
ESITE 9.3.2018  

Listautuminen Nasdaq Helsinki Oy:n Pörssilistalle 
Osakemyynti alustavasti enintään 20 000 000 Myyntiosaketta 

Henkilöstöanti enintään 300 000 Henkilöstöosaketta 
Alustava Hintaväli 7,50–9,00 euroa Myyntiosakkeelta 

Tämä esite (”Esite”) on laadittu Suomessa perustetun julkisen osakeyhtiön Altia Oyj:n (”Altia” tai ”Yhtiö”) suunnitellun listautumisen yhteydessä. Suomen 
valtio, valtioneuvoston kanslian edustamana (”Suomen valtio” tai ”Myyjä”) tarjoaa osakemyynnissä ostettavaksi alustavasti enintään 20 000 000 Yhtiön 
osaketta (”Myyntiosakkeet”) (”Osakemyynti”) (i) yksityishenkilöille ja yhteisöille Suomessa (”Yleisömyynti”) sekä (ii) institutionaalisille sijoittajille 
private placement -järjestelyissä Suomessa ja kansainvälisesti (”Instituutiomyynti”). Lisäksi Yhtiö tarjoaa merkittäväksi Altian Suomessa sekä Ruotsissa 
työskenteleville vakituisille työntekijöille ja Altian johtoryhmän jäsenille enintään 300 000 uutta Yhtiön osaketta (”Henkilöstöosakkeet”) 
(”Henkilöstöanti”). Yhtiö ja Myyjä ovat nimittäneet Nordea Bank AB (publ), Suomen sivuliikkeen (”Nordea” tai ”Pääjärjestäjä”) toimimaan 
Osakemyynnin ja Henkilöstöannin pääjärjestäjänä ja taloudellisena neuvonantajana. Lisäksi Yhtiö ja Myyjä ovat nimittäneet Osakemyynnin ja 
Henkilöstöannin järjestäjiksi Carnegie Investment Bank AB:n (”Carnegie”) ja OP Yrityspankki Oyj:n (”OP”) (Nordea, Carnegie ja OP yhdessä 
”Järjestäjät”, ja kukin erikseen ”Järjestäjä”). Lisäksi Myyjä on nimittänyt Yleisömyynnin merkintäpaikaksi Nordnet Bank AB, Suomen sivuliikkeen 
(”Nordnet”). Myyjän odotetaan sopivan siitä, että se antaa Pääjärjestäjälle lisäosakeoption ostaa 30 päivän ajan Yhtiön osakkeiden (”Osakkeet”) 
kaupankäynnin alkamisesta Nasdaq Helsinki Oy:n (”Helsingin Pörssi”) prelistalla (minkä odotetaan olevan arviolta 23.3.2018 ja 21.4.2018 välisenä 
ajanjaksona) enintään 3 000 000 lisäosaketta (”Lisäosakkeet”) yksinomaan mahdollisten ylikysyntätilanteiden kattamiseksi (”Lisäosakeoptio”). Ellei 
asiayhteydestä muuta johdu, Myyntiosakkeisiin, Henkilöstöosakkeisiin ja Lisäosakkeisiin viitataan yhdessä termillä ”Tarjottavat Osakkeet”. 

Myyntiosakkeiden alustava hintaväli on 7,50–9,00 euroa (”Alustava Hintaväli”) Yleisömyynnissä. Myyntiosakkeiden lopullinen osakekohtainen 
myyntihinta (”Myyntihinta”) voi kuitenkin olla enintään Alustavan Hintavälin enimmäishinta eli 9,00 euroa. Henkilöstöosakkeiden lopullinen 
osakekohtainen merkintähinta on 10 prosenttia alhaisempi kuin Yleisömyynnin Myyntihinta. Näin ollen Henkilöstöannissa Henkilöstöosakkeen 
merkintähinta (”Merkintähinta”) on enintään 8,10 euroa. Myyntihinta sekä Merkintähinta julkistetaan pörssitiedotteella välittömästi hinnoittelun jälkeen 
ja ne ovat saatavilla Yhtiön verkkosivuilla osoitteessa www.altiagroup.com/listautuminen arviolta 23.3.2018 ja Osakemyynnin ja Henkilöstöannin 
merkintäpaikoissa arviolta 23.3.2018.  

Ennen Osakemyynnin ja Henkilöstöannin toteutusta Osakkeet eivät ole olleet kaupankäynnin kohteena säännellyllä markkinalla. Yhtiö aikoo jättää 
listalleottohakemuksen Helsingin Pörssille Osakkeiden listaamiseksi Helsingin Pörssin pörssilistalle (”Pörssilista”) kaupankäyntitunnuksella ”ALTIA”. 
Kaupankäynnin Osakkeilla odotetaan alkavan Helsingin Pörssin prelistalla arviolta 23.3.2018 ja Pörssilistalla arviolta 27.3.2018 (”Listautuminen”). 
Henkilöstöosakkeet haetaan kaupankäynnin kohteeksi myöhemmin, arviolta 28.3.2018. Yleisömyynnissä annetut Myyntiosakkeet kirjataan Suomen 
arvopaperikeskuksena toimivan Euroclear Finland Oy:n (”Euroclear Finland”) ylläpitämille sijoittajien arvo-osuustileille arviolta 23.3.2018. 
Instituutiomyynnissä annetut Myyntiosakkeet ovat valmiina toimitettaviksi maksua vastaan arviolta 27.3.2018 Euroclear Finlandin kautta. 
Henkilöstöosakkeet kirjataan sijoittajien arvo-osuustileille arviolta 28.3.2018. Osakkeet tulevat olemaan selvityskelpoisia Euroclear Finlandin järjestelmien 
kautta. 

Yleisömyynnin merkintäaika alkaa 12.3.2018 kello 10.00 ja päättyy 20.3.2018 kello 16.00. Instituutiomyynnin merkintäaika alkaa 12.3.2018 kello 10.00 ja 
päättyy 22.3.2018 kello 12.00. Henkilöstöannin merkintäaika alkaa 12.3.2018 kello 10.00 ja päättyy 20.3.2018 kello 16.00. Henkilöstöannin merkintäaika 
päättyy kuitenkin Ruotsissa 19.3.2018 kello 11.00 paikallista aikaa ja Suomessa Nordean e-Merkintä -palvelussa 19.3.2018 kello 16.00. Ohjeita merkinnän 
ja hankinnan tekemiseksi sekä Osakemyynnin ja Henkilöstöannin tarkemmat ehdot on kuvattu tämän Esitteen kohdassa ”Osakemyynnin ja Henkilöstöannin 
ehdot”.  

Tarjottavia Osakkeita ei ole rekisteröity eikä tulla rekisteröimään Yhdysvaltain vuoden 1933 arvopaperilain (U.S. Securities Act of 1933) ja sen muutosten 
mukaisesti (”Yhdysvaltain Arvopaperilaki”) eikä minkään Yhdysvaltain osavaltioiden arvopaperilakien mukaisesti, eikä niitä saa siis tarjota tai myydä 
Yhdysvalloissa tai Yhdysvaltoihin suoraan tai välillisesti, lukuun ottamatta transaktioita, jotka eivät edellytä Yhdysvaltain Arvopaperilain mukaista 
rekisteröintiä. Tarjottavia Osakkeita tarjotaan ja myydään Yhdysvaltojen ulkopuolella noudattaen Yhdysvaltain Arvopaperilain Regulation S -sääntöä 
(”Regulation S -säännös”).  

Tämän Esitteen jakeluun ja Tarjottavien Osakkeiden tarjoamiseen ja myyntiin voi liittyä laista johtuvia rajoituksia tietyissä maissa. Näin ollen tätä Esitettä, 
mitään mainosta tai mitään muuta Osakemyyntiin ja Henkilöstöantiin liittyvää materiaalia ei saa julkaista tai jakaa Australiassa, Kanadassa, Hongkongin 
Kiinan kansantasavallan erityishallintoalueella, Japanissa, Etelä-Afrikassa tai Yhdysvalloissa tai missään muissa maissa, joihin Tarjottavien Osakkeiden 
toimittaminen tai joissa Tarjottavien Osakkeiden tarjoaminen olisi kiellettyä. Tarjottavia Osakkeita ei saa, suoraan tai välillisesti, tarjota, myydä, 
jälleenmyydä, siirtää eikä toimittaa mihinkään tällaiseen maahan. Katso ”Tärkeää tietoa”. 

Osakkeisiin sijoittaminen sisältää riskejä. Sijoitusta harkitsevia sijoittajia kehotetaan tutustumaan Esitteeseen kokonaisuudessaan, erityisesti ”Riskitekijät”-
osioon, kun he harkitsevat sijoitusta Yhtiöön. 

Pääjärjestäjä 

Järjestäjät 
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TÄRKEÄÄ TIETOA

Yhtiö on laatinut tämän esitteen (”Esite”) Osakemyynnin ja Henkilöstöannin yhteydessä arvopaperimarkkinalain (746/2012, muutoksineen,
”Arvopaperimarkkinalaki”), Euroopan komission 29.4.2004 antaman asetuksen (EY) N:o 809/2004 (muutoksineen) Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2003/71/EY täytäntöönpanosta esitteiden sisältämien tietojen, esitteiden muodon, viittauksina esitettävien tietojen, julkistamisen
ja mainonnan osalta (muutoksineen, liitteet I, III ja XXII), Arvopaperimarkkinalain 3–5 luvuissa tarkoitetusta esitteestä annetun valtiovarainministeriön
asetuksen (1019/2012) sekä Finanssivalvonnan määräyksien ja ohjeiden mukaisesti. Finanssivalvonta on hyväksynyt tämän Esitteen, mutta ei vastaa
siinä esitettyjen tietojen oikeellisuudesta. Finanssivalvonnan Esitteen hyväksymispäätöksen diaarinumero on FIVA 5/02.05.04/2018. Esite on laadittu
suomen kielellä. Lisäksi Esitteen pohjalta on laadittu englanninkielinen dokumentti (”Offering Circular -dokumentti”), joka vastaa suomenkielistä
Esitettä tiettyjä muille kuin Suomessa toimiville sijoittajille tarkoitettuja lisätietoja lukuun ottamatta. Finanssivalvonta ei ole hyväksynyt
englanninkielistä Offering Circular -dokumenttia. Mikäli suomenkielisen alkuperäisen Esitteen ja englanninkielisen Offering Circular -dokumentin
välillä on eroavaisuuksia, suomenkielinen Esite on ratkaiseva. Esitteen ja Offering Circular -dokumentin jakelua koskevat rajoitukset poikkeavat
toisistaan.

Tässä Esitteessä kaikki viittaukset termeihin ”Altia”, ”Yhtiö” tai ”Konserni” tarkoittavat Altia Oyj:tä ja sen tytäryhtiöitä yhdessä, ellei asiayhteydestä
käy selvästi ilmi, että termi tarkoittaa Altia Oyj:tä emoyhtiönä tai tiettyä tytäryhtiötä tai tiettyä liiketoimintayksikköä. Viittaukset ja seikat liittyen
Osakkeisiin ja Yhtiön osakepääomaan tai Yhtiön hallintotapaan tarkoittavat Altia Oyj:n Osakkeita, osakepääomaa ja hallintotapaa. Yhtiö ja Myyjä ovat
nimittäneet Osakemyynnin ja Henkilöstöannin pääjärjestäjäksi sekä taloudelliseksi neuvonantajaksi Nordea Bank AB (publ), Suomen sivuliikkeen ja
järjestäjiksi Carnegie Investment Bank AB:n ja OP Yrityspankki Oyj:n.

Ketään ei ole valtuutettu antamaan Osakemyynnin ja Henkilöstöannin yhteydessä mitään muita kuin tähän Esitteeseen sisältyviä tietoja tai vakuutuksia.
Mikäli tällaisia tietoja tai vakuutuksia on annettu, on huomattava, että ne eivät ole Yhtiön tai Järjestäjien hyväksymiä. Järjestäjät eivät anna suoraan tai
epäsuoraan vakuutusta tämän Esitteen tietojen oikeellisuudesta tai riittävyydestä, eikä mihinkään tähän Esitteeseen sisältyvään seikkaan tule luottaa
Järjestäjien lupauksena tai vakuutuksena tässä suhteessa riippumatta siitä, koskeeko se menneisyyttä vai tulevaisuutta. Järjestäjät eivät vastaa tietojen
oikeellisuudesta, riittävyydestä tai varmentamisesta, ja jokainen niistä rajoittaa vastaavasti soveltuvan lain sallimissa rajoissa kaiken lakiin, sopimukseen
tai muuhun perustuvan vahingonkorvausvastuunsa, joka niillä voitaisiin katsoa olevan tätä Esitettä tai tällaista vakuutusta koskien. Osakemyynnin ja
Henkilöstöannin yhteydessä annetut tiedot tai vakuutukset, jotka eivät vastaa tässä Esitteessä annettuja tietoja tai vakuutuksia, ovat pätemättömiä.

Järjestäjät toimivat Osakemyynnissä ja Henkilöstöannissa ainoastaan Yhtiön ja Myyjän eivätkä kenenkään muun puolesta. Ne eivät pidä ketään muuta
tahoa (riippumatta siitä, onko tämä tämän Esitteen vastaanottaja tai ei) asiakkaana Osakemyyntiin ja Henkilöstöantiin liittyen. Järjestäjät eivät ole
vastuussa kenellekään muulle kuin Yhtiölle tai Myyjälle suojan antamisesta asiakkailleen eivätkä Osakemyyntiin ja Henkilöstöantiin liittyvien neuvojen
antamisesta tai muusta tässä Esitteessä esitetystä transaktiota tai järjestelystä. Osakemyynnin ja Henkilöstöannin yhteydessä kukin Järjestäjä ja niiden
lähipiiriin kuuluvat tahot voivat hankkia Tarjottavia Osakkeita Osakemyynnissä ja Henkilöstöannissa omaan lukuunsa ja tässä ominaisuudessaan pitää
hallussaan, ostaa tai myydä omaan lukuunsa Tarjottavia Osakkeita tai niihin liittyviä sijoituksia, ja ne voivat tarjota tai myydä tällaisia Tarjottavia
Osakkeita tai muita sijoituksia muutoin kuin Osakemyynnin ja Henkilöstöannin yhteydessä. Näin ollen tässä Esitteessä viittaukset Osakkeiden
tarjoamiseen tarkoittavat myös Tarjottavien Osakkeiden tarjoamista tai myymistä Järjestäjille tai niiden lähipiiriin kuuluville tahoille tällaisessa
ominaisuudessa toimiessaan. Järjestäjät eivät aio julkistaa kyseisten sijoitusten tai transaktioiden laajuutta, jollei laki tai määräys niitä siihen velvoita.
Lisäksi tietyt Järjestäjät tai niiden lähipiiriin kuuluvat tahot voivat tehdä sijoittajien kanssa rahoitusjärjestelyjä, joiden yhteydessä tällaiset Järjestäjät tai
niiden lähipiiriin kuuluvat tahot voivat ajoittain hankkia, pitää tai luovuttaa Osakkeita.

Mahdollisten sijoittajien tulee tukeutua ainoastaan tämän Esitteen sisältämään tietoon. Mahdollisten sijoittajien ei tule tukeutua Järjestäjiin tai niiden
lähipiiriin kuuluviin tahoihin tai muuhun kolmanteen tahoon minkään tähän Esitteeseen sisältyvien tietojen oikeellisuutta koskevan tutkimuksen
yhteydessä tai sijoituspäätöstä tehdessään. Ketään ei ole valtuutettu antamaan Tarjottavista Osakkeista tai Osakkeista mitään muita tietoja tai lausumia,
ja jos tällaisia tietoja tai lausumia on annettu, niihin ei tule tukeutua ikään kuin ne olisivat Yhtiön tai Järjestäjien valtuuttamia. Ennen sijoituspäätöstä
mahdollisia sijoittajia kehotetaan huolellisesti tutustumaan koko Esitteeseen. Sijoituspäätöstä tehdessään, sijoitusta harkitsevien tulee tukeutua omiin
tutkimuksiinsa Yhtiöstä sekä Osakemyynnin ja Henkilöstöannin ehdoista, mukaan lukien niihin liittyvät edut ja riskit. Yhtiö, Myyjä tai Järjestäjät tai
niiden lähipiiriin kuuluvat tahot tai edustajat eivät anna vakuutusta Tarjottavien Osakkeiden tarjouksensaajille, merkitsijöille tai ostajille niiden
Tarjottaviin Osakkeisiin tekemän sijoituksen laillisuudesta niihin sovellettavan lain nojalla. Sijoittajien tulee harkintansa mukaan konsultoida
neuvonantajiaan ennen Tarjottavien Osakkeiden merkitsemistä tai ostamista. Sijoittajien tulee tehdä itsenäinen arvio Tarjottavien Osakkeiden
merkinnän tai ostamisen oikeudellisista, verotuksellisista, liiketoiminnallisista, taloudellisista ja muista seurauksista ja riskeistä.

Tämän Esitteen toimittaminen tai tähän liittyvä tarjoaminen, myynti tai toimittaminen ei missään tapauksessa tarkoita sitä, että tässä Esitteessä esitetyt
tiedot ovat paikkansapitäviä tulevaisuudessa, ja ettei olisi tapahtunut muutoksia Yhtiön liiketoiminnassa, jotka voisivat vaikuttaa tai ovat vaikuttaneet
haitallisesti Yhtiön liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen tai taloudelliseen asemaan tämän Esitteen päivämäärästä lähtien. Yhtiöllä on kuitenkin
velvollisuus korjata ja täydentää tätä Esitettä Arvopaperimarkkinalain 4 luvun 14 §:n mukaisesti. Mikään tässä Esitteessä esitetty ei ole eikä mitään
tässä Esitteessä esitettyä tule pitää Yhtiön tai Järjestäjien lupauksena tai lausumana tulevaisuudesta.

