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UPM:n tilinp&atéstiedote

Q4 2015 verrattuna Q4 2014

¢ Tulos osaketta kohti ilman kertaluonteisia eria oli 0,37
(0,32) euroa ja raportoitu 0,36 (0,01) euroa

¢ Liikevoitto ilman kertaluonteisia eriéi oli 225 (230)
miljoonaa euroa eli 8,7 (9,1) % likevaihdosta

* Kasvuhankkeet alkoivat vaikuttaa UPM:n tulokseen
mydnteisesti — UPM Kymin sellutehtaan laajennus I&hti
hyvin kéyntiin jo UPM Biopolttocineet saavutti kannat-
tavuusrajan. Myds UPM Changshun tehtaan erikoispa-
pereita valmistava paperikone aloitti tuotannon
joulukuussa Kiinassa

* Kannattavuuden parannusohijelma ylitti tavoitteensa ja
saavutti 41 miljoonan euron kustannussédistt vuoden
2015 viimeisellé neljgnneksellé (vuositasolla 165
miljoonaa euroa)

e Liiketoiminnan rahavirta oli vahva, 390 (462) miljoo-
naa euroa, ja nettovelka laski 2 100 (2 401) miljoo-
naan euroon

2015

Vuosi 2015 verrattuna vuoteen 2014

¢ Tulos osaketta kohti ilman kertaluonteisia erid oli 1,75
(1,17) euroa ja raportoitu 1,72 (0,96) euroa

e Liikevoitto ilman kertaluonteisia eric oli 1 163 (847)
miljoonaa euroa eli 11,5 (8,6) % liikevaihdosta

*  Vuonna 2015 UPM sai paditckseen useita kasvuhank-
keita: UPM Changshun tehtaan erikoispapereita
valmistava paperikone, UPM Kymin sellutehtaan
laajennus, Lappeenrannan biojalostamo ja UPM
Raflatacin laajennukset Puolassa ja Aasian ja Tyynen-
meren alueella. Uudet laajennushankkeet aloitettiin
Kaukaan sellutehtaalla ja Otepéiéin vaneritehtaalla

e UPM sulki 800 00O tonnia graafisten papereiden
tuotantokapasiteettia Euroopassa vuoden 2015
ensimmdisellé puoliskolla

¢ Hallitus ehdottaa 0,75 (0,70) euron osinkoa osaketta
kohti, mikd on 34 % liiketoiminnan rahavirrasta
osaketta kohti

Tunnuslukuja
Q4/2015 Q4/2014 Q3/20157% Q1-Q4/2015% Q1-Q4/2014
Liikevaihto, milj. euroa 2 574 2 531 2530 10138 9 868
EBITDA, milj. euroa 363 334 345 1350 1 306
% liikevaihdosta 14,1 13,2 13,6 13,3 13,2
Liikevoitto/tappio, milj. euroa 220 71 513 1142 674
ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 225 230 507 1163 847
% liikevaihdosta 8,7 9,1 20,0 11,5 8,6
Voitto/tappio ennen veroja, milj. euroa 214 57 498 1075 667
ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 219 216 492 1096 774
Kauden voitto/tappio, milj. euroa 193 8 408 916 512
Tulos per osake, euroa 0,36 0,01 0,77 1,72 0,96
ilman kertaluonteisia erid, euroa 0,37 0,32 0,76 1,75 1,17
Laimennettu osakekohtainen tulos, euroa 0,36 0,01 0,77 1,72 0,96
Oman pddoman tuotto, % 97 0,4 21,0 11,9 6,9
ilman kertaluonteisia erid, % 9,9 9,2 20,7 12,1 8,3
Sijoitetun pd&oman tuotto, % 8,2 2,5 18,4 10,3 6,5
ilman kertaluonteisia erid, % 8,4 8,2 18,2 10,5 7.5
Liiketoiminnan rahavirta per osake, euroa 0,73 0,86 0,68 2,22 2,33
Investoinnit, milj. euroa 188 156 132 520 411
Investoinnit ilman yritysostoja ja osakehankintoja, milj. euroa 157 121 132 486 375
Oma pédioma per osake kauden lopussa, euroa 14,89 14,02 14,89 14,89 14,02
Velkaantumisaste kauden lopussa, % 26 32 31 26 32
Korolliset nettovelat kauden lopussa, milj. euroa 2100 2 401 2 465 2100 2 401
Sijoitettu pédioma kauden lopussa, milj. euroa 11010 10 944 11148 11010 10 944
Henkilssts kauden lopussa 19 578 20 414 19 874 19 578 20414

U EBITDA = Liikevoitto ennen poistoja ja arvonalentumisia seka ilman biologisten hyddykkeiden kdyvin arvon muutosta ja hakkuita, realisoitumattomien rahavirran suojausten ja
hyodykejohdannaisten kdyvian arvon muutoksia, osuutta osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista ja kertaluonteisia eria.
?  Siséltad biologisten hyodykkeiden kdyvin arvon noston Suomessa 265 miljoonalla eurolla, pitkan aikavélin puun kantohintaennusteen ja diskonttauskoron muutosten johdosta.
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Q4 2015 vuoden 2014 neljénteen neljénnekseen verrattuna
Vuoden 2015 viimeisen neljdnneksen liikevaihto oli 2 574 miljoonaa
euroa, 2 % enemmén kuin vuoden 2014 viimeisen neljinneksen liike-
vaihto 2 531 miljoonaa euroa. UPM Biorefining- ja UPM Raflatac
-liiketoiminta-alueiden liikevaihto kasvoi ja muiden liiketoiminta-alu-
eiden litkkevaihto laski.

EBITDA nousi ja oli 363 miljoonaa euroa (14,1 % liikevaihdosta),
kun se vertailuajanjaksolla oli 334 miljoonaa euroa (13,2 % liikevaih-
dosta). Muuttuvat ja kiinteédt kustannukset laskivat, molemmat paa-
osin UPM:n kannattavuusohjelman ansiosta. Suotuisilla valuutta-
kursseilla oli positiivinen vaikutus, jota valuuttasuojaukset laimensi-
vat. Toteutuneet valuuttasuojaukset laskivat EBITDAa vuoden 2015
viimeiselld neljannekselld 24 miljoonaa euroa, mika vaikutti padasi-
assa UPM Paper ENA- ja UPM Paper Asia -litketoiminta-alueisiin.
My06s sanoma- ja aikakauslehtipaperien alemmat hinnat vaikuttivat
negatiivisesti.

UPM Biorefining -liiketoiminta-alueen EBITDA nousi pddasiassa
korkeampien sellun hintojen ja parantuneen kustannustehokkuuden
ansiosta. UPM Raflatac -liiketoiminta-alueen EBITDA nousi paéasi-
assa korkeampien myyntikatteiden ja liséantyneiden toimitusten
ansiosta. Myos UPM Energy -liiketoiminta-alueen EBITDA nousi
hieman. UPM Paper ENA -liiketoiminta-alueen EBITDA laski pda-
asiassa Euroopan alempien sanoma- ja aikakauslehtipaperien hinto-
jen, korkeampien sellukustannusten ja valuuttasuojausten negatiivisen
vaikutuksen johdosta. UPM Paper Asia -liikketoiminta-alueen
EBITDA laski pddasiassa valuuttasuojausten negatiivisen vaikutuk-
sen ja korkeampien sellukustannusten johdosta. Myés UPM Plywood
-litketoiminta-alueen EBITDA laski hieman.

Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid oli 225 (230) miljoonaa
euroa eli 8,7 (9,1) % litkevaihdosta. Poistot olivat 132 miljoonaa euroa
(132 miljoonaa euroa, ilman kertaluonteisia erid). Biologisten hyodyk-
keiden kéyvén arvon lisdys hakkuilla vihennettyna oli 16 (32) miljoo-
naa euroa. Liikevoittoon (Eliminoinnit ja tisméytykset) kirjattujen
realisoitumattomien rahavirta- ja hyddykesuojausten kdyvian arvon
muutos oli 22 miljoonaa euroa negatiivinen (4 miljoonaa euroa nega-
tiivinen).

Raportoitu litkevoitto oli 220 (71) miljoonaa euroa eli 8,5 (2,8) %
liikkevaihdosta. Liikevoittoon sisiltyy kertaluonteisia kuluja nettona
yhteensd 5 (159) miljoonaa euroa.

Voitto ennen veroja oli 214 (57) miljoonaa euroa ja ilman kerta-
luonteisia erid 219 (216) miljoonaa euroa. Korkokulut ja muut rahoi-
tuskulut nettona olivat 17 (17) miljoonaa euroa. Kurssieroista ja
kaypien arvojen muutoksesta aiheutui 11 (3) miljoonan euron voitto.

Tuloverot olivat 21 (49) miljoonaa euroa. Kertaluonteisten erien
vaikutus tuloveroihin oli 1 miljoona euroa positiivinen (6 miljoonaa
euroa negatiivinen).

Vuoden 2015 viimeisen neljanneksen voitto oli 193 (8) miljoonaa
euroa ja tulos osaketta kohti oli 0,36 (0,01) euroa. Tulos osaketta
kohti ilman kertaluonteisia erid oli 0,37 (0,32) euroa.

Q4 2015 vuoden 2015 kolmanteen neljannekseen verrattuna
EBITDA nousi ja oli 363 (345) miljoonaa euroa eli 14,1 % (13,6 %)
liikkevaihdosta. UPM Energy -liiketoiminta-alueen EBITDA nousi,
miké johtui padasiassa alemmista sihkon ostohinnoista UPM:n
osittain omistamilta energiayhti6iltd. UPM Paper ENA -liiketoimin-
ta-alueen valuuttasuojausten negatiivinen vaikutus lieveni hieman ja
muuttuvat kustannukset laskivat. UPM Biorefining -liiketoiminta-alu-
een EBITDA nousi, kun kasvuhankkeet alkoivat vaikuttaa tulokseen
positiivisesti. Myos UPM Plywood -liiketoiminta-alueen EBITDA
nousi hieman. UPM Raflatac -liiketoiminta-alueen EBITDA laski
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kausiluonteisesti korkeampien kiinteiden kustannusten vuoksi. UPM

Paper Asia -liiketoiminta-alueen EBITDA laski pienempien toimitus-
madrien, alempien myyntihintojen ja uuden tuotantoyksikon kéynnis-
tdmiseen liittyvien kustannusten johdosta.

Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid oli 225 (507) miljoonaa
euroa eli 8,7 (20,0) % litkevaihdosta.

Biologisten hyddykkeiden kayvin arvon lisdys hakkuilla vihen-
nettynd oli 16 miljoonaa euroa (289 miljoonaa euroa, sisiltden biolo-
gisten hyddykkeiden kédyvin arvon noston Suomessa 265 miljoonalla
eurolla).

Poistot olivat 132 (132) miljoonaa euroa.

Vuosi 2015 verrattuna vuoteen 2014

Vuoden 2015 liikevaihto oli 10 138 miljoonaa euroa, 3 % enemmén
kuin vuoden 2014 liikevaihto 9 868 miljoonaa euroa. UPM Biorefi-
ning-, UPM Raflatac- ja UPM Paper Asia -liikketoiminta-alueiden
liikevaihto kasvoi ja UPM Paper ENA- ja UPM Energy -liiketoimin-
ta-alueiden liikevaihto laski. UPM Plywood -liiketoiminta-alueen
litkkevaihto siilyi samalla tasolla.

EBITDA nousi ja oli 1 350 miljoonaa euroa (13,3 % liikevaih-
dosta), kun se vertailuajanjaksolla oli 1 306 miljoonaa euroa (13,2 %
litkevaihdosta). Muuttuvat ja kiinteédt kustannukset laskivat pdaosin
UPM:n kannattavuusohjelmien ansiosta. Suotuisilla valuuttakurs-
seilla oli merkittava positiivinen vaikutus, jota valuuttasuojaukset
laimensivat. Toteutuneet valuuttasuojaukset laskivat EBITDAa 114
miljoonaa euroa vuonna 2015, mikéa vaikutti pddasiassa UPM Paper
ENA- ja UPM Paper Asia -liiketoiminta-alueisiin. Vahentyneet pape-
ritoimitukset, sanoma- ja aikakauslehtipaperien alemmat hinnat
Euroopassa seki alemmat sihkon myyntihinnat vaikuttivat negatiivi-
sesti.

UPM Biorefining -liiketoiminta-alueen EBITDA nousi pddasiassa
korkeampien sellun hintojen ja parantuneen kustannustehokkuuden
ansiosta. UPM Raflatac- ja UPM Plywood -liiketoiminta-alueiden
EBITDA nousi padasiassa korkeampien myyntikatteiden ja lisddnty-
neiden toimitusten ansiosta. UPM Paper ENA -liiketoiminta-alueen
EBITDA laski padasiassa korkeampien sellukustannusten, valuutta-
suojausten negatiivisen vaikutuksen sekd Euroopan sanoma- ja aika-
kauslehtipaperien alempien hintojen johdosta. UPM Paper Asia
-litketoiminta-alueen EBITDA laski pddasiassa valuuttasuojausten
negatiivisen vaikutuksen johdosta. UPM Energy -liikketoiminta-alueen
EBITDA laski pdédasiassa alempien sahkon hintojen johdosta.

Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid oli 1 163 (847) miljoonaa
euroa eli 11,5 (8,6) % liikevaihdosta. Lukuun siséltyy biologisten
hyodykkeiden kiyvin arvon nosto Suomessa 265 miljoonalla eurolla
vuoden 2015 kolmannella neljainneksella pitkén aikavilin puun kan-
tohintaennusteen ja diskonttauskoron muutosten johdosta. Biologis-
ten hyddykkeiden kayvan arvon lisdys hakkuilla vihennettyna oli 352
(78) miljoonaa euroa. Poistot olivat 524 miljoonaa euroa (521 miljoo-
naa euroa, ilman kertaluonteisia erid).

Raportoitu liikevoitto oli 1 142 (674) miljoonaa euroa eli 11,3
(6,8) % liikevaihdosta. Liikevoittoon sisiltyy kertaluonteisia kuluja
nettona yhteensd 21 miljoonaa euroa. Kesékuussa 2015 Teollisuuden
Voima Oyj péétti olla hakematta rakentamislupaa Olkiluoto 4 -ydin-
voimalaitosyksikolle. Téstd aiheutui 19 miljoonaa euroa kuluja, jotka
liittyvat UPM:n osallistumiseen Olkiluoto 4 -ydinvoimalaitoshank-
keen kilpailutus- ja suunnitteluvaiheeseen.

Voitto ennen veroja oli 1 075 (667) miljoonaa euroa ja ilman
kertaluonteisia erid 1 096 (774) miljoonaa euroa. Korkokulut ja muut
rahoituskulut nettona olivat 68 (62) miljoonaa euroa. Kurssieroista ja
kéypien arvojen muutoksesta aiheutui 1 miljoonan euron voitto
(4 miljoonan euron tappio).
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Tuloverot olivat 159 (155) miljoonaa euroa sisdltden 53 miljoonan
euron lisdyksen laskennalliseen verovelkaan, mika liittyy biologisten
hyodykkeiden kéyvéan arvon nostoon Suomessa. Kertaluonteisten
erien vaikutus tuloveroihin oli 6 miljoonaa euroa positiivinen (4 mil-
joonaa euroa negatiivinen).

Vuoden 2015 voitto oli 916 (512) miljoonaa euroa, ja tulos osa-
ketta kohti oli 1,72 (0,96) euroa. Tulos osaketta kohti ilman kerta-
luonteisia erid oli 1,75 (1,17) euroa.

Liiketoiminnan rahavirta osaketta kohti oli 2,22 (2,33) euroa.

Rahoitus
Vuonna 2015 liikketoiminnan rahavirta ennen investointeja ja rahoitus-
taoli 1 185 (1 241) miljoonaa euroa. Kayttopddoma kasvoi 8 miljoo-
naa euroa (vaheni 73 miljoonaa euroa) katsauskauden aikana.
Velkaantumisaste 31.12.2015 oli 26 (32) %. Korollinen nettovelka
laski kauden lopussa 2 100 (2 401) miljoonaan euroon.
UPM:n rahavarat ja kdyttdméattomat luottolimiitit olivat
31.12.2015 yhteensa 1,7 miljardia euroa.

Henkilosté

Vuonna 2015 UPM:n palveluksessa oli keskiméérin 20 246 (20 852)
henkil6d. Vuoden 2015 alussa henkildston maara oli 20 414 ja viimei-
sen neljanneksen lopussa 19 578.

Investoinnit

Vuoden 2015 investoinnit olivat 520 (411) miljoonaa euroa eli 5,1
(4,2) % litkevaihdosta. Ilman osakehankintoja investoinnit olivat 486
(375) miljoonaa euroa eli 4,8 (3,8) % liikevaihdosta. Kokonaisinves-
tointien, ilman investointeja osakkeisiin, ennakoidaan vuonna 2016
olevan noin 350 miljoonaa euroa.

UPM:n tarkeimmit kdynnissd olevat investoinnit liittyvit kasvu-
hankkeisiin, joista kerrotaan seuraavassa osassa.

UPM ilmoitti 23.4.2015 vahvistavansa asemaansa Euroopan
johtavana vanerintuottajana laajentamalla Otepdan vaneritehdasta
Virossa. Laajennuksen my6ta tehtaan tuotantokapasiteetti nousee
lahes kaksinkertaiseksi 90 000 kuutiometriin vuodessa. Lisdksi teh-
dasalueelle rakennetaan uusi biovoimalaitos. Otepdan tehtaan inves-
tointien kokonaisarvo on noin 40 miljoonaa euroa. Laajennus valmis-
tuu vuoden 2016 loppuun mennessa.

UPM ilmoitti 16.6.2015 parantavansa Lappeenrannan Kaukaan
sellutehtaan tehokkuutta ja kilpailukykyé ja mahdollisuuksia opti-
maaliseen ajoon. UPM investoi noin 50 miljoonaa euroa molempien
sellun kuivauskoneiden uudistamiseen ja uuden paalauslinjan asenta-
miseen tehtaalle. Suunniteltu kdynnistys ajoittuu vuoden 2016 lop-
puun. Investointi parantaa koko Kaukaan tehdasintegraatin resurssi-
tehokkuutta ja toiminnan joustavuutta.

UPM ilmoitti kesdakuussa 2013 osallistuvansa Pohjolan Voima
Oy:n osakeantiin Olkiluoto 3 -ydinvoimalaitosyksikon rahoittami-
seksi. UPM:n osuus osakeannista on 119 miljoonaa euroa, mistd
31 miljoonaa euroa maksettiin vuoden 2015 viimeisella neljdnnek-
selld, 31 miljoonaa euroa vuoden 2014 viimeisella neljannekselld ja
31 miljoonaa euroa vuoden 2013 toisella neljannekselld. Osakeannin
jaljelle jaava osa toteutetaan tulevien vuosien aikana hankkeen rahoi-
tustarpeen mukaan.

Kasvuhankkeiden tavoitteena 200 miljoonan euron
EBITDA-vaikutus
UPM ilmoitti 6.8.2013 seuraavan kolmen vuoden kasvuhankkeitaan
koskevat médrilliset tavoitteet.

Biopolttoaineet, nykyisten sellutehtaiden tuotantokapasiteetin
10 %:n lisdys, puuvapaat erikoispaperit Kiinassa ja UPM Raflatacin
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kasvutoimenpiteet luovat edellytykset yhtion kasvulle tulevina vuo-
sina. Ndiden kasvuhankkeiden my6ta yhtio tavoittelee 200 miljoonan
euron EBITDA-vaikutusta, kun kaikki hankkeet on toteutettu.

Kokonaisinvestointitarve nédihin hankkeisiin on 680 miljoonaa
euroa. Téstd 644 miljoonaa euroa on jo investoitu, ja jiljelle jaava
investointikustannus vuoden 2016 aikana on 36 miljoonaa euroa.

UPM investoi 179 miljoonaa euroa Lappeenrannan biojalosta-
moon, joka tuottaa uusiutuvaa dieselia raakaméantydljystéd. Biojalos-
tamo pystyy tuottamaan vuosittain noin 120 miljoonaa litraa kehitty-
nyttd uusiutuvaa dieselid liikennekayttoon. Kaupallinen tuotanto
alkoi tammikuussa 2015.

UPM ilmoitti helmikuussa 2014 rakentavansa uuden tuotanto-
yksikon UPM Changshun tehtaalle Kiinaan. Uusi yksikko voi valmis-
taa 360 000 tonnia tarramateriaalia ja erikoispapereita. Kokonaisin-
vestointi on noin 285 miljoonaa euroa. Yksikon tuotanto kéynnistyi
suunnitellusti joulukuussa 2015.

UPM ilmoitti helmikuussa 2014 laajentavansa UPM Kymin
sellutehdasta. Hankkeeseen siséltyi uusi sellun kuivauskone, havukui-
tulinjan modernisointi, uusi kuorimo sekd Kymin integraatin energia-
tasapainon parantaminen. 160 miljoonan euron investointi valmistui
vuoden 2015 viimeiselld neljinnekselld, ja sellutehtaan tuotantokapa-
siteetti kasvoi 170 000 tonnilla.

UPM Kymin sellutehtaan investoinnin lisaksi sellutehtaiden
tuotantokapasiteetin 10 %:n lisdys sisdltdd myds vuonna 2014 valmis-
tuneet UPM Pietarsaaren ja UPM Fray Bentosin sellutehtaiden laa-
jennukset.

UPM ilmoitti huhtikuussa 2014 lisidvansé yli 50 % tarralaminaa-
tin tuotantokapasiteettia Aasian ja Tyynenmeren alueella rakenta-
malla uuden laminointilinjan Changshun tarralaminaattitehtaalle
Kiinaan ja uusimalla laitekantaa Johor Bahrun tehtaalla Malesiassa.
Yhteenséd 14 miljoonan euron investoinnit saatettiin paatokseen vuo-
den 2015 toisella neljanneksella.

UPM ilmoitti huhtikuussa 2014 lisdévinsd myos filmitarralami-
naatin tuotantokapasiteettiaan Euroopassa investoimalla 13 miljoo-
naa euroa uuteen paallystyslinjaan Nova Wiesin tarralaminaattiteh-
taalla Puolassa. Investointi valmistui vuoden 2015 toisella neljannek-
selld.

Kannattavuusohjelma

UPM ilmoitti 13.11.2014 kannattavuusohjelmasta, jonka tavoitteena
oli 150 miljoonan euron sddstdt vuoden 2015 loppuun mennessi
verrattuna vuoden 2014 viimeiseen neljannekseen. Tavoite sisélsi
muuttuvien ja kiinteiden kustannusten siistojd kaikissa UPM:n
litkketoiminnoissa ja funktioissa sekd kapasiteetin sulkemisia UPM
Paper ENA -liiketoiminta-alueella.

Osana kannattavuusohjelmaa UPM vihensi Euroopan sanoma-
ja aikakauslehtipaperien tuotantokapasiteettiaan pysyvasti noin
800 000 tonnilla vuoden 2015 alkupuoliskolla. Sanomalehtipaperi-
kone 1 UPM Shottonin tehtaalla Isossa-Britanniassa, SC-paperikone
Jamsédnkoski 5 UPM Jokilaakson tehtailla Suomessa seka paéllystet-
tyé aikakauslehtipaperia valmistanut paperikone 2 UPM Kaukaan
paperitehtaalla Suomessa suljettiin pysyvésti vuoden 2015 ensimmaéi-
selld neljannekselld. Vuoden 2015 toisella neljannekselld suljettiin
pysyvisti sanomalehtipaperikone 3 UPM Chapelle Darblayn tehtaalla
Ranskassa. Kapasiteetin sulkemisten vaikutus kiinteisiin kustannuk-
siin on 65 miljoonaa euroa. Luku sisiltyy kannattavuusohjelman
kokonaissddstotavoitteeseen.

Osana kannattavuusohjelmaa UPM aloitti kaikkien liiketoiminta-
alueiden ja -maiden tuotantoon, kunnossapitoon ja yksikoiden yhtei-
siin toimintoihin liittyvien kaytiantojen lapikdynnin.

Vuoden 2015 viimeiselld neljannekselld kannattavuusohjelman



toimenpiteet vahensivit UPM:n kustannuksia 41 miljoonaa euroa
(vuositasolla 165 miljoonaa euroa), eli yhtid saavutti noin 110 %
vuosittaisesta sddstotavoitteesta.

Riskit ja lahiajan epévarmuustekijét

Suurimmat UPM:n tulokseen vaikuttavat epdvarmuustekijét liittyvit
konsernin tuotteiden myyntihintoihin ja toimitusméaériin seké keskeis-
ten tuotantopanosten kustannusten ja valuuttakurssien muutoksiin.
Valtaosa niista tekijoisté riippuu yleisestd talouskehityksesta.

Talla hetkelld suurimmat lahiajan epavarmuustekijét liittyvat
maailman talouskasvuun ja valuuttamarkkinoihin seké sellun maail-
manmarkkinoihin.

Euroopan talousnakymiét ovat kohentuneet hieman mutta ovat
yhéa epévakaat. Euroopan unionin alue on UPM:n tarkein markkina-
alue. Kasvu on hidastunut, ja myos kehittyvien talouksien, kuten
Kiinan, talouskehitykseen liittyy epavarmuutta. Tdméi voi vaikuttaa
merkittavasti maailmantalouteen ja erityisesti moniin UPM:n tuottei-
den markkinoihin. Lisdksi suurten keskuspankkien rahapolitiikan
muutokset voivat vaikuttaa merkittavisti eri valuuttoihin, jotka vai-
kuttavat UPM:dén suoraan tai vilillisesti.

Sellun maailmanmarkkinoilla uusilla tuotantolinjoilla voi olla
merkittdvd negatiivinen vaikutus sellun hintoihin.

Keskeiset tulokseen vaikuttavat tekijét ja konsernin kustannusra-
kenne esitelladn vuoden 2014 vuosikertomuksen sivulla 13. Riskit ja
riskienhallinta esitellddn vuosikertomuksen sivuilla 76-77.
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Raportointikauden pdattymisen jdlkeiset tapahtumat
Yhtion johdolla ei ole tiedossa olennaisia raportointikauden paatty-
misen jilkeisid tapahtumia.

