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“Y“ Metsa

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Metsa Boardin muutosohjelma etenee, vertailukelpoinen
kayttokate 17 miljoonaa euroa tammi—-maaliskuussa 2026

Tammi—maaliskuu 2026
(verrattuna 1-3/2025)

e Liikevaihto oli 393,7 miljoonaa euroa (480,8).

e Vertailukelpoinen kayttdkate oli 16,7 miljoonaa eu-
roa (55,1) eli 4,2 prosenttia liikevaihdosta (10,6).
Kayttokate oli 12,9 miljoonaa euroa (43,8).

o Vertailukelpoinen liiketulos oli -10,8 miljoonaa eu-
roa (22,8) eli -2,7 prosenttia liikevaihdosta (4,7). Lii-
ketulos oli -14,5 miljoonaa euroa (-3,8).

o Vertailukelpoinen osakekohtainen tulos oli -0,03
euroa (0,04), ja osakekohtainen tulos oli -0,04 eu-
roa (-0,02).

o Vertailukelpoinen sijoitetun paddoman tuotto oli -1,7
prosenttia (3,9).

e Liiketoiminnan nettorahavirta oli -70,5 miljoonaa
euroa (-27,9).

Keskeista tammi—maaliskuussa 2026

e Metsa Board julkaisi uuden strategian ja taloudelli-
set tavoitteet vuosille 2026—2030.

e Kauden lopussa muutosohjelman toimenpiteilla oli
saavutettu noin 100 miljoonan euron vuotuinen
kayttOkatetta parantava run-rate-vaikutus, josta
noin 30 miljoonaa euroa oli realisoitunut rapor-
toidussa kayttokatteessa.

e Kassavirtaa heikensi kayttdpaaoman kasvu, joka
johtui paaosin tuotantovolyymien kasvusta edelli-
seen vuosineljannekseen verrattuna seka varautu-
misesta tuleviin merkittaviin seisokkeihin.

o Kartonkien toimitus- ja tuotantovolyymit jaivat ver-
tailukautta alemmiksi, mihin vaikutti erityisesti Yh-
dysvaltojen tuontitullit.

e Iranin konfliktista johtuva 6ljyn ja maakaasun hinto-
jen nousu kohdistaa nousupaineita logistiikka- ja
kemikaalikustannuksiin. Mets& Boardin korkea
energiaomavaraisuus tukee yhtion kilpailukykya.

o Markkinasellun kysynta oli vaimeaa seka Euroo-
passa etta Kiinassa; kauden lopussa Metsa Fibren
Joutsenon sellutehtaalla kaynnistyi markkinalahtoi-
nen tuotantoseisokki toistaiseksi.

o Metsa Board osti Winschotenin arkitus- ja jakelu-
keskuksen Alankomaissa.

e Metsa Board Oyj:n 19.3.2026 pidetty varsinainen
yhtidkokous kannatti kaikkia hallituksen ehdotuksia
ja paatti, ettei tilikaudelta 2025 jaeta osinkoa.

Metsa Boardin toimitusjohtaja
Esa Kaikkonen:

"Vuosi 2026 kaynnistyi aktiivisesti. Maaliskuussa esitte-
limme uuden Lead the Pack -strategiamme vuosille
2026-2030, joka ohjaa Metsa Boardin kehitysta tule-
vina vuosina. Strategian ensimmaisessa vaiheessa
keskitymme kannattavuuden parantamiseen. Sita tukee
viime kesana kaynnistetty muutosohjelmamme, jonka
vaikutukset ovat alkaneet nékya tuloskehityksessa.
Strategian toisessa vaiheessa painopiste siirtyy kas-
vuun brandia vahvistavien kuluttajapakkausratkaisujen
avulla.

Strategia tuo selkeyttd myos liiketoimintakohtaisiin pai-
notuksiin. Consumer Packaging -liiketoiminnassa ha-
emme kasvua, kun taas Retail Packaging -liiketoimin-
nassa keskitymme kannattavuuden parantamiseen ja
arvonluontiin valikoitujen kumppanuuksien kautta. Mar-
ket Pulp -liiketoiminnassa tavoitteenamme on vakaampi
kassavirta pienentamalla nykyista, selvasti ylijaamaista
sellupositiota kuitenkaan luopumatta omavaraisuuden
tarjoamasta strategisesta kilpailuedusta.

Toimintaymparistd pysyi katsauskaudella haastavana.
Lahi-idan jannittynyt tilanne heijastuu kustannuksiimme
erityisesti logistiikan ja joidenkin raaka-aineiden kautta,
ja vaikutusten arvioidaan korostuvan seuraavilla vuosi-
neljanneksilla. Korkea energiaomavaraisuutemme tu-
kee kuitenkin kustannuskilpailukykyamme seka turvaa
toiminnan jatkuvuutta. Olemme my6s ryhtyneet muihin
lisdtoimenpiteisiin kannattavuuden varmistamiseksi.

Tammi-maaliskuussa liikevaihto laski Iahes 90 miljoo-
naa euroa vertailukaudesta. Laskua selittivat erityisesti
Yhdysvaltoihin suuntautuneiden food service -kartonki-
toimitusten supistuminen seka markkinasellun heikko
kysynta. Vertailukelpoinen tulos heikkeni ja oli -10,8 mil-
joonaa euroa (Q1/2025: 22,8), mihin vaikuttivat volyymi-
muutosten lisaksi heikentynyt Yhdysvaltojen dollari ja
kartonkien alhaisemmat euromaaraiset keskihinnat.

Kannattavuutta tukivat muutosohjelman toimenpiteet.
Kauden lopussa ohjelman toimenpiteilla oli saavutettu
noin 100 miljoonan euron vuositason kayttokatteen pa-
rannus (run rate), eli noin puolet vuodelle 2027 asete-
tusta 200 miljoonan euron tavoitteesta. Husumin teh-
dasintegraatin liiketulos sailyi negatiivisena, kun taas
Suomen tehtaiden liiketulos oli positiivinen. Husum on
edelleen muutosohjelmamme keskiossa.

Katsauskauden kassavirta oli odotetusti heikko kaytto-
paaoman kasvun vuoksi, jota lisasivat edellista vuosi-
neljannesta korkeammat tuotantomaarat seka varautu-
minen Kemin ja Husumin toisella vuosipuoliskolla toteu-
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tettaviin pitkiin seisokkeihin. Jatkamme tiukkaa rahavir-
tapohjaista operatiivista ohjausta: investointeja on va-
hennetty merkittavasti ja kayttopaaoman hallinta, erityi-
sesti varastojen osalta, on edelleen keski6ssa.

Uudessa strategiassamme asiakaslahtdisyys korostuu
entisestdan. Alkuvuonna hankittu arkituskapasiteetti
Alankomaissa parantaa toimitusketjun joustavuutta ja
lyhentaa toimitusaikoja seka tukee samalla Husumin
tehtaan tehokkaampaa kayttda. Lisaksi ilmoitimme uu-
den pakkaussuunnittelustudion avaamisesta Milanoon
vahvistamaan innovointia ja yhteisty6ta globaalien
brandien kanssa.

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Pakkausmarkkinaa ohjaavat kuluttajakayttaytymisen
muutos seka kiristyvat vastuullisuus- ja sdantelyvaati-
mukset, jotka tukevat siirtymaa uusiutuviin, kuitupohjai-
siin ratkaisuihin. EU:n pakkaus- ja pakkausjateasetus
tukee tata kehitysta, ja Metsa Boardin tuotteet vastaa-
vat jo moniin tuleviin vaatimuksiin. Laaja pakkausmark-
kina tarjoaa meille merkittavaa pitkan aikavalin potenti-
aalia, ja kilpailukykyinen tuoteportfoliomme luo hyvat
edellytykset markkinaosuuden kasvattamiseen vali-
tuissa segmenteissa.”
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Taloudelliset tunnusluvut

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

2026 2025 2025 2025
1-3 1-3 10-12 1-12
Liikevaihto, milj. e 393,7 480,8 393,5 17757
Kayttokate, milj. e 12,9 43,8 -37,4 -3,9
vertailukelpoinen, milj. e 16,7 51,1 94 29,6
Kayttokate, %:a liikevaihdosta 3,3 9,1 -9,5 -0,2
vertailukelpoinen, %:a liikevaihdosta 4,2 10,6 24 1,7
Liiketulos milj. e -14,5 -3,8 -99,2 -169,5
vertailukelpoinen, milj. e -10,8 22,8 -34,7 -80,2
Liiketulos, %:a liikevaihdosta -3,7 -0,8 -25,2 -9,5
vertailukelpoinen, %:a liikevaihdosta 2,7 4,7 -8,8 -4.5
Tulos ennen veroja, milj. e -19,3 -7,3 -105,0 -186,9
vertailukelpoinen, milj. e -15,6 19,3 -40,5 -97,5
Kauden tulos, milj. e -16,7 -4.9 -94.8 -164,6
vertailukelpoinen, milj. e -13,6 16,4 -421 -92,2
Osakekohtainen tulos, e -0,04 -0,02 -0,25 -0,44
vertailukelpoinen, e -0,03 0,04 -0,10 -0,24
Oman paaoman tuotto, % -3,9 -1,0 -21,0 -9,0
vertailukelpoinen, % -3,2 3,4 -9,3 -5,0
Sijoitetun pddoman tuotto, % -2,3 -0,4 -16,5 -6,9
vertailukelpoinen, % -1,7 3,9 -5,6 -3,1
Omavaraisuusaste 1) , % 60 63 60 60
Nettovelkaantumisaste 1), % 20 21 15 15
Korollinen nettovelka/vertailukelpoinen kayttokate, rullaava 12kk neg. 2,4 8,6 8,6
Osakekohtainen oma paaoma 1), e 4,24 5,00 4,48 4,48
Korollinen nettovelka 1), milj. e 341,0 401,6 254.8 254.,8
Kokonaisinvestoinnit, milj. e 13,6 16,1 75,8 139,5
Liiketoiminnan nettorahavirta, milj. e -70,5 -27,9 155,6 239,6
Henkilosto 1) 1855 2290 1939 1939
1) kauden lopussa
Toimitus- ja tuotantomaarat
2026 2025 2025 2025
1 000 tonnia 1-3 1-3 10-12 1-12
Toimitusmaarat
Taivekartonki 205 248 187 890
Valkoinen kraftlaineri 122 119 118 474
Metsa Boardin markkinasellu 1) 78 100 87 368
Metsa Fibren markkinasellu 2) 181 221 169 720
Tuotantomaarat
Taivekartonki 225 291 172 856
Valkoinen kraftlaineri 114 139 128 464
Metsa Boardin sellu 1) 286 317 189 948
Metsa Fibren sellu 2) 206 214 160 694

1) Siséltéda kemiallisen sellun ja kemihierteen (BCTMP)

2) Vastaa Metsa Boardin 24,9 prosentin omistusosuutta Metsa Fibresta
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Vertailukelpoinen liiketulos,
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Vertailukelpoinen liiketulos, milj. euroa

%:a liikevaihdosta

Liikevaihto ja kannattavuus

Tammi-maaliskuu 2026 (verrattuna
1-3/2025)

Tammi-maaliskuun 2026 liikevaihto oli 393,7 miljoonaa
euroa (480,8). Liikevaihdosta 54 prosenttia (59) tuli tai-
vekartongista, 30 prosenttia (25) valkoisesta kraftlaine-
rista, 11 prosenttia (13) markkinasellusta ja 5 prosent-
tia (4) muista toiminnoista.

Liikevaihtoa laskivat taivekartongin myynnin heikkene-
minen Yhdysvaltoihin tuontitullien seurauksena, epa-
suotuisa valuuttavaikutus seka ennatysalhaiset markki-
nasellun toimitusmaarat.

Vertailukelpoinen liiketulos oli -10,8 miljoonaa euroa
(22,8) ja liiketulos oli -14,5 miljoonaa euroa (-3,8). Ver-
tailukelpoisuuteen vaikuttavat erat olivat yhteensa -3,8
miljoonaa euroa. Vertailukelpoisuuteen vaikuttavien
erien tarkempi erittely on esitetty osavuosikatsauksen
sivulla 22.

