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Johtavat brandit

erikoisosaamista vaativilla toimialoilla

B _ @ ESL Shipping

ha

ESL Shipping on kuivia irtolas-
teja kuljettava varustamo, joka
huolehtii asiakkaidensa tehok-
kaasta raaka-aineiden saannista
ympadri vuoden, vaikeissakin
olosuhteissa.

& LEIPURIN

Leipurin toimittaa elintarvike-
teollisuuden raaka-aineita ja
koneita. Se palvelee asiakkaitaan
tuotantoprosessin kaikissa vai-
heissa, aina tuotekehityksesta
toiminnan tehostamiseen.

c®

® TteLko

Telko on teollisuuden tarvit-
semien kemikaalien ja muovi-
raaka-aineiden asiantuntija. Sen
palvelut kattavat niin hankinnan,
jakelun, teknisen tuen kuin tuo-
tantoprosessien kehittdmisen.

KAUKO

MARKKINAT

Kaukomarkkinat on erikoistunut
energiatehokkuutta parantaviin
tuotteisiin ja palveluihin. Yritys
auttaa tehostamaan ja kehitta-
maan asiakkaidensa toimintaa.

ASIAKKAAT

Keskeisid asiakkaita ovat terdsteol-
lisuuden yritykset ja energiantuot-
tajat. Tarkeiden raaka-ainekulje-
tusten myota ESL Shipping on
olennainen osa asiakkaidensa
arvoketjua. Varustamo tarjoaa
myds merenkulkuun liittyvia pal-
veluita kuten lastinkasittelyd seka
merelld ettd satamissa.

Asiakkaita ovat leipomoteol-
lisuuden sekd meijeri-, liha- ja
valmisruokateollisuuden yritykset.
Leipurin toimittaa sekd omaan
tuotekehitykseen perustuvia Lei-
purin-tuotemerkin raaka-aineita
ettd tunnettujen kansainvdlisten
padmiesten raaka-aineita ja
koneita.

Asiakkaita ovat muoveissa muun
muassa pakkausteollisuus, sahko-
ja elektroniikkateollisuus seka
kuluttajatuotteiden muoviosia
valmistavat yritykset. Kemikaa-
leissa asiakkaita ovat maali-,
paino-, pakkaus- ja kemianteolli-
suuden yritykset. Telko toimittaa
tunnettujen kansainvalisten
paamiesten tuotteita.

Energiatuotteissa asiakkaita ovat
energialaitokset, rakennusliikkeet,
urakoitsijat, jakelijat, asunto-
osakeyhtiot seka jalleenmyyjat.
Yritys toimittaa myods prosessi-
teollisuuden tuotteita seka
ammattielektroniikkaa.

VAHVUUDET

Varustamon jadvahvisteiset ja itse-
purkavat alukset on suunniteltu
varta vasten Itdmeren vaativiin
olosuhteisiin. Riittavan suuri ja
keskendan vaihtokelpoinen
laivasto varmistaa asiakkaiden
joustavan ja luotettavan palvelun
seka tehokkaan operoinnin.

Leipurin on maailmanlaajuisesti
yksi harvoista seka raaka-aineita
ettd koneita toimittavista yrityk-
sistd. Kokonaispalveluun kuuluu
my®os asiakkaiden tuotekehityksen
auttaminen: osaamista voidaan
hyodyntaa esimerkiksi uusien
reseptien suunnittelussa ja tuo-
teominaisuuksien kehittdmisessa.

Telkolla on laaja tuotevalikoima
sekd vahvaa asiantuntemusta
asiakkaiden tuotantoproses-
seissa vaadittavista raaka-aineista.
Tehokas logistiikka koostuu maa-
ilmanlaajuisista hankinnoista seka
nopeat ja radtaloidyt toimitukset
varmistavista paikallisista varas-
toista.

Kaukomarkkinoiden toiminta
perustuu alan parhaiden val-
mistajien tuotteisiin sekd omien
asiantuntijoiden kykyyn ja haluun
parantaa asiakkaiden toimintaa
ja tehokkuutta. Yrityksen paa-
miessuhteet ovat pitkakestoisia
ja perustuvat vahvaan luottamuk-
seen.



Aspon liiketoiminta tapahtuu konsernin omistamissa neljassa tytaryhtiossa. Niilld kaikilla on hyvin keskeinen asema
vaativien business-to-business -asiakkaiden arvoketjuissa. Kunkin tavoitteena on olla toimialansa markkinajohtaja.
Se onnistuu rakentamalla kestavia, vahvaan osaamiseen ja kumppanuuteen perustuvia asiakassuhteita.
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@ Ruotsi 49 %

® Vendja 22 %

® Latvia 13 %

O Suomi 10 %
Viro 4 %

® Muut maat 2 %

® Suomi 44 %

@ Baltia 23 %

@ Vensja 24 %

O Muut maat 9 %

@® Suomi 29 %

® Venija 25 %

@ Skandinavia 13 %

O Ukraina 13 %
Baltia 10 %

® Muut maat 10 %

® Suomi 60 %
® Puola 11 %
@ Kaukoitd 29 %
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Tamd vuosikertomus on
toteutettu yhteistyossa
Aspon osakkeenomistajien
kanssa.

Seuraavilla sivuilla
konsernin johtoryhman
jasenet vastaavat
sijoittajilta saamiinsa
ajankohtaisiin
kysymyksiin.

Kiitos kaikille kysyjille!

Aspolla on toimintaa
14 maassa.
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Aspo omistaa ja kehittda alojensa vahvimpia yrityksia

Aspo on monialayhtio, joka omistaa ja kehittda alojensa vahvimpia yrityksia. Tytaryritykset ESL Shipping, Leipurin, Telko ja
Kaukomarkkinat toimivat omilla brandeillaan ja luovat arvoa asiakkailleen. Aspo vastaa puolestaan konsernina siita, etta
tytaryhtididen muodostama kokonaisuus on enemman kuin osiensa summa ja tuottaa arvoa Aspon osakkeenomistajille.

Aspo kehittaa lilketoimintojaan ja konsernirakennettaan pitkajanteisesti. Tyossa hyodynnetaan konsernin vahvaa taloudellista
ja aineetonta paaomaa. Aspo toimii Pohjois-Euroopassa ja idan kasvumarkkinoilla.
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Osuus Aspon liikevaihdosta
@ ESL Shipping 20 %
@ Leipurin 27 %
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** hallituksen ehdotus

Osuus Aspon liiketoimintojen liikevoitosta

@ ESL Shipping 40 %
@ Leipurin 22 %

@ Telko33%

O Kaukomarkkinat 5 %

Aspon taloudelliset tavoitteet

Liikevoittoprosentti on keskimaarin lahempana

kymmenta kuin viitta.

Sijoitetun ja oman padgoman tuotto on
keskimaarin yli 20 prosenttia.

Osinkona jaetaan keskimaarin
vahintaan puolet vuoden
tuloksesta.




Liikevaihto kasvoi
ZO / 3 %

Liikevoitto kasvoi

20,1




Vuonna 2011 Aspo kasvoi jalleen merkittavasti
ja paransi tulostaan selvasti. Jatkoimme siten
edellisvuosien kehitysta: olemme kasvu-uralla,
emmeka nde syitd, miksi emme voisi jatkossakin
kasvaa kannattavasti. Strategiamme on hyvd ja
olemme toteuttaneet sitd maaratietoisesti.

Viime vuosi oli melko dramaattinen, vaikka se
ei numeroissa nakynytkdan. Vuoteen lahdettiin
luottavaisena, mutta kevaalld maailmantalouden
epdvarmuus taas kasvoi. Nostimme nopeasti val-
miustasoamme ja olimme entistdkin tarkempia
esimerkiksi ostoissa ja asiakkaiden luotottami-
sessa. Uudistimme myds johtamismallimme
ja korostimme strategioiden toimeenpanon
nopeutta ja tehokkuutta. Jatkuvasta epdvarmuu-
desta huolimatta vuoden jalkipuolisko oli hyva.
Se luo uskoa myds tulevaisuuteen.

Vaikka maailmantalous heilahtelee,
katsomme aina samalla yli suhdanteiden ja
kehitdmme toimintaa pitkdjanteisesti. Viime
vuonna perustimme jélleen uusia toimipisteita
idan kasvumarkkinoille, teimme asemaamme
vahvistavan yrityskaupan, vastaanotimme
varustamolle uuden aluksen sekd varmistimme
tulevaisuuden kasvumahdollisuudet onnistu-
neella osakeannilla.

Kaikki liiketoiminnat investoivat kasvuun
ESL Shippingin vuosi oli vaihteleva ja sen

tulos oli tyydyttava. Alkuvuoden pakkaset ja
poikkeuksellisen kovat myrskyt vaikeuttivat
varustamon operointia ja heikensivat sen
kannattavuutta. Lisdksi varustamo on toiminut
valiaikaisesti pienemmalla aluskannalla ja
kuljetuksiin on jouduttu kdyttamaan vuokra-
kalustoa. Loppuvuotta rasittivat vield uuden
aluksen vastaanottoon ja varusteluun liittyneet
kustannukset.

Kuluneena vuonna luotiin perustaa ESL
Shippingin tulevien vuosien kasvulle. Terdsteolli-
suuden asiakkaiden kanssa solmittiin merkittavia
jatkosopimuksia, mikd mahdollistaa toiminnan
pitkdjanteisen kehittdmisen. Uudistimme
proomukalustomme ja vuoden 2012 alkupuo-
lella vastaanotimme ensimmadisen kahdesta
supramax-aluksesta. Varustamolla on nyt
loistava tilaisuus sekd nostaa markkinaosuuttaan
ettd etsid uusia asiakassegmentteja. Uudella
kalustolla on my&s kyettava tulevina vuosina
parempaan kannattavuuteen.

Tatd kirjoitettaessa tasavallan presidentti
on juuri vahvistanut pitkdan vireilld olleen
tonnistoverolain. Pa&tos on Aspolle suotuisa: se

Toimitusjohtajan katsaus

heijastuu tulokseemme ja eritoten se luo pohjaa
varustamomme toiminnan pitkdjanteiselle
kehittdmiselle.

Leipurin kehittyi vahvasti ja lunasti liikevoiton
selvalld parannuksella sille asetettuja lupauksia.
Uusien toimipisteiden maaratietoinen perusta-
minen Vendjdlle sekd uusien asiakassegmenttien
kuten supermarketien paistopisteiden ja niiden
koneistamisen kehittdminen Suomessa toivat
tulosta.

Vuoden 2011 lopulla Leipurin vahvisti
koneosaamistaan ostamalla alan merkittavan
toimijan Vulganuksen. Leipurin on nyt entista
paremmissa asemissa myds iddn kasvavilla kone-
markkinoilla. Viime vuosi oli yksiselitteisen hyva:
tehdyt investoinnit nakyivat kasvuna, kannatta-
vuutena ja entistd parempana kilpailukykyna.

Telko karsi liiketoiminnoistamme eniten maa-
ilmantalouden epdvarmuudesta. Raaka-aineiden

hinnat laskivat ja paikoin niiden kysynta heikkeni.

Samalla vuosi osoitti, ettd Telko kykenee teke-
madan tulosta my6s hintojen laskiessa tasaisesti.
Tassa auttaa entista ketterampi organisaatio seka
johtamisen tukena oleva uusi toiminnanohjaus-
jarjestelma.

Operatiivisesti Telko kehitti toimintaansa,
mutta tuloksen osalta se pystyy vield paljon
parempaan. Seka Telko ettd Leipurin ovat entista
selvemmin palveluyrityksid, eivat tukkuliikkeita
tai jakelijoita. Siksi odotamme niiltd jatkossa
myds parempaa liikevoittoprosenttia.

Kaukomarkkinat laittoi viime vuonna
askelmerkkinsa kohdalleen. Yrityksessa on nyt
selked suunta, uudenlaista avointa ajattelua
ja innostunut ote tekemiseen. Tama lupaa
hyvaa, silld vanhastaan yrityksessa on jo paljon
asiantuntemusta.

Aspo on antanut Kaukomarkkinoille
tavoitteen kehittda Idhienergian ja energiate-
hokkuuden ympérille keskittyvia liiketoimintoja.
Strategia on valmis, Idhivuodet ovat inves-
tointien ja rakentamisen aikaa. Yritykselld on
erinomaiset mahdollisuudet kehittda uutta,
silld sen perinteiset liiketoiminnat ovat hyvdssa
kunnossa. Kaukomarkkinat aikoo esimerkiksi
selvittdd, miten se voi hyddyntdd Aspon vahvaa
Vendjé-osaamista sekd muiden liketoimintojen
kansainvalisia toimipisteita.

Maaratietoista etenemista

idan kotimarkkinoilla

Kulunut vuosi oli monilla liiketoiminnoillamme
eraanlainen valivuosi — silti konsernin tulos oli

hyva. Tama kertoo Aspossa olevasta potentiaa-
lista. Meilld on mahdollisuus kasvattaa kaikkien
tytdryhtididemme liikevaihtoa ja tulosta.

Jatkamme madratietoista etenemistdmme
iddn kasvumarkkinoilla. Olemme alusta asti
rakentaneet toimintojamme paikallisesta
nakokulmasta ja paikallisella henkiléstolld. Me
emme tee vientikauppaa vaan meilld on 14
kotimarkkinaa. Tassé on iso asenteellinen ero,
mika nakyy myos menestyksessamme.

Kasvumarkkinoilla eteneminen on suhteel-
lisen padomakevytta. Vaikka Leipurin toimii
Vendjdlld jo kymmenessa ja Telko seitsemdssa
kaupungissa, olemme silti hyddyntaneet vasta
pienen osan kasvumarkkinoiden mahdollisuuk-
sista.

Konsernin voimakkain kasvu tulee olemaan
iddssa. Viime vuosien tulosparantajiin kuuluu
my®&s Suomi, liséksi olemme kehittdneet
Skandinavian toimintojamme. Maailmankauppa
tarjoaa paljon muitakin kiinnostavia markkinoita.

Viime vuosina Asposta on rakennettu oikea
monialayhti®: Leipurin ja Telko ovat kasvaneet
tuloksen tekijoina ESL Shippingin rinnalle.
Monialaisuus tuo meille seka vakautta etta vau-
rautta. Samalla haemme monialaisuudestamme
entistd enemman synergioita. Tama on yksi
syksylld uudistamamme konsernin johtoryhman
tehtdvista.

Kulunut vuosi osoitti, ettd Aspolla on erittain
sitoutuneita ja yrityksen tulevaisuudesta
kiinnostuneita omistajia. Kevdan osakeanti
ylimerkittiin ja saimme padomia tulevan
kasvumme rahoittamiseksi. Suuri kiitos kaikille
osakkeenomistajillemme!

Vaikka toimintaympadristossa on epd-
varmuutta, suhtaudumme tulevaisuuteen
luottavaisena. Siitd kiitos kuuluu henkildstol-
lemme, asiakkaillemme ja muille sidosryhmille.
Meilld on erinomainen ja sitoutunut henkildsto,
joka on omistautunut asiakkaidemme nykyisten
ja tulevien haasteiden ratkaisemiseen. Se on
padomaa, jolla menestymme kaikilla markkinoilla
ja kaikissa olosuhteissa.

Helsingissa 27.2.2012

Aki Ojanen
toimitusjohtaja






Liiketoimintoja ja konserni-
rakennetta kehittamassa

Konsernin johtoryhméaan kuuluvat
toimitusjohtaja Aki Ojanen,
talousjohtaja Arto Meitsalo,
rahoitusjohtaja Harri Seppala seka
Aspon tytaryritysten toimitusjohtajat.
Aspon johtohenkilot vastaavat
sijoittajilta tulleisiin kysymyksiin.

Aki Ojanen

toimitusjohtaja

A\

Miten monialayhtiota

voi johtaa tehokkaasti?

Aki Ojanen: Strategiansa mukaisesti Aspo
omistaa ja johtaa liiketoimintoja sekd vastaa
konsernirakenteen kehittdmisesta. Uusi johto-
ryhmamme on rakennettu ndistd lahtokoh-
dista. Liiketoimintojen toimitusjohtajat ovat
nyt johtoryhman jasenind konsernin suurten
kysymysten ddrelld muodostamassa yhteista
nakemysta ja yhteisia ratkaisumalleja. Tama
lisdd toimeenpanon nopeutta ja tehokkuutta.
Harri Seppala: Kaikki johtoryhman jésenet
ovat myos Aspon osakkeenomistajia. Heilld on
vahva halu kehittda koko konsernin toimintaa.
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talousjohtaja

Arto Meitsalo

Konsernijohdon Q&A

Montako liiketoimintaa Aspoon voi
kuulua - oletteko kenties ostamassa

tai myymassa yrityksia?

Ojanen: Kaksi yritysta ei oikein vield ole
monialayhtié — kolme sen sijaan jo on. Talld
hetkelld meilld on hyvin mielenkiintoinen
kokonaisuus. Kaikilla neljdlla tytaryritykselld on
hyvét mahdollisuudet kasvattaa toimintaansa
merkittavasti.

Seppala: Konsernirakenteen pitkdjanteinen
kehittdminen on kirjattu Aspon strategiaan.
Nykyinen johtamisrakenteemme mahdollistaa
isommankin kokonaisuuden kehittdmisen.
Saamme kylla tarvittaessa pddomia ja kyvyk-
kaitd ihmisia hyvien ideoiden toteuttamiseen.

Mika ohjaa konsernirakenteen
kehitystd, millaista kokonaisuutta
tavoittelette?

Ojanen: Viitisen vuotta sitten Aspo alkoi
aktiivisesti etsid uutta vahasyklisempaa
toimialaa. Teimme vuonna 2008 suuren
yrityskaupan, rakensimme nykymuotoisen
Leipurin-konsernin ja veimme sen voimalli-
sesti itdmarkkinoille. Meilld on nyt tavoittele-
mamme tasapainoinen portfolio, jossa on
hajautettu sekd kassavirtoja ettd maantieteel-
listd riskid. Monialaisuus tuo meille vakautta
—ilman, ettd meidan taytyisi tinkia kasvusta.
Arto Meitsalo: Olemme muuttaneet
konsernirakenteemme sellaiseksi kuin vuonna
2008 lupasimme. Aiemmin meitd arvioitiin
kdytanndssa varustamona — nyt kokonaisuu-
den arvo ndhdaan aivan eri tavalla.

Ojanen: Meilld pitdd myds aina olla joku litke-
toiminta, joka on kehityksensa alkuvaiheessa.
Kaukomarkkinat on juuri tassa tilanteessa

ja toimii hyvin mielenkiintoisella kasvualalla
|dhienergiassa.



Onko yrityskaupoilla ja
konsernirakenteen kehittamisella
onnistuttu luomaan arvoa?

Ojanen: Vuoden 2008 yrityskauppa on tasta
hyva esimerkki, siind oli aikanaan myds omat
riskinsd. Myimme ostamastamme kokonaisuu-
desta meille sopimattomia yksikéitd, mika pie-
nensi laskennallista kauppasummaa. Kaupasta
meille jdivat valtaosa Telkoa, Kaukomarkkinat
sekd Leipurin. Nyt pelkka Leipurin on jo
tuloksensa ja elintarviketoimialan yleisten
kertoimien perusteella arvokkaampi kuin koko
laskennallinen kauppasumma. Lisdksi Telkon
liikevoitto on yli kahdeksan miljoonaa euroa
kun sen edeltdja Aspossa teki parhaimmillaan
voittoa noin kolme miljoonaa euroa. Lisaksi
kaupan jdlkeen vahensimme hallinnon kuluja
vuositasolla yli nelja miljoonaa euroa. Mikaan
yrityskauppa ei itsessddn tuo arvoa: olen-
naista on se, miten onnistumme jalostamaan
ostettuja toimintoja.

Seppala: Meilld on hyva strategia, jota on
toteutettu tehokkaasti. Se nakyy tulok-
sessamme, osingonjaossamme ja Aspon
markkina-arvossa. Ne kaikki kertovat, etta
olemme onnistuneet luomaan paljon
lisdarvoa.

Milloin Kaukomarkkinoiden uusi
strategia nakyy sen luvuissa?

Ojanen: Kaukomarkkinat muuttaa painopis-
tettddn lahienergian jarjestelmaratkaisujen
toimittajaksi. Vuonna 2012 ndemme jo uusia
tuoteratkaisuja ja palveluita, mutta tulokseen
uusi strategia heijastuu vasta lahivuosina.
Ensiksi meidan on investoitava, menestys
tulee vasta tdmdn rakennustyon jélkeen.
Vuoden 2012 aikana Kaukomarkkinat saa
aspolaiseen tapaan myods uuden, ulkopuoli-
sista asiantuntijoista kootun hallituksen.

Mika on energian osuus laajemmin
Aspon toiminnassa?

Meitsalo: Energia on Aspolle aina mielenkiin-
toisessa roolissa: hyddymme alan trendeista

olematta itse energiayhtio. ESL Shippingilla
on vahva rooli energiahiilen kuljetuksissa ja
paljon mahdollisuuksia biopolttoaineiden
kuljetuksissa. Kaukomarkkinat taas hyotyy
yleisestd energiatehokkuutta korostavasta
trendistd.

Eiko toiminta Vendjalla ja muualla
iddssa sisalla suuria riskeja?

Miten varaudutte riskeihin?

Meitsalo: Idan kasvumarkkinoilla erityisesti
pienemmissa maissa on omat riskinsa. Niissa
on usein kehittyméaton pankkijarjestelmd,
korot ovat korkealla ja valuuttojen arvo voi
heilahdella kymmenia prosentteja. Liséksi
poliittinen epdvarmuus heijastuu yleensa
makrotalouteen kuten valuuttoihin ja
tulleihin.

Seppala: Riskipitoisissa maissa olemme eden-
neet pienin askelin ja kasvaneet orgaanisesti.
Toimintamme vaatii suhteellisen véhan paa-
omia ja se on hyvin hajautettua. Riski ja tuotot
kulkevat tassakin kdsi kddessa: itdmarkkinat
ovat tarjonneet meille erinomaista kasvua ja
kannattavuutta.

Ojanen: Kasvumarkkinoilla tarvitaan pitka-
janteisyytta. Kun Ukrainassa oli talouskriisi
vuonna 2008 ja valuutta devalvoitui, Telko teki
sielld tappiota. Meilld oli maassa osaavaa ja
innostunutta henkilokuntaa emmeka lopet-
taneet toimintojamme. Maan talous kaantyi
kasvuun ja vuonna 2011 Ukrainan Telko oli
yksi konsernin parhaista yksikoista.

Onko Venijilla vaikea toimia,
esimerkiksi lakien ja saadosten osalta?
Ojanen: Vaikka Vendja on eldnyt markkina-
taloudessa vasta 20 vuotta, sen lainsaddantd
on kehittynyt ja yritysverotus on kilpailu-
kykyiselld tasolla. Maan WTO-jdsenyyden
myota toimintatavat tulevat entistd yhden-
mukaisemmiksi. Tietysti sielld menestyminen
vaatii vahvaa paikallista osaamista — aivan
kuten milld tahansa muullakin markkinalla.



Ojanen: Kasvumarkkinoilla yksi vahvuu-
temme on paikallisen henkilokunnan
sitoutuminen. Meilld ei ole lasikattoja,
painvastoin. Tavoitteemme on, ettd jokaisessa
maassa eri liiketoiminnoilla on paikallinen
johto. Esimerkiksi Telkon Vendjén tytaryhtion
johdossa ovat samat ihmiset, jotka ovat olleet
rakentamassa yritysta sen alkuajoista asti.

He ovat olleet luottamuksen arvoisia ja he
myos tuntevat aitoa ylpeytta yrityksestaan.

Oletteko aikeissa laajentua

muille kasvumarkkinoille,

kuten Etela-Amerikkaan?

Ojanen: Emme. Se on strateginen valinta.
Kasvumme on itdmarkkinoilla ja esimerkiksi
Kiinassa. Sieltd meilld on jo osaamista ja
saamme toiminnoistamme synergiaa — mark-
kinoilla on edelleen huikea kasvupotentiaali.
Hankintoja toki teemme maailmanlaajuisesti.

Mika on Suomen merkitys
toiminnallenne?

Ojanen: Hyvin keskeinen. Kotimarkkinoilla on
kova kilpailu ja taalla parjiddminen on edellytys
ulkomailla menestymiselle. Suomessa on
myds hyva kehittda uusia palveluita, ennen
kuin niitd Idhdetdan viemaan isommille
markkinoille.

Aspolla on paljon velkaa.

Uskaltaako teihin sijoittaa?

Ojanen: Hyvaksymme korkeamman vel-
kaantuneisuuden, koska se on edullinen tapa
kasvaa. Saamme padomat tuottamaan hyvin,
joten ndin alhaisella korkotasolla on toisaalta
viisasta, ettei yhtiota pddomiteta liikaa.
Seppala: Monialaisuus antaa useita mahdolli-
suuksia generoida kassavirtaa. Liiketoiminnat
tekevat hyvaa tulosta, lisdksi Aspo on aiemmin
onnistuneesti vapauttanut kassavirtaa ja
padomia esimerkiksi myymalla liiketoimintoja
tai varustamon laivoja. Meilld on myos kas-
volliset ja sitoutuneet omistajat, mikd nahtiin
esimerkiksi kevdan 2011 osakeannissa.

Jarjestitte osakeannin vaikka

jaoitte osinkoa. Miksi?

Seppala: Annissa oli kyse Aspon kasvun ja
investointien rahoittamisesta — halusimme
antaa tuon tarkedn asian jokaisen omistajan
itsensd paatettavaksi. Jos emme olisi maksa-
neet osinkoa, olisimme tehneet paatoksen
omistajien puolesta.

Mika on tonnistoveron vaikutus
konsernin veroasteelle?

Meitsalo: Sen odotetaan laskevan. ESL
Shippingin toiminnasta tulee Idhes verotonta
— konserni hydtyy siitd sen mukaan miten
ESL Shipping ja muut kotimaiset tytaryhtiot
tekevat voittoa. Konsernin veroaste voi siten
vaihdella eri vuosina. Konsernin veroas-
tetta alentaa siirtyminen tuloverotuksesta
tonnistoverotukseen, mutta konserni hydtyy
tonnistoverotuksesta myos laskennallisen
verovelan purkautuessa.

Minkalaisia kovenantteja liittyy
Aspolle myonnettyihin lainoihin?
Seppala: Kovenantti on luottosopimusehto:
jos sitéd rikotaan, rahoitus kallistuu ja sitd on
vaikeampi saada. Rahoitussopimuksiimme
sisdltyy omavaraisuusasteeseen seka
kayttokatteen ja nettovelkojen suhteeseen
perustuvia kovenantteja. Mikdan naista

ei ole ollut vaarassa rikkoutua — se vaatisi
merkittdvaa kannattavuuden heikkenemistd ja
velkaantumisen kasvua.

Mika on Aspon lainojen
jalleenrahoitusriski vuonna 2012?
Seppala: Sitd ei ole. Vuonna 2012 ej erdanny
yhtdan merkittavaa rahoitussopimusta.

Oletteko varautuneet

euroalueen hajoamiseen?

Meitsalo: Emme varsinaisesti. Aspo ostaa
aika paljon euroissa ja myy yli kymmenessa
eri valuutassa. Tilinpaatoksessa keskeinen
valuutta on rupla, liséksi laivainvestoinnit teh-

Konsernijohdon Q&A [,

daan dollareissa. Kaikki merkittévat valuutta-

virrat kuitenkin suojataan. Euron hajoaminen
toisi lisdd valuuttapareja ja byrokratiaa — ja
tietysti se vaikuttaisi kielteisesti maailman-
talouteen.

Onko mahdollista, etta sijoittajat
paasisivat osallistumaan yhtion
paatoksentekoon esimerkiksi
neuvoa-antavana elimena?

Ojanen: Yhtidkokous palvelee tata tarkoitusta
— kokouksissa on perinteisesti ollut vilkasta
keskustelua. Samoin tapaamme omistajia

eri sijoittajatapahtumissa. Meihin voi myds
huoletta ottaa yhteyttd, keskustelemme
mielelldmme myds yksityissijoittajien kanssa.

Onko Aspon omistajissa ja
heidan sitoutumisessaan yhtioon
tapahtunut muutoksia?

Seppala: Aspolla on paljon merkittavia
yksityisid pitkdaikaisia omistajia. Heiddn
sitoutumisensa yhtion kehittdmiseen on
konkretisoitunut esimerkiksi osakeanneissa.
Olemme aito porssiyhtio, jolla on koko

ajan laajempi omistajakunta ja tyytyvaisia
omistajia - eri listauksissa esimerkiksi
historiallinen osinkotuottomme on

ollut yksi porssin parhaista.
Ojanen: Osa pitkdaikaisista osak-
keenomistajistamme on siirtanyt
omistuksensa hallintarekisteriin,
eivatkd he siten ndy osakkeen-
omistajien listalla. Tama tapa

voi pddomaverotuksen
muuttumisen myota

jatkossa vield yleistyd,
joten omistajalistan

muutokset eivat siten
kerro koko totuutta.
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B ESL Shippingin alukset tunnistaa
savupiipun liikemerkista.

ESL Shipping on kuivia
irtolasteja kuljettava
varustamo, joka huolehtii
asiakkaidensa tehokkaasta
raaka-aineiden saannista
ympari vuoden,
vaikeissakin olosuhteissa.



Tarkeiden
raaka-aineiden
kuljettaja

Yleista

ESL Shipping on Itdmeren alueella toimiva kuivia irtolasteja kuljettava
varustamo, joka huolehtii erityisesti teollisuuden raaka-aineiden
saannista. Tarkeiden raaka-ainekuljetusten myota ESL Shipping on
olennainen osa asiakkaidensa logistista ketjua.

Tyypilliset asiakassuhteet ovat pitkid ja perustuvat vahvaan
luottamukseen. Varustamotoiminta alkoi vuonna 1949.

ESL Shippingin itsepurkavat alukset on suunniteltu nimenomaan
[tdmeren vaativiin olosuhteisiin. Jddvahvisteiset ja suhteellisen
pienisyvayksiset alukset padsevat tdydessa lastissa turvallisesti myds
matalakulkuisiin satamiin. Ohjailupotkurit ja omat nosturit véhentavat
riippuvuutta satamien lastaus- ja purkulaitteista sekd hinaajapalve-
luista. Nain satamakaynnit sujuvat nopeasti ja kustannustehokkaasti.

ESL Shippingin laivastoon kuului vuoden 2011 lopussa kaikkiaan
16 alusyksikkod, joiden kantavuus oli yhteensd noin 210 000 tonnia.
Niistd 12 oli varustamon omia, kaksi aikarahdattua, yksi vuokrattu
ja yksi osin omistettu. Ensimmadinen uusista supramax-aluksista
vastaanotettiin vuoden 2012 tammikuussa.

Alukset on esitelty tarkemmin internetissa osoitteessa
www.eslshipping.com. ESL Shipping tarjoaa my®s merenkulkuun
liittyvid palveluita, esimerkiksi lastinkdsittelyd sekd merella ettd
satamissa.

Varustamo on liittynyt tonnistoverojdrjestelmadan, jota sovelletaan
tilikauden 2011 alusta.

Asema arvoketjussa

ESL Shipping kuljettaa teollisuuden tuotannossaan tarvitsemia
raaka-aineita. Esimerkiksi terdsteollisuudessa asiakasyritykset eivat
pida suuria raaka-ainevarastoja; oikea-aikaisilla ja luotettavilla
raaka-ainekuljetuksilla on niille merkittava rooli. ESL Shipping on siten
tdrkedssa asemassa asiakkaidensa arvoketjussa.

ESL Shippingin keskeiset asiakkuudet perustuvat monivuotisiin
sopimuksiin. Vuoden 2011 aikana solmittiin uudet jatkosopimukset
merikuljetuksista sekd Rautaruukin ettd SSAB:n kanssa. Pitkdaikaiset
sopimukset mahdollistavat toiminnan kehittdmisen, ja lisaksi ne
tarjoavat varustamolle mahdollisuuden laivaston uudistamiseen.

ESL Shipping
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Lastausmaarat maittain

@ Ruotsi 49 %

® Vendja 22 %

@ Latvia 13 %

O Suomi 10 %
Viro 4 %

@ Muut maat 2 %

Kuljetukset tuoteryhmittdin

@ Rautamalmi, -pelletti 35 %
® Energiahiili 32 %
@ Koksaantuva kivihiili 13 %
O Kalkkikivi 12 %

Muut 8 %
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Aspo vuosikertomus 2011

Tehokas liikennointi parantaa kannattavuutta

ESL Shippingin kannattavuuden ytimessa on alusten
tehokas operointi. Tehokasta lilkkennointia tukevat
varustamon monivuotiset kuljetussopimukset.
Terasteollisuuden pitkat kuljetussopimukset
muodostavat liilkenndinnin perustan. Terdksen teossa
tarvitaan rautamalmin ja -pellettien ohella koksaan-
tuvaa kivihiilta ja kalkkikivea. Naiden lastien ymparille
ESL Shipping on rakentanut tehokkaan pohjoismaisen
liikenndintikuvion. Alus voi esimerkiksi vieda malmia
Luulajasta SSAB:n terastehtaalle Tukholman eteldpuo-
lella sijaitsevaan Oxel6sundiin. Sieltd se voi ajaa lyhyen
siirtymdn Gotlantiin ja ottaa sielta kalkkikivilastin
Rautaruukin Raahen tehtaalle. Nain pitkat matkat

ajetaan aina tdydessa lastissa, mika palvelee asiakkaita
ja tehostaa varustamon kannattavuutta.

ESL Shippingin kapasiteetti kasvaa vuoden 2012
aikana yli 50 prosentilla, kun molemmat uudet 56 000
dwt:n supramax-alukset aloittavat liikenndinnin. Aluk-
set ovat keskenaan vaihtokelpoisia, mikda mahdollistaa
entista joustavamman ja tehokkaamman operoinnin.
Samalla se parantaa entisestdan kuljetusvarmuutta.

Toimitusvarmuus myos kaikkein vaativimmissa olo-
suhteissa on ESL Shippingin keskeisia kilpailutekijoita.
Terdsteollisuudessa tama korostuu, silla asiakkaiden
varastot ovat suhteellisen pienia.




Strategia

ESL Shippingin strategiana on huolehtia
energia-alan ja teollisuuden tehokkaasta
raaka-aineiden saannista ympdri vuoden
vaikeissakin olosuhteissa. Naille kuljetuksille
on tunnusomaista toimitusvarmuus, tdsmal-
lisyys ja suurta luottamusta edellyttava tiivis
kumppanuus.

Asiakkaiden joustava ja luotettava palvelu
edellyttda riittdvan suurta ja keskendan vaihto-
kelpoista laivastoa. Vaihtokelpoisuus auttaa
my®ds operoimaan laivastoa tehokkaammin,
mika parantaa varustamon kannattavuutta.

[tdmeri on muuhun maailmaan verrattuna
suhteellisen vakaa markkina-alue: raaka-ainei-
den tarve vaihtelee hallitummin ja asiakassuh-
teet ovat pitkdjanteisempid. Valtamerirahtien
muutokset heijastuvat alueelle viiveelld ja
pienempinad. Laivojen polttoaineen hinnan
vaikutukset huomioidaan pitkdaikaisten
sopimusten ehdoissa. Muissa sopimuksissa
hintariskiltd suojaudutaan tarvittaessa
futuurimarkkinoilla. Suojauksista johtuen
polttoaineiden hinnan ja valuuttakurssien
muutoksilla ei ole merkittdvaa vaikutusta
yrityksen tulokseen.

Varustamo omistaa itse valtaosan
aluksistaan. Se on kustannustehokasta ja
antaa vapauksia toiminnan jarjestelemiseen:
esimerkiksi vakavassa lamassa se mahdollistaa
laivojen makuuttamisen, mikd saastaa kustan-
nuksia. ESL Shipping on myds hyddyntanyt
niin sanottuja bareboat-sopimuksia, jolloin
varustamo on vuokrannut aluksen madrdajaksi
kdyttoonsd. Tama jarjestely ei rasita tasetta
eika siita kerry pddomakuluja. ESL Shipping
hyddyntaa joustavasti eri omistusmuotoja.
Kaikissa tapauksissa varustamo vastaa aina itse
laivojen operoinnista.

Asiakkaat ja lisdarvo

Varustamon pédasiakkaita ovat terds-, energia-
sekd kemianteollisuus. Terdsteollisuudelle
toimitetaan erityisesti rautamalmia ja —pellet-
tejd, koksaantuvaa kivihiilta seka kalkkikived.

Energiantuottajille toimitetaan energiahiilta.
Kemianteollisuudelle toimitetaan ilmeniittia ja
kalkkikivea.

ESL Shippingin kuljettamista tuotteista
energiahiili on se, jonka maara voi vaihdella
eniten. Sen kysyntdan vaikuttavat esimerkiksi
energiaintensiivisen teollisuuden aktiivisuus ja
talven lampatila.

Varustamon kilpailuetuna on joustava ja
tehokas toiminta, jonka mahdollistavat osaava
henkil®std, vuosien kuluessa syventyneet
asiakassuhteet, hyvad maine seka riittavan
suuri ja eri aluskokoja késittdva moderni
laivasto. Aikarahdattuja laivoja lukuun
ottamatta alukset purjehtivat Suomen lipun
alla. Varustamon osuus Suomen lipun alla
purjehtivan kauppalaivaston kantavuudesta
on 17 prosenttia.

ESL Shipping [N

M Varustamon alukset on varustettu
omilla nostureilla, mika vahentaa
riippuvuutta satamien lastaus- ja
purkulaitteista.
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Kapasiteetin kasvu
avaa uusia markkinoita

"Uudet alukset on
radtdldity Itameren
vaativiin olosuhteisiin.

Ne tuovat varustamolle
ainutlaatuista kilpailuetua.”

B ESL Shipping huolehtii asiakkai-
densa tehokkaasta raaka-aineiden
saannista.

Varustamo on juuri hankkinut uusia suuria
aluksia ja yleinen talouskehitys on epa-
varmaa. Oliko investointipaatos oikea?
Myimme muutamia vuosia sitten aluk-
sistamme Arkadian ja Kontulan hyvaan
markkinatilanteeseen, samoin ostimme
uudet laivamme kilpailukykyiselld hinnalla.
Laivainvestoinneissa puhutaan 20-30 vuoden
aikajanteestd, niissa talouden lyhyen aikavalin
syklit eivat ole merkittavia. Markkina voi olla
hetken vaikeakin, mutta katsomme hyvin
valoisasti tulevaisuuteen.

On my&s muistettava, etta tilaamamme
alukset ovat ainutlaatuisia — sellaisia ei ole
markkinoilla esimerkiksi aikarahdattavaksi.
Kaksi 56 000 dwt:n supramaxia ovat koko-
luokassaan maailman ainoat jadvahvistetut
kuivarahtialukset. Ne on raataloity varta
vasten Itdmeren vaativiin olosuhteisiin ja siksi
ne tuovat meille ainutlaatuista kilpailuetua.

Miksi investoitte juuri
taman kokoluokan laivoihin?
Ne auttavat palvelemaan nykyisia asiakkaita
entistd paremmin ja entistd tehokkaammin.
Samalla kapasiteetin kasvu antaa meille
mahdollisuuden laajentaa uusille markkinoille.
Voimme nyt aktiivisesti hakea uusia asiakkuuk-
sia ja ehkd myds uusia lastiryhmia.
Varustamolla on aiemminkin ollut isoja
laivoja: uusien laivojen my6ta tarjontamme
palaa viime vuosikymmenen puolivdlin
tasolle. Samoin isot alukset mahdollistavat
meille operoinnin myds Itdmeren ulkopuolella
— tdmakin on varustamolle entuudestaan
tuttua.

Olette arvioineet, ettd Itameren
kuivarahtimarkkinat kasvavat yli 40
prosentilla vuoteen 2030 mennessa.
Mihin tuo kasvu perustuu?
Baltic Transport Outlookin arvion mukaan
markkina kasvaa nykyisestd noin 180 miljoo-
nasta tonnista yli 250 miljoonaan tonniin. Ver-
tailun vuoksi ESL Shippingin kuljetusvolyymi
oli vuonna 2011 noin 13 miljoonaa tonnia.
Kasvun suurin moottori on Vendja ja sielta
vietdvat raaka-aineet — erityisesti hiili. Alueella
ovat kasvussa my6s lannoitteiden seka
kaivannaisteollisuuden kuljetukset. Jatkossa
myds kuivien biopolttoaineiden kuljetukset
saanevat merkittdvan roolin. Biopolttoaineista
pelletille on juuri avattu ensimmaéinen teolli-
suusporssi. Ruotsi ja Tanska ovat toistaiseksi
pellettien suurimmat kdyttajat, tuotantoa on
ympari [tdmeren aluetta, esimerkiksi Viipurin
lahelld.

Jos energiayhtiot luopuvat hiilen
kaytosta, mita se merkitsee

varustamon toiminnalle?

Jos hiilen merikuljetukset korvataan esimer-
kiksi pelleteilld, kuljetettavat maara nousevat
selvasti. Biopolttoaineiden energiateho on
alhaisempi kuin hiilen, joten niitd tarvitaan
voimalaitoksissa suurempi maard. Varustamon
alukset soveltuvat erinomaisesti myds kuivien
biopolttoaineiden kuljetukseen. Meilld on
hyva asema energiayhtididen kumppanina,
riippumatta siitd mitd polttoainetta he
voimaloissaan kdyttavat.

Lisaksi esimerkiksi Saksan paatos luopua
ydinvoimasta tarkoittaa, ettd hiilivoimaloita
rakennetaan lisdd. Maassa on panostettu
paljon hiilidioksidin talteenottokokeiluihin,
joilla pyritdan hallitsemaan hiilivoimaloiden
paddstoja. Saksa hakee aktiivisesti ratkaisuja,
joilla hiilenkayttéa voi lisdta ilman ymparisto-
haittoja.



Mitka tekijat vaikuttavat energia-
teollisuuden kuljetuksiin?

Energiahiilen kuljetuksiin vaikuttaa moni asia
niin energian kysynndssa kuin tarjonnassa.
Esimerkiksi mika on teollisuuden energian-
kulutus, ovatko talvet kylmia vai leutoja ja
mika on energian hinta, vesivoimavarantojen
maard, muiden voimalaitosten tilanne ja
padstooikeuksien hinta. Muuttujia on paljon,
ja siksi energiahiilen kuljetusmadrat myds
vaihtelevat vuosittain.

Terasteollisuus on suuri asiakkaanne.
Missa maarin ESL Shippingin kysyntaa
voi arvioida asiakkaidenne tiedottamista
tuotannon muutoksista?

Heiddn tuotantonsa vaikuttaa suoraan raaka-
ainekuljetuksiin. Jos terdstehtaalla on yksi
masuuni pois kdytosts, se ei tarvitse samassa
maadrin raaka-aineitakaan. Ja kun tuotantoa
lisatadn, myos kuljetukset kasvavat.

Miten uskotte rahtitason kehittyvan?
[tdmeri on historiallisesti ollut oma markki-
nansa. Se tarkoittaa sitd, ettd maailmanmark-
kinoiden rahtitaso heijastuu tdnne viiveelld ja
muutokset eivat ole niin rajuja. Vuonna 2011
rahtitaso oli alhaisempi kuin 2010. Rahdit
ovat vuoden 2012 alussa suhteellisen alhaalla
— on vaikea uskoa, ettd ne tdsta vield paljon
laskisivat.

Mitka ovat uuden tonnistoverojarjestel-
man vaikutukset varustamon toiminnalle?
Suomalaisten varustamojen toimintaedelly-
tykset on vihdoin saatu samalle viivalle kuin
kilpailijamaissa. Jarjestelma tuo toimintaan
vakautta ja pitkdjanteisyyttd, mikd helpottaa
esimerkiksi laivainvestointien suunnittelua.
Yleisemmalla tasolla pdatos kasvattaa
suomalaisen tonniston osuutta maamme
tuonti- ja vientikuljetuksista ja parantaa siten
myds huoltovarmuutta.

Miten EU:n rikkidirektiivi

vaikuttaa toimintaanne?

Rikkidirektiivissa ei ole toiminnan kannalta
suurta dramatiikkaa, se vaikuttaa kaikkiin
EU-alueella toimiviin varustamoihin samalla
tavoin. Kdytdnnossa vaihdamme vaharikkisiin
polttoaineisiin tai hankimme aluksiin rikkipe-
surit tai muuta tekniikkaa. Seuraamme direktii-
vin kehitystd ja katsomme, mika on kunkin
aluksemme osalta jarkevin toimintamalli.

Miten laivojen polttoaineen hinnan
muutokset vaikuttavat tulokseen?
Muutoksilla ei ole merkittévaa vaikutusta.
Pitkdaikaisissa kuljetussopimuksissa on
polttoaineklausuuli, jossa on maaritelty tietty
polttoaineen verrokkihinta. Jos polttoaine-

Markus Karjalainen

toimitusjohtaja
ESL Shipping

ESL Shipping [EE!

kustannukset ovat tdta suuremmat, rahdin-

antaja maksaa meille erotuksen. Jos pienem-
mat, me maksamme heille.

Osavuosikatsauksissa todetaan usein,
etta operointi on onnistunut hyvin.

Mita se tarkoittaa?

Operointi onnistuu hyvin, kun laivat ajavat
mahdollisimman paljon lastissa. Operoinnissa
haetaan sellaisia reittiyhdistelmid, joilla
minimoidaan tyhjind ajettavat reitit. Seuraa-
van lastin tulee olla mahdollisimman lyhyen
siirtyman takana. Tama korostuu erityisesti
alueilla, joissa etdisyydet satamavaihtoehto-
jen valilla ovat pidempid. Suomenlahdella

likenndimamme satamat ovat lahelld toisiaan:
haemme esimerkiksi hiiltd Vendjalta ja
tuomme sitd Helsinkiin.
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Raaka-aineet ja
koneet yhdistava
palvelukonsepti

Yleista

Leipurin toimittaa elintarviketeollisuuden raaka-aineita ja koneita.

Se palvelee asiakkaitaan tuotantoprosessin kaikissa vaiheissa, aina

tuotekehityksestd tuotannon ja muun toiminnan tehostamiseen.
Leipurin-konsernilla on toimintaa Suomessa, Vendjalla, Valko-

Vendjalla, Kazakstanissa, Puolassa, Ukrainassa, Virossa, Latviassa ja

Liettuassa. Vendjalla on toimipisteet ja varastot Pietarissa, Moskovassa,

Tseljabinskissa, Jekaterinburgissa, Ufassa, Kazanissa, Novosibirskissa,

Grasnojarskissa, Rostovissa ja Nizni Novgorodissa.

Asema arvoketjussa

Leipurin on arvoketjussa raaka-ainevalmistajien ja elintarviketeolli-
suuden vdlissa. Yritys toimittaa leipomoille ja muulle elintarvike-
teollisuudelle eri raaka-ainevalmistajien merkkituotteita sekd omaan
tuotekehitykseen ja resepteihin perustuvia Leipurin-tuotemerkilla
markkinoitavia raaka-aineita.

Raaka-aineissa tuotevalikoimaan kuuluu seka volyymituotteita
ettd teknisid tuotteita. Volyymituotteita ovat esimerkiksi jauhot ja ras-
vat. Volyymituotteet avaavat ovia uusiin asiakkuuksiin ja isot volyymit
auttavat tehostamaan logistiikkaa. Teknisid tuotteita ovat esimerkiksi
entsyymipohjaiset leivdn paranteet, jotka antavat leivdlle ulkondkdd,
kokoa ja rakennetta. Tekniset tuotteet vaativat erikoisosaamista ja
tuovat koko arvoketjulle enemman lisdarvoa.

Leipurin toimittaa koneita ja kokonaisia valmistuslinjoja leipomo-
teollisuuden tuotantoprosessin kaikkiin vaiheisiin, aina taikinanteosta
tuotteiden pakkaamiseen. Koneet ovat sekd omaa valmistusta etta
merkittdvien kansainvalisten pddmiesten tuotteita. Leipomoasiak-
kaiden lisdksi koneita toimitetaan myds liha- ja einesteollisuuden
asiakkaille.

Strategia

Leipurin-konsernin keskeinen kilpailutekija on kokonaispalvelu:
Leipurin on maailmanlaajuisesti yksi harvoista sekd raaka-aineita
ettd koneita leipomoteollisuudelle toimittavista yrityksista. Koko
tuotantoketjuun liittyva osaaminen antaa yritykselle ainutlaatuisen
ja tarkan kokonaiskuvan elintarvikealan markkinoiden kehityksesta.

Leipurin
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Liikevaihdon jakauma

@ Leipomoteollisuus 71 %
@ Elintarviketeollisuus 15 %
@ Koneet 14 %

Liikevaihdon maantieteellinen jakauma

@ Suomi 44 %

® Baltia23 %

@ Vendja 24 %

O Muut maat 9 %
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B Espoon koeleipomossa
tuotekehitysta tekevat
leipurimestarit Hannu
Ahonen jaThomas
Silfverberg.

Leipurin-konsernin resepteihin, raaka-aineisiin ja
koneisiin liittyva tietotaito konkretisoituu konsernin eri
markkina-alueilla sijaitsevissa 11 koeleipomossa.

Vendjan nelja koeleipomoa sijaitsevat valtiollisissa
elintarvikeyliopistoissa, samoin Ukrainan koeleipomo.
Ratkaisu hyddyttaa molempia osapuolia. Yliopistot
saavat koneet ja leivanteon uusia kansainvalisia tren-
dejd, Leipurin saa tilat ja yhteyden alan tutkimukseen,
opettajiin ja opiskelijoihin — maan leipomoalan tuleviin
vaikuttajiin.