Useissa maissa, kuten Australiassa, Kanadassa, Hongkongin Kiinan kansantasavallan erityishallintoalueella, Japanissa, Etelä-Afrikassa ja
Yhdysvalloissa tämän Esitteen jakeluun sekä Tarjottavien Osakkeiden myyntiin liittyy lakisääteisiä rajoituksia (kuten rekisteröinti-, listalleotto-,
kvalifikaatio- ja muita rajoituksia). Tarjous merkitä tai ostaa Tarjottavia Osakkeita ei koske henkilöitä, jotka asuvat Australiassa, Kanadassa,
Hongkongin Kiinan kansantasavallan erityishallintoalueella, Japanissa, Etelä-Afrikassa tai Yhdysvalloissa tai missään muussa maassa, jossa kyseisen
tarjouksen tekeminen olisi lainvastaista. Yhtiö tai Järjestäjät eivät ole ryhtyneet eivätkä ryhdy mihinkään toimiin salliakseen yleisölle tarjoamista tai
tämän Esitteen (tai minkään muun Osakemyyntiä tai Henkilöstöantia koskevan tarjous- tai muun materiaalin tai lomakkeiden) hallussapitoa tai jakamista
missään maassa, jossa tällainen jakaminen voisi johtaa lain tai määräysten rikkomiseen. Lisäksi ennen kuin 40 päivää on kulunut Osakemyynnin ja
Henkilöstöannin tarjousajan alkamisesta, Osakkeiden tarjoaminen tai myynti Yhdysvalloissa välittäjän välityksellä (osallistui tai ei tämä tarjoamiseen)
saattaa olla vastoin Yhdysvaltain Arvopaperilain rekisteröintivaatimuksia, jos tarjoaminen tai myynti tehdään muutoin kuin Yhdysvaltain
Arvopaperilain rekisteröintivaatimuksista säädetyn poikkeuksen mukaisesti ja soveltuvia Yhdysvaltain osavaltioiden arvopaperilakeja noudattaen.

Tätä Esitettä tai muuta mainosta tai muuta Osakemyyntiä ja Henkilöstöantia koskevaa materiaalia ei tule jakaa tai julkaista missään maassa paitsi
tilanteissa, joissa noudatetaan kyseisen maan lakeja ja määräyksiä. Asianmukaisten tietojen hankkiminen sanotuista rajoituksista ja rajoitusten
noudattaminen eivät ole Yhtiön tai Järjestäjien vastuulla. Yhtiö tai Järjestäjät eivät ole oikeudellisessa vastuussa sellaisille henkilöille, jotka ovat saaneet
tämän Esitteen haltuunsa näitä rajoituksia rikkoen riippumatta siitä, ovatko nämä henkilöt mahdollisia Tarjottavien Osakkeiden merkitsijöitä tai ostajia.
Tämä Esite ei ole tarjous myydä Tarjottavia Osakkeita kenellekään sellaisessa maassa, jossa tarjouksen tekeminen kyseiselle henkilölle on lainvastaista,
eikä tarjous ostaa Tarjottavia Osakkeita henkilöiltä sellaisissa maissa, joissa tällaisen tarjouksen tekeminen on lainvastaista. Tarjottavien Osakkeiden
merkitsemisen ja ostamisen ehtona on, että jokaisen merkitsijän ja ostajan katsotaan – tai joissain tapauksissa vaaditaan – antaneen tietyt vakuutukset
asuinpaikkaansa liittyen, joihin Yhtiö, Järjestäjät, Myyjä ja niiden lähipiiriin kuuluvat tahot luottavat. Yhtiö pidättää itsellään oikeuden yksinomaisessa
päätäntävallassaan hylätä Tarjottavien Osakkeiden merkinnän tai oston, jonka Yhtiö tai sen edustajat uskovat aiheuttavan lain, säännöksen tai
määräyksen rikkomisen. Osakemyyntiin ja Henkilöstöantiin sovelletaan Suomen lakia, ja kaikki niitä koskevat riidat ratkaistaan toimivaltaisessa
tuomioistuimessa Suomessa.
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TIIVISTELMÄ

Tiivistelmät koostuvat sääntelyn edellyttämistä tiedoista, joita kutsutaan nimellä ”Osatekijät”. Osatekijät on esitetty
jaksoittain A – E (A.1 – E.7). Tämä tiivistelmä sisältää kaikki ne Osatekijät, jotka kyseessä olevasta arvopaperista ja sen
liikkeeseenlaskijasta tulee tiivistelmässä esittää. Osatekijöiden numerointi ei välttämättä ole juokseva, koska kaikkia
Osatekijöitä ei ole esitettävä tässä tiivistelmässä.

Vaikka arvopaperin tai liikkeeseenlaskijan luonne edellyttäisi jonkin Osatekijän sisällyttämistä tiivistelmään, on
mahdollista, ettei kyseistä Osatekijää koskevaa merkityksellistä tietoa ole lainkaan. Tällöin Osatekijä kuvataan lyhyesti
tiivistelmässä ja sen yhteydessä mainitaan ”ei sovellu”.

Osatekijä Jakso A — Johdanto ja varoitukset

A.1 Varoitus Tätä tiivistelmää on pidettävä tämän Esitteen (”Esite”) johdantona. Sijoittajan tulisi perustaa
Altia Oyj:n (”Altia” tai ”Yhtiö”) osakkeita (”Osakkeet”) koskeva sijoituspäätöksensä tähän
Esitteeseen kokonaisuutena. Jos tuomioistuimessa pannaan vireille tähän Esitteeseen sisältyviä
tietoja koskeva kanne, kantajana toimiva sijoittaja voi Euroopan talousalueeseen kuuluvan
jäsenvaltion kansallisen lainsäädännön nojalla joutua ennen oikeudenkäynnin vireillepanoa
vastaamaan Esitteen käännöskustannuksista. Siviilioikeudellista vastuuta sovelletaan
henkilöihin, jotka vastaavat tästä tiivistelmästä ja sen käännöksestä vain, jos tiivistelmä on
harhaanjohtava, virheellinen tai epäjohdonmukainen suhteessa tämän Esitteen muihin osiin tai
jos siinä ei yhdessä tämän Esitteen muiden osien kanssa anneta keskeisiä tietoja, joita sijoittajat
tarvitsevat harkitessaan Osakkeisiin sijoittamista.

A.2 Rahoituksenvälittäjä Ei sovellu.

Osatekijä Jakso B — Liikkeeseenlaskija ja takaaja

B.1 Liikkeeseenlaskijan
virallinen nimi ja muu
liiketoiminnassa
käytetty toiminimi

Liikkeeseenlaskijan toiminimi on suomeksi Altia Oyj, ruotsiksi Altia Abp ja englanniksi Altia
Plc.

B.2 Kotipaikka,
oikeudellinen muoto,
liikkeeseenlaskijaan
sovellettava laki ja
liikkeeseenlaskijan
perustamismaa

Yhtiön kotipaikka on Helsinki. Yhtiö on Suomessa perustettu julkinen osakeyhtiö. Yhtiöön
sovelletaan Suomen lakia.

B.3 Liikkeeseenlaskijan
tämänhetkisen
toiminnan luonne ja
päätoiminnat

Altia on johtava pohjoismainen alkoholijuomayhtiö, joka toimii Pohjoismaissa, Virossa ja
Latviassa viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinoilla. Yhtiöllä on tuotantoa myös
Cognacissa, Ranskassa. Yhtiö valmistaa, maahantuo, markkinoi, myy ja jakelee omia brändejä
sekä päämiestuotteita ja vie alkoholijuomia noin 30 maahan, jotka sijaitsevat pääosin
Euroopassa, Aasiassa ja Pohjois-Amerikassa. Konserniin kuuluu kolme segmenttiä: Finland &
Exports, Scandinavia ja Altia Industrial. Finland & Exports- ja Scandinavia-segmentit käsittävät
viinien, väkevien alkoholijuomien ja muiden juomatuotteiden maahantuonnin, myynnin ja
markkinoinnin. Yhtiön Finland & Exports -segmentti toimii Suomessa, Baltian maissa ja
matkustajamyynnissä sekä harjoittaa vientiä. Scandinavia-segmentti toimii Ruotsissa, Norjassa
ja Tanskassa. Altia Industrial vastaa Yhtiön etanoli-, tärkkelys- ja rehuraaka-aineen tuotannosta,
logistiikasta, hankinnasta ja valmistustoiminnasta sekä sopimuspalveluista. Toimimalla yhdessä
Finland & Exports ja Scandinavia -segmenttien kanssa Altia Industrial parantaa raaka-aineiden
käytön sekä tuotanto- ja logistiikkakapasiteetin tehokkuutta.

Yhtiön liiketoimintamalli perustuu vahvaan omien brändien valikoimaan ja laajaan valikoimaan
kansainvälisiä päämiestuotteita sekä Yhtiön tuotanto-, pakkaus- ja logistiikkakapasiteettia
hyödyntävien palvelujen tarjoamiseen asiakkaille. Tämän lisäksi tuotannon sivutuotteita
myydään Yhtiön teollisuusasiakkaille. Yhtiön integroidun toimintamallin avulla luodaan
mittakaavaetuja hankinnassa, tuotannossa ja jakelussa, ja Yhtiö voi hyödyntää jaettuja
toimintojaan, kuten kuluttajatutkimusta, innovointia, tuotekehitystä, yleistä tietotaitoa ja
keskitettyjen tukitoimintojen tehokasta käyttöä. Yhtiön vuoden 2017 liikevaihto oli 359,0
miljoonaa euroa ja vertailukelpoinen käyttökate 42,4 miljoonaa euroa. Yhtiöllä oli 703
työntekijää vuoden 2017 lopussa.

Yhtiöllä on vahva markkina-asema kotimarkkinoillaan Suomessa, Ruotsissa, Norjassa,
Tanskassa, Virossa, Latviassa ja matkustajamyynnissä. Yhtiön omia brändejä ovat muun muassa
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Koskenkorva, Chill Out, Blossa, Larsen, O.P. Anderson, Renault, Xanté ja Valhalla, jotka ovat
pohjoismaisia avainbrändejä. Yhtiön perinteisiä paikallisia brändejä ovat muun muassa Leijona
ja Jaloviina Suomessa, Explorer ja Grönstedts Ruotsissa, Brøndums ja 1-Enkelt Tanskassa sekä
Saaremaa Virossa. Yhtiön keskeisiä päämiesbrändejä ovat muun muassa Bollinger, Finlandia
Vodka, Jack Daniel's, Amarula, Codorníu, Robert Mondavi, Pasqua, Faustino, Trapiche,
Nederburg, Tarapacá, Lindeman’s ja Penfolds. Päämiestuotteiden maahantuonnin,
markkinoinnin, myynnin ja jakelun lisäksi Yhtiö tarjoaa päämiehilleen myös tuotteiden ja
brändien kehittämiseen liittyviä palveluja sekä tuotantoa ja pullotusta Yhtiön tuotantolaitoksilla.

Yhtiön pääkonttori sijaitsee Helsingissä. Yhtiöllä on tislaamo Koskenkorvan kylässä,
akvaviittitislaamo Ruotsin Sundsvallissa, alkoholijuoma- ja teknisen etanolin tehtaat
Rajamäellä, alkoholijuomatehdas Viron Tabasalussa sekä varastoja ja toimipisteitä Yhtiön
kotimarkkinoilla. Yhtiö omistaa myös konjakkitalon, jolla on tuotanto- ja varastotilat sekä
konjakin kypsytyskellari Ranskan Cognacissa.

Yhtiö on läsnä kaikissa merkittävissä myyntikanavissa ja sen merkittävimpiä asiakkaita ja
liiketoimintakumppaneita ovat pohjoismaiset alkoholijuomien vähittäismyyntimonopolit,
kansainväliset alkoholijuomayhtiöt, alkoholijuomia myyvät tukut, ravintolat,
matkustajamyyntiä harjoittavat laiva- ja lentoyhtiöt, päivittäistavarakaupat ja vientimarkkinoilla
toimivat maahantuojat sekä Suomen ja Ruotsin teollisuusasiakkaat. Suomessa, Ruotsissa ja
Norjassa tärkeitä myyntikanavia ovat valtioiden alkoholin vähittäismyyntimonopolit (Alko,
Systembolaget ja Vinmonopolet), joiden osuus oli 69 prosenttia Yhtiön kuluttajatuotteiden
liikevaihdosta vuonna 2017.1

B.4a Liikkeeseenlaskijaan ja
sen toimialaan
vaikuttaneet
merkittävimmät
viimeaikaiset
suuntaukset

Yhtiön liiketoiminnan tulokseen vaikuttavat useat sekä Yhtiön sisäiset että ulkoiset tekijät.
Seuraavat tekijät ovat vaikuttaneet Yhtiön liiketoiminnan tulokseen tarkasteltavana ajanjaksona,
ja niiden odotetaan vaikuttavan Yhtiön liiketoiminnan tulokseen myös tulevaisuudessa.

 Yleinen taloustilanne: Makrotaloudelliset ja rahoitusmarkkinoiden olosuhteet erityisesti
Yhtiön kotimarkkinoilla Pohjois-Euroopassa ovat Yhtiön tuotteiden kysyntään vaikuttavia
tekijöitä. Lisäksi Venäjän, Baltian maiden, keskisen Itä-Euroopan alueen, Kiinan ja
Yhdysvaltojen markkinaolosuhteet voivat vaikuttaa Yhtiön vientipalvelujen kysyntään.
Talouden heilahtelut ovat tavallisesti heijastuneet voimakkaammin kuluttajien
ostovoimaan ja kulutuskäyttäytymiseen, kuten kuluttajien mieltymyksiin eri
tuotekategorioiden, brändien ja hintaluokkien välillä. Talouden hidastuminen tai muu
negatiivinen talouskehitys voi toisaalta vaikuttaa kuluttajien valintoihin ja lisätä Yhtiön
asiakkaisiin ja toimittajiin kohdistuvaa taloudellista painetta niin Pohjoismaissa kuin
vientimarkkinoillakin. Vaikka Suomen, Ruotsin ja Norjan valtiollisia
vähittäismyyntimonopoleja voidaan pitää muita asiakkaita pienemmän luottoriskin
asiakkaina, negatiivinen talouskehitys voi vaikuttaa negatiivisesti Yhtiön kykyyn periä
saataviaan ajoissa tai ollenkaan esimerkiksi kumppaneiltaan.

 Kysyntä, trendit ja kuluttajakäyttäytyminen: Kuluttajien ostokäyttäytymiseen ja
mieltymyksiin alkoholijuomamarkkinoilla vaikuttavat useat tekijät, kuten ostovoiman
muutokset, kuluttajien ikärakenne sekä viinien alkuperämaihin, eri juomatyyppien
suosioon ja erilaisiin elämäntapatrendeihin liittyvät kuluttajamieltymysten muutokset.
Uutuustuotteiden kysyntä sekä kuluttajaryhmien segmentoituminen entistä pienempiin
erikoisryhmiin jatkuvat edelleen, minkä vuoksi Yhtiö pyrkii aktiivisesti analysoimaan
kuluttajatrendejä tulevien mieltymysten ennakoimiseksi. Alkoholijuomia koskevat
kulutustottumukset ja kuluttajamieltymykset voivat ajoittain muuttua nopeastikin.
Keskeiset trendit kuten autenttisuus ja laadukkaampiin tuotteisiin vaihtaminen,
helppokäyttöisyys, terveys ja hyvinvointi sekä vastuullisuus luovat Yhtiölle
mahdollisuuksia kasvaa ja jatkaa nykyisen tuotevalikoimansa kehittämistä ja laajentamista.
Toisaalta nopeat muutokset alkoholijuomien kysynnässä yleisesti tai tietyssä kategoriassa
voivat lisätä tai vähentää tiettyjen tuotekategorioiden tai alkoholijuomien
kokonaiskulutusta, minkä vuoksi Yhtiön on pystyttävä reagoimaan tällaisiin muutoksiin
nopeasti.

 Kausivaihtelut: Yhtiön liikevaihtoon ja kannattavuuteen vuoden aikana vaikuttavat
vahvasti kausiluonteiset tekijät eli kuluttajien loma- ja kausiostokäyttäytyminen, erityisesti
loppuvuodesta joulun ja uuden vuoden aikaan mutta myös muiden juhlapäivien kuten
pääsiäisen, vapun ja juhannuksen aikaan. Yhtiö tuottaa tyypillisesti suuren osan
liikevaihdostaan ja kassavirrastaan kunkin tilikauden viimeisellä neljänneksellä. Yhtiön
myynti on tavallisesti pienempää tilikauden ensimmäisellä neljänneksellä. Kausivaihtelut
ovat aiheuttaneet myös nettokäyttöpääomassa merkittäviä vaihteluita tilikauden aikana, ja

1 Finland & Exports- ja Scandinavia -segmenttien liikevaihdon jakautuminen perustuen tilintarkastamattomaan johdon raportointiin vuonna 2017.
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Yhtiön nettokäyttöpääomavaatimukset ovat suurimmat ennen joulua, pääsiäistä ja
juhannusta.

 Kilpailu: Viinien ja väkevien alkoholijuomien myynti ja jakelu Yhtiön markkina-alueilla
on erittäin kilpailtua. Valtion vähittäismyyntimonopolimarkkinoiden säännellystä
luonteesta huolimatta lähes kaikki kansainväliset bränditalot alueellisine ja paikallisine
tuottajineen ja edustajineen sekä sadat pienemmät erityisesti viiniteollisuuden
maahantuojat ovat edustettuina kaikilla tärkeimmillä markkinoilla, joilla Yhtiö toimii.
Myös Yhtiön jakeluliiketoiminta on erittäin kilpailtua, ja markkinoilla toimii satoja
maahantuojia. Yhtiön kilpailuasemaan olennaisimmin vaikuttavat tekijät asiakkaiden,
kuluttajien ja päämiesten suhteen ovat brändien vahvuus, tuotevalikoima, hinnoittelu,
tuotteiden laatu, innovatiivisuus ja uudet tuotteet, jakelun toimivuus, osaaminen, kyky ja
resurssit luoda onnistuneita kumppanuussuhteita sekä kyky ennakoida muuttuvia
kuluttajamieltymyksiä ja kysynnän muutoksia sekä vastata näihin. Uusien asiakkaiden,
päämiesten tai jakelijoiden saaminen tai toisaalta sopimusten menettäminen voi vaikuttaa
Yhtiön liikevaihtoon ja liiketoiminnan kannattavuuteen.