Osinko

Hallitus ehdottaa 7.4.2016 pidettaville varsinaiselle yhtiokokoukselle,
ettd 31.12.2015 paattyneeltd tilikaudelta vahvistetun taseen perusteel-
la jaetaan osinkoa 0,75 (0,70) euroa osakkeelta. Ehdotettu osinko on
34 % UPM:n liiketoiminnan rahavirrasta osaketta kohti vuonna 2015.
Hallitus ehdottaa, ettd osinko maksetaan 21.4.2016. Emoyhtion
jakokelpoiset varat 31.12.2015 olivat 3 532,8 miljoonaa euroa.

Nakymét vuodelle 2016

UPM:n kannattavuus parani vuonna 2015, ja timén kehityksen
uskotaan jatkuvan vuonna 2016. Yhtion kasvuhankkeet ja jatkuvat
toimenpiteet kustannustehokkuuden parantamiseksi luovat perustan
litketoiminnan tuloskehitykselle.

UPM:n kasvuhankkeiden odotetaan vaikuttavan myonteisesti
yhtion tulokseen vuonna 2016 vuoteen 2015 verrattuna. UPM jatkaa
toimenpiteitidn muuttuvien ja kiinteiden kustannusten vahentami-
seksi vuonna 2016. Olettaen, ettd UPM:lle tarkeét valuuttakurssit
pysyvét vuoden 2015 lopun tasolla, valuuttakurssien odotetaan vai-
kuttavan myOnteisesti vanhojen valuuttasuojausten umpeutuessa.

UPM:n tilinpaatéstiedote 2015

5



6

Tilinpaatostiedote on tilintarkastamaton

Liikketoiminta-alueiden katsaukset

UPM Biorefining

Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15 Q4/14 Q3/14 Q2/14 Q1/14 Q1-Q4/15 Q1-Q4/14
Liikevaihto, milj. euroa 584 554 601 533 484 480 477 496 2272 1937
EBITDA, milj. euroa 166 161 153 134 100 100 66 92 614 358
% liikevaihdosta 28,4 29,1 25,5 25,1 20,7 20,8 13,8 18,5 27,0 18,5
Biologisten hyddykkeiden kéyvéin arvon muutos ja
hakkuut, milj. euroa 8 5 6 2 5 1 2 1 21 9
Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista, milj.
euroa = - 1 - - - 1 - 1 1
Poistot ja arvonalentumiset, milj. euroa —44 -44 -42 -39 -37 -38 -38 =37 -169 -150
Liikevoitto, milj. euroa 129 122 118 97 72 64 31 56 466 223
% liikevaihdosta 22,1 22,0 19,6 18,2 14,9 13,3 65 11,3 20,5 11,5
Kertaluonteiset erdt, milj. euroa " -1 - - - 5 1 - - -1 6
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 130 122 118 97 67 63 31 56 467 217
% liikevaihdosta 22,3 22,0 19,6 18,2 13,8 13,1 65 11,3 20,6 11,2
Toimitukset, sellu, 1 000 t 806 771 837 810 791 848 832 816 3224 3287
Sijoitettu paiioma (keskimé&drin), milj. euroa 3191 2 862
Sijoitetun p&ioman tuotto ilman kertaluonteisia erid, % 14,6 7,6

Sellutehtaiden huoltoseisokit: Q3 2015 UPM Pietarsaari ja UPM Kymi, Q2 2015 UPM Kaukas, Q4 2014 UPM Fray Bentos, Q2 2014 UPM Pietarsaari ja Q1 2014 UPM Kaukas.

D" Vuoden 2015 neljannen neljanneksen kertaluonteinen erd 1 miljoonaa euroa liittyy Suomen eliakeuudistuksen aiheuttamaan elikevelvoitteen kasvuun. Vuoden 2014 neljannen neljin-
neksen kertaluonteiset tuotot 5 miljoonaa euroa liittyvit aineellisten kiyttoomaisuushyddykkeiden myyntiin. Vuoden 2014 kolmannen neljdnneksen kertaluonteiset tuotot 1 miljoo-

naa euroa liittyvit rakennejérjestelyihin.

Q4 2015 vuoden 2014 neljénteen neljénnekseen verrattuna
UPM Biorefining -liiketoiminta-alueen liikevoitto ilman kertaluontei-
sia erid nousi merkittavasti 130 (67) miljoonaan euroon. Liikevaihto
kasvoi 21 % ja oli 584 (484) miljoonaa euroa. Sellun toimitukset
lisddntyivit 2 % ja olivat 806 000 (791 000) tonnia.

Liikevoitto nousi paédasiassa korkeampien euroméaraisten keski-
madrdisten sellun myyntihintojen ansiosta. Toimitusméarat lisdéntyi-
vét padasiassa Kymin sellutehtaan laajennuksen onnistuneen kédynnis-
tyksen ja lisdéntyneen biopolttoainetuotannon ansiosta. Muuttuvat
kustannukset laskivat osittain parantuneen kustannustehokkuuden
ansiosta.

Q4 2015 vuoden 2015 kolmanteen neljénnekseen verrattuna
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid nousi alempien muuttuvien
kustannusten ja lisidntyneiden toimitusméérien ansiosta, mika oli
padosin seurausta Kymin sellutehtaan laajennuksen onnistuneesta
kaynnistyksesta ja lisidntyneesti biopolttoainetuotannosta. Sellun
myyntihinnat laskivat.

Vuosi 2015 verrattuna vuoteen 2014

UPM Biorefining -liiketoiminta-alueen liikevoitto ilman kerta-
luonteisia erid nousi merkittavisti 467 (217) miljoonaan euroon.
Liikevaihto kasvoi 17 % ja oli 2 272 (1 937) miljoonaa euroa.
Sellun toimitukset vihenivat 2 % ja olivat 3 224 000 (3 287 000)
tonnia.

UPM Biorefining -liiketoiminta-alueen liikkevoitto nousi padasi-
assa korkeampien euroméériisten keskimaaraisten sellun myyntihin-
tojen ansiosta. Muuttuvat kustannukset laskivat osittain sellun tuo-
tannon parantuneen kustannustehokkuuden ansiosta. Biopolttoaine-
tuotannon kdynnistiminen sujui hitaasti vuoden alkupuoliskolla

UPM:n tilinpaétéstiedote 2015

mutta parani kolmannella neljannekselld toteutetun huoltoseisokin
jalkeen. Tuotanto saavutti kannattavuusrajan vuoden loppuun men-
nessd. Sahaliiketoiminnan kannattavuus heikkeni kiristyneen hintakil-
pailun takia, mika ylitti lisidntyneiden toimitusmédrien ja parantu-
neen tuotantotehokkuuden positiiviset vaikutukset.

UPM Lappeenrannan biojalostamo aloitti kaupallisen tuotannon
tammikuussa 2015. Kehittyneen uusiutuvan dieselin toimitukset
alkoivat toukokuussa.

UPM Kymin sellutehtaan laajennuksen tuotannon kaynnistys
aloitettiin vuoden 2015 kolmannella neljainneksella.

Markkinat

Vuonna 2015 sellun maailmanlaajuinen kysynti sdilyi vahvana ja
kasvu jakaantui useille alueille. Kysynnén kasvu oli voimakkainta
Aasiassa, erityisesti Kiinassa, ja [td-Euroopassa.

Vuonna 2015 havupuusellun (NBSK) keskiméaérdinen markkina-
hinta Euroopassa oli 771 euroa tonnilta, 10 % korkeampi kuin edellis-
vuonna (698 euroa tonnilta).

Lehtipuusellun (BHKP) keskimaardinen markkinahinta Euroo-
passa oli 707 euroa tonnilta, 26 % korkeampi kuin edellisvuonna
(561 euroa tonnilta).

Tammi-syyskuussa dollarimééréiset havupuusellun hinnat laski-
vat, kun taas lehtipuusellun markkinahinta nousi. Havupuusellun ja
lehtipuusellun vilinen markkinahinnan erotus kaventui tuottajien ja
kuluttajien reagoidessa historiallisen korkeaan havupuusellun markki-
nahintaan vuoden alussa. Hintakilpailu kiristyi vuoden 2015 viimei-
selld neljanneksella.

Kehittyneen biopolttoaineen kysynta kasvoi, ja uudet saadokset
suosivat kehittyneitd biopolttoaineita. Energian hinta yleisesti laski
merkittavasti vuonna 2015, mutta kehittyneiden biopolttoaineiden
hintakehitys oli positiivinen.
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UPM Energy
Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15 Q4/14 Q3/14 Q2/14 Q1/14 Q1-Q4/15 Q1-Q4/14
Liikevaihto, milj. euroa 110 112 94 99 115 113 112 124 415 464
EBITDA, milj. euroa 62 47 43 40 59 46 49 59 192 213
% liikevaihdosta 56,4 42,0 45,7 40,4 51,3 40,7 43,7 47,6 46,3 45,9
Poistot ja arvonalentumiset, milj. euroa -4 -2 -3 -2 -2 -3 -3 -3 =11 -11
Liikevoitto, milj. euroa 51 45 21 38 57 43 46 56 155 202
% litkevaihdosta 464 402 223 384 496 381 411 452 37,3 43,5
Kertaluonteiset erdt, milj. euroa -7 - -19 - - - - - -26 -
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 58 45 40 38 57 43 46 56 181 202
% liikevaihdosta 52,7 40,2 42,6 38,4 49,6 38,1 41,1 45,2 43,6 43,5
Toimitukset, séhks, GWh 2,337 2339 2213 2077 2169 2135 2112 2305 8 966 8721
Sijoitettu pddoma (keskim&drin), milj. euroa 2716 2903
Sijoitetun p&&ioman tuotto ilman kertaluonteisia erié, % 6,7 7.0

D" Vuoden 2015 neljannen neljanneksen kertaluonteiset erédt 7 miljoonaa euroa liittyvit PVO Lampovoiman sulkemisesta aiheutuviin rakennejirjestelykuluihin. Vuoden 2015 toisen nel-
janneksen kertaluonteiset kulut 19 miljoonaa euroa liittyvit Olkiluoto 4 - ydinvoimalaitoshankkeeseen.

Q4 2015 vuoden 2014 neljénteen neljénnekseen verrattuna
UPM Energy -liiketoiminta-alueen liikevoitto ilman kertaluonteisia
erid nousi 58 (57) miljoonaan euroon. Liikevaihto laski 110 (115)
miljoonaan euroon. Sihkon kokonaismyynti nousi 8 % ja oli 2 337
(2169) GWh.

Liikevoitto nousi vesivoiman merkittévasti suurempien tuotanto-
médrien ja alempien kustannusten ansiosta, mikd kumosi sihkon
alempien hintojen negatiivisen vaikutuksen. Kustannukset laskivat,
miké johtui pddasiassa alemmista sahkon ostohinnoista UPM:n
osittain omistamilta energiayhtioilta.

Keskimaariinen sihkon myyntihinta laski 14 % ja oli 39,2 (45,5)
euroa/MWh.

Q4 2015 vuoden 2015 kolmanteen neljénnekseen verrattuna
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid nousi. Kustannukset laskivat,
miké johtui padasiassa alemmista sihkon ostohinnoista UPM:n
osittain omistamilta energiayhtioilta.

Keskiméidrdinen séhkén myyntihinta nousi 39,2 (38,6) euroon/
MWh.

Vuosi 2015 verrattuna vuoteen 2014

UPM Energy -liikketoiminta-alueen liikevoitto ilman kertaluonteisia
erid laski 181 (202) miljoonaan euroon. Liikevaihto laski 415 (464)
miljoonaan euroon. Sdhkon kokonaismyynti nousi 3 % ja oli 8 966
(8 721) GWh.

Liikevoitto laski alempien keskimaardisten sahkon myyntihinto-
jen johdosta, jotka ylittiviat vesivoiman suurempien tuotantoméirien
positiiviset vaikutukset.

Keskimaardinen sihkon myyntihinta laski 15 % ja oli 38,7 (45,3)
euroa/MWh.

Teollisuuden Voima Oyj ilmoitti kesdkuussa 2015, ettei se hae
rakentamislupaa Olkiluoto 4 -ydinvoimalaitosyksikélle. UPM osallis-
tui yksikon kilpailutus- ja suunnitteluvaiheeseen omistusosuutensa
mukaisesti. UPM:114 on 44,3 %:n osuus Pohjolan Voima Oy:ss4, joka
on enemmistoosakas (58,5 %) Teollisuuden Voima Oyj:ssé.

Markkinat
Pohjoismaiden ja Suomen vesivarannot nousivat vuonna 2015. Joulu-
kuun lopussa vesivarannot olivat selvisti pitkdaikaisen keskiarvon
ylédpuolella. Suomen keskimiardinen aluehinta Pohjoismaisessa sah-
koporssissé oli 29,7 euroa/MWh, miké on 18 % alempi kuin edellis-
vuoden vastaavana ajanjaksona (36,0 euroa/MWh), pddasiassa leuto-
jen lampdtilojen ja paremman vesitilanteen johdosta. Suomen alueen
hinta oli Nord Pool -jarjestelméin hintaa korkeampi tuontiriippuvuu-
den johdosta. Ero Suomen aluehinnan ja Nord Pool -jérjestelmén
hinnan vililla kasvoi Nord Pool -jirjestelmén hinnan terdvin laskun
seurauksena, joka johtui pddasiassa vesivarantojen noususta.