Koeleipomoilla on kolme tehtavaa. Ensiksi niissa
tehddan yhdessa asiakkaiden kanssa tuotekehitysta,
suunnitellaan uusia resepteja ja testataan niita kay-
tanndssa. Koeleipomossa suunnitellaan proaktiivisesti
uusia ratkaisuja seka ratkotaan asiakkaiden tuotekehi-
tyshaasteita. Koeleipomossa on esimerkiksi suunniteltu
karppausleipd, jonka raaka-aineina kdytetdan enemman
proteiineja ja vdhemman jauhoja.

Koeleipomot ratkovat asiakkaiden haasteita

Toiseksi koeleipomoissa koulutetaan yhtion
myyntihenkilokuntaa, jotta heilla on mahdollisimman
hyva tuotetuntemus ja valmius selvittaa asiakkaiden
ongelmia. Kolmanneksi ne vastaavat yrityksen omien
raaka-aineiden tuotetestauksista. Esimerkiksi loppu-
tuotteiden maku, rakenne, sdilyvyys, kasiteltavyys,
siivutettavuus ja pakattavuus testataan tarkoin, ennen
kuin lopulliset tiedot raaka-aineiden valmistamiseksi
lahtevat valmistajille.

Koeleipomoissa jarjestetdan myos eri valmistajien
kone-esittelyja. Espoon koeleipomoon asennetaan
kevaalla 2012 taydellinen myymalaleipomolinja, joita
kaytetadan hypermarketien leipdosastojen paistopis-
teissa.

Suomen koeleipomossa tydskentelevilla leipuri- ja
kondiittorimestareilla on taustaa seka artesaanileipo-
moista etta suurista teollisista leipomoista. Koeleipomot
palvelevatkin kaikkia asiakassegmentteja.




Na&in Leipurin pystyy parhaiten parantamaan
asiakkaittensa kilpailukykya ja ratkomaan
heiddn erilaisia haasteitaan.

Yritys voi esimerkiksi parantaa asiakkai-

densa kustannustehokkuutta ja auttaa kaupan

valikoimiin pdasya. Maailmanlaajuiset ostot ja

tehokas logistiikka auttavat pitdmaan asiakkai-

den raaka-ainekustannukset kilpailukykyiselld
tasolla. Asiantuntemuksellaan Leipurin voi
auttaa asiakkaitaan tekemaan entistd mielen-
kiintoisempia ja kuluttajia innostavia tuotteita.

Leipurin haluaa olla asiakkailleen johtava
paikallinen tavarantoimittaja ja asiantuntija.
Padmiehille Leipurin haluaa olla halutuin
yhteistydkumppani.

Asiakkaat ja lisdarvo

Leipurin-konsernin asiakkaita ovat leipomo-
teollisuuden sekd meijeri-, liha- ja valmis-
ruokateollisuuden yritykset. Asiakkaille
toimitetaan raaka-aineita, koneita ja laitteita
sekd valmistukseen ja tuotekehitykseen
liittyvadd osaamista.

Leipurin-konsernin liikevaihdosta noin 71
prosenttia on leipomoteollisuuden raaka-
aineita, 15 prosenttia muun elintarviketeolli-
suuden raaka-aineita ja 14 prosenttia koneita.

Raaka-aineissa kilpailuetuna on ensiluok-
kainen asiakaspalvelu: asiakkaille tarjotaan
mahdollisimman laadukkaat, turvalliset ja kil-
pailukykyiset tuotteet, kattava tuotevalikoima,
alan johtavat pddmiehet seké luotettava ja
kustannustehokas logistiikka.

Leipomoteollisuudelle toimitetaan
kaikkia leipomoiden tarvitsemia raaka-aineita,
valmisteita, pakasteita ja tarvikkeita. Muulle
elintarviketeollisuudelle toimitetaan raaka-
aineiden lisdksi maku- ja rakenneaineita.
Leipomoiden ja muun elintarviketeollisuuden
raaka-aineilla on myos keskindista synergiaa.
Esimerkiksi monet valmisruoat perustuvat lei-
pomiseen, samoin leipomot ovat laajentaneet
tuotevalikoimiaan esimerkiksi maustettuihin
kuivaleipiin.

Leipurin WY

Koneita ja laitteita toimitetaan leipo-
moteollisuuden tuotantoprosessin kaikkiin
vaiheisiin. Yritys toimittaa myos kokonaisia
valmistuslinjoja ja paistopisteitd sekd muussa
elintarviketeollisuudessa tarvittavia koneita ja
laitteita. Pddmiehet ovat alan tunnetuimpia
laitevalmistajia. Lisdksi Leipurin suunnittelee
ja valmistaa erikoiskoneita sekd jaghdytys-,
pakastus- ja nostatusprosesseissa kdytettavia
spiraalijarjestelmid. Niiden vahvuuksia ovat
luotettavuus, energiataloudellisuus ja korkea
hygieniataso. Omien koneiden tuotekehitys
tapahtuu usein tiiviissa yhteistydssa asiakkai-
den kanssa.

Olennainen osa Leipurin-konsernin
palvelua on myos asiantunteva neuvonta,
tuotekehitys ja asiakaskoulutus. Asiakkaiden
kilpailukykyd parannetaan seka uusilla
resepteilld, raaka-aineilla ja koneilla ettd laa-
jemmin tuotantoon ja logistiikkaan liittyvilla
innovaatioilla. Leipomoalalla tdma tietotaito
konkretisoituu konsernin eri markkina-alueilla
sijaitsevissa 11 koeleipomossa, joissa tehdaan
esimerkiksi uusien tuotteiden koeleivontoja.

M Tekniset raaka-aineet antavat
leivonnaisille ulkondkoa, kokoa ja
rakennetta.
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Kokonaisvaltainen palvelu tuo
kilpailuetua niin idassa kuin lannessa

"Vendjdlla on jo neljd
yliopistojen yhteydessa
sijaitsevaa koeleipomoa.
Ne rakentavat samalla
asiantuntijakuvaamme.”

Mika on Vendjan markkinoiden
kilpailutilanne ja miten toimintanne
eroaa kilpailijoistanne?
Vendjalla ovat kaikki merkittavat kilpailijat. Me
erotumme tasta joukosta kokonaisvaltaisella
konseptillamme. Vendjalld ei kdytdnndssa ole
muita toimijoita, joilla on ndin vahva asema
sekd raaka-aineissa ettd koneissa.

Meilld on laaja erikoistuotteiden valikoima
ja korkeasti koulutettu henkildkunta. Tydn-

Matti Vaananen

toimitusjohtaja
Leipurin

tekijoitd on jo lahes sata ja heistd suurin osa
on asiakaspalvelutehtdvissa: konsultoimassa
ja kehittamassa asiakkaiden toimintaa ja
myymassa uusia ideoita ja ratkaisuja.

Kilpailijoilla ei my&skaan ole vastaavan-
laajuista koeleipomoverkostoa. Meilld on
Vendjalla nykyisin jo neljd koeleipomoa, jotka
kaikki sijaitsevat yliopistojen yhteydessa. Tama
vahvistaa edelleen asiantuntijakuvaamme.

Vendjéllda myds suomalaisuus on etu.
Suomalainen leipdosaaminen liitetdan vah-
vasti terveellisyyteen. Ruisleivan lisaksi myds
kaura- ja ohrapohjaiset tuotteet kiinnostavat
kuluttajia.

Paljonko teilld on Venéjalla asiakkaita?
Vendjalld on noin 10 000 leipomoyritystd,
joista kohderyhmaamme kuuluvia teollista
sarjatuotantoa harjoittavia leipomoita on
noin 1 500. Rekistereissamme on noin 1 000
asiakasta, eli meilld on kontakti merkittavaan
osaan teollisista valmistajista. Lisaksi hyper-
marketien myymaldleipomot ovat kasvava
asiakasryhma. Pddhuomiomme on maan
miljoonakaupungeissa, joissa ldnsimaisen
leivan kulutus on kovimmassa kasvussa.

Leivan kulutus on Suomessa laskenut

ja leipomoilla on ollut vaikeuksia.

Miten se heijastuu teihin, tuleeko liike-
toimintanne Suomessa vahenemaan?

Ei vdhene, mutta kasvu tulee olemaan
rajallista. Leipomokentdn voi jakaa kolmeen
osaan: Suomessa on kaksi valtakunnallista
toimijaa, parikymmenta keskisuurta leipomoa
seka noin 500 paikallista artesaanileipomoa.
Kaikki ovat meille merkittavia asiakkaita,
toimitamme niille sekéa teknisid raaka-aineita
ettd koneita. Keskisuuret menestyvat



erikoistumalla, pienleipomot ovat kasvaneet
|&hiruokatrendin ansiosta. Tietotaidollemme
on kysyntad, mikd nakyy jatkuvana maltillisena
kasvuna. Voimakkain kasvu tulee kuitenkin
idan markkinoilta.

Miten karppaustrendi eli hiilihydraattien
maaran rajoittaminen nakyy
toiminnassanne?
Karppaus on ollut yksi syy leivan kulutuksen
laskuun. Leipomoteollisuus on vastannut
tdhdn haasteeseen rivakasti, karppausleipia
tuli markkinoille nopeasti ja me olemme
olleet niiden kehittdmisessa tiiviisti mukana.
Seurasimme karppaustrendin voi-
mistumista ja etsimme padmiehiltdmme
vahahiilihydraattisia raaka-aineita. Teimme
tuotekehitystd yhdessa asiakkaittemme ja
padmiestemme kanssa ja testasimme eri
reseptejd koeleipomossamme. Olemme vah-
vasti mukana vahahiilihydraattisissa leivissa
Suomessa, Baltiassa ja Vendjalla.
Mielenkiintoista on se, ettd karppaus ei ole
nakynyt kahvileivén ja konditoriatuotteiden
myynnissa. Pdinvastoin, niiden myynti on
ollut nousussa. Ehka se kertoo myds siitd, etta
erilaisia trendeja tulee ja menee.

Milla muilla trendeilla on

vaikutusta toimintaanne?
Karppaustuotteiden lisdksi kysyntda on

niin sanotuille Clean Label -tuotteille, joissa
on mahdollisimman vahdn e-numeroita.
Tama on globaali, kaikkiin elintarvikkeisiin
liittyva trendi. Meilld on hyva tuotevalikoima
vastaamaan tatd kysyntaa.

Luomutuotteiden kysyntd on myods
kasvussa ja leivat on yksi luomun suurimmista
tuoteryhmistd. Samoin terveysvaikutteiset
leivat ovat kasvussa, niissa korostuvat kuitu-
pohjaiset raaka-aineet kuten ruis ja kaura.

Take-away-kulttuuri on myos merkittava
trendi. Tdmd on myds segmentti, jossa
leipomo- ja valmisruokateollisuudella on
paljon yhteisid rajapintoja. Monet valmisruoat,

kuten pizzat ja erilaiset piirakat, tehdaan lei-
pomalla. Lisaksi myymaldleipomoiden madra
jatkaa kasvuaan: ne ovat meille merkittavia
asiakkaita.

Miten Leipurin reagoi erilaisiin trendeihin?
Voittajia ovat ne, jotka pystyvét vastaamaan
eri trendeihin nopeasti. Se edellyttda vahvaa
erikoisosaamista, joka on toimintamallimme
ytimessd. Myymme nimenomaan osaamis-
tamme: raaka-aineiden, koneiden ja koko
leivénteon prosessin syvallistd tietotaitoa.

Jos Suomessa leipa maksaa

kaupassa euron, paljonko

siitd on teidan osuutenne?

Aiheesta ei ole tarkkoja laskelmia, mutta
keskimadrin osuutemme euron leivésta on
noin kymmenen senttid. Tuotekohtaiset erot
ovat suuria. Joissain lopputuotteissa olemme
leipomaoille raaka-aineiden kokonaisvaltainen
pddtoimittaja, joissain toimitamme yksittdisia
erikoistuotteita.

Mita viime vuoden vuosikertomuksessa
mainittu “tuotannollinen etabloituminen
Venajalle” kaytanndssa tarkoittaa?

Emme itse valmista emmeka tule jatkossakaan
valmistamaan mitddn raaka-aineita. Mutta

me haemme Vendjalta erilaisia tuotannollisia
kumppaneita. Ne valmistavat meidén kehit-
tamiemme reseptien mukaan raaka-aineita,
jotka me markkinoimme ja jakelemme omalla
Leipurin-brandilld. Osa kumppanuuksista voi
olla yhteisyrityksid. Olennaista on, ettd emme
toimi pelkkana tuontikauppiaana vaan etta
meilld on tarjottavana myds paikallisesti — ja
paikallisella kustannustasolla — valmistettuja
omia tuotteita.

Ette valmista raaka-aineita, mutta
vahvistitte juuri yrityskaupalla
koneiden valmistusta. Miksi?

Koneet ovat keskeinen osa palveluamme.
Koneissa oma valmistus — erityisesti tietyilla

Leipurin [BE

B Kuitupohjaisia raaka-aineita sisal-
tavien terveysvaikutteisten leipien
kysynta on kasvussa.

valitsemillamme osa-alueilla — on strateginen
vahvuus. Vulganus-kaupan myéta voimme nyt
tarjota asiakkaillemme entista kokonaisvaltai-
sempia ratkaisuja, joissa yhdistyvat raaka-
aineiden ja reseptien tuntemus seka leivan-
teossa tarvittava tekninen prosessi koneineen.
Kauppa avaa meille mahdollisuuden toimittaa
koneita my0s liha- ja einesteollisuudelle.

Yrityskauppa vahvistaa merkittavasti
asemaamme koneiden ja valmistuslinjojen
toimittajana Suomessa, Baltian maissa ja
Vendjalla. Liséksi kauppa avaa meille uusia
markkinoita Keski-Euroopassa.

Konekauppa on ollut syklistd, tuleeko
koko yrityksesta nyt syklisempi?
Konekauppa on toki syklisempad, mutta
entistd isompana olemme vahvempi toimija
myds heikompina aikoina. Meilld on koneissa
nyt levedmpaa osaamista sekd laajempi
maantieteellinen asema. Se antaa paljon uusia
mahdollisuuksia. Samalla tulemme integ-
roimaan kone- ja raaka-aineosaamista vield
tiiviimmin yhteen, palvelemaan asiakkaiden
tarpeita mahdollisimman kokonaisvaltaisesti.
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Telko on teollisuuden
tarvitsemien kemikaalien
ja muoviraaka-aineiden
asiantuntija. Sen palvelut
kattavat niin hankinnan,
jakelun, teknisen tuen
kuin tuotantoprosessien
kehittamisen.

B Kuluttajatuotteissa tarvitaan seka
tiukat saadokset tayttavia raaka-
aineita ettd vahvaa teknista asian-
tuntemusta.




Teollisuuden
raaka-aineiden
asiantuntemusta

Yleista
Telko toimii asiantuntevana linkkind muoviraaka-aineita ja teollisuus-
kemikaaleja valmistavien ja niita kdyttévien yritysten valilla.

Telkolla on toimintaa Suomessa, Ruotsissa, Tanskassa, Norjassa,
Virossa, Latviassa, Liettuassa, Vendjalld, Valko-Vendjalld, Kazakstanissa,
Ukrainassa, Puolassa ja Kiinassa. Tehokkaan logistiikan varmistami-
seksi Telkolla on jalostusterminaali Raumalla seka lukuisia paikallis-
varastoja eri toimintamaissa.

Pitkien asiakas- ja pddmiessuhteiden myétd Telkolla on vahvaa
erikoisosaamista asiakkaiden tuotantoprosesseissa vaadittavista
raaka-aineista. Laajan tuotevalikoiman ja monipuolisen asiakaskun-
nan ansiosta Telkolla on poikkeuksellisen kattava kuva markkinoista
ja niiden toimintaan vaikuttavista tekijoistd. Nain yritys pystyy
auttamaan asiakkaitaan heidan liiketoimintansa haasteissa ja
olemaan heille todellinen lisdarvoa tuova kumppani. Telkon laaja
asiakaspalvelu kattaa esimerkiksi teknisen tuen ja tuotantoprosessien
kehittdmisen.

Asema arvoketjussa

Telko toimii arvoketjussa raaka-ainevalmistajien ja raaka-aineita kayt-
tdvan teollisuuden valissa. Telkon rooli on monin paikoin vahvistunut,
kun raaka-ainevalmistajat ovat keskittyneet teolliseen tuotantoon ja
luopuneet omista alueellisista myynti- ja markkinointitoiminnoistaan.

Yrityksen keskeiset pddmiehet ovat tunnettuja muoviraaka-
aineiden ja kemikaalien valmistajia kuten ExxonMobil Chemical, BASF,
LyondellBasell, BP Castrol, EMS, Samsung, LG, Total Petrochemical,
AkzoNobel ja Lubrizol. Hankintatoimi on kansainvélista: Telkon
valikoimissa on eurooppalaisten valmistajien lisaksi paljon esimerkiksi
vendldisten, kiinalaisten, korealaisten ja intialaisten valmistajien raaka-
aineita. Telko etsii jatkuvasti myos uusia laadukkaita ja kilpailukykyisia
raaka-aineita valmistavia pdamiehia.

Muoveissa Telkon toimintamallilla palvellaan tehokkaasti seka
suurasiakkaita ettd pk-yrityksid. Muoviosia tekevat pienet ja keski-
suuret yritykset joutuvat reagoimaan omien asiakkaidensa toiveisiin
nopealla aikataululla, joten Telkon kaltainen joustava ja paikallinen
jakelija on niille valttdméaton. Telkon tekninen asiantuntemus taas
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Liikevaihdon jakauma

@ Muovit 57 %
@ Kemikaalit 43 %

Liikevaihdon maantieteellinen jakauma

@ Suomi 29 %

® Venija 25 %

@ Skandinavia 13 %

O Ukraina 13 %
Baltia 10 %

@ Muut maat 10 %
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Kumppani tuotantoon ja tuotekehitykseen

Telkon tekninen osaaminen konkretisoituu yrityksen
teknisen tiimin kansainvalisissa asiantuntijoissa. Yksi
heista on Heli Vesanto, jolla on pitkd kokemus muovi-
teollisuuden tuotekehitysprojekteista. Han valmistelee
my®os vaitoskirjaa aiheesta “polyesterikalvon mikrorei-
kiintyminen ruiskuvaluinsertissa” Ty6ta voi soveltaa
erityisesti pakkausteollisuuden tuotantoprosessien
kehittdmisessa.

Vesanto toimii kiintedssa yhteistydssa seka paamies-
ten ettd asiakkaiden kanssa. Tydssa on ymmarrettava
syvillisesti muoviraaka-aineiden eri ominaisuudet seka
se, mihin ja miten asiakkaat raaka-aineita kayttavat.

Tyypilliset asiakasprojektit keskittyvat uusien
tuotteiden suunnitteluun tai tuotteen ominaisuuksien
parantamiseen.

"Mitd varhaisemmassa vaiheessa padsemme mukaan
tuotesuunnitteluun, sita laajemmin asiakas voi hyo-
dyntaa materiaalituntemustamme ja sitd enemman

M Heli Vesanto toimii

kiintedssa yhteistyossa
seka paamiesten

asiakkaiden kanssa.

voimme vaikuttaa lopputuotteen toimivuuteen —
tuotteen tekniseen ja kaupalliseen menestykseen.”

"Kun asiakkaalla on uusi projekti, keskustelemme
padamiehen kanssa tuotantoon parhaiten sopivista
raaka-aineista. Kun materiaalit on paatetty, padmiehet
tekevat omat tuotantosuunnitelmansa antamiemme
aikataulujen ja materiaalitarpeiden perusteella.
Laajemmalla tasolla keskustelemme esimerkiksi uusista
teknologioista seka siitd, miten voimme osaltamme
edistda paamiestemme strategisia tavoitteita.”

Vesanto ja Telkon muut tekniset asiantuntijat
sparraavat myos yrityksen eri markkina-alueilla toimivia
myyjia.

"Kokoonnumme vuosittain omaan konferenssiimme,
jossa jaamme osaamistamme ja parhaita kdytantoja.
Paljon tietoa vaihtuu myds paivittdisissa tapaamisissa ja
yhteisilla asiakaskaynneilla. Laaja-alainen osaaminen on
meille todella suuri voimavara ja kilpailutekija.”



auttaa asiakkaita suunnittelemaan ja kehitta-
maan entista parempia ja kilpailukykyisempia
tuotteita.

Kemikaaleissa Telko toimii luotettavana
logistisena linkkina raaka-ainevalmistajien
ja kemikaalien loppukayttdjien valilla. Telko
luo lisdarvoa myds tekniselld osaamisella,
asiakaskohtaisella tuotteiden raataldinnilla
seka erilaisilla palveluilla, kuten asiakkaan
varastotilanteen etdseurannalla.

Strategia

Telkon strategiana on laajentua erityisesti
Vendjélla ja muilla idan kasvumarkkinoilla.
Nailla markkinoilla kansantalouden ja
vahittdismyynnin kasvut nakyvat suoraan
raaka-aineiden ja kemikaalien kysynndssa.

Kasvustrategiaa toteutetaan laajentamalla
toimintaa sekd maantieteellisesti ettd uusille
asiakassegmenteille. Esimerkiksi Vendgjalla on
toimintaa jo seitsemdssd miljoonakaupun-
gissa. Vuoden 2011 aikana Telko avasi uusia
toimipisteita Venajalld ja Kiinassa seka laajensi
toimintaansa Kazakstanissa ja Ukrainassa.
Skandinavian toiminnat organisoitiin
uudelleen.

Telkon tuote- ja pd@mieshallinnassa keski-
tytadn teknistd osaamista vaativiin tuotteisiin
kuten erikoiskemikaaleihin seké teknisiin
muoviraaka-aineisiin. Tekninen osaaminen on
Telkon selked kilpailuetu. Se nékyy raaka-
aineisiin ja asiakkaiden tuotantoprosesseihin
liittyvdna asiantuntemuksena. Lisdarvoa
luodaan myos tuotteiden asiakaskohtaisella
raataloinnilla sekd tuotteisiin liittyvilld palve-
luilla. Raataloityja tuotteita markkinoidaan
Telko-brandilla.

Asiakkaat ja lisaarvo

Muoveista Telko toimittaa sekd teknisid
muoveja ettd valtamuoveja. Asiakkaita ovat
muun muassa pakkaus-, rakennus- seka
sahko- ja elektroniikkateollisuuden yritykset ja
kuluttajatuotteita valmistavat muoviteollisuu-
den yritykset.

WV

Kemikaaleista toimitetaan teollisuuskemi-
kaaleja, erikoiskemikaaleja, autokemikaaleja ja
voiteluaineita. Asiakkaita ovat muun muassa
maali-, painovari-, pakkaus-, pesuaine-, kos-
metiikka-, rakennus- sekd kemianteollisuuden
yritykset. Telkon toiminta suuntautuu entista
enemman erikoiskemikaalien suuntaan. Myos
ympdristotuotteet ovat kasvava liiketoiminta.

Telkon asiakkaat saavat lisdarvoa yhtion
tuotevalikoimasta, osaamisesta ja logis-
titkasta. Mielenkiintoinen toiminta-alue
kasvavilla itdmarkkinoilla sekd vahva tekninen
asiantuntemus eri raaka-aineista ja niiden
soveltuvuudesta erilaisiin tuotantoproses-
seihin tekee Telkosta halutun kumppanin.
Tehokas logistiikka koostuu niin globaaleista
raaka-ainehankinnoista, paikallisista nopeat,
joustavat ja rdataloidyt toimitukset mahdol-
listavista varastoista seka kokonaisvaltaisesta
toimitusketjun hallinnasta.

Telko toimittaa pddmiestensa tuotteita;
omaa valmistusta ovat autokemikaalit
seka raataloidyt tuotteet. Lentokoneiden
jadnpoistoaineet valmistetaan padmiehen
sopimuksella.

B Maaliteollisuus on yksi Telkon

merkittavista asiakastoimialoista.
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Tekninen osaaminen

tuo kilpailuetua

"Teemme asiakkaidemme
kanssa tiivistd yhteistyota
tuotekehityksessad.

Se edistdd samalla
pddmiestemme
kilpailukykyad.”

Kalle Kettunen

toimitusjohtaja
Telko

Mihin Telkoa tarvitaan - miksi raaka-
ainevalmistajat eivat hoida jakelua itse?
Olemme raaka-ainevalmistajille vahva
paikallinen asiantuntija. Hoidamme kunkin
markkinan asiakassuhteet, ymmarramme
asiakkaidemme tuotannolliset haasteet ja
kehitdmme heidan osaamistaan. Jokainen toi-
mintamaa on meille kotimarkkina; paikallinen
logistiikkamme on hyvin tehokasta.

Teemme asiakkaidemme kanssa tiivista
yhteistyota esimerkiksi tuotekehityksessa.
Sen ansiosta pystymme kertomaan paamie-
hillemme, mitd ominaisuuksia heidan tulee
raaka-aineissaan kulloinkin kehittdd. Tama
toimintamalli edistaa niin asiakkaidemme,
padmiestemme kuin Telkon kilpailukykya.

Miten Telko erottautuu kilpailijoista?
Tarjoomallamme. Toimintamme perustuu tek-
niseen osaamiseen: autamme asiakkaitamme
kehittdmadn tuotteitaan ja palveluitaan. Meilla
on huippuammattilaisia, jotka ymmartavat
asiakkaan liiketoiminnan oleelliset kilpailu-
tekijat. Laaja tuotevalikoimamme on raataloity
kunkin toiminta-alueemme teollisuuden
tarpeisiin. Suuri kokomme mahdollistaa
tehokkaat globaalit hankinnat — mutta jokai-
sella markkinalla toimimme aina paikallisesti
ja ketterasti.

Miten tekninen osaamisenne
kaytannossa ilmenee?

Myyijillimme on erittdin paljon tuotetietoa.
Heidan tukenaan ovat tekniset asiantuntijat,
jotka kykenevét ratkomaan hyvin vaativia
ongelmia ja auttamaan asiakkaita esimerkiksi
uusien tuotteiden suunnittelussa.

Vuonna 2011 vahvistimme selvésti teknista
tiimidmme. Tekniset asiantuntijamme kdyvat
eri maissa olevien asiakkaiden luona selvitta-
massd raaka-aineisiin ja tuotantoprosesseihin
liittyvid ongelmia. Tama ty® kantaa hedelmaa
erityisesti asiakkaan aloittaessa uusia pro-
jekteja: he tietavat, ettd Telko on kumppani,
jonka osaaminen tuo heille selkeda lisdarvoa.
Tekninen osaamisemme auttaa sekd luomaan
ettd vahvistamaan liikesuhteita.



Raaka-aineiden hinnat ovat laskeneet.
Mita olette tehneet, ettei hintojen

lasku aiheuta varastotappioita?

Kevadlld 2011 hinnat olivat yhtd korkealla kuin
ennen vuoden 2008 rajua laskua. Aloitimme
tuolloin oman tehostetun kayttdpadomapro-
jektin: kiinnitimme jarjestelmallisesti huomiota
varastojen kiertonopeuteen ja varastotasojen
alentamiseen.

Hinnat ovat laskeneet hallitusti, ja
jarjestelmiemme ansiosta olemme toimineet
tuloksellisesti myds tdssa ymparistossa.
Olemme ostaneet raaka-aineita pienemmissa
erissd, jotta riskit ovat hallinnassa. Olennaista
on, etta asiakkaat voivat luottaa hintakilpailu-
kykyymme kaikissa tilanteissa.

Olemme myos kehittdneet tuotevalikoi-
maamme entistd enemman erikoistuotteiden
suuntaan. Niiden hintavaihtelut eivét ole niin
jyrkkia kuin volyymituotteiden.

Olette osavuosikatsauksessa sanoneet,
etta toimitusketjun hallintaa voi viela
tehostaa. Mita tuo tarkoittaa?

Kehitdmme esimerkiksi tuotehallintaa: koor-
dinoimme entistd paremmin, ettd myymme
eri markkina-alueilla mahdollisimman paljon
samoja tuotelaatuja. Olemme muodostaneet
toimitusketjua kehittavan organisaation,
johon kuuluu ostotoimintojen, logistiikan ja
asiakaspalvelun asiantuntijoita.

Tehokkaan hankintatoimen vipuvaikutus
on suuri. Jos ostoja voidaan tehostaa yhdelld
prosentilla, se parantaa tulosta lahes kahdella
miljoonalla eurolla.

Mika on Telkon

markkinaosuus Venajalla?

Suoraa markkinaosuutta on vaikea laskea,
mutta olemme kasvaneet Vendjalld koko ajan
nopeammin kuin maan bruttokansantuote.
Vuonna 2011 Vendjan, Ukrainan ja muiden
IVY-maiden osuus Telkon likevaihdosta
nousi 43 prosenttiin. Meilld on Vendjalla

ainutlaatuinen asema: paikalliset asiakkaat
arvostavat lansimaista toimintamalliamme ja
tietotaitoamme, paamiehia taas kiinnostaa
vahva paikallistuntemuksemme.

Vendjan terminaali-investoinnista

on puhuttu jo vuosien ajan.

Mika on sen tilanne?

Hankkeessa on runsaasti selvitettavia asioita.

Vendjalla maanhankinta, kaavoitus ja raken-

nusprojektit ovat tavallista haastavampia.

Meillad lisdhaastetta tuo se, ettd terminaalissa

varastoidaan ja jalostetaan kemiantuotteita.
Olemme edenneet asiassa ja tulevista

toimenpiteista on selked ndkemys. Tahtotilam-

me on vahva: haluamme Vendjalle oman

kemikaaliterminaalin.

Miten Telko aikoo pérjata Kiinassa?
Menimme Kiinaan hyvin selkeédlld konseptilla
eli palvelemaan tuttuja eurooppalaisia asiak-
kaitamme vaativissa teknisissd muoviraaka-
aineissa. Se on toiminut hyvin ja talld hetkelld
meilld on maassa hyvin lupaava asema.
Kiinan markkinoille etabloitumisessa kes-
keista oli myos maasta tehtdvien hankintojen
kehittaminen. Raaka-aineostomme Kiinasta
ovat vahvassa kasvussa, mikd on osaltaan
auttanut kehitystdmme myds muilla mark-
kina-alueilla. Maasta on tuotu raaka-aineita
erityisesti Vendjalle — Kiinahan on Vengjan
ylivoimaisesti suurin kauppakumppani.

Telko aikoo laajentua Tsekkiin

ja Slovakiaan. Miksi?

Olemme tarkkailleet markkinaa jo pidemman
aikaa. Maissa on paljon autoteollisuuden val-
mistusta. Monia ennen metallista tai kumista
valmistettuja autonosia korvataan muoviosilla.
Niiden valmistuksessa tarvittavat tekniset
muoviraaka-aineet ovat juuri osaamisemme
ytimessa.

B Telko raatéloi asiakkailleen toivo-
tun sdvyisia muoviraaka-aineita.

Rauman terminaali on yhtioitetty.

Onko se merkki siitd, etta terminaali

on myynnissa?

Rauma ei ole myynnissa. Me ndemme

siind paljon potentiaalia ja kehitdmme sen
toimintaa edelleen. Silld on tarked rooli palve-
luissamme kuten nestemdisten kemikaalien
varastoinnissa, sekoittamisessa ja logistiikassa.
Kéynnissa olevat investointimme mahdollista-
vat myds uusien asiakaskohtaisten tuotteiden
raataloinnin.

Muovituotteita ei mielleta ekologisiksi,
miten se vaikuttaa toimintaanne?
Valikoimiimme tulee jatkuvasti uusia innova-
tiivisia raaka-aineita. Esimerkiksi UPM:n kehit-
tama luonnonkuitukomposiitti on valmistettu
sellukuidusta ja puhtaista muovipolymee-
reistd. Kuidun osuus voi olla lopputuotteesta
riippuen jopa 60 prosenttia. Komposiittia voi
ruiskuvalaa ja kdyttda kuten tavallista muovia.
Tatd raaka-ainetta kaytettdessa tuotteen hiilija-
lanjalki on merkittavasti pienempi verrattuna
tavanomaisiin muoviraaka-aineisiin. Meilld on
valikoimassa myos maissitarkkelyspohjaisia ja
muita 6ljyvapaita muoviraaka-aineita.
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KAUKO

MARKKINAT

B Aurinkokerdimilla tuotettua energiaa
hyodynnetaan esimerkiksi kdyttoveden
lammittamiseen.

Kaukomarkkinat

on erikoistunut
energiatenokkuutta
parantaviin tuotteisiin ja
palveluihin. Yritys auttaa
tehostamaan ja kehittamaan
asiakkaidensa toimintaa.




Kaukomarkkinat

Energiatehokkuutta
parantavia tuotteita Cetont i

ja palveluita ) " O )

Yleista
Kaukomarkkinat on erikoistunut energiatehokkuutta parantaviin Liikevaihto M€ Liikevoitto M€

tuotteisiin ja palveluihin. Se tarjoaa myds prosessiteollisuuden tehok-
kuutta parantavia koneita ja ratkaisuja sekd ammattielektroniikkaa.
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Toiminta perustuu alan parhaiden valmistajien tuotteisiin sekd omien < s =
asiantuntijoiden kykyyn ja haluun parantaa asiakkaiden toimintaa ja 2 - a
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Kaukomarkkinat on perustettu vuonna 1947. Se on avannut
ensimmaisend suomalaisyrityksend toimiston Kiinaan ja aloittanut °
ensimmaisend myos japanilaisten tuotteiden maahantuonnin. bt )
Yritykselld on toimintaa Suomessa, Puolassa, Vendjallg, Kiinassa ja
Vietnamissa.
Kaukomarkkinoiden uutena toimitusjohtajana aloitti 8.8.2011 DI @ ey ° = © =y o =
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Asema arvoketjussa

Kaukomarkkinoiden kaltainen jérjestelmatoimittaja toimii laitevalmis-

tajien ja loppuasiakkaita palvelevien jakelijoiden tai urakoitsijoiden

valissa. Jarjestelmdtoimittajalla on ymmarrys loppuasiakkaan

tarpeista sekd asiantuntemusta koota tarpeisiin vastaavista tuotteista Liikevaihdon maantieteellinen jakauma
ja teknologisista ratkaisuista tarkoituksenmukainen kokonaisuus.

Jarjestelmatoimittajan rooli korostuu, kun markkinoilla on tarjolla

useita eri tuotteita ja teknologisia ratkaisuja. Tuotteiden ja tiedon run- @ Suomi 60 %
® Puola 11 %

saus luo kysyntaa hyvin suunnitelluille ja konseptoiduille kokonais-
Y5y Y J P @ Kaukoitd 29 %

ratkaisuille. Erityisesti ldhienergian tuotteissa on maailmalla runsaasti
tarjontaa; asiantuntemusta tarvitaan pohjoisiin oloihin ja suomalai-
seen rakentamiseen parhaiten soveltuvien laitteiden ja jarjestelmien
|8ytdmiseen ja toimivien kokonaisratkaisujen tuotteistamiseen.
Kaukomarkkinat luo lisdarvoa seka asiakkaille ettd paamiehille.
Jakelijoille yritys tarjoaa kilpailukykyisen tuotevalikoiman - he
vastaavat osaltaan tuotteiden valtakunnallisesta saatavuudesta
ja asiakaspalvelusta. Asentajat ja urakoitsijat voivat puolestaan
Kaukomarkkinoiden kumppanina kasvattaa omaa lilketoimintaansa.
Padmiehet taas saavat arvokasta palautetta eri laitteilta vaadittavista
ominaisuuksista ja yhteensopivuuksista.



Lahienergiaa pientaloille ja liikekiinteistaille

Energiatehokkuuden liséksi
kuluttajat arvostavat asumisen
mukavuutta. Jadhdytyksen yleisty-
minen on tasta hyva esimerkki.

Lahienergiaa voidaan hyddyntaa kaytannossa kaikissa
rakennuksissa. Kohteet voivat olla pientaloja tai liike-
kiinteistoja, uudisrakennuksia, saneerattavia kiinteistoja
tai talotehtaiden toimittamia tyyppitaloja.

Pisimmalla Kaukomarkkinoiden toimittamat jarjes-
telmat ovat pientaloissa. Jarjestelmat sisaltavat niin
eri energialahteita hyodyntavia hybridiratkaisuja kuin
vakioratkaisujakin.

Kokonaisvaltainen ratkaisu pientalon energiatehok-
kuuteen kattaa lammaontuotannon, ldammadnjaon seka
l[dmpohavididen minimoinnin. Limmadntuotanto voi
perustua esimerkiksi lampépumppuihin, aurinkokerai-
miin tai biopolttoainekattilaan. Limmonjako sisdltaa
puolestaan energiavaraajia ja esimerkiksi lattialam-
mityksen. Kaukomarkkinoiden tavoitteena on tarjota
asiakkaiden tarpeisiin sopivia kustannustehokkaita ja
joustavia kokonaisratkaisuja.

Kokonaisvaltaiset ratkaisut auttavat parantamaan

energiatehokkuutta. Esimerkiksi kayttdveden lammitys
vie 30-40 prosenttia kotitalouksien energiankulutuk-
sesta — aurinkoenergialla kdyttovetta voi Suomessa
lammittaa kokonaan tai osittain maaliskuusta loka-
kuuhun. Aurinkoenergian, ilma-vesilampdépumpun

ja energiavaraajan yhdistelmalla voidaan puolestaan
korvata kiinteiston 6ljykattila.

Energiatehokkuuden lisdksi uudet ratkaisut paranta-
vat asumisen mukavuutta — jadhdytyksen yleistyminen
on tasta konkreettinen esimerkki. Myds rakentamismaa-
rdyksistd johtuva eristyksen parantaminen aiheuttaa
tarvetta energiatehokkaaseen jadhdytykseen.

Laajempien kokonaisuuksien asennuksia tarjotaan
uuden Lahienergiaa-verkoston yrittdjien kautta. Se
tukee Kaukomarkkinoiden tavoitetta olla alan johtava
toimija, joka on esilla julkisuudessa niin yksittaisten
lahienergiaratkaisujen kuin koko toimialan puolesta-
puhujana.




Strategia

Kaukomarkkinoiden strategiana on toimia
ldhienergiaratkaisujen kokonaisvaltaisena
jarjestelmatoimittajana. Toimintaa suunnataan
entistd enemman eri asiakastarpeiden tunnis-
tamiseen ja ndihin sopivien kokonaisuuksien
radtaldimiseen. Tama edellyttad tuoteriip-
pumatonta ldhestymistd, mikd puolestaan
tarkoittaa riittdvan laajaa padmiesverkostoa.

Alansa tunnetuimmista valmistajista
koostuva padmiesverkosto on Kaukomarkki-
noiden keskeinen vahvuus. Pddmiessuhteet
perustuvat pitkdaikaiseen ja luottamuksel-
liseen yhteistydhon. Sen ansiosta yritys on
hyvin perilld markkinoille lahivuosina tulevista
tuotteista ja teknologisista ratkaisuista.

Kaukomarkkinat toimittaa kaikilla
liiketoiminta-alueillaan tuotteita ja palveluita,
jotka auttavat tehostamaan ja kehittdamaan
asiakkaan toimintaa. Asiakkaille tama
tarkoittaa erityisesti energiatehokkuutta, kus-
tannussddstojd, nopeampia ja tehokkaampia
tuotantoprosesseja seké kilpailuetua tuovia
ratkaisuja.

Kaukomarkkinoiden eri osaamisalueille
haetaan koko ajan synergioita. Osaamisalueet
yhdistyvat erityisesti kiinteistdtekniikassa: tule-
vaisuuden rakennuksissa energiatehokkuus,
turvallisuus ja erilaiset digitaalisen viestinnan
ratkaisut toimivat entistd saumattomammin
yhdessa.

Asiakkaat ja lisdarvo
Energiatehokkuutta parantavia jarjestelmia
toimitetaan niin pientaloihin, liikekiinteistoihin
kuin raskaalle teollisuudelle. Tuotteita ovat
esimerkiksi ilmaldmpdpumput, ilma-vesilam-
pdpumput, teollisen kokoluokan lampdpum-
put, energiansadstovalaistus, biolampokattilat,
aurinkokerdimet ja aurinkosahkoratkaisut.
Energiatuotteissa Kaukomarkkinoiden
kilpailuetuja ovat asiakastarpeiden ymmar-
rys, asiantunteva palvelu, alan johtavat
valmistajat ja heiddn osaamisensa sekd laaja
ratkaisuvalikoima. Asiakkaita ovat muun
muassa energialaitokset, prosessiteollisuuden

yritykset, rakennusliikkeet, urakoitsijat, jakelijat,
rauta- ja tukkukauppa, asunto-osakeyhtiot
sekd jalleenmyyjat.

Prosessiteollisuudelle toimitetaan alan
tunnetuimpien valmistajien koneita ja laitteita.
Kilpailuetuina ovat luotettavat tuotteet, vahva
asiantuntemus ja vuosikymmenten kokemus
asiakas- ja pddmiessuhteista. My6s tekninen
tuki seka varaosa- ja huoltopalvelut ovat
tarked osa toimintaa.

Ammattielektroniikkaa ovat esimerkiksi
televisiotuotantokdyttéon soveltuvat kamerat
ja ndytdt, langattomat ja kiintedt viestinta-
jarjestelmat, vaativaan ammattikdyttoon
tarkoitetut tietokoneet sekd valvontakamerat.
Asiakkaita ovat muun muassa julkiset
laitokset, palveluyritykset, operaattorit sekd
jalleenmyyjat.

Kaukomarkkinat 29

B Ammattielektroniikan tuotteita
ovat esimerkiksi vaativaan kayttoon
suunnitellut Panasonicin Toughbook-
tietokoneet.
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Lahienergiaratkaisujen

jarjestelmatoimittajaksi

"Menemme voimallisemmin Aspon paaomamarkkinapaivn
myds liikekiinteist6jen esityksessd kerrotte olevanne
| kniikk I lahienergian jarjestelmatoimittaja.
talotekniikkaan seka Mita se kaytannossa tarkoittaa?
aluetason kuten Jarjestelmatoimittaja raataloi eri valmistajien
asuin kortte“en laitteista asiakkaan tarpeisiin parhaiten sovel-

e . . tk . .h.n N tuvan kokonaisuuden. Se tarkoittaa muutosta
ENErgiaratkaisuinin. ajatteluumme. Emme pyri myymaan pelkkaa

yksittaista tuotetta tai tiettyd lahienergian
tuotantotapaa. Sen sijaan ldhestymme

Jukka Nieminen

toimitusjohtaja
Kaukomarkkinat [

asiakkaitamme heidan tarpeidensa kautta ja
rakennamme heille asiantuntemuksemme
pohjalta laajempia kokonaisuuksia, jotka
voivat koostua eri pddmiesten laitteista.
Haemme ndin astetta kokonaisvaltaisempia ja
pitkékestoisempia asiakkuuksia.

Mita jarjestelmatoimittajan
rooli teilta edellyttaa?
Laajemmissa projekteissa pdatoksentekoon
osallistuu useampia tahoja kuten arkkitehdit,
lvi-suunnittelijat, rakennuttajat seka loppu-
kayttajat. Projektimyynti on yksittdisten
tuotteiden myymistd vaativampaa, mutta
samalla palkitsevampaa. Se mahdollistaa
myos erilaisten palveluiden kuten esisuunnit-
telun tai koulutuspakettien tuotteistamisen.
Varsinkin talotekniikan suunnittelijat on
meille uusi kohderyhmd; heille tulemme tar-
joamaan suunnittelun ldhtdtietoja. Olemme
jo vahvistaneet organisaatiotamme alan
osaajilla, myds oma taustani on tamantyyppi-
sestd liiketoiminnasta. Uskomme vahvasti, etta
kaltaisellemme asiantuntevalle jarjestelma-
toimittajalle on paljon kysyntaa.

Miten paamiehenne suhtautuvat uuteen
toimintamalliinne? Eiko se murenna
heidén erityisasemaansa?
Jarjestelméatoimittajan rooli edellyttaa riip-
pumattomuutta ja siten useita eri sektorien
padmiehid. Tama ei ole padmiehille ongelma —
he ndkevat, ettd yritys joka ratkoo loppuasiak-
kaan ongelmia on menestyvampi kuin muut.
Samalla voimme antaa padmiehille arvokasta
palautetta siita, millaisia ominaisuuksia ja
yhteensopivuuksia heidan tuotteiltaan odote-
taan. Nain autamme pdamiehia kehittdmaan
tarjontaansa.

Lisdksi padmiehemme ajattelevat Idhiener-
giamarkkinan kehityksestd samoin kuin me.
Tieddmme padpiirteissaan millaisia tuotteita
heiltd on I3hivuosina tulossa, mika osaltaan
tukee uutta strategiaamme.



Olette puhuneet Lahienergiaa-
verkostosta. Mika tuo verkosto on?
Kaukomarkkinat on Suomen suurin ilmalam-
popumppujen toimittaja, niita on asennettu
joyli 100 000 laitetta. Meilld on kumppaneina
paljon aktiivisia ja kokeneita asentajia.
Lahienergiaa-verkoston avulla haluamme
tarjota heille laajemman tuotevalikoiman
jaisompia kokonaisuuksia. Verkosto on
yrittdjavetoinen, Kaukomarkkinat on taustalla
antamassa koulutusta ja markkinointitukea,
mutta emme osallistu urakointiin. Asiakkaille
verkoston liikkeet ovat tae osaamisesta,
laadusta ja luotettavuudesta.

Mitka trendit ovat
lahienergiastrategian taustalla?
Energian hinta tulee nousemaan, mika
lyhentdd energiatehokkuusinvestointien takai-
sinmaksuaikaa. Hinta on pddajuri, mutta lisaksi
moni asiakas on kiinnostunut ldhienergiasta,
koska kokee sen vastuulliseksi valinnaksi.
Energia-alan perinteistd tasapainoa
muuttavat monet tekijat. Kaukoldmmaon
tuotannossa hyddynnetdan biopolttoaineita,
kiinteistdjen jadhdytystarve on kasvussa ja
erilaisille hajautetuille ratkaisuille on yha
enemman kysyntda. Asiakkaat hakevat
vaihtoehtoisia ja toisistaan riippumattomia
energiaratkaisuja: he ovat jatkossakin kytkey-
tyneind sahkdverkkoon, mutta haluavat sen
rinnalla hyddyntad myds aurinkoenergiaa tai
maaldmpoa. Energian tuottaminen ndin
joustavasti edellyttda investointeja
tekniikkaan.

Millainen on energiaratkaisujenne
asiakaskunta?

Asiakaspotentiaali on suuri. Meilld on jo vahva
asema pientalojen ldhienergiaratkaisuissa.
Asiakkaina on my6s kunnallisia energialaitok-
sia, joille toimitetaan eritoten suuria, esimer-
kiksi jatevesien hukkaldmpda hyodyntavia
ldmpdpumppuija.

Molemmissa asiakassegmenteissa on
vield runsaasti mahdollisuuksia kasvuun.
Menemme voimallisemmin mukaan myds
liikekiinteistojen talotekniikkaan seka erilaisiin
aluetason kuten asuinkorttelien energiarat-
kaisuihin.

Uusi strategia keskittyy

lahienergiaan. Mika on muiden
lilketoiminta-alueiden tilanne?
Ammattielektroniikan tuotteet menestyivat
vuonna 2011 laajalla rintamalla. Olemme
vakiinnuttaneet asemamme kokonaisten
jarjestelmien toimittajana esimerkiksi kaupan
keskusliikkeille. Samalla erilaisten lisdarvo-
palveluiden kuten konsultoinnin osuus on
kasvanut.

Prosessiteollisuuden koneissa ja laitteissa
meilld oli paljon menestyksekkaitd projekteja
Kiinassa, Kaakkois-Aasiassa ja Puolassa. Uusien
pddmiesten tuotteet ovat kiinnostaneet
asiakkaitamme ja olemme entistd vahvemmin
mukana ymparisto- ja energiatehokkuutta
parantavassa liiketoiminnassa.

Molemmilla on vahva asema, mika nakyy
myds niiden tuloskunnossa.

Onko liiketoiminta-alueillanne
mitaan synergiaa?
Meilld on kolme bisnesaluetta, jotka ovat
aloittaneet marssin kohti yhteistd suuntaa.
Emme enéa ajattele organisaatiotamme
tuoteldhtoisesti vaan ennemmin osaamis-
alueiden ja asiakaskunnan kautta. Meilld on
ollut radiopuhelinten tai akkujen myyntia,
jatkossa pikemminkin langattoman viestinnan
tai energian varaamisen osaamista.
Tulevaisuuden taloteknisissa konsepteissa
ldmmityksen, jadhdytyksen, valaistuksen,
turvallisuuden ja viestinndn ohjaus on tar-
kedssa roolissa. Mietimme miten esimerkiksi
ldmmitysjarjestelmia ja muuta talotekniikkaa
voi ohjata keskitetysti. Kaukomarkkinat on
harvinaisessa asemassa, voimme tuoda

Kaukomarkkinat

B Kaukomarkkinat ja MAN Diesel &
Turbo kehittavat yhdessa asiakkaidensa
hoyryturbiinien ja kompressoreiden
energiatehokkuutta.

rakennuksiin ndyttotekniikkaa ja niiden avulla
luotavaa eldmyksellisyyttd. Eri toiminta-alueil-
lamme on ylldttavidkin synergioita. Tdma on
hyvin innostava tulevaisuuden kuva ja sisaltaa
paljon mahdollisuuksia.

Kaukomarkkinat meni ensimmaisena
suomalaisyrityksena Kiinaan. Onko tasta
historiasta hyotya tana paivana?
Henkilostolldmme on pitkd ymmarrys maan
tavoista ja meilld on hyvia asiakkuuksia. Lisaksi
Kiina on energiatehokkuuden suhteen hyvin
kiinnostava markkina. Kiinalaiset ovat havah-
tumassa teollisen toiminnan aiheuttamaan
energiankulutukseen ja ymparistokysymyksiin.
Kiinassa on toisaalta esimerkiksi tuulivoiman
ja aurinkosahkon johtavia yrityksid. Valtavat
sarjat mahdollistavat tuotteille hyvin kilpailu-
kykyiset hinnat. Lisaksi ensimmaiset kiinalais-
yritykset ovat juuri [dhddssa maailmalle omilla
tuotteillaan ja brandeillddn. Ndemme tdssa
paljon uusia mahdollisuuksia.
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Vastuullinen toiminta rakentaa
aineetonta paaomaa

Aspon arvosta suuri osa on aineetonta paa-
omaa. Sité kasvatetaan vastuullisella toimin-
nalla ja sen kehittamistd ohjaavat henkilésto-
ja ympadristopolitiikat. Henkildston toimintaa
ohjaavat lisdksi Aspon eettiset ohjeet.