 Yhtiön toiminnan tehokkuus: Yhtiö on keskittynyt parantamaan toimintansa tehokkuutta
yksinkertaistamalla yhtiörakennettaan ja toimintojaan sekä tehostamalla pääomansa
hyödyntämistä. Yhtiö on lisäksi investoinut brändien rakentamiseen ja innovaatioihin sekä
myyntitoimintojen ja -kanavien kehittämiseen. Keskeinen osa Yhtiön kaupallista strategiaa
on ollut keskittyminen ja resurssien allokointi avainbrändeihin ja keskeisiin päämiehiin.
Tuotekategorioiden tehokkaalla hallinnalla pyritään mukauttamaan tuotevalikoima
vastaamaan paikallisten asiakkaiden mieltymyksiä ja varmistamaan, että Yhtiön tuotteet
ovat hinnaltaan kilpailukykyiset, tukevat varaston kiertonopeutta ja parantavat Yhtiön
kannattavuutta. Koskenkorvan tehdas on tehokas yksikön oman tuotannon,
materiaalivirtojen ja lopputuotteiden innovatiivisen käytön ja biovoimalaitoksen ansiosta.
Tuotantovolyymi koostuu aina yhdistelmästä eri tuotteita. Siksi merkittäviin muutoksiin
yhden lopputuotteen kysynnässä ei voida tuotannossa täysin vastata, koska virrat ovat
riippuvaisia toisistaan. Eri tuotteiden, pullojen ja pakkauskonseptien monipuolisen
valikoiman vuoksi tuotannon suunnittelu on ratkaisevan tärkeää, jotta tehokkuus ja
myytyjen tavaroiden kustannustavoitteiden saavuttaminen voidaan varmistaa.

 Yhtiön tuotteiden hintakehitys: Yhtiön tuotteiden hinnoitteluun vaikuttavat kysyntä
loppumarkkinoilla, tuotevalikoiman hallinta, vähittäismyyntimonopolien
tarjouskilpailuprosessit, kilpailu, raaka-aineiden hinnat ja tuotanto-, kuluhallinta- ja
tehostamistoimet sekä yleiset taloudelliset tavoitteet. Hintaerot Yhtiön kotimarkkinoilla
ovat merkittäviä alkoholiverotuksen erojen vuoksi, mikä voi vaikuttaa myös tuotteiden
hinnoittelupäätöksiin. Yhtiön tuotteet hinnoitellaan kilpailukykyisesti hyödyntäen skaalaa,
paikallista läsnäoloa, vahvoja brändejä, pitkää kokemusta ja kattavaa tietämystä kuluttajien
suhtautumisesta hintamuutoksiin eri hintaluokissa.

 Raaka-aineiden hinnoittelu ja saatavuus: Raaka-aineiden hintojen heilahtelut voivat
vaikuttaa Yhtiön toiminnan kannattavuuteen ainakin lyhyellä aikavälillä, koska niiden
muutokset eivät heijastu välittömästi Yhtiön tuotteiden myyntihintoihin. Yhtiön tuotteissa
käytettävien raaka-aineiden ja pakkausmateriaalien hinnat voivat muuttua useista eri syistä,
kuten globaalin kysynnän ja tarjonnan, polttoaine- ja kuljetuskustannusten, sääolojen,
maatalouden epävarmuustekijöiden, satovahinkojen ja hallitusten asettamien vienti- ja
tuontirajoitusten vuoksi. Poikkeuksellisissa olosuhteissa, kuten esimerkiksi
ilmastonmuutoksen seurauksena, Yhtiö voisi käyttää joitakin vaihtoehtoisia raaka-aineita
alkoholijuomien valmistuksessa ja pakkauksessa. Sähkön markkinahinnan vaihtelut
vaikuttavat todennäköisesti Yhtiön kokonaistoimintakustannuksiin.

 Teollisten tuotteiden kysyntä: Yleinen taloustilanne vaikuttaa teollisten tuotteiden
kysyntään ja siten myös Yhtiön toimittamien tuotteiden loppukäyttöön. Tärkkelysmarkkina
on yleisesti ottaen ollut vakaa, mutta viimeaikainen kasvu paperi- ja erityisesti
pahviteollisuudessa on lisännyt tärkkelyksen kysyntää. Yhtiön johdon mukaan teknisten
etanolien markkina on yleensä ollut verrattain vakaa, mutta lämmönsiirtonesteiden
markkina kasvaa.

 Valuuttakurssien vaihtelu: Yhtiön alttius ulkomaan valuuttakurssivaihteluille perustuu
transaktio- ja muuntoriskeihin. Valuuttakurssien, erityisesti Ruotsin kruunun, Norjan
kruunun, Yhdysvaltojen dollarin ja Australian dollarin, vaihtelu suhteessa euroon on
vaikuttanut ja todennäköisesti tulee vaikuttamaan Yhtiön raportoituihin lukuihin
merkittävästi.

 Sääntelyn ja verotuksen muutokset: Yhtiön liiketoimintaa sääntelevät ja siihen vaikuttavat
laajasti lainsäädäntö ja asetukset. Lait voivat ajoittain muuttua, mikä voi vaikuttaa suoraan
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Yhtiöön tai sen asiakkaisiin tai markkinoihin, joilla sen asiakkaat toimivat. Vaikka sääntely
voi vaikuttaa Yhtiön liiketoimintaan haitallisesti, se voi myös mahdollistaa uusien
tuotteiden kehittämisen ja kilpailuetujen saavuttamisen sekä asiakassuhteiden
syventämisen. Suomen uudistettu Alkoholilaki on esimerkiksi sallinut etanolipohjaisten
RTD-valmiiden juomasekoitusten myynnin päivittäistavarakaupoissa tammikuusta 2018
lähtien. Alkoholin valmisteverot ovat Yhtiön operatiiviseen toimintaan eniten vaikuttavia
veroja. Yhtiön tuotteiden kysyntä on herkkä valmisteverojen vaihtelulle, koska
valmisteverot ovat tavallisesti suurin yksittäinen alkoholijuomien myyntihintaan vaikuttava
tekijä. Pohjoismaissa alkoholiverojen korotukset ja kuluttajahintojen erot naapurimaiden
välillä ovat lisänneet rajat ylittävän myynnin ja verovapaan myynnin osuutta.

B.5 Konsernirakenne Altia Oyj on Altia-konsernin (”Konserni”) emoyhtiö. Yhtiöllä on 23 tytäryhtiötä, jotka ovat
kaikki 100-prosenttisesti Konsernin omistuksessa. Tytäryhtiöt sijaitsevat Suomessa, Virossa,
Tanskassa, Ruotsissa, Latviassa, Norjassa ja Ranskassa. Altia Oyj vastaa muun muassa
Konsernin hallinnosta, rahoituksesta kirjanpidosta, henkilöstöhallinnosta, lakiasioista ja
yritysviestinnästä. Konsernin liiketoimintaa harjoittavat useat Altia Oyj:n paikalliset tytäryhtiöt,
jotka käyttävät paikallisia resursseja ja toimintamalleja. Lisäksi Yhtiöllä on 50 prosentin omistus
yhteisjärjestely Roal Oy:ssä ja 25,53 prosentin omistusosuus osakkkuusyhtiö Palpa Lasi Oy:ssä.

B.6 Suurimmat
osakkeenomistajat

Yhtiöllä on yksi osakesarja. Kukin Yhtiön Osake oikeuttaa yhteen ääneen yhtiökokouksessa ja
tuottaa saman oikeuden osinkoon. Tämän Esitteen päivämääränä Yhtiön rekisteröity
osakepääoma on 60 480 378,36 euroa ja Yhtiöllä on 35 960 000 Osaketta. Tämän Esitteen
päivämääränä Suomen valtio on Yhtiön ainoa osakkeenomistaja.

Yhtiön tiedossa ei ole Osakemyynnin tai Henkilöstöannin jälkeisiä tapahtumia tai järjestelyitä,
joilla voisi tulevaisuudessa olla vaikutusta Yhtiön määräysvallan vaihtumiseen. Valtion
omistuksessa olevat Yhtiön Osakkeet ovat valtioneuvoston päätöksellä siirrettävissä Valtion
kehitysyhtiö Vake Oy:lle.

B.7 Valikoidut historialliset
keskeiset taloudelliset
tiedot

Seuraavissa taulukoissa esitetään Yhtiön eräitä konsernitilinpäätöstietoja 31.12.2017,
31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta. Alla esitettävät taloudelliset tiedot ovat
peräisin Yhtiön tilintarkastetuista tilinpäätöksistä 31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015
päättyneiltä tilikausilta. Tietyt alla esitetyt historialliset taloudelliset tiedot 31.12.2016 ja
31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta eroavat lakisääteisistä varsinaisen yhtiökokouksen
vahvistamista Altian tilintarkastetuista konsernitilinpäätöksistä vuonna 2017 ”IAS 8
Tilinpäätöksen laatimisperiaatteet, kirjanpidollisten arvioiden muutokset ja virheet” -standardin
mukaisesti tehtyjen oikaisujen johdosta. Yhtiön konsernitilinpäätökset on laadittu Euroopan
unionin käyttöönottamien kansainvälisten tilinpäätösstandardien (”IFRS”) mukaisesti.
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Konsernin tuloslaskelma

1.1.–31.12.

2017 2016
(oikaistu)

2015
(oikaistu)

Miljoonaa euroa (tilintarkastettu)
Liikevaihto ......................................................................... 359,0 356,6 380,7
Liiketoiminnan muut tuotot ................................................. 8,3 12,6 10,0
Materiaalit ja palvelut .......................................................... -202,0 -197,0 -217,2
Työsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut................................ -52,0 -36,6 -54,7
Liiketoiminnan muut kulut .................................................. -72,9 -74,8 -79,1

Poistot ja arvonalentumiset.................................................. -14,2 -14,5 -14,4

Liiketulos ............................................................................ 26,1 46,3 25,3
Rahoitustuotot...................................................................... 4,5 1,3 0,8
Rahoituskulut....................................................................... -6,4 -3,4 -3,6
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta ja tuotot sijoituksista
yhteisiin toimintoihin........................................................... 0,9 0,9 0,9

Tulos ennen veroja............................................................. 25,0 45,0 23,4

Tuloverot ............................................................................. -6,7 -9,0 -5,2

Tilikauden tulos .................................................................
18,3 36,1 18,1

Tilikauden tuloksen jakautuminen:
Emoyhtiön osakkeenomistajille ..................................... 18,3 36,1 18,1

Emoyhtiön omistajille kuuluvasta tuloksesta laskettu
osakekohtainen tulos, euroa..............................................

Laimentamaton ja laimennettu....................................... 0,51 1,00 0,50

Konsernin laaja tuloslaskelma

Tilikauden tulos ................................................................. 18,3 36,1 18,1

Muut laajan tuloksen erät
Erät, joita ei siirretä tulosvaikutteisiksi
Työsuhteen päättymisen jälkeisten etuuksien uudelleen
määrittäminen ...................................................................... -0,0 -0,4 5,8
Tuloverot eristä, joita ei siirretä tulosvaikutteisiksi ............. 0,0 0,1 -1,2
Yhteensä .............................................................................. -0,0 -0,4 4,6
Erät, jotka saatetaan myöhemmin siirtää tulosvaikuttei-
siksi
Rahavirran suojaukset.......................................................... 1,4 0,1 -0,0
Myytävissä olevat rahoitusvarat .......................................... 0,6 - -
Muuntoerot .......................................................................... -4,0 -2,7 1,5
Eriin liittyvät tuloverot ........................................................ -0,3 -0,0 0,0

Yhteensä .............................................................................. -2,3 -2,6 1,5

Tilikauden muut laajan tuloksen erät verojen jälkeen.......... -2,3 -3,0 6,1

Tilikauden laaja tulos yhteensä ........................................
16,0 33,1 24,3

Tilikauden tuloksen jakautuminen
Emoyhtiön osakkeenomistajille ..................................... 16,0 33,1 24,3
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Konsernin tase

31.12.

2017 2016
(oikaistu)

2015
(oikaistu)

Miljoonaa euroa (tilintarkastettu)

VARAT

Pitkäaikaiset varat
Liikearvo ............................................................................. 82,1 83,1 84,4
Muut aineettomat hyödykkeet ............................................. 34,4 36,7 40,7
Aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet................................ 67,4 70,0 74,6
Osuudet osakkuusyrityksissä ja yhteisissä toiminnoissa...... 7,6 7,6 7,6
Myytävissä olevat sijoitukset............................................... 1,4 0,8 0,8

Muut saamiset...................................................................... 1,0 0,3 0,5

Laskennalliset verosaamiset ................................................ 1,0 4,6 10,7

Pitkäaikaiset varat yhteensä ............................................. 194,8 203,1 219,2

Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus.................................................................. 94,5 96,3 101,2
Myyntisaamiset ja muut saamiset ........................................ 53,9 63,8 59,1

Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verosaamiset ........ 2,8 1,4 3,5

Rahavarat............................................................................. 52,4 68,0 76,3

Lyhytaikaiset varat yhteensä ............................................ 203,6 229,6 240,2

VARAT YHTEENSÄ ........................................................ 398,4 432,7 459,3

OMA PÄÄOMA JA VELAT

Emoyhtiön omistajille kuuluva oma pääoma
Osakepääoma........................................................................ 60,5 60,5 60,5
Käyvän arvon rahasto ........................................................... 0,6 - -
Suojausrahasto...................................................................... -0,3 -1,4 -1,6
Muuntoerot ........................................................................... -16,0 -12,3 -9,6

Kertyneet voittovarat ............................................................ 92,0 144,5 119,3

Oma pääoma yhteensä ....................................................... 136,8 191,3 168,6

Pitkäaikaiset velat
Laskennalliset verovelat ...................................................... 17,7 20,7 23,2
Lainat................................................................................... 89,1 64,9 88,4
Varaukset............................................................................. - – 1,3

Eläkevelvoitteet ................................................................... 1,3 1,8 21,6

Pitkäaikaiset velat yhteensä .............................................. 108,2 87,4 134,5

Lyhytaikaiset velat
Lainat................................................................................... 11,0 7,8 8,3
Varaukset............................................................................. - 1,3 2,1
Ostovelat ja muut velat ........................................................ 137,4 142,7 143,5

Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat .............. 5,0 2,2 2,4

Lyhytaikaiset velat yhteensä ............................................. 153,4 154,1 156,3
Velat yhteensä .................................................................... 261,6 241,5 290,7

OMA PÄÄOMA JA VELAT YHTEENSÄ ..................... 398,4 432,7 459,3
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Konsernin rahavirtalaskelma

1.1.–31.12.

2017 2016
(oikaistu)

2015
(oikaistu)

Miljoonaa euroa (tilintarkastettu)

Liiketoiminnan rahavirta
Tulos ennen veroja............................................................... 25,0 45,0 23,4
Oikaisut

Poistot ja arvonalentumiset ............................................... 14,2 14,5 14,4
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta ja tuotot sijoituksista
yhteisiin toimintoihin........................................................ -0,9

-0,9 -0,9

Pitkäaikaisten varojen nettomyyntivoitot.......................... -1,6 -4,3 -2,7
Rahoitustuotot ja -kulut .................................................... 1,9 2,2 2,8
Eläkevelvoitteen täyttämisestä johtuva voitto................... - -16,5 –

Muut oikaisut.................................................................... 0,5 -0,1 0,6

14,1 -5,1 14,1

Käyttöpääoman muutokset
Vaihto-omaisuuden lisäys (-) / vähennys (+) .................... 1,2 4,9 2,4
Myyntisaamisten ja muiden saamisten muutos, lisäys (-) /
vähennys (+) ..................................................................... 9,4 -4,4 15,1
Osto- ja muiden velkojen muutos, lisäys (+) / vähennys (-) -2,6 0,1 -13,8

Varausten muutos, lisäys (+) / vähennys (-)...................... -1,3 -2,1 0,1

Käyttöpääoman muutos .................................................... 6,7 -1,6 3,9

Eläkevelvoitteen maksu ....................................................... - -4,1 –

Maksetut korot..................................................................... -1,7 -1,8 -2,2
Saadut korot......................................................................... 0,3 0,3 0,3
Muut maksetut rahoitustuotot ja kulut ................................. -2,2 -0,3 -0,7

Maksetut tuloverot............................................................... -4,6 -2,9 -3,9

Rahoituserät ja verot............................................................ -8,2 -4,8 -6,5

Liiketoiminnan nettorahavirta ......................................... 37,6 29,4 34,8

Investointien rahavirta
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyödykkeisiin........ -11,9 -8,7 -11,3
Aineellisten ja aineettomien hyödykkeiden luovutustulot ... 2,6 4,5 1,0
Investoinnit myytävissä oleviin sijoituksiin......................... – -0,0 –
Luovutustulot myytävissä olevista sijoituksista................... 0,0 – 1,7
Lainasaamisten takaisinmaksut............................................ 0,3 0,2 0,2
Saadut korot sijoituksista yhteisiin toimintoihin.................. 0,9 0,9 0,9

Saadut osingot ..................................................................... 0,2 0,1 0,1

Investointien nettorahavirta ............................................. -7,8 -3,1 -7,4

Rahoituksen rahavirta
Yrityslainaohjelman muutokset ........................................... – – -13,0
Lainojen nostot .................................................................... 100,0 – 30,0
Lainojen takaisinmaksut ...................................................... -72,5 -22,5 -60,2
Maksetut osingot ja muu voitonjako.................................... -70,5 -10,4 –
Rahoituksen nettorahavirta .............................................. -43,0 -32,9 -43,2

Rahavarojen muutos ......................................................... -13,2 -6,6 -15,8

Rahavarat tilikauden alussa ................................................. 68,0 76,3 91,1
Valuuttakurssien muutosten vaikutus .................................. -2,5 -1,6 1,0

Rahavarojen muutos ............................................................ -13,2 -6,6 -15,8

Rahavarat tilikauden lopussa ...........................................
52,4 68,0 76,3
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Tunnusluvut

1.1.–31.12. tai 31.12.