Kivihiilen hinnat laskivat merkittévésti vuonna 2015 maailman-
laajuisen ylitarjonnan ja heikkenevien kysyntanakymien johdosta.
Hiilidioksidin péaéstokauppahinta oli ajanjakson lopussa 8,0 euroa/
tonni, miké oli korkeampi kuin vertailuajanjakson lopussa (6,9 euroa/
tonni).

Suomen alueen sahkon termiinihinta vuodeksi eteenpiin oli
vuoden lopussa 30,7 euroa/MWh, mika oli 15 % alempi kuin samana
ajankohtana edellisvuonna (36,1 euroa/MWh).

UPM:n tilinpaatéstiedote 2015
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UPM Raflatac

Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15 Q4/14 Q3/14 Q2/14 Q1/14 Q1-Q4/15 Q1-Q4/14

Liikevaihto, milj. euroa 363 353 351 342 330 312 306 300 1 409 1248
EBITDA, milj. euroa 36 39 33 29 30 29 25 28 137 112
% liikevaihdosta 9,9 11,0 9,4 8,5 9,1 9,3 8,2 9,3 9,7 9,0
Poistot ja arvonalentumiset, milj. euroa -8 -10 -9 -8 -9 -8 -10 -8 =85 =35
Liikevoitto, milj. euroa 28 30 20 21 21 21 7 20 99 69
% liikevaihdosta 7,7 8,5 57 6,1 6,4 6,7 2,3 6,7 7,0 55
Kertaluonteiset erdt, milj. euroa - 1 -4 - -1 - -10 - -3 -1
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 28 29 24 21 22 21 17 20 102 80
% liikevaihdosta 77 8,2 6,8 6,1 6,7 6,7 5,6 6,7 7,2 6,4
Sijoitettu péioma (keskimdérin), milj. euroa 581 530
Sijoitetun p&gioman tuotto ilman kertaluonteisia erid, % 17,6 15,1

" Vuoden 2015 kolmannen neljanneksen kertaluonteinen tuotto 1 miljoonaa euroa liittyy rakennejirjestelyihin. Vuoden 2015 toisen neljanneksen kertaluonteiset kulut 4 miljoonaa
euroa liittyvat padosin uudelleenjirjestelyihin. Vuoden 2014 neljannen neljanneksen kertaluonteiset erit 1 miljoonaa euroa sisiltavit arvonalentumisen liittyen rakennejérjestelyihin.
Vuoden 2014 toisen neljanneksen kertaluoteiset erét 10 miljoonaa euroa liittyvét uudelleenjirjestelyihin, sisdltden 2 miljoonan euron arvonalentumisen.

Q4 2015 vuoden 2014 neljénteen neljénnekseen verrattuna
UPM Raflatac -liiketoiminta-alueen liikevoitto ilman kertaluonteisia
erid nousi 28 (22) miljoonaan euroon. Liikevaihto kasvoi 10 % ja oli
363 (330) miljoonaa euroa toimitusmadrien vahvan lisidntymisen ja
heikomman euron vaihtosuhteen ansiosta.

Liikevoitto nousi korkeampien myyntikatteiden ja lisidntyneiden
toimitusmédrien ansiosta, jotka ylittiviat korkeampien kiinteiden
kustannusten vaikutuksen.

Q4 2015 vuoden 2015 kolmanteen neljénnekseen verrattuna
Liikevoitto laski padasiassa kausiluontoisesti korkeampien kiinteiden
kustannusten johdosta.

Vuosi 2015 verrattuna vuoteen 2014

UPM Raflatac -liiketoiminta-alueen liikevoitto ilman kertaluonteisia
erid nousi 102 (80) miljoonaan euroon. Liikevaihto kasvoi 13 % ja oli
1 409 (1 248) miljoonaa euroa toimitusméarien vahvan lisidntymisen
ja heikomman euron vaihtosuhteen ansiosta.

Liikevoitto nousi, mihin vaikuttivat sekd paremmasta tuotantote-
hokkuudesta osittain seuranneet korkeammat myyntikatteet ettia
lisddntyneet toimitusméadrat. Namé positiiviset vaikutukset ylittivit
korkeampien kiinteiden kustannusten negatiivisen vaikutuksen.

Tuotanto uusilla tarralaminaatin paéllystyslinjoilla kdynnistyi
Nowa Wiesin tehtaalla Puolassa huhtikuussa 2015 ja Changshun
tehtaalla Kiinassa kesékuussa 2015.

UPM:n tilinpaétéstiedote 2015

Markkinat

Vuonna 2015 tarralaminaattien maailmanlaajuinen kysynta kasvoi
noin 4-5 % verrattuna edellisvuoteen. Kysynté vahvistui erityisesti
Euroopassa suuremman kuluttajakysynnén ansiosta. Kysynté sdilyi
vahvana Pohjois-Amerikassa, mutta Aasiassa kysynnén kasvu jatkui
hitaampana kuin edellisvuonna. Latinalaisessa Amerikassa kysynta
oli edellisvuoden tasolla.
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Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15 Q4/14 Q3/14 Q2/14 Q1/14 Q1-Q4/15 Q1-Q4/14
Liikevaihto, milj. euroa 284 286 300 298 288 274 285 277 1168 1124
EBITDA, milj. euroa 31 35 32 43 48 49 47 44 141 188
% liikevaihdosta 10,9 12,2 10,7 14,4 16,7 17,9 16,5 159 12,1 16,7
Poistot ja arvonalentumiset, milj. euroa -21 -23 =21 =21 =21 -20 -20  -19 -86 -80
Liikevoitto, milj. euroa 10 12 11 22 27 29 27 25 55 108
% liikevaihdosta 3,9 4,2 3,7 7,4 9,4 10,6 9,5 9,0 4,7 9,6
Kertaluonteiset erdt, milj. euroa - - - - - - - - - -
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 10 12 11 22 27 29 27 25 55 108
% litkevaihdosta 3,5 4,2 3,7 7.4 9.4 10,6 9.5 9,0 4,7 9.6
Toimitukset, paperi, 1 000 t 342 349 361 349 359 350 365 347 1401 1421
Sijoitettu pddoma (keskim&drin), milj. euroa 1012 861
Sijoitetun p&&ioman tuotto ilman kertaluonteisia erié, % 54 12,5
Q4 2015 vuoden 2014 neljénteen neljénnekseen verrattuna Markkinat

UPM Paper Asia -liiketoiminta-alueen liikevoitto ilman kertaluontei-
sia erid laski 10 (27) miljoonaan euroon.

Liikevaihto oli 284 (288) miljoonaa euroa. Toimitukset vihenivét
5% ja olivat 342 000 (359 000) tonnia.

Liikevoitto laski padasiassa valuuttasuojausten ja korkeampien
sellukustannusten negatiivisen vaikutuksen johdosta. Toimitukset
vihenivit ja myyntihinnat laskivat monilla Aasian markkinoilla.

Q4 2015 vuoden 2015 kolmanteen neljénnekseen verrattuna
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid laski pddasiassa pienempien
toimitusmédrien, alempien myyntihintojen ja uuden tuotantoyksikon
kaynnistamiseen liittyvien kustannusten johdosta. Valuuttasuojaukset
heikensivat kannattavuutta, mutta vihemman kuin edellisella neljan-
nekselld.

Vuosi 2015 verrattuna vuoteen 2014
UPM Paper Asia -liiketoiminta-alueen liikevoitto ilman kertaluontei-
sia erid laski 55 (108) miljoonaan euroon. Liikevaihto kasvoi 4 % ja
oli 1 168 (1 124) miljoonaa euroa pddasiassa heikomman euron vaih-
tosuhteen ansiosta. Toimitukset vihenivit 1 % ja olivat 1 401 000
(1421 000) tonnia.

Liikevoitto laski padasiassa valuuttasuojausten negatiivisen vai-
kutuksen johdosta.

Vuonna 2015 hienopaperin kysynta laski hieman Aasian ja Tyynen-
meren alueella, mutta kehitys vaihteli tuote- ja markkinasegmentista
riippuen. Toimistopapereiden kysynnin kasvu jatkui. Kaikissa paperi-
lajeissa oli ylikapasiteettia, ja alustavat polkumyyntitullit Yhdysval-
loissa lisdsivat paikallista tarjontaa. Vuonna 2015 keskimaéaréiset
markkinahinnat paikallisissa valuutoissa olivat useimmilla markki-
noilla hieman alemmat kuin vuonna 2014. Maailmanlaajuinen tarra-
ja irrokepapereiden kysyntéd kasvoi ja keskimddriiset hinnat olivat
hieman alempia kuin vuonna 2014.

Uudet investoinnit ja paperikoneiden siirrot pdallystiméattoman
puuvapaan paperin ja tarramateriaalin tuotantoon Aasiassa seka
siirrot tarramateriaaliin Euroopassa ovat lisinneet kilpailua.

UPM:n tilinpaatéstiedote 2015
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UPM Paper ENA

Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15 Q4/14 Q3/14 Q2/14 Q1/14 Q1-Q4/15 Q1-Q4/14
Liikevaihto, milj. euroa 1311 1279 1210 1256 1361 1303 1286 1334 5056 5284
EBITDA, milj. euroa 64 55 38 56 84 113 100 95 213 392
% liikevaihdosta 4,9 4,3 3,1 4,5 6,2 8,7 7.8 7,1 4,2 7.4
Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista, milj.
euroa = 1 - - - 1 - - 1 1
Poistot ja arvonalentumiset, milj. euroa -46 -47 -45 =52 -189 =52 =54 =54 -190 -349
Liikevoitto, milj. euroa 23 13 -9 5 -178 63 45 38 32 -32
% liikevaihdosta 1,8 1,0 -0,7 04 -13,1 4,8 3,5 2,8 0,6 -0,6
Kertaluonteiset erét, milj. euroa ! 5 4 -1 - =208 1 -2 -4 8 -213
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 18 9 -8 5 30 62 47 42 24 181
% liikevaihdosta 1,4 0,7 -0,7 0,4 2,2 4,8 3,7 3,1 0,5 3,4
Toimitukset, paperi, 1 000 t 2171 2130 2046 2023 2225 2136 2098 2148 8 370 8 607
Sijoitettu padoma (keskimddrin), milj. euroa 2 289 2511
Sijoitetun pécioman tuotto ilman kertaluonteisia erid, % 1,0 7,2

Vuoden 2015 neljannen neljanneksen kertaluonteiset tuotot 7 miljoonaa euroa liittyvit rakennejérjestelyihin ja 2 miljoonan euron kertaluonteinen kulu liittyy Suomen elakeuudis-

tuksen aiheuttamaan elidkevelvoitteen kasvuun. Vuoden 2015 kolmannen neljdnneksen kertaluonteiset tuotot 4 miljoonaa euroa liittyvit rakennejirjestelyihin. Vuoden 2015 toisen
neljdnneksen kertaluonteiset kulut 1 miljoonaa euroa liittyvit rakennejarjestelyihin. Vuoden 2014 neljannen neljanneksen kertaluonteiset ert sisaltavat 135 miljoonaa euroa arvon-
alentumisia sekd 73 miljoonaa euroa muita rakennejirjestelykuluja, jotka liittyvit suunniteltuihin paperikapasiteetin sulkemisiin. Vuoden 2014 kolmannen neljanneksen kertaluon-
teiset tuotot 1 miljoonaa euroa liittyvat rakennejérjestelyihin. Vuoden 2014 toisen neljanneksen kertaluonteiset erdt 2 miljoonaa euroa liittyvit rakennejérjestelyihin. Vuoden 2014
ensimmaisen neljanneksen kertaluonteiset erit 4 miljoonaa euroa, josta 1 miljoonaan euroa arvonalentumista, liittyvét padasiassa UPM Docellesin paperitehtaan sulkemiseen Rans-

kassa.

Q4 2015 vuoden 2014 neljdnteen neljannekseen verrattuna
UPM Paper ENA -liiketoiminta-alueen liikevoitto ilman kertaluontei-
sia erid oli 18 (30) miljoonaa euroa.

Liikevaihto laski 4 % ja oli 1 311 (1 361) miljoonaa euroa. Paperin
toimitukset viahenivit 2 % ja olivat 2 171 000 (2 225 000) tonnia.

Liikevoitto laski korkeampien euroméardisten sellukustannusten
ja Euroopan alempien sanoma- ja aikakauslehtipaperien hintojen
johdosta. Paperitoimitusten keskihinta euroina nousi 1 % vientihinto-
jen suotuisan valuuttakehityksen ansiosta. Valuuttasuojaukset vai-
mensivat tatd positiivista vaikutusta.

Q4 2015 vuoden 2015 kolmanteen neljénnekseen verrattuna
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid nousi padasiassa alempien
muuttuvien kustannusten ja suurempien toimitusméérien johdosta,
miké ylitti kausiluontoisesti korkeampien kiinteiden kustannusten
vaikutuksen. Valuuttasuojaukset heikensivit kannattavuutta, mutta
vihemmin kuin edelliselld neljinneksella.

Paperitoimitusten keskihinta sdilyi vakaana.