Vertailukelpoista liiketulosta heikensi edella kuvattu
myynnin heikkeneminen. Valuuttakurssivaihteluilla, suo-
jaukset huomioiden, oli noin 13 miljoonan euron negatii-
vinen vaikutus liiketulokseen.

Puu- ja kemikaalikustannukset laskivat, kun taas ener-
giakustannukset nousivat. Kiinteat kustannukset olivat
selvasti vertailukautta alhaisemmat erityisesti kdynnissa
olevan muutosohjelman ja Takon tehtaan sulkemisen
ansiosta.

Kayttamatta jaaneita paastdoikeuksia myytiin katsaus-
kaudella 5 miljoonalla eurolla (5).

Osakkuusyhtié Metsa Fibren tuloksen osuus Metsa
Boardin tammi—maaliskuun vertailukelpoisesta liiketu-
loksesta oli -5,3 miljoonaa euroa (5,5). Metsa Fibren
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Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026
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Liukuva 12 kuukautta

vertailukelpoista liiketulosta painoi markkinasellun alhai-
semmat toimitusmaarat ja myyntihintojen lasku.

Rahoitustuotot ja -kulut olivat yhteensa -4,8 miljoonaa
euroa (-3,5) sisaltaen kurssierot myyntisaamisista, osto-
veloista, rahoituserista ja valuuttasuojausten arvostuk-
sesta -0,8 miljoonaa euroa (-0,7).

Tulos ennen veroja oli -19,3 miljoonaa euroa (-7,3).
Vertailukelpoinen tulos ennen veroja oli -15,6 miljoonaa
euroa (19,3). Tuloverot olivat 2,6 miljoonaa euroa (2,5).

Osakekohtainen tulos oli -0,04 euroa (-0,02). Oman
paaoman tuotto oli -3,9 prosenttia (-1,0) ja vertailukel-
poinen oman paaoman tuotto -3,2 prosenttia (3,4). Si-
joitetun paaoman tuotto oli -2,3 prosenttia (-0,4) ja ver-
tailukelpoinen sijoitetun padoman tuotto -1,7 prosenttia
(3,9).

Tammi-maaliskuu 2026 lyhyesti
(verrattuna 10-12/2025)

Tammi-maaliskuun liikevaihto oli 393,7 (393,5) ja ver-
tailukelpoinen liiketulos oli -10,8 miljoonaa euroa
(-34,7).

Vertailukelpoista liiketulosta tukivat kasvaneet volyymit
seka yhtion omat kustannussaasto- ja tehostamistoi-
met. Suunniteltuja vuosi- ja kunnossapitoseisokkeja ol
edellistd neljannesta vahemman, ja lisaksi puukustan-
nusten lasku paransi kannattavuutta. Valuuttakurssi-
vaihteluilla, suojaukset huomioiden, oli noin 19 miljoo-
nan euron negatiivinen vaikutus liiketulokseen.

Edellinen vuosineljannes sisalsi noin 14 miljoonaa eu-
roa Kemin biotuotetehtaan kaasurajahdykseen ja soo-
dakattilan korjausseisokkiin liittyvia vakuutuskorvauksia,
mukaan lukien Metsa Fibren tulosvaikutus.
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Metsa Fibren tuloksen osuus Metsa Boardin tammi—
maaliskuun vertailukelpoisesta liiketuloksesta oli -5,3
miljoonaa euroa (-12,6). Kannattavuutta tuki puukustan-
nusten lasku seka sahkdén myynti markkinoille.

Kustannussaasto- ja
kannattavuuden
parantamisohjelma
(Muutosohjelma)

Metsa Board kaynnisti 31.7.2025 muutosohjelman,
jonka tavoitteena on kasvattaa vuosittaista kayttokatetta
200 miljoonalla eurolla (run-rate) vuoden 2027 loppuun
mennessa. Ohjelmassa keskitytdan kustannussaasto-

jen ohella kaupallisen kyvykkyyden vahvistamiseen
seka toiminnan yksinkertaistamiseen ja tehostamiseen.

Rahavirta ja investoinnit

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

31.3.2026 mennessa muutosohjelman toimenpiteilla oli
saavutettu noin 100 miljoonan euron kayttokatetta pa-
rantava run-rate-vaikutus, josta noin 30 miljoonaa euroa
oli realisoitunut raportoidussa kayttokatteessa. Merkitta-
vimmat kustannussaastot syntyivat tuotantotehokkuu-
den ja hankinnan parantamisesta seka pysyvista henki-
16stdonN liittyvista toimenpiteista. Lisaksi tulosvaikutusta
tukevat osakkuusyhtié Metsa Fibren kannattavuutta pa-
rantavat toimenpiteet sekad Metsa Groupin yhteisissa
palveluissa toteutetut tehostamistoimet.

Kustannussaastojen vuosittaisena vertailutasona kayte-
tadan keskimaaraista kulurakennetta ajanjaksolta
H2/2024-H1/2025. Kannattavuuden parantumista mita-
taan vuositasolle muunnetun kayttokatteen (EBITDA)
perusteella, joka pohjautuu vuoden 2025 toisen ja kol-
mannen neljdnneksen toteutuneisiin lukuihin.

2026 2025 2025 2025
Milj. e 1-3 1-3 10-12 1-12
Kayttokate 12,9 43,8 -37,4 -3,9
Oikaisut, rahoituserat ja verot -3,9 -10,1 14,8 12,2
Kayttdpadoman muutos -79,6 -61,6 178,2 231,3
Liiketoiminnan nettorahavirta -70,5 -27,9 155,6 239,6
Investoinnit, myynnit ja muut erat -9,8 -7,0 -71,0 -121,7
Rahavirta investointien jalkeen -80,3 -34,9 84,6 117,9

Liiketoiminnan nettorahavirta tammi—maaliskuussa
2026 oli -70,5 miljoonaa euroa (1-3/2025: -27,9).

Katsauskaudella kayttdpadomaa kasvattivat varastojen
kasvu seka ostovelkojen pieneneminen. Vuoden ensim-
maisella neljanneksella ei ollut suunniteltuja tehtaiden
vuosihuoltoja, ja tuotantomaarat kasvoivat selvasti edel-
liseen neljannekseen verrattuna.

Osana muutosohjelmaa vapautui vuoden 2025 toisella
puoliskolla 300 miljoonaa euroa kayttdpdaomaa. Kayt-
tépddoman hallinta sailyy jatkossakin keskeisesséa roo-
lissa, ja markkinalahtoisia tuotannonrajoituksia jatke-
taan, mikali kysyntatilanne ei parane.

Investoinnit

Tammi-maaliskuun 2026 kokonaisinvestoinnit olivat
13,6 miljoonaa euroa (1-3/2025: 16,1), josta hankittujen
liiketoimintojen osuus oli noin 70 prosenttia ja kunnos-
sapitoinvestointien osuus noin 30 prosenttia. Kokonai-
sinvestoinneista omistettuja kayttéomaisuushyddykkeita
oli 6,2 miljoonaa euroa (15,6) ja vuokrattuja kayttéomai-
suushyddykkeitd 7,3 miljoonaa euroa (0,5).

Vuosina 2021-2025 Metsa Board investoi noin miljardi
euroa kasvun, kilpailukyvyn ja ymparistdtehokkuuden
vahvistamiseen. Strategiansa mukaisesti yhtié keskittyy

nyt investointien tdysimaaraiseen hyédyntamiseen, eika
strategiakaudella odoteta merkittavia kasvuinvestoin-
teja. Vuoden 2026 kokonaisinvestointien arvioidaan jaa-
van selvasti alle 100 miljoonan euron, josta huolto- ja
kunnossapitoinvestointien osuus on noin 40-50 miljoo-
naa euroa.
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Tase ja rahoitus

Katsauskauden lopussa Metsa Boardin omavaraisuus-
aste oli 60 prosenttia (31.12.2025: 60) ja nettovelkaan-
tumisaste 20 prosenttia (15). Korollisen nettovelan
suhde vertailukelpoiseen kayttokatteeseen oli negatiivi-
nen (8,6), mika johtui negatiivisesta kayttOkatteesta
edeltdneen 12 kuukauden ajanjaksolla.

Korolliset velat olivat 605,5 miljoonaa euroa
(31.12.2025: 564,5). Korollisista veloista 33,9 prosenttia
oli vaihtuvakorkoista ja loput kiintedkorkoista. Velkojen
keskikorko oli 2,9 prosenttia (2,9), pitkaaikaisen velan
keskimaturiteetti 2,9 vuotta (3,1) ja korkosidonnaisuus-
aika 15,8 kuukautta (18,3). Korollinen nettovelka ol
341,0 miljoonaa euroa (31.12.2025: 254,8).

Kaytettavissa oleva likviditeetti kauden lopussa oli
514,2 miljoonaa euroa (31.12.2025: 559,3) sisaltaen lik-
videja varoja ja sijoituksia 264,2 miljoonaa euroa seka
syndikoidun 250,0 miljoonaan euron valmiusluottolimii-
tin. Likvideista varoista 261,5 miljoonaa euroa oli lyhyt-
aikaisia talletuksia Metsa Group Treasuryyn ja 2,8 mil-
joonaa euroa kassavaroja seka sijoituksia.

Likviditeettina raportoitavien erien lisaksi likviditeettire-
servia taydentavat Metsa Groupin sisainen 150 miljoo-
nan euron lyhytaikainen rahoituslimiitti seka 200 miljoo-
nan euron kotimainen yritystodistusohjelma. Kauden lo-
pussa yritystodistuksia ei ollut liikkeessa.

Muiden pitkaaikaisten sijoitusten kaypa arvo oli 111,0
miljoonaa euroa (31.12.2025: 186,2). Arvon muutos liit-
tyi Pohjolan Voima Oyj:n osakkeiden kayvan arvon las-
kuun.

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Nettovaluuttavirrasta oli kauden lopussa suojattuna
keskimaarin 7,7 kuukautta sisaltden myyntisaamisten ja
ostovelkojen taseposition suojauksen.

Metsa Boardilla on investment grade -tasoiset luotto-
luokitukset S&P Globalilta ja Moody’s:ilta. S&P Globalin
luottoluokitus on BBB- ja ndkyma negatiivinen.
Moody'’sin luottoluokitus on Baa3 ja nakyma negatiivi-
nen.

Henkilosto

Metsa Boardin henkiléstomaara oli maaliskuun 2026 lo-
pussa 1 855 henkil6a (31.3.2025: 2 290), joista Suo-
messa tydskenteli 933 (1 270) henkil6ad. Tammi—maalis-
kuussa yhtién palveluksessa oli keskimaarin 1 858 hen-
kiléa (1-3/2025: 2 280). Henkildstokulut olivat tammi—
maaliskuussa yhteensa 45,3 miljoonaa euroa (53,1).

Henkiléstomaaran lasku vertailukaudesta on seurausta
vuoden 2025 aikana toteutetuista rakenteellisista muu-
toksista. Takon kartonkitehtaan sulkeminen seka osana
muutosohjelmaa kaydyt muutosneuvottelut johtivat yh-
teensa yli 500 tyotehtavan paattymiseen. Muutosten yh-
teydessa osa henkildstosta tydllistyi uudelleen Metsa
Boardin tai Metsa Groupin sisalla.

Heikon markkinakysynnan ja siihen liittyvan tuotannon
sopeuttamisen vuoksi Metsa Board saattaa vuoden
2026 aikana toteuttaa tilapaisia lomautuksia kaikilla
Suomen tehtailla kysyntatilanteen mukaisesti.
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Markkinakehitys

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Alla olevassa taulukossa on koottuna Metsa Boardille merkittdvien kartonkilajien markkinatilanne Euroopassa ja
USA:ssa seka sellun PIX-markkinahintojen kehitys Euroopassa ja Kiinassa. Markkinahintojen muutokset on laskettu tar-
kastelukauden keskihinnoista. Lahteet: Fastmarkets FOEX, Fastmarkets RISI, Pro Carton, CEPI Containerboard.