2017 2016 2015

Miljoonaa euroa, ellei toisin ilmoitettu (tilintarkastamaton, ellei toisin ilmoitettu)
Liikevaihto1) ........................................................................ 359,0 356,6 380,7
Liiketulos1)........................................................................... 26,1 46,3 25,3
Liiketulosprosentti, %.......................................................... 7,3 13,0 6,6
Käyttökate ........................................................................... 40,3 60,8 39,7
Käyttökateprosentti, % ........................................................ 11,2 17,0 10,4
Vertailukelpoinen liiketulos................................................. 28,2 26,4 23,6
Vertailukelpoinen liiketulosprosentti, %.............................. 7,8 7,4 6,2
Vertailukelpoinen käyttökate............................................... 42,4 40,8 38,0
Vertailukelpoinen käyttökateprosentti, %............................ 11,8 11,5 10,0
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät................................. -2,1 19,9 1,7
Sijoitettu pääoma ................................................................. 236,9 264,0 265,3
Oman pääoman tuotto (ROE), %......................................... 11,1 20,0 11,6
Sijoitetun pääoman tuotto (ROI), % .................................... 8,0 14,4 7,6
Lainat................................................................................... 100,1 72,8 96,7
Nettovelka ........................................................................... 47,7 4,7 20,4
Nettovelkaantumisaste, %.................................................... 34,9 2,5 12,1
Omavaraisuusaste, %........................................................... 34,3 44,2 36,7
Nettovelka / Vertailukelpoinen käyttökate .......................... 1,1 0,1 0,5
Operatiivinen käyttöpääoma................................................ 11,0 17,5 16,8
Operatiivinen käyttöpääoma / Liikevaihto, % ..................... 3,1 4,9 4,4
Nettokäyttöpääoma.............................................................. 11,0 16,1 13,4
Nettokäyttöpääoma / Liikevaihto, % ................................... 3,1 4,5 3,5
Vapaa kassavirta .................................................................. 37,1 30,6 30,6
Kassavirtasuhde, %.............................................................. 87,6 74,8 80,4
Bruttoinvestoinnit ................................................................ 11,9 8,7 11,3
Bruttoinvestoinnit / Liikevaihto, %...................................... 3,3 2,4 3,0
Osakekohtainen tulos, laimentamaton, EUR1) .................... 0,51 1,00 0,50
Osakekohtainen oma pääoma, EUR .................................... 3,80 5,32 4,69
Ulkona olevien osakkeiden lukumäärä
kauden lopussa (tuhatta osaketta) ........................................ 35 960 35 960 35 960
Henkilöstön määrä keskimäärin........................................... 762 829 879
Henkilöstön määrä kauden lopussa...................................... 703 797 842
__________________________________
1) Tilintarkastettu.
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Tunnuslukujen määritelmät ja käyttötarkoitus

Tunnusluku Määritelmä Käyttötarkoitus

Liiketulosprosentti............................ Liiketulos / Liikevaihto

Liiketulos osoittaa liiketoiminnasta kertyneen
tuloksen.

Käyttökate ........................................ Liiketulos ennen poistoja
Käyttökate on Konsernin tuloksellisuutta
osoittava mittari.

Käyttökateprosentti........................... Käyttökate / Liikevaihto

Vertailukelpoinen liiketulos..............
Liiketulos ilman vertailukelpoisuuteen
vaikuttavia eriä

Vertailukelpoinen käyttökate,
vertailukelpoinen käyttökateprosentti,
vertailukelpoinen liiketulos ja
vertailukelpoinen liiketulosprosentti esitetään
käyttökatteen ja liiketuloksen lisäksi
tarkoituksena tuoda esiin taustalla oleva
liiketoiminnan tulos ja parantaa eri kausien
keskinäistä vertailukelpoisuutta. Altia katsoo,
että nämä vertailukelpoiset tunnusluvut antavat
merkityksellistä lisätietoa, sillä niiden
ulkopuolelle jätetään olennaisia
tavanomaisesta liiketoiminnasta poikkeavia
eriä, jotka heikentävät eri kausien keskinäistä
vertailukelpoisuutta.

Vertailukelpoinen käyttökate on sisäinen,
Altian tuloksellisuutta osoittava mittari sekä
segmenttitason keskeinen tunnusluku yhdessä
liikevaihdon kanssa.

Vertailukelpoinen käyttökateprosentti on myös
yksi Altian taloudellisista tavoitteista.
Vertailukelpoinen käyttökate on yleisesti
Yhtiön ulkopuolella käytetty tunnusluku
arvonmäärityksen perustana ja tästä syystä
tärkeä jatkuvasti julkistettava tunnusluku.

Vertailukelpoinen
liiketulosprosentti .............................

Vertailukelpoinen liiketulos /
Liikevaihto

Vertailukelpoinen
käyttökate .........................................

Käyttökate ilman
vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eriä

Vertailukelpoinen
käyttökateprosentti ...........................

Vertailukelpoinen käyttökate /
Liikevaihto

Vertailukelpoisuuteen
vaikuttavat erät .................................

Olennaiset tavanomaiseen
liiketoimintaan kuulumattomat erät
sisältäen liiketoimintojen ja
omaisuuserien luovutuksesta syntyvät
voitot ja tappiot,
arvonalentumistappiot,
liiketoimintojen lopettamisesta ja
uudelleenjärjestelystä johtuvat menot
sekä Konsernin merkittävät projektit
kuten yrityshankintoihin liittyvät
välittömät transaktiomenot,
vapaaehtoisen eläkejärjestelyn muutos
ja muista Konsernin
kehittämishankkeista johtuvat menot.

Sijoitettu pääoma.............................. Oma pääoma yhteensä + Lainat ROI-tunnusluvun perusta.

Oman pääoman tuotto (ROE), %......

Tilikauden tulos / Oma pääoma
yhteensä (kauden alkamispäivän ja
päättymispäivän keskiarvo)

Tätä mittaria voidaan käyttää arvioitaessa,
kuinka tehokkaasti Altia on pystynyt
kerryttämään tulosta suhteessa Yhtiön omaan
pääomaan.

Sijoitetun pääoman
tuotto (ROI), %.................................

(Tilikauden tulos + Korkokulut) /
(Oma pääoma yhteensä + Pitkä- ja
lyhytaikaiset lainat) (kauden
alkamispäivän ja päättymispäivän
keskiarvo)

Tätä mittaria käytetään arvioitaessa, kuinka
tehokkaasti Altia on pystynyt kerryttämään
tulosta suhteessa Yhtiöön sijoitettuun
pääomaan.

Lainat................................................
Pitkäaikaiset lainat + Lyhytaikaiset
lainat Nettovelka on mittari, joka osoittaa Konsernin

ulkoista velkarahoituksen kokonaismäärää.

Nettovelka ........................................ Lainat – Rahavarat

Nettovelkaantumisaste, % ................ Nettovelka / Oma pääoma yhteensä

Nettovelkaantumisaste auttaa osoittamaan
rahoitukseen liittyvän riskin tasoa ja on
hyödyllinen mittari, jonka avulla johto seuraa
Konsernin velkaantumista. Lainaportfolion
merkittävä mittari.

Omavaraisuusaste, %........................
Oma pääoma yhteensä / Varat yhteensä
– Saadut ennakot

Omavaraisuusaste auttaa osoittamaan
rahoitukseen liittyvän riskin tasoa ja on
hyödyllinen mittari, jonka avulla johto seuraa
Konsernin liiketoiminnassa käytettävän
pääoman tasoa.

Nettovelka / Vertailukelpoinen
käyttökate .........................................

Nettovelka / Vertailukelpoinen
käyttökate

Nettovelan suhde vertailukelpoiseen
käyttökatteeseen on yksi Altian taloudellisista
tavoitteista ja kuvaa Yhtiön rahoitusriskiä.
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Operatiivinen käyttöpääoma.............

Vaihto-omaisuus + Myyntisaamiset ja
muut saamiset – Ostovelat ja muut
velat

Käyttöpääomaan liittyvät tunnusluvut ovat
hyödyllisiä mittareita johdolle suoraan
liiketoimintaan sitoutuvan nettokäyttöpääoman
tason ja siinä tapahtuvien muutosten
seuraamiseen.

Nettokäyttöpääoma...........................

Operatiivinen käyttöpääoma –
Lyhytaikaiset varaukset – Pitkäaikaiset
varaukset

Käyttöpääoman muutos ....................
Konsernin rahavirtalaskelmassa
esitetty käyttöpääoman muutos

Nettokäyttöpääoma /
Liikevaihto, % .................................. Nettokäyttöpääoma / Liikevaihto

Vapaa kassavirta...............................

Vertailukelpoinen käyttökate –
Käyttöpääoman muutos –
Bruttoinvestoinnit

Vapaa kassavirta tarjoaa tietoa rahavirrasta,
jonka Yhtiö pystyy kerryttämään investointien
jälkeen.

Kassavirtasuhde kuvaa, kuinka suuri osa
käyttökatteesta muodostuu vapaaksi
kassavirraksi. Osoittaa myös kykyä maksaa
osinkoa ja / tai kerryttää varoja yritysostoja tai
muita transaktioita varten.Kassavirtasuhde, %...........................

Vapaa kassavirta / Vertailukelpoinen
käyttökate

Bruttoinvestoinnit .............................

Konsernin rahavirtalaskelmassa
esitetyt investoinnit aineellisiin ja
aineettomiin hyödykkeisiin

Bruttoinvestointien määrä antaa lisätietoa
operatiivisten investointien rahavirtatarpeista.

Bruttoinvestoinnit /
liikevaihto, %.................................... Bruttoinvestoinnit / Liikevaihto

Tarjoaa mittarin ja vertailukohdan Yhtiön
investointien tasosta.

Vaihtoehtoisten tunnuslukujen täsmäytyslaskelmat

1.1.–31.12.

2017 2016 2015

Miljoonaa euroa, prosenttiosuuksia lukuun ottamatta (tilintarkastamaton, ellei toisin ilmoitettu)

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät
Eläkevelvoitteen täyttämisestä johtuva nettovoitto ............ – 16,3 –
Omaisuuserien myyntivoitot............................................... 1,3 4,2 2,7
Uudelleenjärjestelykulut ..................................................... -1,1 -0,6 -1,0

Suunniteltuun listautumiseen liittyvät kulut ....................... -2,4 – –

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät yhteensä........... -2,1 19,9 1,7

Vertailukelpoinen käyttökate
Liiketulos1).......................................................................... 26,1 46,3 25,3

Poistot ja arvonalentumiset1)............................................... 14,2 14,5 14,4

Käyttökate ......................................................................... 40,3 60,8 39,7
Vähennetään: Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät
yhteensä .............................................................................. 2,1 -19,9 -1,7

Vertailukelpoinen käyttökate .......................................... 42,4 40,8 38,0
% liikevaihdosta ................................................................. 11,8 11,5 10,0

Vertailukelpoinen liiketulos
Liiketulos1).......................................................................... 26,1 46,3 25,3
Vähennetään: Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät
yhteensä .............................................................................. 2,1 -19,9 -1,7

Vertailukelpoinen liiketulos ............................................. 28,2 26,4 23,6
% liikevaihdosta ................................................................. 7,8 7,4 6,2

Vapaa kassavirta
Vertailukelpoinen käyttökate .......................................... 42,4 40,8 38,0
Käyttöpääoman muutos1) 2) ................................................ 6,7 -1,6 3,9
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin
hyödykkeisiin1) 2) ................................................................ -11,9 -8,7 -11,3

Vapaa kassavirta............................................................... 37,1 30,6 30,6
% vertailukelpoisesta käyttökatteesta
(Kassavirtasuhde) .............................................................. 87,6 74,8 80,4
__________________________________
1) Tilintarkastettu.
2) Kuten esitetty Konsernin rahavirtalaskelmassa.
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Yhtiö on keskittänyt voimakkaasti tuoteportfoliotaan ja päämiesliiketoimintaansa samalla
tehostaen operatiivista toimintaa sekä myynyt ydinliiketoimintaansa kuulumattomia osia. Tällä
on ollut vaikutusta yhtiön liikevaihtoon, kannattavuuteen ja taloudelliseen asemaan.

Edellä mainittua lukuun ottamatta Yhtiön näkemyksen mukaan yllä tarkastellun ajanjakson ja
tämän Esitteen päivämäärän välisenä aikana sen taloudellisessa asemassa ja liiketoiminnan
tuloksessa ei ole tapahtunut merkittäviä muutoksia.

B.8 Pro forma -muotoiset
taloudelliset tiedot

Ei sovellu.

B.9 Tulosennuste tai -arvio Seuraavat tulevaisuudennäkymät sisältävät tulevaisuutta koskevia lausumia, jotka eivät ole
takeita tulevasta tuloskehityksestä, ja Yhtiön toteutunut liiketoiminnan tulos voi poiketa
oleellisesti näistä tulevaisuutta koskevista lausumista tai niistä pääteltävissä olevasta tuloksesta
monien eri tekijöiden johdosta. Yhtiö kehottaa mahdollisia sijoittajia suhtautumaan varauksella
tällaisiin tulevaisuutta koskeviin lausumiin.

Altian avainbrändien portfolion positiivisen kehityksen odotetaan jatkuvan. Keskeisiin raaka-
aineisiin kohdistuvat kustannuspaineet ja viennin kasvattaminen vaikuttavat kannattavuuden
kehitykseen. Konsernin vertailukelpoisen käyttökatteen (EBITDA) odotetaan paranevan tai
olevan vuoden 2017 tasolla.

Tulosennusteen perusteet

Altian tulosennuste perustuu Yhtiön johdon arvioihin ja oletuksiin Yhtiön liikevaihdon,
käyttökatteen ja toimintaympäristön kehityksestä. Ennuste perustuu alkoholijuomien
markkinaennusteisiin, joita Yhtiö käyttää erityisesti pidemmän aikavälin ennusteita laatiessaan.
Se perustuu myös volyymin kehitykseen etenkin Yhtiön avainbrändien osalta, ja innovaatioiden,
päämiesliiketoiminnan sekä viennin ja matkustajakaupan kasvun odotuksiin.

Keskeisimpiä liikevaihtoon ja liikevoittoon vaikuttavia tekijöitä, joihin Altia voi vaikuttaa ovat
tuotevalikoiman hallinta, hinnoittelu, tuotteiden laatu, innovatiivisuus ja uudet tuotteet,
logistiikan toimivuus, osaaminen, kyky ja resurssit luoda onnistuneita kumppanuussuhteita,
jatkuva kustannusseuranta ja tehokkuus sekä kyky ennakoida muuttuvia kuluttajamieltymyksiä
ja kysynnän muutoksia sekä vastata näihin.

Altian vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella olevat tekijät liittyvät pääasiassa kilpailijoiden
toimintaan, yleiseen talouskehitykseen ja kuluttajaluottamukseen, jotka voivat vaikuttaa sekä
kuluttajatuotteiden että teollisten tuotteiden kysyntään. Näiden lisäksi merkittävimpien
tuotteiden myyntiodotuksista jääminen Yhtiöstä riippumattomista syistä tai suurimpien
päämiehien irtisanoutuminen voi lyhyellä aikavälillä vaikuttaa Yhtiön tulosodotuksiin. Altian
vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella ovat myös muut toimialaan ja liiketoimintaan liittyvät
yleiset riskitekijät, satokausista ja sääolosuhteista johtuvat raaka-aineiden saatavuus ja
hintavaihtelut, tuotteiden kuluttajakysynnän vaihtelut, valuuttakurssivaihtelut sekä säätelyn ja
verotuksen muutokset.

B.10 Kuvaus historiallisia
taloudellisia tietoja
koskevissa
tilintarkastuskertomuk-
sissa esitettyjen
muistutusten luonteesta

Ei sovellu. Yhtiön tilintarkastuskertomukset 31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä
tilikausilta eivät sisällä muistutuksia.

B.11 Liikkeeseenlaskijan
käyttöpääoma

Yhtiön näkemyksen mukaan sen käyttöpääoma riittää kattamaan Yhtiön tarpeet vähintään
kahdentoista kuukauden ajan tämän Esitteen päivämäärästä.

Osatekijä Jakso C — Arvopaperit

C.1 Tarjottavien ja
kaupankäynnin
kohteeksi otettavien
arvopapereiden tyyppi
ja laji

Yhtiöllä on yksi osakesarja, ja kukin Osake oikeuttaa yhteen ääneen Yhtiön yhtiökokouksessa.
Yhtiön Osakkeilla ei ole nimellisarvoa. Osakkeet on liitetty Euroclear Finland Oy:n arvo-
osuusjärjestelmään, ja Osakkeiden ISIN-koodi on FI4000292438. Osakkeet ovat vapaasti
luovutettavissa.

C.2 Arvopapereiden
liikkeeseenlaskun
valuutta

Osakkeet ovat euromääräisiä.
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C.3 Liikkeeseenlaskettujen
osakkeiden lukumäärä /
nimellisarvo

Tämän Esitteen päivämääränä Yhtiön rekisteröity, täysin maksettu osakepääoma on 60 480
378,36 euroa ja Yhtiöllä on yhteensä 35 960 000 Osaketta, jotka ovat täysin maksettuja.
Osakkeilla ei ole nimellisarvoa.

C.4 Arvopapereihin liittyvät
oikeudet

Osakkeisiin liittyvät oikeudet määräytyvät osakeyhtiölain (624/2006, muutoksineen)
(”Osakeyhtiölaki”) ja muun Suomessa sovellettavan lainsäädännön mukaan.