Aspon likketoiminnat edustavat kauppaa
ja logistiikkaa. Ne edellyttavat laheista
asiakastyota ja asiakkaan liketoiminnan
ymmartamista. Siksi suuri osa Aspon arvosta
onkin aspolaisten osaamisessa sekd asiakas-
ja pddmiessuhteissa. Tdman aineettoman
padoman vaaliminen, kehittdminen ja
kasvattaminen on Aspon henkildstéjohtami-
sen keskeisia periaatteita. Arvoa muodostavat
rakennepddoma, inhimillinen padoma seka
suhdepddoma.

Rakennepddaoma pitda sisalldaan ne
rakenteet, jarjestelmat ja prosessit, joilla
varmistetaan, ettd tarked osaaminen ei ole
liian henkildsidonnaista vaan laajemmin koko
organisaation kdytossa.

Aspo on esimerkiksi investoinut voimak-
kaasti konsernin yhteisiin tietojdrjestelmiin,
joiden ansiosta tytaryritykset voivat kehittaa
asiakkuuksiaan ja tehostaa sisdisia prosesse-
jaan. Toiminnanohjausjarjestelma ja sen paalle
rakennettu asiakkuudenhallintajarjestelma
lisddvat avointa tiedonkulkua ja mahdollista-
vat asiakkaille merkityksellisten toimintojen
aiempaa systemaattisemman kehittamisen.

Rakennepddomaan kuuluu myds asioiden
mittaaminen: esimerkiksi eri toimialojen
asiakastyytyvaisyyttd mitataan saannollisesti.

Inhimillinen padoma pitas sisallaan
henkilostoon liittyvat asiat, esimerkiksi
henkiloston osaamisen ja sen kehittdmisen,
tyotyytyvaisyyden, virkistystoiminnan ja
palkitsemisen. Aspo pyrkii kaikin tavoin
edistdmaan tydntekijoidensd ammatillista
kehittymistd sekd luomaan kannustavaa
tydilmapiirid. Henkiloston tyytyvaisyyttd omiin
tehtaviinsa, johtamisen laatuun ja Aspoon
mitataan sadnnollisesti. Konserni vastaa
tarvittavista korjaavista toimenpiteista.

Koulutukseen ja ammattitaidon kehittdmi-
seen investoidaan kaikilla organisaatiotasoilla.
Aspon tydntekijoilld on mahdollisuus edeta
urallaan myds koko konsernin tasolla. Aspossa
on kdynnissa laaja henkildston koulutusoh-
jelma, joka téhtda oman alan ammattitutkin-
non suorittamiseen. Se auttaa myds harmoni-
soimaan toimintatapoja eri markkina-alueilla.

Henkiloston kannustamiseksi Aspoon
perustettiin vuonna 2005 henkildstérahasto,
johon maksetaan voittopalkkioerdna osa
Aspon tuloksesta. Tarkoituksena on, etta
valtaosa rahastolle maksettavista voittopalk-
kioista kdytetddn Aspon osakkeiden ostoon.
Henkilostd halutaan yhtion merkittavaksi
omistajaksi.

Suhdepaaoma pitda sisalldan asiakkaisiin,
padmiehiin ja muihin sidosryhmiin liittyvan
osaamisen. Valtaosa Aspon liiketoimintojen
asiakkuuksista on hyvin pitkdaikaisia ja
vahvaan luottamukseen perustuvia kumppa-

nuuksia. Samoin monet padmiessuhteet ovat
vuosikymmenten mittaisia.

Aspon hallitus on hyvaksynyt Aspo-
konsernin eettiset ohjeet. Ohjeissa kuvataan
ne kayttaytymissaannot, joita konsernin

henkildston edellytetddn omassa toiminnas-
saan noudattavan. Samoin niissd annetaan
ohjeita asioista, joiden osalta henkil6std
joutuu tekemdan henkildkohtaisia ja eettisia
paatoksia.

Aspon jokaisen tyontekijan on toimittava
eettisten ohjeiden mukaisesti. Johdolla ja
esimiehilld on erityinen vastuu eettisten
ohjeiden viestimisestd, valvonnasta ja nou-
dattamisesta omassa organisaatiossaan.

Eettiset ohjeet kdsittelevdt muun muassa
toiminnan lainmukaisuutta, liikesuhteita, hen-
kilostod ja turvallisuutta sekad yrityksen varoja
ja omaisuutta. Ohjeet |6ytyvdt kokonaisuudes-
saan Aspon internetsivustolta.

Ymparistomaine merkittava
kilpailutekija

Myos hyva ympdristémaine on osa aineetonta
padomaa ja tarked kilpailutekija. Aspon
ymparistopolitiikan keskeisend periaatteena
on toimintojen jatkuva parantaminen.
Kriittiset ymparistdasiat halutaan hoitaa yli lain
ja madrdysten edellyttdmien minimirajojen.
Ymparistolle haitallisia vaikutuksia pyritdan
ennakoimaan ja vélttdmaan hankkeiden
ympdristdvaikutusten arvioinnin, tuotteiden
elinkaarianalyysien seka riskienarvioinnin
avulla.

Konsernin ympaéristopolitiikka toimii
ohjeena eri liiketoimintojen kehittdessa omia
toimintatapojaan. Vastuu ympadristdasioiden
kehittdmisesta on Aspon omistamilla yrityk-
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silld ja vastuuhenkilona on yleensa yrityksen

toimitusjohtaja.

Aspo pyrkii hyddyntdamaan ymparisto-
vaikutusten kannalta parhaita mahdollisia
teknologioita ja valttdamaan haitallisia
vaikutuksia. Tydntekijoita koulutetaan ja
kannustetaan toimimaan ympadristén kannalta
vastuullisella tavalla. Aspo osallistuu myds
erilaisiin yhteiskuntavastuullisiin hankkeisiin.
Yhteista niille on se, ettd ne liittyvat Aspon
toimintaan Itdmeren alueella. Yhteisty&td on
tehty esimerkiksi Pida Saaristo Siistind ry:n
sekd John Nurmisen Saation Puhdas Itameri
-hankkeen kanssa.

Aspo varautuu ennakkoon ymparisto-
asioissa tapahtuviin muutoksiin ja etsii koko
ajan keinoja, milld varautumista voi edelleen
parantaa. Poikkeustilanteita varten on laadittu
tarkat toimenpide- ja viestintdsuunnitelmat.
Aspo pyrkii myos osallistumaan seka kansalli-
siin etta kansainvalisiin ympdristohankkeisiin.

Vastuu ilmenee konkreettisina tekoina
Aspo-konsernin toimitilat sijaitsevat
Skanskan rakentamassa LEED-platinatason
ympdristosertifikaatin saaneessa Lintulah-
denvuoren toimistotalossa. LEED (Leadership
in Energy and Environmental Design) on
maailmanlaajuinen rakennusten suunnitte-
lun, rakentamisen seka kayton ja ylldpidon
ympadristéluokitus.

Ympadristotehokkaat rakennukset kulut-
tavat arviolta 30-50 prosenttia vdhemman
energiaa kuin tavalliset rakennukset. Niiden
hiilidioksidipaastot ovat pienempia, liséksi
ymparistdtehokas rakentaminen ja rakennuk-
sen kdytto vahentaa erilaisen jatteen maaraa.
Ymparistotehokkuus nékyy myds rakennuk-
sen pienempina kdyttokuluina.

Talon toimistotilojen jaédhdyttdmiseen
kaytetaan kaukokylmaa ja vesikalusteet on
suunniteltu mahdollisimman vahan vetta
kuluttaviksi. Rakennukseen saadaan runsaasti
pdivdnvaloa, joten sielld tarvitaan vdhemman
keinovaloa kuin tavanomaisissa toimistota-
loissa. N&in sddstetddn valaistukseen kuluvaa
energiaa.

ESL Shippingin toiminta ja kaikki alukset
on sertifioitu kansainvalisen merenkulku-
jarjeston IMO:n turvallisuusjohtamiskoodin
ISMin vaatimusten mukaisesti. ISM-koodi on
saannosto laivojen turvallisesta toiminnasta
ja ympadriston pilaantumisen ehkdisemisesta.
Lisaksi ESL Shippingilld on ISO 14001 -ympa-
ristosertifikaatti. Turvallisuutta lisdd myos
laivojen hyva varustelutaso: kaikki alukset ovat
jddvahvisteisia. Lisaksi pitkdaikainen henki-
|85t6 tuntee hyvin [tdmeren satamat, vayldt ja
olosuhteet.

Varustamon m/s Pasila on ensimmainen
suomalainen rahtialus, johon on asennettu
painolastiveden puhdistusjarjestelma. Se
estaa vieraiden eldin- ja kasvilajien siirtymisen
merialueelta toiseen ja suojelee siten Itdme-
ren ekosysteemid. Jarjestelma on asennettu
myds Aspon uusiin suuren kokoluokan
supramax-aluksiin.

Laivat ovat ekologisin vaihtoehto suurten
lastien kuljettamiseen. Suuren rahtialuksen
hiilidioksidipdastot lastin kokoon ja matkaan
suhteutettuna ovat 30 prosenttia raskaan
ajoneuvoyhdistelman padastoista ja alle kolme
prosenttia lentokoneen paéastoista.

Leipurin-konsernissa on kiinnitetty
erityistd huomiota elintarvikeraaka-aineiden
laatuun ja turvallisuuteen seka toiminnan
ymparistovaikutuksiin. Raaka-aineissa toimin-

tamallille on mydnnetty ISO 9001 -sertifikaatti.

Sertifioinnin my6ta yritys on sitoutunut
toiminnan jatkuvaan parantamiseen. Ympa-
ristovaikutukset pyritddn huomioimaan myds
raaka-ainetoimittajien valinnassa.

Telkolle hyva ympdristémaine on kes-
keinen menestystekijd. Toiminnalla on tiukat
laatukriteerit, jotta yritys voi mahdollisimman
hyvin suojella omaa mainettaan ja siten myos
pddmiestensa ja asiakkaidensa brandeja.

Telko noudattaa kaikessa toiminnassaan
alan lainsdédantoad ja suosituksia niin ymparis-
ton, tuotteiden kuin henkilostonkin suhteen.
Yritykselld on 1SO 9001 -standardin mukainen
sertifiointi. Lisaksi yhtié on sitoutunut
noudattamaan Responsible Care — Vastuu
huomisesta -ohjelman kemikaalikauppaan
painottunutta versiota. Ohjelmassa sitoudu-
taan ymparisto-, terveys- ja turvallisuusasioi-
den jatkuvaan omaehtoiseen parantamiseen.
Sitoutuminen on todennettu ulkopuolisella
ESAD Il -arvioinnilla. Telko on my&s Vendjan
ensimmainen turvallisuus- ja laatuarvioitu
kemianteollisuuden yritys. Liséksi Telko on
allekirjoittanut Euroopan kemianteollisuuden
jalleenmyyijien jarjeston FECC:n eettiset
periaatteet.

Kaukomarkkinat toimittaa energiatehok-
kuutta parantavia laitteita ja palveluita. Sen
tuotteiden avulla voidaan lisaksi hyddyntaa
uusiutuvaa energiaa, kuten biopolttoaineita,
sekd ehtymatdnta energiaa, kuten aurinko-
energiaa. Ymparistdasiat ovat yrityksen
paamiehille erittdin tarkedssa roolissa: sitoutu-
minen kestdvdan kehitykseen nakyy kaikessa
toiminnassa tuotteiden suunnittelusta ja
valmistuksesta niiden kierratykseen.
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Aspon hallinnointiperiaatteet

Aspon hallituksen ja konsernin
johtoryhmdn jdsenet ovat

kaikki yhtion osakkeenomistajia.
He omistavat yhteensd noin
kymmenen prosenttia yhtion
osakekannasta.

Aspon paatoksenteossa ja hallinnossa
noudatetaan Suomen osakeyhtidlakia,
arvopaperimarkkinalainsdadantoa ja julkisesti
noteerattuja yhtioita koskevia sddnnoksia,
Aspo Oyj:n yhtidjarjestysta sekd NASDAQ
OMX Helsinki Oy:n sdantoja ja maarayksia.
Aspo noudattaa Arvopaperimarkkinayhdistys
ry:n antamaa Suomen listayhtididen hallin-
nointikoodia vuodelta 2010. Hallinnointikoodi
on saatavilla Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n
sivustolta www.cgfinland fi.

Aspo Oyj:n erillinen selvitys hallinto- ja
ohjausjarjestelmasta on julkaistu Aspon
internet-sivustolla, www.aspo/fi. Sivuilla
esitetddn ajantasaisena hallinnointikoodin
edellyttdmat tiedot.

Konsernin rakenne

Aspo-konsernin emoyhtio Aspo Oyj on
suomalainen julkinen osakeyhtio, jonka koti-
paikka on Helsinki. Ylin vastuu Aspo-konsernin
hallinnosta ja toiminnasta on Aspo Oyj:n
toimielimilld, joita ovat yhtidkokous, hallitus ja
toimitusjohtaja. Ylintd paatosvaltaa kayttavat
osakkeenomistajat yhtickokouksessa.

Aspo Oyj:n tehtdvanad on omistaa ja kehit-
taa tytdryhtididensd ja muiden toimintayk-
sikkdjensa toimintaa, huolehtia keskitetysti
konserniyhtididen hallinnoimiseen, rahoituk-
seen ja strategiseen suunnitteluun liittyvista
asioista seka suunnitella ja toteuttaa taloudel-
lisesti tarkoituksenmukaisia investointeja.

Konsernin operatiivinen liiketoiminta
tapahtuu konserniyhtitissa, ESL Shipping
Oy, Leipurin Oy, Telko Oy ja Kaukomarkkinat
Oy, sekd ndiden tytdryhtitissa kotimaassa ja
ulkomailla.

Yhtiokokous

Varsinainen yhtidkokous pidetdan vuosittain
yhtion hallituksen maarddmana ajankohtana
ja siind kasitellaan yhtidjarjestyksen mukaan
varsinaiselle yhtiokokoukselle kuuluvat asiat

seka hallituksen ehdotukset ja mahdolliset
muut ehdotukset yhtiokokoukselle. Varsinai-
nen yhtidkokous mm. vahvistaa tilinpdatok-
sen, valitsee hallituksen jasenet ja tilintarkas-
tajan, paattaa voitonjaosta sekd hallituksen
jasenten ja tilintarkastajan palkkioista.

Osakkeenomistajalla on oikeus osake-
yhtidlain mukaisesti saada yhtidkokoukselle
kuuluva asia yhtidkokouksen kasiteltavaksi,
jos hdn vaatii sita kirjallisesti hallitukselta niin
hyvissa ajoin, ettd asia voidaan sisallyttaa
yhtidkokouskutsuun.

Yhtickokoukset kutsuu koolle Aspo
Oyj:n hallitus. Kokouskutsu julkaistaan
porssitiedotteella ja hallituksen maaradamissa
sanomalehdissa aikaisintaan kaksi kuukautta
ja viimeistaan 21 paivaa ennen yhtiokokousta.
Lisdksi kokouskutsu ja seuraavat tiedot julkis-
tetaan yhtion internet-sivustolla viimeistaan
21 pdivaa ennen yhtidkokousta:

osakkeiden ja d@nioikeuksien kokonais-
madra osakelajeittain kokouskutsun
paivana

yhtidkokoukselle esitettavat asiakirjat
hallituksen tai muun toimivaltaisen elimen
paatosehdotus

asia, joka on otettu yhtidkokouksen asia-
listalle, mutta josta paatostd ei endoteta
tehtavaksi

Yhtickokouksen paatokset julkistetaan
kokouksen jalkeen porssitiedotteella. Yhtio-
kokouksen pdytdkirja danestystuloksineen
ja paatoksiin liittyvine liitteineen julkaistaan
yhtién internet-sivustolla kahden viikon
kuluessa yhtiokokouksesta.

Hallitus

Aspo Oyj:n hallitukseen kuuluu yhtidjérjes-
tyksen mukaan vahintdan viisi ja enintdan
kahdeksan jasentd. Jasenista ja heidadn
lukuméarastaan paattaa yhtiokokous. Hallitus



valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja
varapuheenjohtajan. Vuoden 2011 varsinai-
sessa yhtiokokouksessa hallitukseen valittiin
kuusi jasenta. Jasenten toimikausi paattyy
vaalia seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen
paattyessa.

Hallitus on paatosvaltainen, kun joko
hallituksen puheenjohtaja tai varapuheen-
johtaja mukaan luettuna enemman kuin
puolet jasenistd on paikalla.

Hallituksen tehtdvat ja vastuut maardy-
tyvat yhtidjarjestyksen, osakeyhtidlain ja
muun soveltuvan lainsdddanndn pohjalta.
Aspo Oyj:n hallitus on vahvistanut kirjallisen
tydjarjestyksen, jonka mukaisesti hallituksen
kasiteltavia asioita ovat mm:

« Aspo-konsernin strategiset linjaukset ja
toimialastrategiat

- konsernirakenne
yhtidkokoukselle esitettavat asiat
osavuosikatsaukset ja konsernitilin-
paatokset

-+ konsernin toimintasuunnitelmat, budjetit
ja investoinnit

- liiketoiminnan laajennukset tai supistukset,
yritys- ja liiketoimintakaupat
konsernin riskienhallinta-, vakuutus- ja
rahoituspolitiikka

- konsernin ymparistopolitiikka

+ johdon palkitsemis- ja kannustin-
jarjestelmat

- toimitusjohtajan nimittdminen
Aspo-konsernin taloudellisen tilanteen ja
rahoitustilanteen seuranta

Hallitus tekee vuosittain itsearvioinnin

toiminnastaan ja tydskentelytavoistaan.
Hallituksella oli vuoden 2011 aikana

12 kokousta, joista 4 oli puhelinkokouksia.

Keskimaéardinen osallistumisprosentti oli 99 %.

Hallituksen valiokunnat

Hallitus on perustanut tarkastusvaliokunnan,
jonka tarkoituksena on mm. valmistella yhtion
taloudellista raportointia ja valvontaa koskevia
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asioita. Tarkastusvaliokunnalla ei ole itsendista
paadtodsvaltaa, vaan hallitus tekee paatokset
asioista valiokunnan valmistelun pohjalta.
Tarkastusvaliokunnan muodostavat puheen-
johtaja ja véhintaan kaksi jasentd, jotka hallitus
valitsee keskuudestaan vuodeksi kerrallaan.
Tarkastusvaliokunnan tehtdvana on:

tilinpdatosraportoinnin prosessin seuranta
- taloudellisen raportointiprosessin valvonta
- sisdisen valvonnan, sisdisen tarkastuksen ja
riskienhallintajarjestelmien tehokkuuden
seuranta
sisdisen tarkastuksen suunnitelmien ja
raporttien kasittely
yhtién hallinto- ja ohjausjarjestelmastaan
antamaan selvitykseen sisaltyvan, talou-
delliseen raportointiprosessiin liittyvien
sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan
jarjestelmien paapiirteiden kuvauksen
kasittely
tilinpaatoksen ja konsernitilinpaatoksen
lakisaateisen tilintarkastuksen seuranta
- tilintarkastusyhteison riippumattomuuden
arviointi
- tilintarkastusyhteisén tarjoamien oheis-
palvelujen arviointi
tilintarkastajan valintaa koskevan paatos-
ehdotuksen valmistelu

Tarkastusvaliokunta kokoontuu saanndllisesti
vahintdan kaksi kertaa vuodessa. Vuonna 2011
tarkastusvaliokunta kokoontui neljd kertaa.

Aspolla ei ole tarkastusvaliokunnan lisdksi
muita valiokuntia.

Hallituksen jasenten palkkiot
Varsinainen yhtidkokous paattaa hallituksen
jasenten palkkiot ja kulujen korvausperiaat-
teet vuosittain.

Vuoden 2011 varsinainen yhtiokokous
vahvisti hallituksen puheenjohtajan kuukausi-
palkkioksi 15 500 euroa. Varapuheenjohtajalle
paatettiin maksaa palkkiona 3 600 euroa
ja hallituksen muille jasenille 2 400 euroa
kuukaudessa seka tarkastusvaliokunnan
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jasenille 700 euron kokouskohtainen palkkio
valiokunnan kokouksista. Hallituksen jésenelle
ei makseta palkkiota, mikéali hén on tyo- tai
toimisuhteessa Aspo-konserniin kuuluvaan
yhtioon.

Matkat korvataan Aspon yleisen matkus-
tussddnndn mukaisesti. Aspo Oyj:n hallituksen
jasenille maksettiin vuonna 2011 palkkioita
yhteensd 269 589 euroa.

Aspon hallituksen jdsenten enemmisto on
riippumattomia yhtiosta ja yhtion merkit-
tdvistd osakkeenomistajista. Hallitus arvioi
jdsentensa riippumattomuutta sdannollisesti.

Hallituksen puheenjohtaja

Aspo Oyj:n padtoimisena hallituksen puheen-
johtajana toimii diplomiekonomi, eMBA
Gustav Nyberg (55). Han vastaa puheenjoh-
tajatehtavien lisdksi mm. strategiaprosessin
etenemisestd sekd osallistuu sijoittajasuhde-
toimintaan.

Aspo Oyj:n hallitus valitsee keskuudestaan
puheenjohtajan ja nimittda hallituksen
pddtoimisen puheenjohtajan seka sopii
hanen palvelusuhteensa ehdoista, jotka
on madritelty kirjallisessa johtajasopimuk-
sessa. Pddtoiminen puheenjohtaja ei nosta
yhtidkokouksen paattamaa hallituspalkkiota
johtajasopimuksen voimassa ollessa. Paatoi-
miselle puheenjohtajalle johtajasopimuksen
perusteella maksettava kokonaiskorvaus ei
ylitd yhtiokokouksen padtdksen mukaista
hallituksen puheenjohtajan palkkiota.

Toimitusjohtaja

Aspo Oyj:n toimitusjohtajan valitsee hallitus.
Aspon toimitusjohtajana on toiminut 1.1.2009
lahtien eMBA Aki Ojanen (51). Toimitusjohtaja
johtaa ja kehittaa konsernin liiketoimintaa ja
vastaa operatiivisesta hallinnosta hallituksen
antamien ohjeiden mukaisesti. Han esittelee
ja raportoi hallitukselle. Toimitusjohtaja
hoitaa yhtion juoksevaa hallintoa hallituksen
antamien madrdysten mukaisesti ja vastaa
siitd, ettd yhtion kirjanpito on lain mukainen

ja varainhoito luotettavalla tavalla jarjestetty.
Toimitusjohtaja toimii my&s konserniyh-
tididen hallitusten puheenjohtajana seka
toimii operatiivisena esimiehené hallinnon ja
alakonsernien toimitusjohtajille. Han vastaa
lisdksi sisdisesta tarkastuksesta talousjohtajan
esimiehend seka konsernin riskienhallinnasta,
jota koordinoi talousjohtaja.

Toimitusjohtajan palvelussuhteen ehdoista
on sovittu kirjallisesti toimitusjohtajasopimuk-
sessa. Toimitusjohtajan palvelussuhteessa
noudatettava irtisanomisaika on kuusi
kuukautta. Yhtion irtisanoessa palvelussuh-
teen irtisanomisajan palkan lisdksi maksettava
erokorvaus vastaa 18 kuukauden palkkaa.

Toimitusjohtajalle maksettiin vuonna
2011 palkkana, palkkioina ja luontoisetuina
yhteensd 448 491 euroa, josta palkkioiden
osuus oli 152 896 euroa ja luontoisetujen
osuus 17 890 euroa.

Konsernin johtoryhma

Toimitusjohtajaa avustaa konsernin
johtoryhmad, joka vastaa Aspo-konsernin
strategisen rakenteen kehittdmisestd ja
yhtion tuloksesta seké valmistelee politiikat
ja yhteiset kdytannot. Konsernin johtoryhma
kokoontuu véhintadn kuusi kertaa vuodessa.
Johtoryhman jasenet kuuluvat Aspon
julkiseen sisapiiriin.

Johtoryhmaan kuuluvat konsernin toimi-
tusjohtajan lisdksi talousjohtaja Arto Meitsalo,
rahoitusjohtaja Harri Seppald, ESL Shippingin
toimitusjohtaja Markus Karjalainen, Telkon
toimitusjohtaja Kalle Kettunen, Kaukomark-
kinoiden toimitusjohtaja Jukka Nieminen
ja Leipurin toimitusjohtaja Matti Vadnanen.
Konsernin johtoryhmalle (pl. toimitusjohtaja)
maksettiin vuonna 2011 palkkana, palkkioina
ja luontoisetuina yhteensd 1 078 052 euroa,
josta palkkioiden osuus oli 206 662 euroa ja
luontoisetujen osuus 102 565 euroa.

Eldkesopimukset
Aspo Oyj:n hallituksen puheenjohtajalla ja
toimitusjohtajalla on maksuperusteinen



ryhmaeldke-etu. Eldkeikd on 60 vuotta, jolloin
vakuutusmaksujen maksaminen paattyy. Eldke
paattyy henkilon téytettyd 70 vuotta. Eldke
madraytyy eldkkeen alkamishetken vakuutus-
saastojen perusteella. Eldkkeen alkamista
voidaan lykdtd korkeintaan siihen asti, kun
henkild téyttad 70 vuotta. Eldke maaraytyy
talldin sijoituskohteiden arvonkehityksen
mukaisesti tarkistetusta vakuutussadstosta.

Jos henkilon tydsuhde pddttyy ennen
sopimuksen mukaista eldkeikda tydnantajan
taholta tapahtuvaan irtisanomiseen tuotan-
nollisista tai taloudellisista syistd, henkil®lld on
oikeus tydsuhteen paattymiseen mennessa
kertyneeseen vakuutussadstdd vastaavaan
maksuvapaaseen vakuutukseen eli vapaakir-
jaan. Henkilolld on aina oikeus omia maksu-
osuuksia vastaavaan vapaakirjaan.

Vuonna 2011 hallituksen puheenjohtajan
ryhmaeldkevakuutuksen kustannus oli 72 206
euroa, mika sisdltyy hdnelle maksettuun koko-
naiskorvaukseen. Toimitusjohtajan ryhma-
eldkevakuutuksen kustannus oli 59 588 euroa
eli 12 % vuosiansiosta. Yhteensa kustannukset
olivat 131 794 euroa.

Palkitseminen

Aspo Oyj:n johdon palkitsemisjarjestelma
koostuu kiintedsta kuukausipalkasta, tehtdvan
tulosvaikutuksen perusteella maardytyvasta
lyhyen aikavalin tulospalkkiosta sekd pitkan
aikavalin palkitsemiseen kuuluvista johdon
eldke-eduista sekd osakepalkkiojarjestelmasta.

Aspo Oyj:n hallitus paattaa konsernin
toimitusjohtajan ja konsernin johtoryhman
jasenten palkkauksen, muut taloudelliset
etuudet seka tulospalkkiojarjestelman
perusteet.

Aspo Oyj:n toimitusjohtajan ja yhtion
muun johdon tulospalkkion enimmaismadarat
voivat vaihdella tehtavan tulosvaikutuksen
perusteella henkildn 3-8 kuukauden palkkaa
vastaavaan madraan asti. Toimitusjohtajalla
tulospalkkion enimmaismadara on 8 kuukau-
den palkkaa vastaava maara. Tulospalkkiojar-
jestelmdssa kriteereind ovat konsernitason

tulosvaatimukset ja oman vastuualueen
kehitysedellytykset. Tulospalkkiojarjestelman
kriteerien tdyttymista seurataan vuosittain.
Aspo Oyj:n hallitus hyvaksyy tulospalkkiojar-
jestelmédn perusteella maksettavat maksut.
Vuosittain maaraytyvat tulospalkkiot makse-
taan tilinpaatoksen valmistumisen jalkeen.

Tulospalkkiojarjestelman liséksi Aspo
Oyj:n hallitus on paattanyt osakepohjaisesta
kannustinjarjestelmastd Aspo-konsernin
avainhenkildille. Ohjelman ansaintajakso alkoi
1.1.2009 ja se pdattyi 31.12.2011. Ohjelmaan
osallistuminen ja palkkion saaminen edellytti,
ettd avainhenkil® hankki hallituksen ennalta
pddttdman madran Aspo Oyj:n osakkeita.
Ohjelman mahdollinen palkkio perustui
avainhenkildn ty6- tai toimisuhteen jatku-
miseen ja Aspo-konsernin kumulatiiviseen
tulos/osake-tunnuslukuun (EPS) vuosina
2009-2011. Ansaintajakson palkkio maksetaan
maaliskuussa 2012 osittain yhtidn osakkeina ja
osittain rahana.

Lisaksi hallitus on padttanyt Aspo-
konsernin johtoon kuuluvien henkildiden
osakeomistusjarjestelmastd, jonka tarkoituk-
sena on mahdollistaa osallistujien merkittava
pitkdaikainen omistus Aspossa. Jarjestelmadn
osallistuvien henkildiden omistama yhtio
Aspo Management Oy hankki 114 523
kappaletta Aspon osakkeita osallistujilta
markkinahintaan ja lisaksi Aspo luovutti
yhtitlle suunnatussa osakeannissa omia
osakkeitaan yhteensd 322 637 kappaletta
markkinahintaan. Aspo Management Oy
merkitsi uusia osakkeita Aspon vuonna 2011
jarjestdmassa osakeannissa 62 452 kappaletta,
joten se omistaa Aspon osakkeita yhteensa
499 612 kappaletta. Jarjestelma on voimassa
kevédaseen 2014, jolloin se on tarkoitus
purkaa mydhemmin pdatettavalla tavalla.
Jarjestelmaa jatketaan vuosi kerrallaan mikali
Aspon osakkeen porssikurssi vuoden 2014,
2015 tai 2016 alussa on alle sen keskihinnan,
jolla Aspo Management hankki omistamansa
Aspon osakkeet. Osakkeiden luovuttamista on
rajoitettu jarjestelman voimassaoloaikana.

Corporate Governance

Aspolla ei ole erillistd optio-ohjelmaa.
Erillinen palkka- ja palkkioselvitys 16ytyy
osoitteesta www.aspo .

Tilintarkastus

Yhtiojarjestyksen mukaan varsinainen
yhtidkokous valitsee tilintarkastajan, jonka
tulee olla Keskuskauppakamarin hyvaksyma
tilintarkastusyhteiso. Valitulle tilintarkasta-
jalle kuuluu soveltuvin osin myds sisdinen
tarkastus. Tilintarkastajan toimikausi paattyy
vaalia seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen
paattyessa.

Yhtidkokouksen valitsema tilintarkastaja
vastaa tarkastustyon ohjeistuksesta ja
koordinoinnista koko konsernin osalta.
Tilintarkastaja antaa yhtion osakkeenomista-
jille lain edellyttdman tarkastuskertomuksen
vuositilinpdatoksen yhteydessa. Hallituksen
jasenille toimitetaan my®s tilintarkastajan
antamat valitarkastuskertomukset.

Vuoden 2011 yhtidkokous valitsi yhtion
tilintarkastajaksi KHT-yhteis¢ Pricewater-
houseCoopers Oy:n. Padvastuullisena
tilintarkastajana toimii KHT Jan Holmberg.
PricewaterhouseCoopers-ketjuun kuuluville
yhteisdille Suomessa ja ulkomailla maksettiin
vuonna 2011 palkkioita Aspo-konsernin
yhtididen tilintarkastuksesta yhteensa 239 467
euroa. Muita palveluja ostettiin lisaksi 139 414
eurolla.

Sisdinen valvonta
Aspon sisdinen valvonta kasittaa liiketoiminta-
prosesseihin sisddnrakennetun valvonnan,
konsernin johtamisjarjestelman ja koko
konsernin kattavan taloudellisen raportoinnin.
Sisdinen valvonta on oleellinen osa yhtion
johtamista, riskienhallintaa ja hallintoa.
Sisdisen valvonnan tavoitteena on saada
aikaan riittdva varmuus pdamaadrien ja tavoit-
teiden saavuttamisesta seuraavissa asioissa:

toiminnan tuloksellisuus ja tehokkuus seka
padomien hallinta
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- taloudellisen ja toiminnallisen tiedon
luotettavuus ja eheys

+ lakien, maardysten ja sopimusten sekd
eettisten periaatteiden ja yhteiskunta-
vastuun noudattaminen

«omaisuuden ja brandien turvaaminen ja
vastuullinen hoitaminen

Vastuu valvonnan jarjestamisesta kuuluu halli-
tukselle ja toimitusjohtajalle sekd konsernissa
ettd eri liilketoiminnoissa. Konsernin hallitus on
vastuussa osakkeenomistajille ja toimitusjoh-
taja hallitukselle. Vastuuketju jatkuu lapi koko
organisaation siten, ettd kukin aspolainen
vastaa vastuualueensa valvonnasta esimie-
helleen. Konserniyhtididen controllerit ovat
osaltaan valvontavastuussa lainsdddannon

ja konsernin ohjeiden noudattamisesta. He
raportoivat toimialajohdon lisaksi konsernin
talousjohtajalle. Talousjohtaja raportoi
mahdollisista havainnoista toimitusjohtajalle
ja hallitukselle. Sisaisen tarkastuksen toiminto
tukee konsernin johtoa heidan valvontateh-
tdvdssaan ja tavoitteena on antaa konsernin
hallitukselle riittdva varmuus sisdisen
valvonnan toimivuudesta.

Taloudellinen raportointi
Taloudellisen raportoinnin valvonta perustuu
liiketoimintaprosessien valvontaan. Taloudel-
liseen raportointiin kdytettava tieto syntyy
liiketoimintaprosessien edetessd ja vastuu
tiedon oikeellisuudesta on kaikilla prosessiin
osallistuvilla. Talouden raportointiprosessi on
hajautettu ja sitd valvoo tarkastusvaliokunta.
Konsernin tilinpdatokset laaditaan
IFRS-standardien mukaan, emoyhtion ja
suomalaisten tytdryhtididen FAS-standardien
mukaan. Jokainen erillisyhtié noudattaa
kirjanpidossaan sijaintimaan lainsaadantos,
mutta raportoi tiedot Aspon antaman
laskentaohjeistuksen mukaisesti. Yksittdisilla
yrityksilld voi olla oma tilipuitteistonsa, mutta
niiden tiedot konsolidoidaan yhteista tili-
puitteistoa noudattaen toimialatasolle, jossa
niiden oikeellisuus arvioidaan ja siirretaan

edelleen konsernitasolle. Aspo-konsernin
tiedot tarkistetaan ja niiden laatu arvioidaan
kuukausittain. Jokaisessa valivaiheessa tiedon
laadusta ja sen tuottamisen prosessista
vastuussa oleva yksikko arvioi tiedon oikeelli-
suutta. Konsernitason tarkistus- ja tdsmaytys-
mekanismit ovat kdytdssa vuosineljdnnesten
lisdksi kuukausittain.

Taloudellista raportointia varten konsernilla
on kaytossa tarvittavat raportointijarjestelmat,
jotka on hajautettu ja joiden kéytéssa nouda-
tetaan sisdisen valvonnan periaatteita. Ase-
tettujen tavoitteiden toteutumista seurataan
kuukausittain raportointijérjestelman avulla.
Se kattaa toteutuma- ja vertailutietojen lisdksi
ajantasaiset ennusteet. Aspon hallitus saa
vastaavat raportit kdyttodnsa kuukausittain.
Hallitus arvioi konsernin tilaa ja tulevaisuutta
saamansa tiedon perusteella. Hallitus vastaa
tilinpaatoksen sisallostd ja sen julkaisemisesta.

Vuoden 2011 aikana raportointijérjestel-
mien uusimista ja yhtendistamista jatkettiin,
mika parantaa sisdistd valvontaa.

Sisdisen valvonnan ja tarkastusvaliokunnan
lisdksi raportoinnin oikeellisuutta ja prosessien
pitavyyttd arvioi riippumaton ulkopuolinen
tilintarkastusyhteiso.

Sisdinen tarkastus

Sisdisen tarkastuksen tehtdvana on tukea
konsernin arviointia ja varmistusta, joilla
todennetaan riskienhallinnan, valvonnan

sekd johtamisen ja hallinnon tehokkuutta.
Sisdinen tarkastus tukee johtoa ja organisaa-
tiota konsernin padmaadrien ja tavoitteiden
saavuttamisen varmistamisessa seka valvonta-
jarjestelman toiminnan varmistamisessa ja sen
kehittdmisessa.

Sisdisen tarkastuksen toimintaperiaatteet
vahvistetaan hallituksen antamissa sisdisen
valvonnan periaatteissa. Toiminto kuuluu
konsernin talousjohtajalle, joka raportoi
havainnoista toimitusjohtajalle ja hallitukselle.
Sisdinen tarkastus on organisoitu konsernin
kokoa vastaavaksi ja tarvittaessa hankitaan
lisdresursseja ja erikoisosaamista vaativien



arviointien suorittamiseen. Tavoitteena on
suorittaa kahdesta kolmeen riskildhtoista
tarkastusta vuodessa. Tarkastukset perustuvat
riskien arviointiin liiketoimintayksikoiden
omien riskianalyysien perusteella. Tarkastus-
tydn arvioinnin ja varmistuksen kohteena
ovat toimintojen tuloksellisuus ja tehokkuus,
taloudellisen ja toiminnallisen raportoinnin
luotettavuus, toiminnan lainmukaisuus ja
varojen turvaaminen.

Riskienhallinta

Riskienhallinnan paémaarana on varmistaa
konsernin strategian toteutumista, talou-
dellisen tuloksen kehittymistd, osakasarvoa,
osingonmaksukykyd ja liiketoiminnan
jatkuvuutta. Vastuu riskienhallinnasta on
konsernin johdolla. Liiketoimintojen johto
vastaa riittdvien toimenpiteiden maarittami-
sestd, toteuttamisesta sekd toimenpiteiden
toteutumisen seurannasta osana normaalia
toiminnan ohjausta. Riskienhallintaa koor-
dinoi konsernin talousjohtaja, joka raportoi
konsernin toimitusjohtajalle.

Jokaiselle toimialalle on erikseen valmis-
teltu riskienhallintaohjelma ja sitd vastaava
jatkuvuussuunnitelma. Liiketoiminnan riskeja
ja niiden hallintaa késitellddn saannollisesti
liketoimintojen johtoryhmissa. Konsernin
yhteiset toiminnot huolehtivat siits, ettd
niiden vastuulla oleviin prosesseihin
sisallytetaan riittavat riskien arviointi- ja
raportointimenettelyt. Tiettyjen riskien osalta
riskienhallinnan periaatteet ja keskeisin sisaltd
on madritelty konsernitason politiikoissa ja
ohjeissa. Konsernin hallinto vastaa konserni-
tason vakuutusohjelmista.

Riskienhallinta perustuu oleellisilta
osin edelld esitettyyn sisdisen valvonnan
mukaiseen toimintatapaan, jossa vastuuketju
ulottuu l&pi koko konsernin. Liiketoiminta-
riskien hallinnassa tarkein tekija on liike-
toiminnan syvallinen osaaminen ja niiden
tyokalujen hallinta, joiden avulla pdivittdinen
liiketoiminta tapahtuu ja joilla sitd ohjataan.
Jokaiselle toimialalle ominaiset riskit tunnis-

tetaan liikketoimintayksikoissa, niita arvioidaan
toimialojen johtoryhmissé ja niista raportoi-
daan toimialojen hallituksille seka tarvittaessa
Aspon hallitukselle tai tarkastusvaliokunnalle.
Toimialahallitusten puheenjohtajana toimii
konsernin toimitusjohtaja.

Riskeja arvioidaan jatkuvasti ja niiden hal-
lintaa kdsitelldan toimialayhtididen johdossa.
Riskiarvioinnit pdivitetdadn Aspon johtamis-
kdytdnnon mukaisesti ja keskeiset tulokset
esitetddn neljdnnesvuosittain julkaistavissa
osavuosikatsauksissa. Merkittavistd hankkeista
tehdaan erilliset riskianalyysit. Konsernin
kannalta merkittavimmat riskit arvioidaan
kerran vuodessa ja tulos raportoidaan
vuosikertomuksen yhteydessa.

Rahoitusriskit ja rahoituksen riskienhallin-
nan periaatteet ja organisaatio on selostettu
tilinpaatoksen liitetiedoissa s. 81.

Sisapiirihallinto
Aspo-konsernissa noudatetaan NASDAQ
OMX Helsinki Oy:n sisdpiiriohjetta. Aspon
hallitus on lisdksi vahvistanut Aspo Oyj:n
sisdpiirisaannot, joka sisaltévat ohjeet
pysyville ja hankekohtaisille sisapiirildisille.
Aspo Oyj:n julkiseen sisdpiiriin kuuluvat
hallituksen jasenet, toimitusjohtaja, konsernin
johtoryhman jdsenet ja tilintarkastaja. Aspo
Oyj:n pysyvaan yrityskohtaiseen sisapiiriin
kuuluvat tytaryhtididen varatoimitusjohtajat,
hallituksen sihteeri, konsernin taloudesta
ja rahoituksesta vastaavat henkilot seka
muut henkildt, jotka saavat tehtavassaan
saannollisesti sisdpiirintietoa. Lisdksi pidetdan
sisapiirihankkeiden valmisteluun osallistuvista
henkildistédh ankekohtaisias isapiirirekistereita.
Pysyvat sisapiirildiset eivat saa kdyda
kauppaa yhtion liikkeeseen laskemilla
arvopapereilla 21 vuorokauden aikana
ennen osavuosikatsauksen tai tilinpddtoksen
julkistamista eivatka julkaisupdivana.
Sisdpiiriasioiden ohjauksesta ja valvonnasta
vastaa konsernin talousjohtaja. Julkiseen
sisdpiiriin kuuluvien henkildiden omistus-
tiedot ja niissd tapahtuneet muutokset

Corporate Governance

julkaistaan yhtion internet-sivuilla osoitteessa
www.aspo.fi. Aspo Oyj:n sisapiirirekisterid
ylldpitaa Euroclear Finland Oy.
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Hallituksen jasenet 31.12.2011

GUSTAV NYBERG

s. 1956,

puheenjohtaja;

riippuvainen yhtiosta, riippumaton
merkittdvistd osakkeenomistajista
Diplomiekonomi, eMBA

Hallituksen padtoiminen
puheenjohtaja vuodesta 2009,
hallituksen jasen vuodesta 2008

Keskeinen tyokokemus
Toimitusjohtaja, Aspo Oyj 1999-2008
Johtotehtavat, Elfa International Ab
1985-1995

Johtotehtévat, Finnboard 1979-1984

Keskeiset luottamustehtavat

Hallituksen jésen: Liikesivistysrahasto,
Stiftelsen Svenska handelshoégskolan
Neuvottelukunnan jasen: Suomen Meripelas-
tusseura

Valtuuskunnan jdsen: Sinisen Reservin saatio

Omistus ja palkkio

Aspon osakkeita 31.12.2011:

635 305 kpl; 2,05 % osakekannasta

Edellisen lisdksi 500 000 osakkeen ddnivalta;
1,62 % osakekannasta

Ei osakejohdannaisiin kannustinjdrjestelmiin
perustuvia omistuksia tai oikeuksia.

Palkkio vuonna 2011: 183 695 euroa
(sisdltden elakevakuutuksen)

MATTI ARTEVA

5. 1945,

varapuheenjohtaja;

riippumaton yhtidstd ja merkittavista
osakkeenomistajista

Insindori, kauppaneuvos

Hallituksen varapuheenjohtaja
vuodesta 2000,
hallituksen jasen vuodesta 1999

Keskeinen tyokokemus

Vanhempi neuvonantaja,

Rautaruukki Oyj 2005

Divisioonan johtaja, Rautaruukki Oyj
Metallituotteet 2003-2004
Toimitusjohtaja, Asva Oy 1993-2003
Markkinointi- ja johtotehtavat,

Aspo Oy 1975-1993

Osastopdallikko, Oy Telko Ab 1970-1975

Keskeiset luottamustehtavat
Hallituksen puheenjohtaja:
Europress Group Oy

Hallituksen jésen: Komas Oy

Omistus ja palkkio

Aspon osakkeita 31.12.2011:

200 000 kpl, 0,65 % osakekannasta

Ei osakejohdannaisiin kannustinjdrjestelmiin
perustuvia omistuksia tai oikeuksia.

Palkkio vuonna 2011:41 400 euroa

ESA KARPPINEN

5. 1952,

riippumaton yhtiostd ja merkittavista
osakkeenomistajista

Oikeustieteen kandidaatti
Konsernijohtaja, Berling Capital Oy 1986-

Hallituksen jésen vuodesta 2005

Keskeinen tyokokemus
Varatoimitusjohtaja ja CFO,
Oy Expaco Ab 1983-1986

Keskeiset luottamustehtavat
Hallituksen jdsen: Taaleritehtaan Omistus-
yhteisd Oy, Oy Hotel Regatta Ab

Omistus ja palkkio

Aspon osakkeita 31.12.2011:

Berling Capital Oy 874 400 kpl, 2,82 %
osakekannasta

Ei osakejohdannaisiin kannustinjarjestelmiin
perustuvia omistuksia tai oikeuksia.

Palkkio vuonna 2011: 27 600 euroa



ROBERTO LENCIONI

5. 1961,

riippumaton yhtidstd ja merkittavista
osakkeenomistajista

Oikeustieteen kandidaatti
Toimitusjohtaja, Oy Gard (Baltic) Ab 2003—

Hallituksen jésen vuodesta 1999
Tarkastusvaliokunnan puheenjohtaja

vuodesta 2010

Keskeinen tyokokemus

Johtotehtavat, Oy Baltic Protection Alandia Ab

1990-2002

Toimitusjohtaja, Oy Baltic Insurance Brokers
Ab 1994-2001

Myyntipaallikkd, Aspocomp Oy 1988-1990
Konsernin lakimies, Aspoyhtyma 1986-1987

Omistus ja palkkio

Aspon osakkeita 31.12.2011:

10 687 kpl, 0,03 % osakekannasta

Aspon vaihdettava pdadomalaina 2009:

2 merkintaa

Ei osakejohdannaisiin kannustinjdrjestelmiin
perustuvia omistuksia tai oikeuksia.

Palkkio vuonna 2011: 29 700 euroa

Pdivitetyt muutokset Aspon
julkisten sisapiirildisten
omistustiedoissa julkaistaan
Aspon kotisivuilla, www.aspofi.

/) ._

KRISTINA PENTTI-VON WALZEL
5. 1978,

riippumaton yhtidstd ja merkittavista
osakkeenomistajista
Kauppatieteiden maisteri,
valtiotieteiden kandidaatti
Varainhankinnan johtaja, HANKEN
Svenska handelshogskolan 2008—

Hallituksen jasen vuodesta 2009
Tarkastusvaliokunnan jasen vuodesta 2010

Keskeinen tyokokemus

Harjoittelujaksoja Ulkoasiainministeridssa
seka erilaisissa henkildsto- ja rahoitusalan
tehtdvissa, mm. Mandatum Pankkiiriliikkeessa
ja Fortum Oyj:ssa 1999-2006

Keskeiset luottamustehtavat
Hallituksen jasen: Lemminkainen Oyj,
Perheyritysten liitto, CMI Crisis
Management Initiative, Liikesivistysrahasto
Valtuuston jasen: Stiftelsen

Svenska handelshogskolan

Omistus ja palkkio

Aspon osakkeita 31.12.2011:

8 000 kpl, 0,03 % osakekannasta

Ei osakejohdannaisiin kannustinjarjestelmiin
perustuvia omistuksia tai oikeuksia.

Palkkio vuonna 2011: 29 700 euroa

Corporate Governance

RISTO SALO

s. 1951,

riippumaton yhtidstd ja merkittavista
osakkeenomistajista
Diplomi-insin®ori

Hallituksen puheenjohtaja,

Hollming Oy 2005-

Hallituksen jésen vuodesta 2008
Tarkastusvaliokunnan jasen vuodesta 2010

Keskeinen tyokokemus
Toimitusjohtaja, Hollming Oy 1992-2005
Johtotehtavét, Finnyards Oy 1992
Johtotehtavét, Hollming Oy 1977-1991

Keskeiset luottamustehtavat
Hallituksen jésen: Teknologiateollisuus ry
Neuvottelukunnan jasen: Keskindinen
tyoeldkevakuutusyhtio Varma

Omistus ja palkkio

Aspon osakkeita 31.12.2011:

11 326 kpl, 0,04 % osakekannasta;

Hollming Oy 456 969 kpl,

1,48 % osakekannasta,

Ratius Oy 148 572 kpl, 0,48 % osakekannasta
Aspon vaihdettava pddomalaina 2009:
Hollming Oy 20 merkinta,

Ratius Oy 2 merkintaa

Ei osakejohdannaisiin kannustinjarjestelmiin
perustuvia omistuksia tai oikeuksia.

Palkkio vuonna 2011: 29 700 euroa
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Konsernin johtoryhmd 31.12.2011

Konsernin johtoryhma
hakee konsernitason
synergioita ja edistda
toimeenpanon tehok-
kuutta. Tytdryhtididen
hallitukset ohjaavat,
tukevat ja valvovat
kunkin yrityksen strate-
gian toteuttamista.