Vuosi 2015 verrattuna vuoteen 2014
UPM Paper ENA -liiketoiminta-alueen liikevoitto ilman kertaluontei-
sia erid oli 24 (181) miljoonaa euroa.
Liikevaihto laski 4 % ja oli 5 056 (5 284) miljoonaa euroa. Toimi-
tukset viahenivét 3 % ja olivat 8 370 000 (8 607 000) tonnia.
Liikevoitto laski pddasiassa korkeampien euroméiiriisten sellu-
kustannusten ja Euroopan alempien sanoma- ja aikakauslehtipape-
rien hintojen johdosta. Paperitoimitusten keskihinta euroina nousi
1 % vientihintojen suotuisan valuuttakehityksen ansiosta. Valuutta-
suojaukset vaimensivat tita positiivista vaikutusta.
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Maaliskuussa 2015 UPM sulki paperikone 2:n UPM Kaukaan
tehtaalla ja paperikone 5:n UPM Jamsidnkosken tehtaalla ja helmi-
kuussa paperikone 1:n UPM Shottonin tehtaalla Isossa-Britanniassa.

Kesakuussa 2015 UPM sulki paperikone 3:n UPM Chapelle
Darblayn tehtaalla Ranskassa.

Marraskuussa UPM ilmoitti toteuttavansa selvityksen UPM
Schwedtin tehtaan mahdollisesta myynnistd LEIPA Georg Leinfelder
GmbH:lle seké tuotantosuunnan muutoksesta lainerikartongiksi.

Markkinat

Graafisten papereiden kysynté oli Euroopassa 4 % alempi vuonna
2015 kuin vuonna 2014. Lasku oli jyrkempéé sanomalehti- ja aika-
kauslehtipapereissa ja loivempaa paallystamattomissa hienopapereis-
sa. Kysynnin kehitys vaihteli maittain. Saksan markkinoilla lasku on
hitaampaa kuin esimerkiksi Ison-Britannian tai Pohjoismaiden mark-
kinoilla.

Viimeiselld neljannekselld sanoma- ja aikakauslehtipaperien
hinnat Euroopassa olivat keskiméérin samalla tasolla kuin vuoden
2015 kolmannella neljinnekselld. Sanoma- ja aikakauslehtipaperien
hinnat olivat keskiméérin 5 % alemmat vuonna 2015 kuin vuonna
2014.

Viimeiselld neljannekselld hienopaperien hinnat Euroopassa olivat
keskiméarin samalla tasolla kuin vuoden 2015 kolmannella neljan-
nekselld. Vuonna 2015 hienopapereiden hinnat olivat keskimaarin 4 %
korkeammat kuin vuonna 2014.

Vuonna 2015 aikakauslehtipapereiden kysyntd oli Pohjois-Ameri-
kassa 7 % alempi kuin edellisvuonna. Viimeiselld neljannekselld aika-
kauslehtipaperien keskiméériinen dollarihinta oli samalla tasolla
kuin vuoden 2015 kolmannella neljdnnekselld. Vuonna 2015 aika-
kauslehtipaperien keskiméardinen dollarihinta oli 1 % korkeampi
kuin vuonna 2014.
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UPM Plywood
Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15 Q4/14 Q3/14 Q2/14 Q1/14 Q1-Q4/15 Q1-Q4/14
Liikevaihto, milj. euroa 102 105 113 119 107 101 118 114 439 440
EBITDA, milj. euroa 18 17 18 25 20 13 18 17 78 68
% liikevaihdosta 17,6 16,2 15,9 21,0 18,7 12,9 153 14,9 17,8 15,5
Poistot ja arvonalentumiset, milj. euroa ) -6 -5 -6 -6 -6 -6 -6 -23 24
Liikevoitto, milj. euroa 10 11 13 19 14 7 12 11 58 44
% liikevaihdosta 9,8 10,5 11,5 16,0 13,1 6,9 10,2 9,6 12,1 10,0
Kertaluonteiset erdt, milj. euroa ! -2 - - - - - - - -2 -
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 12 11 13 19 14 7 12 11 55 44
% liikevaihdosta 11,8 10,5 11,5 16,0 13,1 6,9 10,2 9,6 12,5 10,0
Toimitukset, vaneri, 1 000 m? 169 179 193 199 176 168 199 188 740 731
Sijoitettu pddoma (keskimé&drin), milj. euroa 263 268
Sijoitetun p&&ioman tuotto ilman kertaluonteisia erié, % 20,9 16,4

" Vuoden 2015 neljannen neljanneksen kertaluonteinen kulu 2 miljoonaa euroa liittyy Lahden kiinteiston rakennejirjestelyihin.

Q4 2015 vuoden 2014 neljénteen neljénnekseen verrattuna
UPM Plywood -litketoiminta-alueen litkevoitto ilman kertaluonteisia
erid laski 12 (14) miljoonaan euroon. Liikevaihto laski 5 % ja oli 102
(107) miljoonaa euroa. Toimitukset vihenivit 4 % ja olivat 169 000
(176 000) kuutiometrid.

Liikevoitto laski padasiassa korkeampien kiinteiden kustannusten
ja pienempien toimitusméirien johdosta, jotka ylittivit muuttuvien
kustannusten positiivisen vaikutuksen.

UPM Plywood ilmoitti lokakuussa kdynnistavinsi ohjelman
Suomen koivuvaneritehtaidensa kustannuskilpailukyvyn parantami-
seksi. Ohjelman keskeisia suunnitelmia ovat Savonlinnan vaneriteh-
taan tuotantomiirin kasvattaminen tyovuoroja lisidmalld ja Jyvis-
kylan vaneritehtaan tuotantotehtiavien uudelleenjirjestely ja rationali-
sointi sekd tehdassiivouksen ulkoistaminen.

Q4 2015 vuoden 2015 kolmanteen neljénnekseen verrattuna
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid nousi padasiassa alempien
muuttuvien kustannusten ansiosta.

Vuosi 2015 verrattuna vuoteen 2014
UPM Plywood -litkketoiminta-alueen liikevoitto ilman kertaluonteisia
erid nousi 55 (44) miljoonaan euroon.

Liikevaihto oli 439 (440) miljoonaa euroa. Toimitukset lisdéntyi-
vit 1 % ja olivat 740 000 (731 000) kuutiometrid.

Liikevoitto nousi alempien muuttuvien kustannusten ansiosta,
joihin vaikuttivat osaltaan suotuisa valuuttakehitys ja parantunut
kustannustehokkuus. Toimitusmadrit lisddntyivat.

Markkinat

Vanerin kysynnén arvioidaan kasvaneen hieman Euroopassa vuonna
2015. Kysyntd kasvoi seka teollisissa sovelluksissa ettd rakennusalan
loppukayttosegmenteissd. Euroopan vanerimarkkinat olivat tasapai-
nossa vuoden 2015 alkupuoliskolla. Tuonti lisddntyi vuoden aikana ja
johti viimeiselld neljannekselld hintapaineisiin joissakin tuotesegmen-
teissd.

UPM:n tilinpaatéstiedote 2015

11



Tilinpaatostiedote on tilintarkastamaton

Muvu toiminta

Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15 Q4/14 Q3/14 Q2/14 Q1/14 Q1-Q4/15 Q1-Q4/14
Liikevaihto, milj. euroa 76 97 119 114 113 102 113 119 406 447
EBITDA, milj. euroa -8 -4 -1 -3 -5 1 -7 =10 -16 =21
Biologisten hyddykkeiden kéyvén arvon muutos ja
hakkuut, milj. euroa 8 2842 25 14 27 16 15 11 3312 69
Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista, milj.
euroa = 1 - - - - 1 - 1 1
Poistot ja arvonalentumiset, milj. euroa —4 -2 -4 -3 -3 -3 -2 -3 -13 -1
Liikevoitto, milj. euroa =3 280 23 6 64 13 8 -3 306 82
Kertaluonteiset erét, milj. euroa ™ = 1 3 -1 45 -1 2 -1 3 45
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erié, milj. euroa -3 279 20 7 19 14 6 -2 303 37
Sijoitettu pédoma (keskimé&érin), milj. euroa 1483 1 445
Sijoitetun pécoman tuotto ilman kertaluonteisia erid, % 20,4 2,6

Vuoden 2015 kolmannen neljanneksen kertaluonteiset erdt sisiltivit 3 miljoonan euron myyntivoiton Tillhill Forestry Ltd:n osakkeiden myynnisti sekd 2 miljoonaa euroa raken-

nejarjestelykuluja. Vuoden 2015 toisen neljanneksen kertaluonteiset erit 3 miljoonaa euroa liittyvét pddosin omaisuuden myyntivoittoihin. Vuoden 2015 ensimmaisen neljanneksen
kertaluonteiset kulut 1 miljoonaa euroa liittyvit rakennejérjestelyihin. Vuoden 2014 neljannen neljanneksen kertaluonteiset tuotot 45 miljoonaa euroa liittyvit Iso-Britannian met-
sdalueiden myynnistd saatuun myyntivoittoon. Vuoden 2014 kolmannen neljanneksen kertaluonteiset kulut 1 miljoonaa euroa liittyvit rakennejérjestelyihin. Vuoden 2014 toisen
neljdnneksen kertaluonteinen tuotto 2 miljoonaa euroa liittyy rakennejdrjestelyihin. Vuoden 2014 ensimmadisen neljanneksen kertaluonteiset erét 1 miljoonaa euroa liittyvit rakenne-

jarjestelyisté kirjattuihin kuluihin.

»  Sisaltad biologisten hyodykkeiden kdyvin arvon noston Suomessa 265 miljoonalla eurolla, pitkan aikavélin puun kantohintaennusteen ja diskonttauskoron muutosten johdosta.

Muu toiminta sisiltdd puunhankinnan ja metsitalouden, UPM Bio-
composites- ja UPM Biochemicals -liiketoimintayksikot seka konser-
nipalvelut.

Q4 2015 vuoden 2014 neljanteen neljénnekseen verrattuna
Liiketappio ilman kertaluonteisia erié oli 3 miljoonaa euroa (voitto
19 miljoonaa euroa). Liikevaihto laski 76 (113) miljoonaan euroon.
Biologisten hyddykkeiden kidyvin arvon lisdys hakkuilla vihen-
nettynd oli 8 (27) miljoonaa euroa. Biologisten hyodykkeiden (kasvava
puusto) kdyvén arvon lisdys oli 19 (43) miljoonaa euroa sisdltden
metsdn myynnistd saadut voitot. UPM:n metsista hakatun puun
kustannukset olivat 11 (16) miljoonaa euroa.

Q4 2015 vuoden 2015 kolmanteen neljgnnekseen verrattuna
Liiketappio ilman kertaluonteisia erié oli 3 miljoonaa euroa (voitto
279 miljoonaa euroa). Liikevaihto laski 76 (97) miljoonaan euroon.

Biologisten hyodykkeiden kéyvén arvon lisdys hakkuilla vahen-
nettyni oli 8 (284) miljoonaa euroa. Biologisten hyodykkeiden (kas-
vava puusto) kidyvin arvon lisdys oli 19 (295) miljoonaa euroa sisil-
tden metsdn myynnistd saadut voitot. Vertailulukuun siséltyy biolo-
gisten hyddykkeiden kidyvan arvon nosto Suomessa 265 miljoonalla
eurolla pitkén aikavilin puun kantohintaennusteen ja diskonttausko-
ron muutosten johdosta. UPM:n metsista hakatun puun kustannuk-
set olivat 11 (11) miljoonaa euroa.
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Vuosi 2015 verrattuna vuoteen 2014
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid oli 303 (37) miljoonaa euroa.
Liikevaihto laski 406 (447) miljoonaan euroon.

Biologisten hyddykkeiden kéyvén arvon lisdys hakkuilla vahen-
nettynd oli 331 (69) miljoonaa euroa. Biologisten hyodykkeiden (kas-
vava puusto) kdyvan arvon lisdys oli 377 (121) miljoonaa euroa.
Lukuun sisiltyy biologisten hyodykkeiden kdyvin arvon nosto Suo-
messa 265 miljoonalla eurolla pitkan aikavélin puun kantohintaen-
nusteen ja diskonttauskoron muutosten johdosta. UPM:n metsisti
hakatun puun kustannukset olivat 46 (52) miljoonaa euroa.

UPM myi 63 669 (51 000) hehtaaria metsda vuonna 2015.

UPM sai syyskuussa pdatokseen Tilhill Forestry Ltd:n koko
osakekannan myynnin BSW Timber Ltd:lle Isossa-Britanniassa.



Osakkeet

Vuonna 2015 UPM:n osakkeiden vaihto NASDAQ OMX Helsingin
porssissé oli yhteensd 7 469 (6 233) miljoonaa euroa. Tdmé on arvi-
olta noin kaksi kolmasosaa kaikista UPM:n osakkeilla tehdyista
kaupoista. Osakkeen ylin noteeraus oli 19,26 euroa huhtikuussa ja
alin 13,19 euroa syyskuussa.

UPM:n osaketalletustodistuksilla (American Depositary Share,
ADS) kdydaan kauppaa Yhdysvaltain over-the-counter-markkinoilla
(OTO).

9.4.2015 pidetty varsinainen yhtiokokous valtuutti hallituksen
hankkimaan enintdian 50 000 000 yhtion omaa osaketta. Valtuutus
on voimassa 18 kuukautta yhtiockokouksen péétoksesta.