Osakkeenomistajien merkintäetuoikeus
Osakeyhtiölain mukaan suomalaisen osakeyhtiön osakkeenomistajilla on etuoikeus merkitä
yhtiön uusia osakkeita, optio-oikeuksia ja vaihtovelkakirjoja samassa suhteessa kuin heillä
ennestään on yhtiön osakkeita, ellei antia koskevassa yhtiökokouksen tai hallituksen päätöksessä
toisin määrätä.

Yhtiökokoukset
Osakkeenomistajat käyttävät yhtiökokouksessa päätösvaltaansa yhtiön asioissa. Osakeyhtiölain
mukaan osakkeenomistajilla on oikeus osallistua ja äänestää yhtiökokouksessa.
Osakkeenomistaja voi osallistua ja äänestää yhtiökokouksessa joko itse tai valtuuttamansa
asiamiehen välityksellä.

Yhtiökokouksessa tehtävät päätökset edellyttävät yleensä yksinkertaista äänten enemmistöä.
Kuitenkin eräät päätökset, kuten yhtiöjärjestyksen muutokset, suunnattu osakeanti ja eräissä
tapauksissa päätökset yhtiön sulautumisesta tai jakautumisesta, edellyttävät vähintään kahden
kolmasosan enemmistöä annetuista äänistä sekä yhtiökokouksessa edustetuista osakkeista.
Lisäksi eräät päätökset, kuten yhtiön osakkeidensa suunnattu lunastusvelvollisuus, edellyttävät
kaikkien osakkeenomistajien hyväksynnän.

Osingot ja muu voitonjako

Kaikki Osakkeet tuottavat yhtäläiset oikeudet osinkoon ja muihin Yhtiön jaettaviin varoihin
(mukaan lukien Yhtiön varojen jako purkautumistilanteessa) sen jälkeen, kun Osakkeet on
rekisteröity kaupparekisteriin (”Kaupparekisteri”).
Osinkoa voidaan maksaa vasta, kun yhtiökokous on hyväksynyt Yhtiön tilinpäätöksen ja
päättänyt osingonjaosta hallituksen ehdotuksen perusteella. Osingonjakopäätös tai päätös
valtuuttaa hallitus päättämään osingonjaosta edellyttää osakkeenomistajien enemmistöpäätöstä
yhtiökokouksessa.

Osingonjako ei saa ylittää Yhtiön viimeksi vahvistetun tilinpäätöksen mukaisia jakokelpoisia
varoja. Yhtiön taloudellisen tilanteen olennaiset muutokset viimeksi vahvistetun tilinpäätöksen
jälkeen otetaan huomioon päätettäessä osingonjaosta. Lisäksi varoja ei saa jakaa, jos jaosta
päätettäessä tiedetään tai pitäisi tietää yhtiön olevan maksukyvytön tai jaon aiheuttavan
maksukyvyttömyyden.

C.5 Arvopapereiden vapaata
luovutettavuutta
koskevat rajoitukset

Osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa. Tämän Esitteen jakeluun, Osakemyyntiin ja
Henkilöstöantiin voi liittyä rajoituksia tietyissä maissa. Yhtiö ei ole ryhtynyt minkäänlaisiin
toimenpiteisiin Osakkeiden, Osakemyynnin tai Henkilöstöannin rekisteröimiseksi tai
Osakkeiden tarjoamiseksi yleisölle missään muualla kuin Suomessa. Osakkeisiin liittyviä
luovutusrajoituksia on kuvattu osatekijässä E.5.

C.6 Hakemus julkisen
kaupankäynnin
kohteeksi ottamisesta

Yhtiö aikoo jättää listalleottohakemuksen Nasdaq Helsinki Oy:lle (”Helsingin Pörssi”)
Osakkeiden listaamiseksi Helsingin Pörssin pörssilistalle (”Pörssilista”). Osakkeiden
kaupankäynnin odotetaan alkavan Helsingin Pörssin prelistalla arviolta 23.3.2018 ja Helsingin
Pörssin Pörssilistalla arviolta 27.3.2018. Henkilöstöosakkeet (määritelty jäljempänä) haetaan
kaupankäynnin kohteeksi myöhemmin, arviolta 28.3.2018. Osakkeiden kaupankäyntitunnus on
ALTIA ja ISIN-tunnus FI4000292438.

C.7 Osingonjakopolitiikka Hallitus on vahvistanut Yhtiön osingonjakopolitiikan. Osingonjakopolitiikan mukaan Yhtiön
tavoitteena on, että osingonmaksusuhde on 60 prosenttia tai enemmän tilikauden tuloksesta.
Yhtiö pyrkii noudattamaan aktiivista osingonjakopolitiikkaa, ja se osa tilikauden tuloksesta, jota
ei arvioida tarvittavan Yhtiön kasvuun ja kehittämiseen, jaetaan osakkeenomistajille.

Osatekijä Jakso D — Riskitekijät

D.1 Keskeiset tiedot
tärkeimmistä
liikkeeseenlaskijaan tai
sen toimialaan
liittyvistä riskeistä

Yhtiön toimintaympäristöön liittyvät riskit
 Globaalin talouden, poliittisen tilanteen ja rahoitusmarkkinoiden epävarmuudella voi olla

olennaisen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja
liiketoiminnan tulokseen.

 Yhtiö toimii erittäin kilpaillulla markkinalla, ja kiristyvä kilpailu voi vaikuttaa sen
liiketoimintaan olennaisen haitallisesti.
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 Kuluttajien ostokäyttäytymisen ja mieltymysten muutokset sekä valtioiden poliittiset
päätökset voivat vaikuttaa haitallisesti alkoholijuomien kysyntään.

Pohjoismaiden alkoholimarkkinoiden tiukkaan sääntelyyn liittyvät riskit
 Valtion vähittäismyyntimonopoleja koskevan lainsäädännön muuttuminen Yhtiön

keskeisillä markkina-alueilla voi vaikuttaa negatiivisesti Yhtiön liiketoimintaan.
 Alkoholijuomia koskevan lainsäädännön muuttuminen voi aiheuttaa Yhtiölle

lisäkustannuksia tai rajoittaa sen liiketoimintaa.
 Yhtiöön kohdistuu merkittävää sääntelyä, joka rajoittaa alkoholijuomien valmistusta,

mainontaa, markkinointia, myynninedistämistä ja jakelua, ja nämä säädökset ja säädösten
mahdolliset muutokset voivat vaikuttaa haitallisesti Yhtiön liiketoimintaan.

 Verojen, erityisesti valmisteverojen, korotukset voivat vaikuttaa haitallisesti Yhtiön
tuotteiden kysyntään.

Yhtiön liiketoimintaan liittyvät riskit
 Yhtiö voi epäonnistua strategiansa toteuttamisessa tai sen strategia itsessään voi olla

epäonnistunut.
 Uudet tuotteet ja tuotekategorioiden laajennukset ovat tärkeä osa Yhtiön kasvustrategiaa,

ja onnistuminen uusien tuotteiden lanseeramisessa ja tuotekategorioiden laajennuksissa
samoin kuin nykyisten tuotteiden menestyminen on epävarmaa.

 Epäonnistuminen tarjousmenettelyissä, ranking-sijoituksen ylläpitämisessä tai muiden
tuotevalikoimaa koskevien edellytysten täyttämisessä voi vaikuttaa haitallisesti Yhtiön
liiketoimintaan.

 Yhtiön ja keskeisten päämiesten, asiakkaiden, toimittajien ja jakelijoiden välisten suhteiden
heikentyminen sekä näiden tahojen kanssa tehtyjen sopimusten menettäminen voi vaikuttaa
haitallisesti Yhtiön liiketoimintaan.

 Häiriöt ja vahingot tuotanto- ja varastolaitoksissa voivat vaikuttaa haitallisesti Yhtiön
liiketoimintaan.

 Keskeisten toimittajien, alihankkijoiden tai päämiesten tuotantolaitoksissa tapahtuvat
tuotannon keskeytykset tai muut häiriöt voivat vaikuttaa Yhtiön edellytyksiin toimittaa
tuotteitaan ajoissa.

 Yhtiö ei välttämättä pysty suojaamaan brändiensä houkuttelevuutta ja arvoa.
 Yhtiö ei välttämättä pysty rekisteröimään, suojaamaan, ylläpitämään tai toimeenpanemaan

immateriaalioikeuksiaan, ja Yhtiö voi joutua vastaamaan kolmansien osapuolten
immateriaalioikeuksien loukkaamista koskeviin vaateisiin.

 Konjakin kypsytykseen liittyvät mahdolliset ongelmat ja konjakkivaraston
vahingoittuminen voivat vaikuttaa haitallisesti Yhtiön liiketoimintaan.

 Merkittävä osa Yhtiön liikevaihdosta muodostuu kausivaihtelun vuoksi vuoden kahden
viimeisen kuukauden aikana, minkä vuoksi mikä tahansa kuluttajakysyntään tai Yhtiön
toimitusvalmiuteen vaikuttava tekijä tänä aikana voi vaikuttaa haitallisesti Yhtiön
tulokseen.

 Yhtiön tuotteiden tai niiden kanssa samoissa tuotekategorioissa olevien vastaavien
tuotteiden vaihteleva laatu tai pilaantuminen voi vaikuttaa haitallisesti Yhtiön tuotteiden
maineeseen ja myyntiin.

 Yhtiö on riippuvainen korkealaatuisen suomalaisen ohran saatavuudesta, ja muutoksilla
ohran tai muiden raaka-aineiden, viinien, eau-de-vien, tarvikkeiden tai valmiiden tuotteiden
saatavuudessa tai hinnoissa voi olla haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan.

 Energian hinta ja saatavuus voivat vaikuttaa Yhtiön toimintaan.
 Yhtiön menestys riippuu sen kyvystä houkutella palvelukseensa päteviä ja ammattitaitoisia

työntekijöitä sekä pitää heidät palveluksessaan.
 Yhtiön liiketoimintaa ja tuotantolaitoksia säännellään merkittävästi ja epäonnistuminen

säädösten ja lupien ehtojen noudattamisessa sekä muutokset näissä säädöksissä ja luvissa
voivat johtaa liiketoiminnan keskeytyksiin ja lisätä kustannuksia.

 Yhtiöön tai alkoholijuomateollisuuteen kohdistuvat oikeudenkäynnit tai hallinnolliset
menettelyt taikka muut riita-asiat tai kanteet voivat vaikuttaa Yhtiöön haitallisesti.

 Mahdollisilla lakien ja säädösten rikkomisella voi olla haitallinen vaikutus Yhtiöön.
 Epäonnistuminen tai puutteet operatiivisten riskien hallinnassa ja sisäisessä valvonnassa

voivat johtaa virheisiin laadunvalvonnassa tai vaikuttaa muulla tavoin haitallisesti Yhtiön
tulokseen ja maineeseen.

 Yritysjärjestelyihin ja yhteisyrityksiin liittyy riskejä, ja Yhtiön liiketulokseen ja
taloudelliseen asemaan voi kohdistua haitallinen vaikutus, jos Yhtiö hankkii liiketoimintoja
taikka osallistuu yhteisjärjestelyihin, joiden toiminta ei vastaa odotuksia tai joiden
integroiminen on hankalaa.

 Yhtiön verorasitus voi lisääntyä verotarkastusten tai muuttuvien käytäntöjen ja tulkintojen
seurauksena.
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 Lakot tai muut Yhtiöön, valtion vähittäismyyntimonopoleihin tai Yhtiön muihin
asiakkaisiin vaikuttavat työtaistelutoimet voivat aiheuttaa häiriötä Yhtiön myynnille ja
liiketoiminnalle.

 Yhtiön vakuutussuoja voi osoittautua riittämättömäksi.
 Yhtiön tietojärjestelmien häiriöt tai epäonnistuminen järjestelmien kehitystyössä voivat

vaikuttaa haitallisesti Yhtiön liiketoimintaan.

Taloudelliseen asemaan ja rahoitukseen liittyvät riskit
 Vaikeudet lisärahoituksen saannissa tai Yhtiön lainoihin sisältyvien kovenanttiehtojen

täyttämisessä sekä rahoituskustannusten nousu voivat vaikuttaa haitallisesti Yhtiön
taloudelliseen asemaan ja tulokseen.

 Yhtiö altistuu korollisten velkojen korkojen muutoksille.
 Yhtiö altistuu valuuttakurssiriskeille.
 Yhtiö altistuu luotto- ja vastapuoliriskeille myyntisaatavien ja rahoituksen välittäjiin

liittyvien saatavien kautta.
 Yhtiön todellinen liiketoiminnan tulos voi poiketa olennaisesti tässä Esitteessä kuvatuista

taloudellisista tavoitteista eikä sijoittajien tulisi perusteettomasti luottaa taloudellisiin
tavoitteisiin.

 Mahdollinen Yhtiön liikearvon tai muiden aineettomien tai aineellisten omaisuuserien
arvon alentuminen saattaa vaikuttaa haitallisesti Yhtiön taloudelliseen asemaan ja
tulokseen.

 Uusien tai tarkistettujen IFRS-standardien käyttöönotto voi vaikuttaa olennaisesti Yhtiön
tuleviin konsernitilinpäätöksiin.

D.3 Keskeiset tiedot
tärkeimmistä
arvopapereihin
liittyvistä riskeistä

Osakkeisiin, Osakemyyntiin ja Henkilöstöantiin liittyvät riskit
 Yhtiön kultakin tilikaudelta mahdollisesti maksettavien osinkojen määrä on epävarma.
 Yhtiön Listautumiseen liittyy lisäkustannuksia ja uusia velvoitteita.
 Osakkeet eivät aiemmin ole olleet julkisen kaupankäynnin kohteena, ja näin ollen

Osakkeen hinta voi olla epävakaa ja on mahdollista, ettei Osakkeille muodostu
järjestäytynyttä ja likvidiä kaupankäyntimarkkinaa.

 Osakeomistus on keskittynyt, ja suurimmalla osakkeenomistajalla tai sen lähipiiriyhtiöllä
on myös jatkossa huomattava päätäntävalta.

 Tulevat osakeannit ja merkittävien osakemäärien myynnit voivat alentaa Osakkeiden
hintaa, ja tulevat osakeannit voivat myös pienentää osakkeenomistajien omistusosuuksia.

 Tietyt ulkomaiset osakkeenomistajat eivät välttämättä voi käyttää merkintäoikeuksiaan.

Osatekijä Jakso E — Tarjous

E.1 Kokonaisnettotuotot ja
arvioidut
kokonaiskustannukset

Katso osatekijä E.2a.

E.2a Syyt tarjoamiseen,
tuottojen käyttö ja
arvioidut
kokonaisnettotuotot

Listautumisen syyt
Yhtiön toimintaa on harjoitettu itsenäisesti ja Yhtiö on toiminut kansainvälisessä
kilpailuympäristössä vuosia. Suomen valtio pitää suunniteltua Listautumista ja valtion
omistusosuuden vähentämistä Yhtiössä luonnollisena seuraavana askeleena Yhtiön kasvussa ja
kehityksessä Suomessa ja ulkomailla. Suunniteltu Listautuminen lisäisi Yhtiön liiketoiminnan
läpinäkyvyyttä ja Yhtiön liikekumppanien näkökulmasta suunniteltu Listautuminen lisäisi
Yhtiön neutraliteettia ottaen huomioon sen toiminnot kansainvälisessä ympäristössä.
Suunnitellun Listautumisen avulla laajennettaisiin lisäksi Yhtiön omistuspohjaa, tarjottaisiin
yleisölle mahdollisuus sijoittaa Yhtiöön ja kasvatettaisiin yleisön Yhtiötä kohtaan kokemaa
kiinnostusta ja Yhtiön tunnettuutta sijoittajien, liikekumppaneiden ja asiakkaiden keskuudessa
sekä tarjottaisiin Yhtiölle pääsy rahoitusmarkkinoille. Suunnitellun Listautumisen tavoitteena
olisi siten parantaa Yhtiön kykyä toteuttaa strategiaansa menestyksekkäästi ja parantaa sen
strategista joustavuutta. Listautumisen myötä Osakkeita voidaan myös tehokkaammin käyttää
mahdollisissa yritysostoissa ja Yhtiön henkilöstön ja avainhenkilöiden palkitsemisessa.

Osakemyynti ja suunniteltu Listautuminen mahdollistavat likvidit markkinat Osakkeille
tulevaisuudessa.

Varojen käyttö
Myyjä saa Osakemyynnistä noin 189,8 miljoonan euron bruttovarat, (laskettuna käyttämällä
Alustavan Hintavälin keskikohtaa ja olettaen, että kaikki Myyntiosakkeet myydään ja että
Lisäosakeoptio käytetään). Myyjä odottaa maksavansa Osakemyynnin yhteydessä noin 6,2
miljoonaa euroa palkkioita, kuluja ja varainsiirtoveroja (laskettuna käyttämällä Alustavan
Hintavälin keskikohtaa ja Myyntiosakkeiden enimmäismäärää, ja olettaen että kaikki
Myyntiosakkeet myydään, Lisäosakeoptio käytetään, ja että harkinnanvarainen
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kannustinpalkkio maksetaan täysimääräisesti). Yhtiö ei saa osuutta Myyjän Osakemyynnin
yhteydessä myymistä Myyntiosakkeista saamista bruttotuotoista.

Yhtiö kerää Henkilöstöannilla2 noin 2,2 miljoonan euron bruttovarat. Henkilöstöannilla
hankittavat varat on tarkoitus käyttää yritystoiminnan yleisiin tarkoituksiin. Yhtiö arvioi sen
maksettavaksi tulevien Listautumiseen ja Henkilöstöantiin liittyvien maksujen, palkkioiden ja

kulujen yhteismäärän olevan enintään noin 5,6 miljoonaa euroa. Tämän seurauksena Yhtiön
Henkilöstöannista hankkimien nettotuottojen arvioidaan yhdessä Listautumiseen ja
Henkilöstöantiin liittyvien kustannusten kanssa olevan noin -3,4 miljoonaa euroa.