1-3/26 vs. 1-3/25 1-3/26 vs. 10-12/25

Kartongin toimitukset, Cepi-jasenet

Taivekartonki, Eurooppa aleni kasvoi selvasti
Valkoinen kraftlaineri, Eurooppa kasvoi kasvoi selvasti
Kartongin markkinahinnat paikallisissa valuutoissa

Taivekartonki, Eurooppa aleni selvasti aleni selvasti
Valkoinen kraftlaineri, Eurooppa vakaa aleni
Sellukartonki, USA aleni selvasti aleni selvasti
Tarjoilupakkauskartonki, USA vakaa vakaa

-1 % <vakaa < +1 %, kasvoi (aleni): +1...4+3 % (-1 %...-3 %), kasvoi selvésti (aleni selvésti): > +3 % (< -3 %)

Sellun markkinahinnat, PIX, USD

Pitkakuituinen sellu, Eurooppa, %
Lyhytkuituinen sellu, Eurooppa, %
Pitkakuituinen sellu, Kiina, %
Lyhytkuituinen sellu, Kiina, %

5 6
13 13
-13 3

2 9

Liiketoiminnan kuvaus

Metsa Board valmistaa korkealaatuisia ja kierratettavia
ensikuitukartonkeja, joita kdytetdan paaosin kuluttaja-
tuotteiden, kuten elintarvikkeiden ja |&akkeiden, pak-
kauksissa seka vahittdiskaupan pakkausratkaisuissa.
Yhtién asiakkaita ovat kansainvaliset merkkituoteval-
mistajat, pakkausjalostajat seka tukkurit, ja paamark-
kina-alueet ovat Eurooppa ja Pohjois-Amerikka.

Metsa Board on osa Metsa Groupia ja omistaa 24,9 %
osakkuusyhtiéstadn Metsa Fibrestd, joka on maailman
johtava pitkakuituisen markkinasellun tuottaja. Yhtié on
noin 90-prosenttisesti omavarainen energiassa ja kat-
taa sahkotarpeensa paaosin omalla tuotannolla seka
hankinnoilla Metsa Fibreltd ja omakustannushintaan
Pohjolan Voimalta.

Metsa Boardin liiketoiminta-alueet ovat Consumer
Packaging, Retail Packaging ja Market Pulp. Consumer
Packaging sisaltaa taivekartongin (kapasiteetti noin 1,4
miljoonaa tonnia/vuosi) ja Retail Packaging valkoisen
kraftlainerin (noin 0,7 miljoonaa tonnia/vuosi). Market
Pulp -liiketoiminta kattaa kemiallisen sellun ja BCTMP:n
(yhteensa noin 1,7 miljoonaa tonnia/vuosi). Liiketoimin-
tojen taloudellinen raportointi tapahtuu konsernitasolla.

Consumer Packaging -liiketoiminta

Taivekartongin toimitukset tammi—maaliskuussa olivat
205 000 tonnia (248 000), josta 62 prosenttia (55) Eu-
rooppaan, 18 prosenttia (25) Amerikkoihin ja 20 pro-
senttia (20) kehittyville markkinoille.

Metsa Boardin tarkeimmalla kasvumarkkinalla Euroo-
passa taivekartonkien kysynta pysyi katsauskaudella
melko vaimeana, mutta vahvistui kuitenkin vuoden
2025 lopusta. Markkinatasapainoon vaikuttavat edel-
leen lisaantynyt kartonkituonti Kiinasta seka kapasitee-
tin kasvu Euroopassa.

Yhdysvalloissa kartonkimyyntiin vaikuttavat 10 prosen-
tin tuontitullit, joiden vaikutusta on voitu siirtda hintoihin
vain osittain markkinoilla saatavilla olevien korvaavien
tuotteiden vuoksi. Metsa Boardin tavoitteena on edel-
leen sailyttdad vahva markkina-asema ja asiakassuhteet
Yhdysvalloissa, missa yhtion kartonkien suorituskyky ja
palveluvalikoima ovat arvostettuja.

Taivekartongin euromaarainen keskihinta laski vertailu-
kauteen nahden, mika johtui osittain Yhdysvaltain dolla-
rin heikkenemisesta euroon nahden.

Taivekartongin tuotantomaarat olivat yhteensa 225 000
tonnia (291 000). Katsauskaudella tehtaiden vuosi- ja
kunnossapitoseisokkeja oli vain vahan, mutta markki-
naehtoiset sopeutustoimet rajoittivat tuotantoa jossain
maarin.
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Retail Packaging -liiketoiminta

Valkoisen kraftlainerin toimitukset tammi—maaliskuussa
olivat 122 000 tonnia (119 000), josta 53 prosenttia (57)
Eurooppaan, 44 prosenttia (41) Amerikkoihin ja 2 pro-
senttia (3) kehittyville markkinoille.

Euroopassa valkoisten kraftlainereiden kysynta sailyi
suhteellisen vakaana.

Yhdysvalloissa 10 prosentin tullimaksujen siirtminen
paallystetyn valkoisen kraftlainerin myyntihintoihin on
onnistunut melko hyvin korvaavien tuotteiden rajallisen
saatavuuden ansiosta.

Valkoisen kraftlainerin euroméaarainen keskihinta laski
vertailukauteen nahden, mika johtui paaosin Yhdysval-
tain dollarin heikkenemisesta euroon nahden.

Valkoisten kraftlainereiden tuotantomaarat olivat yh-
teensa 114 000 (139 000).

Market Pulp -liiketoiminta

Metsa Boardin markkinasellutoimitukset (mukaan lukien
BCTMP) tammi-maaliskuussa olivat 78 000 tonnia
(100 000). Toimituksista 67 prosenttia (72) oli Euroop-
paan ja 33 prosenttia (28) kehittyville markkinoille.

Osakkuusyhtié Metsa Fibren kokonaissellutoimitukset
olivat yhteensa 727 000 tonnia (886 000).

Alhaiset kdyntiasteet paperi- ja kartonkituotannossa Eu-
roopassa ja Kiinassa vaikuttivat markkinasellun kysyn-
tadan. Lyhytkuituinen markkinasellu kehittyi seka kysyn-
nan ettd hintojen osalta pitkékuituista paremmin. Metsa
Fibren Joutsenon tehtaalla kaynnistyi katsauskauden
lopussa Aasian heikon markkinatilanteen vuoksi tois-
taiseksi voimassa oleva markkinaperusteinen tuotanto-
seisokki.

Metsa Boardin sellun ja kemihierteen tuotantomaarat
olivat yhteensa 286 000 tonnia (317 000).

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Uusi strategia ja taloudelliset
tavoitteet

Metsa Boardin hallitus vahvisti 19.3.2026 yhtioén uuden
strategian ja taloudelliset tavoitteet strategiakaudelle
2026-2030. Tavoitteena on vahvistaa yhtion asemaa
johtavana kumppanina kuluttajabrandien pakkausratkai-
suissa.

Strategia etenee kahdessa vaiheessa: Ensin keskity-
tdan kaynnissa olevaan muutosohjelmaan seka kaupal-
lisen strategian toteutukseen yhtién kannattavuuden ja
kustannustehokkuuden palauttamiseksi. Toisessa vai-
heessa painopiste siirtyy kasvuun brandia vahvistavien,
materiaalitehokkaiden ja kierratettédvien kuluttajapak-
kausratkaisujen avulla.

Uusi Lead the Pack -strategia perustuu kolmeen liiketoi-
minta-alueeseen, joille on maaritelty selkeat roolit: Con-
sumer Packaging toimii strategisena kasvualueena, Re-
tail Packaging keskittyy kannattavuuden vahvistami-
seen ja Market Pulp tukee kilpailukykya selluomavarai-
suuteen perustuvan vakaamman kassavirran kautta.

Taloudelliset tavoitteet vuosille 2026—-
2030

e  Consumer Packaging -liiketoiminnan vuotui-
nen liikkevaihdon kasvu (CAGR) yli 4 %

e Vertailukelpoinen sijoitetun padoman tuotto
(ROCE): vuosina 2027-2028 vahintaan 8 % ja
vuodesta 2029 eteenpain vahintaan 12 %

¢ Nettovelan suhde vertailukelpoiseen kayttokat-
teeseen (Net Debt/EBITDA): enintdan 2,5

Osinkopolitiikka sailyy ennallaan, ja sen mukaan tavoit-
teena on jakaa osinkoa vahintaan puolet tilikauden tu-

loksesta yli ajan, huomioiden yhtion tulevat investointi-
ja kehitystarpeet.
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Kestava kehitys

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Metsa Board valmistaa resurssitehokkaasti korkealaatuista ja kierratettavaa ensikuitukartonkia, joka auttaa asiakkaita
vahentamaan fossiilipohjaisten materiaalien kayttéa ja pakkausten hiilijalanjalkea. Yhtion ratkaisut vastaavat EU:n tiuken-
tuneisiin saantelyvaatimuksiin, jotka koskevat kierratettavyytta, pakkausjatteen vahentamista ja raaka-aineiden jaljitetta-
vyytta. Metsa Board raportoi kestévan kehityksen keskeisista teemoista ja tunnusluvuista osavuosikatsauksissa seka
julkaisee laajemman kestavyysraportin vuosittain osana hallituksen toimintakertomusta.

Kestavan kehityksen tunnusluvut

2026 2025 2025 Tavoite

1-3 1-3 1-12 2030

Tyd6tapaturmien taajuus TRIF? 6,7 5,6 4.8 0
Naiset johtamisrooleissa?, % 23 25 25 >35
Sertifioidun puukuidun osuus, % 90 94 92 100
Fossiilittoman energian osuus energian kokonaiskulutuksesta®, % - - 93 100
Suorat fossiiliset CO,-paastét, tonnia (Scope 1) 30 444 53 008 121 041 0
Epasuorat fossiiliset CO,-paastot®, tonnia (Scope 2) - - 211 0
Energiatehokkuuden parantaminen®, % -9,9 -0,3 -7,2 +10
Prosessiveden kayton vahentaminen®, % -6,5 -12 -8,0 -35

1) Miljoonaa tyétuntia kohti.
2
3

4) Markkinaperusteinen, raportoidaan vuosittain.

Raportoidaan vuosittain.

)
)
)
)

5) Muutos vertailuvuodesta 2018, tuotettua tonnia kohti, liukuva 12 kuukautta.

Mittari kattaa vaativat johtamis- ja asiantuntijatehtavat, joita ovat CEO-, SVP- ja VP-roolit seka tietyt muut vaativat roolit.

Seuraavia lukuja on korjattu aiemmin raportoidusta: Scope 1-paastot 1-3, 2025; prosessiveden kayttd 1-12, 2025. Energiatehokkuus- ja vedenkayttdlaskelmiin
ei ole sisallytetty vuonna 2024 Metsa Fibreltd Metsa Boardin omistukseen siirtynyttd Kemin valkaisemattoman sellun tuotantolinjaa.

Tyoéturvallisuus ja monimuotoisuus

Metsa Boardin tuotantoyksikét noudattavat 1ISO 45001
-johtamisjarjestelmaa ja yhteisia tyéturvallisuusstandar-
deja. Tyéturvallisuutta kehitetddn mm. ennakoivalla tur-
vallisuustyélla, koulutuksilla ja investoinneilla. Moni-
muotoisuutta, yhdenvertaisuutta ja mukaan ottamista
edistetddn Metsa meille kaikille -visiolla ja mitataan
asetettujen tavoitteiden avulla.

Kasvihuonekaasupaastot

Valtaosa Metsa Boardin kasvihuonekaasupaastoista
syntyy kartongin, kemihierteen ja sellun valmistuksessa
kaytetysta energiasta. Yhtién paastévahennystavoitteet
ovat Science Based Targets initiative (SBTi) -aloitteen
hyvéksymat ja linjassa Pariisin ilmastosopimuksen 1,5
asteen tavoitteen kanssa.

