljoonaa curoa, on selostettu liitteessi 21.

TILINPAATOKSEN LITETIEDOT = 77

N

Z

7



31 M-realin tarkeimmat tytaryritykset

MAA KONSERNIN OMISTUSOSUUS, % OSAKKEIDEN LUKUMAARA
SAMAN KONSERNIN OSAKKEET JA OSUUDET
METSALIITTO OSUUSKUNTA SUOMI 179171
TYTARYHTIOOSAKKEET
KOTIMAISET
ALREC BOILER QY *) SUOMI 24,92 899
OY HANGO STEVEDORING AB SUOMI 100,00 150
KEMIART LINERS OY SUOMI 100,00 2000000
LOGISWARE OY SUOMI 100,00 4500
000 PETERBOX VENAJA 100,00
M-REAL INTERNATIONAL OY SUOMI 100,00 10000
METSA GROUP FINANCIAL SERVICES OY SUOMI 51,00 25500
ULKOMAISET
M-REAL DEUTSCHE HOLDING GMBH SAKSA 100,00
M-REALFINE B.V. HOLLANTI 100,00 1000
M-REALHOLDING FRANCE SAS RANSKA 100,00 520000
M-REAL IBP DEALS AMERICAS LTD USA 100,00 50
M-REAL IBP DEALS EUROPE S.A. BELGIA 100,00 1000
M-REALNLHOLDING B.V. HOLLANTI 100,00 15350
M-REAL REINSURANCE AG SVEITSI 100,00 19997
M-REAL SVERIGE AB RUOTSI 100,00 10000 000
M-REALUKHOLDINGS LTD ISO-BRITANNIA 100,00 146 750 000

*) Kisitelliin tytiryhtion tavoin osakassopimuksen mukaan.
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MAA KONSERNIN OMISTUSOSUUS, % OSAKKEIDEN LUKUMAARA
KOTIMAISET ALAKONSERNIT
M-REAL INTERNATIONAL OY
M-REAL BENELUXB.V. HOLLANTI 100,00 2000
M-REAL BENELUXN.V./S.A BELGIA 100,00 2921
M-REAL BOARD AND PAPER OO0 VENAJA 100,00 100
M-REALCZ,SR.O. TSEKIN TASAVALTA 100,00
M-REAL DEUTSCHLAND GMBH SAKSA 100,00 1
M-REAL FRANCE SAS RANSKA 100,00 8211
M-REALHELLAS LTD KREIKKA 51,00 306
M-REALHONG KONG LTD HONG KONG 100,00 100
M-REAL SHANGHAILTD KIINA 100,00
M-REAL IBERIA S.A. ESPANJA 100,00 147871
M-REALIRELAND LTD IRLANTI 100,00 5000
M-REALITALIAS.R.L. ITALIA 100,00 100 000
M-REALKFT UNKARI 100,00 30
M-REAL (MIDDLE EAST & NORTH AFRICA) LTD KYPROS 100,00 742105
M-REALPOLSKA SP.Z 0.0. PUOLA 100,00 232
M-REALNORDIC A/S TANSKA 100,00 36
M-REALNORDIC AB RUOTSI 100,00 1000
M-REAL SINGAPORE PTE LTD SINGAPORE 100,00 10000
M-REAL SCHWEIZ AG SVEITSI 100,00 100
M-REALUKLTD ISO-BRITANNIA 100,00 2400
M-REAL USA CORPORATION USA 100,00 180
ULKOMAISET ALAKONSERNIT
M-REAL HOLDING FRANCE SAS
M-REALALIZAY SAS RANSKA 100,00 3203210
M-REAL DEUTSCHE HOLDING GMBH
M-REAL ZANDERS GMBH SAKSA 100,00 2800000
M-REAL NEW JERSEY SERVICE CO. USA 100,00
BGE EISENBAHNVERKEHR GMBHY SAKSA 40,00
METSALIITTO ENERGIE GMBH SAKSA 80,00
M-REALNLHOLDING BV
M-REAL IBP DEALS (CHINA) LTD KIINA 100,00
M-REALIBP HKLTD HONG KONG 100,00 7 009 900
M-REALUKHOLDINGS LTD
M-REAL UK SERVICES LTD ISO-BRITANNIA 100,00 115800001

1) Kisitelldin tytiryhtion tavoin sopimuksen perusteella.
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32 Yhteisyritykset

Yhteisyritykset on yhdistelty konsernitilinpaatokseen rivi riviled suhteellisen
omistusosuuden mukaisesti. Konsernin tuloslaskelmaan ja taseeseen sisiltyvit
varat, velat, kulut ja tuotot ovat seuraavat:

MILJ. EUROA -:Ill 2010

PITKAAIKAISET VARAT 20 22
LYHYTAIKAISET VARAT 4 5
VARAT YHTEENSA 24 27
PITKAAIKAISET VELAT 24 25
LYHYTAIKAISET VELAT 5! 4
VELAT YHTEENSA 27 29
LIIKKEVAIHTO 14 15
KULUT 15 16
TILIKAUDEN TULOS -1 -1
YHTEISYRITYKSET OMISTUSOSUUS, %
AANEVOIMA OY 56,25 56,25
AANEVERKKO OY 56,25 56,25
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33 Vastuusitoumukset

N

MILJ. EUROA m 2010 MILJ. EUROA ‘:Ill 2010

OMASTA VELASTA OSTOSITOUMUKSET

RAHOITUSVELAT, JOIDEN VAKUUDEKSI ANNETTU PANTTEJA OSTOSOPIMUKSET, AINEELLISET

ELAKELAINAT 20 100 KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEET

MUUT VELAT 7 0 MAKSUT ALLE VUODEN 0 0

ANNETUT PANTIT 59 52 MAKSUT MYOHEMMIN O 2

RAHOITUSVELAT, JOIDEN VAKUUDEKSI ANNETTU 2

KINTEISTOKIINNITYKSIA OSTOSOPIMUKSET, MUUT

ELAKELAINAT 114 126 MAKSUT ALLE VUODEN 0o 1

MUUT VELAT 0 6 MAKSUT MYOHEMMIN 0 0

KIINTEISTOKIINNITYKSET 114 132 0

RAHOITUSVELAT, JOIDEN VAKUUDEKSI ANNETTU

IRTAIMISTOKIINNITYKSIA YHTEISYRITYSVASTUUT

LAINAT RAHOITUSLAITOKSILTA 3 3 Konsernin osuus yhteisyritysten tekemisti investointisitoumuksista oli 0,0

IRTAIMISTOKIINNITYKSET 3 3 miljoonaa curoa 31.12.2011 (0,0).

SAMAN KONSERNIN YRITYSTEN PUOLESTA

PANTIT 13 13

OSAKKUUSYRITYSTEN PUOLESTA

TAKAUSVASTUUT 0 0

MUIDENPUOLESTA 34 Osakepalkitseminen

TAKAUSVASTUUT 3 1

MUUT VASTUUT

MUIDEN SITOUMUSTEN VAKUUDEKSI 13 0

LEASING-VASTUUT OSAKEPERUSTEISET MAKSUT

SEURAAVAN VUODEN OSALTA 2 2 Yhtislld oli katsauskauden aikana voimassa kaksi osakepalkkiojirjestelmii

MYOHEMPIEN VUOSIEN OSALTA 3 3 osanayhtion avainhenkildiden kannustus- ja sitouttamisjirjestelmas,
Osakepalkkiojirjestelmi 2008-2010, jonka Yhtion hallitus paitti ottaa kiyt-

YHTEENSA t66n 16.1.2008 ja Osakepalkkiojirjestelma 2011, jonka Yhtion hallitus paacti

PANTIT — g5  otraakiyteoon 15.12.2010. Osakepalkkiojirjestelmien vaikutus tilikauden 2011

KINNITYKSET 117 135 tulokseen oli 194 031 curoa.

TARAUKSET : OSAKEPALKKIOJARJESTELMA 2008-2010

VEKSELIVASTUUT 0 M-realin hallitus paitti 16.1.2008 osakepalkkiojirjestelmistd 2008-2010.

MUUTVASTUUT L Osakepalkkiojirjestelma tarjoaa kohderyhmille mahdollisuuden saada palk-

LEASING-VASTUUT 5 5 kiona M-real Oyj:n B-osakkeita kolmelta yhden kalenterivuoden pituiselta

YHTEENSA 210 206 ansaintajaksolta sille asetettujen tavoitteiden saavuttamisesta.

Annetut pantit koostuvat sisaryrityksen (Metsi-Botnia) osakkeista ja Nord-
Pool-vastuiden vakuutena olevista pankkitilivaroista.

MUUT VUOKRASOPIMUKSET

Konserni on tehnyt toimisto- ja varastotiloista useita sopimuksia, joita ei voi
purkaa. Joihinkin sopimuksiin sisiltyy mahdollisuus jatkaa sopimusta alkuperii-
sen paattymispdivin jilkeen.

Ansaintajaksoja ovat kalenterivuodet 2008, 2009 ja 2010. Osakepalkkio-
jarjestelmistd maksettavan palkkion miiri on sidottu M-realin litkevoittoon
(EBIT, 50 %:n painoarvo) ja sijoitetun paioman tuottoon (ROCE, 50 %:n
painoarvo). Ansaintajaksolla 2010 maksettavan palkkion méiri on sidottu
liikevoittoon ja oikaistuun kassavirtaan (kassavirta 2).

Osakepalkkiojirjestelmin perusteella maksettava palkkio maksetaan M-real
Oyj:n B-osakkeina. Lisiksi rahana maksetaan enintiin osakkeiden arvoa
vastaava mairi verojen kattamiseksi. Ansaintajaksolle asetettujen tavoitteiden
saavuttaminen méirdi sen, kuinka suuri osa enimmiispalkkiosta maksetaan
avainhenkiléille.

Palkkiota ei makseta, mikali henkilon tydsuhde pdittyy ennen palkkion
maksua. Lisiksi henkilon on omistettava osakkeet vahintian kahden vuoden
ajan palkkion maksamisesta. Osakepalkkiojirjestelmin 2008-2010 ansainta-
jakson 2010 kriteerien toteutumisen perusteella maksettiin 61 155 M-real Oyj:n
B-osaketta scki rahaosuus palkkiosta aiheutuvien verojen ja veronluontoisiin
maksujen kattamiscksi osakkeiden siirtohetkelld.
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OSAKEPALKKIOJARJESTELMA 2008-2010

LASKETTU LIIKKEELLE HALLITUKSEN PAATOKSELLA

LIIKKEESEENLASKUPAIVAMAARA ~16.1.2008
INSTRUMENTTI OSAKEPALKKIOJARJESTELMA
2009 *) 2010*) YHTEENSA
OSAKEPALKKIOITA ENINTAAN, KPL 70000 82500 152500
RAHAOSUUTTA ENINTAAN, KPL 70000 82500 152500
MYONTAMISPAIVA 5.2.2009 3.2.2010
ANSAINTAJAKSO ALKAA 1.1.2009 1.1.2010
ANSAINTAJAKSO PAATTYY 31.12.2009 31.12.2010
OSAKEOMISTUSVELVOLLISUUS, VUOTTA 2 2
OIKEUDEN SYNTYMISEHDOT TYOSSOOLOVELVOITE TYOSSOOLOVELVOITE
KRITEERIT KASSAVIRTA 2 EBIT JAKASSAVIRTA 2
OIKEUDEN SYNTYMINEN, PVYM 1.1.2012 1.1.2013
ENIMMAISVOIMASSAOLOAIKA, VUOTTA 3 3
MAKSUN SUORITTAMISTAPA OSAKKEITA JA KATEISTA OSAKKEITA JA KATEISTA
JALJELLA OLEVA SITOVUUSAIKA, VUOTTA 1 2
HENKILOITA (31.12.2011) 7 6

TOTEUTTAMISHINTA, EUROA 0 0
KAYVAN ARVON MAARITYS*¥)

OSAKKEEN KURSSI MYONTAMISHETKELLA, EURO 0,45 1,80

OSAKKEEN KAYPA ARVO MYONTAMISHETKELLA, EURO 0,45 1,80

VUOTUINEN OSINKO-OLETUS KAYVASSA ARVOSSA 0,00 0.00

OSAKKEEN KURSSI ARVO TILINPAATOSHETKELLA, EURO 2,38 3,16

KAYPA ARVO TILINPAATOSHETKELLA, EUROA 142588 280472 423060
VAIKUTUS TULOKSEEN JA TALOUDELLISEEN ASEMAAN

(EUROA)

TILIKAUDEN 2011 KULU OSAKEPERUSTEISET MAKSUT 49099 144933 194032
TILIKAUDEN 2011 KULU OSAKEPERUSTEISISTA

MAKSUISTA OMANA PAAOMA KASITELTY 8067 56015 64082
OSAKEPERUSTEISISTA MAKSUISTA AIHEUTUVA VELKA TILIKAU-

DEN LOPUSSA 0

MAARAT 1.1.2011

KAUDEN ALUSSA ULKONA OLLEET 52061 57 500 109561
TILIKAUDEN MUUTOKSET
KAUDELLA MYONNETYT 3655 3655
KAUDELLA MENETETYT 0 0
KAUDELLATOTEUTETUT 61155 61155
KAUDELLA RAUENNEET 52061 52061

MAARAT 31.12.2011

KAUDEN LOPUSSA ULKONA OLLEET 61155 61155
KAUDEN LOPUSSA TOTEUTETTAVISSA OLEVAT 61155 0
*) Taulukossa esitetyt osakepalkkioiden miirit kuvastavat osakepalkkioiden osinkojen miirilld. Kiteisend selvitettivin osuuden osakekohtainen kiypa
perusteella annettavien osakkeiden lukumaiiraa. Lisaksi yhtié on sitoutunut arvo muuttuu kulloinkin raportointihetkeni osakekurssin mukaan palkkion

maksamaan enintidin osakkeiden arvon rahana (vero-osuus). maksuun asti. Osakeperusteisen maksun kiypi arvo kirjataan lukumiirain, joka
**) Osakeperusteisen maksun kiypi arvo palkkion myontimishetkelld oli

M-real Oyj:n markkinahinta vihennettyni ennen palkkion maksua jacttavien syntyvin oikeus.

perustuu parhaaseen mahdolliseen arvioon palkkion miiristd, johon odotetaan
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OSAKEPALKKIOJARJESTELMA 2011

Jarjestelmi tarjoaa kohderyhmille mahdollisuuden saada palkkiona M-real
Oyj:n B-sarjan osakkeita kolmelta kolmen kalenterivuoden mittaiselta ansain-
tajaksolta niiden ansaintakriteereille asetettujen tavoitteiden saavuttamisesta.
Ansaintajaksoja ovat kalenterivuodet 2011-2013,2012-2014 ja 2013-2015.
Ansaintajaksolta ansaitun palkkion miiri todetaan ansaintakriteereille asetet-
tujen tavoitteiden toteutumisen perusteella ansaintajakson paittymisen jilkeen
huhtikuun loppuun mennessi. Osakkeiden lisiksi palkkioon kuuluu rahaosuus,

joka vastaa enimmilldin osakkeiden siirtohetken arvoa vastaava miiri ja jolla
katetaan avainhenkilélle palkkiosta aiheutuvat verot ja veronluonteiset maksut.
Palkkiota ei makseta, mikili henkilon tydsuhde piittyy ennen ansaintajakson
paattymisti. Lisiksi henkilon on omistettava ansaitut osakkeet vihintiin kah-
den vuoden ajan ansaintajakson padttymisesta.

Osakepalkkiojirjestelmin 2011 perustiedot ja tapahtumat on koottu seuraa-
vaan taulukkoon:

OSAKEPALKKIOJARJESTELMA 2011

LASKETTU LIIKKEELLE HALLITUKSEN

- PAATOKSELLA
LIIKKEESEENLASKUPAIVAMAARA 115.12.2010
INSTRUMENTTI OSAKEPALKKIOJARJESTELMA
2011-2013 YHTEENSA
OSAKEPALKKIOITA ENINTAAN, KPL 525000 525000
RAHAOSUUTTA ENINTAAN, KPL 525000 525000
MYONTAMISPAIVA 442011
ANSAINTAJAKSO ALKAA 1.1.2011
ANSAINTAJAKSO PAATTYY 31.12.2013
OSAKEOMISTUSVELVOLLISUUS, VUOTTA 2
OIKEUDEN SYNTYMISEHDOT TYOSSOOLOVELVOITE
KRITEERIT OMAVARAISUUSASTE,
ROCE, EBIT
OIKEUDEN SYNTYMINEN, PVM 1.1.2016
ENIMMAISVOIMASSAOLOAIKA, VUOTTA 5
MAKSUN SUORITTAMISTAPA OSAKKEITA JA KATEISTA
JALJELLA OLEVA SITOVUUSAIKA, VUOTTA 4
HENKILOITA (31.12.2011) 11
TOTEUTTAMISHINTA, EUROA 0
KAYVAN ARVON MAARITYS*)
OSAKKEEN KURSSI MYONTAMISHETKELLA, EURO 312
OSAKKEEN KAYPA ARVO MYONTAMISHETKELLA EURO 2,75
VUOTUINEN OSINKO-OLETUS KAYVASSA ARVOSSA 012
OSAKKEEN KURSSI TILINPAATOSHETKELLA, EURO 1,33
KAYPA ARVO TILINPAATOSHETKELLA, EUROA 0 0
VAIKUTUS TULOKSEEN JA TALOUDELLISEEN ASEMAAN (EUROA)
TILIKAUDEN 2011 KULU OSAKEPERUSTEISET MAKSUT 0 0
TILIKAUDEN 2011 KULU OSAKEPERUSTEISISTA MAKSUISTA,
OMANA PAAOMA KASITELTY 0 0
OSAKEPERUSTEISISTA MAKSUISTA AIHEUTUVA VELKA TILIKAUDEN LOPUSSA 0
MAARAT 1.1.2011 #¥)
KAUDEN ALUSSA ULKONA OLLEET 0 0
TILIKAUDEN MUUTOKSET
KAUDELLA MYONNETYT 720000 720000
KAUDELLA MENETETYT 0 0
KAUDELLA TOTEUTETUT 0 0
KAUDELLA RAUENNEET 0 0
MAARAT 31.12.2011
KAUDEN LOPUSSA ULKONA OLLEET 720000 720000
KAUDEN LOPUSSA TOTEUTETTAVISSA OLEVAT 720000 720000

*) Osakeperusteisen maksun kiypi arvo palkkion myéntimishetkelld oli M-real

Oyj:n markkinahinta vihennettyni ennen palkkion maksua jacttavien konsensuses-

timaattien mukaisten osinkojen miirilli. Kiteisend selvitettivin osuuden osakekohtainen kiypi arvo muuttuu kulloinkin raportointihetkeni osakekurssin mukaan

palkkion maksuun asti. Osakeperusteisen maksun kiypa arvo kirjataan lukuméiréin, joka perustuu parhaaseen mahdolliseen arvioon palkkion méristd, johon

odotetaan syntyvin oikeus. **) Taulukossa esitetyt osakepalkkioiden miirit ovat bruttomiirid eli ne kuvastavat osakepalkkioiden perusteella annettavien osakkeiden

ja rahaosuuden lukumaaraa.
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METSALIITTO MANAGEMENT OY

Metsiliitto Management Oy on perustettu Metsiliitto-konsernin johtoryh-
min jasenten osakeomistusohjelmaa varten. Jirjestelyn myontimispéivi on
10.8.2010. Yhtién koko osakekannan omistavat johtoryhmin jisenct. Yhtié on
yhdistelty Metsiliitto-konserniin (ei M-real-konserniin) erityisti tarkoitusta
varten perustettuna yksikkoni. Metsiliitto Management Oy:n tarkoituksena on
hankkia M-real Oyj:n B-osakkeita markkinoilta tai johtoryhmin jaseniltd mark-
kinahintaan. Osakehankinnat on rahoitettu johtoryhmin jisenten yhteensa
3850 000 euron suuruisilla pddomapanoksilla, josta M-realin hallituksen
puheenjohtaja Kari Jordanin pidomapanos on miljoona euroa ja toimitusjohtaja
Mikko Helanderin 500 000 euroa, sckd Metsiliitto Osuuskunnan antamalla

15 400 000 euron lainalla. Kari Jordanille osakkeita on hankittu noin viidelld
miljoonalla eurolla ja Mikko Helanderille noin 2,5 miljoonalla eurolla. Mikko
Helanderille on allokoitu yhteensi 881 993 B-sarjan osaketta.

Metsliitto Osuuskunnan antama laina maksetaan kokonaisuudessaan takai-
sin viimeistiin 31.3.2014. Mikili jirjestelyn voimassaoloaikaa jatketaan vuosi
kerrallaan vuosina 2013, 2014, 2015 tai 2016, laina-aikaa jatketaan vastaavasti.
Metsiliitto Management Oy:lld on oikeus maksaa laina ennenaikaisesti takaisin
milloin tahansa. Metsiliitto Management Oy:1ld on velvollisuus maksaa laina
ennenaikaisesti takaisin myymalld hallussaan olevia M-real Oyj:n B-osakkeita,
mikali M-real Oyj:n B-osakkeen porssikurssi ylittad muuten kuin tilapaisesti
tietyn jirjestelyssd méiritellyn tason.

Jarjestely on voimassa vuodenvaihteeseen 2013-2014 saakka, jolloin jir-
jestely on tarkoitus purkaa mychemmin piitettavilld tavalla. Jarjestely voidaan
purkaa sulauttamalla yhtié M-real Oyj:66n tai myymilli yhtion omistamat
M-real Oyj:n B-osakkeet joko Metsiliitolle, Metsiliiton méirdimaille taholle
tai kolmannelle osapuolelle ja purkamalla yhti6 tai myymalla yhtion osakkeet
Metsiliitolle. Jrjestelyi jatketaan vuosi kerrallaan, mikili M-real Oyj:n
B-osakkeen porssikurssi loka-marraskuussa 2013, 2014, 2015 tai 2016 on alle
sen keskihinnan, jolla Metsiliitto Management Oy hankki omistamansa M-real
Oyj:n B-osakkeet.