Edellä esitetyn perusteella Osakemyynnin ja Henkilöstöannin yhteydessä Yhtiön ja Myyjän
maksettavaksi tulevien maksujen, palkkioiden ja kulujen arvioitu kokonaissumma on noin 11,8
miljoonaa euroa.

E.3 Tarjouksen ehdot Suomen valtio, valtioneuvoston kanslian edustamana (”Suomen valtio” tai ”Myyjä”), tarjoaa
osakemyynnissä ostettavaksi alustavasti enintään 20 000 000 Yhtiön olemassa olevaa osaketta
(”Myyntiosakkeet”) (”Osakemyynti”) (i) yksityishenkilöille ja yhteisöille Suomessa
(”Yleisömyynti”) sekä (ii) institutionaalisille sijoittajille private placement -järjestelyissä
Suomessa ja kansainvälisesti (”Instituutiomyynti”). Lisäksi Yhtiö tarjoaa merkittäväksi
kaikille Suomessa ja Ruotsissa työskenteleville Altian vakituisille työntekijöille ja Altian
johtoryhmän jäsenille enintään 300 000 uutta Yhtiön osaketta (”Henkilöstöosakkeet” ja
yhdessä Myyntiosakkeiden kanssa ”Tarjottavat Osakkeet”) (”Henkilöstöanti”).
Henkilöstöannissa tarjotaan ainoastaan uusia Yhtiön osakkeita, joihin sovelletaan jäljempänä
kuvattua alennettua Merkintähintaa. Tarjottavat Osakkeet tarjotaan ja myydään Yhdysvaltojen
ulkopuolella noudattaen Yhdysvaltain vuoden 1933 arvopaperilain (U.S. Securities Act of 1933,
muutoksineen) (”Yhdysvaltain Arvopaperilaki”) mukaista Regulation S -sääntöä.

Mikäli Tarjottavia Osakkeita ei merkitä alustavaan enimmäismääräänsä (eli vähemmän kuin
20 000 000 Myyntiosaketta Osakemyynnissä ja vähemmän kuin 300 000 Henkilöstöosaketta
Henkilöstöannissa), voidaan Myyntiosakkeita myydä tai Henkilöstöosakkeita laskea liikkeeseen
ilmoitettua alustavaa enimmäismäärää alempi määrä.

Tarjottavat Osakkeet edustavat alustavasti enintään noin 56,0 prosenttia Yhtiön kaikista
Osakkeista ja niiden tuottamasta äänimäärästä Henkilöstöosakkeiden Kaupparekisteriin
rekisteröimisen jälkeen ilman Lisäosakeoptiota (määritelty jäljempänä) edellyttäen, että kaikki
tarjotut Henkilöstöosakkeet merkitään täysimääräisesti (Lisäosakeoption kanssa enintään noin
64,3 prosenttia).

Suomen valtio omistaisi välittömästi Osakkeiden listaamisen Helsingin Pörssin Pörssilistalle
(”Listautuminen”) jälkeen ilman Lisäosakeoptiota noin 44,0 prosenttia Osakkeista ja niiden
tuottamista äänistä edellyttäen, että Suomen valtio myy 20 000 000 Myyntiosaketta ja kaikki
tarjotut Henkilöstöosakkeet merkitään täysimääräisesti.

Osakemyynnin ja Henkilöstöannin ehdot koostuvat Osakemyynnin ja Henkilöstöannin yleisten
ehtojen lisäksi Instituutiomyynnin, Yleisömyynnin ja Henkilöstöannin erityisistä ehdoista.

Yhtiö ja Myyjä ovat nimittäneet Nordea Bank AB (publ), Suomen sivuliikkeen (”Nordea” tai
”Pääjärjestäjä”) toimimaan Osakemyynnin ja Henkilöstöannin pääjärjestäjänä ja taloudellisena
neuvonantaja. Lisäksi Yhtiö ja Myyjä ovat nimittäneet Osakemyynnin ja Henkilöstöannin
järjestäjiksi Carnegie Investment Bank AB:n (”Carnegie”) ja OP Yrityspankki Oyj:n (”OP”,
yhdessä Nordean ja Carnegien kanssa ”Järjestäjät” ja kukin erikseen ”Järjestäjä”). Lisäksi
Myyjä on nimittänyt Yleisömyynnin merkintäpaikaksi Nordnet Bank AB, Suomen sivuliikkeen
(”Nordnet”).

Osakemyynti

Myyjä tarjoaa Yleisömyynnissä ja Instituutiomyynnissä ostettavaksi alustavasti enintään 20 000
000 Myyntiosaketta.

Myyntiosakkeet edustavat alustavasti enintään noin 55,6 prosenttia Osakkeista ja niiden
tuottamasta äänimäärästä ennen Henkilöstöantia ja 55,2 prosenttia Henkilöstöosakkeiden
Kaupparekisteriin rekisteröimisen jälkeen ilman Lisäosakeoptiota (Lisäosakeoption kanssa
enintään noin 63,4 prosenttia) ja edellyttäen, että kaikki tarjotut Henkilöstöosakkeet merkitään
täysimääräisesti.

2 Laskettu olettaen, että (i) enimmäismäärä Henkilöstöannissa tarjottavia Henkilöstöosakkeita merkitään täysimääräisesti, ja (ii) Henkilöstöosakkeiden
merkintähinta on Alustavan Hintavälin keskihinta vähennettynä Henkilöstöosakkeiden 10 prosentin alennuksella verrattuna Myyntihintaan.
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Osakemyynnissä myytävien Myyntiosakkeiden lopullinen määrä julkistetaan pörssitiedotteella
samaan aikaan Myyntiosakkeiden Myyntihinnan (määritelty jäljempänä) julkistamisen kanssa
välittömästi Hinnoittelun (määritelty jäljempänä) jälkeen ja on saatavilla viimeistään
Hinnoittelua seuraavana pankkipäivänä, arviolta 23.3.2018, Osakemyynnin ja Henkilöstöannin
merkintäpaikoissa ja internetissä osoitteissa www.altiagroup.com/listautuminen,
www.nordea.fi/altia, www.op.fi/merkinta ja www.nordnet.fi/altia. Myyntiosakkeet myydään
Osakkeiden saattamiseksi kaupankäynnin kohteeksi Helsingin Pörssin Pörssilistalla.

Henkilöstöanti

Yhtiön ylimääräinen yhtiökokous päätti 22.2.2018 valtuuttaa Yhtiön hallituksen päättämään
suunnatusta maksullisesta osakeannista siten, että annettavien Osakkeiden lukumäärä voi olla
enintään 300 000 Henkilöstöosaketta. Yhtiön hallitus päätti 9.3.2018 ylimääräisen
yhtiökokouksen antaman valtuutuksen perusteella tarjota merkittäväksi Henkilöstöannissa
enintään 300 000 Henkilöstöosaketta kaikille Suomessa ja Ruotsissa työskenteleville Altian
vakituisille työntekijöille, joilla on suora toistaiseksi voimassa oleva työsuhde Altiaan
merkintäajan päättymisen hetkellä, sekä Altian johtoryhmän jäsenille. Yhtiön hallituksen
odotetaan päättävän arviolta 22.3.2018 Henkilöstöannissa tehtyjen merkintöjen hyväksymisestä
ja niiden allokaatiosta valtuutuksen perusteella. Hyväksytyistä Henkilöstöosakkeiden
merkinnöistä Yhtiölle suoritetut maksut merkitään kokonaisuudessaan sijoitetun vapaan oman
pääoman rahastoon. Yhtiön osakepääomaa ei näin ollen koroteta Henkilöstöannin yhteydessä.

Henkilöstöannin seurauksena Osakkeiden lukumäärä voi nousta enintään 36 260 000
Osakkeeseen, jos ylimääräisen yhtiökokouksen antama valtuutus käytettäisiin kokonaan.
Henkilöstöannissa liikkeeseen laskettavien Henkilöstöosakkeiden lukumäärä edustaa noin 0,8
prosenttia Osakkeista ja niiden tuottamasta äänimäärästä Henkilöstöannin jälkeen edellyttäen,
että kaikki merkittäväksi tarjotut Henkilöstöosakkeet merkitään täysimääräisesti.

Lopullinen Henkilöstöannissa liikkeeseen laskettavien Henkilöstöosakkeiden lukumäärä
julkistetaan pörssitiedotteella yhdessä Merkintähinnan julkistamisen kanssa välittömästi
Hinnoittelun jälkeen, ja se on saatavilla viimeistään Hinnoittelua seuraavana pankkipäivänä,
arviolta 23.3.2018, Osakemyynnin ja Henkilöstöannin merkintäpaikoissa ja internetissä
osoitteissa www.altiagroup.com/listautuminen, www.nordea.fi/altia, www.op.fi/merkinta ja
www.nordnet.fi/altia.

Lisäosakeoptio

Myyjän odotetaan sopivan siitä, että se antaa Pääjärjestäjälle lisäosakeoption ostaa 30 päivän
ajan Osakkeiden kaupankäynnin alkamisesta Helsingin Pörssin prelistalla (minkä odotetaan
olevan 23.3.2018–21.4.2018 välisenä ajanjaksona) enintään 3 000 000 lisäosaketta
(”Lisäosakkeet”) yksinomaan mahdollisten ylikysyntätilanteiden kattamiseksi
(”Lisäosakeoptio”). Lisäosakkeet vastaavat enintään noin 8,3 prosenttia Osakkeista ja niiden
tuottamasta äänimäärästä Yhtiössä ennen Henkilöstöantia ja enintään noin 8,3 prosenttia
Henkilöstöannin jälkeen edellyttäen, että kaikki tarjotut Henkilöstöosakkeet merkitään
täysimääräisesti.

Vakauttamistoimenpiteet

Osakemyynnin jälkeen Nordea vakauttamisjärjestäjänä (”Vakauttamisjärjestäjä”) voi lain
sallimissa rajoissa 30 päivän ajan Osakkeiden kaupankäynnin alkamisesta Helsingin Pörssin
prelistalla (minkä odotetaan olevan 23.3.2018–21.4.2018 välisenä ajanjaksona) suorittaa
toimenpiteitä, jotka vakauttavat, ylläpitävät tai muuten vaikuttavat Osakkeiden hintaan.

Järjestämissopimus

Yhtiö odottaa, että se tulee arviolta 22.3.2018 yhdessä Myyjän kanssa solmimaan
järjestämissopimuksen (”Järjestämissopimus”) Järjestäjien kanssa.

Myyjä päättää yksin Osakemyynnin toteuttamisesta ja Myyntiosakkeiden määrästä, ja Yhtiön
hallitus päättää osakeantivaltuutuksen perusteella Henkilöstöannin toteuttamisesta ja
tarjottavien Henkilöstöosakkeiden lukumäärästä. Myyjä päättää Osakkeiden Myyntihinnasta
(määritelty jäljempänä) kuultuaan Yhtiön hallitusta institutionaalisille sijoittajille suunnatun
merkintäajan päätyttyä, arviolta 22.3.2018. Mikäli Osakemyynnissä tai Henkilöstöannissa ei
saavuteta riittävää määrää Myyntiosakkeiden ja/tai Henkilöstöosakkeiden merkintöjä,
Osakemyynti ja/tai Henkilöstöanti voidaan jättää toteuttamatta. Henkilöstöanti on ehdollinen
sille, että Osakemyynti toteutetaan. Osakemyynti ja Henkilöstöanti ovat lisäksi ehdollisia sille,
että Järjestämissopimus allekirjoitetaan Yhtiön, Myyjän ja Järjestäjien välillä.
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Merkintäaika

Instituutiomyynnin merkintäaika alkaa 12.3.2018 kello 10.00 ja päättyy viimeistään 22.3.2018
kello 12.00.

Yleisömyynnin merkintäaika alkaa 12.3.2018 kello 10.00 ja päättyy viimeistään 20.3.2018 kello
16.00 Nordean, OP Ryhmän ja Nordnetin verkkopalvelussa, Nordea 24/7 -palvelussa ja OP 0100
0500 puhelinpalvelussa verkkopankkitunnuksin sekä Nordean ja OP Ryhmään kuuluvien
osuuspankkien konttoreissa.

Henkilöstöannin merkintäaika alkaa 12.3.2018 kello 10.00 ja päättyy 20.3.2018 kello 16.00.
Henkilöstöannin merkintäaika päättyy kuitenkin Ruotsissa 19.3.2018 kello 11.00 paikallista
aikaa ja Suomessa Nordean e-Merkintä -palvelussa 19.3.2018 kello 16.00.

Myyjällä on ylikysyntätilanteessa oikeus keskeyttää Osakemyynti aikaisintaan 19.3.2018 kello
16.00. Instituutiomyynti ja Yleisömyynti voidaan keskeyttää toisistaan riippumatta.
Instituutiomyynti ja Yleisömyynti voidaan keskeyttää, vaikka niiden osalta ei olisi
ylikysyntätilannetta. Mahdollisesta keskeyttämisestä tiedotetaan pörssitiedotteella.

Myyjällä on oikeus pidentää Osakemyynnin merkintäaikoja ja Yhtiön hallituksella on oikeus
pidentää Henkilöstöannin merkintäaikaa. Mahdollinen Instituutiomyynnin, Yleisömyynnin ja
Henkilöstöannin tai jonkin niistä merkintäajan pidennys julkistetaan pörssitiedotteella, josta
ilmenee merkintäajan uusi päättymisajankohta. Kaikki merkintäajat Osakemyynnin tai
Henkilöstöannin osalta päättyvät kuitenkin viimeistään 9.4.2018 kello 16.00.

Myynti- ja Merkintähinta

Myyntiosakkeiden alustava hintaväli on vähintään 7,50 euroa ja enintään 9,00 euroa
Myyntiosakkeelta (”Alustava Hintaväli”). Alustavaa Hintaväliä voidaan muuttaa merkintäajan
kuluessa, mistä tiedotetaan pörssitiedotteella ja internetissä osoitteissa
www.altiagroup.com/listautuminen, www.nordea.fi/altia, www.op.fi/merkinta ja
www.nordnet.fi/altia. Mikäli Alustavan Hintavälin yläraja nousee tai alaraja laskee muutoksen
seurauksena, Esitettä täydennetään ja täydennys julkistetaan pörssitiedotteella. Yleisömyynnissä
lopullinen osakekohtainen myyntihinta (”Myyntihinta”) voi kuitenkin olla enintään Alustavan
Hintavälin enimmäishinta eli 9,00 euroa Myyntiosakkeelta. Henkilöstöannin osakekohtainen
merkintähinta on 10 prosenttia alhaisempi kuin Yleisömyynnin Myyntihinta
(”Merkintähinta”). Näin ollen Henkilöstöannissa Henkilöstöosakkeen Merkintähinta on
enintään 8,10 euroa. Merkintähintaan sovellettavaa enintään 10 prosentin alennettua hintaa ei
Suomessa katsota veronalaiseksi eduksi tuloverolain (1535/1992, muutoksineen) 4 luvun 66 §:n
henkilöstöantia koskevan säännöksen nojalla.

Myyntihinta päätetään institutionaalisten sijoittajien antamien merkintätarjousten perusteella
Myyjän ja Pääjärjestäjän välisissä neuvotteluissa Myyjän ja Pääjärjestäjän kuultua Yhtiön
hallitusta (”Hinnoittelu”) merkintäajan päätyttyä arviolta 22.3.2018, ellei Instituutiomyyntiä
ja/tai Yleisömyyntiä ole keskeytetty aikaisemmin. Myyntihinta voi olla Alustavan Hintavälin
ylä- tai alapuolella kuitenkin siten, että Yleisömyynnissä Myyntihinta on enintään Alustavan
Hintavälin enimmäishinta eli 9,00 euroa Myyntiosakkeelta ja Henkilöstöannissa
Henkilöstöosakkeen Merkintähinta on enintään 10 prosenttia alhaisempi kuin Alustavan
Hintavälin enimmäishinta eli 8,10 euroa Henkilöstöosakkeelta. Myyntihinta voi olla määrältään
erisuuruinen Yleisömyynnissä ja Instituutiomyynnissä vain siinä tapauksessa, että
Instituutiomyynnin Myyntihinta on korkeampi kuin Alustavan Hintavälin enimmäishinta.
Mikäli Myyntihinta ja/tai Merkintähinta on Alustavan Hintavälin ylä- tai alapuolella, Esitettä
täydennetään ja täydennys julkistetaan pörssitiedotteella.

Myyntihinta sekä Merkintähinta julkistetaan pörssitiedotteella välittömästi Hinnoittelun jälkeen,
ja se on saatavilla viimeistään Hinnoittelua seuraavana pankkipäivänä, arviolta 23.3.2018,
Osakemyynnin ja Henkilöstöannin merkintäpaikoissa ja internetissä osoitteissa
www.altiagroup.com/listautuminen, www.nordea.fi/altia, www.op.fi/merkinta ja
www.nordnet.fi/altia.

Merkintäsitoumuksen peruuttaminen

Yleisömyynnissä ja Henkilöstöannissa annettua merkintäsitoumusta (”Sitoumus”) ei voi
muuttaa tai peruuttaa muutoin kuin arvopaperimarkkinalaissa (746/2012, muutoksineen,
“Arvopaperimarkkinalaki”) edellytetyissä tilanteissa.
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Menettely Alustavaa Hintaväliä muutettaessa tai päätettäessä Alustavasta Hintavälistä
poikkeavasta Myyntihinnasta

Mikäli Alustavaa Hintaväliä muutetaan merkintäajan kuluessa, siitä ilmoitetaan
pörssitiedotteella ja internetissä osoitteissa www.altiagroup.com/listautuminen,
www.nordea.fi/altia, www.op.fi/merkinta ja www.nordnet.fi/altia. Mikäli Alustavan Hintavälin
yläraja nousee tai alaraja laskee muutoksen seurauksena tai Myyntihinta ja/tai Merkintähinta on
Alustavan Hintavälin ulkopuolella, suunnitellun Listautumisen yhteydessä julkaistua esitettä
(”Esite”) täydennetään ja täydennys julkistetaan pörssitiedotteella. Yleisömyynnissä
Myyntihinta voi kuitenkin olla enintään Alustavan Hintavälin enimmäishinta eli 9,00 euroa
Myyntiosakkeelta ja Henkilöstöannissa Merkintähinta on enintään 10 prosenttia alhaisempi kuin
Alustavan Hintavälin enimmäishinta eli 8,10 euroa Henkilöstöosakkeelta. Mikäli Alustavan
Hintavälin yläraja nousee tai alaraja laskee muutoksen seurauksena tai Myyntiosakkeiden
Myyntihinta tai Henkilöstöosakkeiden Merkintähinta on Alustavan Hintavälin ulkopuolella,
Sitoumuksen ennen muutoksen ilmoittamista antaneet sijoittajat voivat vähintään kahden (2)
seuraavan pankkipäivän ajan muutoksen julkistamisesta lukien peruuttaa Sitoumuksensa.