Puunhankinta

Kaikki Metsa Boardin kayttdma puu on peraisin pohjois-
eurooppalaisista metsista, joissa metsan uudistami-
sesta huolehtiminen on lakisdateista. Metsa Group
edistdad metsien kestavaa kayttéa ja monimuotoisuutta
uudistavan metsatalouden periaatteiden mukaisesti.
Metsa Board osana Metsa Groupia on valmistautunut
EU:n metsdkatoasetukseen (EUDR) ja tayttda sen vaa-
timukset niiden tullessa voimaan.

Ulkoiset luokitukset

ESG-luokitus Arvosana (matalin—korkein)

CDP limasto A, Metsat A, Vesi A (D-A)

. Platina, 91/100
EcoVadis (platina korkein, 0-100)
ISS ESG Rating

Prime, B- (D- — A+)
ISS QualityScore Ymparistd 1, Sosiaalinen 2,
MSCI ESG Rating

Hallinto 9 (10-1)
A (CCC-AAA)
Sustainalytics Matala riski, 13,8 (100-0)

T&K-toiminta

Metsa Boardin tuotekehityksesséa keskeisia painopis-
teitd ovat kartongin edelleen keventdminen sen suori-
tuskyvysta tinkimatta seka barrier-ratkaisujen kehittdmi-
nen.

Kartongin keveys yhdessa fossiilittoman energian kay-
ton kanssa pienentdd merkittavasti tuotteiden hiilijalan-
jalkea. Tavoitteena on, etta tulevaisuudessa tuotetulla

kartonkitonnilla on nykyista alhaisempi puun, energian

ja veden kaytto.
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Barrier-ratkaisujen kehitystyota ohjaa kaynnissa oleva
ohjelma, jonka tavoitteena on tarjota asiakkaille karton-
kipohjaisia vaihtoehtoja, jotka vahentavat muovin kayt-
t0a ja vastaavat EU:n saantelyvaatimuksiin (PPWR,
EPR).

Osakkeet ja kaupankaynti

Metsa Boardilla on kaksi osakesarjaa. Jokainen A-
osake oikeuttaa yhtiokokouksessa danestamaan kah-
dellakymmenella (20) ja B-osake yhdella (1) aanella.
Kaikki osakkeet oikeuttavat yhtalaiseen osinkoon.
Metsa Boardin osakkeet ovat listattu Nasdaq Helsinkiin.

Maaliskuun 2026 paatdskurssi Metsa Boardin B-osak-
keella Nasdaq Helsingissa oli 3,02 euroa. Osakkeen
ylin kurssi katsauskaudella oli 3,27 euroa ja alin 2,51
euroa. Vastaavasti A-osakkeen paatéskurssi oli 4,69
euroa, ylin 5,72 euroa ja alin 4,15 euroa.

Tammi—maaliskuussa B-osakkeen keskimaarainen pai-
vittdinen osakevaihto Nasdaq Helsingissa oli noin

546 000 osaketta ja A-osakkeen noin 4 300 osaketta.
B-osakkeen kokonaisvaihto oli noin 99 miljoonaa euroa
ja A-osakkeen noin 1 miljoonaa euroa.

Metsa Boardin kaikkien osakkeiden markkina-arvo
maaliskuun 2026 lopussa oli noin 1,1 miljardia euroa,
josta B-osakkeiden markkina-arvo oli 1,0 miljardia eu-
roa ja A-osakkeiden 0,2 miljardia euroa.

Metsa Boardin suurin osakkeenomistaja on Metsaliitto
Osuuskunta, jonka omistusosuus on noin 52 prosenttia
osakkeista ja noin 69 prosenttia aanista. Metsa Boardin
ollessa Metséliitto Osuuskunnan maaraysvallassa oleva
yhteisd, lasketaan Metsaliitto Osuuskunnan omistuk-
seen mukaan myds Metsa Boardin omistamat omat
osakkeet 360 802 kappaletta.

Ulkomaisten ja hallintarekisterdityjen omistajien osuus
kaikista osakkeista oli katsauskauden lopussa noin 7
prosenttia. (Lahde: Euroland)

Muutoksia johtoryhmassa

Laura Remes nimitettiin 1.3.2026 alkaen Metsa Boar-
din tuotanto- ja toimitusketjujohtajaksi. Remes toimi
aiemmin yhtién muutosjohtajana, ja kyseinen vastuu-
alue siirtyi talousjohtaja Anssi Tammilehdolle, joka
aloitti tehtdvassaan 26.1.2026. Remes ja Tammilehto
raportoivat toimitusjohtaja Esa Kaikkoselle ja kuuluvat
Metsa Boardin johtoryhmaan.

Aiempi tuotanto- ja toimitusketjujohtaja seka Metsa
Boardin johtoryhmén jasen Jussi Noponen on nimitetty
Metsa Groupiin kuuluvan Metsa Woodin toimialajohta-
jaksi.

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Vuoden 2026 yhtiokokouksen
paatokset

Vuoden 2026 varsinainen yhtidkokous pidettiin
19.3.2026 Helsingissa. Yhtiokokous kannatti kaikkia
hallituksen sille tekemié ehdotuksia.

Yhtidkokous vahvisti yhtién tilinpaatéksen tilikaudelta
2025 ja paatti, ettd osinkoa ei jaeta.

Yhtiokokous paatti pitaa hallituksen vuosipalkkiot ennal-
laan: puheenjohtaja 99 000 euroa, varapuheenjohtaja
85000 euroa ja jasen 67 000 euroa. Noin puolet vuosi-
palkkiosta maksetaan kateisena ja puolet METSB osak-
keina, joiden luovuttamista rajoitetaan kahden vuoden
ajan niiden saamisesta. Vuosipalkkiosta suoritetaan
TyEL maksu. Kokouspalkkioksi paatettiin 1 000 euroa ja
tarkastusvaliokunnan puheenjohtajan kuukausipalkki-
oksi 900 euroa.

Yhtiokokous vahvisti hallituksen jasenten lukumaaraksi
yhdeksan (9) ja valitsi hallituksen jaseniksi Elina Bjork-
lundin, Leena Craeliuksen, Raija-Leena Hankonen-Ny-
bomin, Mari Kiviniemen, Jussi Linnarannan, Jukka Moi-
sion, Mikko Makimattilan, Daniel Peltosen ja Jussi Van-
hasen. Hallituksen jasenten toimikausi kestaa seuraa-
van varsinaisen yhtiokokouksen loppuun. Hallitus valitsi
puheenjohtajakseen Jussi Vanhasen ja varapuheenjoh-
tajakseen Jussi Linnarannan.

Hallitus paatti valiokuntiin jarjestaytymisesta seuraa-
vasti:

o tarkastusvaliokunta Raija-Leena Hankonen-
Nybom (pj.), Leena Craelius, Mari Kiviniemi ja
Mikko Makimattila;

e nimitys ja HR valiokunta Jussi Vanhanen (pj.),
Elina Bjorklund, Jussi Linnaranta ja Jukka
Moisio; seka

e strategiavaliokunta Jussi Vanhanen (pj.), Jussi
Linnaranta, Jukka Moisio ja Daniel Peltonen.

Yhtion tilintarkastajaksi ja kestavyysraportoinnin var-
mentajaksi valittiin tilintarkastusyhteis6 KPMG Oy Ab.
Paavastuullisena tilintarkastajana ja kestavyysrapor-
toinnin varmentajana toimii KHT, KRT Henrik Holmbom.

Yhtiokokous valtuutti hallituksen paattamaan osakean-
nista, omien osakkeiden luovutuksesta ja erityisten oi-
keuksien antamisesta. Valtuutus kattaa enintaan
35000 000 osaketta, mika vastaa noin 10 % yhtion kai-
kista osakkeista.

Yhtiokokous valtuutti hallituksen paattamaan enintaan
1 000 000 yhtién omien B sarjan osakkeiden hankkimi-
sesta, mika vastaa noin 0,3 % yhtion kaikista osak-
keista. Lisatietoa yhtiokokouksesta on nahtavilla yhtion
verkko-sivuilla osoitteessa https://www.met-
sagroup.com/fi/metsaboard/sijoittajat/.
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Lahiajan riskit ja
epavarmuustekijat

Geopoliittisen toimintaymparistén ja kansainvélisen
kauppapolitikan kehitykseen liittyva epavarmuus ja en-
nakoimattomuus voivat lisata taloudellista epavar-

muutta, heikentda maailmankauppaa ja kasvattaa ra-
hoitusmarkkinoiden volatiliteettia.

Lahi-idan alueen konfliktien karjistyminen, erityisesti Ira-
nia koskevien jannitteiden osalta, lisaa riskia oéljyn ja
maakaasun hintojen kohoamisesta entisestaan. Talla
voi olla Metséa Boardille suoria kustannusvaikutuksia
erityisesti kuljetusten ja tiettyjen kemikaalien osalta. Li-
saksi konfliktin pitkittyminen voi hidastaa globaalia ta-
louskasvua, kiihdyttaa inflaatiota ja heikentaa kulutta-
jien ostovoimaa, milla voi olla ep&suoria negatiivisia vai-
kutuksia yhtién tuotteiden kysyntaan.

Yhdysvaltojen tuontitullit ovat heikentadneet Metsa Boar-
din tuotteiden kilpailukykya Yhdysvalloissa, ja mahdolli-
set lisatullit tai muutokset kauppapolitikassa voivat vai-
kuttaa negatiivisesti kartonkimyyntiin.

Venajan hyokkayssodan jatkuminen Ukrainassa lisaa
epavarmuutta ja yllapitdd puumarkkinan kireytta ltdame-
ren alueella. Vaikka hinnat ovat laskeneet, kustannus-
taso on yha korkea. Puun kysynnan kasvu tai saatavuu-
den heikkeneminen voisi jélleen nostaa hintoja, mika
heikentaisi kannattavuutta ja vaarantaisi tuotannon jat-
kuvuuden.

Kysynnan ja tarjonnan epatasapaino kartonki- tai sellu-
markkinoilla voi heikentaa Metsa Boardin tuotteiden ky-
syntaa ja hinnoittelua. Kartonkituonti Kiinasta EMEA-
alueelle on voimakkaasti lisdantynyt. Myds Euroopan
kartonkikapasiteetti on kasvanut, ja Yhdysvaltoihin
suuntautuvien toimitusten véheneminen voi lisata enti-
sestaan tarjontaa Metsa Boardin padamarkkina-alueella
Euroopassa.

Metsa Board on yliomavarainen sellussa Metsa Fibren
24,9 % omistusosuuden kautta. Globaaleilla sellumark-
kinoilla rakenteelliset muutokset, lisdantyva kilpailu ja
uusi kapasiteetti voivat heikentaa kysyntaa ja hintakehi-
tysta. Kiinan talouskasvun pitkittynyt heikkous ja maan
oman sellutuotannon kehitys voivat vaikuttaa erityisesti
Metsa Fibren tuotteiden kysyntaan Kiinassa.

Tehokkuusohjelmiin ja kehityshankkeisiin liittyy riskeja,
kuten kustannusten ylittyminen, mika voi heikentaa kan-
nattavuutta. Yhtiolla on kdynnissd muutosohjelma,
jonka tavoitteena on sopeuttaa kustannusrakennetta ja
tehostaa liiketoimintaa. Mahdolliset viivastykset tai
muutokset voivat vaikuttaa ohjelman tavoitteiden saa-
vuttamiseen.

Kartonkiliiketoiminnan kasvuun ja uusien tuotteiden lan-
seerauksiin littyy myynnin ja tuotannon ylésajon riskeja.
Keskittynyt tuoteportfolio altistaa kysynnan vaihteluille
ja markkinamuutoksille, milla voi olla haitallinen vaiku-
tus liikevaihtoon ja kannattavuuteen.

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Asiakkaiden sertifiointivaatimusten tayttamatta jaami-
nen — esimerkiksi FSC-sertifioinnin suosiminen PEFC:n
sijaan — voi heikentaa kilpailukykya ja rajoittaa myyntia.

Metsa Boardin tuotanto sijaitsee paaosin Suomessa ja
Ruotsissa. Tydmarkkinahairiot metsateollisuudessa tai
logistiikkaketjussa voivat vaikuttaa negatiivisesti tuotan-
tomaariin ja asiakastoimituksiin seka heikentaa yhtion
kilpailuasemaa ja kannattavuutta.