Mertsiliitto Management Oyj:n omistamien M-real Oyj:n B-osakkeiden
luovuttamista on rajoitettu jirjestelyn voimassaoloaikana. Johtoryhmin jisen-
ten omistus Metsiliitto Management Oy:ssi pysyy paisdintoisesti voimassa
jarjestelyn purkamiseen saakka.

M-real-konsernissa jirjestelya kisitelldin osakkeina maksettavana osakepal-
kitsemisjirjestelynd. Arvostus tehddidn yhden kerran, kun jirjestelyn olennaisista
chdoista on sovittu.

Vuonna 2011 konsernin tulokseen kirjattiin 0,14 miljoonaa euroa kulua
liittyen Metsiliitto Management Oy:n osakeomistusohjelmaan.
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35 Lahipiiritapahtumat

M-real konsernin lahipiiriin kuuluvat M-real Oyj:n emoyritys Metsiliitto
osuuskunta, joka omistaa M-real Oyj:n osakkeista 41,8 prosenttia ja dinistd
61,5 prosenttia (sisiltien Metsiliitto Management Oy:n omistuksen),
Metsiliitto Osuuskunnan muut tytiryritykset scki osakkuusyritykset, hallituk-
sen ja johtoryhmin jasenet.

Merkittavimmit Metsiliitto Osuuskunnan tytiryhtiét, joiden kanssa
M-realilla on liiketoimia, ovat seuraavat:
Metsi Tissue -konserni
Metsi-Botnia -konserni
Metsiliitto Sverige Ab
Metsiliitto France

Tirkeimmit M-realin omistamat tytiryhtiot on esitetty liitteessd 31.

M-real kisittelee Metsi-Botniaa padomaosuusmenetelmilli Sijoitukset osak-
kuusyrityksiin -standardin (IAS 28) mukaisesti 8.12.2009 alkaen. Titi ennen
M-real kisitteli Metsi-Botniaa Osuudet yhteisyrityksissi (IAS 31) mukaan.
Lihipiiritapahtumat Metsi-Botnian sisalyvit 8.12.2009 alkaen liiketoimiin
sisaryritysten kanssa.

Metsi-Botnia lunasti 30.6.2011 omia osakkeitaan UPM-Kymmenelti.
M-realin omistusosuus nousi timin seurauksena 30,03 prosentista 32,19 pro-
senttiin ja Metsaliitto Osuuskunnan 53 prosentista 56,8 prosenttiin.

M-real -konsernin puuraaka-aineostojen kokonaisarvo Metsiliitto
Osuuskunnalta oli 92 miljoonaa euroa (101). Ostohintana kiytettiin
markkinahintaa.

M-real Zandersin Reflexin tehtaan osittaiseen myyntiin Metsi Tissuelle
liiteyen kirjattiin vuonna 2010 noin 7 miljoonan myyntivoitto liikketoiminnan
muihin tuottoihin.

M-realin yhdessd emoyrityksensi Metsiliitto Osuuskunnan kanssa omistettu
Metsi Group Financial Services Oy toimii konsernin sisdisend pankkina. Korot
perustuvat markkinahintoihin.

LIIKETOIMET LIIKETOIMET SISAR-
MILJ. EUROA EMOYHTION KANSSA YHTIOIDEN KANSSA
LIIKEVAIHTO 12 3 49 36
LIKETOIMINNAN MUUT
TUOTOT 3 4 3 10
OSTOT 116 126 654 713
OSUUS OSAKKUUS-
YRITYSTEN TULOKSISTA 60 78
OSINKOTUOTOT 45
KORKOTUOTOT 3 7 2 2
KORKOKULUT (o] 0] 2 1
SAAMISET
PITKAAIKAISET SAAMISET (0] 49 4 4
LYHYTAIKAISET SAAMISET 15 26 57 56
VELAT
PITKAAIKAISET VELAT (0] 0 (] 0
LYHYTAIKAIKAISET VELAT 16 5 135 272

Saamisiin emoyritykseltd tai sisaryrityksiltd ei sisilly epdvarmoja saamisia eikd
tilikauden aikana ole kirjattu niisti eristi luottotappioita. Emoyritykselle tai
sisaryrityksille olevista veloista ei ole annettu vakuutta.

Johtoon kuuluville henkil6ille maksetut kompensaatiot on esitetty liitteissd
7 ja 34. Metsiliitto-konsernin johtoryhmin jasenten osakeomistusohjelmaa
varten perustetusta yrityksestd Metsiliitto Management Oy:sti on kerrottu tar-
kemmin liitteessi 34. Johtoon kuuluvilta henkil6ilti ei ole saamisia eiki heidin
puolesta ole annettu sitoumuksia.

Liiketoimet osakkuusyritysten kanssa on esitetty liitteessa 14.

Yhteisyrityserittely on esitetty liitteessd 32.



36 Ymparistoasiat

MILJ. EUROA “ 2010
TULOSLASKELMA
AINEET JATARVIKKEET 11 10
HENKILOSTOKULUT
PALKAT JA PALKKIOT 2 2
HENKILOSIVUKULUT 1 1
POISTOT 10 9
LIKETOIMINNAN MUUT KULUT 1 3
26 25
TASE
AINEELLISET KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEET
HANKINTAHINTA 1.1. 327 320
LISAYKSET 1 7
VAHENNYKSET -147 0
POISTOT -119 -239
KIRJANPITOARVO 31.12. 62 88
VARAUKSET
YMPARISTOVELVOITTEET 18 2
PAASTOKAUPPA, JATKUVAT TOIMINNOT
HALLUSSA OLEVIEN PAASTOOIKEUKSIEN
MAARA (1 000 TONNIA) 752 819
TOTEUTUNEIDEN PAASTOJEN MAARA (1 000 TONNIA) 688
TOTEUTUNEIDEN PAASTOJEN MAARA, 2010 TODENNE-
TUT (1 000 TONNIA) 776
PAASTOOIKEUKSIEN MYYNTI (MILJ. EUROA) 53 6.5

Ympiristomenoihin sisillytetdin vain ne yksiloitivissd olevat lisikustannukset,
joilla pyritaan pddasiassa torjumaan tai lieventimiin ympiristdvahinkoja.
Ympiristdmenot aktivoidaan, jos ne liittyvit tuleviin ympiristonsuoje-
lutoimenpiteisiin ja ne tuottavat tulevaisuudessa taloudellista hyotya.
Kiyttoomaisuushyddykkeiden vihennys johtuu padasiassa Halleinin tehtaan
myynnistd. Ympiristovelvoitteiden kasvu johtuu Alizayn paperitehtaan sulkemi-
sen aiheuttamasta velvoitteen kasvusta.

N

37 Tilinpaatospaivan jalkeiset tapahtumat

M-real ilmoitti tammikuussa 2012 myyvinsi Reflexin tehtaan Premium Paper
-liiketoiminnan Hahnemiihle FineArt GmbH:lle. Sopimukseen kuuluvat

koko Premium Paper -liiketoiminta ja sithen liittyvit kiinteistot sekd noin 100
M-realin tydntekijid. Jarjestelyn arvioidaan toteutuvan vuoden 2012 ensimmii-
sen neljanneksen aikana. Jarjestelyn toteutuminen vihentiisi M-realin vuotuista
liikevaihtoa noin 20 miljoonalla eurolla eiki silld olisi merkittivii vaikutusta
M-realin operatiiviseen tulokseen. Jarjestelylld ei arvioida toteutuessaan olevan
olennaista kertaluonteista tulos- tai kassavaikutusta ottacn huomioon vuoden
2011 viimeiselld neljannekselld tehdyt kirjaukset. M-realilla ei endd Premium
Paper -liiketoiminnan myynnin jilkeen ole toimintoja Reflexin tehtaalla.

M-real ilmoitti tammikuussa uudistavansa johtamis- ja raportointiraken-
teensa kuvaamaan paremmin yhtion strategista keskittymisti ensikuitukar-
tonkiin. Liiketoiminta jakautuu kahteen liiketoiminta-alueeseen, jotka ovat
Paperboard ja Paper and Pulp. Niami ovat myos M-realin raportointisegmentit
vuoden 2012 ensimmiisestd neljinneksestd alkaen. Paperboard-liiketoiminta-
alucen johtajaksi nimitettiin 20.3.2012 alkaen Pasi Piiparinen. M-realin
johtoryhmain kuuluvat toimitusjohtaja Mikko Helander, talousjohtaja Matti
Morsky, Paperboard-litketoiminta-alueen johtaja Pasi Piiparinen, Paper and
Pulp -liiketoiminta-alueen johtaja Seppo Puotinen, Sari Pajari, johtaja, toimi-
tusketju ja liiketoiminnan kehitys, henkiléstdjohtaja Mika Paljakka sekd Jani
Suomalainen, johtaja, hankinta.

M-realin 39 prosentin omistusosuuden myynti Plastiroll Oy:sti Sponsor
Capital Oy:lle ja Plastirollin johdolle astui voimaan tammikuussa 2012.
Plastiroll on monipuolinen pakkausmateriaalien valmistaja, mukaan lukien
biohajoavat materiaalit, ja sen tuotantolaitokset sijaitsevat Ylojarvelld Suomessa.
Kaupalla ei ole liikevaihto- eikd olennaista tulosvaikutusta M-realille. Kaupan
kassavaikutus oli lievésti positiivinen.

Helmikuussa 2012 ilmoitettiin, ettd M-real Oyj:n hallitus esittdd 28.3.2012
kokoontuvalle varsinaiselle yhtickokoukselle, ettd yhtién toiminimi muutetaan
Metsi Board Oyj:ksi. Uusi nimi ja yritysilme heijastavat yhtioti, joka keskittyy
strategiansa mukaisesti korkealaatuisiin, ekologisiin kartonkeihin ja viestii
uudistuvasta, vastuullisesta ja entistd vahvemmasta yhtidstd, jonka tuotteet
ovat alansa chdotonta huippua ja tuovat kestivaa hyvinvointia ihmisten arkeen.
Metsiliitto-konsernin, johon M-real kuuluu, nimi muuttuu Metsi Groupiksi.

Helmikuussa 2012 ilmoitettiin, ettd Ainekoskelle perustetaan uusi T&K-
keskus. Keskuksen tavoite on tukea yhtion pakkausteollisuuden asiakkaita
tuotetason tutkimuksessa ja kehityksessa, kehittdd uusia sovelluksia puukuituun
pohjautuvista raaka-aineista ja varmistaa yhtion tuotteiden tulevaisuuden kilpai-
lukyky painatus- ja jalostustekniikoiden nopeassa kehityksessi.
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TUNNUSLUKUJEN LASKENTAPERIAATTEET

KANNATTAVUUS

OMAN PAAOMAN TUOTTO (%)

SIJOITETUN PAAOMAN TUOTTO (%)

RAHOITUS JA TALOUDELLINEN ASEMA

OMAVARAISUUSASTE (%)

VELKAANTUMISASTE (%)

NETTOVELKAANTUMISASTE (%)

KOVENANTTIOMAVARAISUUSASTE (%)

KOVENANTTINETTOVELKAANTUMISASTE (%)

OSAKEKOHTAISET TUNNUSLUVUT

OSAKEKOHTAINEN TULOS

OSAKEKOHTAINEN OMA PAAOMA

OSAKEKOHTAINEN OSINKO

OSINKO TULOKSESTA (%)

EFEKTHVINEN OSINKOTUOTTO (%)

HINTA/VOITTO-SUHDE (P/E-LUKU)

P/BV (%)

OSAKEANTIOIKAISTU KESKIKURSSI

OSAKEKANNAN MARKKINA-ARVO

MUUT

INVESTOINTIEN OMARAHOITUSASTE (%)

KORKOKATE

LIIKKETOIMINNAN NETTORAHAVIRTA

86 TUNNUSLUKUJEN LASKENTAPERIAATTEET

TULOS ENNEN VEROJA JATKUVISTA LIIKETOIMINNOISTA - TULOVEROT

OMA PAAOMA (KESKIMAARIN)

TULOS ENNEN VEROJA JATKUVISTA LIIKETOIMINNOISTA + KORKOKULUT, NETTOKURSSIEROT JA MUUT RAHOITUSKULUT

OMA PAAOMA + KOROLLISET RAHOITUSVELAT

OMA PAAOMA

TASEEN LOPPUSUMMA — SAADUT ENNAKOT

KOROLLISET RAHOITUSVELAT

OMA PAAOMA

KOROLLISET RAHOITUSVELAT — LIKVIDIT VARAT — KOROLLISET SAAMISET

OMA PAAMA

OMA PAAOMA + LASKENNALLISET VEROVELAT

TASEEN LOPPUSUMMA — SAADUT ENNAKOT

KOROLLISET RAHOITUSVELAT — LIKVIDIT VARAT — KOROLLISET SAAMISET

OMA PAAMA + KUMULATIIVISET ARVONALENTUMISET (MAX 300 MILJ. EUROA)

EMOYRITYKSEN OSAKKEENOMISTAJILLE KUULUVATILIKAUDEN TULOS

OSAKKEIDEN OSAKEANTIOIKAISTU LUKUMAARA KESKIMAARIN

EMOYRITYKSEN OSAKKEENOMISTAJILLE KUULUVA OMA PAAOMA

OSAKKEIDEN OSAKEANTIOIKAISTU LUKUMAARA 31.12.

TILIKAUDELTA JAETTU OSINKO

OSAKKEIDEN OSAKEANTIOIKAISTU LUKUMAARA 31.12.

OSAKEKOHTAINEN OSINKO

OSAKEKOHTAINEN TULOS

OSAKEKOHTAINEN OSINKO

TILIKAUDEN PAATOSKURSSI

TILIKAUDEN PAATOSKURSSI

OSAKEKOHTAINEN TULOS

TILIKAUDEN PAATOSKURSSI

OSAKEKOHTAINEN OMA PAAOMA

OSAKKEEN EUROMAARAINEN KOKONAISVAIHTO

TILIKAUDELLA VAIHDETTUJEN OSAKKEIDEN KESKIMAARAINEN OSAKEANTIOIKAISTU LUKUMAARA

OSAKKEIDEN LUKUMAARA X TILIKAUDEN PAATOSKURSSI

LIIKETOIMINNAN NETTORAHAVIRTA

BRUTTOINVESTOINNIT

LIIKETOIMINNAN NETTORAHAVIRTA + NETTOKORKOKULUT

NETTOKORKOKULUT

RAHAVIRTALASKELMAN LIIKETOIMINNAN NETTORAHAVIRTA



EMOYHTION TILINPAATOS (SUOMALAINEN TILINPAATOSKAY TANTO)

TULOSLASKELMA

MILJ. EUROA LITE 1.1.-31.12.2011 1.1.-31.12.2010

LIIKEVAIHTO (€D 1109 1181
VALMIIDEN JA KESKENERAISTEN TUOTTEIDEN VARASTOJEN MUUTOS -4 21
LIIKKETOIMINNAN MUUT TUOTOT ) 48 61
MATERIAALIT JAPALVELUT
AINEET JATARVIKKEET
OSTOT TILIKAUDEN AIKANA -706 -743
VARASTOJEN MUUTOS -1 3
ULKOPUOLISET PALVELUT 3) -145 -162
-852 -902
HENKILOSTOKULUT “4)
PALKAT JA PALKKIOT =53) -58
HENKILOSIVUKULUT
ELAKEKULUT -15 -15
MUUT HENKILOSIVUKULUT -38 -32
-108 -105
POISTOT JAARVONALENTUMISET 5)
SUUNNITELMAN MUKAISET POISTOT =7/ -61
ARVONALENTUMISET AINEELLISISTA HYODYKKEISTA -12 -11
-69 -72
LIIKKETOIMINNAN MUUT KULUT -142 -94
LIIKKETULOS -18 90
RAHOITUSTUOTOT JA -KULUT (6,7)
TUOTOT PYSYVIEN VASTAAVIEN SIJOITUKSISTA
TUOTOT OSUUKSISTA SAMAN KONSERNIN YRITYKSISSA 95 7

TUOTOT OSUUKSISTA OMISTUSYHTEYSYRITYKSISSA
TUOTOT MUISTA OSAKKEISTA JA OSUUKSISTA

MUUT KORKO- JARAHOITUSTUOTOT 30 29

KURSSIEROT 8 -36

ARVONALENTUMISET PYSYVIEN VASTAAVIEN SIJOITUKSISTA -278 -119

KORKOKULUT JAMUUT RAHOITUSKULUT =7/5) -86

-220 -205

TULOS ENNEN SATUNNAISIA ERIA -238 -115
SATUNNAISET ERAT (8)

SATUNNAISET TUOTOT 19 13

19 13

TULOS ENNEN TILINPAATOSSIIRTOJA JA VEROJA -219 -101

TILINPAATOSSIIRROT

POISTOERON MUUTOS 59 61
TULOVEROT (9) -8
TILIKAUDEN TULOS -168 -40

EMOYHTION TILINPAATOS 87
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EMOYHTION TILINPAATOS

TASE

MILJ. EUROA LITE m 31.12.2010 MILJ. EUROA LITE m 31.12.2010

VASTAAVAA VASTATTAVAA

PYSYVAT VASTAAVAT OMA PAAOMA (17)

AINEETTOMAT HYODYKKEET (10) OSAKEPAAOMA 558 558
AINEETTOMAT OIKEUDET 7 13 YLIKURSSIRAHASTO 664
MUUT PITKAVAIKUTTEISET MENOT 3 4 SIJOITETUN VAPAAN OMAN PAAOMAN RAHASTO 285 0

10 17 EDELLISTEN TILIKAUSIEN VOITTO 0 -343
TILIKAUDEN TULOS -168 -40
AINEELLISET HYODYKKEET (11) 675 839
MAA- JAVESIALUEET 12 12
RAKENNUKSET JA RAKENNELMAT 119 124 TILINPAATOSSIIRTOJEN KERTYMA
KONEET JA KALUSTO 317 333 POISTOERO 80 139
MUUT AINEELLISET HYODYKKEET 4 4
ENNAKKOMAKSUT JA KESKENERAISET PAKOLLISET VARAUKSET (18)
HANKINNAT 19 5 ELAKEVARAUKSET 8 9
47 488 MUUT PAKOLLISET VARAUKSET 23 17
31 26
SIJOITUKSET (12)
OSUUDET SAMAN KONSERNIN YRITYKSISS/j\. 477 626 VIERAS PAAOMA

SAAMISET SAMAN KONSERNINYRITYKSHILTA 215 84 PITKAAIKAINEN (19.20.21)
OSUUDET OMISTUSYHTEYSYRITYKSISSA 89 98 JOUKKOVELKAKIR JALAINAT =5 691
MUUT OSAKKEET JA OSUUDET 34 30 LAINAT RAHOITUSLAITOKSILTA 14 41
815 838 ELAKELAINAT 170 198
1296 1343 MUUT VELAT 1 2
772 932

VAIHTUVAT VASTAAVAT

VAIHTO-OMAISUUS LYHYTAIKAINEN (19,20,22,23)

A'NEETJAT_ARV'KKEET 34 36 JOUKKOVELKAKIRJALAINAT 103 52
KESKENERAISET TUOTTEET 2 2 LAINAT RAHOITUSLAITOKSILTA 23 22
VALMIIT TUOTTEET / TAVARAT 88 92 ELAKELAINAT -~ 29
ENNAKKOMAKSUT o 4 SAADUT ENNAKOT 3 4
133 134 OSTOVELAT 60 57

VELAT SAMAN KONSERNIN YRITYKSILLE 322 131

SAAMISET (13.14,15.16) VELAT OMISTUSYHTEYSYRITYKSILLE 0 1

LYHYTAIKAISET MUUTVELAT & 0
MYYNTISAAMISET : 126 155 SIRTOVELAT o 61
SAAMISET SAMAN KONSERNIN YRITYKSILTA 549 596 T =
SAAMISET OMISTUSYHTEYSYRITYKSILTA 0 7
MUUT SAAMISET 24 20 oy 1299
SIIRTOSAAMISET 40 41

739 819
RAHAT JA PANKKISAAMISET 1 7
VASTAAVAA YHTEENSA 2169 2303 VASTATTAVAA YHTEENSA 2169 2303

88 EMOYHTION TILINPAATOS
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EMOYHTION TILINPAATOS

RAHOITUSLASKELMA

MILJ. EUROA 2011 2010

LIIKKETOIMINTA

LIIKEVOITTO -18 90
OIKAISUT LIIKEVOITTOON A) 88 11
NETTOKAYTTOPAAOMAN MUUTOS B) -18 -40
MAKSETUT KOROT -43 -56
SAADUT OSINGOT 95 7
MUUT RAHOITUSERAT 7 -38
MAKSETUT VEROT

LIIKETOIMINNAN NETTOKASSAVIRTA 111 -26
INVESTOINNIT

OSAKKEIDEN HANKINNAT -239 -2
MUUN KAYTTOOMAISUUDEN HANKINNAT -56 -45
PAAOMAN PALAUTUKSET JA OSAKKEIDEN MYYNNIT 185 41
MUUN KAYTTOOMAISUUDEN MYYNNIT 38 47
MUIDEN PITKAAIKAISTEN SIJOITUSTEN LISAYS -130

MUIDEN PITKAAIKAISTEN SIJOITUSTEN VAHENNYS

INVESTOINTIEN KASSAVIRTA YHTEENSA -202 41
KASSAVIRTA ENNEN RAHOITUSTA -91 16
RAHOITUS

PITKAAIKAISTEN LAINOJEN NOSTOT 0 160
PITKAAIKAISTEN LAINOJEN LYHENNYKSET -102 -386
KOROLLISTEN SAAMISTEN LISAYS (-) TAIVAHENNYS (+) -53 233
LYHYTAIKAISTEN KOROLLISTEN VELKOJEN LISAYS (+) TAIVAHENNYS (-) 216 -30
LUNASTAMATTA JAANEET VANHAT OSAKKEET 4

SAADUT JAMAKSETUT KONSERNIAVUSTUKSET 20 13
RAHOITUS YHTEENSA 85 -10
LIKVIDIEN VAROJEN LISAYS (+) TAI VAHENNYS (-) -6 5
LIKVIDIT VARAT 1.1. 7 2
LIKVIDIT VARAT 31.12. 1 7

A) OIKAISUT LIIKEVOITTOON

POISTOT 69 72
KAYTTOOMAISUUDEN MYYNTIVOITOT (-) TAI TAPPIOT (+) 14 -26
PAKOLLISTEN VARAUSTEN MUUTOS 5 -35
YHTEENSA 88 11

B) NETTOKAYTTOPAAOMAN MUUTOS

VAIHTO-OMAISUUDEN LISAYS (-) TAIVAHENNYS (+) 1 -27
KOROTTOMIEN SAAMISTEN LISAYS (-) TAIVAHENNYS (+) 9 -46
LYHYTAIKAISTEN KOROTTOMIEN VELKOJEN LISAYS (+) TAI VAHENNYS (-) -28 33
YHTEENSA -18 -40

EMOYHTION TILINPAATOS 89



EMOYHTION TILINPAATOKSEN LAADINTAPERIAATTEET

M-real Oyj:n tilinpaiatos on laadittu suomalaista tilinpadtoskaytantod
noudattaen.