Mikäli Sitoumusta ei peruuteta, palautetaan mahdollisesti liikaa maksettu määrä Sitoumuksessa
ilmoitetulle pankkitilille.

Arvopaperimarkkinalain edellyttämä peruuttamisoikeus

Jos Esitettä täydennetään tai oikaistaan Arvopaperimarkkinalain mukaisesti sellaisen olennaisen
virheen tai puutteen taikka olennaisen uuden tiedon takia, joka käy ilmi sen jälkeen, kun
Finanssivalvonta on hyväksynyt Esitteen, mutta ennen merkintäajan päättymistä tai
Myyntiosakkeiden ottamista kaupankäynnin kohteeksi, ja Henkilöstöosakkeiden osalta
vastaavasti ennen niiden ottamista kaupankäynnin kohteeksi, on sijoittajilla, jotka ovat
sitoutuneet merkitsemään Osakkeita ennen Esitteen täydennyksen tai oikaisun julkaisemista,
oikeus Arvopaperimarkkinalain mukaisesti peruuttaa Sitoumuksensa vähintään kahden (2)
pankkipäivän kuluessa siitä, kun Esitteen täydennys tai oikaisu on julkistettu.
Peruuttamisoikeuden edellytyksenä on, että täydennykseen tai oikaisuun johtanut virhe, puute
tai olennainen uusi tieto on käynyt ilmi ennen Tarjottavien Osakkeiden toimittamista sijoittajille.
Jos Esitettä täydennetään, siitä ilmoitetaan pörssitiedotteella. Kyseisessä pörssitiedotteessa
ilmoitetaan myös sijoittajien Sitoumuksen peruuttamisoikeudesta Arvopaperimarkkinalain
mukaisesti.

Menettely Sitoumusta peruutettaessa Arvopaperimarkkinalain edellyttämissä tilanteissa

Sitoumuksen peruuttamisesta tulee ilmoittaa peruuttamiselle asetetun määräajan kuluessa
kirjallisesti sille merkintäpaikalle, jossa alkuperäinen Sitoumus on annettu. Nordealle tai OP:lle
puhelimitse annetun Sitoumuksen voi kuitenkin peruuttaa puhelimitse. Nordnetin
verkkopalvelun kautta annetun Sitoumuksen voi peruuttaa valtuutetun välityksellä tai Nordnetin
verkkopalvelun kautta hyväksymällä erillisen Sitoumuksen peruutuksen käyttäen Nordnetin
pankkitunnuksia. Sitoumuksen peruuttamista tai muuttamista ei voi tehdä Nordean
verkkopankin tai e-merkinnän kautta, vaan se tulee tehdä puhelimitse Nordea 24/7 -palvelussa
tai muissa Nordean merkintäpaikoissa. Yleisömyynnin Sitoumuksen peruuttamista tai
muuttamista ei myöskään voi tehdä OP Ryhmän verkkopalvelussa, vaan se tulee tehdä OP
Ryhmän osuuspankin konttorissa. Niiden sijoittajien osalta, jotka eivät ole Nordean, OP Ryhmän
tai Nordnetin asiakkaita ja jotka ovat antaneet Sitoumuksen OP Ryhmän Nimetyssä Pankissa3,
Sitoumus on peruutettava samassa Nimetyssä Pankissa, jossa sijoittaja on antanut
Sitoumuksensa. Mahdollinen Sitoumuksen peruuttaminen koskee Sitoumusta
kokonaisuudessaan. Peruuttamiseen oikeuttavan ajanjakson päätyttyä peruuttamisoikeutta ei
enää ole. Jos Sitoumus peruutetaan, merkintäpaikka palauttaa Osakkeista maksetun määrän
Sitoumuksessa ilmoitetulle pankkitilille tai Nordean e-merkinnän tapauksessa sille tilille, josta
merkintämaksu on suoritettu. Nordnetin toimiessa merkintäpaikkana palautettava määrä
maksetaan Nordnetin käteistilille. Varat palautetaan mahdollisimman pian peruuttamisen
jälkeen, arviolta viiden (5) pankkipäivän kuluessa merkintäpaikalle annetusta
peruuttamisilmoituksesta. Mikäli sijoittajan pankkitili on eri rahalaitoksessa kuin
merkintäpaikka, palautettavat varat maksetaan sijoittajan suomalaiselle pankkitilille
rahalaitosten välisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta viimeistään kaksi (2)
pankkipäivää myöhemmin ja Henkilöstöannissa ruotsalaisen työntekijän ruotsalaiselle Nordean
pankkitilille arviolta viimeistään kaksi (2) pankkipäivää myöhemmin. Palautettaville varoille ei
makseta korkoa.

3 Nimettyjä Pankkeja ovat: Etelä-Hämeen Osuuspankki, Etelä-Karjalan Osuuspankki, Etelä-Pohjanmaan Osuuspankki, Itä-Uudenmaan Osuuspankki,
Kainuun Osuuspankki, Keski-Pohjanmaan Osuuspankki, Keski-Suomen Osuuspankki, Keski-Uudenmaan Osuuspankki, Kymenlaakson Osuuspankki,
Lounaismaan Osuuspankki, Lounaisrannikon Osuuspankki, Länsi-Suomen Osuuspankki, Länsi-Uudenmaan Osuuspankki, Helsingin Seudun
Osuuspankki, Oulun Osuuspankki, Pohjois-Karjalan Osuuspankki, Pohjois-Savon Osuuspankki, Pohjolan Osuuspankki, Päijät-Hämeen Osuuspankki,
Suur-Savon Osuuspankki, Tampereen Seudun Osuuspankki, Turun Seudun Osuuspankki ja Vasa Andelsbank.



19

Osakkeiden kirjaaminen arvo-osuustileille

Sitoumuksen antajalla on oltava arvo-osuustili ja siihen liitetty pankkitili suomalaisella tai
Suomessa toimivalla tilinhoitajalla ja hänen on ilmoitettava arvo-osuustilinsä numero
Sitoumuksessaan. Henkilöstöantiin osallistumiseen oikeutettujen ruotsalaisten työntekijöiden on
Sitoumusta antaessaan oltava Nordean asiakkaita ja heillä on oltava arvo-osuustili Nordeassa.
Yleisömyynnissä annetut Myyntiosakkeet kirjataan hyväksytyn Sitoumuksen antaneiden
sijoittajien arvo-osuustileille arviolta ensimmäisenä pankkipäivänä Hinnoittelun jälkeen,
arviolta 23.3.2018. Instituutiomyynnissä annetut Myyntiosakkeet ovat valmiina toimitettaviksi
maksua vastaan arviolta 27.3.2018 Euroclear Finland Oy:n (”Euroclear Finland”) kautta.
Henkilöstöosakkeet kirjataan hyväksytyn Sitoumuksen antaneiden sijoittajien arvo-osuustileille
arviolta 28.3.2018.

Omistus- ja osakasoikeudet

Omistusoikeus Osakkeisiin siirtyy, kun Osakkeet on maksettu, Henkilöstöosakkeet merkitty
Kaupparekisteriin ja Osakkeet kirjattu sijoittajan arvo-osuustilille. Oikeus osinkoon ja muuhun
varojen jakoon sekä Osakkeiden tuottamat muut oikeudet Yhtiössä kuuluvat sijoittajalle
omistusoikeuden siirtymisestä lukien.

Varainsiirtovero ja toimenpidemaksut

Myyjä maksaa Myyntiosakkeidensa ja Lisäosakkeidensa luovutuksista mahdollisesti perittävän
varainsiirtoveron. Henkilöstöosakkeiden liikkeeseen laskemisen tai merkinnän yhteydessä ei
peritä varainsiirtoveroa Suomessa.

Sijoittajilta ei veloiteta merkintätarjouksen tai Sitoumuksen tekemisestä eikä Tarjottavien
Osakkeiden merkinnästä palkkioita tai muita maksuja. Sijoittajan tilinhoitaja voi veloittaa
palveluhinnastonsa mukaisen maksun arvo-osuustilin tai muun säilytyksen avaamisesta ja
ylläpitämisestä ja Osakkeiden säilyttämisestä.

Kaupankäynti Osakkeilla

Yhtiö aikoo jättää listalleottohakemuksen Helsingin Pörssille Osakkeiden listaamiseksi
Helsingin Pörssin Pörssilistalle. Osakkeet otetaan kaupankäynnin kohteeksi välittömästi
Listautumisen yhteydessä. Kaupankäynnin odotetaan alkavan Helsingin Pörssin prelistalla
arviolta 23.3.2018 ja Helsingin Pörssin Pörssilistalla arviolta 27.3.2018. Henkilöstöosakkeet
haetaan kaupankäynnin kohteeksi myöhemmin, arviolta 28.3.2018. Osakkeiden
kaupankäyntitunnus on ALTIA ja ISIN-tunnus on FI4000292438.

Kaupankäynnin alkaessa prelistalla arviolta 23.3.2018 kaikkia Osakemyynnissä myytyjä
Osakkeita ei välttämättä ole kaikilta osin vielä siirretty sijoittajien arvo-osuustileille. Mikäli
sijoittaja haluaa myydä Osakemyynnissä ostamiaan Osakkeita prelistalla, tulee sijoittajan
varmistua ennen toimeksiannon antamista siitä, että sijoittajan arvo-osuustilillä on myynnin
toteutumisen hetkellä toimeksiannon tarkoittama määrä Osakkeita. Henkilöstöosakkeisiin
sovelletaan luovutusrajoituksia.

Oikeus peruuttaa Osakemyynti ja/tai Henkilöstöanti

Myyjällä on oikeus päättää Osakemyynnin peruuttamisesta ja Yhtiön hallituksella on oikeus
päättää Henkilöstöannin peruuttamisesta milloin tahansa ennen niiden toteuttamista mistä
tahansa syystä, kuten markkinatilanteen, Yhtiön taloudellisen aseman tai Yhtiön liiketoiminnan
olennaisen muutoksen johdosta. Henkilöstöanti on ehdollinen sille, että Osakemyynti
toteutetaan. Merkintäpaikka palauttaa Osakkeista maksetun määrän Sitoumuksessa ilmoitetulle
pankkitilille tai Nordean e-merkinnän tapauksessa sille tilille, josta merkintämaksu on suoritettu.
Varat palautetaan mahdollisimman pian peruuttamisen jälkeen, arviolta viiden (5) pankkipäivän
kuluttua peruuttamispäätöksestä. Mikäli sijoittajan pankkitili on eri rahalaitoksessa kuin
merkintäpaikka, palautettavat varat maksetaan sijoittajan suomalaiselle pankkitilille
rahalaitosten välisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta viimeistään kaksi (2)
pankkipäivää myöhemmin ja Henkilöstöannin osalta ruotsalaisen työntekijän ruotsalaiselle
Nordean pankkitilille arviolta viimeistään kaksi (2) pankkipäivää myöhemmin. Palautettaville
varoille ei makseta korkoa.

Muut seikat

Osakemyyntiin liittyvistä muista seikoista ja käytännön toimenpiteistä päättää Myyjä, yhdessä
Pääjärjestäjän kanssa.
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Henkilöstöantiin liittyvistä muista seikoista ja käytännön toimenpiteistä päättää Yhtiön hallitus
osakeantivaltuutuksen perusteella.

Saatavilla olevat asiakirjat

Yhtiön viimeisin tilinpäätös, toimintakertomus ja tilintarkastuskertomus sekä muut
Osakeyhtiölain 5 luvun 21 §:n mukaiset asiakirjat ovat merkintäajan saatavilla Yhtiön
pääkonttorissa osoitteessa Kaapeliaukio 1, 00180 Helsinki.

Sovellettava laki

Osakemyyntiin ja Henkilöstöantiin sovelletaan Suomen lakia. Osakemyynnistä ja/tai
Henkilöstöannista mahdollisesti aiheutuvat erimielisyydet ratkaistaan toimivaltaisessa
tuomioistuimessa Suomessa.

E.4 Kuvaus kaikista
liikkeeseenlaskuun
liittyvistä olennaisista
intresseistä, mukaan
lukien eturistiriidat

Järjestäjien palkkiot on osittain sidottu Osakemyynnistä ja Henkilöstöannista saatavien varojen
määrään.

Järjestäjinä toimivat Nordea ja sen kanssa samaan konserniin kuuluvat yhteisöt ja Carnegie ja
sen kanssa samaan konserniin kuuluvat yhteisöt sekä OP ja muut OP Ryhmään kuuluvat yhteisöt
voivat ostaa ja myydä Osakkeita omaan tai asiakkaidensa lukuun ennen Osakemyyntiä ja
Henkilöstöantia, sen aikana sekä sen jälkeen soveltuvan lainsäädännön ja säännösten mukaisesti.

Järjestäjinä toimivat Nordea ja sen kanssa samaan konserniin kuuluvat yhteisöt ja Carnegie ja
sen kanssa samaan konserniin kuuluvat yhteisöt sekä OP ja muut OP Ryhmään kuuluvat yhteisöt
ovat tarjonneet ja voivat tulevaisuudessa tarjota Yhtiölle investointi- tai muita pankkipalveluita
tavanomaisen liiketoimintansa mukaisesti.

Järjestäjät eivät aio ilmaista tällaisten palveluiden, sijoitusten tai järjestelyiden sisältöä muuten
kuin lakiin tai sääntelyyn perustuvan velvoitteen mukaisesti. Järjestäjät saavat edellä kuvatun
mukaisesti järjestämiskomissioita Osakemyynnin ja Henkilöstöannin yhteydessä ja näin ollen
heillä on intressi Osakemyynnissä ja Henkilöstöannissa.

Suomen valtio myy Osakemyynnissä Myyntiosakkeita.

E.5 Arvopapereiden myyjät
ja
luovutusrajoitussopimu
kset

Yhtiön ja Myyjän odotetaan sitoutuvan siihen, että ne eivät ilman Pääjärjestäjän antamaa
etukäteistä kirjallista suostumusta ajanjaksolla, joka päättyy 180 päivän kuluttua
Listautumisesta, laske liikkeeseen, tarjoa, panttaa, myy, sitoudu myymään, myy optio-oikeutta
osakkeisiin tai oikeutta ostaa, osta mitään optio-oikeutta tai oikeutta myydä, luovuta optio-
oikeutta tai warranttia ostaa, lainaa tai muutoin siirrä tai luovuta suoraan tai välillisesti
omistamiaan Osakkeita tai arvopapereita, jotka oikeuttavat Osakkeisiin tai ovat vaihdettavissa
tai muutettavissa Osakkeiksi, tai tee mitään vaihtosopimusta tai muuta sopimusta, jolla
Osakkeen omistuksen taloudelliset vaikutukset siirtyvät kokonaan tai osittain riippumatta siitä,
toteutetaanko tällainen toimenpide Osakkeiden tai muiden arvopaperien toimituksella, käteisellä
tai muutoin. Luovutusrajoitus ei koske Osakkeiden mahdollista siirtämistä Myyjältä Valtion
kehitysyhtiö Vake Oy:lle. Luovutusrajoitus ei koske Osakemyynnin tai Henkilöstöannin
toteuttamiseen liittyviä toimenpiteitä.

Henkilöstöantiin osallistumisen edellytyksenä on, että Henkilöstöantiin osallistumiseen
oikeutetut henkilöt merkinnän tehdessään sitoutuvat samalla luovutusrajoitukseen, joka päättyy
Altian johtoryhmän jäsenten osalta 365 päivän kuluttua Listautumisesta ja, muun henkilöstön
osalta 180 päivän kuluttua Listautumisesta. Henkilöstöantiin osallistuvat henkilöt hyväksyvät
merkinnän tehdessään sen, että heitä sitoo ilman erillisiä toimenpiteitä edellä mainittu
luovutusrajoitus, ja että se kirjataan Yhtiön toimeksiannosta merkitsijän arvo-osuustilille.

Luovutusrajoitussopimusten ehdot koskevat yhteensä noin 44,8 prosenttia Osakkeista
Osakemyynnin ja Henkilöstöannin jälkeen ilman Lisäosakeoptiota (Lisäosakeoption kanssa noin
36,6 prosenttia) edellyttäen, että Yhtiö laskee liikkeeseen 300 000 Henkilöstöosaketta.

E.6 Tarjoamisesta johtuvan
välittömän
laimentumisen aste ja
prosenttiosuus

Henkilöstöannissa tarjottavien Henkilöstöosakkeiden enimmäismäärä vastaa 0,8 prosenttia
Yhtiön Henkilöstöantia edeltävästä osakemäärästä. Yhtiön nykyisen osakkeenomistajan omistus
laimenee 0,8 prosenttia, mikäli kaikki tarjotut Henkilöstöosakkeet merkitään täysimääräisesti.