AKI OJANEN
5. 1961, eMBA
Toimitusjohtaja,
Aspo Oyj, 2009-

Keskeinen tyokokemus
Varatoimitusjohtaja, Aspo Oyj,
2007-2008

Toimitusjohtaja, Itella Logistics Oy,

2005-2007

Toimitusjohtaja, Kuusakoski Oy,
2003-2005

Johtotehtdvat, Kuusakoski Oy,
1999-2003

Johtaja, Canon North-East Oy,
1996-1998

Johtotehtavat, Canon Oy,
1988-1996

Luottamustehtavat
Hallituksen puheenjohtaja:

ESL Shipping Oy, Leipurin Oy,
Telko Oy ja Kaukomarkkinat Oy
Hallituksen varapuheenjohtaja:
Teknisen Kaupan ja Palveluiden
yhdistys

Hallituksen jésen:

3 Step IT Group Oy, SGN Group
Oy, Suomalais-kiinalainen
kauppayhdistys

Valiokunnan puheenjohtaja:
Kaupan liitto, kauppapoliittinen
valiokunta

Valiokunnan jasen:
Elinkeinoelaman keskusliitto EK,
kauppapoliittinen valiokunta

Omistus

Aspon osakkeita 31.12.2011:

2/7 Aspo Management Oy:n
omistamasta 499 612 osakkeesta;
1,61 % osakekannasta

ARTO MEITSALO
5. 1963, KTM
Talousjohtaja,
Aspo Oyj, 2009-

Keskeinen tyokokemus

Vt. toimitusjohtaja,

Kauko-Telko Oy, 2008
Talousjohtaja, Kauko-Telko Oy,
2007

Johtaja, Kaukomarkkinat Oy,
2005-2007

Group Controller,
Kaukomarkkinat Oy, 2002-2005
Laskentaekonomi,

Suomen Pankki, 1993-2002
Laskentaekonomi,
Kaukomarkkinat Oy, 1989-1993

Luottamustehtavat
Hallituksen jasen:
Kaukomarkkinat Oy
Valiokunnan jasen:

Teknisen Kaupan ja Palveluiden
yhdistys, talousvaliokunta

Omistus
Aspon osakkeita 31.12.2011:
5143 kpl; 0,02 % osakekannasta

henkildkohtaisesti sekd 1/7 Aspo
Management Oy:n omistamasta

499 612 osakkeesta;
1,61 % osakekannasta

HARRI SEPPALA
s. 1964, eMBA
Rahoitusjohtaja,
Aspo Oyj, 2008-

Keskeinen tyokokemus
Johtaja, Sampo Pankki Oyj,
2006-2007

Rahoitusjohtaja,

Sampo Pankki Oyj, 1999-2006
Johtotehtavat, Postipankki,
1989-1999

Omistus

Aspon osakkeita 31.12.2011:
30217 kpl; 0,10 % osakekannasta
henkilokohtaisesti sekd 1/7 Aspo
Management Oy:n omistamasta
499 612 osakkeesta; 1,61 %
osakekannasta



MARKUS KARJALAINEN
s. 1961, merikapteeni
Toimitusjohtaja,

ESL Shipping Oy, 2006

Keskeinen tyokokemus
Johtaja, Finnlines Oyj, 2005-2006
Johtaja, Neste Oil Oyj, Shipping,
2001-2005

Osastopaallikks, Fortum Oil and
Gas Oy, 1998-2001
Osastopaallikkd, Neste Oy,
1996-1998
Merihenkilostopaallikks, Neste
Oy, 1993-1996

Luottamustehtavat
Hallituksen jasen:

Oy Bomanship Ab, Credo Ab,
Suomen varustamot ry, Hiilitieto
ry, Suomen Meripelastusseura

Omistus

Aspon osakkeita 31.12.2011:

1/7 Aspo Management Oy:n
omistamasta 499 612 osakkeesta;
1,61 % osakekannasta

KALLE KETTUNEN
s. 1964, DI, MBA
Toimitusjohtaja,
Telko Oy, 2009—

Keskeinen tyokokemus
European Marketing Director,
Eka Chemicals Ab,

2007-2009

Toimitusjohtaja,

Eka Chemicals Oy,

2003-2009

Toimitusjohtaja,

Eka Chemicals Suzhou (China)
Ltd, 2001-2002

Luottamustehtavat
Hallituksen jésen: Biohit Oyj

Omistus

Aspon osakkeita 31.12.2011:

1/7 Aspo Management Oy:n
omistamasta 499 612 osakkeesta;
1,61 % osakekannasta

Corporate Governance

JUKKA NIEMINEN

5. 1969, DI

Toimitusjohtaja,
Kaukomarkkinat Oy, 2011-

Keskeinen tyokokemus
Toimitusjohtaja, Oy Rehau Ab,
2009-2011

Toimitusjohtaja, Naps Systems Oy,
2008-2009

Vice President, Land Division,
Marioff Corporation Oy,
2002-2008

General Manager, Optical Fiber,
Nextrom Oy, 1999-2002
Paallikkotehtavia,

Nokia-Maillefer Oy (Nextrom Oy),
1995-1999

Hankintainsinoori,

Valmet Paperikoneet Oy,
1993-1995

Omistus
Aspon osakkeita 31.12.2011:
500 kpl; 0,002 % osakekannasta

MATTI VAANANEN
s. 1957, MMM
Toimitusjohtaja,
Leipurin Oy, 2008-

Keskeinen tyokokemus
Toimialajohtaja, Kauko-Telko Oy,
2005-2008

Toimitusjohtaja, LT-Tukku Oy,
1994-2004

Toimitusjohtaja, MattiTuo Oy,
1993-1994

Toimitusjohtaja, Lihan Vienti Oy,
1985-1993

Omistus
Aspon osakkeita 31.12.2011:
10 000 kpl; 0,03 % osakekannasta

Pdivitetyt muutokset Aspon
julkisten sisapiirildisten
omistustiedoissa julkaistaan
Aspon kotisivuilla, www.aspo.fi.

Aspon liiketoimintojen hallitukset ja toimitusjohtajat

ESL Shipping Oy

Aki Ojanen puheenjohtaja
Leo Kokkonen jdsen
Lasse Rikala jasen
Max Soderberg jasen

Toimitusjohtaja Markus Karjalainen
Varatoimitusjohtaja Tom Blomberg

Leipurin Oy

Aki Ojanen puheenjohtaja
Matti Lappalainen  jasen

Harri Sivula jasen

Paul Taimitarha jasen

Toimitusjohtaja Matti Vaananen
Varatoimitusjohtaja Johan Zilliacus

Telko Oy
Aki Ojanen puheenjohtaja
Kari Blomberg jasen

Johan von Knorring  jasen
Timo Petdja jdsen

Toimitusjohtaja Kalle Kettunen

Kaukomarkkinat Oy

Aki Ojanen puheenjohtaja
Pekka Piiroinen jasen
Arto Meitsalo jasen

Toimitusjohtaja Jukka Nieminen
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Tiedotekooste 2011

Aspo Oyj julkaisi vuonna 2011 yhteensa 36 porssitiedotetta, joista nelja

oli tulostiedotteita. Porssitiedotteet ovat kokonaisuudessaan luettavissa

yhtion verkkosivuilla osoitteessa www.aspo.fi. Osa tiedotteiden sisallosta

voi olla vanhentunutta.

Porssitiedotteet

11.2.2011 Aspo ja Rautaruukki

solmivat monivuotisen sopimuksen
merikuljetuksista

ESL Shipping Oy on solminut uuden
monivuotisen sopimuksen Rautaruukki Oyj:n
kanssa raaka-aineiden merikuljetuksista
[tdmerelld. Pitkdaikainen kumppanuus ja
sitoutuminen mahdollistavat molemmille
oman toiminnan kehittdmisen ja ESL Ship-
pingille mahdollisuuden tehostaa ja uudistaa
laivastoaan. Erityisesti terasteollisuuden raaka-
ainekuljetuksissa kaytettava puskuproomu-
kalusto telakoidaan ja aluksia modernisoidaan
kesdn 2011 aikana.

14.2.2011 Aspo-konsernin
tilinpaatostiedote

Aspo-konsernin liikevaihto vuonna 2010 oli
395,9 Me. Vertailukelpoinen liikevoitto oli 17,9
Me. Voitto ennen veroja oli 14,1 Me ja tulos/
osake 0,40 euroa. Hallituksen osinkoesitys on
0,42 euroa osakkeelta.

21.2.2011 Aspo Oyj:n uudet osakkeet
merkitty kaupparekisteriin

Aspo Oyj:n vuonna 2009 likkeeseen laske-
masta vaihdettavasta padomalainasta 2009
on 28 lainaosuutta vastaan merkitty 215 320
Aspo Oyj:n uutta osaketta.

4.3.2011 ESL Shipping allekirjoitti

25 miljoonan euron laivarahoitus-
sopimuksen

ESL Shipping Oy on allekirjoittanut laivarahoi-
tussopimuksen Pohjola Pankki Oyj:n kanssa.

Luottosopimuksen madrd on 25 miljoonaa
euroa ja laina-aika 10 vuotta. Allekirjoitettu
sopimus on osa yhtion toisen korealaiselta
Hyundai Mipon telakalta tilaaman 56 150
dwt:n supramax-aluksen noin 30 miljoonan
euron kokonaisrahoitusta.

14.3.2011 Yhtiokokouskutsu

Aspo Oyj:n osakkeenomistajat kutsutaan
varsinaiseen yhtidkokoukseen, joka pidetadn
tiistaina 5. huhtikuuta 2011 Helsingissa.

14.3.2011 Aspo valmistelee

enintdan 20 miljoonan euron
merkintdetuoikeusantia

Aspo Oyj:n hallitus on paattanyt aloittaa
nykyisten osakkeenomistajien merkintdetu-
oikeuteen perustuvan enintddn 20 miljoonan
euron suuruisen osakeannin valmistelun.

14.3.2011 Aspon ensimmaisen
neljanneksen osavuosikatsaukselle
2011 uusi julkistamisajankohta

Aspo on padttanyt siirtdd vuoden 2011
ensimmaisen neljdnneksen osavuosikatsauk-
sen julkistamispdivaa, uusi pdivd on 11.5.2011.
Muut ajankohdat pysyvat ennallaan.

28.3.2011 Aspon vuosikertomus ja
selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta
2010 julkaistu

Aspo-konsernin vuoden 2010 vuosikertomus,
joka sisaltaa tilinpaatoksen, hallituksen
toimintakertomuksen ja tilintarkastuskerto-
muksen, on julkaistu suomeksi, englanniksi ja
ruotsiksi. Myds yhtion antama erillinen selvitys

hallinto- ja ohjausjarjestelmastd vuonna 2010
on julkaistu kotisivuilla www.aspo.fi.

1.4.2011 Aspo Oyj:n uudet osakkeet
merkitty kaupparekisteriin

Aspo Oyj:n vuonna 2009 liikkeeseen laske-
masta vaihdettavasta pdéomalainasta 2009
on 9 lainaosuutta vastaan merkitty 69 210
Aspo Oyj:n uutta osaketta. Uudet osakkeet on
merkitty kaupparekisteriin tandan 1.4.2011.
Aspo Oyj:n osakkeiden lukumdaard on uusien
osakkeiden rekisterdinnin jdlkeen 27 121 233
osaketta.

4.4.2011 Kaukomarkkinat Oy:n
toimitusjohtaja vaihtuu
Kaukomarkkinat Oy:n uudeksi toimitusjoh-
tajaksi on 8.8.2011 alkaen nimitetty DI Jukka
Nieminen. Han seuraa tehtdvéssa Jari-Pekka
Lehmuskoskea, joka jatkaa yhtion toimitus-
johtajana toistaiseksi ja siirtyy 8.8.2011
elektroniikka-toimialan toimialajohtajaksi.

5.4.2011 Aspon varsinaisen
yhtiokokouksen paatokset

Aspo Oyj:n 54.2011 pidetty varsinainen
yhtidkokous vahvisti yhtion ja konsernin
tilinpaatokset vuodelta 2010 ja myonsi
vastuuvapauden hallituksen jasenille ja
toimitusjohtajalle. Osinkoa paatettiin maksaa
0,42 euroa osakkeelta. Yhtiokokous hyvaksyi
hallituksen ehdotukset omien osakkeiden
hankkimisesta, osakeannista, jossa luovute-
taan yhtion hallussa olevia omia osakkeita,
sekd uusien osakkeiden osakeannista.

5.4.2011 Aspon hallitus on paattanyt
merkintdoikeusannista ja sen ehdoista
Aspo Oyj:n hallitus on paattanyt laskea
liikkeeseen enintddn 3 838 143 uutta osaketta
nykyisten osakkeenomistajien merkinta-
etuoikeuteen perustuvassa osakeannissa.
Osakeannin merkintdaika on 13.4.-29.4.2011.
Osakkeen merkintdhinta osakeannissa on 5,20

euroa.



8.4.2011 Aspo Oyj:n merkintdoikeus-
annin esite on hyvaksytty
Finanssivalvonta on tdndan 8.4.2011 hyvak-
synyt Aspo Oyj:n arvopaperimarkkinalain
mukaisen esitteen 5.4.2011 julkistettua
merkintdetuoikeusantia koskien.

12.4.2011 Ennakkotietoja Aspo-
konsernin liikevaihdosta ja liikevoitosta
tammi-maaliskuulta 2011

Alustavien tietojen mukaan vuoden 2011
ensimmaiselld neljdnnekselld Aspo-konsernin
liikevaihto kasvaisi noin 28 % edellisen
vuoden vastaavaan jaksoon verrattuna ja

olisi noin 107 miljoonaa euroa. Aspo arvioi
liikevoiton kasvuksi ensimmaiselld neljannek-
selld noin 38 % ja likevoiton olevan noin 2,9
miljoonaa euroa.

12.4.2011 Aspo Oyj tdydentaa esitetta
merkintdetuoikeusannista

Aspo Oyj on tdydentanyt 11.4.2011 julkistet-
tua merkintdetuoikeusantiin liittyvaa esitetta
aiemmin tdndan tiedotetuilla taloudellisilla
ennakkotiedoilla ja tilintarkastajan lausunnolla
vuoden 2011 ensimmadistd neljdnnesta
koskevasta tulosarviosta. Finanssivalvonta on
hyvéksynyt tdydennyksen 12.4.2011.

2.5.2011 Aspo Oyj:n
merkintaetuoikeusanti ylimerkittiin
Aspo Oyj:n noin 20 miljoonan euron merkin-
tdetuoikeusannin merkintdaika on paattynyt
29.4.2011. Osakeannissa tarjottiin merkit-
tdvdksi noin 3,8 miljoonaa uutta osaketta.
Alustavasti osakeannissa merkittiin yhteensa
noin 4,6 miljoonaa osaketta, joten osakeanti
merkittiin noin 120,8 prosenttisesti.

5.5.2011 Kutsu Aspon osavuosi-
katsauksen tiedotustilaisuuteen

Aspo Oyj:n tammi-maaliskuun 2011 osavuosi-
katsaus julkistetaan keskiviikkona 11.5.2011
noin klo 10.00. Analyytikoille ja medialle suun-
nattu tiedotustilaisuus pidetaan klo 14.00.

5.5.2011 Aspo Oyj:n merkintaetu-
oikeusannin lopullinen tulos

Aspon merkintaetuoikeusannin lopullisen
tuloksen mukaan merkintdoikeuksia kayttaen
merkittiin 3 785 900 osaketta eli 98,6 pro-
senttia kaikista tarjotuista osakkeista. Jaljelle
jadneet 52 243 osaketta merkittiin ilman
merkintdoikeuksia.

11.5.2011 Aspo-konsernin
osavuosikatsaus 1.1.-31.3.2011
Litkevaihto oli tammi-maaliskuussa 106,7 Me
ja likevoitto 2,9 Me. Voitto ennen veroja oli 1,5
Me ja tulos/osake oli 0,04 euroa.

25.5.2011 Aspo allekirjoitti 15 miljoonan
euron luottosopimuksen

Aspo Oyj on allekirjoittanut 15 miljoonan
euron luottosopimuksen. Luotonantaja on
Nordea Pankki Suomi Oyj. Laina-aika on

4 vuotta ja silld korvataan vastaava maara
kevaalld 2009 vakuutusyhtiolta nostettuja
luottoja. Luoton kayttotarkoitus on konsernin
yleiset rahoitustarpeet

13.6.2011 Aspo hankkii omia
osakkeitaan

Aspo Oyj:n hallitus on paattanyt hankkia
markkinahintaan enintdan 500 000 yhtidn
omaa osaketta NASDAQ OMX Helsingin
julkisessa kaupankdynnissad porssin saantdjen
ja ohjeiden mukaisesti. Ostot aloitetaan
aikaisintaan 20.6.2011.

10.8.2011 Kutsu Aspon osavuosi-
katsauksen tiedotustilaisuuteen
Tammi-kesdkuun 2011 osavuosikatsaus
julkistetaan torstaina 18.8.2011 noin klo

10.00. Analyytikoille, rahoittajille ja medialle
suunnattu tiedotustilaisuus pidetaan klo 13.30

18.8.2011 Aspo-konsernin
osavuosikatsaus 1.1.-30.6.2011
Aspo-konsernin liikevaihto oli tammi-kesa-
kuussa 231,3 Me ja liikevoitto 8,1 Me. Voitto

Tiedotekooste

ennen veroja oli 5,8 Me ja tulos/osake 0,15
euroa.

26.8.2011 ESL Shipping vastaanotti
uuden aluksen Intiassa

ESL Shipping Oy on vastaanottanut uuden
kantavuudeltaan noin 20 000 dwt aluksen
intialaiselta ABG Shipyard Ltd -telakalta.
Aluksen omistaa SEB Leasing Oy, jolta ESL
Shipping on vuokrannut aluksen kayttoonsa
pitkdaikaisella sopimuksella. Vastaanotettu
alus on itsepurkava kuivarahtialus ja raken-
nettu erityisesti ltdmeren olosuhteisiin,
korkeimpaan jadluokkaan 1A Super. Laivan
pituus on 156 m, maksimisyvdys on 9,4 m
tdydessa lastissa.

31.8.2011 Aspo perustaa uuden
konsernin johtoryhman

Aspo perustaa uuden konsernin johtoryhman,
joka osana johtamisjarjestelmada vastaa Aspo-
konsernin ja liiketoimintojen strategioiden
toteuttamisesta ja tehokkaasta jalkauttami-
sesta. Konsernin johtoryhmdn muodostavat
1.9.2011 alkaen Aki Ojanen puheenjohtajana
sekd jasenind Markus Karjalainen, Kalle
Kettunen, Arto Meitsalo, Jukka Nieminen,
Harri Seppdld ja Matti Vaananen. Uusi
konsernin johtoryhma korvaa Aspo Oyj:n
johtoryhman ja konsernin laajennetun
johtoryhman 1.9.2011 Iahtien.

16.9.2011 Aspo jarjestaa
padaomamarkkinapaivan 8.12.2011

Aspo Oyj jarjestaa analyytikoille, rahoittajille ja
medialle suunnatun padomamarkkinapaivan
8.12.2011 Helsingissa.

18.10.2011 Kutsu Aspon osavuosi-
katsauksen tiedotustilaisuuteen

Aspo Oyj:n tammi-syyskuun 2011 osavuosi-
katsaus julkistetaan keskiviikkona 26.10.2011
noin klo 10.00. Analyytikoille, rahoittajille ja
medialle suunnattu tiedotustilaisuus pidetaan
klo 14.00.
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19.10.2011 Aspo allekirjoitti 20
miljoonan euron luottosopimuksen
Aspo Oyj on allekirjoittanut valmiusluotto-
limiittisopimuksen, jonka maara on 20
miljoonaa euroa. Luotonantaja on Danske
Bank. Sopimuksen laina-aika on kolme vuotta
ja silld varaudutaan vuonna 2012 erddntyvien
luottosopimusten uudelleenrahoittamiseen.
Allekirjoitetun sopimuksen kayttdtarkoitus on
konsernin yleiset rahoitustarpeet.

26.10.2011 Aspo-konsernin
osavuosikatsaus 1.1.-30.9.2011
Liikevaihto tammi-syyskuussa oli 355,0 Me.
Liikevoitto oli 16,5 Me. Voitto ennen veroja ol
12,6 Me ja tulos/osake oli 0,32 euroa.

7.11.2011 Aspo hankkii

omia osakkeitaan

Aspo Oyj:n hallitus on paattanyt hankkia
183 000 kappaleen erdn yhtion omia osak-
keita suunnattuna hankintana. Osakkeiden
hankinta toteutetaan tdndédn maanantaina
7.11.2011.

29.11.2011 Aspo pidentaa
luottosopimuksen laina-aikaa

Aspo Oyj on allekirjoittanut sopimuksen,
jolla pidennetdan 26.11.2012 erdantyvan

20 miljoonan euron luottosopimuksen
laina-aikaa. Uusi erdpaiva on 29.11.2013.
Lisaksi allekirjoitettu sopimus sisaltda option
laina-ajan pidentdmisestd enintdan kahdella
vuodella. Luotonantaja on Merchant Banking,
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ).
Vuonna 2012 ei erddnny yhtddn merkittavaa
luottosopimusta.

1.12.2011 Aspo ja SSAB EMEA AB
solmivat pitkaaikaisen sopimuksen
merikuljetuksista

ESL Shipping Oy on solminut uuden, maalis-
kuun 2014 loppuun ulottuvan, sopimuksen
ruotsalaisen SSAB EMEA AB:n (SSAB) kanssa
raaka-aineiden merikuljetuksista [tdmerelld.
SSAB kéyttaa terdstuotannossaan Luulajan
satamasta lastattavaa pellettia noin kaksi
miljoonaa tonnia vuosittain.

7.12.2011 Aspon taloudellinen
tiedottaminen vuonna 2012
Aspo-konsernin tilinpdatostiedote vuodelta
2011 julkaistaan tiistaina 14.2.2012. Vuosiker-

tomus ilmestyy viimeistadn viikolla 13. Aspo
julkaisee kolme osavuosikatsausta vuonna
2012:27.4.2012,21.8.2012 ja 25.10.2012.
Aspon varsinainen yhtidkokous on suunni-
teltu pidettavaksi tiistaina 3.4.2012 Helsingissa.

8.12.2011 Aspo-konsernin

Leipurin ostaa Vulganuksen
Aspo-konserniin kuuluva Leipurin Oy on
ostanut leipomokoneita valmistavan Vulganus
Oy:n koko osakekannan. Vulganus on
erikoistunut erityisesti jadhdytys-, pakastus- ja
nostatusprosesseissa kdytettavien spiraali-
jarjestelmien valmistukseen. Vulganuksen
liikevaihdon vuonna 2011 arvioidaan olevan
yli 7 miljoonaa euroa ja silld on 30 tyon-
tekijad. Vulganuksen tuotantotilat sijaitsevat
Nastolassa.

8.12.2011 Aspo tarkentaa

nakymiaan vuodelle 2011

Aspo Oyj:n hallitus on pdattanyt tarkentaa
Aspon 26.10.2011 julkaistussa tammi-syys-
kuun osavuosikatsauksessa koko vuodelle
annettua ndkymaarviota. Nakymien peruste-
lut ovat edelleen samat kuin 26.10.2011 jul-
kistetussa osavuosikatsauksessa. Mahdollista
tonnistoverolain muutosta ei ole huomioitu
nakymaarviossa.

Uusi, 8.12.2011 annettu ohjeistus vuodelle
2011: Aspo kasvattaa liikevaihtoaan ja liike-
voittoaan noin 20 %. Osavuosikatsauksessa
26.10.2011 annettu ohjeistus: Aspo kasvattaa
liikevaihtoa 10-20 % ja parantaa likevoittoa.

8.12.2011 Aspon padgomamarkkina-
paiva 8.12.2011

Aspo jarjestdd pddomamarkkinapdivan
tdnddn 8.12.2011 klo 8.45 alkaen Helsingissa.
Suomenkielinen esitysmateriaali on saatavilla
yhtion kotisivuilta.

Aspo tarkensi tédnddn vuoden 2011
ohjeistustaan. Aspo-konsernin strategia, jonka
keskeiset vahvuudet ovat monialaisuus, toi-
minta iddn kasvumarkkinoilla seka kyky tehda
rakennejdrjestelyjd, sdilyy ennallaan. Myos
taloudelliset tavoitteet sdilyvat ennallaan.
Tilaisuudessa esitellaan eri lilketoimintojen
strategiat seka ansaintalogiikka. Lisaksi
kasitelldadn ajankohtaisia erityisaiheita kuten
investointeja ja Aspon uutta johtamisjarjes-
telmaa.

LehdistGtiedotteet

7.11.2011 Aspo ottaa sijoittajat mukaan
vuosikertomuksen tekoon

Aspon vuosikertomus 2011 toteutetaan
yhteistydssa yrityksen osakkeenomistajien
kanssa. Vuosikertomus sisaltaa yksityissijoit-
tajien esittdmia kysymyksid, joihin konsernin
johtoryhman jasenet vastaavat. Aspolla on yli
6 000 osakkeenomistajaa, ja osakeomistuk-
sesta yli 65 prosenttia on yksityishenkil6illa.

16.11.2011 Telko aloittaa UPM ForMi
-komposiitin jalleenmyynnin

UPM ja Telko ovat solmineet jakelijasopi-
muksen uudesta komposiittituotteesta

UPM ForMista. Telko myy UPM:n kehittdmaa
luonnonkuitukomposiittia kansainvélisen
jakeluverkoston kautta. Asiakkaita ovat muun
muassa huonekalu-, auto- ja elektroniikka-
teollisuus sekd kuluttajatuotteita valmistavat
muoviteollisuuden yritykset.

25.11.2011 Uusi jadvahvistettu
supramax-alus kastettiin m/s Arkadiaksi
ESL Shippingin ensimmadinen kahdesta
Hyundai Mipolta tilaamasta kuivarahtialuk-
sesta on kastettu Vietnamissa. Alus sai nimek-
seen m/s Arkadia. ESL Shippingin alukset
ovat perinteisesti saaneet nimensa Helsingin
paikannimien mukaan ja nyt kastettu alus on
yhtion historian neljds m/s Arkadia -niminen.
Vetoisuudeltaan noin 56 000 tonnin alus
kuuluu ns. supramax-luokkaan. Se on varus-
tettu omilla nostureilla ja on kokoluokassaan
maailman ainoa jddvahvistettu alus, suoma-
laista jadluokkaa TA.
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Hallituksen toimintakertomus

Toiminnan yleispiirteet

Yleinen kansainvdlisen talouden epavarmuus jatkui,
mika heijastui erityisesti valuuttojen arvojen muu-
toksina ja korkotasojen laskuna. Energian ja raaka-
aineiden hinnat laskivat maltillisesti. Perusteolli-
suuden tuotanto Aspon markkina-alueella jatkui
lansimarkkinoilla 1dhes normaalina sekd kasvoi
idan kasvumarkkinoilla. Myytavien raaka-aineiden
hinnat laskivat maltillisesti.

ESL Shipping

Kuivien irtolastien rahtihintataso laski maailman-
laajuisesti syksylld. [tdmeren rahtimarkkinat olivat
vakiintuneella tasolla. ESL Shippingin pitkdaikaiset
rahtisopimukset kattavat merkittdvan osan kapa-
siteetista. ESL Shippingille tarkeiden terdsteolli-
suuden sekd energiateollisuuden kuljetuskysynta
varustamolle oli normaali. Varustamon kalusto oli
kokonaisuudessaan kdytdssa.

ESL Shipping kuljetti lasteja 13,3 miljoonaa
tonnia (13,1). Terdsteollisuuden osuus madrista oli
7,9 miljoonaa tonnia (9,1) ja energiateollisuuden 4,3
miljoonaa tonnia (3,3).

Liikevaihto kasvoi merkittavasti 93,1 miljoonaan
euroon (79,5). Voimakas ja pitkdlle kevddseen vai-
kuttanut jdatilanne heikensi talvella ja kevdalld mer-
kittavasti liikevoittoa. Liikevoitto jdi edellisvuoden
tasosta ja oli 10,5 miljoonaa euroa (11,5).

Syksylld varustamo vastaanotti Intiassa raken-
netun noin 20 000 dwt:n uudisrakennuksen, m/s
Alppilan. Eira-luokkaan kuuluva alus liikennoi
Suomen lipun alla ja on jddluokaltaan TA Super.
Aluksen omistaa SEB Leasing Oy, jolta ESL Shipping
on vuokrannut aluksen kdyttodnsa pitkdaikaisella
sopimuksella. Kesdlld ja alkusyksylld peruskorjattiin
puskuproomukalusto ja jatkettiin alusten ja puski-
joiden kayttoikda noin 10 vuotta. Terdsteollisuuden
raaka-ainekuljetuksista solmittiin uusia monivuoti-
sia sopimuksia Rautaruukin ja SSAB:n kanssa.

Vuoden viimeiselld neljannekselld m/s Alppila
aloitti likenndinnin [tdmerelld. Laivan varustaminen
ja telakointi aiheutti merkittavia kustannuksia ja
heikensi neljannen vuosineljanneksen tulosta 0,5
miljoonalla eurolla.

Korealaiselta Hyundai Mipon telakalta on tilattu
kaksi 1A-jadvahvistettua supramax-alusta. Ensim-
mdinen aluksista, m/s Arkadia, vastaanotettiin
5.1.2012. Jalkimmadinen tilatuista aluksista valmis-
tuu toisella vuosineljannekselld 2012. Alukset tule-
vat varustamon normaaliin sopimusliikenteeseen.
Alusten varustamisesta sekd siirrosta |[tamerelle
tulee aiheutumaan merkittdvid kuluja.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Leipurin

Elintarviketeollisuuden raaka-aineiden hinnoissa
ei tapahtunut oleellisia muutoksia. Oljypohjaisten
raaka-aineiden hinnat laskivat hieman.

Liikevaihto kasvoi 128,2 miljoonaan euroon
(108,7). Liikevaihdon kasvu oli voimakkainta Vena-
jalla. Liikevoitto parani 5,7 miljoonaan euroon (3,6).
Leipomoteollisuus-liiketoiminnan likevaihto kasvoi
ja kannattavuus parani selvasti.

Leipurin osti vuoden viimeiselld neljannekselld
leipomokoneita valmistavan Vulganus Oy:n koko
osakekannan. Ostettu yhtié sopii hyvin Leipurin-
liketoiminnan ydinstrategiaan, koska se laajentaa
tuotevalikoimaa ja parantaa leipomokoneiden
kilpailukykyd erityisesti Vendjan kasvumarkkinoilla.
Yritysostolla oli positiivinen vaikutus neljannen
vuosineljdnneksen liikevoittoon.

Leipurin aloitti vuoden aikana liiketoiminnan
useissa Vendjan miljoonakaupungeissa sekd avasi
koeleipomon Jekaterinburgissa. MP-Maustepal-
velun kanssa solmittiin sopimus mausteiden ja
mausteseosten myynnistd Suomessa, Baltiassa ja
Vendjalla.

Markkina-alueista kehittyvien markkinoiden
osuus liikevaihdosta ja likevoitosta kasvoi. Kannat-
tavuus Vendjalld on keskimaardista parempi. Leipo-
moraaka-aineisiin ja koeleipomoihin panostaminen
Vendjalld, etabloituminen Kazakstaniin, Ukrainaan
ja Valko-Vendjdlle sekd markkinajohtajuus Suo-
messa ja Baltiassa ovat mahdollistaneet vakaan ja
kannattavan kasvun.

Telko

Myytévien raaka-aineiden hinnat laskivat vuonna
2011. Telkolle tarkeiden teollisuudenalojen perus-
kysynta sdilyi ldnsimarkkinoilla edelleen hyvdna ja
jatkoi kasvuaan itdmarkkinoilla.

Laskeneesta hintatasosta huolimatta Telkon lii-
kevaihto kasvoija oli 211,6 miljoonaa euroa (175,2).
Kasvu oli voimakasta Vendjdn, Ukrainan ja muun
IVY:n alueella ollen 41 %. Liikevoitto parani 8,6 mil-
joonaan euroon (6,8). Liikevoitto oli keskimadraista
parempi iddn kasvumarkkinoilla.

Telkon liiketoiminta muodostuu erillisistd muo-
viraaka-aineiden ja teollisuuskemikaalien myynnin
liiketoiminnoista. Molempien liiketoiminta-aluei-
den myynti kehittyi hyvin.

Telko on jatkanut panostuksia kasvaviin
markkina-alueisiin kuten Ukrainaan ja Kiinaan seka
kasvuun Vendjdn miljoonakaupungeissa. Rauman
jalostusterminaalissa jatkettiin investointia, joka
valmistuu vuoden 2012 alkupuolella. Investoinnin
ansiosta Suomen kemikaaliyksikdssd voidaan lisdta

asiakkaille toimitettavien tuotteiden mddrda ja
jalostusarvoa.

Kaukomarkkinat

Kaukomarkkinoiden liikevaihto kasvoi ja oli 43,4
miljoonaa euroa (32,5) ja liikevoitto parani 1,4
miljoonaan euroon (0,6). Eniten liikevaihto kasvoi
ja kannattavuus parani Kiinan projektimyynnissa.
Energiatoimialalla likevaihto kasvoi 15 %. Energia-
toimialalle on ominaista voimakas kausivaihtelu ja
suurin liikevaihto on yleensd vuoden kolmannen
neljanneksen aikana. Lampdpumppujen, teol-
lisuusratkaisuiden ja taajuusmuuntajien myynti
kehittyi hyvin. Bio- ja aurinkoenergia-jérjestelmien
myynti kasvoi maltillisesti. Maantieteellisistd alu-
eista kannattavuuttaan ja liikevaihtoaan kasvattivat
eniten Kiina ja Puola.

Muu toiminta

Muu toiminta sisdltda Aspon konsernihallinnon ja

muut toimialoille kuulumattomat toiminnat.
Konsernin hallinnon suhteellinen tehokkuus

parantui vuonna 2011. Muun toiminnan kulut olivat

4,7 miljoonaa euroa (4,6).

Liikevaihto

Aspo-konsernin liikevaihto nousi 80,4 miljoonalla
eurolla eli 20 prosenttia 476,3 miljoonaan euroon
(3959).

Euron arvon kallistuminen suhteessa Aspon
padmarkkina-alueiden muihin valuuttoihin hidasti
tilikauden alkupuolella vientid ja muutti kohde-
maissa tuontihintoja kalliimmaksi. Loppuvuoden
aikana euron heikkeneminen vastaavasti ei ehtinyt
tasoittaa kokonaisuutta Aspon eduksi.

Tulos

Aspo-konsernin tilikauden liikevoitto oli 21,5
miljoonaa euroa (17,9). Liikevoittoon ei sisdltynyt
kertaluonteisia kuluja tai tuottoja.

ESL Shippingin liikevoitto oli 10,5 miljoonaa
euroa (11,5) ja sitd heikensi poikkeuksellisen kova
jadtalvi alkuvuodesta ja m/s Alppilan varustelu-
telakointi loppuvuonna. Leipurin-liikketoiminnan
likevoitto oli 5,7 miljoonaa euroa (3,6) ja sitd paransi
leipomoraaka-aineiden ja leipomokoneiden myyn-
nin kasvu. Telkon liikevoitto kasvoi 1,8 miljoonalla
eurolla 8,6 miljoonaan euroon (6,8). Kasvu tuli seka
muoveista ettd kemikaaleista. Kaukomarkkinoiden
likevoitto oli 1,4 miljoonaa euroa (0,6) ja sitd paran-
sivat erityisesti Kiinan projektitoimitukset.



Muu toiminta sisdltdd Aspon konsernihallinnon
ja védhaisid madrid muihin liketoimintoihin kuulu-
mattomia erid. Muun toiminnan liikevoitto oli -4,7
miljoonaa euroa tappiollinen (-4,6).

Tulos/osake oli 0,45 euroa (0,38) ja laimennettu
tulos/osake 0,45 euroa (0,39). Oma padoma/osake
oli 3,05 euroa (2,49).

Aspon taloudellisena tavoitteena on yli 20 pro-
sentin sijoitetun ja oman padoman tuotto ja liike-
voittoprosentti yli 5 %. Tavoitteena on lisdksi jakaa
osinkona keskimddrin vahintdan puolet tuloksesta.
Padomien tuottotavoitteita ei vuonna 2011 saavu-
tettu. Pitkalld aikavalilld Aspon strategian mukaisilla
rakennemuutoksilla korkeatkin padomien tuotto-
tavoitteet voidaan saavuttaa. Sijoitetun padoman
tuotto (ROI) oli 12,5 % (12,7) ja oman pddoman
tuotto (ROE) oli 16,4 % (15,2). Liikevoittoprosentti
oli 4,5 % (4,5). Hallituksen osingonjakoehdotus
on tavoitteen mukainen. Osinko/tulos olisi 95,2 %
(106,2). Efektiivinen osinkotuotto olisi vuoden vii-
meisen pdivan kurssilla laskettuna 6,2 % (5,1).

Investoinnit

Konsernin investoinnit olivat 42,7 miljoonaa euroa
(13,2). Investoinneista suurin osa koostui ESL
Shippingin supramax-alusten ennakkomaksuista
ja puskuproomukaluston peruskorjauksesta. Telko
investoi Rauman jalostusterminaaliin, Leipurin ja
Kaukomarkkinat uusiin toiminnanohjausjarjestel-
miin.

Rahoitus

Konsernin rahoitusasema tilikauden lopussa parani
vertailukaudesta. Konsernin likvidien varojen
madard oli tilikauden lopussa 14,5 miljoonaa euroa
(7,1). Konsernitaseen korolliset velat olivat 101,5
miljoonaa euroa (77,7). Korottomat velat olivat 74,9
miljoonaa euroa (65,7).

Aspo-konsernin nettovelkaantumisaste oli
94,1 % (101,5) ja omavaraisuusaste 35,2 % (33,2).
Aspon rahoitusasemaan vaikuttivat positiivisesti
tilikauden vahva liiketoiminnan kassavirta seka
toteutettu osakeanti. Negatiivisesti vaikuttivat alus-
investoinnit sekd maksetut osingot.

Konsernin liiketoiminnan rahavirta oli yhteensa
20,7 miljoonaa euroa (9,3). Liiketoiminnan rahavirta
kaksinkertaistui vertailukauteen ndhden. Kaytto-
padoman muutos oli tilikauden padttyessa -3,1
miljoonaa euroa (-8,3).

Investointien rahavirta oli -44,7 miljoonaa euroa
(-11,4). Investointien rahavirran kasvuun vaikuttivat

Liikevaihto segmenteittdin
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2011 2010 Muutos Muutos
M€ M€ Me€ %
ESL Shipping 93,1 79,5 13,6 171
Leipurin 128,2 108,7 19,5 179
Telko 211,6 175,2 364 20,8
Kaukomarkkinat 43,4 325 10,9 335
Muu toiminta 0,0 0,0 0,0
Liikevaihto yhteensa 476,3 3959 804 203
Liikevaihto markkina-alueittain
2011 2010 Muutos Muutos
M€ M€ M€ %
Suomi 181,2 167,1 14,1 84
Pohjoismaat 48,8 51,9 -3,1 -6,0
Baltia 50,6 43,8 6,8 15,5
Vendjd, Ukraina + muut IVY-maat 122,6 88,5 341 38,5
Muut maat 731 44,6 285 63,9
Liikevaihto yhteensa 476,3 3959 804 203
Liikevoitto segmenteittdin
2011 2010 Muutos Muutos
M€ Me€ M€ %
ESL Shipping 10,5 15 -1,0 -8,7
Leipurin 57 3,6 2,1 583
Telko 8,6 6,8 1,8 26,5
Kaukomarkkinat 1,4 0,6 0,8 133,3
Muu toiminta -4,7 -46 -0,1 -2,2
Liikevoitto yhteensa 21,5 179 36 20,1
Investoinnit segmenteittdin*
2011 2010 Muutos
M€ M€ M€
ESL Shipping 38,8 11,1 27,7
Leipurin 0,9 03 0,6
Telko 2,6 09 1,7
Kaukomarkkinat 04 08 -04
Muu toiminta 0,0 01 -0,1
Investoinnit yhteensa 42,7 13,2 29,5

*ilman yritysostoja
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Bruttoinvestoinnit
kdyttoomaisuuteen M€

11— 42,7

10 13,2
09 74
08 21,1
07 11,0

rakenteilla olevien alusten ennakkomaksut sekd
puskuproomukaluston modernisointi. Konsernin
vapaa rahavirta oli -24,0 miljoonaa euroa (-2,1).

Aspon ja pddrahoittajapankkien kesken allekir-
joitettujen sitovien valmiusluottolimiittien mdara oli
tilikauden paattyessa yhteensd 40 miljoonaa euroa.
Tilikauden pddttyessa valmiusluottolimiitit olivat
kokonaan kdyttamattd. Aspon 50 miljoonan euron
yritystodistusohjelmasta oli tilikauden pdattyessa
kdytdssa 5 miljoonaa euroa.

Vuonna 2011 allekirjoitettiin sekd 20 miljoonan
euron rahoituslimiittisopimus ettd 20 miljoonan
euron luottosopimus. Allekirjoitetut sopimukset
muuttivat lainasalkun maturiteettia siten, ettd
vuonna 2012 ei erdanny yhtadn merkittdvda luot-
tosopimusta.

Vaihdettava paaomalaina

Aspo Oyj:lld on vuonna 2009 liikkeelle laskettua
vaihdettavaa pddomalainaa 10350 000 euroa.
Laina-aika on 30.6.2009-30.6.2014. Laina makse-
taan takaisin yhtend erdnd 30.6.2014 edellyttden,
ettd osakeyhtidlain 12. luvun mukaiset ja lainaeh-
doissa mainitut takaisinmaksuedellytykset tdytty-
vdt. Lainalla on kiinted 7 %:n korko.

Lainaosuudet voidaan vaihtaa Aspon osakkei-
siin. Aspon hallitus pddtti osakeannin yhteydessa
muuttaa vaihdettavan padomalainan ehtoja vaih-
dossa saatavien osakkeiden maaran osalta siten,
ettd kukin 50 000 euron lainaosuus oikeuttaa hal-
tijansa vaihtamaan lainaosuuden 8 074:ddn Aspon
osakkeeseen. Osakkeen vaihtokurssi muuttui siten
6,50 eurosta 6,19 euroon. Lainan voi vuosittain
vaihtaa osakkeisiin 2.1.-30.11. Vaihtoaika pdattyy
15.6.2014.

Vuoden 2011 aikana 37 lainaosuutta vastaan
merkittiin 284 530 uutta osaketta.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Sijoitetun
padaoman tuotto %

e 4 12,5
10 12,7
09 11,1
08 185
07 25,7

Lahipiirilainat

Aspo Oyj on lainannut yhtion l&hipiiriin ja maardys-
valtaan kuuluvalle Aspo Management Oy:lle 3,1
miljoonaa euroa osana konsernin sitouttamisjarjes-
telyjd. Lainasaamisen korko on 3 %. Lainasaaminen
erdantyy maksettavaksi 31.3.2014 ja sitd voidaan
jatkaa enintdan 31.3.2016 asti. Aspo Management
Oy ei saa pantata eikd kdyttda omistamiaan Aspo
Oyj:n osakkeita vakuutena ilman Aspo Oyj:n kirjal-
lista suostumusta. Yhtié on yhdistelty konsernitilin-
paatokseen. Laina on markkinaehtoinen.

Osakeanti

Aspon hallitus kdytti varsinaisen yhtiékokouksen
myontamid osakeantivaltuuksia ja pdatti laskea
liikkeeseen enintddn 3 838 143 uutta osaketta
osakkeenomistajien merkintdetuoikeuteen perus-
tuvassa osakeannissa. Osakeannin lopullisen tulok-
sen mukaan merkintdoikeuksia kdyttden merkittiin
3785900 osaketta eli 98,6 % kaikista tarjotuista
osakkeista. Jdljelle jadneet 52 243 osaketta eli 1,4 %
kaikista tarjotuista osakkeista merkittiin ilman mer-
kintdoikeuksia. Osakeanti merkittiin 120,8 prosent-
tisesti. Osakeannin seurauksena Aspon osakkeiden
mddra nousi 3 838 143 osakkeella 30 959 376
osakkeeseen. Osakeannilla kerdttiin yli 19 miljoonaa
euroa uutta padomaa.

Riskit ja riskienhallinta

Vuoden 2011 alkupuoliskon aikana talouden kasvu
jatkui, mikd alensi riskitasoja kaikkien Aspon toimi-
alojen padamarkkina-alueilla. Kesan jdlkeen yleinen
taloustilanne ja odotukset heikkenivdt nopeasti,
mika osaltaan hillitsi inflaatio-odotuksia ja alensi
korkoja. Maailmantalouden epdvarmuus lisda

Omavaraisuusaste %

e 4 352
10 33,2
09 34,6
08 30,6
07 45,1

Aspon liketoimintojen strategisia ja operatiivisia
riskeja.

Strategisia riskejd vahentad konsernitasolla liike-
toiminnan jakautuminen neljdlle toimialalle ja liike-
toiminnan harjoittaminen laajalla maantieteellisella
alueella. Asiakkaat ovat lisdksi useita teollisuuden
aloja edustavia yritysasiakkaita. Pddmiesten yhdis-
tyminen ja kiinnostuksen lisdantyminen tai vahe-
neminen eri markkina-alueisiin lisdavat strategisia
riskejd, mutta luovat myds mahdollisuuksia Aspon
eri toimialayhtigille.

Aspo kasvaa kehittyvilld markkinoilla missé
kasvun riskeihin vaikuttavat mm. teollisuuden ja
kaupan investoinnit, korkotaso, valuuttakurssit ja
asiakkaiden maksuvalmius seka lainsdddannon ja
maahantuontiasetusten muutokset. Kehittyvien
markkinoiden kasvumahdollisuudet lisdavat kil-
pailijoiden halua aloittaa liketoiminta tai laajentaa
liketoimintaansa ndilld alueilla. Paikallisen kilpailun
lisddntyminen ja yritysten konsolidoituminen lisda-
vét riskejd. My6s kuluttajakdyttdytyminen heijastuu
B-to-B -asiakkaiden kautta syntyviin riskeihin ja
niiden tasoihin.

Lantisten maiden teollisuuden kysynta sdilyi
ennallaan kuluneen vuoden aikana, mutta talouden
epdvarmuus vaikeuttaa yritysasiakkaiden kysynndn
ja liiketoiminnan ennustettavuutta ja samalla ris-
kien arviointia. Kehittyvien markkinoiden kysyntd
on kasvanut. Maailmantalouden mahdolliset
muutokset heikompaan suuntaan voivat vaikuttaa
Aspon tuotteiden ja palveluiden kysyntaan ja kdan-
tad riskitasoja korkeammiksi. Yleisen taloustilanteen
epdvarmuus voi aiheuttaa nopeita muutoksia
raaka-aineiden hinnoissa ja kysynnéssd, mihin
Aspo on varautunut toimialojen hajauttamisella
ja organisaation nopealla reagointikyvylld. Riskien-



hallintakapasiteettia on kasvatettu lisdrekrytoinnilla
kasvumarkkinoille.

Operatiivisten riskien ja niiden toteutumisen
todenndkdisyyden kasvuun vastataan ennakoivilla
toimenpiteilld ja epdvarman taloustilanteen myota
markkinoilla syntyvien muutoksien jatkuvalla seu-
rannalla.

Hintojen laskiessa saattavat nopeat varastojen
arvojen muutokset aiheuttaa hintariskejd. Myds
nopeat positiiviset muutokset talouden rakenteissa
voivat aiheuttaa riskejd asiakas- tai pddmies-
rakenteen tai teknologian muuttuessa tai nopeita
reaktioita edellyttavien mahdollisuuksien jaddessa
hyddyntamatta.

Merkittdviltd valuuttakurssitappioilta on valtytty
valuuttapositioiden ja valuuttavirtojen aktiivisen
suojaamisen ansiosta. Luottotappioriskit saattavat
nousta yleisen taloustilanteen heiketessa.

Riskienhallinta Aspossa perustuu organisaation
toimivuuteen ja henkilékunnan ammattitaitoon,
joilla varmennetaan liiketoiminnan prosesseihin
sisdllytetyt riskienhallinnan toiminnot. Konsernin
toimialojen riskianalyysit toimivat pohjana kunkin
toimialan jatkuvuussuunnitelmalle. Vakuutusmda-
rien riittdvyyttd omavastuutasoineen arvioidaan
jatkuvasti vahinkoriskien minimoimiseksi. Konser-
nin vakuutukset on kilpailutettu tilikauden lopulla.

Aspon tarkastusvaliokunnan yhtend tehtavana
on yhtién sisdisen valvonnan, sisdisen tarkastuk-
sen ja riskienhallintajdrjestelmien tehokkuuden
seuranta. Tarkastusvaliokunta seuraa riskienhal-
lintaprosessia ja antaa johdolle tehtavaksi tarvit-
tavia toimenpiteitd erityisesti strategisten riskien
ehkaisemiseksi. Hallituksen hyvdksymien sisdisen
valvonnan periaatteiden mukaisesti riskienhallinta
on osa Aspon sisdistd valvontaa ja sen tehtavana
on varmistaa konsernin strategian toteutumista,
taloudellisen tuloksen kehittymistd, osakasarvoa,
osingonmaksukykya ja liketoiminnan jatkuvuutta.
Vastuu riskienhallinnasta on konsernin johdolla.
Liiketoimintojen johto vastaa riittavien toimen-
piteiden madrittadmisestd, toteuttamisesta seka
toimenpiteiden toteutumisen seurannasta osana
pdivittdista toiminnan ohjausta. Riskienhallintaa
koordinoi Aspon talousjohtaja, joka raportoi kon-
sernin toimitusjohtajalle.

Liikearvoissa heijastuvat kunkin toimialan
tuloksentekokyky sitoutuvine padomineen ja
niihin liittyvia riskeja seurataan toimialoittain teh-
tavilla testeilld vahintddn vuositasolla. Ylimaardisia
arvonalentumistestauksia ei ole tehty vuoden 2011
aikana.