LIIKEVAIHTO
Liikevaihtoa laskettaessa myyntituotoista on vahennetty myynnin vilil-
liset verot, annetut alennukset ja muut myynnin oikaisuert.

KURSSIEROT

Kurssierot on kirjattu rahoituksen kurssieroihin. Myynnin suojana
olevat avoimet ja toteutuneet kurssierot kirjataan vilittomasti tuloslas-
kelman rahoituseriin.

ULKOMAANRAHAN MAARAISET TAPAHTUMAT
Ulkomaanrahan miiriiset liiketapahtumat on kirjattu tapahtumapii-
vin kurssiin.

Tilinpaatoshetkelld avoimina olevat ulkomaanrahan maariiset
saamiset ja velat on muunnettu euroiksi Euroopan Keskuspankin notee-
raamaan tilinpaatospiivin kurssiin.

ELAKKEET JA ELAKEVASTUIDEN KATTAMINEN
Lakisaiteinen eliketurva on hoidettu konsernin ulkopuolisissa elike-
vakuutusyhtidissi. Osalla toimihenkil6isti on lakisditeisen eliketurvan
lisaksi lisaeliketurva, joka on joko vakuutettu, jirjestetty Metsiliiton
Toimenhaltijain Elikesditio s.r:n kautta tai pidetty yhtion omalla vas-
tuulla. Metsiliiton Toimenhaltijain Elikesaitiolld ei ole vastuuvajausta,
kun sdition omaisuus arvostetaan kiypiin arvoon.
Elikevakuutusmaksut on jaksotettu vastaamaan tilinpaatoksen
suoriteperusteisia palkkoja.

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

VAIHTO-OMAISUUS

Vaihto-omaisuus on arvostettu hankintamenoon tai siti alempaan
nettorealisointiarvoon. Vaihto-omaisuuden arvostuksessa noudate-
taan FIFO-periaatetta tai vaihtochtoisesti painotetun keskihinnan
menetelmii.

90 EMOYHTION TILINPAATOKSEN LAADINTAPERIAATTEET

PYSYVAT VASTAAVAT JA POISTOT

Pysyvien vastaavien tasearvot perustuvat alkuperiisiin hankin-
tamenoihin vihennettyni suunnitelman mukaisilla poistoilla ja
arvonalennuksilla.

Suunnitelman mukaiset tasapoistot perustuvat arvioituun taloudelli-
seen 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 erit

Maa- ja vesialueiden hankintamenosta ei tehda poistoja.

LEASING
Leasing-maksut on kisitelty vuokrakuluina.

YMPARISTOMENOT

Ympiristdmenoihin on sisillytetty yksil6itivissi olevat ympariston-
suojelutoimenpiteistd aiheutuneet menot, joilla pyritiin padasiassa
torjumaan, korjaamaan tai lieventimain ymparistovahinkoja.

SATUNNAISET TUOTOT JAKULUT

Vain saadut ja maksetut konserniavustukset esitetdin tuloslaskelmassa
satunnaisina erini. Satunnaisten erien verovaikutus on esitetty
liitetiedoissa.

TILINPAATOSSIIRROT

Suomen verolainsiidintd antaa mahdollisuuden tehda tilikauden
tulokseen ennenaikaisina kuluina vahennyksia ja siirtdd ne varauksiksi
taseeseen. Eridt otetaan verotuksessa huomioon vain, jos ne on kirjattu
kirjanpitoon. Nimi erit on esitetty tuloslaskelman tilinpaatdssiir-
roissa. Naitd ovat kdyttdomaisuuden suunnitelman ylittivie poistot,
jotka on esitetty poistoerona taseessa ja poistoeron muutoksena
tuloslaskelmassa.

PAKOLLISET VARAUKSET

Vastaiset menot ja menetykset, joihin on sitouduttu ja joiden toteu-
tumista pidetdan varmana tai todennikdisen, on kirjattu kuluksi
tuloslaskelmassa luonteensa mukaiseen kulueriin. Taseessa kyseiset
kuluvaraukset on esitetty pakollisina varauksina silloin, kun tismallista
mairdi tai toteutumisajankohtaa ei tiedetd ja muussa tapauksessa
siirtovelkoina. Naitd voivat olla mm. elikevastuu sekd lopettamis- ja
saneerauskulut.
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EMOYHTION TILINPAATOKSEN LITETIEDOT

MILJ. EUROA MILJ. EUROA

1. LIKEVAIHTO 6. RAHOITUSTUOTOT JA -KULUT

‘:Ill 2010

Konsernin yhtidrakenteesta johtuen emoyhtion liikevaihdon OSINKOTUOTOT 3 ’
erittelyd segmenteittiin ja markkina-alueittain ei ole laadittu. KORKOTUOTOT PITKAAIKAISISTA SIJOITUKSISTA 15 11
MUUT KORKOTUOTOT 15 18
LIIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT ARVONALENTUMISET PITKAAIKAISISTA SIJOITUKSISTA -278 -119
VUOKRATUOTOT 2 2 KORKOKULUT -74 -84
MYYNTIVOITOT 14 26 MUUT RAHOITUSKULUT =1 -2
PALVELUSTEN MYYNTI 19 16 -228 -169
JULKISET AVUSTUKSET 7 6 KURSSIEROT 8 -36
MUUT AVUSTUKSET JA KORVAUKSET 1 RAHOITUSTUOTOT JA -KULUT YHTEENSA -220 -205
MUUT 6 10
48 61 7. TULOSLASKELMAN KURSSIEROT
MYYNNIN KURSSIEROT 2 4
ULKOPUOLISET PALVELUT OSTOJEN KURSSIEROT -1
JAKELUKUSTANNUKSET 100 111 RAHOITUKSEN KURSSIEROT -40
MUUT ULKOPUOLISET PALVELUT 45 51 KURSSIEROT YHTEENSA -36
145 162
Ulkopuoliset palvelut sisaltivit tuotantoon liittyvid palveluja ja myytyjen tuot- 8. SATUNNAISET TUOTOT JA KULUT
teiden jakelukustannuksia. Muut liiketoiminnan kulut sisiltivit mm. palveluja, SATUNNAISET TUOTOT
energia- ja kiinteistokuluja seka hallintoon liittyvia kuluja. SAADUT KONSERNIAVUSTUKSET 19 13
HENKILOSTOKULUT 9. VALITTOMAT VEROT
PALKAT JA PALKKIOT 55 58 TILIKAUDEN VEROT 0
ELAKEKULUT LS 15 EDELLISTEN TILIKAUSIEN VEROT
MUUT HENKILOSIVUKULUT 38 32 0
108 105
JOHDON PALKAT JA PALKKIOT TULOVEROT VARSINAISESTA TOIMINNASTA
TOIMITUSJOHTAJA 0:6 L4 TULOVEROT SATUNNAISISTA ERISTA
HALLITUKSIEN JASENET JAVARAJASENET 0,6 0.6
1,2 2,0
PAATILINTARKASTAJAN PALKKIOT 10. AINEETTOMAT HYODYKKEET
Tilintarkastuspalkkiot emon riippumattomalle piitilintarkastajalle AINEETTOMAT OIKEUDET
PriccwatcrhouscCoopcrsiIlc vuonna 2011 ja 2010 olivat seuraavat: HANKINTAMENO 1.1. 104 109
LISAYKSET 7 5
TILINTARKASTUSPALKKIOT 03 03 S—
SIIRROT ERIEN VALILLA
PALKKIOT VEROPALVELUISTA -
VAHENNYKSET -10 -10
MUUT PALKKIOT 0,2
HANKINTAMENO 31.12. 101 104
0,5 0.3
KERTYNEET POISTOT 1.1. -91 91
Tilllnt:irkastuspa!klflot lntty'vat Vuosﬂlhnpgato%cn tluhntarkastuksccn Ja.nuhm VAHENNYSTEN JA SIIRTOJEN KERTYNEET POISTOT n 4
liiteyviin palveluihin. Palkkiot veropalveluista liittyvét veroneuvontaan ja
-suunnitteluun. TILIKAUDEN POISTOT -4 4
KERTYNEET POISTOT 31.12. -94 -91
POISTOT KIRJANPITOARVO 31.12. 7 13
SUUNNITELMAN MUKAISET POISTOT
AINEETTOMAT OIKEUDET 4 4 LIIKEARVO
MUUT PITKAVAIKUTTEISET MENOT 1 1 HANKINTAMENO 1.1. 20 20
RAKENNUKSET JA RAKENNELMAT 9 9 HANKINTAMENO 31.12. 20 20
KONEET JA KALUSTO 43 46 KERTYNEET POISTOT 1.1. -20 -20
MUUT AINEELLISET HYODYKKEET 0 1 TILIKAUDEN POISTOT
SUUNNITELMAN MUKAISET POISTOT YHTEENSA 57 61 KERTYNEET POISTOT 31.12. -20 -20
ARVONALENTUMISET KIRJANPITOARVO 31.12.
KONEET JAKALUSTO 12 11
SUUNNITELMAN MUKAISTEN JA KOKONAISPOISTOJEN
EROTUS -58 -56
KOKONAISPOISTOT 11 16

EMOYHTION TILINPAATOKSEN LITETIEDOT = 91
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MILJ. EUROA 2010 MILJ. EUROA m 2010

MUUT PITKAVAIKUTTEISET MENOT MUUT AINEELLISET HYODYKKEET

HANKINTAMENO 1.1. 15 15 HANKINTAMENO 1.1. 9 9

LISAYKSET LISAYKSET

VAHENNYKSET VAHENNYKSET

HANKINTAMENO 31.12. 15 15 HANKINTAMENO 31.12. 9 9

KERTYNEET POISTOT 1.1. -11 -10 KERTYNEET POISTOT 1.1. -5 -5

VAHENNYSTEN JA SIIRTOJEN KERTYNEET POISTOT VAHENNYSTEN JA SIIRTOJEN KERTYNEET POISTOT

TILIKAUDEN POISTOT -1 -1 TILIKAUDEN POISTOT

KERTYNEET POISTOT -12 -11 KERTYNEET POISTOT 31.12. -5 -5

KIRJANPITOARVO 31.12. 3 4 KIRJANPITOARVO 31.12. 4 4

11. AINEELLISET KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEET KESKENERAISET HANKINNAT

MAA- JA VESIALUEET HANKINTAMENO 1.1. 15 2

HANKINTAMENO 1.1. 13 13 LISAYKSET 19 15

LISAYKSET 0 SIIRROT ERIEN VALILLA -15 2

VAHENNYKSET -1 -1 VAHENNYKSET

HANKINTAMENO 31.12. 12 12 HANKINTAMENO 31.12. 19 15

KIRJANPITOARVO 31.12. 12 12 KIRJANPITOARVO 31.12. 19 15

RAKENNUKSET JA RAKENNELMAT Aktivoitujen korkomenojen poistamaton osa tase-crissi "Koneet ja kalusto’

HANKINTAMENO 1.1. 263 262 1,3 milj. curoa (2010 1,7 milj. euroa). Tilikaudella 2011 eiki 2010 aktivoitu

LISAYKSET 3 1 korkomenoja.

SIIRROT ERIEN VALILLA

VAHENNYKSET 12. SIJOITUKSET

HANKINTAMENO 31.12. 266 263 OSAKKEET KONSERNIYRITYKSISSA

KERTYNEET POISTOT 1.1. -139 -127 KIRJANPITOARVO 1.1. 626 626

VAHENNYSTEN JA SIIRTOJEN KERTYNEET POISTOT LISAYKSET 234

TILIKAUDEN POISTOT -8 -12 VAHENNYKSET -204

KERTYNEET POISTOT 31.12. -147 -139 ARVONALENTUMISTEN PALAUTUKSET 50

KIRJANPITOARVO 31.12. 119 124 ARVONALENTUMISET -229
HANKINTAMENO 31.12. 477 626

KONEET JA KALUSTO KIRJANPITOARVO 31.12. 477 626

HANKINTAMENO 1.1. 1207 1201

LISAYKSET 26 11 OSAKKEET OSAKKUUSYRITYKSISSA

SIIRROT ERIEN VALILLA 14 1 KIRJANPITOARVO 1.1. 98 158

VAHENNYKSET -14 -6 ARVONALENTUMISET 0 -60

HANKINTAMENO 31.12. 1233 1207 VAHENNYKSET 9

KERTYNEET POISTOT 1.1. -874 -823 HANKINTAMENO 31.12. 89 98

VAHENNYSTEN JA SIIRTOJEN KERTYNEET POISTOT 14 KIRJANPITOARVO 31.12. 89 98

TILIKAUDEN POISTOT JA ARVONALENNUKSET -56 -51

KERTYNEET POISTOT 31.12. -916 874 MUUT OSAKKEET JA OSUUDET

KIRJANPITOARVO 31.12. 317 333 KIRJANPITOARVO 1.1. 30 60

TUOTANNOLLISET KONEET JA LISAYKSET 4 2

LAITTEET KIRJANPITOARVO 31.12. 285 324 VAHENNYKSET & a0
HANKINTAMENO 31.12. 34 30
KIRJANPITOARVO 31.12. 34 30

92
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Z

MILJ. EUROA 2010 MILJ. EUROA nzll 2010

SAAMISET KONSERNIYRITYKSILTA 14. LYHYTAIKAISET SAAMISET
KIRJANPITOARVO 1.1. 84 84 SAAMISET SAMAAN KONSERNIIN KUULUVILTA

LISAYKSET 180 YRITYKSILTA

VAHENNYKSET 49 MYYNTISAAMISET 10 15
SIIRROT ERIEN VALILLA LAINASAAMISET 498 553
HANKINTAMENO 31.12. 215 84 MUUT SAAMISET 33 18
KIRJANPITOARVO 31.12. 215 84 SIRTOSAAMISET 8 10

SAAMISET OSAKKUUSYRITYKSILTA
MYYNTISAAMISET
LAINASAAMISET 7
SIIRTOSAAMISET

SAAMISET OSAKKUUSYRITYKSILTA
KIRJANPITOARVO 1.1.

LISAYKSET
VAHENNYKSET SAAMISET MUILTA
SIIRROT ERIEN VALILLA MYYNTISAAMISET 126 155
HANKINTAMENO 31.12. LAINASAAMISET
KIRJANPITOARVO 31.12. MUUT SAAMISET 24 20
SIRTOSAAMISET 40 a1
739 819

MUUT SAAMISET
KIRJANPITOARVO 1.1.

15. SIIRTOSAAMISET

LISAYKSET

VAHENNYKSET VAKUUTUKSET 1

HANKINTAMENO 31.12. VEROT 29 37

KIRJANPITOARVO 31.12. MUUT 10 4
40 41

SIJOITUKSET YHTEENSA

16. KOROLLISET SAAMISET

KIRJANPITOARVO 1.1. 838 928
. LAINASAAMISET JAMUUT PYSYVAT VASTAAVAT 215 84
LISAYKSET 414 2
VAHENNYKSET 258 3 LIKVIDIT VARAT JA MUUT VAIHTUVAT VASTAAVAT 498 567
713 651
ARVONALENTUMISTEN PALAUTUKSET 50
ARVONALENTUMISET -229 -60 -
17.
HANKINTAMENO 31.12. 815 838 OmA PAf(_)MA
KIRJANPITOARVO 31.12. 815 838 OSAKEPAAOMAL.L.
A-OSAKKEET 62 62
B-OSAKKEET 496 496
13. LAINASAAMISET JOHDOLTA OSAKEPAAOMAS1.12. 558 o58
T01m'1t}1'51?hFaJalta,.halhtuk's@ jaseniltd sckd vastaaviin toimielimiin kuuluvilta VLIKURSSIRAHASTO 1.1 e 664
henkilsilti ei ole lainasaamisia.
YLIKURSSIRAHASTON ALENTAMINEN -664
YLIKURSSIRAHASTO 31.12. 0 664
SIDOTTU OMA PAAOMA YHTEENSA 558 1222
SIJOITETUN VAPAAN OMAN PAAOMAN RAHASTO 1.1. 0 0
YLIKURSSIRAHASTON ALENTAMINEN 281
LUNASTAMATTA JAANEET METSA-SERLA OYJ:N
OSAKKEET 4
SIJOITETUN VAPAAN OMAN PAAOMAN RAHASTO 31.12. 285 0
VOITTOVARAT 1.1. -383 -343
YLIKURSSIRAHASTOSTA TAPPION KATTAMINEN 383
TILIKAUDEN TULOS -168 -40
VOITTOVARAT 31.12. -168 -383
VAPAA OMA PAAOMA YHTEENSA 117 -383
OMA PAAOMA YHTEENSA 675 839

EMOYHTION TILINPAATOKSEN LITETIEDOT ~ 93
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MILJ. EUROA 1.1. LISAYS ~ VAHENNYS 31.12. MILJ. EUROA -zll

18. PAKOLLISET VARAUKSET 20. PITKAAIKAISET LAINAT JA NIIDEN
ELAKEVASTUUVARAUS 3 -1 2 LYHENNYSSUUNNITELMA
TYOTTOMYYSELAKEKULU-
VARAUS 6 2 -2 6 JOUKKOVELKAKIRJALAINAT
LIKETOIMINNAN 2012 103
LOPETTAMISKULUVARAUS 10 1 -1 10 013 499
VUOKRAKULUVARAUS 5 1 o1 a8
MUUT VARAUKSET 2 9 -2 015
26 12 7 31 016
MILJ. EUROA m 2010 YHTEENSA TILIKAUDEN LOPUSSA 690
15. VIERAS PAAOMA RAHALAITOSLAINAT
PITKAAIKAINEN 2012 gd
KOROTON 1 2 2013 e
KOROLLINEN 771 930 2014
772 932 2015
2016
LYHYTAIKAINEN YHTEENSA TILIKAUDEN LOPUSSA 37
KOROTON 160 188
KOROLLINEN 451 179 ELAKELAINAT
611 367 2012 Bl
2013 39
JOUKKOVELKAKIRJALAINAT KORKO (%) MILJ. EUROA 2014 28
2002-2012 9,20 103 103 2015 18
2002-2014 9.40 88 91 2016 19
2004-2011 333 30 2017 66
2004-2011 3.51 10 YHTEENSA TILIKAUDEN LOPUSSA 204
2004-2011 3.58 12
2006-2013 8.75 499 497 VHTEENSA
YHTEENSA 690 743 2012 160
2013 552
2014 116
2015 18
2016 19
2017 66
YHTEENSA TILIKAUDEN LOPUSSA 931

21. PITKAAIKAISET VELAT -:III 2010

VELAT MUILLE

JOUKKOVELKAKIRJALAINAT 587 691
LAINAT RAHOITUSLAITOKSILTA 14 41
ELAKELAINAT 170 198
MUUT VELAT 1 2

772 932

22. LYHYTAIKAISET VELAT

VELAT SAMAAN KONSERNIIN KUULUVILLE YRITYKSILLE 322 131
VELAT OSAKKUUSYRITYKSILLE 0 1
VELAT MUILLE
JOUKKOVELKAKIRJALAINAT 103 52
LAINAT RAHOITUSLAITOKSILTA 23 22
ELAKELAINAT 34 29
SAADUT ENNAKOT 3 4
OSTOVELAT 60 57
MUUT VELAT 8 10
SIIRTOVELAT 58 61

611 367
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MILJ. EUROA m 2010 MILJ. EUROA -zll 2010

23. SIIRTOVELAT 25. YMPARISTOASIAT
LYHYTAIKAISET TULOSLASKELMA
VAKUUTUSMAKSUJAKSOTUKSET & 4 AINEET JATARVIKKEET 4 4
PALKKA- JAHENKILOSTOKULUJAKSOTUKSET 21 16 HENKILOSTOKULUT
KOROT 12 12 PALKAT JA PALKKIOT i 1
OSTOJEN JAKSOTUKSET 8 4 HENKILOSIVUKULUT
RAHDIT 1 1 POISTOT 4 3
ALENNUSVARAUKSET 13 15 LIKETOIMINNAN MUUT KULUT 1 2
MUUT 5 9 10 10
58 61 TASE
AINEELLISET HYODYKKEET
24. VASTUUSITOUMUKSET HANKINTAHINTA 1.1. 70 69
OMASTA VELASTA LISAYKSET 1 1
VELAT, JOIDEN VAKUUDEKSI ANNETTU PANTTEJA VAHENNYKSET -2
ELAKEVELAT 920 100 POISTOT -36 -33
ANNETUT PANTIT 51 52 KIRJANPITOARVO 31.12. 33 37
VELAT, JOIDEN VAKUUDEKSI ANNETTU
KIIN'I:EISTOKIINNITYKS\A PAKOLLISET VARAUKSET
ELAKEVELAT 114 126 MUUT PAKOLLISET VARAUKSET 2 2
MUUT VELAT 6
KIINTEISTOKIINNITYKSET 114 132

Ympiristomenoihin sisillytetddn vain ne yksilditavissi olevat lisikustannukset,
joilla pyritdin padasiassa torjumaan tai lieventiméin ympiristdvahinkoja.