4.4.2013 pidetyssé varsinaisessa yhtiokokouksessa hallitus val-
tuutettiin padttimédn osakeannista ja/tai yhtion hallussa olevien
omien osakkeiden luovuttamisesta ja/tai osakkeisiin oikeuttavien
erityisten oikeuksien antamisesta seuraavin ehdoin: (i) Hallitus voi
antaa uusia osakkeita ja luovuttaa yhtion hallussa olevia vanhoja
osakkeita enintddn 25 miljoonaa kappaletta. Tahdn lukuun siséaltyvat
my0s ne osakkeet, jotka voidaan antaa erityisten oikeuksien nojalla.
(i1) Uudet osakkeet ja osakkeisiin oikeuttavat erityiset oikeudet voi-
daan antaa ja yhtiolld olevat omat osakkeet luovuttaa yhtion osak-
keenomistajille siind suhteessa kuin he ennestddan omistavat yhtion
osakkeita tai osakkeenomistajan etuoikeudesta poiketen suunnatulla
osakeannilla. Valtuutus on voimassa 4.4.2016 saakka.

Edelld mainittujen lisdksi hallituksella ei ole muita voimassa
olevia osakeantivaltuuksia eikd vaihtovelkakirjalainan tai optio-
oikeuksien litkkeeseenlaskuvaltuuksia.

Kaupparekisteriin merkitty osakkeiden kokonaisméara
31.12.2015 oli 533 735 699. Antivaltuutuksen johdosta osakkeiden
lukumddrd voi nousta enimmillédén 558 735 699 osakkeeseen.

31.12.2015 yhtion hallussa oli 230 737 omaa osaketta, mika oli
noin 0,04 % yhtion osakkeista ja Adniméérista.

Riita-asiat

Konserniyhtiot

Metsdhallitus (Suomen valtion liikelaitos, joka hallinnoi valtion
omistamia maa-alueita) jitti vuonna 2011 vahingonkorvauskanteen
UPM:44 ja kahta muuta suomalaista metsdyhtiotd vastaan. Kanne
liittyy Suomen markkinaoikeuden 3.12.2009 antamaan péaitokseen,
jossa vastaajien todetaan syyllistyneen kilpailusdantdjen rikkomiseen
suomalaisilla raakapuumarkkinoilla. Metsahallituksen lisaksi
markkinaoikeuden padtostd koskevia kanteita ovat jittianeet yksityis-
henkil6t ja yhtiot sekéd kunnat ja seurakunnat. UPM:Ita ja kahdelta
muulta metsayhtiolta vaaditaan yhteisvastuullisesti yhteensa paa-
omaltaan 196 miljoonan euron vahingonkorvausta tai vaihtoehtoi-
sesti UPM:Ita erikseen yhteenséd 34 miljoonan euron vahingonkorva-
usta. On odotettavissa, ettd vahingonkorvausméaariat muuttuvat
uusien kanteiden johdosta, joita ei vield ole annettu tiedoksi. P4a-
omaan liittyvien vaatimusten liséksi kantajat esittavit myos arvon-
lisdveroon ja korkoihin liittyvid vaatimuksia. UPM pitdd vaatimuksia
taysin perusteettomina. UPM ei ole kirjannut varauksia néihin kan-
teisiin liittyen.

Vuonna 2012 UPM kéynnisti valimiesmenettelyn Metsaliitto-
osuuskuntaa ja Metsa Board Oyj:ta vastaan. UPM:n mukaan Metsa-
liitto ja Metsd Board olivat rikkoneet Metsa Fibre Oy:ta koskevassa
osakassopimuksessa madrittyd myotamyyntilauseketta myydessdin
Metsé Fibre Oy:n osakkeita Itochu Corporationille. UPM vaati
Metsiliitolta ja Metsa Boardilta padomaltaan 58,5 miljoonan euron
suoritusta. Metsiliitto ja Metsd Board olivat myyneet 24,9 %:n omis-
tuksen Metsé Fibrestd Itochu Corporationillle 472 miljoonan euron
hintaan. Itochun kanssa tehdyn kaupan yhteydessa Metsiliitto kaytti
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osto-oikeuden ja osti UPM:n 11 %:n omistusoikeuden Metsé Fibrestd
150 miljoonan euron hintaan. Vélimiesoikeus antoi lopullisen paatok-
sensd (valitystuomio) helmikuussa 2014 ja velvoitti Metsiliiton ja
Metsd Boardin maksamaan UPM:lle 58,5 miljoonaa euroa viivéstys-
korkoineen ja oikeudenkdyntikuluineen. UPM Kkirjasi 67 miljoonaa
euroa kertaluonteisena tulona vuoden 2014 ensimmadisen vuosineljan-
neksen tulokseen. Metsiliitto ja Metsd Board ovat nostaneet valitys-
tuomion moitekanteet Helsingin kérédjdoikeudessa toukokuussa 2014
vaatien, ettd valitystuomio kumottaisiin tai julistettaisiin mitatto-
miksi. Helsingin kdrajaoikeus antoi 18.6.2015 paatoksen, jossa se
hylkasi Metsiliiton ja Metsa Boardin moitekanteet. Metsiliitto ja
Metsd Board ovat valittaneet padtoksestda Helsingin hovioikeuteen.

Helsingin kardjaoikeus antoi 27.3.2015 paatokset UPM:n kan-
teesta Neste Oil Oyj:n (Neste) patentin mitdtoimiseksi ja Nesteen
tekemasté positiivisesta vahvistuskanteesta UPM:44 vastaan, jossa
Neste pyysi tuomioistuinta vahvistamaan, ettd se nauttii patenttinsa
perusteella suojaa teknologialle, jota Neste vdittdd UPM:n kiyttévin
biojalostamossaan. Kérdjaoikeus hylkdsi molemmat kanteet. PA4tok-
sistd on valitettu Helsingin hovioikeuteen. Neste jatti Suomen mark-
kinaoikeuteen erillisen kanteen, jossa Neste pyysi markkinaoikeutta
kieltimddn UPM:44 jatkamasta viitettyd Nesteen patentin loukka-
usta UPM:n biojalostamolla. Markkinaoikeus hylkési Nesteen kan-
teen 3.12.2015. P4atos ei ole lopullinen.

Helmikuussa 2015 Ranskassa Epinalin paikallisen markkina-
oikeuden (Commercial Court) késiteltdviaksi annettiin vaatimuksia,
jotka liittyvét vuonna 2014 suljetun Docellesin paperitehtaan henki-
16stdn muutosturvaan liittyvien toimenpiteiden toimeenpanoon.
Docellesin tehtaan entisten tyontekijoiden muodostama osuuskunta
(SCOP) seki jotkut tehtaan entiset tyontekijit vaativat Docellesin
tehtaan omaisuuden pakkomyyntia SCOP:lle kahdella eurolla ja noin
55 miljoonan euron korvausta véitetystd menetetysta liikevaihdosta.
Markkinaoikeus antoi 29.9.2015 péétoksen, jossa se hylkisi kaikki
vaatimukset. Kantajat valittivat paatoksesta Nancyn valitustuomiois-
tuimeen, joka hylkési kantajien kaikki vaatimukset 27.1.2016 anta-
mallaan paédtokselld. Paitos ei ole lopullinen.

Muut osakeomistukset

UPM on osakkaana rakenteilla olevassa ydinvoimalaitosyksikossa,
Olkiluoto 3:ssa (OL3), Pohjolan Voima Oy:n osakeomistuksensa
kautta. Pohjolan Voima Oy on Teollisuuden Voima Oyj:n (TVO)
enemmistdosakas 58,5 %:n omistusosuudella. UPM:n epdsuora osuus
OL3:sta on noin 31 %. OL3 -laitosyksikon kaupallisen sihkontuotan-
non piti alkuperdisen suunnitelman mukaan alkaa huhtikuussa 2009.
Hanke on kuitenkin viivastynyt. TVO ilmoitti syyskuussa 2014 saa-
neensa ydinvoimalaitosyksikkoa kiintedhintaisella avaimet kiteen
-sopimuksella rakentavalta AREVA-Siemens-konsortiolta (laitostoi-
mittaja) lisiatietoja OL3-projektin aikataulusta. Tietojen mukaan
laitosyksikon sdédnnollinen sahkontuotanto alkaisi vuoden 2018 lo-
pussa.

Laitostoimittaja aloitti joulukuussa 2008 OL3 -voimalaitosyksi-
kon viivastymistd ja siithen liittyvid kustannuksia koskevan vélimies-
menettelyn kansainvilisen kauppakamarin (ICC) vélimiesoikeudessa.
TVO:n mukaan, laitostoimittajan heindkuussa 2015 péivittima raha-
madrdinen vaatimus on kokonaisuudessaan noin 3,4 miljardia euroa.
Vaatimus kattaa rakentamisajan tapahtumat vuoden 2011 kesdkuun
loppuun asti. Summa sisaltdd muun muassa viivastyskorkoja (laskettu
heindkuuhun 2015 asti) ja TVO:n laitostoimitussopimuksen mukai-
sesti viivdstaimid maksuerid yhteensa noin 1,4 miljardia euroa seka
laitostoimittajan vaittimaa saamatta jaanytta voittoa noin 140 mil-
joonaa euroa. TVO on todennut laitostoimittajan aiemmin toimitta-
man kanteen perusteettomaksi, tutkii paivitetyn kanteen ja vastaa
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sithen asianmukaisesti. Valimiesmenettelyssd olevaan TVO:n kantee- aiheutuneista kustannuksista valimiesmenettelyyn heindkuussa 2015.
seen liittyva rahaméériinen arvio viiveen aiheuttamista kustannuk- Vilimiesmenettely voi jatkua useita vuosia. Vaatimusten rahamaéarat

sista ja menetyksistd on TVO:n mukaan noin 2,6 miljardia euroa voivat muuttua tdnd aikana. TVO ei ole kirjannut saamisia eikd vara-
vuoden 2018 joulukuuhun asti, joka on laitostoimittajan syyskuussa uksia vdlimiesmenettelyssd esitettyjen vaatimusten perusteella.

2014 toimittaman aikataulun mukaan OL3:n sddnnéllisen séhkontuo-
tannon aloittamisen ajankohta. TVO toimitti nykyisen arvionsa sille

Helsinki, helmikuun 2. pdiviani 2016

UPM-Kymmene Oy;j

Hallitus
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Tilinpaatostiedot

Konsernin tuloslaskelma

milj. euroa Q4/2015 Q4/2014 Q1-Q4/2015 Q1-Q4/2014
Liikevaihto 2574 2 531 10 138 9 868
Liiketoiminnan muut tuotot -29 61 13 91
Liiketoiminnan kulut -2 209 -2 286 -8 840 -8 708
Biologisten hyddykkeiden kéyvén arvon muutos ja hakkuut 16 32 352 78
Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista - - 3 3
Poistot ja arvonalentumiset -132 -267 -524 -658
Liikevoitto/tappio 220 71 1142 674
Voitot myytévissé olevista sijoituksista, netto - - - 59
Kurssierot ja kéypien arvojen muutokset 11 3 1 -4
Korko- ja muut rahoituskulut, netto =17 =17 —68 -62
Voitto/tappio ennen veroja 214 57 1075 667
Tuloverot =21 -49 -159 -155
Kauden voitto/tappio 193 8 916 512

Jakautuminen:
Emoyhtion omistaiille 193 8 916 512
Mééréysvallattomille omistaijille - - - -

193 8 9216 512

Emoyhtion omistaijille kuuluvasta voitosta/tappiosta laskettu
osakekohtainen tulos
Laimentamaton osakekohtainen tulos, euroa 0,36 0,01 1,72 0,96
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos, euroa 0,36 0,01 1,72 0,96
Konsernin laaja tuloslaskelma
milj. euroa Q4/2015 Q4/2014 Q1-Q4/2015 Q1-Q4/2014
Kauden voitto/tappio 193 8 916 512
Kauden muut laajan tuloksen erdt, veroilla véhennettyna:
Erdt, joita ei siirretd tulosvaikutteisiksi:
Etuuspohijaisista eldkevelvoitteista johtuvat vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot 90 -88 113 -181
Erdt, jotka saatetaan myShemmin siirtdd tulosvaikutteisiksi:
Muuntoerot 72 42 221 291
Ulkomaiseen yksikksdn tehdyn nettosijoituksen suojaus -43 -6 -28 -41
Rahavirran suojaukset -4 -8 24 -107
Myytévissd olevat sijoitukset -307 -109 -405 -164

-282 -81 -188 -21
Kauden muut laajan tuloksen erdt, veroilla vahennettyna -192 -169 -75 -202
Kauden lagja tulos yhteensd 1 -161 841 310

Laajan tuloksen jakautuminen:
Emoyhtidn omistaijille 1 -161 841 310
Mééréysvallattomille omistajille - - - -
1 -161 841 310
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Konsernin tase

milj. euroa 31.12.2015 31.12.2014
VARAT
Pitkéaikaiset varat
Liikearvo 241 230
Muut aineettomat hyddykkeet 329 340
Aineelliset kéyttdomaisuushysdykkeet 4895 4707
Sijoituskiinteistot - 31
Biologiset hyddykkeet 1738 1469
Osuudet osakkuus- ja yhteisyrityksissé 28 25
Myytévissa olevat sijoitukset 2085 2510
Muut pitkéaikaiset rahoitusvarat 332 334
Laskennalliset verosaamiset 466 532
Muut pitkdaikaiset varat 145 21
10 259 10 269