Aspo-konsernin rahoitus ja rahoitusriskien hal-
linta hoidetaan keskitetysti emoyhtiéssa hallituksen
hyvaksyman rahoituspolitiikan mukaisesti.

Liiketoimintariskit
Litketoimintariskeistd todenndkdisyyden ja vai-
kutuksen kannalta keskeisimmat riskit liittyvat
operatiiviseen toimintaan ja erityisesti asiakaspy-
syvyyteen, kaluston riittdvyyteen ja saatavuuteen,
katetason sdilyttdmiseen ja kasvun turvaamiseen
sekd avainhenkil6ihin. Taman vuoksi riskienhal-
linta ei ole Aspossa vain riittdvan vakuutusturvan
hankkimista, vaan se on olennainen osa jatkuvaa
toimintaa ja mukana liketoiminnan prosesseissa.
Lahiajan liketoimintariskit painottuvat maail-
mantalouden taantuman seurauksiin, jotka ndkyvat
my6s markkinoiden rakenteen muutoksina. Luotto-
tappioriskeihin ja kdyttdpadoman vakauteen kiin-
nitetddn erityistd huomiota koko konsernin tasolla.

ESL Shipping
ESL Shippingin keskeisimpind liiketoimintariskeina
ndhddan kysynndn ja kilpailuaseman epdsuotuisat
muutokset, luottamusaseman menetys asiakkaan
silmissd, tydmarkkinapoliittiset ristiriidat, kapasitee-
tin ja kuljetusten optimointi sekd vaaratilanne tai
vahinko merelld. Pitkilld asiakassopimuksilla ja toi-
minnan jatkuvalla seurannalla ja kehittdmiselld ESL
Shipping on pystynyt hallitsemaan riskinsé hyvin.
Vuoden 2011 alkutalvi oli poikkeuksellisen
ankara, jopa edellista talvikautta vaikeampi jakso.
Jdé- ja tuuliolosuhteet aiheuttivat operatiivisia
riskejd kuljetuksille, mutta pienensivat strategisia
riskejd vahvistaen ESL Shippingin asemaa asiakkai-
den ja pddmiesten yhteistydkumppanina.
Kapasiteetin riittdvyyteen on vaikuttanut Inti-
assa rakennetun 20 000 dwt:n aluksen toimituksen
viivastyminen. Alus otettiin vastaan syksylld ja
saatiin liikenteeseen Itamerelle loppuvuodesta.
Sen kapasiteettia korvattiin vuoden kuluessa aika-
rahdatuilla aluksilla. Kahden korealaiselta yhtiolta
tilatun supramax-aluksen sen sijaan odotetaan
valmistuvan aikataulussaan.

Leipurin

Leipurin-segmentin toiminta-alueella suurimmat
riskit ovat valuuttakurssiriskit sekd niiden realisoi-
tuminen hintoihin vaikuttavana tekijana erityisesti
Vendjallg; valuuttakurssiriskit tiedostetaan myés
Baltiassa ja Puolassa. Valuuttakurssimuutosten
suorat vaikutukset on pystytty hallitsemaan eikd
merkittdvid tappioita ole syntynyt. Liiketoiminnan

muita riskejd ovat kansainvaliset elintarvikekriisit
ja tuontirajoitukset. Strategisena riskind on esteet,
jotka hidastaisivat Vendjan kaupan kasvua ja siihen
operatiivisina riskeind liittyvdt mahdolliset muutok-
set markkinassa ja kuluttajien kayttdytymisessa.

Telko

Telko kasvaa strategiansa mukaisesti kehittyvilld
markkinoilla (Vendjd, Ukraina, Valko-Vendjd ja Kiina)
ja ndiden maiden talouden ja teollisuuden kasvu
ohjaa merkittdvasti Telkon tuloksentekokykya.
Kehittyvien markkinoiden nopeat muutokset lisda-
vét Telkon strategisia ja operatiivisia riskeja.

Riskind ovat myds raaka-aineiden maailman-
markkinahintojen nopeat muutokset. Akilliset
hinnan laskut saattavat heikentda varastotuotteiden
kannattavuutta seka lisdavat tarvetta varastojen
alaskirjaukseen. Telko valvoo sdannéllisesti varasto-
jen kuranttiutta.

Rahoitussektorin epdvarma tilanne saattaa lisata
sekd luottotappioriskid ettd valuuttakurssiriskid
kaikilla Telkon markkina-alueilla. Vuoden aikana
esimerkiksi Valko-Vendjan valuutta devalvoitui
kahdesti ja menetti suurimman osan ulkoisesta
arvostaan. Telko on luopunut paaosin luottovakuu-
tuksistaan.

Muita liiketoimintaan kohdistuvia mahdollisia
riskeja ovat raaka-ainetoimittajien valilla tapahtuvat
yrityskaupat, jakelukanavien uudelleenjdrjestelyt
sekd kemianteollisuuden lainsdddannolliset muu-
tokset. Vaikutukset voivat olla seka strategisia ettd
operatiivisia.

Kaukomarkkinat

Epdvarmasta taloustilanteesta johtuva kysynnédn
mahdollinen vdheneminen on keskeisin riski
Kaukomarkkinoille. Asiakkaiden mahdollinen
maksukyvyttdmyys voi aiheuttaa luottotappioita.
Energiansddstoon perustuvien tuotteiden myynti
voi kdrsid energian hintojen tai verotuksen muu-
toksista. Merkittdvimmat valuuttakurssiriskit liit-
tyvdt Japanin jenin vahvistumisesta aiheutuvaan
tuontihintojen nousuun. Kiinassa taloustilanne ja
valuuttojen arvon muutokset voivat vaikuttaa asiak-
kaiden investointihalukkuuteen. Riskienhallinnassa
on onnistuttu hyvin; valuuttakurssien vaihtelulla
ei ole ollut merkittdvda vaikutusta tulokseen. Paa-
miesten tuotteiden kilpailukyky sekd padmiesten
oman toiminnan muutokset vaikuttavat oleellisesti
Kaukomarkkinoihin.
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Rahoitusriskit

Aspo-konsernin rahoitus ja rahoitusriskien hallinta
hoidetaan keskitetysti emoyhtidssa hallituksen
hyvaksyman rahoituspolitiikan mukaisesti.

Jalleenrahoitusriski

Jalleenrahoitusriskid hallitaan hajauttamalla korol-
linen velka vastapuolen, rahoitusmuodon ja matu-
riteetin osalta.

Likviditeettiriski

Likviditeettiriskid hallitaan varmistamalla konsernin
riittdvdt kassavarat yhdessa sitovien valmiusluotto-
limiittien ja muiden rahoitusreservien kanssa.

Korkoriski

Korkotason muutoksilta suojaudutaan sitomalla
korolliset velat osittain vaihtuvakorkoisiin ja osittain
kiintedkorkoisiin lainoihin. Lisdksi korkoriskeiltd suo-
jautumiseen kdytetadn korkojohdannaisia.

Luottoriski

Luottoriskeilta suojaudutaan kdyttamalla ennakko-
maksuihin ja pankkitakauksiin perustuvia maksu-
ehtoja.

Valuuttariski
Aspo-konsernissa valuuttariskid hallitaan valuutta-
johdannaisilla.

Henkilosto

Aspo-konsernin henkildstomadra oli tilikauden
lopussa 814 (712) ja tilikauden aikana keskimaa-
rin 797 (736). Toimihenkildiden keskimaara oli
559 (497) ja tydntekijsiden 238 (239). Emoyhtion
henkilostomaard, joka koostui toimihenkildistd, oli
tilikauden pddttyessa 12 (12) ja tilikaudella keski-
maarin 12 (12).

Aspo-konsernin henkildstdstd 55 % (54) tyds-
kentelee Suomessa, muissa Pohjoismaissa 2 % (4),
Baltian maissa 9 % (10) ja Vendjalld, Ukrainassa ja
muissa IVY-maissa 25 % (22) ja muissa maissa 9 %
(10). Henkilostdstd miesten osuus on 62 % (62) ja
naisten 38 % (38). Aspo-konsernin tydsuhteista on
kokoaikaisia 99 % (99). Tilikaudella solmittiin 151
(83) uutta tydsuhdetta. Koko konsernin henkil®s-
ton tydsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut vuonna
2011 olivat yhteensd 37,5 miljoonaa euroa (34,3).

Muutokset henkildstén kokonaismddrdssa
johtuvat orgaanisen kasvun tuomista lisdyksistd,
uusien alusten vaikutuksesta seka laivahenkildston
kausittaisesta vaihtelusta. Henkiloston mddrd kasvoi
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yrityskaupan myotd Suomessa, orgaanisesti taas
eniten Vendjdlld, Ukrainassa ja muissa [VY-maissa
sekd Kiinassa.

Palkitseminen

Aspo-konsernissa on kdytdssd voittopalkkiojar-
jestelmad. Osa konsernin tuloksesta maksetaan
voittopalkkioerdnd henkildstorahastolle. Tarkoituk-
sena on, ettd henkilostdrahasto kdyttad valtaosan
sille maksettavista voittopalkkioeristd Aspo Oyj:n
osakkeiden ostoon. Pitkdn aikavdlin tavoitteena on,
ettd henkilostostd tulee yhtion merkittdvd omista-
jaryhmad. Henkildstorahaston jdsenind ovat kaikki
Aspo-konsernin suomalaisissa yhtioissa tyosken-
televat henkilét. Aspon toimialat maksavat lisaksi
osan tuloksestaan henkildstolle bonuksina, joiden
laskentaperiaatteet hyvaksytdan liketoiminnoittain.

Aspon hallitus péatti vuonna 2009 avainhen-
kildiden osakekurssisidonnaisesta kannustinjarjes-
telmastd, jossa palkkio perustui Aspo-konsernin
kumulatiiviseen tulos/osake-tunnuslukuun
(EPS) vuosina 2009-2011. Ansaintajakso paattyi
31.12.2011 ja hallitus paatti 150 638 osakkeen
luovuttamisesta ohjelmaan osallistuneille avain-
henkildille. Ansaintajakson palkkio maksetaan maa-
liskuussa 2012 osittain yhtién osakkeina ja osittain
rahana. Osakeomistusohjelman piiriin kuului noin
30 Aspo-konsernin johto- ja avainhenkil6a.

Aspon hallitus paatti vuonna 2010 Aspo-kon-
sernin johtoon kuuluvien henkildiden osakeomis-
tusjdrjestelmdstd. Jarjestelman tarkoituksena on
mahdollistaa osallistujien merkittava pitkdaikainen
omistus Aspossa. Osakeomistusta varten osallistujat
hankkivat Aspo Management Oy -nimisen yhtion,
jonka koko osakekannan he omistavat. Aspo Mana-
gement Oy hankki 114 523 kappaletta Aspon osak-
keita osallistujilta markkinahintaan ja lisaksi Aspo
luovutti yhtiélle suunnatussa osakeannissa omia
osakkeitaan yhteensd 322 637 kappaletta hintaan
7,93 euroa kappaleelta. Osana jarjestelmad hallitus
paatti myoéntdd Aspo Management Oy:lle 2 800 000
euron suuruisen korollisen lainan osakkeiden han-
kinnan rahoittamiseksi. Vuonna 2011 Aspo Mana-
gement Oy merkitsi osakkeita Aspon osakeannissa
62 452 kappaletta ja sen rahoittamiseksi nosti
Aspolta lisdlainaa 324 750,40 euroa. Jarjestelma on
voimassa kevddseen 2014, jolloin se on tarkoitus
purkaa myéhemmin paatettavalld tavalla. Jarjestel-
mada jatketaan vuosi kerrallaan mikali Aspon osak-
keen porssikurssi vuoden 2014, 2015 tai 2016 alussa
on alle sen keskihinnan, jolla Aspo Management Oy
hankki omistamansa Aspon osakkeet. Osakkeiden
luovuttamista on rajoitettu jarjestelman voimassa-

oloaikana. Osallistujien omistus Aspo Management
Oy:ssd pysyy padsdantdisesti voimassa jdrjestelmdn
purkamiseen saakka.

Tutkimus- ja tuotekehitys-
toiminta

Aspo-konsernin tutkimus- ja tuotekehitystoiminta
kohdistuu toimialojen luonteen mukaisesti padosin
toiminnan, menetelmien ja tuotantoteknologian
kehittdmiseen ilman erillistd organisaatiota, mista
johtuen kehityspanokset sisaltyvdt erittelemdtto-
mina liketoimintakuluihin.

Ympadristo

Aspo-konsernin normaali toiminta ei aiheuta
merkittavia haittoja ymparistélle. Konserniyhtiot
noudattavat ympadristéasioiden hoidossa Aspon
ympadristopolitiikkaa, jonka keskeisend periaatteena
on toimintojen jatkuva parantaminen. Aspo tukee
kaikessa toiminnassaan kestavan kehityksen peri-
aatteita.

Aspo huolehtii ympdristdstd toimimalla aloit-
teellisesti ja seuraamalla jatkuvasti liketoimintaansa
liittyvid lakeja ja suosituksia ja niihin tehtdvid
muutoksia. Aspo haluaa olla edelldkavijé kaikessa
toiminnassaan ja pyrkii my6s ennakoimaan ympa-
ristomaddrdysten tulevaa kehitystd.

ESL Shipping
ESL Shippingin toiminta ja kaikki alukset on serti-
fioitu kansainvélisen merenkulkujarjeston IMO:n
turvallisuusjohtamiskoodin ISM:n vaatimusten
mukaisesti. ISM-koodi on sdanndsto laivojen tur-
vallisesta toiminnasta ja ympadriston pilaantumisen
ehkdisemisestd. Lisdksi ESL Shippingilld on 1SO
14001 -ympdristosertifikaatti. Turvallisuutta lisda
myds laivojen hyvd varustelutaso: kaikki alukset
ovat jadvahvisteisia. Lisaksi pitkdaikainen henkildsto
tuntee hyvin ltdmeren satamat, vdyldt ja olosuhteet.
Varustamon m/s Pasila on ensimmdinen suo-
malainen rahtialus, johon on asennettu painolas-
tiveden puhdistusjdrjestelmd. Se estdd vieraiden
eldin- ja kasvilajien siirtymisen merialueelta toiseen
ja suojelee siten Itameren ekosysteemid. Jdrjes-
telmd on asennettu myds Aspon uusiin suuren
kokoluokan supramax-aluksiin.

Leipurin

Leipurin-liiketoiminnassa on kiinnitetty erityista
huomiota elintarvikeraaka-aineiden laatuun ja tur-
vallisuuteen sekd toiminnan ympadristdvaikutuksiin.



Henkilosto keskimaarin segmenteittain

ESL Shipping 2011 2010

Toimihenkilot 29 30

Merihenkildsto 161 156
190 186

Leipurin

Toimihenkilot 214 174

Tyontekijat 58 60
272 234

Telko

Toimihenkilot 222 197

Tyontekijat 12 16
234 213

Kaukomarkkinat

Toimihenkilot 81 83

Tyontekijat 7 7

88 90

Muu toiminta

Toimihenkilit \ 13] 13

Yhteens \ 797 | 736

Raaka-aineissa toimintamallille on mydnnetty ISO
9001 -sertifikaatti. Sertifioinnin my&ta yritys on
sitoutunut toiminnan jatkuvaan parantamiseen.
Ympadristovaikutukset pyritdédn huomioimaan myos
raaka-ainetoimittajien valinnassa.

Telko

Telko noudattaa kaikessa toiminnassaan alan lain-
sdadantoa ja suosituksia niin ymparistdn, tuottei-
den kuin henkildstonkin suhteen. Yritykselld on 1SO
9001 -standardin mukainen sertifiointi. Lisaksi yhtié
on sitoutunut noudattamaan Responsible Care —
Vastuu huomisesta —ohjelman kemikaalikauppaan
painottunutta versiota. Ohjelmassa sitoudutaan
ymparisto-, terveys- ja turvallisuusasioiden jatku-
vaan omaehtoiseen parantamiseen. Sitoutuminen
on todennettu ulkopuolisella ESAD Il -arvioinnilla.
Telko on my®s Vendjén ensimmdinen turvallisuus-
ja laatuarvioitu kemianteollisuuden yritys. Lisdksi
Telko on allekirjoittanut Euroopan kemianteolli-
suuden jdlleenmyyjien jdrjestén FECC:n eettiset
periaatteet.

Kaukomarkkinat

Kaukomarkkinat toimittaa energiatehokkuutta
parantavia laitteita ja palveluita. Sen tuotteiden
avulla voidaan lisdksi hyddyntad uusiutuvaa ener-

giaa kuten biopolttoaineita sekd ehtymatonta
energiaa kuten aurinkoenergiaa. Ympdristoasiat
ovat yrityksen padmiehille erittdin tarkedssd roo-
lissa: sitoutuminen kestavaan kehitykseen ndkyy
kaikessa toiminnassa tuotteiden suunnittelusta ja
valmistuksesta niiden kierrdtykseen.

Johto ja tilintarkastajat

Aspo Oyj:n 5.4.2011 pidetty varsinainen yhtioko-
kous valitsi uudelleen hallitukseen yhden vuoden
toimikaudeksi kauppaneuvos, insindéri Matti
Artevan, oikeustieteen kandidaatti Esa Karppisen,
oikeustieteen kandidaatti Roberto Lencionin, dip-
lomiekonomi Gustav Nybergin, kauppatieteiden
maisteri, valtiotieteiden kandidaatti Kristina Pentti-
von Walzelin ja diplomi-insinééri Risto Salon.

Yhtiokokouksen jdlkeen pitdmdssadn jdrjestdy-
tymiskokouksessa hallitus valitsi puheenjohtajaksi
Gustav Nybergin ja varapuheenjohtajaksi Matti
Artevan. Kokouksessa hallitus paatti lisdksi valita
uudelleen tarkastusvaliokunnan puheenjohtajaksi
Roberto Lencionin sekd jaseniksi Kristina Pentti-von
Walzelin ja Risto Salon.

Hallituksella oli vuoden 2011 aikana 12
kokousta, joista 4 oli puhelinkokouksia. Keskimaa-
rdinen osallistumisprosentti oli 99 %.

Yhtion toimitusjohtajana on toiminut eMBA Aki
Ojanen.

Tilintarkastajana on toiminut Pricewaterhouse-
Coopers Oy, KHT-yhteisd. Vastuullisena tilintarkasta-
jana on toiminut KHT Jan Holmberg.

Konsernin johtoryhma

Vuonna 2011 Aspo uudisti johtoryhmaddnsd. Uusi
1.9.2011 perustettu konsernin johtoryhma korvasi
laajennetun johtoryhmadn seka Aspo Oyj:n johto-
ryhmdn. Uudistus mahdollistaa entistd nopeam-
man reagoinnin ympadroivadn talous- ja markkina-
tilanteeseen, konsernin tehokkaan synergisoivan
kehittamisen liiketoimintojen valilla seka osallistaa
liketoimintojen toimitusjohtajat konsernin raken-
teen kehittdmiseen aikaisempaa varhaisemmassa
vaiheessa. Konsernin johtoryhmdn puheenjohta-
jana toimii konsernin toimitusjohtaja Aki Ojanen
ja jdsenind ESL Shipping Oy:n toimitusjohtaja
Markus Karjalainen, Telko Oy:n toimitusjohtaja Kalle
Kettunen, talousjohtaja Arto Meitsalo, Kauko-
markkinat Oy:n toimitusjohtaja Jukka Nieminen,
rahoitusjohtaja Harri Seppala ja Leipurin Oy:n toi-
mitusjohtaja Matti Vadnanen.

Yhtiokokouksen valtuutukset

Hallituksen valtuuttaminen paattamaan
omien osakkeiden hankkimisesta
Yhtiokokous valtuutti hallituksen pddttdmadn
enintddn 500 000 oman osakkeen hankkimisesta
vapaalla omalla pddomalla. Osakkeet hankitaan
julkisessa kaupankdynnissd, minkd vuoksi hankinta
tapahtuu muuten kuin osakkeenomistajien omis-
tamien osakkeiden suhteessa ja osakkeista makset-
tava vastike on Aspon osakkeen hankintahetken
markkinahinta. Valtuutuksessa ei suljeta pois halli-
tuksen oikeutta pddttdd suunnatusta hankinnasta.
Osakkeet hankitaan kdytettdvdksi mahdollisten
yrityskauppojen tai muiden jdrjestelyjen rahoitta-
miseen tai toteuttamiseen, yhtion kannustinjdr-
jestelmien toteuttamiseen tai muihin hallituksen
padttdmiin tarkoituksiin. Hallitus ei voi toteuttaa
valtuutusta omien osakkeiden hankkimisesta siltd
osin kuin yhtion tai sen tytdryhteison hallussa tai
panttina olevien omien osakkeiden yhteenlaskettu
maddra ylittdisi hankinnan jdlkeen 10 prosenttia
kaikista osakkeista. Valtuutus on voimassa vuo-
den 2012 varsinaiseen yhtidokokoukseen saakka,
kuitenkin enintddn 18 kuukautta yhtitkokouksen
padtoksesta lukien.
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Hallitus on kdyttanyt saamaansa valtuutusta ja
yhti on vuonna 2011 hankkinut 297 987 kpl omia
osakkeita.

Hallituksen valtuuttaminen paattamaan
osakeannista, jossa luovutetaan yhtion
hallussa olevia omia osakkeita
Yhtiokokous valtuutti hallituksen pddttdmadn
yhdessa tai useammassa erdssa osakeannista, joka
toteutetaan luovuttamalla yhtion hallussa olevia
omia osakkeita. Valtuutuksen perusteella luovu-
tettavien osakkeiden madrd on yhteensd enintdan
754 233 osaketta. Valtuutusta kdytetddn mahdollis-
ten yrityskauppojen tai muiden jérjestelyjen rahoit-
tamiseen tai toteuttamiseen, yhtién osakepohjaisen
kannustinohjelman toteuttamiseen tai muihin hal-
lituksen padttamiin tarkoituksiin. Valtuutus sisaltda
hallituksen oikeuden pdattda kaikista osakeannin
ehdoista ja sisdltdd siten myds oikeuden luovuttaa
osakkeita suunnatusti, osakkeenomistajien mer-
kintdoikeudesta poiketen laissa sdadetyin ehdoin.
Valtuutus on voimassa vuoden 2012 varsinaiseen
yhtiokokoukseen saakka, kuitenkin enintddn 18
kuukautta yhtiokokouksen pddtoksestd lukien.
Hallitus on kdyttanyt saamaansa valtuutusta ja
Leipurin Oy:n Vulganus-kaupan yhteydessa luovut-
tanut suunnattuna osakeantina 217 691 kpl Aspon
hallussa olevia omia osakkeita. Luovutushinta oli
6,8905 euroa osakkeelta.

Hallituksen valtuuttaminen paattamaan
uusien osakkeiden osakeannista

Yhtiokokous valtuutti hallituksen pddttamaddn
yhdestd maksullisesta osakeannista, jossa osak-
keenomistajilla on oikeus merkitd uusia osakkeita
samassa suhteessa kuin he omistavat Aspon osak-
keita. Osakeannissa liikkeeseen laskettavien uusien
osakkeiden yhteenlaskettu lukumaard voi olla
enintdan 5 500 000 osaketta. Hallitus valtuutettiin
paattdmaan osakeannin muista ehdoista. Valtuutus
on voimassa vuoden 2012 varsinaiseen yhtioko-
koukseen saakka, kuitenkin enintaan 18 kuukautta
yhtiokokouksen paatoksesta lukien. Valtuutus ei
kumoa hallitukselle annettua valtuutusta paattaa
osakeannista, jossa luovutetaan yhtion hallussa
olevia omia osakkeita.

Hallitus on kdyttdnyt saamaansa valtuutusta ja
paattanyt osakkeenomistajien merkintdetuoikeu-
teen perustuvasta osakeannista, jossa laskettiin
likkeelle 3 838 143 uutta osaketta.
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Osakepddoma ja osakkeet

Aspo Oyj:n rekisterdity osakepadoma 31.12.2011 oli
17691 729,57 euroa ja osakkeiden kokonaismdara
30 959 376, joista yhtion hallussa oli 334 529
osaketta eli 1,1 % osakepddomasta. Aspo Oyj:lla
on yksi osakesarja. Kukin osake oikeuttaa yhteen
ddneen yhtickokouksessa. Aspon osake noteera-
taan NASDAQ OMX Helsinki Oy:n keskisuurten yri-
tysten ryhman toimialaluokassa teollisuustuotteet
ja —palvelut.

Aspo Oyj:n osakkeiden vaihto NASDAQ OMX
Helsingissd oli tammi-joulukuussa 2011 yhteensd
3715 886 osaketta ja 27,3 miljoonaa euroa, eli 12,0
prosenttia osakekannasta vaihtoi omistajaa. Tilikau-
den ylin kurssinoteeraus oli 9,30 (osakeantikorjattu
luku 8,82) euroa ja alin 6,32 euroa. Keskikurssi oli
7,50 euroa (osakeantikorjattu luku 7,39) ja katsaus-
kauden pddtoskurssi 6,80 euroa. Katsauskauden
pdattyessd osakekannan markkina-arvo omat
osakkeet vdhennettynd oli 208,2 miljoonaa euroa.

Yhtiolld oli tilikauden pdattyessd yhteensd 6 183
osakkeenomistajaa. Hallintarekisterissd ja ulkomai-
sessa omistuksessa oli 756 427 osaketta eli 2,4 %
osakekannasta.

Yhtiokokouksen antamalla valtuutuksella Aspo
Oyj on kdynnistanyt omien osakkeiden hankintaoh-
jelman, jonka mukaisesti yhtié on hankkinut NAS-
DAQ OMX Helsingin julkisessa kaupankdynnissa
omia osakkeita tilikauden pdattymiseen mennessa
yhteensd 297 987 kappaletta.

Tilikauden padttymisen
jalkeiset tapahtumat

Suomessa on hyvaksytty tonnistoverolain muutos,
jota ESL Shipping Oy soveltaa tilinpddtokseensa
tilikaudelta 2011. Uudistetun tonnistoverolain
mukaisia muutoksia sovelletaan ensimmdisen ker-
ran kalenterivuonna 2011 alkaneelta verovuodelta
toimitettavassa verotuksessa. Verolain taannehtivaa
muutosta ei IAS 10:n mukaan siséllytetd konsernin
tilinpddtdkseen. Lain muutos vaikuttaa Aspo-
konsernin tilinpdatdkseen vuonna 2012, jolloin
sekd muutoksen yhteisdveroa alentavat vaikutukset
Aspoon ettd tonnistovero kirjataan sekd vuodelta
2011 ettd 2012. Tonnistoverolain muutoksen
vaikutuksista Aspo-konsernin lukuihin kerrotaan
litetiedossa 30.

Ensimmadinen korealaiselta Hyundai Mipon
telakalta tilatuista aluksista m/s Arkadia vastaan-
otettiin 5.1.2012. Jalkimmadinen tilatuista aluksista
valmistuu toisella vuosineljanneksella.

Leipurin avasi neljdnnen koeleipomonsa Vend-
jalle Moskovan valtiollisen elintarvikeyliopiston
yhteyteen.

Aspon hallitus pdatti luovuttaa 150 638 kpl
yhtion hallussa olevia omia osakkeita vuoden 2009
osakepalkkiojdrjestelmddn kuuluville henkiléille.
Luovutus perustuu varsinaisen yhtidkokouksen
5.4.2011 antamaan osakeantivaltuutukseen.

Aspon hallitus paatti uudesta Aspo-konsernin
avainhenkildiden osakepohjaisesta kannustin-
jarjestelmastd. Uudessa jdrjestelmdssd on kolme
ansaintajaksoa, kalenterivuodet 2012, 2013 ja
2014. Jdrjestelmddn kuuluu noin 30 henkiléa.
Jarjestelmdn perusteella maksettavat palkkiot vas-
taavat yhteensa enintadn noin 936 000 Aspo Oyj:n
osakkeen arvoa.

Nakymat vuodelle 2012

Aspon nykyinen rakenne luo hyvan perustan pitka-
aikaiselle kasvulle. ESL Shippingin kapasiteetti
kasvaa merkittdvasti ensimmdisen vuosipuoliskon
aikana. Telko ja Leipurin ovat panostaneet idan
kasvumarkkinoille ja avanneet uusia toimipisteitd.
Kaukomarkkinat on uusinut strategiaansa keskit-
tyen ldhienergia- seka teollisuuden energiatehok-
kuutta parantaviin ratkaisuihin.

Euroopan talousalueen kehityksen epdvarmuu-
den arvioidaan jatkuvan vuoden 2012 aikana.

Uudistettu tonnistoverolaki parantaa konsernin
osakekohtaista tulosta. Aspo tarkensi ohjeistustaan
24.2.2012:

Aspo tavoittelee likevaihdon ja liikevoiton kas-
vua sekd parantaa osakekohtaista tulosta.

ESL Shipping

[tdmeren kuljetusmarkkinoiden odotetaan sdilyvdn
nykyiselld tyydyttavdlld tasolla tai heikentyvan.
Kansainvdlisen rahtihintatason odotetaan sdilyvan
alhaisena.

Varustamon aluskapasiteetti kasvaa merkitta-
vasti ensimmaisen vuosipuoliskon aikana. Ensim-
mdinen supramax-alus vastaanotettiin vuoden
2012 alussa ja aikataulun mukaan toinen alus
vastaanotetaan vuoden 2012 toisen neljdnneksen
aikana. Alukset tulevat varustamon normaaliin
sopimusliikenteeseen. Uusien alusten varustelusta
seka siirrosta Itdmerelle aiheutuu merkittdvia yli-
maddraisia kuluja ensimmadiselle vuosipuoliskolle.
Molemmat alukset on rahoitettu pankkilainalla.

Itdmeren kasvaneiden kuljetusvolyymien ja
monivuotisten sopimusten kuljetustarpeen tur-



vaamiseksi varustamo matkarahtasi vuonna 2011
ulkopuolisia aluksia noin 10 miljoonalla eurolla.
Kyseisten rahtausten liikevoitto oli heikko. Uusien
alusten tultua varustamon kdyttéon ulkopuolisten
alusten vuokrausta voidaan vahentda merkittavasti.

Aikarahdattujen m/s Beatrixin ja m/s Nassau-
borgin rahtaus paattyy kesalld 2012.

Merkittava osa vuoden 2012 kapasiteetista on
katettu pitkdaikaisin hinta- ja kuljetussopimuksin.
Terasteollisuuden ja energiasektorin kuljetusmaa-
rien arvioidaan sdilyvan vuoden 2011 tasolla.

Tonnistoverolain muutos parantaa varustamoi-
den toimintaedellytyksid ja osaltaan kannustaa
pitdmaddn ja lisddmddn kauppalaivastoa Suomessa.
Laki tuli voimaan 1.3.2012 ja se parantaa ESL Ship-
pingin tilikauden tulosta merkittavasti.

Leipurin

Orgaanisen kasvun odotetaan jatkuvan. Elintar-
viketeollisuuden kysynnan ja hintojen odotetaan
sdilyvan nykyiselld hyvalld tasolla.

Perustetut toimipisteet Vendjalld, Ukrainassa
sekd Kazakstanissa luovat hyvan pohjan monivuoti-
selle leipomoraaka-aineiden myynnin kasvulle.
Leipomokonemyynnin arvioidaan kasvavan vuo-
desta 2011. Suomessa leipomoteollisuuden raken-
nemuutoksen odotetaan jatkuvan siten, ettd mm.
kauppakeskuksissa ja supermarketeissa sijaitsevien
leipomoiden varustaminen sekd niissd tapahtuva
leipominen kasvaa. Uusien ratkaisujen kuten
vahahiilihydraattisten proteiinileipdraaka-aineiden
odotetaan lisddvan osuuttaan Suomessa myyta-
vistd raaka-aineista. Muun elintarviketeollisuuden
raaka-ainemyynnin odotetaan sdilyvan ennallaan
tai kasvavan.

Leipurin otti kdyttéon uuden toiminnanoh-
jausjdrjestelmdn 1.1.2012. Yhtio tulee tehostamaan
toiminnanohjaustaan vuoden 2012 aikana sekd val-
mistautuu Suomessa uusiin logistisiin ratkaisuihin.

Telko

Orgaanisen kasvun odotetaan jatkuvan. Perustetut
toimipisteet Vendjalld, Kazakstanissa ja Kiinassa
luovat hyvén pohjan monivuotiselle kasvulle. Teol-
lisuuden kysynndn tulevaa kehitysta on kuitenkin
vaikea arvioida.

Telko jatkaa edelleen strategiansa mukaista laa-
jentumista Vengjalla, Ukrainassa, muissa [VY-maissa
sekd Kiinassa. Vendjan suurimmissa miljoonakau-
pungeissa avataan vuoden 2012 aikana lisdd uusia
toimipisteitd. Telko selvittdd mahdollista kemikaali-
jalostusterminaalin investointia Lansi-Vendjalla.

Jalostusterminaali varmistaisi kemikaaliliiketoimin-
nan monivuotisen kasvun logistiset edellytykset
sekd tuotteiden asiakaskohtaisen jalostamisen
Vendjalld. Rauman terminaalin investointi on eden-
nyt suunnitellusti ja valmistuu vuoden 2012 alku-
puolella. Vuoden 2012 aikana yhtio tulee tehosta-
maan ostotoimintaa ja toimitusketjun hallintaa seka
parantamaan logistiikan kulutehokkuutta.

Kaukomarkkinat
Kaukomarkkinat tarkensi strategiaansa joulukuussa
2011.Tavoitteena on kasvattaa Suomessa erityisesti
lahienergiaratkaisujen valikoimaa. Pitkdn aikavdlin
energian hinnan nousun sekd uusien energiansaas-
64 tavoittelevien EU-direktiivien uskotaan lisddvan
ndiden tuotteiden ja palveluiden kysyntda.

Aurinkoenergiajarjestelmien, biopolttoaine-
laitosten sekd ilmalampdpumppuratkaisujen
myynnin odotetaan sdilyvan vahintddn nykyiselld
tasolla. Teollisuuden energiatehokkuusprojektien
arvioidaan lisdantyvan vuodesta 2011.

Kiinan projektitoimitusten tilauskanta on edel-
lisvuoden tasolla.

Liiketoimintariskit

Yleinen taloudellinen tilanne voi vaikuttaa laskevasti
teollisuuden kysyntddn. Aspon markkina-alueen
kysynnan kasvun jatkumista tai mahdollisia akillisia
muutoksia liketoiminnan edellytyksissa on vaikea
arvioida. Finanssimarkkinoiden ja valuuttojen arvo-
jen muutokset voivat vaikuttaa konsernin tulevaan
tuloskehitykseen.

Yksityiskohtaisempi selvitys riskienhallintapoli-
tiikasta sekd merkittavimmistd riskeista on julkis-
tettu yhtion kotisivuilla. Rahoitusriskeistd kerrotaan
tarkemmin tilinpdatoksen liitetiedoissa.

Erillinen selvitys Aspo Oyj:n hallinto- ja ohjausjarjestelmdsta
2011 (Corporate Governance Statement) on julkaistu yhtién
internetsivustolla www.aspofi.
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Konsernin tuloslaskelma

1000 € Liitetieto 2011 2010
Liikevaihto 1 476 278 395932
Liiketoiminnan muut tuotot 3 1053 1309
Valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden varastojen muutos +/- 6 -3329 8990
Osuus osakkuusyritysten tuloksista 16 207 196
Materiaalit ja palvelut 6 -336 409 -286 967
Tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut 4 -37 506 -34 288
Poistot ja arvonalentumiset 5 -8 223 -8113
Liiketoiminnan muut kulut 7 -70 608 -59165
Liikevoitto 21463 17 894
Rahoitustuotot 8 1484 1501
Rahoituskulut 8 -5516 -5328
Rahoituskulut yhteensd -4 032 -3827
Voitto ennen veroja 17 431 14 067
Tuloverot 9 -4136 -3 681
Tilikauden voitto 13295 10 386
Muut laajan tuloksen erat

Muuntoerot -635 1247
Suojauslaskenta 1249 -884
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat verot -319 230
Tilikauden muut laajan tuloksen erdt verojen jalkeen 295 593
Tilikauden laaja tulos yhteensa 13 590 10979
Tilikauden tuloksen jakautuminen

Yhtién osakkeenomistajille kuuluva tulos 13295 10339
Mdérdysvallattomien omistajien osuus tilikauden tuloksesta 47
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen

Yhtién osakkeenomistajille kuuluva tulos 13 590 10932
Mdédrdysvallattomien omistajien osuus tilikauden tuloksesta 47
Yhtion osakkeenomistajille kuuluva osakekohtainen tulos, € 10

Laimentamaton osakekohtainen tulos 0,45 038
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos 0,45 039

Sivuilla 60-90 esitettdvat liitetiedot muodostavat olennaisen osan konsernitilinpaatosta.

KONSERNITILINPAATOS, IFRS
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Konsernitase

Varat

1000 € Liitetieto 2011 2010
Pitkaaikaiset varat

Muut aineettomat hyddykkeet 11 16 132 15937
Liikearvo 12 45039 40 587
Kéyttdomaisuushyodykkeet 13 88823 54 420
Myytavissa olevat sijoitukset 14 205 204
Saamiset 15 206 603
Osuus osakkuusyrityksissa 16 1922 1705
Laskennallinen verosaaminen 17 1269 689
Pitkaaikaiset varat yhteensa 153 596 114145
Lyhytaikaiset varat

Vaihto-omaisuus 18 43 129 44 905
Myynti- ja muut saamiset 19 55251 44757
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verosaamiset 2431 1873
Rahavarat 20 14 505 7148
Lyhytaikaiset varat yhteensa 115316 98 683
Varat yhteensa 268912 212828
Oma pddoma ja velat

1000 € Liitetieto 2011 2010
Oma padoma

Osakepddoma 21 17 692 17 692
Ylikurssirahasto 21 4351 4351
Omat osakkeet 21 -5103 -4 532
Muuntoerot -514 266
Kédyvan arvon rahasto 21 276 -654
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 21 23 654 2859
Vaihtovelkakirjalainan oman padoman osuus 21 2572 2572
Kertyneet voittovarat 21 35559 35826
Tilikauden tulos 13295 10339
Osakkeenomistajille kuuluva oma padoma yhteensa 91782 68719
Mé&drdysvallattomien omistajien osuus omasta pddomasta 703 750
Oma pddoma yhteensa 92 485 69 469
Pitkaaikaiset velat

Laskennallinen verovelka 17 12937 13233
Lainat 22 92772 64619
Muut velat 23 2349 703
Pitkaaikaiset velat yhteensa 108 058 78 555
Lyhytaikaiset velat

Varaukset 25 201 226
Lainat ja kéytetyt tililimiitit 22 8724 13074
Ostovelat ja muut velat 23 55991 51190
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 3453 314
Lyhytaikaiset velat yhteensa 68 369 64 804
Velat yhteensa 176 427 143 359
Oma paaoma ja velat yhteensa 268912 212828
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Konsernin rahavirtalaskelma

1000 € 2011 2010
Liiketoiminnan rahavirta
Liikevoitto 21463 17 894
Oikaisut liikevoittoon
Poistot ja arvonalentumiset 8223 8113
Kdyttdomaisuushyddykkeiden ja sijoitusten myyntivoitot ja -tappiot -10 -20
Jaksotetut henkildstokulut 909 709
Osuus osakkuusyhtion tuloksesta -207 -455
Kayttépadoman muutos
Vaihto-omaisuus 3373 -15509
Lyhytaikaiset saamiset -7 853 -1030
Lyhytaikaiset korottomat velat 1355 7746
Maksetut korot -4 427 -4779
Saadut korot 868 1158
Saadut osingot 3 1
Maksetut verot -2 986 -4 509
Liiketoiminnan rahavirta 20711 9319
Investointien rahavirta
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -12 920 -2.047
Ennakkomaksut aluksista -28 608 -9.89%4
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden luovutustulot 69 591
Hankitut tytaryhtiét vahennettynd hankintahetken rahavaroilla -3295
Hankitut liiketoiminnat -349
Sijoitukset osakkuusyhtiéihin 260
Investointien rahavirta -44 754 -11439
Rahoituksen rahavirta
Osakeanti 19152
Omien osakkeiden hankinta -1995 -938
Omien osakkeiden myynti 1498
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut -5390 -15969
Lyhytaikaisten lainojen nostot 1116
Pitkdaikaisten lainojen nostot 45423 25965
Pitkdaikaisten lainojen takaisinmaksut -16 202 -1835
Maksetut osingot -11 101 -10 848
Rahoituksen rahavirta 31385 -2509
Rahavarojen muutos 7342 -4 629
Rahavarat 1.1. 7148 11525
Valuuttakurssien muutosten vaikutus 15 252
Rahavarat kauden lopussa 14 505 7148

Sivuilla 60-90 esitettdvat liitetiedot muodostavat olennaisen osan konsernitilinpadtosta.

KONSERNITILINPAATOS, IFRS
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Sijoitetun
vapaan Maarays-
Kayvan oman Kertyneet vallat- Oma

Osake- Ylikurssi-  arvon padoman Muut Omat Muunto- voitto- tomien | pddoma
1000 € Liitetieto pddoma rahasto rahasto  rahasto rahastot osakkeet erot varat Yhteensa osuus | yhteensa
Oma padoma 1.1.2011 21117692 | 4351 -654 2859 | 2572 -4532 266 46165| 68719 750 | 69469
Laaja tulos
Tilikauden tulos 13295 13295 13295
Muut laajan tuloksen erdt
(verovaikutuksella oikaistuna)
Suojauslaskenta 930 930 930
Muuntoerot 2 -780 143 -635 -635
Tilikauden laaja tulos yhteensa 930 2 -780| 13438| 13590 13590
Liiketoimet omistajien kanssa
Osingonjako -11101 -11101 -11101
Omien osakkeiden hankinta -1995 -1 995 -1995
Omien osakkeiden myynti 74 1424 1498 1498
VVK-lainan merkinndt 1535 1535 1535
Osakepalkitseminen 373 373 373
Osakeanti 19152 19152 19152
Rahastosiirto 32 -32
Johdon kannustinjdrjestelma 11 11 11
Muutos médrdysvallattomien osuuksissa -47 -47
Liiketoimet omistajien kanssa yhteensa 20793 -571 -10 749 9473 -47 9426
Oma padoma 31.12.2011 17692 4351 276 | 23654 2572 -5103 -514| 48854 91782 703 | 92485
Oma padoma 1.1.2010 21117692 | 4351 274| 2572 -3778 -383| 46107 | 66835 62| 662897
Laaja tulos
Tilikauden tulos 10339 10339 47 10386
Muut laajan tuloksen erat
(verovaikutuksella oikaistuna)
Suojauslaskenta -654 -654 -654
Muuntoerot 4 649 594 1247 1247
Tilikauden laaja tulos yhteensa -654 4 649| 10933| 10932 47| 10979
Liiketoimet omistajien kanssa
Osingonjako -10848 | -10848 -10 848
VVK-lainan merkinndt 2298 2298 2298
Osakepalkitseminen 283 183 -27 439 439
Johdon kannustinjdrjestelma -937 -937 703 -234
Muutos mddrdysvallattomien osuuksissa -62 -62
Liiketoimet omistajien kanssa yhteensa 2581 -754 -10 875 -9 048 641 -8 407
Oma padoma 31.12.2010 17692 4351 -654 2859 | 2572 -4532 266 46165| 68719 750 | 69469
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot

Perustiedot

Aspo Oyj on suomalainen julkinen osakeyhtio,
jonka kotipaikka on Helsinki. Aspo Oyj:n osakkeet
on listattu NASDAQ OMX Helsinki Oy:ssd.

Aspo on monialayhti6, joka on keskittynyt vah-
vaa erityisosaamista vaativille liketoiminta-alueille.
Konsernin operatiivinen toiminta on ryhmitetty
toisistaan riippumattomiksi segmenteiksi: ESL
Shipping, Leipurin, Telko ja Kaukomarkkinat. Lisaksi
muuhun toimintaan sisaltyy Aspon konsernihallinto
ja muut toimialoille kuulumattomat toiminnat.

Konsernin emoyhtié on Aspo Oyj. Emoyhtion
kotipaikka on Helsinki ja rekisterdity osoite Lintu-
lahdenkuja 10, 00500 Helsinki.

Jaljennds konsernitilinpddtdksesta on saatavissa
Aspo Oyj:n pdakonttorista osoitteesta Lintulahden-
kuja 10, 00500 Helsinki.

Aspo Oyj:n hallitus on hyvaksynyt kokoukses-
saan 14.2.2012 taman tilinpddtoksen julkistettavaksi.
Suomen osakeyhtiolain mukaan osakkeenomista-
jilla on mahdollisuus hyvdksya tai hyldtd tilinpdatds
sen julkistamisen jdlkeen pidettdvdssd yhtioko-
kouksessa. Yhtiokokouksella on myds mahdollisuus
tehda pdatos tilinpddtdksen muuttamisesta.

KONSERNITILINPAATOKSEN LITETIEDOT

Tilinpaatoksen
laadintaperiaatteet

Laatimisperusta

Aspo Oyj:n konsernitilinpddtds on laadittu EU:ssa
kdyttoon hyvaksyttyjen kansainvdlisten tilinpddtos-
standardien (IFRS) mukaisesti ja sitd laadittaessa on
noudatettu 31.12.2011 voimassa olevia standardeja
sekd tulkintoja. Konsernitilinpdatoksen liitetiedot
ovat myds suomalaisten, IFRS-sddnnoksia tayden-
tavien kirjanpito- ja yhteisélainsdddannén vaa-
timusten mukaiset.

Tilinpaatostiedot esitetddn tuhansina euroina,
ja ne perustuvat liiketapahtumien alkuperdisiin
hankintamenoihin, ellei laadintaperiaatteissa ole
muuta kerrottu.

Konserni on soveltanut 1.1.2011 alkaen seuraavia

uusia standardeja ja tulkintoja:

- IAS 24 (uudistettu), Lahipiirid koskevat tiedot
tilinpdatdksessd. Uudistetussa standardissa on
selkeytetty ja yksinkertaistettu l&hipiirin maa-
ritelmad. Nailld muutoksilla ei ollut olennaista
vaikutusta konsernin tilikauden tulokseen tai
taloudelliseen asemaan.

Konserni on soveltanut 1.1.2011 alkaen seuraavia

standardeja, muutoksia ja tulkintoja, joilla ei ole

olennaista vaikutusta raportoitaviin tietoihin:

- 1AS 32 (muutos) Liikkeeseen laskettujen oikeuk-
sien luokittelu

- IFRIC 19 Rahoitusvelkojen kuolettaminen oman
padoman ehtoisilla instrumenteilla

- IFRIC 14 (muutos) Etukateen suoritetut vahim-
madisrahastointivaatimukseen perustuvat mak-
sut

IASB julkaisi heindkuussa 2010 parannuksia seitse-
madn standardiin tai tulkintaan osana vuosittaisia
parannuksia standardeihin (Improvements to
IFRSs). Muutoksilla ei ole olennaista vaikutusta
konsernitilinpadtokseen.

Konsolidointiperiaatteet

Konsernitilinpddtds sisdltdd emoyhtion Aspo Oyjin
seka kaikki tytdryhtiot. Tytdryhtioitd ovat yhtiot,
joissa emoyhtiolld on suoraan tai valillisesti yli
puolet osakkeiden &dnivallasta tai joissa emoyh-
tiolla on muutoin mddrdysvalta. Osakkuusyhtiot,
joissa konsernilla on 20-50 prosenttia danivallasta
ja véhintadn 20 prosentin omistusosuus tai joissa
konsernilla on muutoin huomattava vaikutus-
valta, on konsolidoitu pddomaosuusmenetelmaa
kdyttden. Jos konsernin osuus osakkuusyrityksen

tappiosta ylittad kirjanpitoarvon, kirjanpitoarvon
ylittavia tappioita ei yhdistelld, ellei konserni ole
sitoutunut osakkuusyritysten velvoitteiden tdyt-
tamiseen. Realisoitumattomat voitot konsernin ja
osakkuusyrityksen vdlilld on eliminoitu konsernin
omistusosuuden mukaisesti.

Tilikauden aikana hankitut tytaryhtiot on yhdis-
telty konsernitilinpadtokseen siitd hetkestd ldhtien,
kun mddrdysvalta on saatu. Luovutetut toiminnot
ovat mukana siihen hetkeen asti, jolloin maardys-
valta lakkaa. Hankitut tytdryhtiot yhdistelldan kon-
sernitilinpddtokseen kayttden hankintamenome-
netelmadd, jonka mukaan hankitun yhtion varat ja
velat arvostetaan kdypiin arvoihin hankintahetkella.
Hankintaan liittyvat menot kirjataan kuluksi. Mah-
dollinen ehdollinen lisédkauppahinta arvostetaan
kdypddn arvoon hankintahetkelld ja se luokitellaan
joko velaksi tai omaksi padomaksi. Velaksi luokiteltu
lisdkauppahinta arvostetaan kdypadn arvoon jokai-
sen raportointikauden pddttymispdivand ja tdsta
syntyva voitto tai tappio kirjataan tulosvaikutteisesti.
Omaksi pddomaksi luokiteltua lisdkauppahintaa
ei arvosteta uudelleen. Liikearvon hankintameno
on maard, jolla tytaryhtién hankintameno ylittaa
hankittujen yksil6itavissa olevien varojen, velkojen
ja ehdollisten velkojen kdyvdn nettoarvon.

Ennen 1.1.2010 tapahtuneet hankinnat on
késitelty silloin voimassa olleiden sddnndsten
mukaisesti.

IFRS:n mukaan litkearvosta ei tehdd poistoja,
vaan liikearvoille suoritetaan arvonalentumis-
testaus vuosittain.

Konsernin sisdiset liiketapahtumat, saamiset,
velat ja sisdinen voitonjako on eliminoitu konserni-
tilinpddtostd laadittaessa.