SAMAN KONSERNIN YRITYSTEN PUOLESTA

PANTIT 13 13 Ympiristomenot aktivoidaan, jos ne liittyvit tuleviin ympiristdnsuojelutoimen-

TAKAUSVASTUUT 1324 1338  piteisiin ja ne tuottavat tulevaisuudessa taloudellista hyotya.
MUUT VASTUUT

TAKAUSVASTUUT 3 1

MUIDEN SITOUMUSTEN VAKUUDEKSI il
LEASING-VASTUUT

SEURAAVAN VUODEN OSALTA 1 1

MYOHEMPIEN VUOSIEN OSALTA 1 2
YHTEENSA

KIINTEISTOKIINNITYKSET 114 132

PANTIT 65 65

TAKAUKSET 1327 1339

MUUT VASTUUT il

LEASING-VASTUUT 2 3

1520 1538

EMOYHTION TILINPAATOKSEN LITETIEDOT = 95

7



HALLITUKSEN EHDOTUS EMOYHTION TILIKAUDEN
TULOSTA KOSKEVIKSI TOIMENPITEIKS

Emoyhtion voitonjakokelpoiset varat ovat 116 614 229,49 curoa, josta tilikauden tulos on -168 135 987,42 euroa. Hallitus chdottaa yhtic-
kokoukselle, ettd osinkoa ei jacta ja etti tilikauden tulos siirretiin kertyneiden voittovarojen vihennykseksi.

Yhtion taloudellisessa asemassa ei tilikauden piittymisen jilkeen ole tapahtunut olennaisia muutoksia. Yhtién maksuvalmius on hyvi.

Espoossa 9. piivana helmikuuta 2012

Kari Jordan Martti Asunta Mikael Aminoff
Kirsi Komi Kai Korhonen Liisa Leino
Juha Niemeli Antti Tanskanen Erkki Varis
Mikko Helander
toimitusjohtaja
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TILINTARKASTUSKERTOMUS

M-REAL OYJ:N YHTIOKOKOUKSELLE

Olemme tilintarkastaneet M-real Oyj:n kir-
janpidon, tilinpaatoksen, toimintakertomuk-
sen ja hallinnon tilikaudelta 1.1.-31.12.2011.
Tilinpdatos sisaltdd konsernin taseen, laajan
tuloslaskelman, laskelman oman paioman
muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot
sekd emoyhti6n taseen, tuloslaskelman, rahoi-
tuslaskelman ja liitetiedot.

HALLITUKSEN JA TOIMITUSJOHTAJAN VASTUU
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpdi-
toksen ja toimintakertomuksen laatimisesta ja
siitd, ettd konsernitilinpddtds antaa oikeat ja
riittdvit tiedot EU:ssa kiyttoon hyviksyttyjen
kansainvilisten tilinpiitdsstandardien (IFRS)
mukaisesti ja ettd tilinpditds ja toimintakerto-
mus antavat oikeat ja riittdvit tiedot Suomessa
voimassa olevien tilinpaitoksen ja toiminta-
kertomuksen laatimista koskevien siinnosten
mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpidon ja
varainhoidon valvonnan asianmukaisesta
jarjestimisestd ja toimitusjohtaja siitd, etta
kirjanpito on lainmukainen ja varainhoito
luotettavalla tavalla jirjestetty.

TILINTARKASTAJAN VELVOLLISUUDET
Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme
tilintarkastuksen perusteella lausunto
tilinpaatoksestd, konsernitilinpatoksestd ja
toimintakertomuksesta. Tilintarkastuslaki
edellyttad, ettd noudatamme ammattieettisia
periaatteita. Olemme suorittaneet tilintar-
kastuksen Suomessa noudatettavan hyvin
tilintarkastustavan mukaisesti. Hyva tilintar-
kastustapa edellyttdi, ettd suunnittelemme ja
suoritamme tilintarkastuksen hankkiaksemme
kohtuullisen varmuuden siitd, onko tilinpaa-
toksessi tai toimintakertomuksessa olennaista
virheellisyyttd, ja siitd, ovatko emoyhtion

hallituksen jisenet tai toimitusjohtaja syyllis-
tyneet tekoon tai laiminlyontiin, josta saattaa
seurata vahingonkorvausvelvollisuus yhtiota
kohtaan, taikka rikkoneet osakeyhtiolakia tai
yhtiojirjestysta.

Tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteiti
tilintarkastusevidenssin hankkimiseksi tilin-
paatokseen ja toimintakertomukseen sisil-
tyvista luvuista ja niissd esitettdvistd muista
tiedoista. Toimcnpitcidcn valinta perustuu
tilintarkastajan harkintaan, johon kuuluu
vadrinkdytoksestd tai virheestd johtuvan olen-
naisen virheellisyyden riskien arvioiminen.
Niitid riskeji arvioidessaan tilintarkastaja
ottaa huomioon sisiisen valvonnan, joka on
yhtidssia merkityksellistd oikeat ja riittivit
tiedot antavan tilinpaitdksen ja toimintaker-
tomuksen laatimisen kannalta. Tilintarkastaja
arvioi sisdistd valvontaa pystyikseen suunnit-
telemaan olosuhteisiin nihden asianmukaiset
tilintarkastustoimenpiteet mutta ei siini
tarkoituksessa, ettd hin antaisi lausunnon
yhtién sisdisen valvonnan tehokkuudesta.
Tilintarkastukseen kuuluu my®és sovellettujen
tilinpddtoksen laatimisperiaatteiden asian-
mukaisuuden, toimivan johdon tekemien
kirjanpidollisten arvioiden kohtuullisuuden
seka tilinpadtoksen ja toimintakertomuksen
yleisen esittimistavan arvioiminen.

Kisityksemme mukaan olemme
hankkineet lausuntomme perustaksi tar-
peellisen médrin tarkoitukseen soveltuvaa
tilintarkastusevidenssii.

LAUSUNTO KONSERNITILINPAATOKSESTA
Lausuntonamme esitimme, ettd konsernitilin-
paatos antaa EU:ssa kdyttoon hyviksyttyjen
kansainvilisten tilinpiitdsstandardien (IFRS)
mukaisesti oikeat ja riittivit tiedot konsernin
taloudellisesta asemasta seki sen toiminnan
tuloksesta ja rahavirroista.

LAUSUNTO TILINPAATOKSESTA JA
TOIMINTAKERTOMUKSESTA

Lausuntonamme esitimme, ettd tilinpddtds

ja toimintakertomus antavat Suomessa
voimassa olevien tilinpaatoksen ja toiminta-
kertomuksen laatimista koskevien siinndsten
mukaisesti oikeat ja riittdvit tiedot konsernin
sekd emoyhti6n toiminnan tuloksesta ja talo-
udellisesta asemasta. Toimintakertomuksen ja
tilinpaatoksen tiedot ovat ristiriidattomia.

MUUT LAUSUNNOT

Puollamme tilinpaitoksen ja konsernitilin-
paitoksen vahvistamista. Hallituksen esitys
taseen vuosituloksen kisittelysta ja osingonja-
osta on osakeyhticlain mukainen. Puollamme
vastuuvapauden myontimistd emoyhtion
hallituksen jisenille seki toimitusjohtajalle
tarkastamaltamme tilikaudelta.

Espoossa 15. paivind helmikuuta 2012
PricewaterhouseCoopers Oy

KHT-yhteis6

Johan Kronberg
KHT
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SELVITYS HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMASTA

Timi selvitys M-real Oyj:n (M-real tai yhtio)
hallinto- ja ohjausjirjestelmisti on annettu
arvopaperimarkkinalain 2 luvun 6 §:n nojalla
erillisend kertomuksena, ja se on julkaistu
samanaikaisesti yhtion tilinpaitoksen ja halli-
tuksen toimintakertomuksen kanssa. M-realin
hallitus on ehdottanut 28.3.2012 kokoon
kutsutulle varsinaiselle yhtiokokoukselle
yhtién toiminimen muuttamista Metsi Board
Oyj:ksi.

M-real on suomalainen julkinen osake-
yhtié, jonka A- ja B-sarjan osakkeet ovat
julkisen kaupankiynnin kohteena NASDAQ
OMX Helsinki Oy:n (Helsingin Pérssi) Mid
Cap -listalla. M-realin hallintoon sovelletaan
Suomen lakeja ja niiden nojalla annettuja sai-
doksid ja madriyksii. M-real noudattaa lisiksi
Helsingin Porssin siantoji ja suosituksia
niiden porssiyhtidihin soveltuvilta osin.

M-real laatii tilinpaatoksensa ja osavuo-
sikatsauksensa kansainvilisten tilinpaa-
tosperiaatteiden, International Financial
Reporting Standards (IFRS), mukaisesti.
Tilinpaitosasiakirjat laaditaan ja julkaistaan
suomeksi ja englanniksi.

M-realin paikonttori sijaitsee Espoossa,

Suomessa. Yhtion kotipaikka on Helsinki.

M-REALIN HALLINTO- JA
OHJAUSJARJESTELMAN RAKENNE

Yhtion lakisditeiset toimielimet ovat yhtié-
kokous, hallitus ja toimitusjohtaja. Yhtion
toimintojen koordinoinnista ja operatiivisesta
johtamisesta huolehtii lisiksi toimitusjohtajan
apuna toimiva johtoryhmi. Eri toimielinten
tehtivit ja vastuut madriytyvit Suomen osa-
keyhtiélain mukaisesti.

M-realin tammikuussa 2012 julkistetussa
nykyisessd organisaatiossa litketoiminta-alue
on mairitelty siten, ettd kumpikin liiketoi-
minta-alue on vastuussa sekd omasta myynnis-
tddn ettd tuotannostaan ja niilld on siten selked
tulosvastuu. M-realin liiketoiminta-alueet

ovat Paperboard ja Paper and Pulp.

M-REALIN HALLINNOINTI- JA OHJAUSJARJESTELMA

YHTIOKOKOUS

HALLITUS

HALLITUKSEN VALIOKUNNAT

TILINTARKASTUS

TARKASTUSVALIOKUNTA

NIMITYS- JA
PALKITSEMISVALIOKUNTA
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SUOMEN LISTAYHTIOIDEN
HALLINNOINTIKOODIN NOUDATTAMINEN
Suomalaisena porssiyhtiond M-real noudattaa
Suomen listayhtididen hallinnointikoodia
(www.cgfinland.fi), jonka suosituksen 51
mukainen timi selvitys on. M-real ei tilld erdd
poikkea koodin yksittiisista maarayksisti.

YHTIOKOKOUS

Yhtiokokous on yhtion ylin paittava elin,

jossa osakkeenomistajat kiyttavit piicos-

valtaansa. Jokaisella osakkeenomistajalla on

oikeus osallistua yhtikokoukseen noudatta-

malla yhtiokokouskutsussa kuvattua menet-

telyd. Osakeyhtiolain mukaan yhtiokokous

padrtdd muun muassa seuraavista asioista:

o vhtidjirjestyksen muuttaminen

o tilinpditoksen hyviksyminen

e voitonjako

o sulautuminen ja jakautuminen

¢ omien osakkeiden hankinta ja luovutus

o hallituksen jasenten valinta ja heidin
palkkionsa seka hallituksen valiokuntien
jasenten palkkiot

o tilintarkastajan valinta ja palkkio.

Osakkeenomistajalla on oikeus saada
yhtiokokoukselle kuuluva asia yhtigkoko-
uksen kisiteltaviksi, jos hin kirjallisesti

sitd vaatii hallitukselta niin hyvissi ajoin,
cttd asia voidaan sisillyttdi kokouskutsuun.
Osakkeenomistajalla on lisiksi kyselyoikeus
yhtiokokouksen kisiteltivini olevista
asioista. Oikeus osallistua yhtickokoukseen
on osakkeenomistajalla, joka on kahdeksan
arkipdivad ennen yhtidkokousta merkittyni
osakkeenomistajaksi osakasluetteloon. Yhtion
varsinainen yhtickokous pidetdin vuosittain
viimeistaan kesikuussa.

Ylimiairiinen yhtiokokous pidetiin, jos
hallitus katsoo siihen olevan aihetta, tai jos
tilintarkastaja tai osakkeenomistajat, jotka
edustavat vihintaan 1/10 kaikista osakkeista,
sitd kirjallisesti vaativat tietyn asian kasittelya
varten.


http://www.cgfinland.fi

HALLITUS

Hallitus vastaa yhtién hallinnosta ja yhtién
toiminnan asianmukaisesta jirjestimisestd
lainsadddnnén, yhtidjirjestyksen sekd hyvin
hallinnointitavan mukaisesti. Hallitukselle
kuuluvat yhtién toiminnan laajuus ja laatu
huomioon ottaen asiat, jotka ovat laaja-
kantoisia ja epdtavallisia ja eivit siten kuulu
yhtién piivittiiseen litketoimintaan. Hallitus
muun muassa valvoo M-realin toimintaa ja
johtamista seki padttad yhtién strategiasta,
merkittavistd investoinneista, yhtion organi-
saatiorakenteesta ja merkittivisti rahoitusta
koskevista asioista. Hallitus valvoo yhtién toi-
mintojen asianmukaista jirjestimisti. Lisiksi
se varmistaa, etti kirjanpidon ja varainhoidon
valvonta, taloudellinen raportointi seki
riskienhallinta yhtiéssii ovat asianmukaisesti
jarjestetyt.

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

o valitsee yhtiolle toimitusjohtajan ja hyvik-
syy johtoryhmin jisenten valinnan seka
valvoo, etti toimitusj ohtaja hoitaa yhtié')n
juoksevaa hallintoa hallituksen ohjeiden ja
madrdysten mukaisesti;

o valitsee tarkastus-, nimitys- ja palkitsemis-
valiokuntien jisenet ja hyviksyy niiden
tyéjirjcstykset;

o kisittelee ja hyviiksyy yhtién strategian ja
sen pailinjat;

. hyviiksyy vuosittaisen toimintasuunnitel-
man;

o valvoo yhtion kirjanpidon ja varainhoidon
seki riskien valvonnan jirjestimisti;

o padttdd merkittivistd investoinneista,
liiketoimintojen ostoista, myynneisti ja
lopettamisista;

e padttad huomattavista sijoituksista ja rahoi-
tusjarj cstelyistii;

o paitead yhtion merkittivin kiintedn omai-
suuden luovutuksesta ja panttauksesta;

o paittad rahalahjoitusten myontimisesti
tai toimitusjohtajan valtuuksista niiden
suhteen;

e myontdi ja peruuttaa yhtion edustamisoi-
keuden ja prokuravaltuuden;

e valvoo, ettd yhtion yhtiojirjestystd nou-
datetaan; kutsuu koolle yhtiskokouksen,
javalvoo, ettd yhtickokouksen padtokset
pannaan taytantoon;

o allekirjoittaa ja esittdd varsinaisen yhtidko-
kouksen hyviksyttaviksi tilinpddtoksen ja
tekee voitonjakochdotuksen;

o hyviksyy keskeiset litketoimintaa ohjaavat
politiikat, mdiraykset ja ohject;

e padttdd yhtién pysyvidn sisipiiriin
kuuluvista henkil6istd ja hyviksyy yhtion
sisapiirisaannot;

o julkistaa tai valtuuttaa toimitusjohtajan
julkistamaan kaikki sellaiset seikat, jotka
ovat omiaan vaikuttamaan yhtién osakkeen
arvoon, tai jotka yhtién on muutoin arvo-
paperimarkkinalain nojalla julkaistava.

Hallituksen ty6jarjestys on kokonaisuudes-
saan saatavilla yhtion verkkosivuilla (www.
metsaboard.com/Investors/Corporate
Governance). Hallitus voi delegoida sen yleis-
toimivaltaan kuuluvia asioita toimitusjohtajan
hoidettavaksi ja vastaavasti ottaa padtetti-
vikseen toimitusjohtajan yleistoimivaltaan
kuuluvan asian.

Hallitus arvioi vuosittain omaa toimin-
taansa sekd yhtion hallinnointiperiaatteita
ja tekee niihin mahdollisesti tarvittavat
muutokset.

Hallitus kokoontuu siinnollisesti.
Tilikaudella 2011 hallitus piti yhteensi 18
kokousta, joista kuusi oli puhelinkokouksia.
Hallituksen jasenet osallistuivat kokouksiin
94-prosenttisesti (93 % vuonna 2010).

HALLITUKSEN KOKOONPANO JA
RIIPPUMATTOMUUS

Hallicuksen kokoonpanon ja jasenmiirin

on mahdollistettava hallitukselle kuuluvien
tehtivien tehokas hoitaminen. Hallituksen
kokoonpanossa on otettu huomioon yhtion
kehitysvaihe, toimialan erityisvaatimukset
sckd yhtion toiminnan tarpeet. Molemmat
sukupuolet ovat edustettuina hallituksessa.
Hallicuksen jiseneksi valittavalla tulee olla
tehtivin edellyttimi pitevyys ja mahdollisuus
kidyttdd tehtdvin hoitamiseen tarvittava midra
aikaa.

Yhtijirjestyksen mukaisesti hallitukseen
tulee valita vihintddn viisi ja enintdan kymme-
nen varsinaista jasentd, jotka osakkeenomis-
tajat valitsevat varsinaisessa yhtickokouksessa
yhden vuoden toimikaudeksi kerrallaan.
Perikkaisten toimikausien madraa ei ole rajoi-
tettu. Talld hetkelld hallituksessa on yhdeksin
varsinaista jasentd.

Hallitus valitsee keskuudestaan puheen-
johtajan ja varapuheenjohtajan. Vuoden 2011
varsinainen yhtickokous valitsi hallituksen
jaseniksi seuraavat henkilot:

Kari Jordan, syntynyt 1956, puheenjohtaja,
ekonomi

Martti Asunta, 1955, varapuheenjohtaja,
metsinhoitaja

Mikael Aminoff, 1951, metsinhoitaja

Kirsi Komi, 1963, riippumaton jisen, oikeus-
tieteen kandidaatti

Kai Korhonen, 1951, riippumaton jisen,
diplomi-insindori

Liisa Leino, 1960, riippumaton jisen, kasva-
tustieteen maisteri

Juha Niemeld, 1946, riippumaton jisen, kaup-
paticteiden maisteri

Antti Tanskanen, 1946, riippumaton jisen,
taloustieteen tohtori

Erkki Varis, 1948, riippumaton jisen,

diplomi-insindéri

Enemmiston muodostavat hallituksen
jasenet ovat riippumattomia sekd yhtidstd
ettd sen merkittavistd osakkeenomistajista.
Hallituksen jasen Antti Tanskanen on
toiminut hallituksen toimivaan johtoon
kuulumattomana jiseneni yhtijaksoisesti yli
12 vuoden ajan. Tanskanen on tunnustettu
hallitusammattilainen, joka nauttii laajaa
yhteiskunnallista [uottamusta toimien myds
useissa muissa luottamustehtivissi yhtién
ulkopuolella. Niin ollen hallitus on koko-
naisarvioinnin perusteella katsonut, ettd
Tanskanen on riippumaton yhtidsté ja sen
merkittivistd osakkeenomistajista.
Hallituksen jisenten riippumattomuuden
ja esteettomyyden arvioimiseksi hallituksen
jasenten tulee ilmoittaa yhtiélle seikat, jotka
voivat vaikuttaa jisenen kykyyn toimia
vapaana eturistiriidoista. Tilanteissa, joissa
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hallitus kisittelee liiketoiminta- tai muuta
sopimussuhdetta tai yhteyttd Metsiliitto
Osuuskuntaan tai sen toiseen tytiryhti-
606n, hallitus toimii tarvittaessa ilman sen
Metsiliitto Osuuskunnasta riippuvaisia
jasenid.

HALLITUKSEN VALIOKUNNAT
Hallituksen valiokunnat valmistelevat halli-
tuksen apuna sille kuuluvia asioita. Hallitus
nimittii keskuudestaan tarkastusvaliokunnan
sekd nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan.
Hallitus nimittii vuosittain varsinaisen
yhtiokokouksen jilkeen kunkin valiokunnan
puheenjohtajan ja jasenet. Hallitus ja sen
valiokunnat voivat kiyttid apunaan myds
yhtion ulkopuolisia neuvonantajia.
Valiokuntien esitysten pohjalta lopulliset
paatokset valiokuntien tehtdviin kuuluvissa
asioissa tekee hallitus, pois lukien nimitys- ja
palkitsemisvaliokunnan suoraan yhtiskokouk-
selle tekemit ehdotukset.

TARKASTUSVALIOKUNTA
Tarkastusvaliokunnan tehtivini on

avustaa hallitusta varmistamaan yhtion
taloudellisen raportoinnin, laskennan
menetelmien sekd tilinpddtksen ja muun
yhtion julkistaman taloudellisen tiedon
oikeellisuus, tasapainoisuus, lipinikyvyys

ja selkeys. Tarkastusvaliokunta tarkastaa
saannollisesti sisdisen valvonnan ja johtamisen
jarjestelmii ja seuraa taloudellisten riskien
raportoinnin seka tilintarkastuksen etene-
misti. Tarkastusvaliokunta arvioi sisiisen
tarkastuksen tehokkuutta ja laajuutta, yhtion
riskienhallintaa, keskeisii riskialueita seki
lakien ja mddraysten noudattamista. Se antaa
hallitukselle suosituksen yhtion tilintarkas-
tajien valitsemisesta. Tarkastusvaliokunta
kasittelee myos sisiisen tarkastuksen vuosi-
suunnitelman ja merkittavista tarkastuksista
laaditut raportit.

Tarkastusvaliokunnan jisenini toimii nelja
hallituksen jisentd, jotka ovat riippumattomia
yhtidstd ja sen merkittavistd omistajista.
Vuoden 2011 varsinaisen yhtickokouksen
jilkeen tarkastusvaliokunnan puheenjohtajana
on toiminut Kai Korhonen ja jasenini Kirsi
Komi, Antti Tanskanen ja Erkki Varis.