Lyhytaikaiset varat

Vaihto-omaisuus 1376 1356
Myyntisaamiset ja muut saamiset 1876 1856
Tuloverosaamiset 56 14
Rahavarat 626 700
3934 3926
Varat yhteensd 14193 14195
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyhtion omistajille kuuluva oma pééoma
Osakepddoma 890 890
Omat osakkeet -2 -2
Muuntoerot 449 256
Arvonmuutos- ja muut rahastot 1486 1867
Sijoitetun vapaan oman p&doman rahasto 1273 1273
Kertyneet voittovarat 3846 3194
7 942 7 478
Mdérdysvallattomien omistajien osuus 2 2
Oma pddoma yhteensd 7 944 7 480

Pitkaaikaiset velat

Laskennalliset verovelat 456 428
Elckevelvoitteet 747 867
Varaukset 154 214
Korolliset velat 2797 3058
Muut velat 174 150

4328 4717

Lyhytaikaiset velat

Lyhytaikaiset korolliset velat 269 406
Ostovelat ja muut velat 1619 1549
Tuloverovelat 33 43

1921 1998
Velat yhteensd 4 249 6715
Oma pddoma ja velat yhteensa 14193 14195
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Laskelma konsernin oman padoman muutoksista

Emoyhtin omistaijille kuuluva oma pédoma

Tilinpaatostiedote on tilintarkastamaton

Sijoitetun
Arvon- vapaan Mddrays-
muutos oman Kertyneet vallattomien Oma
Osake- Omat  Muunto-  ja muut pddoman voitto- omistajien p&doma
milj. euroa pddoma  osakkeet erot  rahastot rahasto varat Yhteensa osuus _yhteensd
Oma pddoma 1.1.2014 890 -2 6 2 256 1226 3073 7 449 6 7455
Kauden voitto/tappio - - - - - 512 512 - 512
Etuuspohjaisista eldkevelvoitteista johtuvat
vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot,
veroilla vihennettynd - - - - - -181 -181 - -181
Muuntoerot - - 291 - - - 291 - 291
Ulkomaiseen yksikkésn tehdyn netto-
sijoituksen suojaus, veroilla véihennettynd - - -41 - - - -41 - -41
Rahavirran suojaukset, veroilla véhennettynd - - - -107 - - -107 - -107
Myytévissa olevat sijoitukset, veroilla
véhennettyn& - - - -164 - - -164 - -lé4
Kauden laaja tulos yhteensd - - 250 271 - 331 310 - 310
Osakkeiden merkintd optioilla - - - - 47 - 47 - 47
Osakeperusteisten maksujen kustannus,
veroilla vihennettynd - - - -15 - 16 1 - 1
Osingonjako - - - - - -319 -319 - =319
Mééréysvallattomien omistajien osuuksien
hankinnat - - - - - -1 -1 -4 -5
Muut erét ja siirrot erien vdlilla - - - -103 - 94 -9 - -9
Liiketoimet omistajien kanssa, yhteensd - - - -118 47 -210 -281 -4 -285
Oma pddoma 31.12.2014 890 -2 256 1867 1273 3194 7 478 2 7480
Oma pddoma 1.1.2015 890 -2 256 1867 1273 3194 7 478 2 7480
Kauden voitto/tappio - - - - - 916 916 - 916
Etuuspohjaisista eldkevelvoitteista johtuvat
vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot,
veroilla véhennettyné - - - - - 113 113 - 113
Muuntoerot - - 221 - - - 221 - 221
Ulkomaiseen yksikkésn tehdyn netto-
sijoituksen suojaus, veroilla véhennettyné - - -28 - - - -28 - -28
Rahavirran suojaukset, veroilla vithennettynd - - - 24 - - 24 - 24
Myytévissd olevat sijoitukset, veroilla
véhennettyn& - - - -405 - - -405 - —405
Kauden lagja tulos yhteensa - - 193 -381 - 1029 841 - 841
Osakeperusteisten maksujen kustannus,
veroilla véhennettyn& - - - - - -4 -4 - -4
Osingonjako - - - - - -373 -373 - =373
Liiketoimet omistajien kanssa, yhteensa - - - - - -377 -377 - -377
Oma pddoma 31.12.2015 890 -2 449 1486 1273 3 846 7 942 2 7944
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Konsernin rahavirtalaskelma

milj. euroa Q1-Q4/2015 Q1-Q4/2014
Liiketoiminnan rahavirrat

Kauden voitto/tappio 916 512
Oikaisut 449 779
Saadut korot 6 7
Maksetut korot -22 -40
Saadut osingot 1 2
Muut rahoituserdt, netto -17 -11
Maksetut verot -140 -81
Kayttépddoman muutos -8 73
Liiketoiminnan nettorahavirrat 1185 1241

Investointien rahavirrat

Kayttdomaisuusinvestoinnit -432 -378
Osakkuus- ja yhteisyritysosakkeiden hankinta -1 -1
Myytévissé olevien sijoitusten hankinta -33 =31
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden luovutukset 26 89
Tytdryritysten luovutukset 8 1
Myytévissé olevien sijoitusten luovutukset 35 68
Muiden pitkéaikaisten varojen muutos 5 5
Investointien nettorahavirrat -392 247

Rahoituksen rahavirrat

Pitkéiaikaisten velkojen nostot 22 -
Pitkéaikaisten velkojen lyhennykset -519 -836
Lyhytaikaisten velkojen muutos 22 34
Osakkeiden merkint& optioilla - 47
Maksetut osingot -373 -319
Muut rahoituksen rahavirrat -20 -22
Rahoituksen nettorahavirrat -868 -1096
Rahavarojen muutos -75 -102
Rahavarat kauden alussa 700 787
Rahavarojen muuntoerot 1 15
Rahavarojen muutos =/5 -102
Rahavarat kauden lopussa 626 700
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Tiedot vuosineljanneksittdin

Tilinpaatostiedote on tilintarkastamaton

milj. euroa Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15 Q4/14 Q3/14 Q2/14 Q1/14 Q1-Q4/15 Q1-Q4/14
Liikevaihto 2574 2 530 2 548 2 486 2 531 2415 2 441 2481 10138 9 868
Liiketoiminnan muut tuotot -29 10 25 7 61 14 9 7 13 21
Liiketoiminnan kulut -2 209 -2186 -2270 -2175 -2286 -2082 -2161 -2179 -8 840 -8 708
Biologisten hyddykkeiden kéyvén arvon
muutos ja hakkuut 16 289 31 16 32 17 17 12 352 78
Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista - 2 1 - - 1 2 - 3 3
Poistot ja arvonalentumiset =132 -132 -129 -131 267 =129 -132  -130 -524 -658
Liikevoitto/tappio 220 513 206 203 71 236 176 191 1142 674
Voitot myytévissé olevista sijoituksista, netto - - - - - - - 59 - 59
Kurssierot ja kéypien arvojen muutokset 11 - -3 -7 3 -3 -1 -3 1 -4
Korko- ja muut rahoituskulut, netto =17 -15 -21 -15 -17 -19 -16 -10 -68 -62
Voitto/tappio ennen veroja 214 498 182 181 57 214 159 237 1075 667
Tuloverot =21 -90 -22 -26 -49 -32 -30 -44 -159 -155
Kauden voitto/tappio 193 408 160 155 8 182 129 193 216 512
Jakautuminen:
Emoyhtién omistajille 193 408 160 155 8 182 129 193 9216 512
Mééréysvallattomille omistajille - - - - - - - - - -
193 408 160 155 8 182 129 193 9216 512
Laimentamaton osakekohtainen tulos, euroa 0,36 0,77 0,30 0,29 0,01 0,34 0,25 0,36 1,72 0,96
Laimennettu osakekohtainen tulos, euroa 0,36 0,77 0,30 0,29 0,01 0,34 0,25 0,36 1,72 0,96
Tulos per osake ilman kertaluonteisia erid,
euroa 0,37 0,76 0,33 0,29 0,32 0,32 0,26 0,27 1,75 1,17
Keskimadrdinen osakemadrd,
laimentamaton (1 000) 533505 533505 533 505 533 505 532916 531932 531932529 514 533 505 531 574
Keskimédrdinen osakemadrd,
laimennettu (1 000) 533505 533505 533 505 533 505 532 202 532 114 532 201529 777 533 505 531 574
Kertaluonteisia erid likevoitossa/tappiossa -5 6 -21 -1 -159 1 -10 -5 -21 -173
Liikevoitto/tappio ilman kertaluonteisia erid 225 507 227 204 230 235 186 196 1163 847
% liikevaihdosta 8,7 20,0 8,9 8,2 9,1 9,7 7,6 79 11,5 8,6
Kertaluonteiset erdt rahoituserissd - - - - - - - 66 - 66
Kertaluonteiset eréit ennen veroja =5 =21 -1 -159 1 -10 61 =21 -107
Voitto/tappio ennen veroja ilman
kertaluonteisia erid 219 492 203 182 216 213 169 176 1096 774
% liikevaihdosta 8,5 19,4 8,0 7,3 8,5 8,8 6,9 7,1 10,8 7,8
Kertaluonteisten erien vaikutus veroihin 1 -1 5 1 -6 11 4 -13 6 -4
Oman p&doman tuotto ilman
kertaluonteisia erid, % 9.9 20,7 9,1 8,1 9,2 9.1 7.3 77 12,1 8,3
Sijoitetun pé&gioman tuotto ilman
kertaluonteisia erid, % 8,4 18,2 8,1 7,0 8,2 8,0 6,5 6,6 10,5 7,5
EBITDA 363 345 317 325 334 344 305 323 1350 1306
% liikevaihdosta 14,1 13,6 124 131 132 142 125 13,0 133 13,2
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Segmenttitiedot vuosineljanneksittain

milj. euroa Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15 Q4/14 Q3/14 Q2/14 Q1/14 Q1-Q4/15 Q1-Q4/14
Likevaihto

UPM Biorefining 584 554 601 533 484 480 477 496 2272 1937
UPM Energy 110 112 94 99 115 113 112 124 415 464
UPM Raflatac 363 353 351 342 330 312 306 300 1 409 1248
UPM Paper Asia 284 286 300 298 288 274 285 277 1168 1124
UPM Paper ENA 1311 1279 1210 1256 1361 1303 1286 1334 5056 5284
UPM Plywood 102 105 113 119 107 101 118 114 439 440
Muu toiminta 76 97 119 114 113 102 113 119 406 447
Sisdinen liikevaihto —248 -239 -219 =267 -248 -248 =241 -263 -973 -1 000
Eliminoinnit ja tésmdytykset =8 -17 -21 -8 -19 -22 -15 -20 -54 -76
Liikevaihto, yhteensd 2 574 2 530 2 548 2 486 2 531 2415 2441 2481 10138 9 868
EBITDA

UPM Biorefining 166 161 153 134 100 100 66 92 614 358
UPM Energy 62 47 43 40 59 46 49 59 192 213
UPM Raflatac 36 39 33 29 30 29 25 28 137 112
UPM Paper Asia 31 35 32 43 48 49 47 44 141 188
UPM Paper ENA 64 55 38 56 84 113 100 95 213 392
UPM Plywood 18 17 18 25 20 13 18 17 78 68
Muu toiminta -8 -4 -1 -3 -5 1 -7 -10 -16 -21
Eliminoinnit ja tasmaytykset -6 -5 1 1 -2 -7 7 -2 -9 -4
EBITDA, yhteensa 363 345 317 325 334 344 305 323 1350 1306

Liikevoitto/tappio

UPM Biorefining 129 122 118 97 72 64 31 56 466 223
UPM Energy 51 45 21 38 57 43 46 56 155 202
UPM Raflatac 28 30 20 21 21 21 7 20 99 69
UPM Paper Asia 10 12 11 22 27 29 27 25 55 108
UPM Paper ENA 23 13 -9 5 -178 63 45 38 32 -32
UPM Plywood 10 11 13 19 14 7 12 11 58] 44
Muu toiminta =3 280 " 23 6 64 13 8 -3 306 " 82
Eliminoinnit ja tésmdytykset -28 - 9 -5 -6 -4 - -12 -24 -22
Liikevoitto/tappio, yhteensd 220 513 206 203 71 236 176 191 1142 674

% liikevaihdosta 8,5 20,3 8,1 8,2 2,8 9.8 7.2 7.7 11,3 6,8

Kertaluonteiset erdt liikevoitossa

UPM Biorefining =] - - - 5 1 - - = 6
UPM Energy -7 - =19 - - - - - =26 -
UPM Raflatac = 1 -4 - -1 - -10 - =3} -1

UPM Paper Asia = - - - - - - - = -

UPM Paper ENA 4 -1 - -208 1 -2 -4 -213
UPM Plywood -2 - - - - - - - -2 -
Muu toiminta = 1 3 -1 45 -1 2 -1 3 45
Kertaluonteiset erdt liikevoitossa,
yhteensé -5 6 -21 -1 -159 1 -0 -5 -21 -173
Liikevoitto/tappio ilman kertaluon-
teisia erid
UPM Biorefining 130 122 118 97 67 63 31 56 467 217
UPM Energy 58 45 40 38 57 43 46 56 181 202
UPM Raflatac 28 29 24 21 22 21 17 20 102 80
UPM Paper Asia 10 12 11 22 27 29 27 25 55 108
UPM Paper ENA 18 9 -8 5 30 62 47 42 24 181
UPM Plywood 12 11 13 19 14 7 12 11 55 44
Muu toiminta =3 2791 20 7 19 14 6 -2 303 " 37
Eliminoinnit ja tdsmaytykset -28 - 9 -5 -6 -4 - -12 -24 -22
Liikevoitto/tappio ilman kertaluon-
teisia erid, yhteensd 225 507 227 204 230 235 186 196 1163 847
% liikevaihdosta 8,7 20,0 8,9 8,2 9,1 9.7 7,6 7.9 11,5 8,6