Tilikauden voiton jakautuminen emoyhtion
omistajille ja mddrdysvallattomille omistajille esite-
tadn tuloslaskelman yhteydessd. Mddrdysvallatto-
mille omistajille kuuluva osuus on esitetty omana
erdnadn konsernin omassa padomassa.

Erityista tarkoitusta varten

perustettu yksikko

Konsernitilinpddtdkseen on yhdistelty tytaryhtion
tavoin Aspo Management Oy, joka on perustettu
mahdollistamaan osallistujien merkittdva pitkdai-
kainen osakeomistus Aspo Oyj:ssd. Aspo Oyj:lld on
osakas- ja lainasopimuksen perusteella mdardys-
valta Aspo Management QOy:ssd ja tdmdn perus-
teella yhti® on yhdistelty Aspon konsernitilinpdd-
tokseen. Mddrdysvalta on seurausta sopimuksessa
olevien ehtojen, kuten yhtién hallinnoimien Aspo
Oyj:n osakkeiden luovutus- ja panttauskiellon sekd
ddnestysrajoitteen soveltamisesta.



Aspo Management Oy:n yhtigjdrjestys mahdol-
listaa vain Aspo Oyjin liikkeeseenlaskemien arvopa-
pereiden tai niiden perusteella saatujen arvopape-
reiden omistamisen ja kaikkiin transaktioihin, joita
yhtiossa tehdadn, tarvitaan Aspo Oyj:n kirjallinen
lupa. Aspo Oyj:lld tai sen mdardysvaltayhtidilld ei ole
omistusta yhtidssa. Yhtién tuloslaskelma ja tase on
yhdistelty konsernitilipddtokseen jdrjestelyn alku-
hetkesta lukien. Johdon tekemadd sijoitusta Aspo
Management Oy:66n kdsitelladn konsernitilinpda-
toksessa madrdysvallattomien omistajien osuutena.
Aspo Management Oy:n hallussa olevat Aspo Oyj:n
osakkeet on konsernitilinpadtoksessa vahennetty
konsernin omasta pddomasta.

Osakassopimuksen perusteella Aspo Mana-
gement Oy sulautetaan Aspo Oyj:66n tai vaihto-
ehtoisesti puretaan vdlittdémasti vuoden 2013
tilinpddtdksen julkistamisen jdlkeen. Lykkddvien
ehtojen toteutuessa sulauttaminen tai purkaminen
toteutetaan viimeistddn vuoden 2016 tilinpddtok-
sen julkistamisen jalkeen.

Osakepohjaisten palkitsemisjdrjestelyjen
kirjanpidollisesta kdsittelystd on annettu lisdinfor-
maatiota laadintaperiaatteissa osakepohjaisten
maksujen yhteydessa.

Ulkomaanrahan maaraiset erat

ja niiden arvostus

Ulkomaanrahan mddraiset liiketapahtumat kirjataan
tapahtumapadivdn kurssiin. Tilikauden padttyessa
avoimina olevat ulkomaanrahan mddrdiset saami-
set ja velat arvostetaan kdyttden tilinpadtospdivan
kursseja. Ulkomaanrahan maddrdisistd liiketapahtu-
mista ja monetaaristen erien muuttamisesta synty-
neet voitot ja tappiot on merkitty tuloslaskelmaan.
Liiketoiminnan kurssivoitot ja -tappiot siséltyvat
vastaaviin eriin liikevoiton ylapuolella. Valuuttamaa-
rdisten lainojen kurssivoitot ja -tappiot sisltyvat
rahoitustuottoihin ja -kuluihin.

Aspo on luokitellut uudestaan 1.10.2011 alkaen
Telko-segmenttiin kuuluvat pitkdaikaiset lainat
Telkon valkovenildiselle tytdryhtiolle nettoinves-
toinniksi ulkomaiseen liiketoimintaan IAS 21:n
mukaisesti. Kaikki ndihin investointeihin liittyvét
toteutumattomat valuuttakurssivoitot ja -tappiot
kirjataan suoraan omaan pddomaan.

Ulkomaiset konserniyhtiot

Konsernin yksikoiden tulosta ja taloudellista ase-
maa koskevat luvut mitataan siind valuutassa, joka
on kunkin yksikén padasiallisen toimintaympdriston
valuutta ("toimintavaluutta”). Konsernitilinpdatos
on esitetty euroina, joka on konsernin emoyhtion
toiminta- ja esittdmisvaluutta. Konsernitilinpaatok-

sessa ulkomaisten konserniyhtididen tuloslaskelmat
muunnetaan euroiksi kdyttden tilikauden keski-
kurssia. Tase-erdt muunnetaan euroiksi kayttamalla
tilinpdatospdivan valuuttakursseja. Muuntoerot
esitetddn omassa padomassa erillisend erdna. Kun
tytaryritys myydadn kokonaan tai osittain, kertyneet
muuntoerot kirjataan tuloslaskelmaan osana myyn-
tivoittoa tai -tappiota.

Segmenttiraportointi
Aspon toimintasegmentit ovat ESL Shipping, Leipu-
rin, Telko ja Kaukomarkkinat.

Toimintasegmentit raportoidaan tavalla, joka
on yhdenmukainen ylimmalle operatiiviselle paa-
toksentekijalle toimitettavan sisdisen raportoinnin
kanssa. Ylimmaksi operatiiviseksi padtoksentekijaksi
on nimetty strategisia padtoksia tekeva konsernin
hallitus. Segmenttien valiset liiketapahtumat perus-
tuvat markkinahintoihin.

Aineelliset kdyttoomaisuushyodykkeet
Aineellinen kdyttdomaisuus esitetadn alkuperdisten
hankintahintojen ja kumulatiivisten poistojen ero-
tuksena vahennettyna mahdollisilla arvonalentumi-
silla. Suunnitelman mukaiset tasapoistot lasketaan
todenndkoisen kayttoidn perusteella seuraavasti:

Rakennukset ja rakennelmat 15-40 vuotta

Alukset 17-30 vuotta
Puskijat 18 vuotta
Koneet ja kalusto 3-10 vuotta
Putkistot 5-20 vuotta
Muut aineelliset hyddykkeet 3-40 vuotta

Maa-alueista ei tehdd poistoja.

Aikaisemmin kirjattu aineellisen kdyttdomaisuuden
arvonalennus peruutetaan, mikali kerrytettavissa
olevan tulon madrittdmisessd kdytetyt arviot
muuttuvat. Arvonalennuksen peruuttamisen jél-
keinen arvo ei saa kuitenkaan ylittad arvoa, joka
omaisuudella oli ennen aikaisempien vuosien
arvonalennuksen tekoa. Aineellisten kdyttdomai-
suushyddykkeiden kdytdstd poistamisista ja luovu-
tuksista syntyneet myyntivoitot ja -tappiot sisalty-
vdt liiketoiminnan muihin tuottoihin tai kuluihin.

Liikearvo ja muut aineettomat hyodykkeet

Hankitut tytdryhtiét yhdistellddn konsernitilinpda-
tokseen hankintamenomenetelmad kayttaen. Han-
kintahinta kohdistetaan varoille ja veloille niiden
hankintahetken kdyvan arvon perusteella. Jiljelle
jddva osuus hankintamenosta on likearvoa. Liike-
arvoa ei poisteta, vaan sen kdypad arvoa testataan

vahintddn vuosittain kdyttéarvoon perustuvalla
arvonalentumistestilld (ks. Liikearvon arvonalentu-
mistesti s. 73).

Aineettomista hyddykkeistd, joilla on rajoit-
tamaton taloudellinen vaikutusaika, ei kirjata
poistoja vaan ne testataan vuosittain arvonalen-
tumisen varalta. Leipurin- ja Telko -segmentteihin
kuuluvien brandien taloudelliset vaikutusajat on
arvioitu rajoittamattomiksi. Tavaramerkkien vahva
tunnettuus ja historia tukevat johdon kasitystd siitd,
ettd brandit vaikuttavat rahavirtojen kerryttamiseen
madarittelemattdman ajan.

Muut aineettomat hyddykkeet arvostetaan
alkuperdiseen hankintamenoon ja ne poistetaan
tasapoistoina niiden taloudellisena pitoaikana.
Muihin aineettomiin hyddykkeisiin kuuluvat mm.
ohjelmat ja ohjelmistolisenssit.

Konserni arvioi liikkearvon ja muiden aineetto-
mien hyddykkeiden tasearvon vuosittain tai useam-
min, jos viitteitd mahdollisesta arvonalentumisesta
on olemassa. Jos viitteitd on olemassa, arvioidaan
kyseisestd omaisuuserdstd kerrytettdvissé oleva
rahamaddrd. Arvonalentumista tarkastellaan raha-
virtaa tuottavien yksikkdjen tasolla.

Kerrytettdvissa oleva rahamddrd on kdypd arvo
vahennettynd myynnistd aiheutuvilla menoilla tai
sitd korkeampi kdyttdarvo. Kassavirtaperusteinen
kdyttdarvo mddritellddn laskemalla ennustettujen
kassavirtojen diskontattu nykyarvo. Laskelmien
diskonttokorko perustuu padoman keskiméaarai-
seen kustannukseen (WACC), joka kuvastaa mark-
kinoiden nakemysta rahan aika-arvosta ja Aspon
liketoimintaan liittyvista riskeista.

Arvonalentumistappio kirjataan tuloslaskel-
maan, mikéli omaisuuseran kirjanpitoarvo on
suurempi kuin kerrytettavissa oleva rahamadara.
Arvonalentumistappion kirjaamisen yhteydessa
poistojen kohteena olevan omaisuuseran talou-
dellinen vaikutusaika arvioidaan uudelleen.
Muusta omaisuuserasta kuin liikearvosta kirjattu
arvonalennus peruutetaan, mikali kerrytettavissa
olevan tulon madrittdmisessd kdytetyt arviot
muuttuvat olennaisesti. Arvonalennuksen peruut-
tamisen jélkeinen arvo ei saa kuitenkaan ylittda
arvoa, joka omaisuudella oli ennen aikaisempien
vuosien arvonalennuksen tekoa. Liikearvosta kir-
jattua arvonalentumistappiota ei peruta missadn
tilanteessa.
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Tutkimus- ja tuotekehitysmenot

Tutkimus- ja tuotekehitysmenot kirjataan padsadn-
toisesti kuluksi toteutumishetkelld. Kuitenkin uusien
tuotteiden suunnittelusta aiheutuvat kehitysmenot
aktivoidaan taseeseen aineettomiksi hyddykkeiksi
siitd 1dhtien, kun tuote on teknisesti toteutettavissa,
kaupallisesti hyddynnettdvissd ja tuotteesta odote-
taan saatavan tulevaisuudessa taloudellista hyotya.
Aktivoidut tuotekehitysmenot poistetaan niiden
vaikutusaikana.

Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus arvostetaan hankintamenoon
tai sitd alempaan nettorealisointiarvoon. Hankin-
tameno madritetdan FIFO-menetelméa (first-in,
first-out) kdyttden. Valmiiden ja keskenerdisten
tuotteiden hankintamenoon sisdllytetddn raaka-
aineiden ostomenot, valittémat valmistuspalkat,
muut valittdémat valmistusmenot sekd osuus val-
mistuksen yleiskustannuksista (normaalitoiminta-
asteeseen perustuen), mutta ei vieraan pddoman
menoja. Nettorealisointiarvo on tavanomaisessa
liketoiminnassa toteutuva myyntihinta vdhennet-
tynd tuotteen valmiiksi saattamisen kustannuksilla
ja myyntikustannuksilla.

Vuokrasopimukset — konserni
vuokralleottajana
Kayttdomaisuuden vuokrasopimukset, joissa
konsernille siirtyy olennainen osa omistukselle
ominaisista riskeistd ja eduista, luokitellaan
rahoitusleasingsopimuksiksi. Rahoitusleasing-
sopimuksella hankittu omaisuuserd merkitddn
taseeseen sopimuksen alkaessa varoiksi madraan,
joka vastaa vuokrakohteen kdypdd arvoa tai tdtd
alempaa vahimmaisvuokrien nykyarvoa. Maksetta-
vat leasingvuokrat jaetaan rahoitusmenoon ja velan
vdhennykseen. Vastaavat leasingvuokravastuut
rahoituskustannuksella vahennettynd sisaltyvét
muihin pitkdaikaisiin korollisiin velkoihin. Rahoi-
tuksen korko kirjataan tuloslaskelmaan leasingso-
pimuksen aikana siten, ettd jéljelld olevalle velalle
tulee kullakin tilikaudella samansuuruinen korko-
prosentti. Rahoitusleasingsopimuksella vuokratut
omaisuuserdt poistetaan joko niiden taloudellisena
pitoaikana tai sita lyhyemman leasingsopimuksen
keston mukaan.

Kayttdomaisuuden vuokrasopimukset, joissa
olennainen osa omistukselle ominaisista riskeista
ja eduista jaa vuokranantajalle, luokitellaan muiksi
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vuokrasopimuksiksi (kdyttéleasing). Vuokrat merki-
tdan tuloslaskelmaan kuluksi tasasuuruisina ering
vuokra-ajan kuluessa.

Ty6suhde-etuudet

Lakisaateinen eldketurva on jdrjestetty eldkevakuu-
tusyhtiilta otetuilla vakuutuksilla. Ulkomaisissa
yksikoissa eldketurva on jdrjestetty paikallisen lain-
sdadannon ja sosiaaliturvasdannosten mukaisesti.
Maksupohijaisiin eldkejdrjestelyihin tehdyt suorituk-
set kirjataan tuloslaskelmaan silld tilikaudella, jota
veloitus koskee.

Osakeperusteiset maksut

Konsernilla on osakeperusteisia johdon kannus-
tinjarjestelmid, joissa osa palkkioista maksetaan
osakkeina ja loput rahana. Lisatietoja osakeperus-
teisista jarjestelyistd on esitetty liitetiedossa 29.
Optio-oikeudet ja luovutettavat osakkeet arvoste-
taan kdypdan arvoon niiden myontdmishetkelld ja
kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerind kannus-
tinjarjestelmén voimassaolon aikana. Muita kuin
markkinaperusteisten ehtojen (esim. kannattavuus
ja tuloksen kasvutavoite) vaikutuksia ei sisdllytetd
kdypadn arvoon vaan otetaan huomioon niiden
optioiden tai osakkeiden maérissd, joihin oletetaan
syntyvdn oikeus oikeuden syntymisajankohdan
lopussa. Osakkeina maksettavista osuuksista teh-
daan kulun vastakirjaus omaan pddomaan ja rahana
maksettavat osuudet kirjataan velaksi, sekd rahana
maksettavan osuuden kdypé arvo arvioidaan uudel-
leen jokaisena raportointipdivand.

Konsernin osakepalkitsemisjdrjestelyd varten
perustettu Aspo Management Oy on yhdistelty
konsernitilinpddtokseen. Omistusjarjestelylle on
laskettu kdypd arvo Black & Scholes -mallilla, ja siita
on konsernitilinpddtokseen kirjattu padttyneelle
tilikaudelle kuuluva osuus.

Osakepddoma

Kantaosakkeet esitetddn osakepadomana. Uusien
osakkeiden tai optioiden liikkeeseenlaskusta
valittdmasti johtuvat transaktiomenot esitetdan
mahdollisilla verovaikutuksilla oikaistuina omassa
padomassa saatujen maksujen véhennyksena.

Kun ostetaan omia osakkeita, osakkeista mak-
settu vastike sekd hankintaan liittyvat kustannukset
kirjataan oman pddoman vahennykseksi. Kun naita
osakkeita myydddn osakkeista saatu vastike, josta
on vahennetty suorat transaktiokustannukset sekd

mahdollinen tuloverojen vaikutus, kirjataan omaan
paaomaan.

Varaukset
Varaus merkitddn taseeseen, kun konsernilla on
aikaisemman tapahtuman seurauksena oikeudel-
linen tai tosiasiallinen velvoite, jonka toteutuminen
on todenndkdistd, ja velvoitteen suuruus on luo-
tettavasti arvioitavissa. Takuuvaraukset sisdltavat
tuotteiden korjaamisesta tai korvaamisesta aiheu-
tuvat kustannukset, mikali takuuaikaa on tilinpda-
téspdivana jdljelld. Takuuvaraukset madritelldan
historiallisen kokemuksen perusteella.

Varaukseen kirjattava madrd on niiden menojen
nykyarvo, joita velvoitteen tdyttdmisen odotetaan
edellyttavan.

Tuloverot

Konsernin veroihin kirjataan konserniyhtisiden tili-
kauden tulokseen perustuvat verot, aikaisempien
tilikausien verojen oikaisut sekd laskennallisten
verojen muutokset. Tuloverot on kirjattu kun-
kin maan verokannan mukaan. Laskennallinen
verovelka tai -saaminen lasketaan kirjanpidon ja
verotuksen valisista vdliaikaisista eroista tilinpda-
toshetken tai arvioidun veronmaksuhetken vero-
kannan mukaisesti. Valiaikaisia eroja syntyy mm.
varauksista, poistoeroista ja vahvistetuista tappi-
oista. Laskennallinen verosaaminen kirjataan vah-
vistetuista tappioista ja muista vdliaikaisista eroista
siltd osin kuin on todenndkaistd, etta sitd voidaan
hyddyntda tulevaisuudessa. Osuus osakkuusyhtioi-
den tuloksista esitetdan tuloslaskelmassa laskettuna
nettotuloksesta ja se sisdltdd verovaikutuksen.

Tuloutusperiaatteet

Tuotot tavaroiden myynnistd kirjataan, kun tavaroi-
den omistamiseen liittyvdt merkittavat riskit ja edut
ovat siirtyneet ostajalle. Tuotot palveluista kirjataan,
kun palvelu on suoritettu. Pitkdaikaishankkeen tulot
ja menot kirjataan tuotoiksi ja kuluiksi valmistusas-
teen perusteella, kun hankkeen lopputulos voidaan
arvioida luotettavasti. Valmistusaste maaritelldan
tarkasteluhetkeen mennessd suoritetusta tyosta
johtuvien menojen osuutena hankkeen arvioiduista
kokonaismenoista. Kun on todennakoistd, etta
hanke tuottaa tappiota, tappio kirjataan kuluksi
valittomasti. Tilikaudella Aspolla ei ollut pitkaai-
kaishankkeita. Julkiset avustukset, jotka on saatu
syntyneiden menojen korvaukseksi, tuloutetaan



tuloslaskelmaan samalla kun avustuksen kohtee-
seen liittyvdt menot kirjataan kuluksi.

Myytavina oleviksi luokitellut pitkdaikaiset
omaisuuserat ja lopetetut toiminnot
Pitkdaikaiset omaisuuserdt ja lopetettuihin toimin-
toihin liittyvdt omaisuuserdt ja velat luokitellaan
myytdvind oleviksi, mikdli niiden kirjanpitoarvoa
vastaava madra tulee kertymdan pddasiassa omai-
suuseran myynnista jatkuvan kaytén sijaan. Myyta-
vand olevaksi luokittelun edellytyksien katsotaan
tayttyvan, kun myynti on erittdin todenndkéinen ja
johto on sitoutunut myyntiin.

Valittdmasti ennen luokittelua myytavand ole-
vaksi kyseiset omaisuuserdt tai luovutettavan ryh-
mdn varat ja velat arvostetaan niihin sovellettavien
IFRS-standardien mukaisesti. Luokitteluhetkestd
ldhtien myytdvdnd olevat omaisuuserdt arvoste-
taan kirjanpitoarvoon tai sitd alempaan myynnistd
aiheutuvilla menoilla vdhennettyyn kdypddn
arvoon.

Lopetettujen toimintojen tulos esitetddn omana
erdnddn konsernin tuloslaskelmassa. Myytavana
olevat omaisuuserdt, luovutettavien erien ryhmat
ja luovutettavien erien ryhmiin kuuluvat velat esi-
tetddn taseessa erillddn muista eristd. Vuosina 2010
ja 2011 konsernilla ei ollut lopetettaviksi luokiteltuja
toimintoja.

Myyntisaamiset

Myyntisaamiset arvostetaan hankintamenoon.
Konserni kirjaa myyntisaamisista arvonalentumis-
tappion, kun on olemassa objektiivista ndyttdd siitd,
ettd saamista ei saada perityksi tdysimadraisesti.

Ostovelat

Ostovelat arvostetaan hankintamenoon ja kdsi-
telldan lyhytaikaisina velkoina, jos ne erddntyvat
maksettaviksi yhden vuoden kuluessa.

Rahoitusvarat
Rahoitusvarat luokitellaan lainoihin ja muihin
saamisiin, erdpdivdan asti pidettdviin sijoituksiin,
myytdvissd oleviin rahoitusvaroihin sekd kdypddn
arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin rahoitusvaroi-
hin. Luokittelu tapahtuu alkuperdisen hankinnan
yhteydessa.

Lainat ja muut saamiset kirjataan selvityspai-
vand, ja ne esitetddn taseessa jaksotettuun hankin-
tamenoon kdyttaen efektiivisen koron menetelmaa.

Transaktiomenot siséllytetddn alkuperaiseen han-
kintamenoon. Kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat ja -velat kirjataan selvitys-
pdivdnd, ja ne arvostetaan kdypddn arvoon.

Myytavissd olevat rahoitusvarat sekd kdypaan
arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
ja -velat arvostetaan kdypdan arvoon kéyttden
noteerattuja markkinahintoja ja -kursseja tai las-
kennallista nykyarvoa. Myytdvissa olevien rahoitus-
varojen kdyvan arvon muutokset kirjataan oman
padoman kdyvdn arvon rahastoon verovaikutus
huomioiden. Kun téllainen omaisuuserd myyddan
tai siitd on aiheutunut arvonalentumistappio, ker-
tyneet kdyvdn arvon muutokset kirjataan omasta
pddomasta tulokseen. Myytdvissa olevien rahoitus-
varojen ostot ja myynnit kirjataan selvityspdivana.
Luotettavan markkina-arvon puuttuessa myytavissa
olevat sijoitukset arvostetaan hankintamenoon.

Sijoitukset osakkeisiin, korkoarvopapereihin ja
vaihtovelkakirjalainoihin on luokiteltu myytavissa
oleviin rahoitusvaroihin.

Rahoitusvarojen taseesta pois kirjaaminen
tapahtuu silloin, kun konserni on menettanyt
sopimusperusteisen oikeuden rahavirtoihin, tai
kun se on siirtdnyt merkittaviltd osin riskit ja tuotot
konsernin ulkopuolelle.

Lainoihin ja saamisiin kirjataan arvonalentumi-
nen, kun kirjanpidon tasearvo on korkeampi kuin
kerrytettdvissd oleva rahamaara.

Rahoitusvelat

Rahoitusvelat kirjataan selvityspaivana, ja ne
merkitddn taseeseen hankintamenoon transaktio-
menoilla véhennettynd. Korot jaksotetaan tuloslas-
kelmaan velan juoksuajalle efektiivisen koron
menetelmad noudattaen.

Vaihtovelkakirjalainan velkaosuuden kéypa arvo
on madritetty kdyttdmalld vastaavan velan markki-
nakorkoa lainan liikkeeseenlaskuhetkelld. Velka-
osuus kirjataan jaksotettuun hankintamenoon,
kunnes se kuoletetaan vaihtamalla laina osakkeiksi.
Jadnnds saadusta rahamadrdstd, eli oman padoman
osuus, on kirjattu verovaikutuksella véhennettyna
omaan pagomaan.

Rahavarat

Rahavarat sisdltavat kateisvaroja, pankkitalletuksia ja
muita lyhytaikaisia (korkeintaan kolmen kuukauden
pituisia) erittdin likvideja sijoituksia. Shekkitililimiitit
on esitetty muissa lyhytaikaisissa veloissa.

Johdannaiset

Johdannaissopimukset merkitdan kirjanpitoon alun
perin kdypddn arvoon sind pdivana kun konsernista
tulee sopimusosapuoli, ja ne arvostetaan myéhem-
min edelleen kdypdan arvoon.

Konserni on soveltanut suojauslaskentaa kayt-
téomaisuushankinnoista aiheutuvien ennakoitujen
ulkomaanrahan mddraisten rahavirtojen suojaami-
seen. Suojauksen tehokkaan osuuden kdyvén arvon
muutos kirjataan muun laajan tuloksen eriin ja
esitetddn oman pddoman kdyvdn arvon rahastoon
sisdltyvdssa suojausrahastossa. Omaan padomaan
kirjatut voitot ja tappiot siirretddn kyseisen omai-
suuserdn hankintamenoon silld tilikaudella, jolla
suojattu erd merkitadn taseeseen. Suojauslasken-
taa on sovellettu myds koronvaihtosopimuksiin,
joilla suojataan tulevaa koron rahavirtaa kiintedksi.
Suojauksen tehokkaan osuuden kdyvan arvon
muutos kirjataan muun laajan tuloksen eriin ja
esitetddn oman pddoman kdyvdn arvon rahastoon
sisdltyvassd suojausrahastossa. Koronvaihtosopi-
muksen tilikaudella toteutuneet korot kirjataan
rahoituseriin. Muihin johdannaisiin ei ole sovellettu
suojauslaskentaa.

Suojausinstrumenttien ja suojauskohteiden
vdlinen suhde dokumentoidaan suojausta aloitet-
taessa. Samoin dokumentoidaan riskienhallinnan
tavoitteet sekd strategiat, joiden mukaan erilaisiin
suojaustoimiin ryhdytddn. Konserni dokumentoi
suojausta aloitettaessa ja jatkuvasti sen jdlkeen
arvionsa siitd, kumoavatko suojauksissa kdytetta-
vat johdannaiset tehokkaasti suojauskohteiden
kdypien arvojen tai rahavirtojen muutoksia. Tehot-
tomaan osuuteen liittyva voitto tai tappio kirjataan
valittomasti tuloslaskelman rahoituseriin. Kun
suojausinstrumentti erddntyy tai myydaan tai kun
suojaus ei endd tayta suojauslaskennan soveltami-
sen edellytyksid, omaan padomaan silld hetkelld
sisaltyvat kertyneet voitot tai tappiot jadvat omaan
pddomaan, ja ne siirretddn tuloslaskelmaan vasta,
kun ennakoitu liiketoimi merkitdan tuloslaskel-
maan. Jos ennakoidun liketoimen ei enda odoteta
toteutuvan, omassa pddomassa esitetty kertynyt
voitto tai tappio siirretddn valittomasti tuloslaskel-
man rahoituseriin.

Rahoituseriin liittyvien johdannaisten kdyvan
arvon muutokset kirjataan rahoituskuluihin ja
-tuottoihin. Muiden johdannaisten kdyvén arvon
muutokset kirjataan liiketoiminnan muihin tuottoi-
hin ja kuluihin.
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Kdyvan arvon madrittely perustuu noteerattui-
hin markkinahintoihin ja -kursseihin, kassavirtojen
diskonttaukseen ja optioiden arvonmaddritysmal-
leihin.

Valuuttatermiinien kdypa arvo lasketaan dis-
konttaamalla sopimusten ennakoidut rahavirrat
myytyjen valuuttojen korkokantojen mukaan ja
konvertoimalla diskontatut rahavirrat tilinpadtos-
pdivdn valuuttakurssilla ja laskemalla diskontattu-
jen arvojen erotus. Valuuttaoptioiden kdyvat arvot
maddritellddn yleisesti kdytossa olevilla optioiden
arvonmadritysmalleilla. Koronvaihtosopimusten
kdypd arvo lasketaan diskonttaamalla sopimusten
ennakoidut rahavirrat kdyttden arvostushetken
markkinahintoja.

Arvioiden kaytto

Kansainvdlisen tilipddtdskdytanndn mukaista tilin-
padtostd laadittaessa konsernin johto joutuu teke-
mddn arvioita ja oletuksia, jotka vaikuttavat taseen
laadintahetken varojen ja velkojen mddriin, ehdol-
listen varojen ja velkojen raportointiin seka tuotto-
jen ja kulujen madriin raportointikaudella. Laskenta-
arvioita on kdytetty madritettdessa tilinpddtoksessa
raportoitujen erien suuruutta, mm. madritettaessa
likearvoa ja sen tuotto-odotuksia sekd aineellisen
ja aineettoman kdyttdomaisuuden taloudellisia
pitoaikoja, vaihto-omaisuuden sekd varojen ja
velkojen kuranttiutta. Arviot perustuvat liketoimin-
noista kerdttyyn tietoon omista markkinoistaan ja
niiden kehityksestd, johdon kokemukseen ja muihin
perusteltavissa oleviin oletuksiin, jotka muodosta-
vat johdon tdmdnhetkiseen parhaan ndkemyksen,
mutta markkinoiden ja arvioiden perustana olevien
tekijoiden muuttumisen mydta on mahdollista, ettd
toteumat poikkeavat merkittavastikin tilinpaatok-
sessa kdytetyistd arvioista.

KONSERNITILINPAATOKSEN LITETIEDOT

Liikearvon arvonalentumistesti

Konserni testaa likearvon tasearvon vuosittain tai
useammin, jos viitteitd mahdollisesta arvonalen-
tumisesta on olemassa. Liikearvosta kirjattua
arvonalentumistappiota ei peruta missaan tilan-
teessa. Liikearvo kohdistetaan konsernin rahavir-
taa tuottaville yksikaille, jotka on identifioitu sen
mukaan missa liiketoimintayksikossa liikearvoa
seurataan sisdisessd johdon raportoinnissa. Yksi-
kon kerrytettdvissd oleva rahamadra lasketaan
kdyttoarvolaskelmien avulla. Kassavirtaperusteinen
kdyttdarvo madritellddn laskemalla ennustettujen
kassavirtojen diskontattu nykyarvo. Laskelmien
diskonttokorko on maéaritetty keskimdardisen
painotetun padomakustannuksen (WACC) avulla,
joka kuvaa oman ja vieraan padoman kokonais-
kustannusta ottaen huomioon omaisuuseriin ja
liiketoimintojen sijaintiin liittyvat erityiset riskit.
Pddoman keskimadrdinen painotettu kustannus
heijastaa konsernin keskimadrdistd, pitkdaikaista
rahoitusrakennetta. Arvonalentumistappio kirjataan
valittdmasti tuloslaskelmaan, kun omaisuuseran kir-
janpitoarvo on suurempi kuin siitd kerrytettdvissa
oleva rahamdara.

Johdon harkintaa edellyttavat
laadintaperiatteet ja arvioihin liittyvat
keskeiset epavarmuustekijat

Tilinpddtoksen laadinnan yhteydessd tehdyt
arviot pohjautuvat johdon parhaaseen nakemyk-
seen tilinpdatdshetkelld. Arvioiden taustalla ovat
aiemmat kokemukset ja tulevaisuutta koskevat
oletukset konsernin taloudellisen toimintaympa-
riston kehityksestd ja sen vaikutuksesta konsernin
likevaihtoon ja kustannustasoon. Konsernijohdon
nakemyksen mukaan liikearvon arvonalentumis-
testaukseen sisdltyy eniten merkittavid arvioita ja
oletuksia. Liikearvoa ja sen testaamista kasitellddn
laajemmin liitetietojen kohdassa 12.

Uusien tai muutettujen IFRS-standardien ja

IFRIC-tulkintojen soveltaminen

Konserni ottaa kdyttoon vuoden 2012 alusta alkaen

seuraavat muutetut standardit:

- IFRS 7 (muutos) Rahoitusinstrumentit: tilin-
pddtoksessa esitettdvat tiedot — Taseesta pois
kirjaaminen

- 1AS 12 (muutos) Tuloverot - Laskennalliset verot

Konserni ottaa kdyttddn vuonna 2013 tai myo-

hemmin EU:n hyvdksymisen jalkeen seuraavat

standardit, tulkinnat ja muutokset olemassa oleviin

standardeihin:

- IFRS 10 Konsernitilinpdatos

- IFRS 11 Yhteisjarjestelyt

- IFRS 12 Tilinpddtoksessa esitettdvdt tiedot
osuuksista muissa yhteisdissa

- IFRS 13 Kéyvén arvon mdarittdminen

- IAS 27 (uudistettu 2011) Erillistilinpadtds

- |AS 28 (uudistettu 2011) Osuudet osakkuus- ja
yhteisyrityksissa

- IAS 1 (muutos) Tilinpadtéksen esittdminen

- 1AS 19 (muutos) Tyésuhde-etuudet

- IFRS 9 Rahoitusinstrumentit

- 1AS 32 (muutos) Rahoitusvaroihin kuuluvan erdn
ja rahoitusvelan vahentaminen toisistaan

- IFRS 7 (muutos) Rahoitusinstrumentit: tilinpda-
tOksessd esitettdvat tiedot — Rahoitusvaroihin
kuuluvan erdn ja rahoitusvelan vahentdaminen
toisistaan



1. Liikevaihto ja segmentti-informaatio

Aspon toimintasegmentit ovat ESL Shipping, Leipu-
rin, Telko ja Kaukomarkkinat.

ESL Shipping huolehtii energia-alan ja teolli-
suuden raaka-aineiden merikuljetuksista ja niihin
liittyvista palveluista.

Leipurin palvelee leipomo- ja muuta elintarvi-
keteollisuutta toimittamalla raaka-aineita, tuotan-
nossa tarvittavia koneita ja valmistuslinjoja seka
leivontaan liittyvda tietotaitoa.

Telko hankkii ja jakelee teollisuuden tarvitsemia
muoviraaka-aineita ja kemikaaleja. Laaja asiakaspal-
velu kattaa myds teknisen tuen ja tuotantoproses-
sien kehittamisen.

Kaukomarkkinat on erikoistunut energiatehok-
kuustekniikkaan, prosessiteollisuuden tehokkuutta

1.1 Liiketoimintasegmentit

parantaviin sovelluksiin seka ammattielektroniik-
kaan.

Muu toiminta siséltda Aspon konsernihallinnon
ja muut toimialoille kuulumattomat toiminnat. Seg-
menttirakenne vastaa konsernin organisaatioraken-
netta ja sisdista tulosraportointia, jossa varojen ja
velkojen arvostusperiaatteet ovat IFRS-standardien
mukaiset.

Konsernissa segmenttien tuloksellisuuden
arviointi perustuu segmenttien likevoittoon. Seg-
menttien arvioinnista ja resurssointipddtoksistd
vastaa konsernin hallitus.

Segmentin varat ja velat ovat sellaisia liiketoi-
minnan erid, joita segmentti kdyttda liiketoimin-
nassaan tai jotka on perustellusti kohdistettavissa

segmenteille. Segmenteille kohdistamattomat erdt
sisdltdvdt vero- ja rahoituserid seka koko konser-
nille yhteisid erid, jotka padasiassa ovat seurausta
konsernin keskitetystd rahoituksesta. Investoinnit
koostuvat useammalla kuin yhdelld kaudella
kdytettdvien aineellisten kdyttbomaisuushyodyk-
keiden ja aineettomien hyddykkeiden lisdyksista.
Segmenttien valinen hinnoittelu tapahtuu kaypaan
markkinahintaan.

2011 Segmenteille

Kauko-  kohdistamat- Konserni
1000 € ESL Shipping Leipurin Telko markkinat tomat erat yhteensa
Myynti konsernin ulkopuolelle 93151 128 150 211574 43403 476 278
Myynti toisille segmenteille 42 7 81
Liikevaihto 93151 128192 211581 43 484 476 278
Osuus osakkuusyritysten tuloksista 207 207
Liikevoitto 10520 5683 8599 1391 -4730 21463
Nettorahoituskulut -4032
Voitto ennen veroja 17431
Tuloverot -4136
Tilikauden tulos 13 295
Aineellisen omaisuuden poistot 4989 389 507 246 146 6277
Aineettoman omaisuuden poistot 42 531 945 422 6 1946
Segmentin varat 97 832 65 206 61082 23808 19 062 266 990
Osuus osakkuusyrityksissd 1922 1922
Varat yhteensa 99 754 65 206 61082 23808 19 062 268912
Segmentin velat 9242 18 502 20 462 7 883 120 338 176 427
Velat yhteensa 9242 18 502 20 462 7883 120338 176 427
Investoinnit 38802 882 2560 429 42673
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2010 Segmenteille

Kauko-  kohdistamat- Konserni
1000 € ESL Shipping Leipurin Telko markkinat tomat erat yhteensa
Myynti konsernin ulkopuolelle 79572 108 647 175227 32474 12 395932
Myynti toisille segmenteille 47 7 72 32
Liikevaihto 79572 108 694 175234 32546 395932
Osuus osakkuusyritysten tuloksista 196 196
Liikevoitto 11526 3545 6756 640 -4 573 17 894
Nettorahoituskulut -3827
Voitto ennen veroja 14 067
Tuloverot -3 681
Tilikauden tulos 10 386
Aineellisen omaisuuden poistot 4811 476 593 267 172 6319
Aineettoman omaisuuden poistot 34 562 820 348 30 1794
Segmentin varat 57190 57 661 60 964 24 294 11014 211123
Osuus osakkuusyrityksissa 1705 1705
Varat yhteensa 58 895 57 661 60 964 24 294 11014 212828
Segmentin velat 8300 13461 22038 6427 93133 143 359
Velat yhteensa 8300 13461 22038 6427 93133 143 359
Investoinnit 11150 265 889 782 63 13149
1.2 Maantieteellisia alueita Liikevaihto Pitkéaikaiset varat*
koskevat tiedot 1000 € 2011 2010 2011 2010
Konserni seuraa liikevaihtoa seuraavan maantie- Suomi 181218 167 155 150 412 111 407
teellisen jaon mukaan: Suomi, Pohjoismaat, Baltia, Pohjoismaat 48798 51 860 2 4
Vendjd, Ukraina + muut IVY-maat ja muut maat. Baltia 50619 43815 1229 1419
Maantieteellisten alueiden liikevaihto esitetddn Venaj, Ukraina + muut
asiakkaiden sijainnin mukaan ja niiden varat esite- IVY-maat 122 590 88519 619 494
tadn varojen sijainnin mukaan. Ulkoisilta asiakkailta Muut maat 73 053 44 583 65 94
saadut myyntituotot on madritetty IFRS-sddnndsten Yhteensa 476 278 395932 152327 113 456

mukaisesti.

KONSERNITILINPAATOKSEN LITETIEDOT

* Konsernin muut pitkdaikaiset varat kuin rahoitusvarat ja veroihin liittyvat erdt.



2. Hankitut liiketoiminnat

Liiketoimintakaupat vuonna 2011

Leipurin Oy osti 7.12.2011 Vulganus Oy:n koko
osakekannan alustavaan hintaan 5,1 miljoonaa
euroa. Kauppahintaa kasvattaa seuraavan kolmen
vuoden aikana kertyvdn myyntikatteen mukainen
ehdollinen vastike, jonka madrdksi arvioidaan 1,5
miljoonaa euroa. Vulganus Oy:n hankinnalla Leipu-
rin-segmentti uudistaa leipomokonetuotantoaan,
parantaa suunnittelua ja kasvattaa myyntidan
erityisesti Vendjan markkinoilla. Vulganuksen val-
mistamia spiraalijarjestelmia kdytetddn jaahdytys-,
pakastus- ja nostatusprosesseissa.

Luovutettava vastike

Kaupan myotd konserni arvioi saavansa myyn-
nin kasvun lisdksi kustannussadstéjd. Hankinnasta
syntyva liikkearvo perustuu toimintatavan nyky-
aikaistamiseen, laajeneviin markkina-alueisiin,
osaavaan henkildstdodn ja synergiasta syntyviin
sdastoihin. Liikearvo ei ole vdhennyskelpoinen
verotuksessa.

Seuraavassa taulukossa esitetddn yhteenveto
Vulganus Oy:std maksetusta vastikkeesta sekd han-
kittujen varojen ja vastattavaksi otettujen velkojen
kdyvista arvoista hankinta-ajankohtana.

1000 € 2011
Kateisvarat 5127
Ehdollinen vastike 1540
Kokonaishankintameno 6 667
Hankituista varoista ja vastattaviksi otetuista veloista kirjatut maarat

1000 € 2011
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 246
Teknologia (sisdltyy aineettomiin hyddykkeisiin) 809
Vaihto-omaisuus 1676
Myyntisaamiset ja muut saamiset 1723
Rahavarat 1419
Varat yhteensd 5873
Lainat 63
Ostovelat ja muut velat 3330
Laskennallinen verovelka 262
Velat yhteensa 3655
Nettovarallisuus 2218
Liikearvo 4449
Yhteensa 6 667

Hankintaan liittyvdt menot sisdltyvat Leipurin-
segmentin liiketoiminnan muihin kuluihin vuoden
2011 tuloslaskelmassa.

Ehdollisen vastikejdrjestelyn mukaan Leipurin
Oy on velvollinen maksamaan Vulganus Oy:n enti-
sille omistajille vuosien 2012, 2013 ja 2014 ajalta
kertyvan myyntikatteen madrastd 10,5 %. Maksu-
jen, joita konsernia voitaisiin vaatia maksamaan
tdmdn jdrjestelyn perusteella, arvioidaan olevan
diskonttaamattomalta mddraltddn 1,6 miljoonaa
euroa. Ehdollisen vastikejarjestelyn kdypa arvo on
madadritetty 2 %:n diskonttauskorkokannalla. Ehdol-
lisen kauppahinnan ehtojen mukaan maksettavalle
lisdkauppahinnalle ei ole mddritelty minimi- tai
maksimiarvoja.

Myyntisaamisten ja muiden saamisten kdypa
arvo on 1,7 miljoonaa euroa, joka on myds saa-
misten bruttoarvo. Teknologiaa sisdltavien aineet-
tomien oikeuksien kdypa arvo on 0,8 miljoonaa
euroa, rahavarojen 1,4 miljoonaa euroa ja vaihto-
omaisuuden 1,7 miljoonaa euroa. Aineellisen kdyt-
téomaisuuden kdypd arvo on 0,2 miljoonaa euroa.

Vieraan pddoman kdypa arvo on -3,7 miljoonaa
euroa.

Osana kaupan jdrjestelyja myyjét ostivat Aspon
hallussa olleita omia osakkeita yhteensd 217.691
kpl. Osakkeiden kauppa toteutettiin Aspo Oyj:n
hallituksen paatdkselld suunnattuna osakeantina
yhtiokokouksen 5.4.2011 antamin valtuutuksin.
Luovutushinta oli 6,8905 euroa osakkeelta.

Vulganus Oy:n liikevaihto, joka sisdltyy kon-
sernin tuloslaskelmaan 1.12.2011 Ightien, oli 2,2
miljoonaa euroa. Liikevoittoa se kerrytti kyseiseltd
ajalta konserniin 0,7 miljoonaa euroa.

Jos Vulganus Oy olisi yhdistelty 1.1.2011 alkaen,
konsernituloslaskelman liikevaihto olisi noussut 4,8
miljoonalla eurolla eli 481,1 miljoonaan euroon ja
liikevoitto 0,2 miljoonalla eurolla eli 21,7 miljoonaan
euroon.

Liiketoimintakaupat vuonna 2010
Kaukomarkkinat Oy hankki 1.11.2010 suomalaisen
Kankaanpaéssa sijaitsevan KSM-Lampdtekniikka
Oy:n liiketoiminnan. Liiketoimintakaupasta kirjat-
tiin 0,2 miljoonan euron liikearvo. Liiketoiminnan
hankinta ei vaikuttanut merkittdvasti konsernin
tulokseen eikd rahoitusasemaan.
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3. Liiketoiminnan 1000€ 2011 2010
muut tuotot Aineellisen kdyttomaisuuden myyntivoitot 17 20
Vakuutuskorvaukset 573 213
Vuokrat ja kdyttokorvaukset 254 309
Muut tuotot 209 767
Yhteensa 1053 1309
4, Tyb6suhde-etuudet ja Tyésuhde-etuuksista aiheutuvat kulut
tietoa henkilgstosta 1000¢€ 2011 2010
Palkat 30597 28 681
Aspo-konsernin henkilostomaddra oli tilikauden Elskekulut, maksupohjaiset jérjestelyt 3644 2854
lopussa 814 (712) ja tilikauden aikana keskimadrin Optiojarjestelyt 934 737
797 (736). Toimihenkildiden keskimdara oli 559 Muut henkilésivukulut 2331 2016
(497) ja tyontekijoiden 238 (239). Yhteensi 37506 34288
Tiedot ylimman johdon ty6suhde-etuuksista esitetdan Lahipiiri-osiossa.
Henkildsto segmenteittdin tilikauden lopussa
2011 2010
ESL Shipping 211 183
Leipurin 275 226
Telko 230 199
Kaukomarkkinat 85 91
Muu toiminta 13 13
Yhteensa 814 712
Henkilostd maantieteellisesti tilikauden lopussa
2011 2010
Suomi 450 387
Pohjoismaat 19 26
Baltia 69 69
Vendjd, Ukraina + muut IVY-maat 207 159
Muut maat 69 71
Yhteensa 814 712
5. Poistot ja arvon- 1000 € 2011 2010
alentumiset Aineettomat hyddykkeet 1946 1794
Rakennukset 145 148
Alukset 4920 4707
Koneet ja kalusto 1212 1464
Yhteensa 8223 8113
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1000 € 2011 2010 6. Materiaalit ja palvelut
Ostot tilikauden aikana

ESL Shipping 20 681 15769
Leipurin 98 325 87 497
Telko 177 645 150 494
Kaukomarkkinat 30 205 24532
Muu toiminta 7
Yhteensa 326 856 278299
Varaston muutos 3329 -8990
Ulkopuolisilta ostetut palvelut

Leipurin 5249 4732
Telko 3405 3373
Kaukomarkkinat 899 562
Muu toiminta 1
Yhteensa 9553 8668
Materiaalit ja palvelut yhteensa 339738 277977
1000 € 2011 2010 7. Liiketoiminnan
Vuokrat 6899 7156 muut kulut
ESL Shipping 46 607 36906
Leipurin 5337 4409
Telko 6322 5364
Kaukomarkkinat 3102 2838
Muu toiminta 2334 2492
Luovutustappiot sijoituksista ja aineellisista hyddykkeista 7

Yhteensa 70 608 59165
Tilintarkastajien palkkiot

1000 € 2011 2010
Tilintarkastus 239 250
Veroneuvonta 45 69
Muut palvelut 95 99
Yhteensa 379 418
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8. Rahoitustuotot ja -kulut 1000 € 2011 2010

Osinkotuotot myytavissa olevista sijoituksista 2 2
Liikevoiton yldpuolella oleviin eriin sisdltyy vuonna Korkotuotot lainoista ja muista saamisista 176 531
2011 valuuttakurssieroja -1,0 miljoonaa euroa (0,1). Valuuttakurssivoitot 1306 968
Korkokuluihin sisdltyy rahoitusleasingsopimuksista Rahoitustuotot yhteensa 1484 1501
tilikaudella kuluiksi kirjattuja muuttuvia vuokria 0,2
miljoonaa euroa (0,2). Korkokulut -3 865 -4 049
Valuuttakurssitappiot -1 651 -1279
Rahoituskulut yhteensa -5516 -5328
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa -4 032 -3827
9. Tuloverot Tuloslaskelman verot
1000 € 2011 2010
Tilikauden verot -5 469 -4029
Laskennallisten verosaamisten ja -velkojen muutos 1430 353
Verot edellisiltd tilikausilta -97 -5
Yhteensa -4136 -3 681

Tuloslaskelman verokulun ja konsernin emoyhtion verokannalla (26 %)
laskettujen verojen tdsmaytyslaskelma

1000 € 2011 2010
Voitto ennen veroja 17 431 14 067
Verot emoyhtion verokannalla laskettuna -4 532 -3657
Ulkomaisten tytaryhtioiden verokantojen vaikutus 840 616
Kirjaamattomat laskennalliset verosaamiset tappioista -404 -138
Verokannan muutoksen vaikutus* 700

Verot edellisilta tilikausilta -97 -5
Muut erdt -643 -497
Verot tuloslaskelmassa -4136 -3681
Efektiivinen verokanta 24 % 26 %

*Suomen yhteisdverokanta laski 24,5 %:iin 1.1.2012 alkaen

Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat verot

1000 € 2011 2010
Rahavirran suojaukset 319 230

KONSERNITILINPAATOKSEN LITETIEDOT



1000 € 2011 2010
Laimentamaton

Yhtion osakkeenomistajille kuuluva voitto 13 295 10339
Osakkeiden keskimdara tilikaudella (1 000 kpl) 29 507 27316
Osakekohtainen tulos, € 0,45 0,38
Laimennettu

Yhtion osakkeenomistajille kuuluva voitto 13 295 10339
Vaihtovelkakirjalainan korko (verovaikutuksella oikaistuna) 815 958
Vaihtovelkakirjalainan muunto osakkeiksi (1 000 kpl) 1672 1979
Johdon kannustinjdrjestelmdn laimentava maard (1 000 kpl) 80

Osakkeiden keskimdara tilikaudella korjattuna

vaihtovelkakirjalainan ja johdon kannustinjdrjestelman

laimentavalla vaikutuksella (1 000 kpl) 31259 29 295
Laimennettu osakekohtainen tulos, € 0,45 0,39

10. Osakekohtainen tulos

Osakekohtainen tulos on laskettu jakamalla emo-
yhtion osakkeenomistajille kuuluva tilikauden tulos
tilikauden aikana ulkona olleiden osakkeiden paino-
tetulla keskimddralld. Laimennettua osakekohtaista
tulosta laskettaessa osakkeiden keskimadrdinen
lukumadrd on oikaistu oman pddoman ehtoisen
vaihtovelkakirjalainan ja johdon kannustinjdrjestel-
mdn laimennusvaikutuksella.
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11. Muut aineettomat
hyddykkeet

Aineettomat oikeudet ovat padosin yritysbran-
deja, joista on kerrottu liitetiedossa 12 seka lisaksi
atk-ohjelmia ja niiden lisenssejd, jotka poistetaan
tasapoistoina 3—5 vuodessa. Muihin aineettomiin
hyddykkeisiin on kirjattu toimitiloihin tehtyjen kor-
jausten perusparannusmenot ja liiketoimintojen
yhdistdmisessa hankittuja pddmiessuhteita ja uutta
teknologiaa.