Valiokunnan jasenilld tulee olla riittiva
laskentatoimen ja tilinpaatdskdytinnon asian-
tuntemus. Tarkastusvaliokunta kokoontuu
saannollisesti, vihintdan neljd kertaa vuodessa.
Kokousten yhteydessa valiokunta kuulee
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yhtion tilintarkastajaa. Valiokunnan puheen-
johtaja antaa hallitukselle raportin tarkastus-
valiokunnan jokaisesta kokouksesta. Tehtivit
ja vastuualueet on miiritelty valiokunnan
tyojirjestyksessd, jonka hallitus hyviksyy.

Tarkastusvaliokunnan kokouksissa ovat
valiokunnan kutsuessa edustettuina myds
yhti6n tilintarkastaja, toimitusjohtaja ja
talousjohtaja sekd muita johdon edustajia ja
ulkopuolisia neuvonantajia tarpeen mukaan.

Tarkastusvaliokunta kokoontui viisi kertaa
vuoden 2011 aikana. Valiokunnan jasenet
osallistuivat kokouksiin 100-prosenttisesti
(95 % vuonna 2010).

NIMITYS- JA PALKITSEMISVALIOKUNTA
Nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan tehtivina
on toimia hallituksen apuna yhtién toimi-
tusjohtajan, toimitusjohtajan mahdollisen
sijaisen ja muun ylimman johdon nimitys- ja
palkitsemisasioissa sekd valmistella johdon ja
henkilokunnan palkitsemisjirjestelmiin liitty-
vit asiat. Lisaksi valiokunta tekee yhtiokoko-
ukselle ehdotuksen hallituksen jisenmaariksi,
kokoonpanoksi seka hallituksen jasenten
palkitsemiseksi. Valiokunta myds suosittaa,
valmistelee ja esittdd hallituksen hyviksytei-
viksi toimitusjohtajan (ja toimitusjohtajan
sijaisen) nimityksen, timin palkan ja palkkiot
sekd valmistelee ja antaa hallitukselle ja toimi-
tusjohtajalle suosituksia johdon ja henkiloston
palkitsemiseen ja palkitsemisjirjestelmiin
liiteyvissa asioissa.

Valiokuntaan kuuluu viisi hallituksen
jsentd ja se kokoontuu sainnéllisesti vihin-
tdan kolmesti vuodessa. Valiokunnan puheen-
johtaja esittad valiokunnan ehdotukset halli-
tukselle. Nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan
tehtavit ja vastuut on miiritelty valiokunnan
tyojirjestyksessd, jonka hallitus hyviksyy.

Vuoden 2011 varsinaisen yhtiokokouksen
jilkeen nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan
puheenjohtajana on toiminut Kari Jordan ja
jasenind Mikael Aminoff, Martti Asunta, Liisa
Leino ja Juha Niemeli.

Nimitys- ja palkitsemisvaliokunta kokoon-
tui viisi kertaa vuoden 2011 aikana. Jasenet
osallistuivat kokouksiin 93-prosenttisesti

(83 % vuonna 2009).

TOIMITUSJOHTAJA

Toimitusjohtaja Mikko Helander (syntynyt
1960) on koulutukseltaan diplomi-insinéori.
Toimitusjohtaja vastaa yhtién juoksevan
hallinnon johtamisesta hallituksen anta-

mien ohjeiden ja mairdysten mukaisesti.
Toimitusjohtajan velvollisuutena on lisaksi
varmistaa, ettd yhtion kirjanpito on hoidettu
lain mukaisesti ja varainhoito jirjestetty
luotettavalla tavalla. Toimitusjohtaja johtaa
yhtion piivittdisti liiketoimintaa ja vastaa
litketoiminta-alueiden valvonnasta ja
ohjaamisesta.

Toimitusjohtajalle on laadittu kirjallinen
toimitusjohtajasopimus, joka on hallituksen
hyviksyma. Hallitus valvoo toimitusjohtajan
toimintaa ja antaa arvionsa siitd kerran
vuodessa.

Toimitusjohtajan sopimuksenmukainen
clikeikd on 62 vuotta. Toimitusjohtajalle
on otettu lisielikevakuutus, joka kattaa
sopimuksen mukaisen elikeiin 62 vuotta ja
lakisaiteisen elikeiin 63 vuotta vilisen ajan ja
oikeuttaa toimitusjohtajan saamaan elikettd
60 prosenttia timin elikkeelle siirtymishet-
ken kokonaispalkasta. Suomen elikelakien
mukaan tyontekija voi jaada elakkeelle ika-
vuosien 63—68 viliseni aikana haluamanaan
ajankohtana.

Hallitus nimittai ja erottaa toimitus-
johtajan. Toimitusjohtaja voidaan irtisanoa
hallituksen paitokselld ilman eri syyti.
Toimitusjohtaja voi myds irtisanoutua tehti-
vastian. Molemminpuolinen irtisanomisaika
on kuusi kuukautta. Hallitus voi kuitenkin
padttad, ettd toimitusjohtajan toimisuhde
yhtioon paittyy ilman irtisanomisaikaa.

Hallituksen irtisanoessa toimitusjohtajan
toimitusjohtajalla on oikeus 18 kuukauden
palkkaa vastaavaan erokorvaukseen. Tamin
lisiksi, mikali Yhtié myydiin, on toimitusjoh-
taja oikeutettu irtisanoutumaan tehtavistian
saaden silloin 24 kuukauden palkkaa vastaa-
vaan erokorvauksen.

TOIMITUSJOHTAJAN SIJAINEN

Hallitus voi halutessaan nimittii toimitus-
johtajalle sijaisen. Toimitusjohtajan sijainen
vastaa toimitusjohtajan tehtivistd toimitus-
johtajan ollessa estynyt. Mika Joukio toimi
toimitusjohtajan sijaisena helmikuuhun 2012

saakka.

YHTION JOHTORYHMA

M-realin operatiivisessa johtamisessa toimi-
tusjohtajaa avustaa yhtion johtoryhmi, jonka
muodostavat toimitusjohtaja Mikko Helander
sekd hinelle raportoivat liiketoiminta-
alueiden johtajat Pasi Piiparinen (Paperboard)
ja Seppo Puotinen (Paper and Pulp). Lisiksi



johtoryhmain kuuluvat talousjohtaja Matti
Morsky, henkil6stojohtaja Mika Paljakka, Sari
Pajari, johtaja, toimitusketju ja litketoiminnan
kehitys sekd Jani Suomalainen, johtaja,
hankinta.

Johtoryhmin jasenilld on kirjalliset
tyo- tai toimisopimukset. Heilld ei toimitus-
johtajaa lukuun ottamatta ole lakisdateisestd
cliketurvasta poikkeavia elikejarjestelyja.
Toimitusjohtajaa lukuun ottamatta johto-
ryhmin jisenten irtisanomisaika on kuusi
kuukautta.

Johtoryhmin tehtévid ja vastuualueita
ovat muun muassa investointien suunnittelu,
yhtién strategisten suuntaviivojen laatiminen
ja valmistelu, resurssien kohdentaminen,
juoksevien toimintojen valvonta ja yhtién
hallituksessa kisiteltivien asioiden valmistelu.
Johtoryhmi kokoontuu puheenjohtajansa
kutsusta paasidntoisesti kerran kuukaudessa
seki lisiksi aina tarvittaessa.

Hallituksen jasenilld, yhtion toimitus-
johtajalla tai toimitusjohtajan sijaisella ei

JOHTORYHMA

ollut 31.12.2011 rahalainaa yhtiolti tai
sen tytiryhtioiltd, eikd niiden valilla ollut
vakuusjirjestelyita.

SISAINEN VALVONTA, SISAINEN TARKASTUS JA
RISKIENHALLINTA

Tuloksellinen litketoiminta edellyttad, ecta
toimintaa valvotaan jatkuvasti ja riittivin
tehokkaasti. M-realin sisiinen johtamis- ja
valvontamenettely perustuu osakeyhtiola-
kiin, porssiyhtioita koskeviin sdddoksiin ja
suosituksiin, yhtiojirjestykseen ja omiin
hyviksyttyihin toimintatapoihin ja -periaat-
teisiin. Sisdisen valvonnan toimivuutta arvioi
yhtion sisdinen tarkastus. Sisdistd valvontaa
toteutetaan koko organisaatiossa. Sisdisen val-
vonnan menetelmii ovat muun muassa sisiiset
ohjeistukset ja valvontaa tukevat raportointi-
jarjestelmit. Seuraavassa on kuvattu M-realin
sisdisen valvonnan, riskienhallinnan ja sisdisen
tarkastuksen periaatteet, toiminnan tavoitteet
seki vastuusuhteet.

MIKKO HELANDER
TOIMITUSJOHTAJA

MIKA PALJAKKA
HENKILOSTO

L
SARI PAJARI
TOIMITUSKETJU & LIIKE-
TOIMINNAN KEHITYS

SEPPO PUOTINEN
PAPER AND PULP

ALIZAY
HUSUM
KASKINEN

MATTI MORSKY
TALOUS

JANI SUOMALAINEN
HANKINTA

L
PASI PIIPARINEN

PAPERBOARD
(20.3.2012 ALKAEN)

GOHRSMUHLE
KEMI

KYRO

TAKO

SIMPELE
AANEKOSKI
JOUTSENO

SISAINEN VALVONTA
Porssiyhtiond M-realin sisdista valvontaa
ohjaavat osakeyhtiolaki ja arvopaperimarkki-
nalaki, muut toimintaa siitelevit lait ja sdi-
dokset sekd Helsingin Pérssin siinnét ja suo-
situkset, mukaan lukien hyvia hallintotapaa
koskeva ohjeistus. Ulkoinen valvonta kuuluu
M-realin tilintarkastajalle ja viranomaisille.
Sisdinen valvonta kisittda M-realissa
taloudellisen raportoinnin ja muun toiminnan
valvonnan. Sisiisti valvontaa toteuttavat
yhtion hallitus ja toimiva johto seki koko
henkildkunta. Sisdiselld valvonnalla pyritiin
varmistamaan yhtiolle asetettujen paamairien
ja tavoitteiden saavuttaminen, resurssien
taloudellinen, tarkoituksenmukainen ja
tehokas kiyttd, taloudellisen ja muun johta-
misinformaation luotettavuus ja oikeellisuus,
ulkoisen sidntelyn ja sisdisten menettelytapo-
jen noudattaminen, toiminnan, tietojen seki
omaisuuden riittivi turvaaminen seki riittivit
ja asianmukaisesti jarjestetyt manuaaliset ja
tietotekniset jirjestelmit toiminnan tueksi.
Sisdinen valvonta jakautuu (i) ennalta
ehkiisevdin valvontaan, kuten yhtion arvojen,
yleisten toiminta- ja liiketapaperiaatteiden
midrittimiseen, (ii) piivittiiseen valvontaan,
kuten toiminnan ohjaukseen ja seurantaan
toimintajirjestelmineen ja tydohjeineen sekd
(iii) jilkikiteiseen valvontaan, kuten johdon
arviointeihin ja tarkistuksiin, vertailuihin
ja todentamisiin, joilla varmistetaan tavoit-
teiden saavuttamista ja valvotaan sovittujen
toiminta- ja kontrolliperiaatteiden noudatta-
mista. Yhtion yrityskulttuuri, johtamistapa
ja suhtautuminen valvontaan luovat yhdessa
perustan koko sisiiselle valvonnalle.

TALOUDELLISEN RAPORTOINTIPROSESSIN
VALVONTA, LUOTONVALVONTA JA
HYVAKSYMISOIKEUDET
Liiketoiminta-alueiden ja keskushallinnon
talousorganisaatiot vastaavat taloudellisesta
raportoinnista. Yksikot ja liiketoiminta-alueet
raportoivat taloudelliset luvut kuukausittain.
Liiketoiminta-alueiden controller-toiminto
tarkastaa liiketoiminta-alueen yksikoiden
kuukausitulokset ja raportoi ne edelleen
keskushallinnolle. Liiketoiminta-alueiden
kannattavuuskehitysti ja liiketoimintariskeji
scki mahdollisuuksia kiyddan lipi kuukausit-
taisissa kokouksissa, joihin osallistuvat yhtion
ja kunkin litketoiminta-alueen ylin johto.
Tulos raportoidaan kuukausittain hallitukselle
ja johtoryhmille. Yhtion sisiisissa toimin-
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taohjeissa on tarkoin kuvattu raportointi- ja
valvontasiiannét sekd raportointiprosessi.
Luotonvalvonnan ohjaus on keskitetty
luottokomitealle, joka kokoontuu vihintidin
vuosineljinneksittiin. Myyntisaamisten
kehittymistd seuraavat luotonvalvojat kon-
sernin luottojohtajan alaisuudessa kussakin
myyntiyhtiossi. Vastapuolikohtaiset luotto-
limiitit asetetaan hallituksen hyviksymin
luottopolitiikan puitteissa yhteistoiminnassa
keskitetyn luotonvalvonnan ja liiketoiminta-
alueiden johdon kanssa. Luottoriskien kehitys
raportoidaan hallitukselle saannollisesti.
Kustannusten, merkittivien sopimusten
ja investointien hyviksymisoikeudet on
méiritelty portaittain eri organisaatiotasoille
hallituksen vahvistaman hyviksymispolitiikan
mukaisesti sekd toimitusjohtajan ja muun
johdon erikseen antamien valtuuksien
rajoissa. Investointien seuranta hoidetaan kon-
sernin taloustoiminnon toimesta hallituksen
hyviksymin investointipolititkan mukaisesti.
Investoinnit kisitellddn esihyviksynnin
jilkeen liiketoiminta-alueen ja yhtion johto-
ryhmissa vuosittaisen investointisuunnitel-
man antamissa puitteissa. Merkittivimmit
investoinnit viediin erikseen hallituksen
hyviksyttaviksi. Investointien seurantarapor-
tit kerdtdan vuosineljanneksittdin.

SISAINEN TARKASTUS

Sisdinen tarkastus avustaa hallitusta ja toimi-
tusjohtajaa niiden valvontatehtivin hoidossa
arvioimalla yrityksen toiminnan tavoitteiden
saavuttamiseksi ylldpidetyn sisdisen valvon-
nan tasoa. Lisiksi sisiinen tarkastus tukee
organisaatiota arvioimalla ja varmistamalla
litketoimintaprosessien, riskienhallinnan seka
johtamis- ja hallintojirjestelmien toimivuutta.

Sisdisen tarkastuksen keskeiseni tehtivini
on arvioida yhtién toimintojen ja yksikoiden
sisdisen valvonnan tehokkuutta ja tarkoituk-
senmukaisuutta. Sisdinen tarkastus arvioi
tehtivissain toimintaperiaatteiden, ohjeiden
ja raportointijarjestelmien noudattamista,
omaisuuden suojaamista ja resurssien kiyton
tehokkuutta. Sisdinen tarkastus toimii lisiksi
asiantuntijana sen tehtivialueeseen liittyvissa
kehittamishankkeissa ja tekee erityissel-
vityksii tarkastusvaliokunnan tai johdon
toimeksiannosta.

Sisdinen tarkastus toimii hallituksen tar-
kastusvaliokunnan ja yhtion toimitusjohtajan
alaisuudessa. Tarkastusten havainnoista,
suosituksista ja toimenpiteiden etenemisestd
raportoidaan tarkastuskohteen ja yhtion joh-
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dolle seka tilintarkastajalle. Sisdinen tarkastus
raportoi tarkastusvaliokunnalle tarkastuk-
sistaan, suunnitelmistaan ja toiminnastaan
puolivuosittain.

Sisidisen tarkastuksen toimintasuun-
nitelma laaditaan tilikaudeksi kerrallaan.
Tarkastus pyritiin kohdistamaan tietyin
valiajoin kaikkiin toimintoihin ja yksikoihin.
Tarkastus suunnataan vuosittain alueille, jotka
kulloinkin ovat arvioidun riskin ja yhtién
tavoitteiden kannalta keskeisessi asemassa.
Toimintasuunnitelman ajantasaisuus ja tar-
koituksenmukaisuus kiydain yhtion johdon
kanssa lapi puolivuosittain.

Tarkastustoiminnan kattavuus ja koordi-
nointi varmistetaan siannolliselld yhteydenpi-
dolla ja tiedonvaihdolla muiden sisdisten var-
mistustoimintojen ja tilintarkastajan kanssa.
Sisdinen tarkastus kdyttdd tarvittaessa ulkoisia
ostopalveluja tilapdiseen lisiresursointiin tai
erikoisosaamista vaativien arviointitehtivien
suorittamiseen.

RISKIENHALLINTA

Riskienhallinta liittyy olennaisesti M-realin
normaaliin litketoiminnan suunnitteluun

ja johtamiseen. Riskienhallinta on osa
paivittdistd paitoksentekoa, toiminnan seu-
rantaa ja sisiistd valvontaa, jolla edistetdin ja
varmistetaan yhtiélle asetettujen tavoitteiden
saavuttaminen.

Liiketoiminnan johtaminen ja riskienhal-
linnan tehokas yhteensovittaminen perustuvat
yhtion hallicuksen vahvistamiin toimintape-
riaatteisiin, joiden tarkoituksena on pitaa ris-
kienhallinnan kokonaisuus selkedni, ymmar-
rettdvind seki riittdvin kdytinnonliheisena.
Riskeistd ja niiden kehityksestd raportoidaan
siannollisesti hallituksen tarkastusvaliokun-
nalle. Keskitetty riskienhallinta hoitaa my6s
M-realin vakuutusturvan koordinoinnin ja
kilpailuttamisen.

Riskienhallinnan keskeisin tavoite on
tunnistaa ja arvioida ne riskit, uhat ja mah-
dollisuudet, joilla voi olla merkitysta seki
strategian toteuttamisen ettd lyhyemmalle ja
pitemmille aikavilille asetettujen tavoitteiden
saavuttamisen kannalta. My6s merkittdvim-
piin investointichdotuksiin liitetddn mukaan
erillinen riskikartoitus. Liiketoiminta-alueet
arvioivat ja seuraavat saannoéllisesti riski-
ympiristdd ja siind tapahtuvia muutoksia
osana normaalia toiminnan suunnitteluaan.
Tunnistetuista riskeistd ja niiden hallinnasta
raportoidaan yhtion johdolle, tarkastusvalio-
kunnalle ja hallitukselle vihintain kaksi kertaa

vuodessa. Liiketoimintariskeihin liittyy myos
mahdollisuuksia, ja niitd voidaan hyodyntid
sovittujen riskilimiittien puitteissa. Tietoisten
riskinottopaitosten tulee aina perustua muun
muassa riskinkantokyvyn ja voitto-/tappiopo-
tentiaalin riittiviin arviointiin.

Riskienhallinnan vastuut jactaan eri
toimielinten kesken. Hallitus vastaa yhtion
riskienhallinnasta ja hyviksyy riskienhallinta-
politiikan, tarkastusvaliokunta arvioi yhtion
riskienhallinnan tasoja ja toimintatapoja
seka keskeisia riskialueita ja tekee niiltd osin
chdotuksia hallitukselle. Toimitusjohtaja ja
johtoryhma ovat vastuussa riskienhallintape-
riaatteiden madrittimisestd ja kdyttdonotosta
ja vastaavat myos siitd, etta riskit otetaan
huomioon yhtién suunnitteluprosesseissa ja
ettd niistd raportoidaan riittavilld ja asianmu-
kaisella tavalla. Talousjohtajalle raportoiva ris-
kienhallintajohtaja vastaa yhtion riskienhallin-
taprosessin kehittimisestd, koordinoinnista,
riskiarvioinnin toteuttamisesta ja keskeisistd
vakuutusratkaisuista. Liiketoiminta-alueet ja
tukitoiminnot tunnistavat ja arvioivat omien
vastuu-alueidensa olennaiset riskit suunnitte-
luprosesseissaan, valmistautuvat niihin, ryhty-
vit tarpeellisiin ennaltachkiiseviin toimiin ja
raportoivat riskeistd sovitulla tavalla.

M-realin riskienhallinnan keskeisiin ele-
mentteihin kuuluvat koko liiketoimintaa tuke-
van kokonaisvaltaisen riskienhallintaprosessin
toteuttaminen, omaisuuden suojaaminen ja
litketoiminnan jatkuvuuden varmistaminen,
yhtion turvallisuus ja sen jatkuva kehittiminen
sekd kriisinhallinta ja jatkuvuus- ja toipumis-
suunnitelmat. Riskienhallintapolitiikan ja —
periaatteiden mukaisesti riittavi riskiarviointi
on osa taloudellisesti tai muutoin merkittivien
hankkeiden esiselvitys- ja toteutusvaiheita.

M-realin riskienhallinnan tehtivini on

e varmistaa, etti kaikkia henkil6sté6n,
asiakkaisiin, tuotteisiin, omaisuuteen,
tietopidomaan, julkisuuskuvaan, yhteis-
kuntavastuuseen ja toimintakykyyn vai-
kuttavia tunnistettuja riskeja hallitaan lain
vaatimalla tavalla ja parhaiden tietojen seki
taloudellisten seikkojen perusteella

o varmistaa yhti6lle asetettujen paamairien
saavuttaminen

o tiytedd sidosryhmien odotukset

e suojata omaisuutta ja varmistaa liketoi-
minnanhairiéton jatkuvuus

e optimoida voitto- ja tappiomahdollisuu-
densuhde

o varmistaa yhtién kokonaisriskialtistuksen
hallinta ja kokonaisriskien minimointi.
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Yhtion tiedossa olevat merkittivimmiit riskit
ja epavarmuustekijit on kuvattu hallituksen
toimintakertomuksessa.

TILINTARKASTUS

M-realin yhtidjirjestyksen mukaisesti yhti-
6ll4 on yksi tilintarkastaja, jonka tulee olla
Keskuskauppakamarin hyviksyma tilintarkas-
tusyhteiso. Yhtiokokous valitsee tilintarkasta-
jan vuosittain varsinaisessa yhtiokokouksessa.
Kevain 2011 varsinaisen yhtickokouksen
paatoksen mukaisesti yhtion tilintarkastajana
toimii PricewaterhouseCoopers Oy, joka
osoitti padvastuulliseksi tilintarkastajakseen
KHT Johan Kronbergin. Tarkastusvaliokunta
valvoo tilintarkastajien valintamenettelyi ja
antaa hallitukselle ja yhtickokoukselle suosi-
tuksensa tilintarkastajan valinnasta.