Tuotannon tai muiden toimintojen jatkuvuuteen vaikut-
tavat vakavat onnettomuudet seka tietojarjestelmiin
kohdistuvat hydkkaykset ja haittaohjelmat voivat aiheut-
taa merkittavia taloudellisia vahinkoja ja asiakasmene-
tyksia. Omaisuus- ja keskeytysvahingoista haettavien
vakuutuskorvausten saatavuuteen ja kattavuuteen seka
vakuutuskustannuksiin voi liittya epavarmuuksia.

Markkinaolosuhteiden merkittavat tai pitkittyneet muu-
tokset voivat johtaa pitkdaikaisten tase-erien arvonalen-
tumisiin. Muutokset liikketoiminnan suorituskyvyssa, ta-
loudellisissa ennusteissa tai luottoluokituksessa voivat
vaikuttaa Metsa Boardin rahoituksen saatavuuteen ja
kustannuksiin. Myds asiakkaiden kassatilanteen heikke-
neminen tai maksukayttaytymisen hidastuminen voivat
heikentaa yhtion kassavirtaa ja lisata luottotappioriskia.

Herkkyysanalyysit

Herkkyysanalyysit kuvaavat puun ja markkinasellun hin-
nan seka paavaluuttojen kurssimuutosten vaikutusta
Metsa Boardin vuosittaiseen liiketulokseen. Puun ja
markkinasellun herkkyysanalyysit sisaltavat Metsa
Boardin 24,9 prosentin omistusosuuden Metsa Fibressa
ja sen tulosvaikutuksen kautta yhtiddn kohdistuvan epa-
suoran vaikutuksen. Valuuttakurssien herkkyysanalyysi
esitetdan suhteessa euroon, eika se siséalla suojausvai-
kutuksia.

Hinnan nousu +10 % Vaikutus liiketulokseen

Puu -60 milj. euroa
Markkinasellu +40 milj. euroa

Valuuttakurssin

vahvistuminen +10 % Vaikutus liiketulokseen

uUsD +50 milj. euroa
SEK -40 milj. euroa
GBP +10 milj. euroa

Taman osavuosikatsauksen tulevaisuutta koskevat kan-
nanotot perustuvat tamanhetkisiin suunnitelmiin ja arvi-

oihin, ja niihin liittyy riskeja ja epavarmuustekijoita, jotka
voivat johtaa toteutuneiden tulosten poikkeamiseen esi-
tetyista nakymista.

Metsa Boardin vuosikatsauksen 2025 sivuilla 19-21 ja
vuonna 2025 liikkeeseenlasketun joukkovelkakirjalainan
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listalleottoesitteessa (englanniksi) on lisaa tietoa pidem-
man aikavalin riskeista. lImasto- ja muita kestavyyteen
liittyvia riskeja on kuvattu tarkemmin vuosikatsauksen
kestavyysraportissa.

Lahiajan nakymat
Toimintaympariston nakymat

Kuluttajien varovainen ostokayttaytyminen heikentaa
edelleen pakkausten kysyntaa ja myynnin ennustetta-
vuutta. Euroopassa markkinoiden ylikapasiteetti lisda
hintapainetta, kun taas Pohjois-Amerikassa kartonkien
kysyntaan vaikuttavat tuontitullit. Vuoden toisella neljan-
neksella asiakkaiden varastojen taydentamisen ja kau-
siluonteisuuden odotetaan tukevan pakkauskysyntaa.

Globaalia markkinasellun kysyntaa rajoittavat edelleen
paperi- ja kartonkiteollisuuden alhaiset kayntiasteet. Eu-
roopassa markkinaehtoiset tuotannonrajoitukset saatta-

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Vuosihuoltoseisokit vuonna 2026

Alla on arvio vuoden 2026 merkittavimmista suunnitel-
luista vuosihuoltoseisokeista ja niiden ajoittumisesta
vuosineljanneksittain.

Suunniteltujen vuosihuoltoseisokkien lisdksi Husumissa
on heinakuussa pitka markkinalahtdinen seisokki. Ke-
min neljdnnen vuosineljanneksen vuosihuoltoseisokki
on normaalia pidempi biotuotetehtaan pidennetyn
huolto- ja korjausseisokin vuoksi.

Osana muutosohjelmaa Metsa Board on kohdentanut
kustannussaasto- ja tehostamistoimia myo6s tehtaiden
vuosihuoltoon. Vuosihuoltoseisokkien taloudellisen vai-
kutuksen arvioidaan olevan vuonna 2026 edellisvuotta
pienempi.

Merkittavat vuosihuoltoseisokit 2026

. . vy . Q1'2026 Ei suunniteltua vuosihuoltoa
vat jatkua vaisun kysyntatilanteen vuoksi. . .

Q2'2026 useita Suomen tehtaita

Iranin konfliktista johtuva 6ljyn ja maakaasun hintojen Q3'2026 Husumin tehdasintegraatti

nousu kohdistaa nousupaineita erityisesti logistiikka- ja Q4'2026 Kemin tehdasintegraatti

kemikaalikustannuksiin. Taman arvioidaan heikentavan
liiketulosta toisella vuosineljanneksella noin 10 miljoo-
nalla eurolla. Yhti6lla on kdynnissa toimenpiteitd kattei-
den turvaamiseksi.

Valuuttakurssimuutoksilla, suojaukset huomioiden, arvi-
oidaan olevan vuonna 2026 selvasti negatiivinen tulos-
vaikutus edellisvuoteen verrattuna. Huhti—-kesakuussa
vaikutuksen arvioidaan olevan lievasti negatiivinen
tammi—maaliskuuhun nahden.

Yhtiokohtaiset nakymat huhti—
kesakuulle 2026 (tammi-maaliskuu
2026)

Kayttdpadoman hallinta on keskeisessa roolissa liiketoi-
minnan rahavirran turvaamisessa. Rahavirran odote-
taan vahvistuvan toisella vuosineljdnnekselld ensimmai-
seen neljannekseen verrattuna.

Tulevien suurten seisokkien valmistelut pitavat tuotan-
totasot korkealla, erityisesti Kemin ja Husumin tehtailla.

Kartonkien toimitusmaarien odotetaan kasvavan.

Energia- ja puukustannusten odotetaan laskevan.
Metsa Boardin muutosohjelman toimenpiteiden arvioi-
daan keventavan kustannusrakennetta.

Kiinteat kustannukset kasvavat kausiluonteisuuden
vuoksi — tehtaiden suunniteltuja huolto- ja kunnossapi-
toseisokkeja on enemman ja henkiléstékulut ovat kor-
keammat.
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METSA BOARD OYJ

Espoossa 29.4.2026
HALLITUS

Lisatiedot:
Anssi Tammilehto, talousjohtaja, puh. 010 465 4913

Katri Sundstrém, sijoittajasuhdejohtaja,
puh. 010 462 0101

Yhti6 jarjestadd 29.4.2026 klo 15.00 analyytikoille ja si-
joittajille suunnatun, tavanomaista tulosjulkistusta laa-
jemman englanninkielisen webcastin ja puhelinkonfe-
renssin. Q1/2026-tuloksen lisdksi tilaisuudessa esitel-
1dan yhtidn uusi Lead the Pack -strategia ja sen keskei-
set painopisteet. Tuloksen esittelevat toimitusjohtaja
Esa Kaikkonen ja talousjohtaja Anssi Tammilehto, ja
strategiaesityksiin osallistuu my6s muita Metsa Boardin
johtoryhman jasenia.

Webcastia ja puhelinkonferenssia voi seurata lin-
kista: https://metsaboard.events.inderes.com/q1-2026.

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Puhelinkonferenssiin osallistuminen edellyttaa rekiste-
réitymistd seuraavan linkin kautta: https://events.inde-
res.com/metsaboard/q1-2026/dial-in

Rekisterditymisen jalkeen osallistujalle toimitetaan pu-
helinnumero seka kayttaja- ja konferenssitunnus tilai-
suuteen liittymista varten. Osallistumalla puhelinkonfe-
renssiin osallistuja hyvaksyy, ettd henkilétietoja, kuten
nimi ja yhtién nimi, voidaan kerata.

Webcast-esitys ja puhelinkonferenssi tallennetaan ja ar-
kistoidaan yhtion verkkosivuille, jossa ne ovat katsotta-
vissa jalkikateen osoitteessa

https://www.metsagroup.com/fi/metsaboard/sijoitta-
jat/raportit-ja-julkaisut/webcastit-ja-puhelinkonferenssit/.

Taloudellinen raportointi vuonna 2026

Tilinpaatostiedote vuodelta 2025: 5.2.2026
Osavuosikatsaus tammi—maaliskuu 2026: 29.4.2026
Puolivuosikatsaus tammi—kesakuu 2026: 6.8.2026
Osavuosikatsaus tammi—syyskuu 2026: 29.10.2026

Sivu 13/31


https://metsaboard.events.inderes.com/q1-2026
https://events.inderes.com/metsaboard/q1-2026/dial-in
https://events.inderes.com/metsaboard/q1-2026/dial-in
https://www.metsagroup.com/fi/metsaboard/sijoittajat/raportit-ja-julkaisut/webcastit-ja-puhelinkonferenssit/
https://www.metsagroup.com/fi/metsaboard/sijoittajat/raportit-ja-julkaisut/webcastit-ja-puhelinkonferenssit/

Tunnuslukujen laskentaperiaatteet

Liiketulos =

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

IFRS -tuloslaskelmassa esitetty tulos ennen veroja, rahoitustuottoja ja -kuluja,

kurssieroja seka osuutta osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista

Kayttokate = Liiketulos ennen poistoja ja arvonalentumisia

Oman paaoman tuotto (%)

Sijoitetun pagoman tuotto (%)

Omavaraisuusaste (%)

Nettovelkaantumisaste (%)

(Tulos ennen veroja - tuloverot) per (Oma padoma (keskimaarin))

(Tulos ennen veroja + kurssierot ja muut rahoituskulut)
per (taseen loppusumma — korottomat velat (keskimaarin))

(Oma paaoma) per (Taseen loppusumma - saadut ennakot)

(Korollinen nettovelka) per (Oma paaoma)

Korollinen nettovelka = Korolliset rahoitusvelat — rahavarat ja korolliset saamiset

Kokonaisinvestoinnit =

Osakekohtainen tulos =

Investoinnit omistettuihin ja vuokrattuihin kayttdomaisuushyodykkeisiin seka
hankitut liilketoiminnot

(Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva kauden tulos)

per (Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara keskimaarin)

Osakekohtainen oma paaoma

Osakeantioikaistu keskikurssi

(Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma)
per (Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara kauden lopussa)

(Osakkeen euromaarainen kokonaisvaihto) per (Tilikaudella vaihdettujen

osakkeiden keskimaarainen osakeantioikaistu lukumaara)

Osakekannan markkina-arvo

Vertailukelpoiset tunnusluvut

Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (European
Securities and Markets Authority, ESMA) ohjeet maarit-
televat vaihtoehtoiset tunnusluvut sellaisiksi historial-
lista tai tulevaa taloudellista suorituskykya, taloudellista
asemaa tai rahavirtoja koskeviksi tunnusluvuiksi, jotka
eivat ole yrityksen soveltaman taloudellisen raportointi-
viitekehyksen maarittelemid. Metsa Boardin tapauk-
sessa tallaisen raportointiviitekehyksen muodostavat
|IFRS-standardit siind muodossa, kuin ne on omaksuttu
kayttéon EU:ssa asetuksen (EC) No 1606/2002 mukai-
sesti. Lukuun ottamatta osakekohtaista tulosta, joka on
maaritetty standardissa IAS 33 Osakekohtainen tulos,
tiedotteessa esitetyt tunnusluvut tayttdvat ESMA:n oh-
jeen vaihtoehtoisen tunnusluvun maaritelman.