KONSERNITILINPAATOKSEN LITETIEDOT

2011
Muut
Aineettomat  aineettomat
1000 € oikeudet  hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1. 9837 12031 21868
Kurssiero -12 -123 -135
Lisdykset 145 7 152
Lisdykset, liketoimintojen yhdistaminen 36 778 814
Hankintameno 31.12. 10 006 12693 22 699
Kertyneet poistot 1.1. -4 253 -3414 -7 667
Kurssiero 12 50 62
Tilikauden poisto -156 -1236 -1392
Kertyneet poistot 31.12. -4397 -4 600 -8 997
Kirjanpitoarvo 31.12. 5609 8093 13702
2010
Muut
Aineettomat  aineettomat
1000 € oikeudet  hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1. 9956 11971 21927
Kurssiero 2 60 62
Lisdykset 102 102
Vdhennykset -223 -223
Hankintameno 31.12. 9837 12031 21868
Kertyneet poistot 1.1. -4179 -2186 -6 365
Kurssiero -2 5 3
Vdhennysten ja siirtojen kertyneet poistot 219 219
Tilikauden poisto -291 -1233 -1524
Kertyneet poistot 31.12. -4 253 -3414 -7 667
Kirjanpitoarvo 31.12. 5584 8617 14 201



12. Liikearvo

Liikearvo kohdistetaan konsernin rahavirtaa tuot-
taville yksikaille liiketoiminnoittain sen mukaan,
milld tasolla liikearvoa sisdisessd raportoinnissa
seurataan. Jokainen yksikkd vastaa Aspon kutakin
toimintasegmenttid. Liikearvo jakaantuu segmen-
teille seuraavasti: ESL Shipping 0,8 miljoonaa euroa
(0,8), Leipurin 27,3 miljoonaa euroa (22,9), Telko
5,1 miljoonaa euroa (5,1) ja Kaukomarkkinat 11,8
miljoonaa euroa (11,8).

Leipurin- ja Telko -segmentteihin kuuluvien
brandien taloudelliset vaikutusajat on arvioitu
rajoittamattomiksi. Ndiden vahva tunnettuus ja
historia tukevat johdon kasitystd siitd, ettd brandit
vaikuttavat rahavirtojen kerryttdmiseen madrittele-
madttéman ajan. Brandit on testattu arvonalentumi-
sen varalta eikd testien perusteella ole odotettavissa
arvonalentumisia.

Arvonalentumistestaus
Arvonalentumislaskelmien kerrytettdvissa olevat
kassavirrat on madritetty kdyttéarvoon perustuen.
Kassavirtaennusteet perustuvat konsernijohdon
hyvaksymiin taloudellisiin suunnitelmiin. Raha-
virtoja koskevat arviot tehddan kolmelle vuodelle
varovaisin kasvuodotuksin ja tdmdn jalkeen kassa-
virta on arvioitu tasaisella kasvuoletuksella varovai-
suutta noudattaen. Terminaaliarvoina on kdytetty
1-3 %:n kasvuoletuksia, jotka perustuvat vahintaan
inflaation suuruiseen kasvuun. Arvonalentumisia ei
ole tilikaudelle kirjattu eikd arvonalentumistestien
mukaan arvonalentumista ole tapahtunut. Vul-
ganus Oy:n hankinnasta syntynytta likearvoa ei
testattu osana arvonalentumistestid, koska hankin-
tamenolaskelma oli alustava.

Liikearvo

1000 € 2011 2010
Hankintameno 1.1. 40 587 40 224
Lisdykset, liketoimintojen yhdistaminen 4449 200
Kurssiero 3 163
Hankintameno 31.12. 45039 40587
Liikearvon kohdistaminen

1000 € 2011 2010
ESL Shipping 790 790
Leipurin 27 332 22 884
Telko 5114 5110
Kaukomarkkinat 11767 11767
Muu toiminta 36 36
Yhteensa 45039 40 587
Brandit

1000 € 2011 2010
Leipurin 3148 3148
Telko 2155 2155
Yhteensa 5303 5303

Liikevaihtoa arvioitaessa oletuksena on, ettd
nykyinen liiketoiminta pystytdan pitdmdan ja
likevaihto kasvaa hallitusti taloudellisissa suunni-
telmissa arvioidulla nopeudella.

Myyntikatteen muutoksen on arvioitu seuraa-
van liikevaihdon kasvua.

Kustannusten on arvioitu nousevan hitaasti
jatkuvan kulujen hallinnan ansiosta. Kiinteiden kus-
tannusten odotetaan nousevan inflaation verran.

Diskonttauskorko on mdaritetty keskimddraisen
painotetun padomakustannuksen (WACC) avulla,
joka kuvaa oman ja vieraan padoman kokonais-
kustannusta ottaen huomioon omaisuuseriin ja
liiketoimintojen sijaintiin liittyvat erityiset riskit.
Diskonttauskorko on mddritetty ennen veroja.
Laskelmissa kaytetty diskonttauskorko (WACC) oli
7,56 % (8,19) ennen veroja.

Arvonalentumistestaukseen vaikuttavat
tekijat ja herkkyysanalyysi

Talouden véhittdinen nousu taantumasta vahvistaa
arvonalentumistestauksessa kdytettyjen oletusten
pitdvyyttd. Oletukset ovat asianmukaisia ja testatut
liiketoiminnat perusteiltaan kestavid. Liiketoimin-
tojen liikearvon arvonalentumisesta ei ole viitteitd,
mutta arvonalentumistestauksen tulos riippuu jat-
kossakin tulevaisuuden ennustettujen kassavirtojen
toteutumisesta. Olennainen negatiivinen muutos
tulevissa kassavirroissa, korkotason olennainen
nousu tai padomien korkea sitoutuminen saattavat
aiheuttaa liikearvon arvonalentumiskirjauksen.
Johdon ndkemyksen mukaan testauksessa kaytetyt
arviot tulevista kassavirroista ja padomien sitoutu-
misesta ovat todennakdisia.

Kullekin segmentille on tehty herkkyysanalyysi
muuttamalla testin perusoletuksina kdytettyja
arvoja alaspdin, minké seurauksena segmentin
yritysarvo muuttuu heikommaksi. Muutokset vai-
kutuksineen olivat seuraavat:

- WACCia nostettiin enimmilladn 20 %, vaikutus

17-23 % (17-20 %)

- Kannattavuutta (EBIT) alennettiin 10 %,
vaikutus 8-10 % (7-10 %)

- Myynnin kasvua alennettiin 10 % vuosittain,
vaikutus 14-43 9% (13-17 %)

Herkkyysanalyysien perusteella ei ole odotettavissa
tulevia arvonalentumistappioita.
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13. Kdyttdomaisuushyddykkeet

2011

Kesken-

Muut eraiset ja

Koneet ja aineelliset ennakko-
1000 € Maa-alueet Rakennukset kalusto Alukset hyodykkeet maksut Yhteensa
Hankintameno 1.1. 60 3834 6954 166 771 406 9579 187 604
Kurssiero -105 -105
Lisdykset 628 9808 30981 41417
Lisdykset, liiketoimintojen yhdistaminen 241 241
Vahennykset -132 -1 -189 -144 -576
Hankintameno 31.12. 60 3702 7 607 176 390 406 40416 228 581
Kertyneet poistot 1.1. -2797 -5612 =127 207 =272 -135 888
Kurssiero 71 71
Vdhennysten ja siirtojen kertyneet poistot 109 52 161
Tilikauden poisto -145 -584 -4.920 -2 -5651
Kertyneet poistot 31.12. -2833 -6 073 -132127 -274 -141 307
Kirjanpitoarvo 31.12. 60 869 1534 44 263 132 40 416 87 274

2010

Kesken-

Muut erdiset ja

Koneet ja aineelliset ennakko-
1000 € Maa-alueet Rakennukset kalusto Alukset hyodykkeet maksut Yhteensa
Hankintameno 1.1. 60 4869 7019 166 119 558 115 178 740
Kurssiero 5 81 86
Lisdykset 755 1152 9579 11486
Vahennykset -1040 -901 -500 -152 -115 -2708
Hankintameno 31.12. 60 3834 6954 166 771 406 9579 187 604
Kertyneet poistot 1.1. -3 685 -5795 -122 500 -422 -132 402
Kurssiero -4 -9 -13
Vdhennysten ja siirtojen kertyneet poistot 1040 818 152 2010
Tilikauden poisto -148 -626 -4707 -2 -5483
Kertyneet poistot 31.12. -2797 -5612 -127 207 -272 -135 888
Kirjanpitoarvo 31.12. 60 1037 1342 39564 134 9579 51716
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13.1 Rahoitusleasingjarjestelyt

2011
Aineet-
Muut tomien
aineettomat  ennakko-  Koneet ja
1000 € hyodykkeet maksut kalusto Yhteensa
Hankintameno 1.1. 1483 528 3978 5989
Lisaykset 1012 704 1716
Vdhennykset -468 -1191 -1659
Hankintameno 31.12. 2495 764 2787 6 046
Kertyneet poistot 1.1. -275 -1274 -1549
Tilikauden poisto -554 -626 -1180
Vdhennysten kertyneet poistot 662 662
Kertyneet poistot 31.12. -829 -1238 -2 067
Kirjanpitoarvo 31.12. 1666 764 1549 3979
2010
Aineet-
Muut tomien
aineettomat  ennakko-  Koneet ja
1000 € hyodykkeet maksut kalusto Yhteensa
Hankintameno 1.1. 94 991 4707 5792
Lisdykset 1410 528 299 2237
Vahennykset 221 -991 -1028 -2 040
Hankintameno 31.12. 1483 528 3978 5989
Kertyneet poistot 1.1. -5 -934 -939
Tilikauden poisto -270 -836 -1106
Vdhennysten kertyneet poistot 496 496
Kertyneet poistot 31.12. -275 -1274 -1549
Kirjanpitoarvo 31.12. 1208 528 2704 4440
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14. Myytdvissa olevat 2011
sijoituks et Noteeraamattomat
1000 € osakkeet
Hankintameno 1.1. 204
Lisdykset 1
Hankintameno 31.12. 205
Kirjanpitoarvo 31.12. 205
2010
Noteeraamattomat
1000 € osakkeet
Hankintameno 1.1. 206
Vdhennykset -2
Hankintameno 31.12. 204
Kirjanpitoarvo 31.12. 204
15. Pitkdaikaiset saamiset Muut pitkaaikaisiin saamisiin luettavat erét
1000 € 2011 2010
Pitkdaikaiset lainasaamiset 206 206
Pitkdaikaiset johdannaiset 397
Yhteensa 206 603
16. Osakkuusyhtiot Osuudet osakkuusyrityksissé
1000 € 2011 2010
Konserniyhtié ESL Shipping Oy:lld on 35 %:n omis- Tilikauden alussa 1705 1556
tusosuus osakkuusyhtid Credo AB:sta. Kirjanpitoar- Osuus tilikauden tuloksesta 207 19
voon ei sisdlly liikearvoa. Julkisesti noteeraamatto- Muuntoerot 10 47
man Credo AB:n kotipaikka on Donsg, Ruotsi. Yhtion Tilikauden lopussa 1922 1705

likevaihto tilikaudella oli 3,8 miljoonaa euroa, varat
21,8 miljoonaa euroa ja velat 15,2 miljoonaa euroa.
Kaukomarkkinat Oy:lld on 33,3 %:n omistusosuus
osakkuusyhtié Roll Systems Oy:std. Julkisesti
noteeraamattoman Roll Systems Oy:n kotipaikka
on Valkeakoski, Suomi.
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Laskennalliset verosaamiset

1000 € 2011 2010
Suojauslaskenta 198 230
Tydsuhde-etuudet 172 92
Verosaaminen tappioista 484
Muut véliaikaiset erot 415 367
Yhteensa 1269 689
Laskennalliset verovelat
1000 € 2011 2010
Poistoero 7 561 8141
Vaihtovelkakirjalaina 1759 1467
Aineelliset ja aineettomat hyddykkeet 3312 3566
Suojauslaskenta 288
Muut erdt 17 59
Yhteensa 12937 13233
Laskennallisten verosaamisten muutokset
1000 € 2011 2010
Laskennalliset verosaamiset 1.1. 689 412
Tuloslaskelmaan kirjatut erdt
Johdannaisten arvostukset -17 30
Kdyttamattomat verotukselliset tappiot 484
Tydsuhde-etuudet 80 -79
Muut véliaikaiset erot 65 96
Laajaan tuloslaskelmaan kirjatut erat -32 230
Laskennalliset verosaamiset 31.12. 1269 689
Laskennallisten verovelkojen muutokset
1000 € 2011 2010
Laskennalliset verovelat 1.1. 13233 13538
Tuloslaskelmaan kirjatut erdt
Poistoero -580 -792
Aineelliset ja aineettomat hyddykkeet -516 -148
Vaihtovelkakirjalaina 292 587
Muut erat -42 48
Laajaan tuloslaskelmaan kirjatut erdt 288
Yrityshankinta 262
Laskennalliset verovelat 31.12. 12937 13233

17. Laskennalliset verot

Laskennallisten verojen muutokset
Konsernilla oli 31.12.2011 vahvistettuja tappioita
1,2 miljoonaa euroa (1,6), joista ei ole kirjattu
laskennallista verosaamista, koska konsernille ei
todennadkdisesti kerry ennen kyseisten tappioiden
vanhenemista verotettavaa tuloa, jota vastaan
tappiot pystytddn hyddyntdmadn. Ulkomaisten
tytdryritysten jakamattomista voittovaroista ei ole
kirjattu laskennallista verovelkaa 2,9 miljoonaa
euroa (2,2), silld varat on sijoitettu kyseisiin maihin
pysyvasti.
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18. Vaihto-omaisuus 1000 € 2011 2010
Aineet, tarvikkeet 1321 3806
Paattyneelld tilikaudella kirjattiin kuluksi 0,8 Valmiit tuotteet 39144 39373
miljoonaa euroa (1,1), jolla vaihto-omaisuuden Muu vaihto-omaisuus 2 664 1726
kirjanpitoarvoa alennettiin vastaamaan sen netto- Yhteensd 43129 44905
realisointiarvoa.
19. Myynti- ja muut saamiset 1000 € 2011 2010
Myyntisaamiset 43 830 39213
Kirjanpitoarvon katsotaan olevan ldhelld kdy- Palautus liikenne- ja viestintdministerioltd 1928 1790
pad arvoa. Myyntisaamisiin ei sisally merkittavia Ennakkomaksut 4017 232
luottotappioriskejd. Myyntisaamisista on kirjattu Arvonlisdverosaaminen 591 414
arvonalentumistappioita 0,2 miljoonaa euroa (0,3). Muut siirtosaamiset 4885 3108
Yhteensa 55251 44757
20. Rahavarat 1000 € 2011 2010
Yritystodistukset 2 2
Pankkitilit 14 503 7146
Yhteensa 14 505 7148
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21. Oma paaoma

Osakkeet ja osakepddoma
Aspo Oyj:n osakkeiden lukumddrd 31.12.2011 oli
30959 376 ja osakepddoma 17,7 miljoonaa euroa.
Aspo Qyj toteutti tilikaudella merkintdoikeus-
osakeannin, jonka seurauksena Aspon osakkeiden
mddrd nousi 3 838 143 osakkeella. Merkintdhinta
transaktiomenoilla oikaistuna, yhteensd 19,2 mil-
joonaa euroa, on kirjattu sijoitetun vapaan oman
pddoman rahastoon.

Aspon vaihtovelkakirjalainan oman padoman
0suuUs on esitetty omassa pddomassa. Aspon hal-

lussa olevat yhtion omat osakkeet on kirjattu oman
padoman vahennykseksi.

Oma pddoma koostuu osakepddomasta, yli-
kurssirahastosta, kdyvan arvon rahastosta, muunto-
erosta, sijoitetun vapaan oman pddoman rahastosta
sekd kertyneistd voittovaroista. Ylikurssirahastoon
on kirjattu vanhan osakeyhtiélain (29.9.1978/734)
aikana liikkeelle laskettuun vaihtovelkakirjalainaan
perustuvat osakemerkinndt. Sijoitetun vapaan
oman padoman rahasto sisdltdad muut oman paa-
oman luonteiset sijoitukset ja osakkeiden merkin-

tdhinnan siltd osin kun sitd ei nimenomaisen paa-
téksen mukaan merkitd osakepddomaan. Kdyvan
arvon rahasto sisaltdd suojauslaskennassa olevien
instrumenttien kdyvan arvon muutokset.

Osingot

Tilinpddtospdivén jalkeen hallitus on ehdottanut
jaettavaksi osinkoa 0,42 euroa/osake vuodelta
2011. Vuodelta 2010 osinkoa jaettiin 0,42 euroa
osakkeelta, osakeantikorjattuna 0,40 (vuodelta 2009
0,42 euroa osakkeelta, osakeantikorjattuna 0,40).

Oma padoma 2011 Sijoitetun

vapaan oman

Maéara Osake- Ylikurssi- padoman Omat

1000 € 1000 kpl pddoma rahasto rahasto osakkeet Yhteensa
1.1.2011 26 145 17 692 4351 2859 -4532 20370
VVK-lainan merkinnat 284 1535 1535
Osakeanti 3776 19152 19152
Omien osakkeiden hankinta -298 -1995 -1995
Omien osakkeiden myynti 218 74 1424 1498
Rahastosiirto 32 32
Muuntoero 2 2
31.12.2011 30125 17 692 4351 23 654 -5103 40 594
Konsernin hallussa olevat omat osakkeet 834
Osakkeiden kokonaismaara 30959
Oma padoma 2010 Sijoitetun

vapaan oman

Maara Osake- Ylikurssi- padoman Omat

1000 € 1000 kpl padoma rahasto rahasto osakkeet Yhteensa
1.1.2010 25786 17 692 4351 274 -3778 18 539
VVK-lainan merkinnat 431 2298 2298
Osakepalkitseminen 43 283 183 466
Johdon kannustinjdrjestelma -115 -937 -937
Muuntoero 4 4
31.12.2010 26 145 17 692 4351 2859 -4 532 20370
Konsernin hallussa olevat omat osakkeet 691
Osakkeiden kokonaismaara 26 836
Kayvan arvon rahasto
1000 € 2011 2010
Rahavirran suojausrahasto 276 -654
Tilinpaatossiirtojen kertyma
1000 € 2011 2010
Kertynyt poistoero 30970 31368
Laskennallinen verovelka poistoerosta -7 561 -8 141
Yhteensa 23409 23227
Vaihtovelkakirjalainan oman pdadoman osuus
1000 € 2011 2010
Vaihtovelkakirjalainan oman padoman osuus 2572 2572
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22. Lainat Pitkdaikaiset lainat
1000 € 2011 2010
Aspo Oyjilld on oman padoman ehtoista vaihtovel- Lainat 83 838 45583
kakirjalainaa 10 350 000 euroa. Laina maksetaan Elikelainat 9000
takaisin yhtend erdnd 30.6.2014 edellyttden, ettd Vaihtovelkakirjalaina 8934 10 036
osakeyhtidlain 12. luvun mukaiset ja lainaehdoissa Yhteensi 92772 64619
mainitut takaisinmaksuedellytykset tayttyvdt. Lai-
nalla on kiinted 7 %:n korko. Lainaosuudet voidaan
vaihtaa Aspon osakkeisiin. Aspon hallitus pdatti
osakeannin yhteydessd muuttaa vaihdettavan Lyhytaikaiset lainat ja kdytetyt tililimiitit
padomalainan ehtoja vaihdossa saatavien osakkei- 1000 € 2011 2010
den mddrdn osalta siten, ettd kukin 50 000 euron Lainat 8724 9902
lainaosuus oikeuttaa haltijansa vaihtamaan laina- Kaytetyt tililimiitit 1768
osuuden 8 074:43n Aspon osakkeeseen. Osakkeen Elakelainat 1404
vaihtokurssi muuttui siten 6,50 eurosta 6,19 euroon. Yhteensa 8724 13074
Lainan voi vuosittain vaihtaa osakkeisiin 2.1.-30.11.
Vaihtoaika pdattyy 15.6.2014.
Vuoden 2011 aikana 37 lainaosuutta vastaan
merkittiin 284 530 uutta osaketta. Rahoitusleasingvelkojen erddntymisajat
Vaihtovelkakirjalaina on jaettu omaan ja vieraa- 1000 € 2011 2010
seen pddomaan tilinpddtdksessd. Oman pddoman Rahoitusleasingvelat -vahimmaisvuokrien kokonaismaara
komponentin osuus on 2,4 miljoonaa euroa. Yhden vuoden kuluessa 1155 1263
Vuotta pidemman ajan ja enintdan viiden vuoden kuluessa 2289 3673
Yhteensa 3444 4936
Rahoitusleasingvelat -vahimmaisvuokrien nykyarvo
Yhden vuoden kuluessa 1061 995
Vuotta pidemman ajan ja enintdan viiden vuoden kuluessa 2215 3418
Yhteensa 3276 4413
Tulevaisuudessa kertyvat rahoituskulut 168 523
23. Muut velat ja ostovelat Pitkdaikaiset muut velat
1000 € 2011 2010
Osakesidonnainen kannustinjarjestelma 321
Johdannaiset 809 382
Pitkdaikaiset muut velat 1540
Yhteensa 2349 703
Ostovelat ja muut velat
1000 € 2011 2010
Ostovelat 30714 31949
Saadut ennakot 6028 3759
Palkka- ja sosiaalikulut 5810 5271
Tyonantajatilitykset 1316 1084
Korkojaksotus 532 749
Arvonlisaverovelka 3494 3956
Osakesidonnainen kannustinjarjestelma 870
Muut lyhytaikaiset siirtovelat 7227 4422
Yhteensa 55991 51190
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Tuloslaskelmaan kirjatut eldakekulut
1000€

2011

2010

Maksupohjaiset elakejdrjestelyt

3644

2854

24. Eldkevelvoitteet

Konsernin lakisdateinen eldketurva on jarjestetty
eldkevakuutusyhtioilta otetuilla vakuutuksilla.
Ulkomaisissa yksikdissa eldketurva on jdrjestetty
paikallisen lainsddddnnon ja sosiaaliturvasddannds-
ten mukaisesti. Konsernin eldkejdrjestelyt on tilin-
paatoksessd kasitelty maksupohjaisina jarjestelyina.

1000 € Takuu- ja muut varaukset 25. Varaukset
31.12.2010 226
Kaytetyt varaukset -25 Kirjatut varaukset perustuvat parhaisiin arvioihin
31.12.2011 201 tilinpdatoshetkelld. Takuuvaraukset liittyvdt padosin
konsernin tuotetakuisiin ja muut varaukset eldke- ja
vuokravarauksiin.
26. Rahoitusriskit ja rahoitus-
riskien hallinta
Korollinen vieras padgoma valuutoittain
1000 € 2011 2010 26.1 Rahoituksen riskienhallinnan
EUR 99 946 74520 periaatteet ja organisaatio
Muut 1550 3171 Aspo-konsernin rahoituksen riskienhallinnan teh-
Yhteensi 101 496 77 693 tavand on liiketoiminnan katteen ja kassavirtojen
suojaaminen sekd varainhankinnan ja likviditeetin
. . . tehokas hallinta. Aspo-konsernin pyrkimyksena
Myyntisaamiset valuutoittain on kehittad tuloksen ja tulevien kassavirtojen seka
1000€ 201 2010 padomarakenteen ennakoitavuutta, ja sopeuttaa
Usb 569 1196 lilketoimintoja jatkuvasti toimintaymparistdssa
EUR 2347 21927 tapahtuviin muutoksiin.
SEK 587 919 Rahoituksen riskienhallinta pohjautuu halli-
DKK 1109 1016 tuksen hyvdksymddn rahoituspolitiikkaan, joka
LTL 2182 2154 maddrittelee Aspo-konsernin padperiaatteet rahoi-
L 1613 1790 tusriskien hallinnalle. Rahoituspolitiikassa madritel-
PLN 2406 2002 1adn riskienhallinnan yleiset tavoitteet, konsernin
RUB 6880 5856 emoyhtion ja liiketoimintayksikéiden valiset suh-
UAH 4030 1703 teet, vastuun jakautuminen sekd riskienhallintaan
Muut 983 650 littyvat raportointivaatimukset. Rahoituspolitiikassa
Yhteensa 43 830 39213

maddritellddn lisdksi valuuttariskin, korkoriskin sekd
maksuvalmius- ja jalleenrahoitusriskin hallintaan
liittyvdt operatiiviset toimintaperiaatteet.

Konsernin toimitusjohtaja vastaa yhdessa kon-
sernin rahoitusjohtajan kanssa rahoituksen riskien-
hallinnan toimeenpanosta hallituksen hyvéksymédn
rahoituspolitiikan mukaisesti. Liiketoimintayksikoi-
den vastuulla on tunnistaa omat rahoitusriskinsa ja
hallita niitd yhdessa emoyhtion kanssa konsernin
rahoituspolitiikan ja emoyhtion tarkempien ohjei-
den mukaisesti.
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26.2 Markkinariskit

Valuuttariski

Aspo-konsernin liiketoiminta on hajautettu 14
maahan ja toiminta tapahtuu 12 eri valuutassa.
Aspo-konsernin valuuttariski muodostuu valuut-
tamdardisista sisdisistd sekd ulkoisista saamisista
ja veloista, ennustetuista valuuttavirroista, joh-
dannaissopimuksista sekd tuloksen ja pddomien
translaatioriskista. Aspo-konsernin tavoitteena on
vdhentdd epdvarmuutta tuloksen, kassavirtojen
ja tase-erien vaihtelussa. Liiketoimintayksikdiden
tasolla valuuttariski muodostuu pddsdantdisesti
silloin, kun yksikkd myy tuotteita ja palveluita sen
kotivaluutalla, mutta kustannukset toteutuvat vie-
raassa valuutassa.

Aspon strategian mukaisesti Telkon ja Leipurin-
liiketoiminnan liikevaihdosta yhd merkittavampi
osa tulee Vendjdltd. Tastd johtuen niiden suurimmat
valuuttariskit koskevat Vendjdn ruplaa. Telko- ja
Leipurin-segmenttien Vendjaltd tuleva liikevaihto ja
tulos pienenisi Vendjan ruplan heikentyessd euroa
vastaan.Vuonna 2011 Vendjan rupla oli suhteellisen
vakaa ja loppuvuonna rupla hieman vahvistui euroa
vastaan. Edelliseen vuoteen verrattuna Vendjan
ruplan muutokset suhteessa euroon eivdt merkit-
tavasti vaikuttaneet vuoden 2011 liikevaihtoon ja
tulokseen.

ESL Shippingin valuuttariskit littyvadt pdd-
sadntoisesti dollarimddrdisiin investointeihin.
Vuonna 2011 ESL Shipping maksoi merkittavan
osan yhteensd noin USD 80 miljoonan arvoisesta
alusinvestoinnista. Yhtié on suojannut johdan-
naissopimuksilla investoinnin kassavirrat, jotka
ajoittuvat kokonaisuudessaan vuosille 2010-2012.
Tilinpaatoshetkelld Aspo-konsernin valuutta-asema
koostui padosin sisaisistd ja ulkoisista korottomista
ja korollisista valuuttamadaradisista saamisista ja
veloista sekd valuuttajohdannaisista.

Aspo-konserni on tehnyt sijoituksia ulkomaisiin
tytdryrityksiin. Lisdksi ulkomaisten tytdryritysten
oma padoma kasvaa kannattavan liiketoiminnan
tuloksena. Konsernin ulkomaisten tytdryritysten
oma padoma tilinpadtoshetkelld oli yhteensd 30,6
miljoonaa euroa (28,0). Valuuttamaaraltddn suu-
rimpana sijoituksena oli ruplamaardiset sijoitukset
Vendjdlld toimiviin tytdryrityksiin, 14,2 miljoonaa
euroa (11,0). Konserni ei ole katsonut aiheelliseksi
suojata ulkomaisten tytdryritysten omaan paa-
omaan liittyvda translaatiopositiota. Taulukossa
on esitetty konsernin osuus tytdryhtididen omasta
padomasta valuutoittain.

Lisaksi Telko-segmenttiin kuuluvat konsernin
sisdiset pitkdaikaiset lainasaamiset Telkon valkove-
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Sijoitukset ulkomaisiin tytaryrityksiin

Oma Oma
padaoma padoma
1000 € 2011 2010
SEK -189 2437
DKK 6667 6632
RUB 14208 10981
NOK 174 101
LVL 1380 1000
LTL 1070 879
UAH 997 372
PLN 1545 1381
BYR -711 35
CNY 868 470
KzZT -127 6
EUR 4764 3699
Yhteensa 30 646 27 993
Rahat ja pankkisaamiset seka
kdyttamattomat sitovat luottolimiittisopimukset
1000 € 2011 2010
Rahat ja pankkisaamiset 14 505 7148
Luottolimiitit 40 000 50 000
Yhteensa 54505 57148

naldiseltd tytdryritykseltd on luokiteltu pitkdaikai-
seksi nettosijoitukseksi ulkomaiseen liketoimintaan.

Korkoriski

Aspo-konserni kdyttad toimintansa rahoittami-
sessa sekd kiintedkorkoisia, ettd vaihtuvakorkoisia
lainoja, joista korkotason muutosten vaikutuksena
Aspo-konsernin kassavirtaan ja tulokseen aiheutuu
korkoriski. Kiintedkorkoisten lainojen liséksi Aspo-
konserni kdyttad korkojohdannaisia pienentddkseen
lyhyiden markkinakorkojen mahdollisen nousun
aiheuttamaa tulevien kassavirtojen kasvua. Konser-
nin korollinen velka 31.12.2011 oli 101,5 miljoonaa
euroa (77,7) ja kassavarat 14,5 miljoonaa euroa (7,1).
Aspo-konsernin luottosalkkua tarkastellaan keski-
koron, korkosidonnaisuusajan, keskimaturiteetin,
seka kiintedkorkoisen ja vaihtuvakorkoisen velan
suhteen. Tilinpddtéshetkelld korollisten velkojen
keskikorko oli 3,0 % (2,9), korkosidonnaisuusaika
1,0 vuotta (1,6), keskimaturiteetti 5,5 vuotta (4,1)
ja kiintedkorkoisen velan osuus 24 % (36). Vuonna
2011 konsernin korollisten lainojen mdara kasvoi ja
keskimaturiteetti piteni. Korollisten lainojen keski-
korko sdilyi muuttumattomana, korkosidonnaisuus-
aika lyheni ja kiintedkorkoisen velan osuus vaheni.

Herkkyys markkinariskeille

Aspo-konserni altistuu korko- ja valuuttariskeille
taseeseen tilinpadtoshetkelld sisdltyvien rahoitus-
instrumenttien eli rahoitusvarojen ja -velkojen
sekd johdannaissopimusten kautta. Valuuttapositio
vaihtelee tilikauden aikana, joten tilinpddtoshetkelld
taseeseen sisdltyvd positio ei vdlttamatta kerro tili-
kauden tilannetta. Herkkyysanalyysissa ei ole otettu
huomioon tilikauden aikana tapahtuneiden valuut-
tamdardisten myyntien ja ostojen tuloslaskelmavai-
kutusta, mikali niita ei ole suojattu johdannaisilla.

Herkkyysanalyysin avulla arvioidaan markkinoi-
den kehityksen vaikutusta arvostuksiin.

Euron ja dollarin valisen valuuttakurssin muu-
toksesta aiheutuvassa herkkyyslaskelmassa on
tehty seuraavia oletuksia:

- valuuttakurssin muutos on +/- 10 prosenttia
- positio sisdltad dollarimadraiset rahoitusvarat ja

-velat, eli talletukset, myyntisaamiset ja muut

saamiset, ostovelat, rahat ja pankkisaamiset

sekd johdannaissopimukset

- positiossa ei ole otettu huomioon tulevia dolla-
rimddrdisia kassavirtoja

Korkotason muutoksesta johtuvassa herkkyyslaskel-

massa on tehty seuraavia oletuksia:

- korkotason muutos on 1 prosenttiyksikkd

- positio sisdltdd vaihtuvakorkoiset korolliset
rahoitusvelat ja -saamiset



- laskelma perustuu tilinpddtdshetken tasear-
voihin eika tilikauden aikana tapahtuneita
padomien muutoksia ole huomioitu.

Lisaksi markkinariskit vaikuttavat Aspo-konserniin
myds muiden erien kuin rahoitusinstrumenttien
kautta. Oljyn hintariski vaikuttaa kuljetuskustannus-
ten kautta Aspo-konsernin tulokseen. Taltd konserni
on suojautunut sopimusehtojen avulla. Myés kemi-
kaalien ja elintarvikkeiden raaka-aineiden hintojen
vaihtelut vaikuttavat konsernin tulokseen.

Suojauslaskenta

ESL Shippingin vuonna 2010 kdynnistdamadn alusin-
vestointiin liittyvdt kassavirrat on suojattu johdan-
naissopimuksilla. Kyseiset johdannaissopimukset
ovat suojauslaskennan alaisia ja niiden arvostu-
serot kirjataan Aspo-konsernin omaan pddomaan.
Suojauslaskennan alaisten valuuttajohdannaisten
kdypien arvojen muutosten tehokkaat osuudet
verovaikutuksella oikaistuna, 1,5 miljoonaa euroa
(-0,7), on kirjattu muun laajan tuloksen eriin. Suo-
jatut liketoimet toteutuvat vuoden 2012 aikana.
Suojaavien valuuttatermiinien korko-osuus ja
suojaavien optioiden aika-arvo on kirjattu tuloslas-
kelman rahoituseriin.

Aspo Oyj:n vuonna 2011 nostaman ja 2015
erdantyvdn velkakirjalainan vaihtuva korko on suo-
jattu koronvaihtosopimuksella koko lainasopimuk-
sen voimassaoloajan. Kyseinen koronvaihtosopimus
on suojauslaskennan alainen ja sen arvostuserot kir-
jataan Aspo-konsernin omaan padomaan. Vuonna
2011 suojattavan lainan ja suojaavan instrumentin
vdlinen suojaussuhde on ollut tehokas. Suojauslas-
kennan alaisen korkojohdannaisen kdyvdn arvon
muutosten tehokkaat osuudet verovaikutuksella
oikaistuna, 0,6 miljoonaa euroa, on kirjattu muun
laajan tuloksen eriin.

26.3 Maksuvalmius- ja jdlleenrahoitusriski
Aspo-konsernin tavoitteena on varmistaa toimin-
nan riittava rahoitus kaikissa tilanteissa ja markki-
naolosuhteissa. Rahoituspolitiikan mukaisesti rahoi-
tusldhteet hajautetaan riittavdn monen vastapuolen
kesken ja useisiin eri lainainstrumentteihin. Sitovien
rahoitussopimusten riittdva maard ja riittavan pitkat
maturiteetit varmistavat Aspo-konsernin nykyiset ja
lahitulevaisuuden rahoitustarpeet. Tilikauden 2011
aikana paadpaino rahoituksen osalta oli maturiteetti-
jakauman pidentamisessd.

Aspo-konsernin merkittavimmat rahoitustar-
peet vuonna 2011 liittyivdt ESL Shippingin alus-
investointeihin. Telko-, Leipurin- ja Kaukomarkkinat
-liiketoimintojen pédasiallinen rahoitusldhde on
niiden liiketoiminnan kassavirta. Maksuvalmius

Rahoitusinstrumenteista aiheutuva herkkyys markkinariskeille

2011 2011 2010 2010
Tulos- Oma Tulos- Oma
1000 € laskelma padoma laskelma padoma
+10 % euron vahvistuminen USD:a vastaan -64 -1598 -220 -2 049
—10 % euron heikkeneminen USD:a vastaan 64 1598 220 2049
+100 perusyksikon muutos markkinakoroissa -792 365 -500
—100 perusyksikén muutos markkinakoroissa 792 -365 500
Myyntisaamisten ikdjakauma
1000 € 2011 2010
Eradntymattomat 31272 28769
1-30 pdivad eradntyneet 8815 7305
31-60 pdivaa erdantyneet 2 665 2663
Yli 60 pdivad erddntyneet 1078 476
Yhteensa 43 830 39213

varmistetaan kassavaroilla, yritystodistusten liikkee-
seenlaskulla seka sitovilla tililimiiteilld ja valittujen
yhteistydpankkien myontdmilld valmiusluottolimii-
teilld.

Konsernin likvidit kassavarat olivat tilikauden
2011 padttyessa 14,5 miljoonaa euroa (7,1). Aspo
Oyj:lla oli tilinpadtoshetkelld 50 miljoonan euron
kotimainen yritystodistusohjelma, josta oli 5
miljoonaa euroa kdytdssa. Aspo Oyj:lla oli tilin-
paatoshetkelld lisdksi valittujen yhteistydpankkien
kanssa sovittuja valmiusluottolimiittejd yhteensa
40 miljoonaa euroa, jotka olivat kokonaisuudessaan
kdyttamadtta. Molempiin ESL Shippingin vuonna
2010 tilaamiin supramax-aluksiin on allekirjoitettu
pitkdaikainen laivarahoitussopimus.

Kaikkiin merkittdviin rahoitussopimuksiin liittyy
rahoituskovenantti, joka perustuu omavaraisuusas-
teeseen. Joihinkin merkittaviin rahoitussopimuksiin
liittyy lisdksi rahoituskovenantti, joka perustuu kéyt-
tokatteen ja nettovelkojen suhteeseen. Rahoitusko-
venanttien raja-arvot eivat ole ylittyneet tilikauden
aikana ja niiden rikkoutuminen vaatisi merkittavan
kannattavuuden heikkenemisen ja velkaantumisen
lisddntymisen.

26.4 Luotto- ja vastapuoliriski

Konsernilla on myyntisaamisista syntynytta
luottoriskid. Telko- ja Leipurin -segmenteilld on
kansainvdlinen ja erittdin hajautunut asiakaskunta
eikd merkittdvid asiakasriskikeskittymia ole. ESL
Shippingin myyntisaamiset liittyvat pitkdaikaisiin
asiakassuhteisiin luottokelpoisten yritysten kanssa.
Sen myyntisaamisten kiertonopeus on korkea.
Kaikki segmentit suojautuvat luottoriskeiltd kdyt-

tamalld tarvittaessa maksuehtoja, jotka perustuvat
ennakkomaksuihin ja pankkitakauksiin.

Aspo-konsernin tavoitteena on pitdd likvidit
kassavarat pienind. Vastapuoliriskid hallitaan valit-
semalla vastapuoliksi tunnettuja ja vakavaraisia
koti- ja ulkomaisia pankkeja. Ylijadmadkassavaroja
on mahdollista sijoittaa pankkitalletuksiin tai
lyhytaikaisiin rahamarkkinainstrumentteihin. ESL
Shippingin alusinvestointeihin liittyy yleisesti yhtién
telakalle maksamia ennakkomaksuja. Ennakkomak-
sujen takaisinmaksun vakuudeksi saatujen pankki-
takausten antajiksi hyvdksytdan vain tunnettuja
ja vakavaraisia pankkeja. Johdannaissopimuksiin
perustuvaa vastapuoliriskid hallitaan valitsemalla
vastapuoleksi tunnettuja ja vakavaraisia kotimaisia
pankkeja.

26.5 Padoman hallinta

Konsernin tavoitteena on optimaalinen padoma-
rakenne, jonka avulla Aspo-konserni varmistaa
liketoiminnan lyhyen ja pitkdn aikavalin toiminta-
edellytykset.

Merkittdvimmat padomarakenteeseen vaikut-
tavat tekijat ovat mahdolliset rakennejdrjestelyt,
Aspo Oyj:n osinkopolitiikka, ESL Shippingin alusin-
vestoinnit sekd tytdryhtididen liiketoiminnan kan-
nattavuus. Vuonna 2011 Aspo-konsernin pddoma-
rakenteeseen vaikutti lisaksi toteutettu osakeanti.

Konsernin padomarakenteen kehitysta seura-
taan paasdantoisesti omavaraisuusasteen ja net-
tovelkaantumisasteen kautta. Omavaraisuusaste
31.12.2011 oli 35,2 % (33,2) ja nettovelkaantumis-
aste 94,1 % (101,5). Tilikaudella 2011 Aspo-konser-
nin pddomarakenne parani.
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Maturiteettianalyysi
2011
Tasearvo Rahavirta

1000 € 31.12.2011 2012 2013 2014 2015 2016-
Lainat -88 863 -10633 -25517 -4.982 -19654 -39 562
Vaihtovelkakirjalaina -8 934 -735 -735 -11 085
Tililimiitit -423 -423
Rahoitusleasingvelat -3276 -1155 -1617 -671 -1
Ostovelat, muut velat -58 340 -56 740 -704 -845 -116
Johdannaisinstrumentit
Koronvaihtosopimukset
Suojauslaskennassa

Suoritettavat rahavirrat -291 -160 =242 -116
Valuuttajohdannaiset
Suojauslaskennassa

Suoritettavat rahavirrat -23 363

Saatavat rahavirrat 24 464
Ei suojauslaskennassa

Suoritettavat rahavirrat -39

Saatavat rahavirrat 41
"Lyhennykset vuonna 2012 sisaltyvat lyhytaikaisiin eriin.
2010

Tasearvo Rahavirta

1000 € 31.12.2010 2011" 2012 2013 2014 2015-
Lainat -50 107 -9792 -26721 -1628 -1610 -13839
Vaihtovelkakirjalaina -10 036 -865 -865 -865 -13 065
Eldkelainat -10 404 -1748 -2285 -2218 -2151 -3101
Tililimiitit -2733 -1768 -965
Rahoitusleasingvelat -4413 -1263 -1992 -1.090 -590 -1
Ostovelat, muut velat -51893 -51190 -703
Johdannaisinstrumentit
Valuuttajohdannaiset
Suojauslaskennassa

Suoritettavat rahavirrat -21291 -9090

Saatavat rahavirrat 20762 8908
Ei suojauslaskennassa

Suoritettavat rahavirrat -765

Saatavat rahavirrat 744

" Lyhennykset vuonna 2011 sisaltyvat lyhytaikaisiin eriin.
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Rahoitusvarojen ja -velkojen kirjanpitoarvot arvostusryhmittdin

2011 Kaypaan Jaksotettuun
arvoon Myytavissa hankinta- Suojaus-
kirjattavat Lainat olevat menoon laskennassa
rahoitus- jamuut rahoitus- kirjattavat olevat Tase-erien
1000 € varat/-velat saamiset Muut velat varat rahoitusvelat johdannaiset kirjanpitoarvot
Pitkdaikaiset rahoitusvarat
Pitkdaikaiset saamiset 206 206
Muut rahoitusvarat 205 205
Lyhytaikaiset rahoitusvarat
Johdannaissopimukset 2 1174 1176
Myynti- ja muut saamiset 54075 54075
Kirjanpitoarvo arvostusryhmittdin 2 54 281 205 1174 55662
Pitkaaikaiset rahoitusvelat
Pitkdaikaiset korolliset velat 92772 92772
Johdannaissopimukset 809 809
Muut velat 1540 1540
Lyhytaikaiset rahoitusvelat
Lyhytaikaiset korolliset velat 8724 8724
Johdannaissopimukset 74 74
Lyhytaikaiset korottomat velat 55917 55917
Kirjanpitoarvo arvostusryhmittdin 57457 101 496 883 159 836
2010 Kaypaan Jaksotettuun
arvoon Myytavissa hankinta- Suojaus-
kirjattavat Lainat olevat menoon laskennassa
rahoitus- ja muut rahoitus- kirjattavat olevat Tase-erien
1000 € varat/-velat saamiset Muut velat varat rahoitusvelat johdannaiset kirjanpitoarvot
Pitkdaikaiset rahoitusvarat
Pitkdaikaiset saamiset 206 206
Johdannaissopimukset 397 397
Muut rahoitusvarat 204 204
Lyhytaikaiset rahoitusvarat
Myynti- ja muut saamiset 44 668 89 44757
Kirjanpitoarvo arvostusryhmittdin 44874 204 486 45 564
Pitkaaikaiset rahoitusvelat
Pitkdaikaiset korolliset velat 64619 64619
Lyhytaikaiset rahoitusvelat
Lyhytaikaiset korolliset velat 13074 13074
Johdannaissopimukset 20 708 728
Lyhytaikaiset korottomat velat 50462 50 462

Kirjanpitoarvo arvostusryhmittdin 20 50462 77 693 708 128 883
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27. Johdannaissopimukset

Kdypien arvojen laskenta perustuu saatavissa ole-
viin markkinakursseihin ja -hintoihin.

Nimellis- Kayvat Nimellis- Kayvat
arvot  nettoarvot arvot  nettoarvot

1000 € 2011 2011 2010 2010
Valuuttajohdannaiset

Valuuttatermiinit (taso 2)* -39 2 -765 -21
Suojauslaskennassa

Valuuttatermiinit (taso 2)* -23 363 1101 -30 381 =711

Valuuttaoptiot (taso 2)* -6334 -117
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimus (taso 2)* 15 000 -809
Yhteensa 294 -849

* Rahoitusinstrumenteille, joilla ei kdydd kauppaa toimivilla markkinoilla, madritetddn kdypd arvo arvostusme-
netelmien avulla. Néissa arvostusmenetelmissa kdytetddn mahdollisimman paljon todettavissa olevaa mark-
kinatietoa, kun sitd on saatavilla, ja turvaudutaan mahdollisimman vahan yrityskohtaisiin arvioihin. Jos kaikki
instrumentin kdyvdn arvon madrittdmiseen tarvittavat merkittdvat syottotiedot ovat todettavissa, instrumentti

on tasolla 2.

28. Vakuudet ja vastuut

Konserni ja erddt sen tytaryhtiot tekevat tavanomai-
seen litketoimintaansa liittyen erilaisia sopimuksia,
joiden perusteella ndiden tytdryhtididen puolesta
tarjotaan takauksia kolmansille osapuolille. N&itd
sopimuksia tehdddn ensisijaisesti konserniyhtioi-
den luottokelpoisuuden tukemiseksi tai paranta-
miseksi, ja niilld helpotetaan riittdvan rahoituksen
saatavuutta.
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Omien velkojen vakuudeksi

1000 € 2011 2010
Annetut kiinnitykset 28 859 27 454
Takaukset 59 567 41095
Muut vastuusitoumukset * 64473 73
Muut vuokravastuut
Yhden vuoden kuluessa 6 955 8846
Yli vuosi ja enintdan viisi vuotta 18317 21542
Mydhemmin erddntyvat 13928 15493
Yhteensa 192 099 114 503
Osakkuusyhtididen puolesta annetut vakuudet
1000 € 2011 2010
Takaukset 50 50
Muiden puolesta annetut vakuudet
1000 € 2011 2010
Takaukset 15

* Muut vastuusitoumukset liittyvat ldhinnd vuonna 2012 vastaanotettavien alusten laivarahoitussopimuksiin.



Konserniyritykset

Yritys Kotimaa  Omistusosuus,%
Aspo Oyj, emoyhtio Suomi

Aspo Management Oy* Suomi 0,00
Aspokem AB Ruotsi 100,00
Aspokem International B.V. Alankomaat 100,00
Aspotel Oy Suomi 100,00
Oy Bomanship Ab Suomi 100,00
ESL Shipping Oy Suomi 100,00
Hamina Terminal Services Oy Suomi 100,00
ZAO Kauko Vendjd 100,00
Kaukomarkkinat Oy Suomi 100,00
Kaukomarkkinat Shanghai Ltd. Kiina 100,00
000 Kauko Rus Vendjd 100,00
00O Leipurien Tukku Vendja 100,00
Leipurien Tukku Oy Suomi 100,00
Leipurin Oy Suomi 100,00
LLC Leipurin Ukraina 100,00
SIA Leipurin Latvia 100,00
TOO Leipurin Kazakstan 100,00
UAB Leipurin Liettua 100,00
Leipurin Estonia AS Viro 100,00
Leitok Oy Suomi 100,00
Opas Baltic AS Viro 100,00
Rauma Terminal Services Oy Suomi 100,00
Suhi-Suomalainen Hiili Oy Suomi 100,00
Telko Oy Suomi 100,00
FLLC Telko Valko-Vendja 100,00
LLCTelko Ukraina 100,00
000 Telko Vendja 100,00
Telko UAB Liettua 100,00
Telko Estonia OU Viro 100,00
Telko Denmark A/S Tanska 100,00
Telko Latvia SIA Latvia 100,00
Telko Norway AS Norja 100,00
Telko-Poland Sp. z 0.0. Puola 100,00
Telko Shanghai Ltd. Kiina 100,00
Telko Sweden AB Ruotsi 100,00
Oy Troili Ab Suomi 100,00
Vulganus Oy Suomi 100,00
Wilfert Chemical Norway AS Norja 100,00

*Yhtié on perustettu yksinomaan hallinnoimaan Aspo Oyj:n osakeomistusjdrjestelyd.
Aspo Oyij:lld on sopimuksiin perustuva oikeus kdyttda madrdysvaltaa yhtiossd ja sen padtoksenteossa.

Lahipiiriliiketoimet

Osakkuusyhtiot

1000 € 2011 2010
Palvelujen myynti 57

Palvelujen ostot 3790 4073
Saamiset 213 201
Velat 18
Yhteensa 4003 4292

29. Lahipiiri

Konserniyritykset
Tiedot osakkuusyhtidistd on esitetty liitetiedossa 16.

Johdon tyosuhde-etuudet

Vuoden 2009 osakeomistusohjelma

Aspo Oyj:n hallitus pdatti maaliskuussa 2009 Aspo-
konsernin avainhenkildiden osakeomistusohjel-
masta. Ohjelman ansaintajakso alkoi 1.1.2009 ja
se padttyi 31.12.2011. Ohjelmaan osallistumisen ja
palkkion saamisen edellytyksena olj, ettd avainhen-
kil6 hankki hallituksen ennalta paattdman madrdn
Aspo Oyj:n osakkeita.