Yhtion tilintarkastuspalvelut kilpailutet-
tiin tilikaudella 2011 yhtion ja emoyhteiso
Metsiliitto Osuuskunnan tarkastusvalio-
kuntien johdolla. Kilpailutuksen perusteella
hallitus on tarkastusvaliokunnan suosituksesta
ehdottanurt 28.3.2012 kokoon kutsutulle
varsinaiselle yhtiokokoukselle, ettd yhtion
tilintarkastajaksi valittaisiin KPMG Oy Ab.

Vuonna 2011 tilintarkastuspalkkioita
maksettiin PricewaterhouseCoopers Oy:lle
306 000 euroa (359 000 euroa tilikaudella
2010), PricewaterhouseCoopersille kansain-
vilisesti yhteensi 741 000 euroa (876 000
curoa) ja muille tilintarkastusyhteiséille
Suomen ulkopuolella 72 000 euroa (117 000
curoa). Lisiksi PricewaterhouseCoopersille
on maksettu varsinaiseen tilintarkastukseen
liittymattomistd palveluista 443 000 euroa
(350 000 euroa).
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PALKKA- JA PALKKIOSELVITYS

Timi M-real Oyj:n (M-real tai yhti6)

palkka- ja palkkioselvitys on annettu Suomen
listayhtididen hallinnointikoodin 15.6.2010
suosituksen 47 mukaisena ja sen viimeisin
paivitetty versio on julkaistu yhtion verkkosi-
vuilla maaliskuussa 2012. Yhtion kidytinnon
mukaisesti palkka- ja palkkioselvitys piivite-
tiin lihtokohtaisesti kahdesti vuodessa ja aina
maaliskuussa samanaikaisesti hallintojirjestel-
mistd annettavan selvityksen kanssa.

PAATOKSENTEKO JA PALKITSEMISTA
KOSKEVAT PERIAATTEET
Yhtion johdon palkitsemisjirjestelmin tarkoi-
tuksena on palkita johtoa oikeudenmukaisesti
ja kilpailukykyisesti yhtion strategian menes-
tyksellisesti ja tuloksellisesta toteuttamisesta.
Palkitsemisen tavoitteena on myds kannustaa
johtoa yhtion strategian ja liiketoiminnan
kehittimisessi ja toimimaan siten yhtion
eduksi.

Yhti6n hallitus hyviksyy toimitusjohtajan
palkan ja palkkiot sckd muiden johtoryh-
min jasenten palkitsemisessa sovellettavat
periaatteet. Hallitus hyviksyy lisiksi yhtion
palkitsemis- ja kannustinjirjestelmien muodot
ja perusteet. Hallituksen nimitys- ja palkit-
semisvaliokunta avustaa hallitusta johdon
palkitsemiseen, tydehtoihin ja palkkaukseen
liittyvien asioiden hoidossa ja valmistelee
hallitukselle kuuluvat, johdon palkitsemiseen
liiceyvie padcokset. Toimitusjohtaja padcead
muun ylimmin johdon palkkaukseen liitty-
vistd kysymyksista hallituksen hyviksymien
periaatteiden puitteissa ja hallicuksen ohjeista-
malla tavalla.

TALOUDELLISET ETUUDET

HALLITUS

Vuoden 2011 varsinainen yhtickokous paitti
pitid hallituksen jisenten palkkiot ennallaan.
Hallituksen puheenjohtajalle maksetaan siten
76 500 curoa, varapuheenjohtajalle 64 500
euroa ja muille jasenille 50 400 euroa vuo-
dessa. Yhtiokokous pddtti maksaa 50 prosent-
tia palkkioista porssista 1.-30.4.2011 valisena
aikana hankittavina yhtién B-sarjan osakkeina
ja 50 prosenttia rahana. Tdmin seurauksena

104  PALKKA- JAPALKKIOSELVITYS

hallituksen puheenjohtaja sai 12 225, vara-
puheenjohtaja 10 307 ja kukin jisen 8 054
B-sarjan osaketta. Osakkeita ei saa luovuttaa
kahden vuoden kuluessa niiden vastaanotta-
misesta. Rahana maksettava korvaus vastaa
arvioitua ennakonpidityksen osuutta. Lisiksi
yhtiokokous paitti maksaa kokouspalkkiota
500 euroa kustakin hallituksen ja valiokunnan
kokouksesta, johon hallituksen jisen osallis-
tuu. Hallituksen vuosipalkkiot on maksettu
osakkeina ja rahana vuodesta 2009 lukien.
Hallituksen nimitys- ja palkitsemisvaliokunta
ehdottaa 28.3.2012 kokoon kutsutulle
varsinaiselle yhtiokokoukselle palkkioiden
pitimistd ennallaan ja osakepalkkiokéytinnon
jatkamista.

TOIMITUSJOHTAJA
Yhtion toimitusjohtajalle on laadittu
kirjallinen toimitusjohtajasopimus, joka
on hallituksen hyviksyma. Hallitus valvoo
toimitusjohtajan toimintaa ja antaa arvionsa
siitd kerran vuodessa. Hallitus nimittdd ja
erottaa toimitusjohtajan. Toimitusjohtaja
voidaan irtisanoa hallituksen paatokselld myos
ilman eri syytd. Toimitusjohtaja voi lisiksi
irtisanoutua tehtivistiin oma-aloitteisesti.
Molemminpuolinen irtisanomisaika on kuusi
kuukautta. Hallitus voi kuitenkin paictii,
ettd toimitusjohtajan toimisuhde yhtiéon
padttyy ilman irtisanomisaikaa. Hallituksen
irtisanoessa toimitusjohtajan on tilld oikeus
18 kuukauden palkkaa vastaavaan erokorva-
ukseen. Tamin lisiksi, mikali yhtio tai sen
liiketoiminta myydiin, on toimitusjohtaja
oikeutettu irtisanoutumaan tehtivistiin saa-
den silloin 24 kuukauden palkkaa vastaavan
erokorvauksen.

Toimitusjohtajan sopimuksenmukainen
clikeikd on 62 vuotta. Toimitusjohtajalle
on otettu lisielikevakuutus, joka kattaa
sopimuksenmukaisen ja lakisditeisen elikeiin
(63 vuotta) vilisen ajan ja oikeuttaa toimi-
tusjohtajan saamaan elikettd 60 prosenttia
timin elikkeelle siirtymishetken kokonais-
palkasta laskettuna tyoelikelain mukaan.
Toimitusjohtajan maksu- ja etuusperusteisten
clikevakuutusten yhteenlaskettu kustannus
yhtidlle oli vuonna 2011 noin 365 857curoa

(498 189 euroa vuonna 2010). Mikili toimi-
tusjohtajan toimisuhde yhtioon piittyy ennen
elikeikdd, on toimitusjohtaja oikeutettu
vapaakirjaan.

Lyhyen aikavalin palkitseminen
Toimitusjohtaja Mikko Helanderin kuukausi-
palkka on 40 463 euroa. Kuukausipalkkaan
sisaltyvit auto- ja puhelinetu. Toimitus-
johtajalle voidaan toimitusjohtajasopimuksen
mukaisesti maksaa lisiksi hallituksen paicok-
selld kokonaissuoritukseen perustuva kuuden
kuukauden palkkaa vastaava tulospalkkio.
Toimitusjohtajalle maksettiin vuonna 2011
palkkaa, palkkioita ja muita etuuksia yhteensa
588 312,curoa (1429 371 euroa vuonna
2010), josta 509 002 euroa (497 849 euroa)
oli kiintedd korvausta ja 79 310,00curoa

(931 522 euroa) muuttuvaa korvausta.
Vuoden 2010 muuttuva korvaus sisilsi seki
toimitusjohtajasopimukseen perustuvan
tulospalkkion ettd hallituksen elokuussa 2010
padttiman erillisen korvauksen, joka liittyi
vuoden 2010 osakepalkkiojirjestelmisti
luopumiseen ja samanaikaiseen Metsiliitto-
konsernin johdon osakeomistusjirjestelmiin
liitcymiseen.

Pitkan aikavalin palkitseminen
Toimitusjohtaja Helander osallistuu
Metsiliitto-konsernin johdon osake-
omistusjdrjestelmiin, jonka perusteella

hin omistaa yhtion osakkeita vilillisesti.
Osakeomistusjirjestelmi on pitkin aikavilin
palkitsemista, mihin liittymisen seurauksena
Helander ei ollut oikeutettu yhtion oman
osakepalkkiojirjestelmidn mukaiseen palkki-
oon tilikaudelta 2010. Helander on elokuussa
2010 sijoittanut noin 500 000 euroa omia
varojaan Metsiliiton johdon uuteen omis-
tusyhtiéon, jossa hin on osaomistaja yhdessi
Metsiliitto-konsernin johtoryhmin muiden
jasenten kanssa. Metsiliitto Management Oy
-niminen omistusyhtié on elokuussa 2010
ostanut M-realin B-sarjan osakkeita omalla
padomallaan sekid Metsiliitto Osuuskunnan
myontimilld velkapiiomalla. Helanderille
on episuorasti allokoitu yhteensi 881 933



B-sarjan osaketta, joiden yhteenlaskettu
hankintahinta oli noin 2,5 miljoonaa curoa.
Helander on sidottu omistusyhtiéon ja siten
M-realin osakkeiden epasuoraan omistuk-
seen vuoden 2013 loppuun saakka, jolloin
omistusjirjestelma on alustavasti tarkoitus
purkaa. Jarjestelmai kuitenkin jatketaan vuosi
kerrallaan, mikili loka-marraskuussa 2013,
2014, 2015 ja 2016 M-realin B-osakkeen
hinta alittaa sen keskihinnan, jolla Metsiliitto
Management Oy on hankkinut osakkeet.

Kun jirjestelmi puretaan, Metsiliitto
Osuuskunnan omistusyhtiolle myontima
laina erdantyy maksettavaksi, minka jilkeen
yhtiolle jadvit varat jactaan osakkaille omistus-
ten suhteessa. Omistusyhtislla on oikeus mak-
saa laina takaisin my6s ennenaikaisesti. Mikali
Helander irtisanoutuu tai hallitus paictad
hinen palvelussuhteensa ennen jirjestelmian
purkamista, Helander on oikeutettu saamaan
omistusyhtioltd ne varat, jotka hin on sinne
henkilokohtaisesti sijoittanut, ei kuitenkaan
mahdollista arvonnousua. Jos jirjestelmi on
tappiolla, Helander on oikeutettu ainoastaan
laskennalliseen osaan sijoittamastaan pai-
omasta. Metsiliitto Management Oy:lla ei

ole oikeutta luovuttaa omistamiaan M-realin

B-osakkeita jirjestelmin voimassaoloaikana.

JOHTORYHMA

Yhtion muilla johtoryhmin jisenilld on niin
ikain kirjalliset tydsopimukset. Johtoryhmin
jasenten irtisanomisaika on kuusi kuukautta.
Muusta kuin johtajasta riippuvasta syystd
tapahtuvassa irtisanomisessa johtoryhmin
jasenilld on oikeus kuudesta kahdeksaan-
toista kuukauden palkkaa vastaavaan
irtisanomiskorvaukseen.

Johtoryhmin jisenilld ei toimitusjohtajaa
lukuun ottamatta ole lakisditeisesti elike-
turvasta poikkeavia elikejirjestelyji. Suomen
clikelakien mukaan tydntekiji voi jaada
elikkeelle ikivuosien 63—68 viliseni aikana
haluamanaan ajankohtana. Suomen tydelike-
jarjestelman mukainen elikekorvaus perustuu
palvelusvuosiin ja ansaitcuihin palkkioihin
laissa mairiteltyjen periaatteiden mukaisesti.
Suomen tyoelikejirjestelmissi ansioiksi
luetaan peruspalkka, palkkiot ja verotettavat

luontoisedut, mutta ei optioista eiki johdon
osakekannustinjirjestelmisti saatuja tuloja.

Lyhyen aikavalin palkitseminen

Muulle johtoryhmille maksettiin vuodelta
2011 palkkana ja palkkioina yhteensi
2306 377 euroa (1 977 048 euroa vuonna
2010), joista 1 568 004 euroa (1 469 132
curoa) oli kiinteiti palkkoja ja luontaisctuja

(auto- ja puhelinedut) ja 738 372 euroa

(507 917 euroa) tulospalkkioita. Johtoryhmin

jasenet ovat oikeutettuja enintdin kuuden
kuukauden palkkaa vastaavaan tulospalk-
kioon. Tulospalkkio mairaytyy hallituksen
padttamalld tavalla ja perustui tilikaudella
2010 yhtion ja sen litketoiminta-alueiden
(liiketoiminta-alueiden johtajat) liiketulos- ja
kassavirtakehitykseen ja tilikaudella 2011
ainoastaan liiketuloskehitykseen. Tilikaudella
2012 tulospalkkion mittareina kiytetiin niin
ikdin yhtion ja sen litketoiminta-alueiden

liiketuloksen kehitysta hallituksen paictamailla

tavalla.

Pitkan aikavalin palkitseminen

Yhtion hallicus piicti joulukuussa 2010
johdon nykyisestd osakepohjaisesta kannus-
tinjirjestelmisti. Jirjestelmin tarkoituksena
on yhdistdd omistajien ja johdon tavoitteet

yhtion arvon nostamiseksi sek sitouttaa johto

toteuttamaan yhtcistii strategiaa ja tarjota

heille kilpailukykyinen omistukseen perustuva

palkkiojarjestelma. Jirjestelmissd on kolme
kolmen vuoden ansaintajaksoa, jotka ovat
kalenterivuodet 2011-2013,2012-2014
j22013-2015. Yhtién hallitus paiceii
kunkin ansaintajakson alussa ansaintajakson
ansaintakriteerit ja niille asetettavat tavoitteet.
Jarjestelmian mahdollinen palkkio ansaintajak-
solta 2011-2013 perustuu M-real-konsernin
omavaraisuusasteeseen sekd sijoitetun paa-
oman tuoton (ROCE) ja litkevoiton (EBIT)
kehitykseen. Ansaintajaksoa seuraa kahden
vuoden rajoitusjakso, jonka aikana osallistuja
ci saa myyda taikka siirtdd osakkeita.
Mahdollinen palkkio ansaintajaksoilta
2011-2013 ja2012-2014 maksetaan vuonna
2014 osittain yhtion B-sarjan osakkeina ja

osittain rahana. Rahana maksettava osuus vas-
taa ennakonpidityksen osuutta. Jarjestelmin
piirissd on ensimmaisen ansaintajakson alka-
essa 9 henkil6da mukaan lukien kaikki yhtion
johtoryhmin jasenet. Jarjestelmin perusteella
ensimmiiseltd ja toiselta kolmen vuoden
ansaintajaksolta voidaan kummaltakin maksaa
palkkioina enintdin noin 1 000 000 yhtion
B-sarjan osakkeen hankinta-arvoa vastaava
summa.
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M-REAL OYJ:N HALLITUS

KARI JORDAN
5. 1956

Ekonomi
Vuorineuvos

Hallituksen puheenjohtaja (2005-)
Metsi Groupin pidjohtaja (2006-)
Metsiliitto Osuuskunnan toimitusjohtaja
(2004-)

Metsiliitto Osuuskunnan hallituksen
varapuheenjohtaja (2006-)

Metsi Tissue Oyj:n hallituksen puheen-
johtaja (2004-)

Metsi Fibre Oy:n hallituksen jisen
(2004-), pubeenjohtaja (2006-)
Elinkeinoelimin keskusliiton (EK) halli-
tuksen jisen (2005-), varapuheenjohtaja
(2009-)

Metsiteollisuus ry:n hallituksen vara-
puheenjohtaja ja hallituksen tyovalio-
kunnan jisen (2005-), hallituksen
puheenjohtaja (2009-)

Keskiniinen tydelikevakuutusyhtio
Varman hallintoneuvoston jisen (2006-)
Useita luottamustoimia siitidissi ja
yhdistyksissa.

Osakkeita 31.12.2011: suora omistus 12 225
B-osaketta, vilillinen omistus Metsiliitto

May
B-osaketta.

gement Oy:n kautta 1 763 867
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MARTTIASUNTA
5. 1955

Metsinhoitaja
Metsineuvos

Hallituksen jisen ja varapuheenjohtaja
(2008-)
Metsiliitto Osuuskunnan hallituksen
puheenjohtaja (2008-)
Metsi Fibre Oy:n hallituksen jisen
(2008-)
Metsi Tissue Oyj:n hallituksen jasen
(2008-)
Pellervo-Seura ry:n hallituksen jisen
(2()(]8—), hallituksen /’I.’/M’z ;/////'/AU.!
(2010-)

Osakkeita 31.12.2011: 26 407 B-osaketta.

MIKAEL AMINOFF
s. 1951

Metsinhoitaja
Maa- ja metsatalousyrittiji

Hallituksen jisen (2010-)
Metsiliitto Osuuskunnan hallinto-
neuvoston jisen (2001-)
Metsiliitto Osuuskunnan hallituksen
jisen (2008-)

Osakkeita 31.12.2011: 30 149 B-osaketta.

KIRSI KOMI
s. 1963

Oikeustieteen kandidaatti

Hallituksen jisen (2010-)

Riippumaton hallituksen jisen
Suomen Punaisen Ristin Veripalvelun
hallituksen jisen (2010-), puheenjohtaja
(2011-)
Patria Oyj:n hallituksen varapuheen-
johtaja (2011-)
Citycon Oyj:n hallituksen jisen (2011-)
Docrates Oy:n hallituksen jisen (2011-)

Nokia Siemens Networks, //
en (2007-2010)

¢

siain-

johtaja ja johtoryhmin j.
Nokia Oyj, Vice President, Legal & Mem-
ber of Networks Business Group ("NET”)
Leadership Team and other NET senior

management /'//;‘J.f;//x (1999-2007)

Osakkeita 31.12.2011: 17454 B-osaketta.



KAIKORHONEN
s. 1951

Diplomi-insindori

Hallituksen jisen (2008-)
Riippumaton hallituksen jisen
Stora Enso Oyj:n johtoryhmin jisen
(1998-2007)
Keskiniinen tydelikevakuutusyhtié
IImarisen hallintoneuvoston jisen
(2006-2008)
Metsiteollisuus ry:n hallituksen
varapuheenjohtaja (2006-2007)

Osakkeita 31.12.2011: 104 769

B-osaketta

ANTTI TANSKANEN
s. 1946

Taloustieteiden tohtori
Ministeri

Hallituksen jisen (1992-)

Riippumaton hallituksen jisen
OP-ryhmiin piijohtaja (1997-2006)
Valtion Elikerahaston hallicuksen
puheenjohtaja (2009-)
Helsingin yliopiston hallituksen
puheenjohtaja (2010-)

Osakkeita 31.12.2011:
104 769 B-osaketta.

LIISALEINO
5. 1960

Kasvatustieteen maisteri

Hallituksen jisen (2009-)
Riippumaton hallituksen jisen
Leinovalu Oy, piitoiminen hallituksen puheenjohtaja (2006-), toimitus-
johtaja (2011-)
Elinkeinoelimin keskusliiton (EK) hallituksen
jasen (2011-)
Teknologiateollisuus ry:n hallituksen jisen
(2011-)
Keskiniinen tydelikevakuutusyhtio Varman

hallituksen varajisen (2011-)
Rautaruukki Oyj:n hallituksen jisen
(2007-)

Alko Oy:n hallituksen jisen (2009-)
Elinkeinoelimin valtuuskunnan
(EVA) jisen (2010-)

Elomatic Oy:n hallituksen jisen
(2011-)

Osakkeita 31.12.2011: /04 769

B-osaketta.

ERKKIVARIS
S. 19-/(\)

Diplomi-insindéri

Hallituksen jisen (2009-)
Riippumaton hallituksen jisen

Oy Metsi-Botnia Ab:n toimitusjohtaja (1997-2008)
Metsiliitto-konsernin johtoryhmin jisen (2002-2008)
Oy Metsi-Rauma Ab:n toimitusjohtaja (1994-1996)
Oy Metsi-Botnia Ab:n varatoimitusjohtaja (1990-1994)

Osakkeita 31.12.2011: 62 854 B-osaketta.

JUHA NIEMELA
s. 1946

Kauppatieteiden maisteri
Kauppatieteiden ja tekniikan kunniatohtori
Vuorinenvos

Hallituksen jisen (2007-)

Riippumaton hallituksen jisen
UPM-Kymmene Oyj:n toimitusjohtaja (1996-2004)
Veikkaus Oy:n hallituksen puheenjohtaja (2001-)
Powerflute Oyj:n hallituksen jisen (2005-)
Green Resources AS:n hallituksen jisen (2008-),
hallituksen /!.’!/U'( njohtaja (2009-)

Osakkeita 31.12.2011: 104 769 B-osaketta.
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MIKKO HELANDER
5. 1960

Diplomi-insindéri
Toimitusjohtaja

Metsi Groupin palveluksessa vuodesta 2003.
M-realin palveluksessa ja johtoryhmin puheenjohtaja
vuodesta 2006.
Projekti-insindéri ja yksikon tuotantopiillikks,
Valmer Oyj (1984-1990)
Toimitusjohmj;l, Kasten Hovik Oy (1990-1993)
Useita eri johtotehtavid Valmet Oyj:ssd, 7272. operatii-

visen toiminnan johtaja, Valmet Rotomec S.p.a, Italia

(1994-1997) ja toimitusjohtaja, Valmet Converting -rybma,

Iso-Britannia (1999-2003)
Toimitusjohtaja, Mezsi Tissue Oyj (2003-2006)
Toimitusjohtaja, M-real Oyj (2006-)

Osakkeita 31.12.2011: suora omistus 0, vélillinen omistus
Metsiliitto Management Oy:n kautta 881 933 B-osaketta.
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MATTI MORSKY
5. 1952

Diplomi-insindéri
Talousjobtaja

M-realin palveluksessa vuodesta 1981.
Johtoryhmiin jisen vuodesta 2006.