Metsa Board katsoo, ettéd vaihtoehtoisten tunnuslukujen
esittaminen antaa tilinpaatosten kayttajille paremman
nakyman yhtion taloudelliseen suorituskykyyn ja ase-
maan, mukaan lukien yhtién padoman kayttd, operatiivi-
nen kannattavuus ja velanhoitokyky.

Osakkeiden lukumaara x kauden paatoskurssi

Vertailukelpoisten erien tasmaytyslaskelmat on esitetty
tassa katsauksessa. Metsa Board katsoo, etta nain joh-
detut tunnusluvut parantavat raportointijaksojen vertai-

lukelpoisuutta.

Mitkdan naista tunnusluvuista, joista on eliminoitu ver-
tailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, eivat ole IFRS-ra-
portoinnissa kaytettavia tunnuslukuja, eika niita voi ver-
rata muiden yhtididen vastaavalla tavoin nimettyihin
tunnuslukuihin. Vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria
ovat merkittavat myyntivoitot ja -tappiot, IAS 36 Omai-
suuserien arvonalentuminen -standardin mukaiset ar-
vonalentumiset ja niiden palautukset, yritysmyynneista
ja -hankinnoista, sopeuttamistoimista ja muista raken-
nejarjestelyistd aiheutuneet kustannukset ja niiden oi-
kaisut, laajoista ja ennalta-arvaamattomista tuotannon
katkoista aiheutuneet kustannukset ja niista saadut kor-
vaukset seka oikeudenkaynteihin liittyvat erat.

Metsa Board katsoo vertailukelpoisten tunnuslukujen
heijastavan paremmin yhtién operatiivista suorituskykya
poistamalla normaalin liiketoiminnan ulkopuolelta Iahtdi-
sin olevien erien ja liiketapahtumien tulosvaikutuksen.
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Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Tilintarkastamaton lyhennetty konsernin tuloslaskelma

2026 2025 2025
Milj. e Liite 1-3 1-3 1-12
Liikevaihto 2,6 393,7 480,8 17757
Valmiiden ja keskeneraisten tuotteiden varastojen muutos 36,4 459 -59,9
Liiketoiminnan muut tuotot 2,6 10,9 10,6 48,1
Materiaalit ja palvelut 6 -342,8 -405,5 -1 353,0
Henkilostokulut -45,3 -53,1 -214,5
Osuus osakkuusyrityksen tuloksesta 6 -5,7 5,6 -37.4
Poistot ja arvonalentumiset -27.4 -47,6 -165,6
Liiketoiminnan muut kulut -34,3 -40,4 -163,0
Liiketulos 2 -14,5 -3,8 -169,5
Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista 0,0 0,0
Kurssierot -0,8 -0,7 -1,2
Rahoitustuotot ja -kulut 2,6 -4,0 -2,9 -16,1
Kauden tulos ennen veroja -19,3 -7,3 -186,9
Tuloverot 3 2,6 2,5 22,3
Kauden tulos -16,7 -4,9 -164,6
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Konsernin laaja tuloslaskelma

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

2026 2025 2025

Milj. e Liite 1-3 1-3 1-12
Erat, joita ei siirreta tulosvaikutteisiksi
Etuuspohijaisten jarjestelyiden uudelleen maarittelysta johtuvat erat 0,1 0,2 -0,4
Kéypaan arvoon muihin laajan tuloksen eriin kirjattavat rahoitusvarat 8 -75,3 -18,6 -33,5
Verot eristd, joita ei siirreta tulosvaikutteisiksi 15,0 3,7 7,6
Yhteensa -60,2 -14,7 -26,3
Erat, jotka saatetaan myohemmin siirtaa tulosvaikutteisiksi
Rahavirran suojaukset -2,0 41,0 21,5
Muuntoerot -7,0 47,6 40,0
Osuus osakkuusyrityksen muista laajan tuloksen erista -2,4 9,7 6,8
Verot eristd, jotka saatetaan myéhemmin siirtaa tulosvaikutteisiksi 0,4 -8,2 -4,3
Yhteensa -11,0 90,2 64,0
Muut laajan tuloksen erét verojen jalkeen -711,1 75,5 37,8
Kauden laaja tulos yhteensa -87,8 70,6 -126,8
Kauden tuloksen jakautuminen

Emoyrityksen omistajille -14,7 -7,0 -156,6

Maaraysvallattomille omistajille -2,0 2.1 -7,9

Yhteensa -16,7 -4,9 -164,6
Kauden laajan tuloksen jakautuminen

Emoyrityksen omistajille -84,0 59,2 -128,4

Maaraysvallattomille omistajille -3,8 11,4 1,6

Yhteensa -87,8 70,6 -126,8
Emoyrityksen omistajille kuuluvasta konsernin tuloksesta laskettu -0,04 -0,02 -0,44

osakekohtainen tulos (euroa per osake)
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Tilintarkastamaton lyhennetty konsernin tase

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Milj. e Liite 31.3.2026 31.3.2025 31.12.2025
VARAT
Pitkaaikaiset varat
Liikearvo 19,4 12,2 12,2
Muut aineettomat hyédykkeet 32,6 36,1 32,8
Aineelliset kayttbomaisuushyodykkeet 4 1243,6 1256,6 1265,5
Osuudet osakkuus- ja yhteisyrityksissa 478,8 532,8 486,8
Muut sijoitukset 8 111,0 2011 186,2
Muut pitkdaikaiset varat 6,8 4,7 4,5 3,5
Laskennalliset verosaamiset 2 6,1 71 6,0
1 896,0 2 050,4 19931
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus 387,7 526,9 3741
Myyntisaamiset ja muut saamiset 6,8 266,0 337,1 249,3
Rahavarat 6,8 264,2 171,3 309,3
917,9 1035,3 932,7
Varat yhteensa 28139 3 085,7 2 925,8
OMA PAAOMA JA VELAT
Oma paaoma
Emoyrityksen osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma 1506,5 17771 1590,4
Maaraysvallattomien omistajien osuus 162,5 176,2 166,3
Oma paaoma yhteensa 1669,0 1953,3 1756,7
Pitkaaikaiset velat
Laskennalliset verovelat 73,5 128,7 92,8
Elakevelvoitteet 2 8,2 8,0 8,7
Varaukset 5 0,9 1,7 0,7
Rahoitusvelat 8 499,8 411,8 4957
Muut pitkaaikaiset velat 8 49 5,0 4,2
587,3 555,3 602,2
Lyhytaikaiset velat
Varaukset 5 0,2 1,5 3,3
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 6,8 105,7 161,1 68,8
Ostovelat ja muut velat 6,8 4517 414.,6 4948
557,6 577,2 566,9
Velat yhteensa 11449 11324 1169,1
Oma paaoma ja velat yhteensa 28139 3 085,7 2 925,8
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Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Tilintarkastamaton laskelma konsernin oman paaoman muutoksista

Maarays-
Kayvan vallatto-
arvon ra- Sijoitetun mien
hastoja vapaan Omat Kertyneet omista- Oma
Osake- Muunto- muut pddaoman osak- voittova- jien pdaoma
Milj. e padoma erot rahastot rahasto keet rat Yhteensa osuudet yhteensa
Oma paaoma 1.1.2025 557,9 -82,7 137,4 208,9 -3,7 9252 17429 164,7 19077
Kauden laaja tulos
Kauden tulos -7,0 -7,0 2,1 -4,9
Muut laajan tuloksen erat 383 27.7 0.1 66.1 93 75.5
verojen jalkeen ' ' ' ' ' '
Liiketoimet omistajien
kanssa
Osingonjako -24,9 -24,9 -24,9
Omien osakkeiden luovutus 1,0 -1,0
Osakeperusteiset maksut -0,1 -0,1 -0,1
Oma paaoma 31.3.2025 557,9 -44.4 165,1 208,9 -2,8 8924 17771 176,2 1953,3
Maarays-
Kayvan vallatto-
arvon ra- Sijoitetun mien
hastoja vapaan Omat Kertyneet omista- Oma
Osake- Muunto- muut pddoman osak- voittova- jien pdaoma
Milj. e padoma erot rahastot rahasto keet rat Yhteensa osuudet yhteensa
Oma paaoma 1.1.2026 557,9 -52,2 134,6 208,9 -2,8 7440 15904 166,3 1756,7
Kauden laaja tulos
Kauden tulos -14,7 -14,7 -2,0 -16,7
Muut laajan tuloksen erat 52 64.2 0.0 693 18 711
verojen jalkeen ' ' ' ' ' '
Kauden laaja yhteensi -5,2 -64,2 -14,7 -84,0 -3,8 -87,8
Osakeperusteiset maksut 0,1 0,1 0,1
Oma paaoma 31.3.2026 557,9 -57,3 70,4 208,9 -2,8 729,5 1506,5 162,5 1669,0
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Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Tilintarkastamaton lyhennetty konsernin rahavirta

2026 2025 2025
Milj. e Liite 1-3 1-3 1-12
Kauden tulos -16,7 -4.9 -164,6
Oikaisut yhteensa 7 26,7 39,5 192,5
Kéayttdpddoman muutos -79,6 -61,6 231,3
Nettorahoituskulut 7 -1,4 -5,6 -19,4
Maksetut verot 0,4 4,7 -0,2
Liiketoiminnan nettorahavirta -70,5 -27,9 239,6
Liiketoimintahankinnat 7 -9,0
Investoinnit aineettomaan ja aineelliseen kayttbomaisuuteen -5,1 -15,5 -136,0
Omaisuuden myynnit ja muut erat 6,7 4,2 8,4 14,3
Investointien nettorahavirrat -9,8 -7,0 -121,7
Pitkaaikaisten lainojen ja muiden rahoituserien muutos 6 36,1 41,7 27,5
Maksetut osingot 7 -24.9 -24,9
Rahoituksen nettorahavirta 36,1 16,8 2,7
Rahavarojen muutos -44,3 -18,1 120,5
Rahavarat kauden alussa 6 309,3 182,6 182,6
Rahavarojen muuntoero -0,9 6,9 6,2
Rahavarojen muutos -44.3 -18,1 120,5
Rahavarat kauden lopussa 6 264,2 171,3 309,3
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Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Liitetiedot tilintarkastamattomaan tiedotteeseen

Liite 1 — Perustiedot ja laatimisperiaatteet

Metsa Board QOyj tytaryrityksineen muodostaa metsate-
ollisuuskonsernin, jonka liiketoiminta-alueet ovat Con-
sumer Packaging, Retail Packaging ja Market Pulp.
Konsernin emoyritys on Metséa Board Oyj. Emoyrityksen
kotipaikka on Helsinki ja sen rekisteroity osoite on Re-
vontulenpuisto 2, 02100 Espoo. Metsa Boardin emoyh-
tié on Metsaliitto Osuuskunta.

Tiedote on laadittu IAS 34 Osavuosikatsaukset -stan-
dardin mukaisesti ja sita tulee lukea yhdessa vuoden
2025 IFRS-tilinpaatoksen kanssa. Tiedotteessa esitetyt
valuuttakurssien vaikutukset tilikauden liikevoittoon ver-
rattuna vertailukauteen on laskettu tilikauden arvioitui-
hin nettovaluuttavirtoihin pohjautuen ja suojausten to-
teutunut vaikutus huomioiden.

Keskeiset arviot ja harkinta

Taloudellisen raportin laatiminen edellyttda johdon arvi-
oiden ja oletusten kayttamista ja harkintaan perustuvia
ratkaisuja, jotka vaikuttavat varojen ja velkojen maariin,
ehdollisten varojen ja velkojen esittdmiseen raportissa

Johdon tekemat harkintaan perustuvat ratkaisut

Tiedotteen laatimisperiaatteet ovat yhdenmukaiset vuo-
den 2025 IFRS-tilinpaatoksen kanssa lukuun ottamatta
alla kuvattua:

Tilikauden poistoja koneista ja kalustosta on vuosinel-
jannesten valilla soveltuvin osin tdsmennetty vastaa-
maan omaisuuseran ilmentaman taloudellisen hyddyn
kayton jakautumista.

Tilikaudella 2026 sovellettavilla standardimuutoksilla ei
ole olennaista vaikutusta konsernin tilinpaatékseen.