D Sisdltdd biologisten hyodykkeiden kidyvin arvon noston Suomessa 265 miljoonalla eurolla, pitkéin aikavélin puun kantohintaennusteen ja diskonttauskoron muutosten johdosta.
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milj. euroa 31.12.2015 30.9.2015 30.6.2015 31.3.2015 31.12.2014  30.9.2014  30.6.2014  31.3.2014
Varat

UPM Biorefining 3384 3304 3356 3441 3171 3113 2 951 2985
UPM Energy 2 425 2720 2719 2825 2826 2913 2915 2922
UPM Raflatac 697 693 713 729 678 673 652 635
UPM Paper Asia 1200 1106 1086 1093 1008 987 912 903
UPM Paper ENA 2637 2 698 2790 2 800 2754 3033 3016 3026
UPM Plywood 284 285 296 304 284 292 299 307
Muvu toiminta ! 1720 1813 1573 1630 1605 1612 1620 1666
Eliminoinnit ja tasmdytykset -218 -226 -245 -280 -246 -252 -232 -265
Kohdistamattomat varat 2 064 1917 1888 2046 2115 2519 2328 2632
Varat yhteensa 14193 14 310 14176 14 588 14195 14 890 14 461 14811

D" Vuoden 2015 kolmannella neljannekselld biologisten hyddykkeiden kdypéad arvoa nostettiin Suomessa 265 miljoonalla eurolla pitkin aikavélin puun kantohintaennusteen ja diskont-
tauskoron muutosten johdosta. UPM arvioi edelleen puun reaalihintojen laskevan pitkalla aikavélilld, joskin hieman aiempaa ennustetta hitaammin. Liséksi kdyvan arvon méarityk-
sessd kaytetty diskonttauskorko ennen veroja on laskettu 7,5 %o:sta 7,0 %o:iin.

Konsernin rahavirtalaskelman liitetiedot

Oikaisut

milj. euroa Q1-Q4/2015 Q1-Q4/2014
Biologisten hysdykkeiden kéyvén arvon muutos ja hakkuut -352 -78
Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista =3 -3
Poistot ja arvonalentumiset 524 658
Pitkdaikaisten varojen myyntivoitot ja -tappiot, netto -18 -117
Rahoituskulut, netto 67 66
Verot 159 155
Rakennejéirjestelyvarausten muutos -62 14
Muut oikaisut 134 84
Yhteensd 449 779
Kayttopddaoman muutos

milj. euroa Q1-Q4/2015 Q1-Q4/2014
Vaihto-omaisuus 15 18
Lyhytaikaiset saamiset -30 59
Lyhytaikaiset korottomat velat 7 -4
Yhteensd -8 73
Aineellisten kéayttdomaisuushyédykkeiden muutokset

milj. euroa Q1-Q4/2015 Q1-Q4/2014
Kirjanpitoarvo kauden alussa 4,707 4757
Investoinnit 471 369
Véhennykset -14 -21
Poistot -487 -471
Arvonalentumiset - -138
Muuntoerot ja muut muutokset 218 211
Kirjanpitoarvo kauden lopussa 4,895 4707
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Kaypadn arvoon arvostetut rahoitusvarat ja -velat

31.12.2015 31.12.2014

milj. euroa Taso 1 Taso2  Taso 3 Yhteensd Taso 1 Taso2  Taso 3  Yhteensd
Varat

Kaupankéyntijohdannaiset 6 63 - 69 1 61 - 62
Suojauslaskennan alaiset johdannaiset 88 283 = 371 52 328 - 380
Myytévissd olevat sijoitukset - - 2085 2085 - - 2510 2510
Yhteensd 94 346 2085 2525 53 389 2510 2952
Velat

Kaupankéyntijohdannaiset 59 62 = 121 22 111 - 133
Suojauslaskennan alaiset johdannaiset 109 89 - 198 81 156 - 237
Yht da 168 151 = 319 103 267 - 370

Tasojen valilla ei ole ollut siirtoja.

Tason 2 rahoitusjohdannaisten kidyvit arvot on arvioitu seuraavasti:
korkotermiinien ja -futuurien kayvét arvot perustuvat raportointikau-
den paattymispaivan markkinahintoihin; valuuttatermiinien kayvat
arvot perustuvat raportointikauden paattymispaivin termiinihintoi-
hin; valuuttaoptiot arvostetaan raportointikauden paattymispaivin
markkinahintaan; koron- ja valuutanvaihtosopimukset arvostetaan

tulevien rahavirtojen nykyarvoon. Johdannaisten, joille ei ole saata-
vissa markkinahintaa (kuten kytketyt johdannaiset), kdyvan arvon
arvioimisessa kiytetdan soveltuvia arvostusmenetelmia ja taustaole-
tuksia, jotka perustuvat raportointikauden péaittymispaivan markki-
nanoteerauksiin.

Kéyvat arvot, joiden mddrittdmiseen on kdytetty merkittavia muita kuin havainnoitavissa olevia syéttdtietoja

(taso 3)
Myytévissd olevat sijoitukset

milj. euroa Q1-Q4/2015 Q1-Q4/2014
Alkusaldo 2510 2 661
Lisciykset 33 31
Véhennykset -35 -1
Siirrot tasolle 3 1 -
Siirrot tasolta 3 - -10
Muuntoerot = 2
Voitot ja tappiot

Laajassa tuloslaskelmassa (myytdvissd olevat sijoitukset) 424 -173
Loppusaldo 2085 2 510

UPM Energy -liiketoiminta-alueen myytavissa olevien sijoitusten
(Pohjolan Voima Oy:n A-, B-, B2-, C-, C2-, M- ja V-osakkeet, Kemi-
joki Oy:n osakkeet ja Lansi-Suomen Voima Oy:n osakkeet) kdyvin
arvon madrittely perustuu diskontatun rahavirran malliin. Konsernin
arvio siahkon hinnasta perustuu fundamenttipohjaiseen simulointiin
Suomen aluehinnasta. Sihkon hinnan 5 %:n nousu tai lasku muuttaisi
omaisuuden arvoa noin 342 miljoonaa euroa ylos- tai alaspain. Mal-
lissa kadytetty 5,85 %:n diskontto-korkokanta on méiritetty kdyttiden
painotettua keskimdardistd pddomakustannusta. Diskonttaustekijissi
0,5 %:n nousu tai lasku muuttaisi omaisuuden arvoa noin 330 miljoo-
naa euroa alas- tai ylospain. Muut omaisuuden arvostukseen liittyvat
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epavarmuus- ja riskitekijit koskevat Olkiluoto 3 -ydinvoimalan kiin-
tedhintaisen, avaimet kdteen -projektin kdynnistysaikataulua ja sithen
liittyvad, meneillddn olevaa vilimiesmenettelyd voimalan toimittajan
AREVA-Siemensin (Toimittaja) ja voimalan omistajan Teollisuuden
Voima Oyj:n (TVO) vililla. UPM:n epésuora osuus Olkiluoto 3:n
kapasiteetista on noin 31 % PVO B2-osakkeiden kautta. Vélimiesme-
nettelyn mahdollista tulosta ei ole otettu huomioon arvon méaritté-
misessd. Muutoksilla toimintaa koskevassa sadntelyssa ja verotukses-
sa voi my0s olla vaikutusta energiaomistusten arvoon.

OEP Technologie B.V.:n osakkeiden kdypé arvo perustuu osak-
keisiin liittyvin myyntioption diskontattuun arvoon.
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Kirjanpitoarvoon arvostettujen rahoitusvarojen ja -velkojen kdyvat arvot

milj. euroa 31.12.2015 31.12.2014
Pitkdaikaiset korolliset velat, ilman johdannaissopimuksia 2755 3037
Kaikkien muiden rahoitusvarojen ja -velkojen kéyvét arvot ovat ldhelld kirjanpitoarvoja.
Vastuusitoumukset
milj. euroa 31.12.2015 31.12.2014
Omasta velasta
Kiinnitykset ja pantit 220 289
Muiden puolesta
Takaukset 4 5
Muut omat vastuut
Leasingvastuut seuraavien 12 kuukauden aikana 65 60
Leasingvastuut sitd seuraavien 12 kuukauden aikana 355 339
Muut vastuut 180 160
Investointisitoumukset )

Kéyttoon- Kokonais- Mennessd Jalkeen
mi|i. euroa ofto kustannus  31.12.2014 Q1-Q4/2015 31.12.2015
Tehokkuuden parantaminen / Kaukaan sellutehdas Q42016 52 - 3 49
Tehtaan laajennus / Otepdd Q42016 42 - 12 30
Johdannaissopimusten nimellisarvot
milj. euroa 31.12.2015 31.12.2014
Korkotermiinisopimukset 1906 2310
Koronvaihtosopimukset 2131 2134
Valuuttatermiinisopimukset 2 949 4 465
Valuuttaoptiosopimukset, ostetut 25 19
Valuuttaoptiosopimukset, asetetut 48 19
Valuutanvaihtosopimukset 669 617
Hyddykejohdannaissopimukset 400 442
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Laatimisperiaatteet
Osavuosikatsaus (tilintarkastamaton) on laadittu standardin IAS 34 Osavuosikatsaukset ja konsernin vuoden 2014 tilinpaatoksessi esitettyjen
laatimisperiaatteiden mukaan.

Tunnuslukujen laskentakaavat

Oman p&doman tuotto, %: Sijoitetun paéoman tuotto, %: Tulos/osake:
Voitto ennen veroja + korko- ja muut
Voitto ennen veroja — tuloverot X 100 rahoituskulut <100 Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden voitto
Oma pddoma (keskiarvo) Oma padoma + korolliset velat Tilikauden keskimééridinen osakeantioikaistu
(keskiarvo) osakemaidrd ilman omia osakkeita

Keskeisia euron kursseja kauden lopussa
31.12.2015 30.9.2015  30.6.2015 31.3.2015 31.12.2014 30.9.2014 30.6.2014  31.3.2014

usD 1,0887 1,1203 1,189 1,0759 1,2141 1,2583 1,3658 1,3788
CAD 1,5116 1,5034 1,3839 1,3738 1,4063 1,4058 1,4589 1,5225
JPY 131,07 134,69 137,01 128,95 145,23 138,11 138,44 142,42
GBP 0,7340 0,7385 0,7114 0,7273 0,7789 0,7773 0,8015 0,8282
SEK 9,1895 9,4083 9,2150 9,2901 9,3930 9,1465 9,1762 8,9483

Ne tdmén katsauksen kannanotot, jotka eivit koske jo toteutuneita tosiasioita, ovat tulevaisuutta koskevia arvioita. Téllaisia arvioita
ovat esimerkiksi odotukset, jotka koskevat markkinoiden kasvua ja kehitystd, kasvua ja kannattavuutta koskevat odotukset sekd lau-
sumat, joissa esiintyy sana “uskoa”, “odottaa”, “ennakoida”, “aavistaa” tai muu vastaava ilmaisu. Koska ndma arviot perustuvat
taménhetkisiin suunnitelmiin ja arvioihin, ne sisdltavét riskejd ja epavarmuustekijoitd, jotka saattavat johtaa siihen, ettd todelliset
tulokset poikkeavat olennaisesti niita koskevista kannanotoista. Tallaisia tekijoitd ovat mm. (1) toimintaedellytykset, kuten esim. tuo-
tannon jatkuva onnistuminen ja siitd saatava tehokkuushyoty, tuotantopanosten saatavuus ja kustannukset, tuotekehityksen jatkuva
onnistuminen, uusien tuotteiden kysyntd, nykyisten ja tulevien yhteistydjarjestelyiden onnistuminen, liiketoimintastrategian tai kehi-
tyssuunnitelmien tai -kohteiden muuttuminen, konsernin patenttien ja muiden immateriaalioikeuksien tuottaman suojan muuttumi-
nen, edellytysten muuttuminen koskien pddoman saantia hyvéksyttévilld ehdoilla; (2) alan olosuhteet, kuten esim. tuotteiden kysyn-
nian voimakkuus, kilpailutilanne, konsernin tuotteiden maailmanlaajuiset vallitsevat ja tulevat markkinahinnat ja niitd koskevat hin-
noittelupaineet, konsernin asiakkaiden ja kilpailijoiden taloudellinen tilanne, kilpailijoiden mahdolliset uudet kilpailevat tuotteet ja
teknologia; ja (3) yleinen taloudellinen tilanne, kuten esim. konsernin maantieteellisten padmarkkina-alueiden taloudellinen kasvuaste
tai valuuttakurssien ja korkotason muutokset. Lisétietoa riskitekijoista 10ytyy yhtion vuoden 2014 vuosikertomuksen sivuilta 76-77.
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