Ohjelman palkkio perustui avainhenkilon ty6-
tai toimisuhteen jatkumiseen ja Aspo-konsernin
kumulatiiviseen tulos/osake-tunnuslukuun (EPS)
vuosina 2009-2011. Ansaintajakson palkkio mak-
setaan maaliskuussa 2012 osittain yhtién osakkeina
ja osittain rahana. Rahana maksettava osuus kattaa
palkkiosta aiheutuvia veroja ja veronluonteisia
maksuja.

Ohjelman kohderyhmdan kuului noin 30 henki-
164. Sen perusteella maksettavat palkkiot vastaavat
yhteensa noin 300 000 Aspo Oyj:n osakkeen arvoa,
sisdltden myods rahana maksettavan osuuden. Osak-
keina luovutettava mddrd on 150 638 osaketta.

Vuoden 2012 osakeomistusohjelma

Aspo Oyjin hallitus padtti 14.2.2012 uudesta Aspo-
konsernin avainhenkildiden osakepohjaisesta kan-
nustinjarjestelmadsta. Jdrjestelmadn tarkoituksena on
yhdistdd omistajien ja avainhenkildiden tavoitteet
yhtion arvon nostamiseksi sekd sitouttaa avainhen-
kilot yhtidédn ja tarjota heille kilpailukykyinen yhtién
osakkeiden pitkdjanteiseen omistukseen perustuva
palkkiojdrjestelma.

Uudessa jdrjestelmdssd on kolme ansainta-
jaksoa, kalenterivuodet 2012, 2013 ja 2014. Jar-
jestelmddn osallistuminen ja palkkion saaminen
ansaintajaksolta 2012 edellyttdd, ettd avainhenkild
hankkii yhtion osakkeita tai omistaa yhtion tai Aspo
Management Oy:n osakkeita hallituksen ennalta
paattaman madaran.

Yhtion hallitus paattaa jarjestelman ansaintakri-
teerit ja niille asetettavat tavoitteet kunkin ansain-
tajakson alussa. Jarjestelman mahdollinen palkkio
ansaintajaksolla 2012 perustuu Aspo-konsernin
tunnuslukuun tulos/osake (EPS) ja se maksetaan
vuonna 2013 osittain yhtion osakkeina ja osittain
rahana. Rahaosuudella pyritddn kattamaan palk-
kiosta avainhenkilolle aiheutuvia veroja ja veron-
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luonteisia maksuja. Mikdli avainhenkilon tyd- tai
toimisuhde padttyy ennen palkkion maksamista,
palkkiota ei makseta.

Ansaintajaksoilta maksettuja osakkeita ei saa
luovuttaa sitouttamisjakson aikana, joka padttyy
kahden vuoden kuluttua ansaintajakson padtty-
misestd. Mikali avainhenkilon ty6- tai toimisuhde
pdattyy sitouttamisjakson aikana, hdnen on
palautettava palkkiona annetut osakkeet yhtidlle
vastikkeetta.

Jarjestelmdn kohderyhmddn kuuluu noin 30
henkilod. Jarjestelmdn perusteella maksettavat
palkkiot vastaavat yhteensd enintddn noin 936 000
Aspo Oyj:n osakkeen arvoa (sisdltden myos rahana
maksettavan osuuden).

Johdon omistusyhtio

Aspo Oyj:n hallitus pdatti 26.10.2010 Aspo-kon-
sernin johtoon kuuluvien henkildiden osakeomis-
tusjdrjestelmdstd. Jarjestelman tarkoituksena on
mahdollistaa osallistujien merkittdva pitkdaikainen
omistus Aspossa. Osakeomistusta varten osallistujat
perustivat Aspo Management Oy —nimisen yhtién,
jonka koko osakekannan he omistavat. Aspo Mana-
gement Oy hankki 114 523 kappaletta Aspon osak-
keita osallistujilta markkinahintaan ja lisaksi Aspo
luovutti yhtiélle suunnatussa osakeannissa omia
osakkeitaan yhteensd 322 637 kappaletta hintaan
7,93 euroa kappaleelta. Osana jdrjestelmaa hallitus
paatti myontdd Aspo Management Oy:lle 2 800 000
euron suuruisen korollisen lainan osakkeiden han-
kinnan rahoittamiseksi. Vuonna 2011 Aspo Mana-
gement Oy merkitsi osakkeita Aspon osakeannissa
62 452 kappaletta ja sen rahoittamiseksi nosti
Aspolta lisdlainaa 324 750,40 euroa. Jarjestelmd on
voimassa kevéadseen 2014, jolloin se on tarkoitus
purkaa mydhemmin padtettavalld tavalla. Jarjestel-
maa jatketaan vuosi kerrallaan mikali Aspon osak-

Mydnnetyt osakepalkkiot

Osakkeen

Osakkeina markkina-arvo

annettava myontamispaivana,

Myontamispaiva maara, kpl €

Vuosi 2009 10.3.2009 150 638 4,69
Johdon omistusyhtio

Yhtioon Osakkeen

sijoitettujen markkina-arvo

osakkeiden myodntamispaivana,

Myontamispaiva maara, kpl €

Vuosi 2010 26.10.2010 437 160 8,10

Vuosi 2011, osakeanti 6.5.2011 62 452 748

Palkat ja palkkiot

1000 € 2011 2010

Toimitusjohtaja, palkat 296 328

Toimitusjohtaja, palkkiot 23 39

Toimitusjohtaja, bonukset 129 88

Hallituksen jasenet 270 374

Yhteensa 718 829

keen pdrssikurssi vuoden 2014, 2015 tai 2016 alussa
on alle sen keskihinnan, jolla Aspo Management Oy
hankki omistamansa Aspon osakkeet. Osakkeiden
luovuttamista on rajoitettu jarjestelman voimassa-
oloaikana. Osallistujien omistus Aspo Management
Oy:ssd pysyy pddsadntoisesti voimassa jarjestelman
purkamiseen saakka.

Muut etuudet

Toimitusjohtajan eldkeikd on 60 vuotta ja toimi-
tusjohtajalla on maksuperusteinen eldkevakuutus,
jossa eldke madrdytyy eldkkeen alkamishetken

vakuutussddstojen perusteella. Toimitusjohtajan
palvelusuhteessa noudatettava irtisanomisaika on
kuusi kuukautta. Yhtion irtisanoessa palvelusuhteen
irtisanomisajan palkan lisaksi maksettava erokor-
vaus vastaa 18 kuukauden palkkaa.

Tiedot Iahipiirin merkitsemista vaihtovelkakirja-
lainoista |6ytyvat vuosikertomuksen Corporate
Governance -osiosta

30. Tilinpdatdspdivan jdlkeiset tapahtumat

Tonnistovero

Suomen eduskunta hyvaksyi toisessa kasittelys-
sdan 21.2.2012 uuden tonnistoverolain, joka astui
voimaan 1.3.2012. Aspon ESL Shipping Oy noudat-
taa uutta tonnistoverolakia takautuvasti 1.1.2011
alkaen.

Tonnistoverotuksessa varustamotoiminta siir-
tyy elinkeinoverotuksesta tonniston perusteella
maksettavaan verotukseen. Aspo-konserni tulee
oikaisemaan vuoden 2012 ensimmdiselld vuosinel-

KONSERNITILINPAATOKSEN LITETIEDOT

jannekselld vuoden 2011 tilinpadtdkseen kirjatun
ESL Shippingin tuloveron ja kirjaamaan uutena
erdna vuotta 2011 koskevan tonnistoveron.

Ensimmaiselle neljdnnekselle 2012 kirjattavan
tonnistoveron vaikutuksen vuodelta 2011 arvioi-
daan osakekohtaisena tuloksena olevan noin 0,10
euroa/osake.

ESL Shipping Oy:n taseeseen kirjattu, laskennal-
lisella verovelalla véhennetty noin 23,3 miljoonan
euron poistoero kirjataan heti ESL Shippingin

jakokelpoisiin pddomiin ja sitd vastaava laskennal-
linen verovelka noin 7,6 miljoonaa euroa kirjataan
Aspo-konsernin liikevoittoon tasaerin vuosina
2012-2020.

Tonnistoveron kdsittelystd kirjanpidossa on
pyydetty kirjanpitolautakunnalta lausuntoa, joka
saattaa vaikuttaa erien lopulliseen kasittelyyn
tuloslaskelmassa ja taseessa sekd ESL Shipping
Oy:ssa ettd Aspo-konsernissa.



Konsernin tunnusluvut

IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
2011 2010 2009 2008 2007
Liikevaihto, M€ 476,3 3959 3294 358,2% 208,9%
Liikevoitto, M€ 21,5 179 15,3 14,1% 254*
% liikevaihdosta 4,5 45 4,6 39 12,1
Voitto ennen veroja, M€ 17,4 14,1 1,7 9,5% 24 3%
% liikevaihdosta 3,7 36 36 2,7 11,6
Koko konserni
Sijoitetun padoman tuotto, % (ROI) 12,5 12,7 11,1 18,5 25,7
Oman padoman tuotto, % (ROE) 16,4 15,2 13,0 24,1 254
Omavaraisuusaste, % 35,2 33,2 34,6 30,6 451
Omavaraisuusaste iiman verovelkaa, % 40,1 39,6 41,6 37,1 518
Nettovelkaantumisaste, % 94,1 101,5 879 1249 324
Bruttoinvestoinnit kayttdomaisuuteen, M€ 42,7 13,2 74 21,1 11,0
% liikevaihdosta 9,0 33 2.2 58 4,1
Henkilostomaara 31.12. 814 712 717 827 699
Henkilostd keskimaarin 797 736 723 882 691
Osakekohtaiset tunnusluvut
Tulos / osake, €, jatkuvat toiminnot 0,45 038 031 0,26 0,68
Tulos / osake, €, lopetetut toiminnot 0,31 -0,12
Tulos / osake, €, koko konserni 0,45 0,38 0,31 0,57 0,56
Laimennettu tulos / osake, €, jatkuvat toiminnot 0,45 0,39 0,31 0,25 0,63
Laimennettu tulos / osake, €, lopetetut toiminnot 0,28 -0,10
Laimennettu tulos / osake, €, koko konserni 0,45 0,39 0,31 0,53 0,53
Koko konserni
Oma padoma / osake, € 3,05 2,49 2,46 242 2,30
Nimellisosinko / osake, € (2011 hallituksen ehdotus) 0,42 042 042 042 042
Osakeantikorjattu osinko / osake, € 0,42 0,40 0,40 0,40 0,40
Osinko / tulos, % 95,2 106,2 126,6 70,1 713
Efektiivinen osinkotuotto, % 6,2 5,1 7,1 104 6,5
Hinta / voitto -suhde (P/E) 15,1 20,7 17,8 6,7 10,9
Laimennettu hinta / voitto -suhde (P/E) 15,1 20,3 18,1 7.2 11,6
Osakkeen kurssikehitys
keskikurssi, € 7,39 7,05 515 551 6,601
alin kurssi, € 6,32 5,60 3,73 3,38 597
ylin kurssi, € 8,82 7,88 5,88 6,54 7,39
Tilikauden viimeisen kauppapdivan pdatoskurssi, € 6,80 7,83 5,59 3,82 6,10
Osakekannan markkina-arvo 31.12, M€ 210,5 221,7 155,8 106,4 170,0
omat osakkeet vahennettynd, M€ ** 204,9 216,0 152,1 103,9 166,8
Osakkeen vaihdon kehitys, 1 000 kpl 3716 5145 2262 3404 5060
Osakkeen vaihdon kehitys, % 12,0 19,2 8,6 129 19,2
Osakkeiden kokonaisvaihto, 1 000 € 27 334 38703 12 259 19764 35320
Rekisteroity osakkeiden kokonaismddrd 31.12., 1 000 kpl 30959 26837 26 406 26 406 26399
Konsernin osakemaara osakeantikorjattuna, 1 000 kpl 30959 28313 27 858 27 858 27 850
ulkopuolella 31.12. 30125 27 583 27 204 27 204 27 324
ulkopuolella keskimaarin 29 507 27 316 27 204 27 247 27 226
laimennettu osakemaara keskimaarin 31259 29 295 29638 29996 29984

* Jatkuvat toiminnot

** Aspo Management Oy:n osakkeet kdsitellddn konsernin hallussa olevina omina osakkeina.
Vertailuvuosien tunnusluvut on osakeantikorjattu. Kaytetty osakeantikerroin on 1,054997.
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Tunnuslukujen laskentaperusteet

Sijoitetun padoman tuotto, % (ROI)

Oman paaoman tuotto, % (ROE)

Omavaraisuusaste, %

Nettovelkaantumisaste, %

Henkiloston keskimaara

Tulos / osake, €

Oma padoma / osake, €

Osakeantioikaistu osinko / osake, €

Osinko / tulos, %

Efektiivinen osinkotuotto, %

Hinta / voitto -suhde (P/E)

Osakekannan markkina-arvo

voitto ennen veroja + korko- ja muut rahoituskulut x 100

taseen loppusumma — korottomat velat (keskiarvo)

voitto ennen veroja — verot x 100

oma padoma + madrdysvallattomien osuus (keskiarvo)

oma pdaoma + maardysvallattomien osuus x 100

taseen loppusumma — saadut ennakot

korolliset velat — likvidit varat

oma padoma + madrdysvallattomien osuus
keskiarvo kuukauden lopussa lasketuista henkil6stomadarista

tulos ennen veroja — tuloverot varsinaisesta toiminnasta — mdardysvallattomien osuus tuloksesta

tilikauden keskimaarainen osakeantioikaistu osakkeiden lukumadara

oma paaoma

osakkeiden osakeantioikaistu lukumaéra tilinpdatdspdivana

tilikaudella jaettu osakekohtainen osinko

osakeantikerroin

osakeantioikaistu osakekohtainen osinko x 100

osakekohtainen tulos

osakeantioikaistu osinko / osake x 100

tilikauden viimeisen kauppapdivan kaupankdyntimadrilld painotettu keskikurssi

osakeantioikaistu tilikauden viimeisen kauppapaivan keskikurssi

tulos / osake

konsernin ulkopuolella olevien osakkeiden lukumddra x tilikauden viimeisen kauppapaivan
kaupankdyntimdarilld painotettu keskikurssi

Omien osakkeiden vaikutus on eliminoitu tunnuslukuja laskettaessa.

KONSERNITILINPAATOKSEN LITETIEDOT



Emoyhtion tuloslaskelma

1000 € Liitetieto 2011 2010
Liiketoiminnan muut tuotot 1.1 2429 2465
Henkilostokulut 1.2 -2728 -2 550
Poistot ja arvonalentumiset 13 -19 -48
Liiketoiminnan muut kulut 14 -4 301 -4 548
Liiketappio -4619 -4 681
Rahoitustuotot ja -kulut 1.5 627 -1675
Tappio ennen satunnaisia eria -3992 -6 356
Satunnaiset erat 16 3540 14 955
Voitto/tappio ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja -452 8599
Tuloverot 1.7 2 -2351
Tilikauden voitto/tappio -450 6248
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Emoyhtion tase

EMOYHTION TILINPAATOS, FAS

Vastaavaa

1000 € Liitetieto 2011 2010
Pysyvat vastaavat

Aineettomat hyodykkeet 2.1 6
Aineelliset hyddykkeet 2.1 93 106
Sijoitukset 22 12 967 12 967
Pysyvat vastaavat yhteensa 13 060 13079
Vaihtuvat vastaavat

Lyhytaikaiset saamiset 23 103 439 103 352
Rahat ja pankkisaamiset 4038 7
Vaihtuvat vastaavat yhteensa 107 477 103359
Vastaavaa yhteensa 120 537 116 438
Vastattavaa

1000 € Liitetieto 2011 2010
Oma paaoma

Osakepadoma 24 17 692 17 692
Ylikurssirahasto 24 4351 4351
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 24 29 196 5889
Edellisten tilikausien voitto/tappio 24 -960 6071
Tilikauden voitto/tappio -450 6248
Oma pddoma yhteensa 49 829 40 251
Pakolliset varaukset 25 774 397
Vieras paaoma

Pitkaaikainen vieras padaoma

Lainat rahoituslaitoksilta 26 35000 25965
Vaihtovelkakirjalaina 26 10350 12200
Lainat saman konsernin yrityksilta 26 9000
Pitkaaikainen vieras pddoma yhteensa 45350 47165
Lyhytaikainen vieras padoma

Lainat rahoituslaitoksilta 27 5000 5000
Velat saman konsernin yrityksille 2.7 18379 22116
Ostovelat 27 92 257
Muut velat 27 50 54
Siirtovelat 2.7 1063 1198
Lyhytaikainen vieras padoma yhteensa 24584 28 625
Vieras padoma yhteensa 69 934 75790
Vastattavaa yhteensa 120 537 116 438




Emoyhtion rahavirtalaskelma

1000 € 2011 2010
Liiketoiminnan rahavirta

Liiketappio -4619 -4 681
Oikaisut liketappioon 397 198
Kayttépadoman muutos -262 166
Maksetut korot -2 866 -2756
Saadut korot 452 175
Saadut osingot 1756 5805
Maksetut verot -2184 -34
Liiketoiminnan rahavirta -7 326 -1127
Investointien rahavirta 0 0
Rahoituksen rahavirta

Osakeanti 19 958

Omien osakkeiden hankinta -1995

Omien osakkeiden myynti 1499 2841
Pitkdaikaisten lainojen nostot 15 000 20 000
Pitkdaikaisten lainojen takaisinmaksut -14 000

Lyhytaikaisten saamisten muutos -8 073 15421
Lyhytaikaisten velkojen muutos -3738 -46 282
Rahalaitoslainat, konsernitilit -965 965
Saadut konserniavustukset 14 955 22300
Maksetut konserniavustukset -6 670
Maksetut osingot -11 284 -10 848
Rahoituksen rahavirta 11357 -2273
Rahavarojen muutos 4031 -3400
Rahavarat 1.1. 7 3407
Rahavarat 31.12. 4038 7
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Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot

Tilinpaatoksen laadintaperiaatteet

Aspo Oyjin tilinpddtds on laadittu Suomen kirjan-
pitolain mukaisesti (FAS). Laskentaperiaatteet ovat
pysyneet muuttumattomina edelliseen vuoteen
verrattuna. Tilinpddtostd laatiessaan yhtion johto
joutuu voimassa olevien mddrdysten ja hyvdn
kirjanpitotavan mukaisesti tekemddn arvioita ja
olettamuksia, jotka vaikuttavat tilinpdatdserien
arvostukseen ja jaksotukseen. Toteutuvat luvut
voivat poiketa tehdyista arvioista.

Ulkomaanrahan maaraiset tapahtumat

Ulkomaanrahan madrdiset liiketapahtumat kirja-
taan tapahtumapdivdn kurssiin. Tilinpddtdshetkelld
taseessa olevat saatavat ja velat on arvostettu tilin-
paatdskursseihin. Avoinna olevien valuuttamaddrais-
ten erien suojausinstrumentit on arvostettu paivan
arvoon korkotekijét huomioon ottaen. Varsinaiseen
liilketoimintaan liittyvdt kurssivoitot ja -tappiot
kasitellddn liikevaihdon ja liikketoiminnan kulujen
oikaisuerind. Rahoituksen kurssivoitot ja -tappiot
kirjataan rahoituksen tuottoihin ja kuluihin.

EMOYHTION TILINPAATOKSEN LITETIEDOT

Elakkeet
Yhtion eldketurva on jdrjestetty eldkevakuutuksin.

Saamiset
Saamiset arvostetaan hankintamenoon tai sita
alempaan todenndkoiseen arvoon.

Pysyvit vastaavat ja poistot

Pysyvdt vastaavat merkitdan taseeseen vdlittomaan
hankintamenoon vahennettynd tehdyilld poistoilla.
Poistojen perusteena olevat pysyvien vastaavien
pitoajat ovat:

- Muut pitkdvaikutteiset menot 3-10 vuotta
- Rakennukset 15-40 vuotta
- Koneet ja kalusto 3-8 vuotta
- Muut aineelliset hyddykkeet 5-40 vuotta

Leasing
Leasingmaksut on kasitelty vuokrakuluina.

Satunnaiset tuotot ja kulut

Satunnaiset tuotot ja kulut sisdltavdt varsinaiseen
liketoimintaan kuulumattomat erdt kuten konser-
niavustukset.

Pakolliset varaukset

Pakollisina varauksina on taseessa esitetty erid, jotka
ovat joko sopimusperusteisia tai muuten sitovia
velvoitteita, mutta jotka eivdt vield ole realisoitu-
neet. Pakollisten varausten muutokset sisdltyvat
tuloslaskelmaan.

Tuloverot

Tuloslaskelmaan on tuloveroina kirjattu tilikauden
tuloksesta Suomen verosdannosten perusteella
lasketut verot seka aikaisempien tilikausien verojen
oikaisut.

Osingot

Hallituksen yhtitkokoukselle ehdottamasta osin-
gosta ei tilinpadtoksessa ole tehty kirjausta, vaan
osingot otetaan huomioon vasta yhtiokokouksen
paatoksen perusteella.
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1000 € 2011 2010 1.1 Liiketoiminnan
Liiketoiminnan muut tuotot, konserni 902 900 muut tuotot
Vuokrat, konserni 1295 1342

Vuokrat, muut 230 221

Liiketoiminnan muut tuotot 2 2

Yhteensa 2429 2465

Henkilostokulut 1.2 Henkildstda ja
1000¢€ 2011 2010 toimielinten jdsenia
Palkat ja palkkiot 1708 1703 koskevat Iiitetiedot
Osakesidonnainen kannustinjarjestelma 377 289

Henkildstorahaston voittopalkkio-osuus 3 3

Eldkekulut 546 428

Muut henkildstokulut 94 127

Yhteensa 2728 2550

Johdon palkat ja palkkiot

1000 € 2011 2010

Toimitusjohtajan palkat 296 328

Toimitusjohtajan palkkiot 23 39

Toimitusjohtajan bonukset 129 88

Hallituksen jasenet 270 374

Yhteensa 718 829

1000 € 2011 2010 1.3 Poistot ja arvon-
Poistot koneista ja kalustosta 12 17 alentumiset
Poistot aineettomista hyodykkeistd 7 31

Yhteensa 19 48

1000 € 2011 2010 1.4 Liiketoiminnan
Vuokrat 2182 2069 muut kulut
Muut kulut 2119 2479

Yhteensa 4301 4548

Tilintarkastajien palkkiot

1000 € 2011 2010

Tilintarkastuspalkkiot 50 41

Veroneuvonta 21 37

Muut palkkiot 81 35

Yhteensa 152 113
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1.5 Rahoitustuotot 1000 € 2011 2010
ja ‘kUlUt Osinkotuotot
Saman konsernin yrityksilta 1750
Muilta 6 5
Tuotot pitkaaikaisista sijoituksista 1756 5
Muut korko- ja rahoitustuotot
Saman konsernin yrityksilta 1640 954
Muilta 6 4
Korko- ja muut rahoitustuotot yhteensa 1646 958
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Saman konsernin yrityksille -234 -368
Muille -2 541 -2270
Korko- ja muut rahoituskulut yhteensa -2775 -2638
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa 627 -1675
1.6 Satunnaiset erdt 1000 € 2011 2010
Tuotot
Konserniavustukset 3540 14955
Yhteensa 3540 14955
1.7 Tuloverot 1000€ 2011 2010
Edellisen tilikauden verot -2 3
Tuloverot satunnaisista eristd 920 3888
Laskennallisten verojen muutos -75
Tuloverot varsinaisesta toiminnasta -920 -1465
Yhteensa -2 2351

EMOYHTION TILINPAATOKSEN LITETIEDOT
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2.1 Aineettomat ja aineelliset hyddykkeet

Muut

Aineettomat  Aineettomat Koneet ja aineelliset Aineelliset
1000 € oikeudet yhteensa Maa-alueet  Rakennukset kalusto hyodykkeet yhteensa
Hankintameno 1.1. 539 539 1 467 506 125 1099
Hankintameno 31.12.2011 539 539 1 467 506 125 1099
Kertyneet poistot 1.1. -532 -532 -466 -476 -52 -994
Tilikauden poisto -7 -7 -12 -12
Kertyneet poistot 31.12.2011 -539 -539 -466 -488 -52 -1 006
Kirjanpitoarvo 31.12.2011 1 1 18 73 93
Kirjanpitoarvo 31.12.2010 6 6 1 1 31 73 106

Tytaryritysten Muut 2.2 S ijOitUkSEt
1000 € osakkeet osakkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1. 12 809 158 12967
Hankintameno 31.12.2011 12 809 158 12967
Hankintameno 31.12.2010 12809 158 12967
Lyhytaikaiset saamiset 2.3 Saamiset
1000 € 2011 2010
Saamiset konserniyhtidilti Laskennallista verosaamista pakollisesta varauk-
Konserniavustussaamiset 3540 14 955 sesta ja kirjanpidollisten ja verotuksellisten poisto-
Konsernitilisaamiset 1307 709 jen vdliaikaisesta erosta ei ole kirjattu. Kirjaamatta
Lainasaamiset 96 176 87507 olevan laskennallisen verosaamisen yhteismddra on
Siirtosaamiset 18 24 206 016,11 euroa.
101 041 103 195

Siirtosaamiset® 2398 157
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 103 439 103 352
* Olennaisin era
\Verosaaminen 2217 30




98

2.4 Oma paaoma 1000 € 2011 2010
Osakepddoma 1.1. 17 692 17 692
Aspo Oyjlld on oman pddoman ehtoista vaihtovel- Osakepadoma 31.12. 17 692 17 692
kakirjalainaa 10 350 000 euroa. Laina maksetaan
takaisin yhtend erand 30.6.2014 edellyttden, ettd Ylikurssirahasto 1.1. 4351 4351
osakeyhtidlain 12. luvun mukaiset ja lainaehdoissa Ylikurssirahasto 31.12. 4351 4351
mainitut takaisinmaksuedellytykset tayttyvdt. Lai-
nalla on kiinted 7 %:n korko. Lainaosuudet voidaan Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto 1.1. 5889 248
vaihtaa Aspon osakkeisiin. Aspon hallitus pdatti Vaihtovelkakirjalainan vaihdot 1850 2800
osakeannin yhteydessd muuttaa vaihdettavan Osakeanti 19958
padomalainan ehtoja vaihdossa saatavien osakkei- Omien osakkeiden myynti 1499 2841
den maddrdn osalta siten, etta kukin 50 000 euron Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 31.12. 29 196 5889
lainaosuus oikeuttaa haltijansa vaihtamaan laina-
osuuden 8 074:ddn Aspon osakkeeseen. Osakkeen Voitto edellisiltd tilikausilta 1.1. 12319 16 919
vaihtokurssi muuttui siten 6,50 eurosta 6,19 euroon. Omien osakkeiden hankinta -1995
Lainan voi vuosittain vaihtaa osakkeisiin 2.1.-30.11. Osingonjako -11 284 -10 848
Vaihtoaika pdattyy 15.6.2014. Voitto edellisilta tilikausilta 31.12. -960 6071
Vuoden 2011 aikana 37 lainaosuutta vastaan
merkittiin 284 530 uutta osaketta. Tilikauden voitto/tappio -450 6248
Oma pddoma yhteensa 49 829 40 251
Vapaasta omasta pddomasta on jakokelpoisia varoja 27 786 442,11 euroa (18 208 529,57).
2.5 Pakolliset varaukset 1000 € 2011 2010
Osakesidonnainen kannustinjarjestelma 774 397
2.6 Pitkdaikainen 1000€ 2011 2010
vieras pééoma Vaihtovelkakirjalaina 10 350 12 200
Yhteensa 10350 12 200
Lainat rahoituslaitoksilta 35000 25965
Lainat saman konsernin yrityksilta 9000
Yhteensa 35000 34965
Pitkaaikainen vieras paaoma yhteensa 45350 47165

EMOYHTION TILINPAATOKSEN LITETIEDOT



1000 € 2011 2010 2.7 Lyhytaikainen
Lainat rahoituslaitoksilta 5000 5000 vieras pééoma
Maksamaton osinko 2005-2010 8 8
Ostovelat 92 257
Muut velat 50 54
Siirtovelat* 1055 1190
Yhteensa 6 205 6509
Velat konserniyhtidille

Rahoitus- ja konsernitili 18 378 22115
Siirtovelat 1 1
Yhteensa 18379 22116
Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensa 24584 28 625
* Olennaisimmat erdt

Korkojaksotus 412 483
Palkkajaksotukset 608 650
Leasingsopimuksista maksamatta olevat maarit 2.8 Muut liitetiedot
1000 € 2011 2010
Seuraavalla tilikaudella maksettavat mdarat 262 274
My&hemmin maksettavat 426 429
Yhteensa 688 703
Jaannosarvovastuut 76 176
Leasingvastuut yhteensa 764 879
Vuokravastuut

1000 € 2011 2010
Seuraavalla tilikaudella maksettavat 1500 1449
Mydhemmin maksettavat 8999 10 141
Yhteensa 10 499 11590
Konserniyhtididen puolesta annetut takaukset

1000 € 2011 2010
Takaukset 68 957* 51418
Osakkuusyhtididen puolesta annetut takaukset

1000 € 2011 2010
Takaukset 50 50

* sisaltdd 35 000 000,00 euroa kaytossa olevaa takausta 31.12.2011.
Takauksen kokonaislimiitti on 50 000 000,00 euroa.
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Osakkeet ja osakkeenomistajat

Osakepddoma

Aspo Oyj:n rekisterdity osakepddoma 31.12.2011
oli 17691 729,57 euroa (2010: 17 691 729,57) ja
se jakautui 30 959 376 osakkeeseen (26 836 703).
Tilikauden aikana vaihdettavan pddomalainan
lainaosuuksilla merkittiin 284 530 osaketta. Yhtion
hallussa oli tilikauden pdattyessa 334 529 omaa
osaketta (254 233) eli 1,1 % (0,9) osakepddomasta.

Osakkeet

Aspo Oyjilld on yksi osakesarja. Kukin osake oikeut-
taa yhteen ddneen yhtiokokouksessa. Yhtion osake
noteerataan NASDAQ OMX Helsinki Oy:n keskisuur-
ten yritysten ryhmadn toimialaluokassa teollisuus-
tuotteet ja -palvelut. Osakkeen kaupankdyntitunnus
on ASUTV.

Osinko
Aspo Oyj harjoittaa aktiivista, kassavirtaan perustu-
vaa osinkopolitiikkaa. Yhtion tavoitteena on jakaa
osakkeenomistajille keskimddrin vahintadn puolet
tilikauden tuloksesta.

Aspo Oyj:n hallitus esittad yhtiokokoukselle, ettd
tilikaudelta 2011 maksetaan osinkoa 0,42 euroa
osakkeelta, mikd vastaa 95,2 prosenttia konsernin

tuloksesta.

Valtuutukset

Vuoden 2011 varsinainen yhtikokous valtuutti hal-
lituksen padttamadn enintddn 500 000 oman osak-
keen hankkimisesta vapaalla omalla pddomalla.
Hallitus on kdyttanyt saamaansa valtuutusta ja
yhti6 on vuonna 2011 hankkinut 297 987 kpl omia
osakkeita.

Yhtidkokous valtuutti hallituksen pddttdamaan
yhdessa tai useammassa erdssa osakeannista, joka
toteutetaan luovuttamalla yhtion hallussa olevia
omia osakkeita. Valtuutuksen perusteella luovu-
tettavien osakkeiden mddrd oli yhteensa enintdan
754 233 osaketta. Hallitus on kdyttanyt saamaansa
valtuutusta ja Leipurin Oy:n Vulganus-kaupan
yhteydessd luovuttanut suunnattuna osakeantina
217 691 kpl Aspon hallussa olevia omia osakkeita.
Luovutushinta oli 6,8905 euroa osakkeelta.

Yhtiokokous valtuutti hallituksen paattamaan
yhdestd maksullisesta osakeannista, jossa osak-
keenomistajilla on oikeus merkitd uusia osakkeita
samassa suhteessa kuin he omistavat Aspon osak-
keita. Osakeannissa liikkeeseen laskettavien uusien
osakkeiden yhteenlaskettu lukumaéard oli enintadn
5 500 000 osaketta. Hallitus on kéyttdnyt saamaansa
valtuutusta ja paattanyt osakkeenomistajien mer-
kintdetuoikeuteen perustuvasta osakeannista, jossa
laskettiin likkeelle 3 838 143 uutta osaketta.

OSAKKEET JA OSAKKEENOMISTAJAT

Suurimmat osakkeenomistajat 31.12.2011

Osuus Omat
osakkeista osakkeet
Osakkeita jadanista  vahennettyna
kpl % %
Nyberg H.B. 2000000 6,46 6,53
Vehmas AE. 1703 3% 5,50 5,56
Vehmas Tapio 1385827 4,48 4,53
lImarinen Keskindinen Eldkevakuutusyhtio 1288601 4,16 4,21
Vehmas Liisa 1230693 398 4,02
Berling Capital Oy 874 400 2,82 2,86
Havsudden Oy Ab 822941 2,66 2,69
Estlander Henrik 711717 2,30 2,32
Sijoitusrahasto Nordea Nordic Small Cap 700 145 2,26 2,29
Nyberg Gustav 635 305 2,05 2,07
10 suurinta omistajaa yhteensa 11353023 36,67 37,08
Hallintarekisterdidyt osakkeet 353436 1,14
Muut osakkeet 18918 388 61,11
Ulkona olevat osakkeet yhteensa 30 624 847 98,92
Omat osakkeet 334529 1,08
Osakkeita yhteensa 30959376 100,0
Osakkeenomistuksen jakauma 31.12.2011 osakkeiden maaran mukaan
Osuus Omat
Osuus Osake- osake- osakkeet
Osakkeita Omistajien  omistajista maara kannasta vahennettyna
kpl lukumaara % kpl % %
1-100 607 9,82 34745 0,11 01
101-500 2085 33,72 562 735 1,82 1,84
501-1000 1128 18,24 802 853 2,59 2,62
1001-5000 1870 30,24 3909918 12,63 12,77
5001-10000 250 4,04 1731929 559 5,66
10001 -50 000 178 2,88 3422616 11,06 11,18
50 001-100 000 17 0,28 1153698 3,73 3,77
100 001500 000 37 0,60 7453983 24,08 23,25
500 001 — 1 0,18 11882435 38,38 38,79
Yhteistililld yhteensd 4464 0,01 0,01
Yhteensa 6183 100,0 30959376 100,0 100,0
Osakkeenomistuksen jakauma 31.12.2011 omistajaryhmittdin
% Omistuksia Osakkeita
1. Kotitaloudet 93,5 64,1
2. Yritykset 4.8 17,3
3. Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 0,4 58
4. Voittoa tavoittelemattomat yhteisot 09 50
5. Julkisyhteisot 0,1 6,5
6. Ulkomaat 03 13




Osakeanti

Aspon hallitus paatti laskea liikkeeseen enintdan
3838 143 uutta osaketta osakkeenomistajien
merkintdetuoikeuteen perustuvassa osakeannissa.
Osakeannin lopullisen tuloksen mukaan merkinta-
oikeuksia kdyttden merkittiin 3 785 900 osaketta eli
98,6 % kaikista tarjotuista osakkeista. Jljelle jddneet
52 243 osaketta eli 1,4 % kaikista tarjotuista osak-
keista merkittiin ilman merkintdoikeuksia. Osakeanti
merkittiin 120,8 prosenttisesti. Osakeannin seu-
rauksena Aspon osakkeiden mdard nousi 3 838 143
osakkeella 30 959 376 osakkeeseen. Osakeannilla
kerdttiin yli 19 miljoonaa euroa uutta pddomaa.

Osakkeen vaihto ja kurssikehitys

Vuonna 2011 Aspo QOyj:n osakkeiden vaihto oli
yhteensd 3 715 886 osaketta ja 27,3 miljoonaa
euroa, eli 12,0 prosenttia osakekannasta vaihtoi
omistajaa. Tilikauden ylin kurssinoteeraus oli 9,30
(osakeantikorjattu luku 8,82) euroa ja alin 6,32
euroa. Keskikurssi oli 7,50 (osakeantikorjattu luku
7,39) euroa ja vuoden viimeisen kauppapdivan
padtoskurssi 6,80 euroa. Yhtiolld on osaketta kos-

Osakkeen kurssikehitys €

keva markkinatakaussopimus Nordea Pankki Suomi
Oyj:n kanssa.

Tilikauden pdattyessd osakekannan markkina-
arvo yhtion omat osakkeet vahennettynd oli 208,2
miljoonaa euroa. Tuoreimmat kaupankayntitiedot
[6ytyvat osoitteesta www.aspo-fi.

Osakkeenomistus
Aspon osakkeet kuuluvat Euroclear Finland Oy:n
ylldpitdmaddn arvo-osuusjdrjestelmaan.

Aspo Oyj:n omistuksessa ei ole tapahtunut
oleellisia muutoksia. Vuoden 2011 lopussa Aspolla
oli yhteensa 6 183 osakkeenomistajaa. Ndistd 98,9
prosenttia oli suoria osakkeenomistuksia ja 1,1
prosenttia hallintarekisterien kautta olevia omis-
tuksia. Ulkomaisessa omistuksessa oli yhteensd 1,3
prosenttia yhtion osakkeista.

Kymmenen suurimman osakkeenomistajan
hallussa oli 31.12.2011 yhteensa 36,67 prosenttia
yhtion osakkeista ja danistd.

Luettelo Aspon suurimmista osakkeenomis-
tajista on néhtavilld kuukausittain pdivitettyna
internet-osoitteessa www.aspo.fi.
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Johdon osakkeenomistus

Aspo Oyj:n hallituksen jdsenet mddrdysvaltayhtei-
sdineen omistivat 31.12.2011 yhteensa 2 345 259
osaketta, mika oli 7,57 prosenttia yhtion osake- ja
ddnimadrastd. Taman lisaksi hallituksen puheen-
johtajalla oli yhteensa 500 000 osakkeen ddnivalta,
mikd oli 1,62 % osakekannasta.

Kuusi konsernin johtoon kuuluvaa henkil6d
perustivat vuonna 2010 yhtion Idhipiiriin ja maa-
rdysvaltaan kuuluvan Aspo Management Oy:n,
jonka koko osakekannan he omistavat. Aspo Mana-
gement Oy omisti 31.12.2011 yhteensd 499 612
osaketta, mikd oli 1,61 % osakekannasta. Aspo
Oyj:n toimitusjohtajan osuus Aspo Management
Oy:n osakkeista oli 28,57 %.

Oma paaoma/osake €

17— 3,05

10 2,49
09 2,46
08 242
07 2,30

Osakkaiden lukumaara

17 I 183
10 5761
09 5161
08 4860
07 5036
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Hallituksen esitys voittovarojen kaytosta

Emoyhtion voitonjakokelpoiset varat ovat 27 786 442,11 euroa, josta tilikauden tappio
on 449 632,30 euroa.

Yhtion rekisterdity osakemdard 31.12.2011 oli 30 959 376 osaketta, joista yhtién hal-
lussa oli 334 529. Tilikauden paattymisen jdlkeen hallitus on paattanyt luovuttaa 150 638
kpl yhtion hallussa olevia omia osakkeita. Tilikauden padttymisen jalkeen ei vaihtovel-
kakirjalainan perusteella ole merkitty uusia osakkeita. Yhtién rekisterdity osakemdadrd
5.3.2012 on 30 959 376 osaketta, joista yhtion hallussa on 183 891 kpl.

Hallitus ehdottaa yhtiékokoukselle, ettd voitonjakokelpoiset varat kdytetdan seuraavasti:
— osinkona jaetaan 0,42 euroa / osake 30 775 485 osakkeelle 12925703,70 €

—omaan padomaan jatetaan 14 860 738,41 €
2778644211 €

Yhtion taloudellisessa asemassa ei tilikauden pdattymisen jdlkeen ole tapahtunut olen-
naisia muutoksia. Yhtion maksuvalmius on hyvd, eikd ehdotettu voitonjako hallituksen
ndkemyksen mukaan vaaranna yhtion maksukykya.

Helsingissa 5. maaliskuuta 2012

Gustav Nyberg Matti Arteva
Esa Karppinen Roberto Lencioni
Kristina Pentti-von Walzel Risto Salo

Aki Ojanen

toimitusjohtaja

HALLITUKSEN ESITYS VOITTOVAROJEN KAYTOSTA



Tilintarkastuskertomus

Aspo 0Oyj:n yhtidkokoukselle

Olemme tilintarkastaneet Aspo Oyj:n kirjanpidon,
tilinpddtdksen, toimintakertomuksen ja hallinnon
tilikaudelta 1.1.-31.12.2011. Tilinpddtos sisaltaa
konsernin taseen, tuloslaskelman, laajan tuloslas-
kelman, laskelman oman pddoman muutoksista,
rahavirtalaskelman ja liitetiedot sekd emoyhtion
taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liite-
tiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpdatoksen
ja toimintakertomuksen laatimisesta ja siitd, ettd
konsernitilinpddtds antaa oikeat ja riittdvdt tiedot
EU:ssa kdyttoon hyvaksyttyjen kansainvdlisten tilin-
padtdsstandardien (IFRS) mukaisesti ja ettd tilinpda-
t0s ja toimintakertomus antavat oikeat ja riittavat
tiedot Suomessa voimassa olevien tilinpddtéksen
ja toimintakertomuksen laatimista koskevien
sdanndsten mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpidon
ja varainhoidon valvonnan asianmukaisesta jarjes-
tdmisestd ja toimitusjohtaja siitd, ettd kirjanpito on
lainmukainen ja varainhoito luotettavalla tavalla
jarjestetty.

Tilintarkastajan velvollisuudet
Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme tilin-
tarkastuksen perusteella lausunto tilinpddtoksestd,
konsernitilinpadtdksestd ja toimintakertomuksesta.
Tilintarkastuslaki edellyttdd, ettd noudatamme
ammattieettisia periaatteita. Olemme suorittaneet
tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvan
tilintarkastustavan mukaisesti. Hyva tilintarkas-
tustapa edellyttdd, ettd suunnittelemme ja suo-
ritamme tilintarkastuksen hankkiaksemme koh-
tuullisen varmuuden siitd, onko tilinpdatoksessa tai
toimintakertomuksessa olennaista virheellisyyttd, ja
siitd, ovatko emoyhtion hallituksen jasenet tai toi-
mitusjohtaja syyllistyneet tekoon tai laiminlyontiin,
josta saattaa seurata vahingonkorvausvelvollisuus
yhtiota kohtaan, taikka rikkoneet osakeyhtiolakia tai
yhtiojdrjestysta.

Tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteita tilin-
tarkastusevidenssin hankkimiseksi tilinpdatokseen
ja toimintakertomukseen siséltyvistd luvuista ja
niissé esitettavistd muista tiedoista. Toimenpiteiden
valinta perustuu tilintarkastajan harkintaan, johon

kuuluu vaarinkdytoksestd tai virheestd johtuvan
olennaisen virheellisyyden riskien arvioiminen.
Ndita riskejd arvioidessaan tilintarkastaja ottaa
huomioon sisdisen valvonnan, joka on yhtiéssa
merkityksellistd oikeat ja riittavat tiedot antavan
tilinpdatoksen ja toimintakertomuksen laatimisen
kannalta. Tilintarkastaja arvioi sisdistd valvontaa
pystydkseen suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden
asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta ei
siina tarkoituksessa, ettd han antaisi lausunnon
yhtion sisdisen valvonnan tehokkuudesta. Tilin-
tarkastukseen kuuluu myos sovellettujen tilinpda-
toksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuuden,
toimivan johdon tekemien kirjanpidollisten arvioi-
den kohtuullisuuden seka tilinpaatoksen ja toimin-
takertomuksen yleisen esittdmistavan arvioiminen.
Kasityksemme mukaan olemme hankkineet
lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tar-
koitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Lausunto konsernitilinpaatoksesta
Lausuntonamme esitdmme, ettd konsernitilinpaa-
t6s antaa EU:ssa kdyttoon hyvdksyttyjen kansain-
valisten tilinpddtdsstandardien (IFRS) mukaisesti
oikeat ja riittdvat tiedot konsernin taloudellisesta
asemasta sekd sen toiminnan tuloksesta ja raha-
virroista.

Lausunto tilinpdatoksesta ja
toimintakertomuksesta

Lausuntonamme esitdmme, ettd tilinpdatos ja
toimintakertomus antavat Suomessa voimassa
olevien tilinpdatoksen ja toimintakertomuksen
laatimista koskevien sdanndsten mukaisesti oikeat
ja riittavat tiedot konsernin sekd emoyhtion toi-
minnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta.
Toimintakertomuksen ja tilinpadtoksen tiedot ovat
ristiriidattomia.

Helsingissa 7. pdivand maaliskuuta 2012
PricewaterhouseCoopers Oy

KHT-yhteiso

Jan Holmberg
KHT
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Tietoa sijoittajille

Osakkeen perustiedot

- Porssilistaus: NASDAQ OMX Helsinki Oy

- Toimialaluokitus: teollisuustuotteet ja -palvelut
- Ryhma: keskisuuret yritykset

- Kaupankdyntitunnus: ASUTV

- ISIN-koodi: FI0009008072

Yhtiokokous
Aspo Oyj:n varsinainen yhtiékokous pidetdan
tiistaina 3. huhtikuuta 2012 klo 14.00 Pérssitalon
porssisalissa, Fabianinkatu 14,00100 Helsinki. Yhtio-
kokouksen tdsmdytyspdivd on 22.3.2012.
Osakkeenomistajan, joka haluaa osallistua
yhtiokokoukseen, tulee ilmoittautua yhtiékokouk-
seen viimeistdan 29.3.2012 klo 16.00 mennessa.
lImoittautuminen voi tapahtua:
- Aspon internet-sivuston kautta www.aspofi
- sdhkopostitse ilmoittautuminen@aspo.fi,
- puhelimitse numeroon (09) 521 4100,
- faksilla numeroon (09) 521 4999 tai
- Kkirjeitse osoitteeseen Aspo Qyj, PL 70,
00501 Helsinki.

Mahdollisesta valtakirjasta, jonka nojalla valtuutettu
haluaa kdyttad osakkeenomistajan ddnioikeutta,
pyydetddn ilmoittamaan ilmoittautumisen yhtey-
dessa ja valtakirja pyydetddn toimittamaan yhticlle
iimoittautumisajan kuluessa.

Osingonmaksu

Aspon osinkopolitiikan tavoitteena on jakaa
osinkona keskimddrin vdhintdan puolet vuoden
tuloksesta. Hallitus esittad yhtiokokoukselle, ettd
vuodelta 2011 maksetaan osinkoa 0,42 euroa osak-
keelta. Yhtion hallussa oleville omille osakkeille ei
makseta osinkoa.

- Osingon irtoamispdivd 4.4.2012

- Osingonmaksun tdsmdytyspdivd 10.4.2012

- Osingonmaksu 17.4.2012

TIETOA SUJOITTAJILLE

Taloudelliset raportit 2012

- Tilinpadtostiedote 14.2.2012

- Vuosikertomus vuodelta 2011 viikolla 13

- Osavuosikatsaus tammi-maaliskuulta
2742012

- Osavuosikatsaus tammi—kesakuulta 21.8.2012

- Osavuosikatsaus tammi-syyskuulta 25.10.2012

Aspon taloudellinen informaatio julkaistaan yhtion
kotisivuilla osoitteessa www.aspo.fi. Kotisivuilta
|6ytyvat vuosikertomukset, osavuosikatsaukset ja
porssitiedotteet suomeksi ja englanniksi. Aspon
painettu vuosikertomus julkaistaan suomeksi ja
englanniksi. Vuosikatsaus julkaistaan vendjan kie-
lelld. Raportteja voi myos tilata Aspon viestinndsta
puhelimitse (09) 521 4050, faksilla (09) 521 4999 tai
sahkopostitse jamima.lofstrom@aspo.com.

Muu sijoittajatieto
Aspon kotisivuilla osoitteessa www.aspo.fi on saata-
villa my6s muuta monipuolista sijoittajatietoa kuten
ajankohtaisimmat osaketiedot ja Aspoa seuraavien
analyytikoiden arvioihin ja ennusteisiin perustuvat
konsensusennusteet.

Kotisivujen osoitteessa www.aspo.fi > media >
tiedotteet > tiedotepalvelu voi tilata kaikki yhtion
porssi- ja lehdistdtiedotteet sahkdpostiinsa.

Osoitteenmuutokset

Osakaspostitukset tehddan Euroclear Finland
Oy:n ylldpitdman osakerekisterin tietojen mukaan.
Osakkeenomistajia pyydetadn ilmoittamaan muut-
tuneet yhteystiedot omaa arvo-osuustilid hoitavalle
pankille tai pankkiiriliikkeelle.

Aspo Oyj:n sijoittajasuhteet

Aspo jérjestad saannollisesti sijoittajatapaamisia eri
sidosryhmilleen. Tavoitteena on antaa monipuolista
tietoa Asposta ja sen toiminnasta institutionaalisille
sijoittajille, piensijoittajille, analyytikoille ja median
edustajille.

Aspo soveltaa kolmen viikon pituista hiljaista
jaksoa ennen tulosjulkistuksiaan. Konsernin edusta-
jat eivét tand aikana kommentoi yhtion taloudellista
tilaa.

Yhteystiedot
Aspoa koskeviin sijoittajakysymyksiin vastaavat

toimitusjohtaja Aki Ojanen
puh. (09) 5214010
aki.ojanen@aspo.com

rahoitusjohtaja Harri Seppala
puh. (09) 521 4035
harri.seppala@aspo.com

talousjohtaja Arto Meitsalo
puh. (09) 521 4020
arto.meitsalo@aspo.com






Aspo Oyj | PL70,Lintulahdenkuja 10
00501 Helsinki
Puhelin (09) 5211
Faksi (09) 521 4999
www.aspo.fi
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