Tiedote esitetddn miljoonina euroina, ellei muuta ole
mainittu.

Metsa Boardin hallitus hyvaksyi 29.4.2026 pidetyssa
kokouksessaan tdman tiedotteen julkistettavaksi.

seka tuottojen ja kulujen maaraan. Vaikka arviot ja ole-
tukset perustuvat johdon taman hetkiseen parhaaseen

nakemykseen, on mahdollista, ettéd toteutumat poikkea-
vat taloudellisessa raportissa kaytetyista arvoista.

Aihe Johdon harkitaan perustuvien ratkaisujen luonne

Aineettomat hyddykkeet, aineelliset kaytto-
omaisuushyddykkeet ja vuokrasopimukset

Arvonalennustesteissa sovellettava arvostusmalli

Muut sijoitukset / K&yp&an arvoon arvostetut ~ Pohjolan Voima Oyj:n osakkeisiin sovellettava laadintaperiaate ja arvos-

rahoitusinstrumentit tusmalli
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Arviot ja oletukset

Aihe

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Arvioiden ja oletusten luonne

Aineettomat hytdykkeet, aineelliset kaytto-
omaisuushyddykkeet ja vuokrasopimukset
Aineelliset kayttbomaisuushyodykkeet ja vuok-
rasopimukset

Muut sijoitukset / Kaypaan arvoon arvostetut
rahoitusinstrumentit

Vaihto-omaisuus

Tuloverot

Liite 2 — Segmenttitiedot

Arvonalennustesteissa kaytettavat rahavirtoihin keskeisesti vaikuttavien
tekijoiden seka taloudellisen hyddyn odotusten arviot

Aineellisten kayttbomaisuushyddykkeiden taloudellista vaikutusaikaa
koskevat arviot

Pohjolan Voima Qyj:n arvostuksen rahavirtoihin keskeisesti vaikuttavien
tekijoiden arviot

Nettorealisointiarvoon arvostettavien tuotteiden myyntihintojen, valmiiksi
saattamisen kustannuksien ja myynnin toteuttamisen valttamattémien
menojen arviot

Verotarkastuksissa syntyvien verovelkojen ja tappioista syntyvien las-
kennallisten verosaamisten ajankohdan ja maaran arviot

Konsernin johtoryhma on ylin operatiivinen paatoksen- Metsa Board koostuu Consumer Packaging, Retail
tekija, joka seuraa liiketoimintaa liiketoiminnallisen jaon Packaging ja Market Pulp liiketoiminnoista, joiden talou-
perusteella. dellisesta kehityksesta Metsa Board raportoi yhdella ra-

Liikevaihto markkina-alueittain

portointisegmentilla.

2026 2025 2025
Milj. e 1-3 1-3 1-12
Eurooppa 2417 271,7 1064,1
Amerikka 98,7 129,6 448,3
Kehittyvat markkinat 53,3 79,5 263,3
Yhteensa 393,7 480,8 17757
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Tasmaytyslaskelma vertailukelpoisista erista

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

2026 2025 2025
Milj. e 1-3 1-3 1-12
Liiketulos -14,5 -3,8 -169,5
Poistot ja arvonalentumiset 27,4 47,6 165,6
Kayttokate 12,9 43,8 -3,9
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Liiketoiminnan muut tuotot -0,4
Vaihto-omaisuuden alaskirjaus 59 5,8
Henkildstokulut 0,5 0,5 15,0
Osuus osakkuusyrityksen tuloksesta 0,4 0,0 4.4
Liiketoiminnan muut kulut 3,2 1,0 8,3
Yhteensa 3,8 7,3 33,5
Vertailukelpoinen kidyttokate 16,7 51,1 29,6
Poistot ja arvonalentumiset -27,4 -47,6 -165,6
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat:
Arvonalentumiset ja arvonalentumisten peruutukset 19,3 55,9
Vertailukelpoinen liiketulos -10,8 22,8 -80,2
Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista 0,0 0,0
Rahoitustuotot- ja kulut yhteensa -4.8 -3,5 -17,3
Vertailukelpoinen tulos ennen veroja -15,6 19,3 -97,5
Tuloverot 2,6 25 22,3
Verot vertailukelpoisuuteen vaikuttavista erista -0,7 -5,3 -17.1
Vertailukelpoinen kauden tulos -13,6 16,4 -92,2

Tasmaytyslaskelman lisédtiedot

"+” -merkkiset erat = vertailukelpoisuuteen vaikuttavia kuluja

”-” -merkkiset erat = vertailukelpoisuuteen vaikuttavia tuottoja

Vuoden 2026 liiketuloksen vertailukelpoisuuteen vaikut-

tavat erat olivat yhteensa -3,8 miljoonaa euroa. Erat
muodostuivat kustannussaasto- ja tulosparannusohjel-
masta -2,2 miljoonaa euroa, Takon tehtaan sulkemi-
seen liittyvista erista -1,1 miljoonaa euroa ja osakkuus-
yhtid Metsa Fibren liiketoimintaan liittyvista erista -0,4
miljoonaa euroa.

Vuoden 2025 liiketuloksen vertailukelpoisuuteen vaikut-
tavat erat olivat yhteensa -89,4 miljoonaa euroa. Erat
muodostuivat Takon tehtaan arvonalentumiseen liitty-
vista erista -27,3 miljoonaa euroa, kustannussaasto- ja
tulosparannusohjelmasta -21,0 miljoonaa euroa, toimin-
nan-ohjausjarjestelman (ERP) uudistushankkeen arvon-
alentumisesta -35,0 miljoonaa euroa, osakkuusyhti®
Metsa Fibren liiketoimintaan liittyvista erista -4,4 miljoo-
naa euroa ja muista erista -1,7 miljoonaa euroa.
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Liite 3 — Tuloverot

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

2026 2025 2025
Milj. e 1-3 1-3 1-12
Tilikauden verot -1,0 -1,0 -6,8
Edellisten tilikausien verot 0,0 -0,3 -0,5
Laskennallisten verojen muutos 3,6 3,8 29,6
Tuloverot yhteensa 2,6 2,5 22,3
Liite 4 — Aineellisen kayttoomaisuuden muutokset

2026 2025 2025
Milj. e 1-3 1-3 1-12
Kirjanpitoarvo kauden alussa 1265,5 12484 12484
Hankitut lilketoiminnot 4,2
Investoinnit omistettuihin kayttdomaisuushyodykkeisiin 49 14,0 101,9
Investoinnit vuokrattuihin kayttdomaisuushyddykkeisiin 4,3 0,5 3.1
Vahennykset 0,0 -1,4 -2,3
Poistot ja arvonalentumiset -27,0 -47 1 -129,0
Muuntoero -8,2 42,2 43,4
Kirjanpitoarvo kauden lopussa 1243,6 1 256,6 1 265,5
Hankitut liiketoiminnot sisaltavat Alankomaissa sijaitse-
van Winschotenin arkitus- ja jakelukeskuksen aineelli-
set kayttbomaisuushyddykkeet.
Liite 5 — Varaukset

Uudelleen-

Milj. e jarjestely Ymparisto Muu Yhteensa
1.1.2026 0,8 0,7 2,6 4,1
Muuntoerot -0,1 0,0 -0,1
Kéaytetyt varaukset -0,1 -2,5 -2,6
Kayttamattomien varauksien vahennykset -0,2 -0,2
31.3.2026 0,4 0,7 0,0 1,1
Pitkaaikaiset 0,2 0,7 0,0 0,9
Lyhytaikaiset 0,2 0,2
Yhteensa 0,4 0,7 0,0 1,1

Varausten pitkaaikainen osuus arvioidaan purkautuvan
viiden vuoden sisalla.
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Liite 6 — Liiketoimet ldhipiirin kanssa

Metsa Boardin lahipiiriin kuuluvat Metsa Board Oyj:n
emoyritys Metsaliitto Osuuskunta ja sen tytaryhtict seka
osakkuus- ja yhteisyritykset. Lahipiiriin luetaan myds
hallituksen, Metsa Groupin ja Metsa Boardin johtoryh-
man jasenet ja heidan laheiset perheenjdsenensa. La-
hipiiritapahtumat koskevat paaasiassa tavaroiden ja
konsernipalvelujen ostoa ja myyntia seka rahoituseria.

Liiketoimet emoyrityksen ja sisaryritysten kanssa

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Tavaroiden ja palvelujen hinnoittelu seka korot perustu-
vat markkinahintaan. Metsa Boardin ja sen tytaryhtioi-
den liiketapahtumat Metsaliitto Osuuskunnan ja sen ty-
taryhtididen seka osakkuus- ja yhteisyritysten kanssa

on esitetty alla.

2026 2025 2025
Milj. e 1-3 1-3 1-12
Myynnit 26,6 30,8 110,0
Liiketoiminnan muut tuotot 1,3 1,7 9,2
Ostot -177 .1 -225,7 -691,0
Osuus osakkuusyrityksen tuloksesta -5,7 5,6 -37.4
Osinkotuotot 0,0
Korkotuotot 1,3 1,0 4,6
Korkokulut -0,3 -0,5 -1,6
Investoinnit
Myyntisaamiset ja muut lyhytaikaiset saamiset 37,1 62,9 31,3
Rahavarat 261,5 169,4 307,5
Ostovelat ja muut lyhytaikaiset velat 167,8 202,5 148,2

Metsa Fibren nettotulos sisaltyy riville "Osuus osak-
kuusyrityksen tuloksesta" liiketuloksessa. Liiketoimet
Metsa Fibren kanssa sisaltyvat sisaryritysten lukuihin.

Liiketoimet osakkuus- ja yhteisyritysten kanssa

Rahavarat sisaltavat Metsa Groupin sisaiselta pankilta
Metsa Group Treasury Oy:lta olevat korolliset, valitto-
masti nostettavissa olevat talletukset.

2026 2025 2025
Milj. e 1-3 1-3 1-12
Myynnit 0,3 0,6
Myyntisaamiset ja muut lyhytaikaiset saamiset 0,2
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Liite 7 — Konsernin rahavirtalaskelman liitetiedot

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Oikaisut

2026 2025 2025
Milj. e 1-3 1-3 1-12
Verot -2,6 -2,5 -22,3
Poistot ja arvonalentumiset 27,4 47,6 165,6
Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista 5,7 -5,5 37,4
Pitkaaikaisten varojen myyntivoitot ja -tappiot -5,1 -5,1 -9,7
Rahoituskulut, netto 4,8 3,5 17,3
Elakevelvoitteet ja varaukset -3,6 1,3 3.1
Muut oikaisut 0,1 0,2 1,0
Yhteensa 26,7 39,5 192,5

Omaisuuden myynnit ja muut erat

Vuonna 2026 omaisuuden myynnit ja muut erat olivat
yhteensa 4,2 miljoonaa euroa. Ne siséaltavat 5,0 miljoo-
naa euroa paastooikeuksien myyntituottoja ja muita eria
-0,8 miljoonaa euroa.

Maksetut osingot

Vuonna 2026 maksetut osingot olivat 0,0 miljoonaa eu-
roa. Vuonna 2025 maksetut osingot sisaltda emoyhtion
maksamat osingot -24,9 miljoonaa euroa.

Liite 8 — Hankitut liiketoiminnot

Metsa Board on 5.2.2026 hankkinut Alankomaissa si-
jaitsevan Winschotenin arkitus- ja jakelukeskuksen
koko osakekannan (nykyaan: Metsa Board Winschoten
B.V) Konvertia Groupilta. Winschotenin arkitus- ja jake-
lukeskus on yksi Euroopan suurimmista ja moderneim-
mista alan yksikdista, ja sen vuosikapasiteetti on noin

Vuonna 2025 omaisuuden myynnit ja muut erat olivat
yhteensa 14,3 miljoonaa euroa. Ne sisaltavat 10,0 mil-
joonaa euroa paastooikeuksien myyntituottoja ja muita
eria 4,3 miljoonaa euroa.