Useita eri tehtivid G.A. Serlachius Oy:ssi (1981-1987)
jayritysjirjestelyji Metsi-Serlassa (ny-
‘»1‘\/(//7/“{/11 (1987)
Hygieniadivisioonan johtaja, Holmen Hygiene AB (1989)

Useita johtotehtiv

kyisin M-real), mm. liiketoiminnan kel

Keittiokalustedivisioonan johtaja, Mezsi-Serla (1992)
Toimitusjohtaja, Rantasalmi Hirsitalot (1994)
Liiketoiminnan kehitysjohtaja, M-real (1999-2009)
Talousjohtaja, M-real (2009-)

Osakkeita 31.12.2011: 10 890 B-osaketta.

SARI PAJARI
S. ]968

Diplomi-insindéri

Jobtaja, toimitusketju ja litketoiminnan

K’(f/]/fzju

Metsi Groupin palveluksessa vuodesta 2007. M-realin

palveluksessa jajohtoryhmin jisen vuodesta 2011.
Useita tehtivid (konsu[tti,ju///‘uu konsultti, johtaja) Jaakko

saja US. (1990-2000)

Johtava strategiakonsultti, PuwC Management Consulting

(2000-2002)

Johtava konsultti ja Business Development Executive,

IBM Oyj (2002-2007)

Johtaja, konsernin tietohallinto, Metsiliitto-konserni

(2007-2009)

Tietohallintojohtaja, Mezsiliitto-konserni (2009-2011)

Piyry Consultingissa Suomes:

Johtaja, toimitusketju ja liiketoiminnan kebitys, M-real
(2011-)

Osakkeita 31.12.2011: £i omistusta.



PASI PIIPARINEN
s. 1961

Diplomi-insindori
Jobtaja, Paperboard
(20.3.2012 alkaen)

M-realin palveluksessa ja johtoryhmiin jisen vuodesta
2012.
Projck[ip':léllikkii Enso Gutzeit Oy (1987-1988)
Toimitusjohtaja, Finntransit Lid (1988-1992)
Myyntijohtaja, Fine Paper, Enso Deuntschland GmbH
(1992-1995)
Toimitusjohtaja, Ensopack Ltd (1995-1996)
Uscita tehtivid Stora Enso Oyj:ssi vuodesta 1996

alkaen, viimeisiz pind Seni

or Vice President, myynti

kinointi, Fine Paper

(2008-2012)

jam iketoiminta-alue

Paperboard-liiketoiminta-alucen johtaja, M-real
(20.3.2012-)

Osakkeita 31.12.2011: Ei omistusta.

SEPPO PUOTINEN
5. 1955

Tekniikan lisensiaatti
Jobtaja, Paper and Pulp

M-realin palveluksessa vuosina
1986-2000 ja vuodesta 2004. Johto-
ryhmin jisen vuodesta 2005.

Uscita liiketoimintojen kehittami-

ki

seen ja markkinointiin liittyv.

liiketoiminnallisia johtotchtivid
Metsi-Serlassa, »»‘/»‘/‘/.»1‘/\'\/‘/\’/!»; johtaja,
Metsi-Serlan Cartons Division,
Corrugated and Folding Carton
~yksikkd (1999)

SCA Packaging Finland Oy:n

Suomen, Vendjin ja Baltian

;/1.!//1’1';/»]‘/\'\1/://.’\/.A vastaava /(///7/A1/L/
(2000-2002)
Containerboard-yksikén johtaja,
SCA (2002-2004)

Corporate Strategy & Sales
Services -yksikon johtaja, M-real
(2004-2005)

Paper and Pulp -liiketoiminta-
alueen johtaja, M-real (2005-)
sekd /1/1/.1.1;{/1;///.{/.5, M-real Husum
(2009-)

Osakkeita 31.12.2011: 7 000 A-

osaketta, 30 132 B-osaketta.

Johtaja, HR

MIKA PALJAKKA
s. 1 ()6(\)

Kauppatieteiden lisensiaatti,
kasvatustieteiden maisteri

Metsi Groupin palveluksessa vuodesta 2000.

M-realin johtoryhmin jisen vuodesta 2008.
Henkiloston kehityspaillikko, Perlos Oyj (1994-2000)
Henkiléston kehityspaillikko ja henkiléstojoheaja,
Metsi-Botnia (2000-2002)
Liiketoiminnan kehitysjohtaja, M-real (2002-2003)
chkil{ist{ijohtaj& Finnforest (2003-2008)
Henkiléstojohtaja, M-real (2008-) ja Metsi Fibre (2009-)

Osakkeita 31.12.2011: 26 927 B-osaketta.

JANI SUOMALAINEN
5. 1973

Diplomi-insin66ri, MBA
Jobtaja, hankinta

M-realin palveluksessa vuodesta 1998.
Johtoryhmiin jisen vuodesta 2012.
Useita eri tehtivid M-realin pakkaus- ja
kartonkitehtailla (1998-2003)
Vice President, Asiakaspalvelu ja roimitusketju,
M-real (2004-2010)
Vice President, Business Controlling, M-real
(2010-2011)
Vice President, hankinta, M-real (2011-2012)
Senior Vice President, hankinta, M-real (2012-)

Osakkeita 31.12.2011: 730 B-osaketta.
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OSAKKEET JA OSAKKEENOMISTAJAT

OSAKEPAAOMA JA OSAKKEET 31.12.2011
Yhtion tiysin maksettu osakepiioma oli
tilinpdatospiivind 557 881 540,40 euroa,
joka koostui 328 165 612 osakkeesta.
Yhtiolld on kaksi osakesarjaa. A-osakkeiden
miird oli 36 339 550 ja B-osakkeiden

miird 291 826 062. Jokainen A-osake
oikeuttaa yhtiskokouksessa ddnestimiin
kahdellakymmenelld (20) ja B-osake yhdelld
(1) ddnelld. Kaikki osakkeet oikeuttavat
yhtildiseen osinkoon. A-osake voidaan
muuntaa B-osakkeeksi osakkeenomistajan tai
hallintarekisterdityjen osakkeiden hoitajan
kirjallisesta vaatimuksesta. Muuntamisesta ei
suoriteta rahavastiketta.

OSAKKEIDEN NOTEERAUS JA PORSSIKEHITYS
M-realin A-osakkeen ylin kurssi NASDAQ
OMX Helsinki Oy:ssi oli vuonna 2011 3,34
euroa, alin 1,49 euroa ja keskikurssi 2,87
curoa. Vuoden lopussa A-osakkeen kurssi oli
1,50 euroa. Vuoden 2010 lopussa A-osakkeen
kurssi oli 2,85 euroa ja vuoden 2010 keski-
kurssi 2,85 euroa.

M-realin B-osakkeen ylin kurssi oli vuonna
2011 3,33 curoa, alin 1,16 euroa ja keskikurssi
2,18 euroa. Vuoden lopussa B-osakkeen
kurssi oli 1,33 euroa. Vuoden 2010 lopussa

B-osakkeen kurssi oli 2,54 euroa ja vuoden
2010 keskikurssi 2,44 euroa.

A-osakkeen vaihto oli 5 miljoonaa euroa,
4 prosenttia osakekannasta. B-osakkeen
vaihto oli 617 miljoonaa euroa, 96 prosenttia
osakekannasta. A- ja B-osakkeiden markkina-
arvo oli vuoden 2011 lopussa yhteensi 443
miljoonaa euroa.

Metsiliitto Osuuskunta omisti vuoden
2011 lopussa 39,5 prosenttia osakkeista, ja
niiden osakkeiden tuottama dinivalta oli 60,8
prosenttia. Ulkomaisten omistajien osuus
osakkeista oli 9 prosenttia.

Yhtion hallussa ei ole sen omia osakkeita.

MAARAYSVALLAN VAIHTUMISEN VAIKUTUS
Useisiin M-realin rahoitussopimuksiin sisiltyy
chto, jonka nojalla M-realin lainat erddntyvit
ennenaikaisesti, mikali jokin uusi taho hankkii
miirdysvallan M-realissa. Samoin tiettyihin
resurssi- ja muita osakkuusyhtisiti koskeviin
osakassopimuksiin sisiltyy ehtoja, joiden
nojalla M-realin on tarjottava osakkeensa
osakkuusyhtiossi muiden osakkaiden ostet-
tavaksi M-realin miardysvallan vaihtuessa.
Niistd sopimuksista Oy Metsi-Botnia Ab:n
osakassopimuksen nojalla Metsi-Botnian
osakkaiden tulee tarjota osakkeensa muiden

OSAKEPAAOMAN JA OSAKKEIDEN LUKUMAARAN MUUTOKSET 1.1.2000-31.12.2011

OSAKKEIDEN OSAKEPAAOMA,
LUKUMAARA MILJ. EUROA
1999 OSAKEPAAOMA 31.12.1999 138999 425 233,8
2000 NIMELLISARVON MUUTOS
5.5.2000 YLIKURSSIRAHASTOSTA 2,5
OSAKEPAAOMA 31.12.2000 138999 425 236,3
2001 UUSMERKINTA 35000000 59,5
UUSMERKINTA 5000 000 8,5
OSAKEPAAOMA 31.12.2001 178999 425 304.3
2002-2003 EIMUUTOKSIA
OSAKEPAAOMA 31.12.2003 178999 425 304.3
2004 UUSMERKINTA 148633415 2527
UUSMERKINTA 532772 0.9
OSAKEPAAOMA 31.12.2004 328165612 557,9
2005-2011 EIMUUTOKSIA
OSAKEPAAOMA 31.12.2011 328165612 557,9
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osakkaiden ostettaviksi mairdysvallan
muutostilanteissa. Metsiliitto Osuuskunnan
danivallan mahdollinen aleneminen M-realissa
alle 50 prosenttia ei kuitenkaan velvoittaisi
M-realia tarjoamaan Oy Metsi-Botnia Ab:n
osakkeita ostettavaksi.

JOHDON OSAKKEENOMISTUS
M-realin hallituksen ja M-realin johtoryh-
min osakeomistukset on kerrottu sivuilla

106-109.

HALLITUKSEN ANTIVALTUUDET

Hallituksella on toistaiseksi voimassa oleva
valtuus paittid yhdestd tai useammasta osake-
annista ja/tai yhden tai useamman osakeyhtio-
lain 10 luvun mukaisen vaihtovelkakirjalainan
ottamisesta siten, etti osakeannissa tai vaihto-
velkakirjoja annettaessa voidaan merkitd uusia
M-real Oyj:n B-osakkeita yhteensi enintiin
58 365 212 kappaletta ja yhtion osakepii-
omaa voidaan korottaa yhteensi enintiin

99 220 860,40 eurolla.

Valtuutus oikeuttaa poikkeamaan osak-
keenomistajan etuoikeudesta merkitd uusia
osakkeita ja/tai vaihtovelkakirjalainaa sekd
paittamain merkintihinnoista ja muista
chdoista. Osakkeenomistajien merkintietu-
oikeudesta voidaan poiketa edellyttien, ettd
sithen on yhtion kannalta painava taloudelli-
nen syy kuten yhtion taseen vahvistaminen,
yritysjirjestelyjen mahdollistaminen tai muu
yhtion liiketoiminnan kehittiminen.

Hallitus on ehdottanut keviin 2012
varsinaiselle yhtiokokoukselle valtuutuksen
uusimista siten, etti liikkeeseen laskettavien
osakkeiden enimmiismairi olisi 70 000 000
B-osaketta. Valtuutus olisi voimassa keviiseen

2017 saakka.

OSINKOPOLITIIKKA

M-realin osinkopolitiikka on vakaa ja palkit-
seva, ja politiikan mukaan yhtio jakaa osinkoa
vihintiin 1/3 osakekohtaisesta tuloksesta kes-
kimaarin yli suhdannesyklin, ottaen kuitenkin
huomioon yhtion velkaantumisasteen.
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SUURIMMAT OSAKKEENOMISTAJAT*) 31.12.2011 A-SARJA B-SARJA OSAKKEET YHTEENSA AANET
OSAKKEENOMISTAJAT MAARA MAARA MAARA % %
1 METSALITTO OSUUSKUNTA 25751535 103941961 129693 496 39,52 % 60,77 %
2 KESKINAINEN TYOELAKEVAKUUTUSYHTIO VARMA 2203544 13714945 15918 489 4,85% 5,67 %
3 ILMARINEN KESKINAINEN ELAKEVAKUUTUSYHTIO 3534330 12063 295 15597 625 4,75% 812%
4 ETOLAERKKI OLAVI 0 7 200 000 7 200 000 2,19% 071%
5  METSALITTO MANAGEMENT OY 0 6790887 6790887 2,07 % 0,67 %
6  VALTION ELAKERAHASTO 0 3800000 3800000 1,16 % 037 %
7 OP-FOCUS -ERIKOISSIJOITUSRAHASTO 0 3500000 3500000 1,07 % 0.34%
8  MAA-JAMETSATALOUSTUOTTAJAIN KESKUSLIITTO MTK RY 1704 249 1448293 3152542 0,96 % 3,49 %
9 OP-SUOMI PIENYHTIOT -SIJOITUSRAHASTO 0 3035376 3035376 093% 0.30%
10 SIJOITUSRAHASTO NORDEA SUOMI 0 2820000 2820000 0,86 % 0,28 %
11 OP-DELTA-SIJOITUSRAHASTO 0 2600000 2600000 0.79% 0,26 %
12 SIJOITUSRAHASTO ALFRED BERG FINLAND 0 2597743 2597743 0.79% 0.26 %
13 FIM PANKKI OY 0 2500 000 2500 000 0.76 % 0.25%
14 OP-SUOMIARVO 0 2 450 000 2 450 000 0.75% 0.24%
15 SAASTOPANKKIKOTIMAA -SIJOITUSRAHASTO 0 1409 456 1409 456 043% 014 %
16 PLACERINGSFONDEN SEB GYLLENBERG SMALL FIRM 0 1000 000 1000 000 0,30% 0,10%
17 SUOMIKESKINAINEN HENKIVAKUUTUSYHTIO 0 925000 925000 0,28% 0,09 %
18 SIJOITUSRAHASTO ALFRED BERG SMALL CAP FINLAND 0 915000 915000 0,28% 0,09 %
19 VEIKKO LAINE OY 0 910000 910000 0,28% 0,09 %
20 ELAKE-FENNIA KESKINAINEN VAKUUTUSYHTIO 0 905000 905000 0,28% 0,09 %
*) OSAKKEENOMISTAJAT ARVO-OSUUSJARJESTELMASSA, EI SISALLA HALLINTAREKISTEROITYJA OMISTAJIA

M-REAL A-OSAKE

OMISTUSMAARA OMISTAJIA % OSAKKEITA % AANIMAARA %
1-100 1007 27,50 57 504 0.16 1150080 0.16
101-500 1510 41,23 436 850 1,20 8737000 1,20
501-1 000 582 15,89 483454 1,33 9669080 1,33
1001-5000 498 13,60 1062 962 293 21259 240 2,93
5001-10 000 36 098 261720 0,72 5234 400 072
10001-50 000 22 0,60 455251 1,25 9105020 1,25
50 001-100 000 1 0,03 62679 017 1253580 017
100 001-500 000 2 0,06 325472 0,90 6509 440 0,90
500001~ 4 011 33193658 91,34 663873 160 91,34
YHTEENSA 3662 100 36339550 100 726791 000 100
JOISTA HALLINTAREKISTEROITYJA 8 87377 0.2 1747 540 0.2
ODOTUSLUETTELOLLA YHTEENSA 0 0 0 0 0
YHTEISTILILLA 0 0 0 0
ERITYISTILEILLA YHTEENSA 0 0 0 0
LIIKKEESEENLASKETTU MAARA 36339550 100 726791 000 100
M-REAL B-OSAKE

OMISTUSMAARA OMISTAJIA % OSAKKEITA % AANIMAARA %
1-100 13780 33,85 607 467 021 607 467 021
101-500 11986 29,44 3180192 1,09 3180192 1,09
501-1 000 5265 12,93 4298583 1,47 4298583 1,47
1001-5000 7077 17,38 17 163 605 5,88 17 163 605 5,88
5001-10 000 1353 3,32 10129 580 3,47 10129 580 3,47
10001-50 000 1041 2,56 20779398 7,12 20779398 7,12
50001-100 000 94 0,23 6619769 2,27 6619769 227
100 001-500 000 83 0.20 17 672908 6,06 17672908 6.06
500001~ 33 0,08 211374560 72.43 211374560 72,43
YHTEENSA 40712 100 291826062 100 291826062 100
JOISTA HALLINTAREKISTEROITYJA 12 31414731 108 31414731 108
ODOTUSLUETTELOLLA YHTEENSA 0 0 0 0 0
YHTEISTILILLA 0 0 0 0
ERITYISTILEILLA YHTEENSA 0 0 0 0
LIIKKEESEENLASKETTU MAARA 291826062 100 291826062 100
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M-REALIN OSAKKEENOMISTAJAT: 31.12.2011 ‘ ‘ M-REALIN AANIMAARAN JAKAUTUMINEN: 31.12.2011

VOITTOA TAVOITTELEMATTOMAT YHTEISOT 2,06 % "/ VOITTOA TAVOITTELEMATTOMAT YHTEISOT

[ ] | 4,04 %
Bl RAHOITUS-JA VAKUUTUSLAITOKSET 8,77 % Bl RAHOITUS-JA VAKUUTUSLAITOKSET 3,21 %
[ JULKISYHTEISOT 11,96 % O JULKISYHTEISOT 14,89 %
KOTITALOUDET 21,62 % KOTITALOUDET 11,28 %
B METSALIITTO 39,52 % B METSALITTO 60,77 %
H MUUT YRITYKSET 6,33 % H MUUT YRITYKSET 2,40 %
Hl ULKOMAINEN OMISTUS 9,42 % H ULKOMAINEN OMISTUS 3,42 %
OSAKKEIDEN KURSSIKEHITYS 2009-2011: INDEKSI| ‘ ‘ OSAKEVAIHTO 2010-2011: MILJOONAA KPL
M-REALA A-OSAKE
M-REALB B-OSAKE
NASDAQ OMX HELSINKIMETSATEOLLISUUSINDEKS
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*) HALLITUKSEN EHDOTUS YHTIOKOKOUKSELLE
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PORSSIKEHITYS JA OSAKEMAARAT

N

Z

m 2010 2009 2008 2007
OSAKEANTIOIKAISTUT KURSSIT, EUROA
A-OSAKE YLIN 3,34 3.64 2,40 3,40 5,80
ALIN 1,49 1,93 0.54 0.77 3,00
KAUDEN LOPUSSA 1,50 2.85 1,94 0.83 3.40
KESKIKURSSI 2,87 2,85 1,52 1,88 4,42
B-OSAKE YLIN 3,33 3.26 1,57 3,28 594
ALIN 1,16 1,46 0,19 0,67 2,96
KAUDEN LOPUSSA 1,33 2,54 1,53 0,69 3,25
KESKIKURSSI 2,18 2,44 0,66 1,59 4,56
OSAKKEIDEN VAIHTO NASDAQ OMX HELSINKI OY:SSA, KPL
A-OSAKKEET 1579107 1968018 1513161 1757960 3060113
% KOKONAISMAARASTA 4,3 54 4.2 4.8 8.4
B-OSAKKEET 280402 053 365284851 497 931005 634548 405 511653 806
% KOKONAISMAARASTA 96,1 1252 170,6 217.4 1753
OSAKEMAARAT KAUDEN LOPUSSA
A-OSAKKEET 36 339 550 36 339550 36339550 36 339550 36 339550
B-OSAKKEET 291 826 062 291826062 291826 062 291826062 291826062
YHTEENSA 328165612 328165612 328165612 328165612 328165612
OSAKEANTIOIKAISTU LUKUMAARA 31.12. 328165612 328165612 328165612 328165612 328165612
OSAKEKANNAN MARKKINA-ARVO 31.12., MILJ. EUROA 442,6 844.8 517,0 231,5 1070,0
OSAKKEENOMISTAJAT, KPL *) 42 463 43937 42766 40555 38067
*) OSAKKEENOMISTAJAT ARVO-OSUUSJARJESTELMASSA, EI SISALLA HALLINTAREKISTEROITYJA OMISTAJIA
OSAKEKOHTAISET TUNNUSLUVUT
MILJ. EUROA m 2010 2009 2008 2007
OSAKEKOHTAINEN TULOS
TULOS JATKUVISTA LIIKETOIMINNOISTA ENNEN VEROJA -281 48 -358 -204 -191
- MAARAYSVALLATTOMIEN OMISTAJIEN OSUUS TULOKSESTA 0 1 -4 -9 1
- VEROT 8 -21 27 34 23
+ KAUDEN TULOS LOPETETUISTA LIIKETOIMINNOISTA 0 0 -23 -338 -27
=TULOS -273 28 -358 -517 -194
— OSAKKEIDEN OSAKEANTIOIKAISTU
LUKUMAARA KESKIMAARIN, KPL 328165612 328165612 328165612 328165612 328165612
OSAKEKOHTAINEN TULOS, EUROA
JATKUVISTA LIIKETOIMINNOISTA -0,83 0,09 -1,02 -0,55 -0,51
LOPETETUISTA LIIKETOIMINNOISTA 0,00 -0,07 -1,03 -0,08
YHTEENSA EUROA -0,83 0,09 -1,09 -1,58 -0,59
OSAKEKOHTAINEN OMA PAAOMA, EUROA 2,23 3.03 2,79 4,05 558
OSAKEKOHTAINEN OSINKO, EUROA 0,00 0,001 0,00V 0,00 0,06
OSINKO TULOKSESTA, % = - - -10,2
NIMELLISARVO, EUROA = - - 1,70
EFEKTIVINEN OSINKOTUOTTO, %
A-OSAKE 00 U 0,0V 0,0V 0,09 1.8
B-OSAKE 00 ¥ 0.0V 0.0V 0.0b 1.8
HINTA/VOITTO-SUHDE (P/E-LUKU)
A-OSAKE -1,8 317 -1.8 -0,5 -5,8
B-OSAKE -1,6 28,2 -1.4 -0.4 -55
OSAKEKURSSI/OSAKEKOHTAINEN OMA PAAOMA (P/BV), %
A-OSAKE 112,1 94,1 69,5 20,5 60,9
B-OSAKE 57,1 83,8 54,8 17,0 58,2

DHALLITUS EI EHDOTA OSINGON JAKOA VUODELTA 2011.
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NELJANNESVUOSITIEDOT

MILJ. EUROA KOKO VUOSI NELJANNESVUOSITTAIN

LIIKEVAIHTO m 2010 1V/2011 11172011 1172011 172011 1V/2010 11172010 1172010 172010
CONSUMER PACKAGING 1094 1175 242 274 279 299 303 305 310 257
OFFICE PAPERS 642 658 133 159 166 184 181 164 153 160
SPECIALITY PAPERS 259 303 49 60 73 78 66 75 80 82
MARKET PULP AND ENERGY 427 434 92 108 117 110 106 107 126 95
MUU TOIMINTA 252 198 54 64 74 57 55 53 44 46
SISAINEN MYYNTI -190 -163 -44 -49 -48 -43 -46 -42 -37 -38
YHTEENSA 2485 2605 524 616 660 685 665 662 676 602
LIKETULOS ILMAN KERTALUONTEISIA ERIA m 2010 1V/2011 11172011 1172011 172011 1V/2010 11172010 1172010 172010
CONSUMER PACKAGING 137 149 15 33 39 50 38 34 38 39
OFFICE PAPERS -25 5 -10 -6 -3 -6 0 9 -4 0
SPECIALITY PAPERS -41 -26 -11 -14 -7 -9 -8 -7 -5 -6
MARKET PULP AND ENERGY 5 53 -7 -1 5 7 12 16 16 9
MUU TOIMINTA -16 -8 -9 -6 -2 1 -5 2 -2 -3
YHTEENSA 59 173 -22 6 32 43 37 54 43 39
LIIKETULOS JA TULOS ENNEN VEROJA m 2010 V72011 11172011 1172011 172011 1V/2010 11172010 1172010 172010
CONSUMER PACKAGING 111 135 -11 33 38 50 24 34 38 39
OFFICE PAPERS -139 14 -115 -14 -3 -6 9 9 -4 0
SPECIALITY PAPERS -130 -54 -68 -23 -29 -9 -31 4 -21 -6
MARKET PULP AND ENERGY -49 36 -11 -1 -43 7 -1 12 16 9
MUU TOIMINTA -8 15 -9 -8 5 4 -5 7 6 7
LIIKETULOS ¥ -214 146 -215 -13 -32 46 -4 66 35 49
OSUUS OSAKKUUSYRITYSTEN TULOKSISTA -7 -24 -3 0 -4 0 -3 -1 -18 -2
KURSSIEROT 3 -9 0 1 0 2 -2 -1 0 -6
MUUT RAHOITUSTUOTOT JAKULUT -63 -65 -12 -17 -17 -17 -13 -19 -17 -16
TULOS ENNEN VEROJA -273 48 -230 -29 -53 31 -22 45 0 25
LIIKETULOS, (% LIIKEVAIHDOSTA) m 2010 1V/2011 11172011 1172011 172011 1V/2010 11172010 1172010 172010
CONSUMER PACKAGING 10,1 115 -4.5 12,0 13,6 16,7 7.9 111 123 152
OFFICE PAPERS -21,7 21 -86,5 -8.8 -1,8 -3.3 50 55 -2,6 0,0
SPECIALITY PAPERS -50,2 -17.8 -138,8 -38.3 -39.7 -11.5 -47,0 53 -26.3 -7.3
MARKET PULP AND ENERGY -11,5 8.3 -12,0 -0,9 -36.8 6,4 -0,9 112 12,7 9,5
M-REAL -8,6 56 -41.0 2.1 -4.8 6,7 -0,6 10,0 52 81

D METSA-BOTNIAN NETTOTULOS SISALTYY LIKETULOKSEEN 8.12.2009 ALKAEN.
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1000 TONNIA KOKO VUOSI NELJANNESVUOSITTAIN

TOIMITUKSET 2010 1V/2011 11172011 1172011 172011 1IV/2010 11172010 1172010 172010
CONSUMER PACKAGING 1224 1390 268 307 315 334 344 353 372 321
OFFICE PAPERS 849 909 176 210 222 241 248 212 212 237
SPECIALITY PAPERS 193 246 33 44 55 60 49 57 66 74
PAPERILIIKETOIMINTA YHTEENSA 1042 1155 209 254 277 301 297 269 278 311
MARKET PULP AND ENERGY 719 690 169 181 195 174 168 167 194 161
TUOTANTO m 2010 1V/2011 11172011 1172011 172011 1IV/2010 11172010 1172010 172010
CONSUMER PACKAGING 1240 1420 270 308 317 344 362 353 363 342
OFFICE PAPERS 837 910 156 223 226 232 238 228 209 235
SPECIALITY PAPERS 177 235 27 37 55 59 46 52 67 70
PAPERILIIKETOIMINTA YHTEENSA 1014 1145 183 260 281 291 284 280 276 305
METSA-BOTNIAN SELLU D 706 652 174 197 170 164 164 160 164 164
M-REALIN SELLU 1210 1295 235 309 325 340 327 331 308 329

D VASTAA M-REALIN 32 PROSENTIN OMISTUSOSUUTTA METSA-BOTNIASTA 1.7.2011 ALKAEN, SITA ENNEN 30 %
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TUOTANTOKAPASITEETIT

KARTONKITEHTAAT
1 000 TONNIA MAA KONEET TAIVEKARTONKI LAINERIKARTONKI YHTEENSA
TAMPERE SUOMI 2 205 205
KYROSKOSKI SUOMI 1 180 180
AANEKOSKI SUOMI 1 210 210
SIMPELE SUOMI 1 300 300
KEMI SUOMI 1 375 375
YHTEENSA 6 895 375 1270
PAPERITEHTAAT

PAALLYSTETTY PAALLYSTAMATON B
1 000 TONNIA MAA KONEET PAPERI HIENOPAPERI ERIKOISPAPERI YHTEENSA
KYROSKOSKI SUOMI 1 105 105
BERGISCH GLADBACH*) SAKSA 2 120 120 240
HUSUM RUQTSI 3 300 435 735
ALIZAY**) RANSKA 1 310 310
YHTEENSA 7 300 865 225 1390

*) PAALLYSTAMATTOMAN HIENOPAPERIN (120 000 TONNIA/VUOSI) JA KANNATTAMATTOMAN ERIKOISPAPERIN (70 000 TONNIA/VUOSI) TUOTANTO SUUNNITELLAAN LOPETETTAVAN.
*¥) TEHDAS SUUNNITELLAAN SULJETTAVAN.

SELLUTEHTAAT
KEMIALLINEN )
1000 TONNIA MAA SELLU BCTMP YHTEENSA
HUSUM RUOTSI 690 690
JOUTSENO SuoMI 290 290
KASKINEN SUOMI 300 300
YHTEENSA 690 590 1280
METSA-BOTNIA***)
1000 TONNIA MAA KEMIALLINEN SELLU YHTEENSA
AANEKOSK| SuoMI 520 520
KEMI SuoMI 590 590
RAUMA SuoMI 630 630
JOUTSENO SUOMI 670 670
YHTEENSA 2410 2410

*¥%) M-REALIN OSUUS KAPASITEETISTA 32 %
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KYMMENEN VUOT TA LUKUINA

m 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002
TULOSLASKELMA, MILJ. EUROA
LIIKEVAIHTO 2485 2605 2432 3236 3499 3698 3342 5522 6044 6564
-MUUTOS % -4,6 7.1 -24.8 -7.5 54 10,7 N/A -8,6 -7.9 -52
VIENTI SUOMESTA 1140 1179 1073 1216 1084 1068 875 1696 1653 1714
VIENTI JAULKOMAISET TYTARYHTIOT 2307 2396 2232 3068 3274 3459 3160 5182 5652 6173
LIIKEVOITTO -214 146 -267 -61 -49 -172 11 28 74 324
- % LIIKEVAIHDOSTA -8,6 56 -11.0 -1.9 -14 -4.6 03 0,5 1.2 4.9
TULOS ENNEN VEROJA JATKUVISTA TOIMINNOISTA 1) -281 48 -358 -204 -191 -280 -117 -108 -80 134
- % LIIKEVAIHDOSTA =1l1lE 1.8 -14.7 -6.3 -55 -7.6 -35 -2,0 -1.3 2,0
TILIKAUDEN TULOS JATKUVISTA TOIMINNOISTA 2 -273 27 -331 -170 -168 -270 -130 -125 -95 279
- % LIIKEVAIHDOSTA -11,0 1.0 -13.6 -53 -4.8 -7.3 -3.9 -2.3 -1.6 4.2
TASE, MILJ. EUROA
TASEEN LOPPUSUMMA 2688 3117 3132 4505 5481 6458 6580 6486 7106 7410
EMOYHTION OSAKKEENOMISTAJILLE KUULUVA OMA PAAOMA 732 994 916 1329 1830 2055 2459 2393 2245 2461
MAARAYSVALLATTOMIEN OMISTAJIEN OSUUS 5 5 8 58 52 63 45 37 19 75
KOROLLINEN NETTOVELKA 783 827 777 1254 1867 2403 2205 2183 3109 3019
OSINGOT JA OSAKEKOHTAISET TUNNUSLUVUT
OSINGOT, MILJ. EUROA 03 0 0 0 19,7 19.7 39.4 394 53,7 107.4
OSAKEKOHTAINEN OSINKO, EUROA 03 0 0 0 0,06 0,06 012 0,12 0,25 0,51
OSINKO TULOKSESTA, % 03 0 0 0 -10.2 -50 -48,0 63,2 -58.8 166,7
OSAKEKOHTAINEN TULOS, EUROA -0,83 0,09 -1,09 -1,58 -0,59 -1.21 -0,25 0,19 -0,43 0,30
OSAKEKOHTAINEN OMA PAAOMA, EUROA 2,23 3,03 2,79 4,05 558 6,26 7,49 7.29 10,56 11,57
TUNNUSLUVUT - KANNATTAVUUS
SIJOITETUN PAAOMAN TUOTTO, YHTEENSA % -9,9 57 -89 -1.3 -0.8 -5,5 0.9 0.9 1.6 58
OMAN PAAOMAN TUOTTO., % -31,5 2.8 -28.6 -10.4 -85 -14.8 -4.0 -5.7 -3.8 3.0
TUNNUSLUVUT - RAHOITUS JATALOUDELLINEN ASEMA
OMAVARAISUUSASTE, % 27.4 32,1 29,6 30,8 34,4 32,8 38,1 37,5 319 34,2
VELKAANTUMISASTE, % 154 135 153 152 124 132 101 103 151 133
NETTOVELKAANTUMISASTE, % 106 83 84 90 99 113 88 89 137 119
LIIKETOIMINNAN NETTORAHAVIRRAT, MILJ. EUROA 83 -69 81 -97 127 223 136 217 417 521
INVESTOINTIEN OMARAHOITUSASTE, % 87 -105 111 -76 50 53 31 89 105 168
NETTOKORKOKULUT, MILJ. EUROA ® 66 64 92 156 148 109 81 130 1669 1423
KORKOKATE 2,3 -0.1 19 0.4 19 3.0 2,7 2,7 35 4,7
MUUT TUNNUSLUVUT
BRUTTOINVESTOINNIT, MILJ. EUROA 95 66 73 128 259 428 452 245 397 310
- % LIIKEVAIHDOSTA 4 3,8 2.5 3.0 3.2 59 9.9 119 4.4 6.6 4,7
T&K -MENOT, MILJ. EUROA ® 5 5 7 10 14 18 22 28 27 26
- % LIIKEVAIHDOSTA 0,2 0.2 0.3 0.3 0.4 0.5 0.6 0.5 0.4 0.4
HENKILOSTO KESKIMAARIN %) 4428 4772 5913 6849 8267 9849 10429 16532 20372 21070
- JOSTA SUOMESSA 1795 1842 2173 2437 2824 3344 3423 5263 6178 6328

Vuodet 2004-2011 on laskettu IFRS-periaatteiden mukaan ja vuodet 2002-2003 suomalaisen tilinpiitdskiytinnén (FAS) mukaan,
mutta vuosia 2002-2004 ci ole muutettu Map Merchant ja Graphic Papers -liiketoimintojen vaikutusten osalta.

U Vuodet 2002-2003 tulos ennen satunnaisia erid.

2 Vuodet 2002-2003 tulos ennen veroja ja vihemmistdosuutta.

3 Hallitus ehdottaa, etti tilikaudelta ei jacta osinkoa.

4) Tunnusluku laskettu jatkuvien toimintojen osalta 2005-2011.

5) Vuodet 2005-2011 jatkuvista toiminnoista.

Tunnuslukujen laskentaperiaatteet on esitetty sivulla 86.
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TALOUDELLINEN RAPORTOINTI

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

TALOUDELLINEN INFORMAATIO

Taloudelliset katsaukset julkaistaan suomeksi
ja englanniksi. Vuosikertomuksia ja muita
julkaisuja voi tilata sihkopostitse osoitteesta
metsaboard.communications@metsagroup.
com. M-realin pddosin englanninkielisilld
verkkosivuilla www.metsaboard.com keskeisin
sijoittajainformaatio on koottu suomenkie-
liseen Sij oittajat-osioon. Porssitiedotteet,
osavuosikatsaukset ja tilinpaitostiedot paivite-
tiin sivuille reaaliajassa. Verkkosivuilla on yri-
tysesittely, joka piivitetiin aina taloudellisten
raporttien julkistamisen yhteydessa.

Lisiksi verkkosivuilla esitelliin muun
muassa M-realin tuotteita, asiakkaita,
myyntiverkostoa sekd ymparistokysymyksid
ja organisaatiota. Verkkosivuilta voi tilata
M-realin julkaisuja seké antaa palautetta.
Yhtion yleissihkdpostiosoite on metsaboard.
communications@metsagroup.com.

OSAKKEET

Yhtislld on yhteensi 328 165 612 osaketta.
Yksityiskohtaiset tiedot M-real Oyj:n
osakkeista on esitetty vuosikertomuksessa
sivuilla 110-113. M-realin osakesarjat A ja B
noteerataan NASDAQ OMX Helsinki Oy:n
Mid Cap -listalla. Osakkeiden tunnukset ovat
vastaavassa jirjestyksessi MRLAV ja MRLBV.

SULJETTU IKKUNA TALOUDELLINEN KATSAUS

SIJOITTAJASUHDETOIMINTA

M-real on sitoutunut tuottamaan osakkeen-
omistajillccn lisaarvoa. M-real pyrkii tarjoa-
maan yhtiétii koskevaa ajantasaista ja vaivat-
tomasti hyédynnettiiviiéi tietoa siinnollisesti
ja avoimesti. Yhtion tavoitteena on tuottaa
toimintaansa ja taloudellista asemaansa seki
lahiajan nikymidin koskevia tictoja luotetta-
vasti ja totuudenmukaisesti. Kaikkia sijoittajia
kohdellaan tasapuolisesti.

M-real on kuvannut sijoittajasuhdetoi-
minnan padperiaatteet ja viestintivastuut
englanninkielisessi IR-toimintaohjeessa,
joka on luettavissa M-realin verkkosivuilla
www.metsaboard.com/sijoittajat.

TIETOJA OSAKKEENOMISTAJILLE
M-real Oyj julkaisee taloudelliset raporttinsa
vuonna 2012 seuraavasti:

Torstai 9.2.2012
Tilinpaitostiedote vuodelta 2011

Torstai 3.5.2012
Osavuosikatsaus tammi—maaliskuulta 2012

Torstai 2.8.2012
Osavuosikatsaus tammi-kesikuulta 2012

Torstai 1.11.2012
Osavuosikatsaus tammi—syyskuulta 2012

JULKAISUPAIVA

1.1.-9.2.2012 VUODEN 2011 TILINPAATOSTIEDOTE TORSTAI9.2.2012
1.4-3.5.2012 OSAVUOSIKATSAUS TAMMI-MAALISKUU TORSTAI3.5.2012
1.7.-2.8.2012 OSAVUOSIKATSAUS TAMMI-KESAKUU TORSTAI 2.8.2012

1.10.-1.11.2012

OSAVUOSIKATSAUS TAMMI-SYYSKUU

TORSTAI1.11.2012
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YHTIOKOKOUS

M-real Oyj:n varsinainen yhtiokokous
pidetdin keskiviikkona 28.3.2012 klo

15.00 Finlandiatalon Helsinki-salissa,
Mannerheimintie 13 E, Helsinki.
Osakkccnomistaj an, joka haluaa osallistua var-
sinaiseen yhtickokoukseen ja saada dnilipun,
tulee olla merkittyni Euroclear Finland Oy:n
pitimain yhtion osakasluetteloon 16.3.2012,
ja hinen tulee ilmoittautua yhtickokoukseen
23.3.2012 klo 10 mennessi joko yhtion verk-
kosivuilla osoitteessa www.metsaboard.com;
sihkopostitse osoitteeseen AGM2012@m-
real.com; puhelimitse arkipaivisin klo 10-12
viliseni aikana numeroon 010 465 4102; tai
kirjeitse osoitteeseen M-real Oyj, Lakiasiat/
Suuronen, PL 20, 02020 Metsa.

Mahdolliset valtakirjat pyydetdin jacei-
miin ennakkoilmoittautumisen yhteydessi.
Hallituksen ehdotuksen mukaan osinkoa
vuodelta 2011 ei makseta.


http://www.metsaboard.com
mailto:communications@metsagroup.com
http://www.metsaboard.com/sijoittajat
http://www.metsaboard.com
mailto:AGM2012@m-real.com
mailto:AGM2012@m-real.com
mailto:AGM2012@m-real.com

N

Z

OSAKEREKISTERI

Osakkeenomistajaa pyydetiin ilmoittamaan
osoitteen-, nimen- ja omistusmuutokset
sithen arvo-osuusrekisteriin, jossa hinelld on
arvo-osuustili.

YHTEYSTIETOJA

OSAKESIJOITTAJAT

Matti Mérsky

Puh. 0104654913

Telekopio 010 465 5232
matti.morsky@metsagroup.com

OSAKESIJOITTAJAT JAVIESTINTA

Juha Laine

Puh. 010 465 4335

Telekopio 010 465 5232
juha.laine@metsagroup.com
metsaboard.communications@metsagroup.com

VELKASIJOITTAJAT JA PANKKISUHTEET
Ari-Pekka Latti

Puh. 010 465 4255

Telekopio 010 465 4695

ari-pekka.latti@metsagroup.com

Ilkka Punkari
Puh. 010 465 5226
Telekopio 010 456 4695

ilkka.punkari@metsagroup.com
Yleiset sijoittajasuhteisiin liittyvit kysymykset tai
kommentit voi lihettdd sihkopostiosoitteeseen:

metsaboard.investors@metsagroup.com.

www.metsaboard.com
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YHTEYSTIEDOT

M-REAL OYJ
Paikonttori

PL 20

02020 METSA

Revontulentie 6

02100 ESPOO

Puh. 010 4611
Telekopio 010 465 5232

Yritystunnus 0635366-7

www.metsaboard.com

TIETOA JULKAISUSTA

Paperit

Kannet: Carta Integra 190 g/m?
Visosikertomus: Galerie Art Silk 130 g/m?
Tilinpiitss: Galerie Are Silk 115 g/m?

LIKETOIMINTA-ALUEET

PAPERBOARD
Hallituskatu 1

33200 Tampere

Puh. 010463 3999
Telekopio 010 463 3186

TEHTAAT
Gohrsmiihle (Saksa)
Joutseno

Kemi

Kyro

Simpele

Tako

Ainekoski

PAPER AND PULP
SE-89035 Husum

Ruotsi

Puh. +46 6631 8000
Telekopio +46 6631 8500

TEHTAAT
Alizay (Ranska)
Husum (Ruotsi)
Kaskinen

Graafinen suunnittelu ja taitto: Zeeland Branding Oy

Kuvat: Seppo Samuli

Paino: Erweko Oy " \

Julkaisun tilaukset:

M-real Oyj ?EFEZEE
Viestinta Promoting Sustainable

Forest Management
PL20 ww pefc.org
02020 METSA

Sibkiposti: metsaboard.communications@metsagroup.com

Julkaisu [6ytyy PDF-muodossa verkkosivuilla www.metsaboard.com.

Vuosikertomus on saatavilla englanniksi ja suomeksi.
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MYYNTIVERKOSTO

Alankomaat (Amsterdam)
Argentiina ja Uruguay (Buenos Aires)
Australia (Melbourne)

Belgia (Bryssel)

Brasilia (Sio Paulo)

Bulgaria (Sofia)

Chile (Santiago)

Costa Rica (San José)

Espanja (Madrid, Badajoz)
Eteld-Afrikka (Cape Town, Durban)
Intia (Mumbai)

Irlanti (Dublin)

Islanti (Reykjavik)

Iso-Britannia (Chatham, Maidenhead)
Israel (7¢l Aviv)

Italia (Milano)

Japani (7okio)

Jordania (Ammian)

Kiina (Hong Kong, Shanghai)
Kreikka (Ateena)

Kypros (Paphos)

Libanon (Beirut)

Malta (San Gwann)

Meksiko (México)

Peru (Lima)

Puola (Varsova)

Ranska (Pariisi)

Romania (Bukarest)

Saksa (Bergisch Gladbach, Frankfurt)
Serbia (Belgrad)

Singapore (Singapore)

Suomi (Espoo, Tampere)

Syyria (Damaskos)

Tsekin tasavalta (Praha)

Turkki (Istanbul)

Ukraina (Kiova)

Unkari (Budapest)

Veniji (Moskova)

Yhdysvallat (Norwalk, CT)

Paikallisten myyntikonttoreiden yhteystiedot

ovat verkkosivuilla www.metsaboard.com.


http://www.metsaboard.com
mailto:metsaboard.communications@metsagroup.com
http://www.metsaboard.com
http://www.metsaboard.com
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METSA BOARD

PL 20

02020 METSA

Puh: +358 (0)10 4611
www.metsaboard.com
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