100 000 tonnia ja se tydllistda noin 20 henkilda. Hanki-
tun yhtion kayttbomaisuus ja muut tase-erat ovat merki-
tykseltdan vahaisia. Alustavan laskelman mukaan han-
kinnasta syntyy Metsa Board -konsernin taseeseen 7,2
miljoonan euron liikearvo.
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Liite 9 — Rahoitusinstrumentit

Rahoitusvarojen ja -velkojen luokittelu ja kayvat arvot

Rahoitusvarat 31.3.2026

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Kaypaan ar-
Kdypaidn voon muiden
arvoon laajan tulok- Jaksotettu
tulosvaikut- sen erien hankinta- Tase-
Milj. e teisesti kautta meno arvo
Muut pitkaaikaiset sijoitukset 1.4 109,5 111,0
Muut pitkaaikaiset rahoitusvarat 1.1 1.1
Myyntisaamiset ja muut saamiset 218,6 218,6
Rahavarat 264,2 264,2
Johdannaiset 0,5 10,0 10,4
Tasearvo yhteensa 1,9 119,5 483,9 605,3
Kaypa arvo yhteensa 1,9 119,5 483,9 605,3
Rahoitusvelat 31.3.2026
Kéaypaan ar-
Kdypaidn voon muiden
arvoon laajan tulok- Jaksotettu

tulosvaikut- sen erien hankinta- Tase-
Milj. e teisesti kautta meno arvo
Pitkaaikaiset korolliset rahoitusvelat 499,8 499,8
Lyhytaikaiset korolliset rahoitusvelat 105,7 105,7
Ostovelat ja muut rahoitusvelat 362,3 362,3
Johdannaiset 3.0 9,1 12,1
Tasearvo yhteensa 3,0 9,1 967,8 979,9
Kéaypa arvo yhteensa 3,0 9,1 955,6 967,7
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Rahoitusvarojen ja -velkojen luokittelu ja kayvat arvot

Rahoitusvarat 31.3.2025

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Kaypaan ar-
Kdypadidn voon muiden
arvoon laajan tulok- Jaksotettu
tulosvaikut- sen erien hankinta- Tase-
Milj. e teisesti kautta meno arvo
Muut pitkdaikaiset sijoitukset 1,4 199,7 2011
Muut pitk3aikaiset rahoitusvarat 0,7 0,7
Myyntisaamiset ja muut saamiset 258,3 258,3
Rahavarat 171.3 1713
Johdannaiset 2,1 32,8 34,9
Tasearvo yhteensa 3,5 232,5 430,4 666,4
Kéaypa arvo yhteensa 3,5 232,5 430,4 666,4
Rahoitusvelat 31.3.2025
Kaypaan ar-
Kdypadn voon muiden
arvoon laajan tulok- Jaksotettu

tulosvaikut- sen erien hankinta- Tase-
Milj. e teisesti kautta meno arvo
Pitkaaikaiset korolliset rahoitusvelat 411,8 411,8
Lyhytaikaiset korolliset rahoitusvelat 161,1 161,1
Ostovelat ja muut rahoitusvelat 327,7 327,7
Johdannaiset 1,0 10,4 11,4
Tasearvo yhteensa 1,0 10,4 900,6 912,0
Kédypa arvo yhteensa 1,0 10,4 899,0 910,4

Myyntisaamiset ja muut saamiset eivat sisalla arvonli-
saverosaamisia ja siirtosaamisia.

Ostovelat ja muut rahoitusvelat eivat sisélla saatuja en-
nakkomaksuja, arvonlisaverovelkoja eika siirtovelkoja.

Metsa Boardissa kaikki korolliset rahoitusvelat arvoste-
taan taseeseen efektiivisen koron menetelmalla jakso-
tettuun hankintamenoon.

Kayvat arvot perustuvat kunkin velan tai varan markki-
nakorolla laskettuun nykyarvoon. Sovellettujen diskont-
tokorkojen vaihteluvali on 1,2—4,7 prosenttia (1,8-3,7).
Myyntisaamisten ja muiden saamisten seka ostovelko-
jen ja muiden rahoitusvelkojen kayvéat arvot eivat olen-
naisesti poikkea niiden kirjanpitoarvoista taseessa.
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Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Muut pitkaaikaiset sijoitukset, joiden arvo maaritelty tason 3 mukaisesti

2026 2025 2025
Milj. e 1-3 1-3 1-12
Kirjanpitoarvo kauden alussa 186,2 219,7 219,7
Voitot ja tappiot muissa laajan tuloksen erissa -75,3 -18,6 -33,5
Hankinnat 0,0
Myynnit 0,0
Kirjanpitoarvo kauden lopussa 111,0 201,1 186,2

Kaypaan arvoon arvostetut rahoitusvarat ja rahoitusve-
lat on luokiteltu IFRS 7:n Rahoitusinstrumentit: tilinpaa-
toksessa esitettavat tiedot -standardin mukaisesti.

Taso 1

Kaypa arvo perustuu suoraan markkinoilta saatuun no-
teeraukseen.

Taso 2

Kaypa arvo maaritellaan soveltamalla arvostusmenetel-
mia, jotka kayttavat markkinainformaatiota.

Taso 3

Kayvat arvot eivat perustu markkinainformaatioon, vaan
yrityksen omiin oletuksiin.

Maakaasu- ja polttodljyjohdannaisten kayvat arvot maa-
ritetadn kayttdmalla julkisesti noteerattuja markkinahin-
toja (Taso 1).

Valuuttatermiinien ja -optioiden seka koronvaihtosopi-
musten kayvat arvot on maaritelty tulevien rahavirtojen
nykyarvoon perustuvalla menetelmalld, jonka tukena on
raportointikauden paattymispaivan markkinakorot ja
muu markkinatieto (Taso 2).

Rahoitusinstrumenteille, joilla ei kdyda kauppaa toimi-
villa markkinoilla, maaritetdan kaypa arvo arvostusme-
netelmien avulla. Harkintaa kaytetaan valittaessa erilai-
sia menetelmia seka tehtdessa oletuksia, jotka perustu-
vat padasiassa markkinoilla kunakin raportointikauden
paattymispaivana vallitseviin olosuhteisiin (Taso 3).

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet sisaltavat tarkemman
kuvauksen sovelletuista kirjaus- ja arvostusperiaat-
teista.

Merkittavin kdypaan arvoon arvostettu era, jolla ei
kayda kauppaa toimivilla markkinoilla, on kdypaan ar-
voon muiden laajan tuloksen erien kautta arvostetta-
vaksi luokiteltu sijoitus Pohjolan Voima Oyj:n osakkei-
siin. Sijoituksen arvo maaritelldan diskontattujen raha-
virtojen nykyarvona.

Laskennassa kaytetty keskimaarainen painotettu paa-
omakustannus oli 6,40 prosenttia (31.12.2025: 6,48).
Pohjolan Voima Oyj:n osakkeiden hankintameno on
28,2 miljoonaa euroa (28,2) ja kdypa arvo 109,5 miljoo-
naa euroa (184,8). Kayvan arvon lasku johtui paaosin
uuden pitkan aikavalin sdhkén hintaennusteen ja Pohjo-
lan Voima Oyj:n omakustannusten paivityksesta.

Muiden pitkaaikaisten sijoitusten kirjanpitoarvon arvioi-
daan muuttuvan -6,9 miljoonaa euroa (-6,5) ja 8,0 mil-
joonaa euroa (6,8), jos rahavirtojen diskonttaamiseen
kaytettava korko muuttuisi 0,5 prosenttiyksikkda johdon
arvioimasta korosta. Muiden pitkaaikaisten sijoitusten
kirjanpitoarvon arvioidaan muuttuvan 47,3 miljoonaa
euroa (48,7), jos kayvan arvon laskennassa kaytetyt
energiahinnat poikkeaisivat 10 prosenttia johdon arvioi-
mista hintaennusteista.
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Rahoitusvarojen ja velkojen kdyvén arvon hierarkia 31.3.2026

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Milj. e Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensi

Rahoitusvarat, jotka kirjataan kdypaan arvoon

Muut pitkaaikaiset sijoitukset 111,0 111,0

Johdannaissaamiset 6,9 3,5 10,4

Rahoitusvelat, jotka kirjataan kdypaan arvoon

Johdannaisvelat 12,1 12,1

Rahoitusvarat, joita ei kirjata kiypaan arvoon

Rahavarat 264,2 264,2

Rahoitusvelat, joita ei kirjata kiypaan arvoon

Pitkaaikaiset korolliset rahoitusvelat 487,7 487,7

Lyhytaikaiset korolliset rahoitusvelat 105,7 105,7

Rahoitusvarojen ja velkojen kdyvan arvon hierarkia 31.3.2025

Milj. e Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensi

Rahoitusvarat, jotka kirjataan kdypaan arvoon

Muut pitkaaikaiset sijoitukset 201,1 2011

Johdannaissaamiset 1,6 33,3 34,9

Rahoitusvelat, jotka kirjataan kdypaan arvoon

Johdannaisvelat 0,7 10,7 11,4

Rahoitusvarat, joita ei kirjata kdypaan arvoon

Rahavarat 171,3 171,3

Rahoitusvelat, joita ei kirjata kiypaan arvoon

Pitkaaikaiset korolliset rahoitusvelat 410,5 410,5
160,9 160,9

Lyhytaikaiset korolliset rahoitusvelat
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Johdannaiset 31.3.2026

Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Nimellis-
Milj. e arvo Kaypa arvo Kadypa arvo
Kaypaan
arvoon
Kaypaan muiden
arvoon laajan tu-
Kaypa tulosvai- loksen
Johdan- Johdan- arvo kuttei- erien
naisvarat naisvelat yhteensa sesti kautta
Koronvaihtosopimukset 100,0 2,7 2,7 2,7
Korkojohdannaiset yhteensa 100,0 2,7 2,7 2,7
Valuuttatermiinisopimukset 817,9 34 9,2 -5,9 0,1 -5,9
Valuuttaoptiosopimukset 85,9 0,2 0,2 -0,1 -0,1
Valuuttajohdannaiset yhteensa 903,8 3,5 9,5 -5,9 0,1 -6,0
Oljyjohdannaissopimukset 13,7 4,8 4,8 4,8
Maakaasujohdannaissopimukset 3,4 2,0 2,0 2,0
Hyodykejohdannaiset yhteensa 171 6,9 6,9 6,9
Johdannaiset yhteensa 1 020,9 10,4 12,1 -1,7 -2,6 0,9
Johdannaiset 31.3.2025
Nimellis-
Milj. e arvo Kaypa arvo Kaypa arvo
Kaypaan
arvoon
Kaypaan muiden
arvoon laajan tu-
Kaypa tulosvai- loksen
Johdan- Johdan- arvo kuttei- erien
naisvarat naisvelat yhteensa sesti kautta
Koronvaihtosopimukset 50,0 0,0 0,0 0,0
Korkojohdannaiset yhteensa 50,0 0,0 0,0 0,0
Valuuttatermiinisopimukset 1433,8 31,5 10,0 21,5 0,7 20,8
Valuuttaoptiosopimukset 499,8 1,8 0,8 1,0 1,0
Valuuttajohdannaiset yhteensa 1933,6 33,3 10,7 22,5 0,7 21,8
Oljyjohdannaissopimukset 19,6 0,6 0,6 0,0 0,0
Maakaasujohdannaissopimukset 4.3 1,1 0,1 1,0 0,4 0,6
Hyoddykejohdannaiset yhteensa 23,9 1,6 0,7 1,0 0,4 0,6
Johdannaiset yhteensa 2 007,5 34,9 11,4 23,5 1,1 22,4
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Osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2026

Liite 10 — Vastuut

Milj. e 31.3.2026 31.3.2025 31.12.2025
Annetut takaukset ja vastasitoumukset 5.1 0,7 5,0
Yhteensa 51 0,7 5,0

Aineettomien hyédykkeiden ja aineellisten kdyttéomaisuushyédykkeiden hankintaa koskevat si-
toumukset

Milj. e 31.3.2026 31.3.2025 31.12.2025
Maksut alle vuoden 0,9 0,9
Maksut myéhemmin 0,4 0,6
Yhteensa 1,3 1,5
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