E.7 Arvioidut
liikkeeseenlaskijan
sijoittajalta veloitettavat
kustannukset

Ei sovellu. Yhtiö ei veloita sijoittajilta kuluja Osakemyyntiin ja Henkilöstöantiin liittyen.
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RISKITEKIJÄT

Osakkeisiin sijoittamiseen liittyy riskejä, joiden toteutumisella voi olla haitallinen vaikutus sijoituksen arvoon.
Mahdollisten sijoittajien tulee ottaa tarkoin huomioon seuraavat riskitekijät sekä muut tämän Esitteen sisältämät tiedot
ennen sijoituspäätöksen tekemistä. Mikäli yksi tai useampi tässä mainituista riskeistä toteutuu ja johtaa Osakkeiden
markkinahinnan laskuun, sijoittajat voivat menettää sijoituksensa osittain tai kokonaan. Seuraavassa kuvattavat riskit ja
epävarmuustekijät eivät ole ainoita riskejä, jotka voivat vaikuttaa Yhtiön liiketoimintaan. Myös sellaiset riskit ja
epävarmuustekijät, joista Yhtiö ei tällä hetkellä ole tietoinen tai joita pidetään nykytilanteessa vähämerkityksellisinä,
voivat vaikuttaa haitallisesti Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen tai
tulevaisuudennäkymiin. Riskien esitysjärjestyksen ei ole tarkoitus kuvata niiden toteutumisen todennäköisyyttä tai
keskinäistä tärkeysjärjestystä.

Tämä Esite sisältää tulevaisuutta koskevia lausumia, joihin liittyy riskejä ja epävarmuuksia. Seuraavassa kuvattavien
riskien ja muiden tässä Esitteessä esitettyjen tekijöiden vuoksi Yhtiön todellinen tulos voi poiketa olennaisesti siitä, mitä
tulevaisuutta koskevissa lausumissa ennakoidaan.

Yhtiön toimintaympäristöön liittyvät riskit

Globaalin talouden, poliittisen tilanteen ja rahoitusmarkkinoiden epävarmuudella voi olla olennaisen haitallinen
vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Viime vuosien aikana Euroopan ja muiden maanosien yleisessä taloustilanteessa ja rahoitusmarkkinoilla on esiintynyt
merkittävää epävakautta muun muassa eräiden Euroopan valtioiden velkakriisien johdosta. Vaikka yleinen taloustilanne
ja rahoitusmarkkinoiden tilanne ovat jossain määrin parantuneet viime aikoina, talouden ja rahoitusmarkkinoiden
suotuisan kehityksen jatkumisesta tulevaisuudessa ei ole varmuutta. Yhtiö on erityisen altis Pohjois-Eurooppaan
vaikuttaville makrotalouden olosuhteille, minkä lisäksi Venäjän, Baltian maiden, keskisen Itä-Euroopan alueen, Kiinan
ja Yhdysvaltain talouden, poliittisen tilanteen tai rahoitusmarkkinoiden olosuhteet voivat vaikuttaa Yhtiön
vientitoimintojen kysyntään. Yhtiö myös altistuu viinintuottajamaita, kuten Australiaa, Argentiinaa, Chileä ja Etelä-
Afrikkaa, koskeville talouden ja rahoitusmarkkinoiden olosuhteille sekä kaupankäyntirajoituksille ja kauppasopimuksille.

Maailmanlaajuiset geopoliittiset jännitteet ja poliittinen kehitys ovat vaikuttaneet globaaliin taloustilanteeseen ja lisänneet
markkinoiden epävarmuutta ja epävakautta, ja saattavat vaikuttaa siten myös tulevaisuudessa. Globaalin taloustilanteen
muutosten aiheuttaman laskusuhdanteen tai jopa taantuman mahdollisuutta markkina-alueilla, joilla Yhtiö toimii taikka
jotka muuten vaikuttavat Yhtiön toimintaan, ei voida sulkea pois. Yhtiön keskeisistä markkina-alueista Suomen
taloustilanne on viime vuosina ollut yleisellä tasolla heikko4, vaikkakin taloudellinen tilanne on parantunut ja myös vienti
on toipunut vuonna 20175. Koska Suomi on verrattain pieni talous, joka nojautuu vientiin perustuvaan kasvuun, se on
riippuvainen globaalista taloustilanteesta. Ruotsissa korkea ja lisääntyvä kotitalouksien velkaantuminen on muiden
tekijöiden ohella tällä hetkellä uhka taloudelle, joka myös on riippuvainen viennistä.6 Huolimatta siitä, että
alkoholijuomien kulutus on historiallisesti pysynyt verrattain vakaana kausivaihtelusta huolimatta ja talouden vaihtelut
eivät ole merkittävästi vaikuttaneet siihen7, talouden hidastuminen tai taantuma tai muut negatiiviset talouden
kehityskulut Pohjoismaissa ja Yhtiön uusilla markkina-alueilla voivat vaikuttaa haitallisesti muun muassa Yhtiön
liikevaihtoon, kannattavuuteen, maksuvalmiuteen, liiketoimintaan ja taloudelliseen asemaan. Heikko taloustilanne voi
myös kuormittaa Yhtiön asiakkaita ja toimittajia taloudellisesti. Vaikka Suomen, Ruotsin ja Norjan valtion alkoholin
vähittäismyyntimonopoleja voidaan yleensä pitää muita asiakkaita pienemmän luottoriskin asiakkaina, negatiivinen
talouskehitys voi vaikuttaa negatiivisesti Yhtiön mahdollisuuksiin periä saatavansa ajoissa tai lainkaan.
Alkoholijuomaliiketoiminnan verrattain hyvästä vaihtelujensietokyvystä huolimatta kuluttajien ostokäyttäytymiseen ja
mieltymyksiin vaikuttavat useat Yhtiön vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella olevat tekijät, kuten kuluttajien
näkemykset nykyisestä ja tulevasta taloustilanteesta, kotitalouksien kulutustaso sekä kuluttajien mieltymykset ja
ostovoima, jotka voivat johtaa erilaisiin kulutusvalintoihin eri tuotekategorioiden ja tuotebrändien välillä ja siten vaikuttaa
Yhtiön tuotteiden kysyntään. Lisäksi Yhtiö ei välttämättä pysty hyödyntämään talouden suhdannevaihtelujen tarjoamia
mahdollisuuksia tai pysty mukautumaan pitkäkestoiseen talouden taantumaan tai kasvun pysähtymiseen.

Kansainvälisten rahoitusmarkkinoiden epävarmuus voi aiheuttaa Yhtiölle olennaisen haitallisia vaikutuksia.
Rahoitusmarkkinoiden muutokset sekä valtioiden tai valvovien viranomaisten, keskuspankkien ja muiden
organisaatioiden toimet sekä Yhdistyneiden kansakuntien, Euroopan unionin tai Yhdysvaltojen asettamat pakotteet,
tuontirajoitukset tai tullit, joihin Yhtiö ei voi vaikuttaa, voivat vaikuttaa olennaisesti Yhtiön liiketoimintaan,

4 Lähde: OECD (2017).
5 Lähde: Valtiovarainministeriö, taloudellinen katsaus, talvi 2017.
6 Lähde: Riksbank 2017.
7 Lähde: OECD (2017).
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maksuvalmiuteen ja rahoituksen saantiin sekä sen edellytyksiin toimia vientimarkkinoilla, erityisesti uusien
vientimarkkinoiden avaamisen osalta.

Minkä tahansa edellä mainitun riskin toteutumisella voi olla olennaisia haitallisia vaikutuksia Yhtiön omaisuuden arvoon,
sen kykyyn periä saatavansa, sille tarjottavan velkarahoituksen hintaan sekä sen pankki- ja pääomarahoituksen
saatavuuteen tulevaisuudessa, millä puolestaan voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Yhtiö toimii erittäin kilpaillulla markkinalla, ja kiristyvä kilpailu voi vaikuttaa sen liiketoimintaan olennaisen
haitallisesti.

Yhtiön keskeiset myyntikanavat Pohjoismaissa ovat valtion alkoholin vähittäismyyntimonopolit, joiden osuus oli 69
prosenttia Yhtiön kuluttajatuotteiden liikevaihdosta8 vuonna 2017. Vaikka markkinat ovat hyvin säänneltyjä useimmissa
maissa, joissa Yhtiö toimii, alkoholijuomien myynti ja jakelu ovat erittäin kilpailtuja. Yhtiön kilpailuasemaan
olennaisimmin vaikuttavat tekijät ovat tuotebrändien vahvuus, tuotevalikoima, hinnoittelu, tuotteiden laatu,
innovatiivisuus ja uudet tuotteet, tuoteportfolio, jakelun toimivuus sekä kyky ennakoida ja vastata muuttuviin
kuluttajatrendeihin ja mieltymyksiin sekä kysynnän muutoksiin. Näiden tekijöiden vaikutus vaihtelee eri markkinoilla ja
tuotteista riippuen. Lisäksi toimintaympäristön, sääntelyn sekä valtion vähittäismyyntimonopolien toimintamallien ja -
strategioiden muutokset sekä etanolipohjaisten RTD-juomien (määritelty jäljempänä) vähittäismyyntikanavan
vapautuminen uudistetun Alkoholilain (määritelty jäljempänä) myötä voivat lisätä muun muassa vähittäismyyntikanavan
hintakilpailua ja siten vaikuttaa Yhtiön kannattavuuteen.

Yhtiön kilpailijoita alkoholijuomateollisuuden alalla ovat sekä kotimaiset että kansainväliset valmistajat. Vaikka suuret
monikansalliset yhtiöt eivät Pohjoismaiden tiukkojen markkinointisääntöjen ja alkoholin vähittäismyyntimonopolien
tarjouspyyntömenettelyiden vuoksi pysty hyödyntämään maailmanlaajuisia brändikampanjoitaan Pohjoismaissa yhtä
tehokkaasti kuin vähemmän säännellyillä markkina-alueilla, Yhtiö voi kohdata entistä voimakkaampaa kilpailua
monikansallisilta alkoholijuomavalmistajilta, jotka pyrkivät Yhtiön keskeisille markkina-alueille tuomalla niille omia
brändituotteitaan, vahvistamalla markkina-alueilla jo olevia omia brändejään tai hankkimalla paikallisia brändejä. Yhtiön
liikevaihto ja markkinaosuus voivat laskea, jos nykyiset tai tulevat kilpailijat tuovat markkinoille uusia tuotteita, jotka
vastaavat paremmin kuluttajien mieltymyksiin tai jos kilpailevia tuotteita tarjotaan hinnoilla, jotka ovat Yhtiön tuotteita
edullisempia tuotesegmenteissä, joissa kuluttajahinnan merkitys on keskeinen. Alkoholijuomien vähittäismyynti, mukaan
lukien verkkokauppa, on tällä hetkellä Pohjoismaiden vähittäismyyntimonopolimarkkinoilla erittäin säänneltyä.
Euroopan valtioiden alkoholiverotuksen eroavaisuuksien vuoksi ulkomaisten verkkokauppasivustojen hintataso voi
houkutella kuluttajia tilaamaan tuotteita niistä, erityisesti mikäli verojen ja toimituskulujen vaikutuksia hintoihin ei oteta
asianmukaisesti huomioon vertailussa.

Myös Yhtiön jakeluliiketoiminta on erittäin kilpailtua, ja Yhtiön kilpailijat voivat eri tavoin pyrkiä hankkimaan itselleen
liiketoimintakumppaneita myyntinsä lisäämiseksi ja jakelutoimintansa tehostamiseksi, mikä voi johtaa siihen, että Yhtiön
päämiehet, kuten viinintuottajat, lopettavat yhteistyönsä Yhtiön kanssa. Lisäksi päivittäistavarakaupan asiakkaat
keskittävät ostojaan paikallisten jakelijoiden sijaan entistä enemmän suoraan tuottajille, mikä voi aiheuttaa riskin Yhtiön
päämiesliiketoiminnalle, erityisesti Baltian maissa ja Tanskassa. Kuluttajakysynnän lasku Yhtiön keskeisillä markkina-
alueilla Pohjoismaissa ja Baltian maissa voi edelleen kiristää kilpailua ja johtaa entistä kovempaan hintakilpailuun, mikä
voi vähentää Yhtiön kannattavuutta. Lisääntynyt kilpailu ja kilpailijoiden odottamattomat toimet, kuten aggressiivinen
hinnoittelu, voivat aiheuttaa hintojenlaskupainetta ja vaikuttaa negatiivisesti Yhtiön markkinaosuuteen ja
kannattavuuteen.

Yhtiö valmistaa viljaviinaa ja teknistä etanolia sekä tarjoaa asiakkailleen sopimusvalmistuspalveluja. Yhtiöllä on
pitkäaikainen tuotantopalvelusopimus yksinoikeudella Brown-Forman Finland Oy:n (”Brown-Forman”) kanssa
Finlandia Vodkan ja eräiden muiden tuotteiden valmistuksesta. Sopimus on tällä hetkellä voimassa vuoteen 2025 saakka.
Finlandia Vodka tuotetaan ja pullotetaan Yhtiön alkoholijuomatehtaalla Rajamäellä, ja Yhtiö on tällä hetkellä Finlandia
Vodkan ainoa valmistaja maailmassa. Mikäli kilpailu globaaleilla vodkamarkkinoilla lisääntyy ja Finlandia Vodkan
kysyntä vähentyy, se voisi vaikuttaa määriin, joita Brown-Forman hankkii Yhtiöltä, ja siten vaikuttaa haitallisesti Yhtiön
liiketoimintaan ja liiketoiminnan tulokseen. Lisäksi Brown-Formanin nykyisen tuotantopalvelusopimuksen päättyessä ei
ole varmuutta, että Yhtiö pystyy uudistamaan sopimuksen tai jatkamaan sopimusta etenkin, mikäli markkinoille tulee
uusia kilpailijoita, jotka pystyvät täyttämään Finlandia Vodkan laatu- ja brändivaatimukset. Lisääntynyt kilpailu Altia
Industrial -segmentissä voi myös vaikuttaa tärkkelyksen ja erityisesti teknisen etanolin kysyntään, mikä voi johtaa
sopimusten ja asiakkuuksien menettämiseen ja vaikuttaa haitallisesti Yhtiön toimintaan ja liiketoiminnan tulokseen.
Raaka-aineiden hintojen epävakaus voi aiheuttaa Yhtiön etanolin ja tärkkelyksen valmistamisen kustannusrakenteen
muuttumisen epäedulliseksi suhteessa kilpailevaan tuontitavaraan.

8 Finland & Exports- ja Scandinavia -segmenttien liikevaihdon jakautuminen perustuen tilintarkastamattomaan johdon raportointiin vuonna 2017.
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Minkä tahansa edellä mainitun riskin toteutumisella voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Kuluttajien ostokäyttäytymisen ja mieltymysten muutokset sekä valtioiden poliittiset päätökset voivat vaikuttaa
haitallisesti alkoholijuomien kysyntään.

Tiettyjen väkevien juomien kulutus on osassa Euroopan maita vähentynyt eri syistä, joita ovat esimerkiksi lisääntynyt
yleinen terveystietoisuus, elämäntapasairauksien lisääntyminen, alkoholin liialliseen kulutukseen liittyvät terveysriskit,
alkoholin väärinkäytön tai liiallisen kulutuksen sosiaalisten haittavaikutusten tiedostaminen ja trendi kohti terveellisempiä
tai vähäenergisempiä juomia, kuten virvoitusjuomia, mehuja ja kivennäisvesiä ja alkoholijuomien verotuksen korkeampi
taso tietyissä maissa. Nämä tekijät ovat vaikuttaneet ja voivat tulevaisuudessa vaikuttaa alkoholin kulutuksen sosiaaliseen
hyväksyttävyyteen sekä lisätä alkoholiteollisuuden valtiollista sääntelyä Yhtiön markkina-alueilla.

Kulutuskäyttäytymiseen ja -mieltymyksiin vaikuttavia tekijöitä on alkoholijuomamarkkinoilla useita. Niihin kuuluvat
yleiset sosiaaliset muutokset, ostovoiman muutokset, kuluttajien ikärakenne, elämäntapatrendit sekä viinien
alkuperämaihin liittyvät kulutusmieltymysten muutokset. Alkoholijuomien kulutustottumusten ja -mieltymysten
merkittävät muutokset tapahtuvat tavanomaisesti pitkän ajan kuluessa. Ei ole kuitenkaan varmuutta, että tällaiset
muutokset eivät voisi tapahtua nopeasti ja olla merkittäviä ja siten vaikuttaa Yhtiön edellytyksiin reagoida ja sopeutua
näihin muutoksiin. Myös kuluttajaryhmien jakautuminen entistä pienemmiksi erityisryhmiksi jatkuu, minkä vuoksi
kuluttajien ostokäyttäytymisen muutosten ennustaminen ja muutoksiin reagoiminen ja sopeutuminen nopeasti voi
tulevaisuudessa olla entistä vaikeampaa. Alkoholijuomien valintakriteerit hinnan, alkuperämaan, maun ja
brändimielikuvan lisäksi ovat tulossa entistä moninaisemmiksi. Terveyskeskeinen ja eettinen ajattelu on ollut viime
vuosina nouseva trendi kuluttajamarkkinoilla. Luomu- ja reilun kaupan tuotteiden osuus viinien myynnistä on viime
vuosina kasvanut ja kasvu on vahvistunut, koska Pohjoismaiden alkoholin vähittäismyyntimonopolit ovat aktiivisesti
edistäneet näiden tuotetyyppien osuutta valikoimaanottoprosesseissaan. Toinen alkoholijuomien markkinoihin liittyvä
trendi on se, että entistä useammat kuluttajat suosivat väkevien alkoholijuomien sijaan miedompia alkoholijuomia, kuten
viinejä. Pieni osuus kuluttajista välttää kaikkia alkoholijuomia terveyteen liittyvistä, uskonnollisista tai muista syistä, ja
tämä osuus on kasvanut erityisesti nuorten keskuudessa ja se voi kasvaa tulevaisuudessa vielä enemmän.
Kuluttajaryhmien jakautuminen pienempiin erityisryhmiin sekä uutuustuotteiden kysyntä jatkuvat, minkä vuoksi
kuluttajatrendien aktiivinen analysoiminen tulevien mieltymysten ennakoimiseksi on tärkeää. Tämä luo haasteita
innovoinnille ja tuotteiden riittävän nopealle lanseeramiselle sekä toimitusketjulle, jolta edellytetään kykyä toimia sekä
tehokkaasti että kannattavasti aiempaa pienemmillä tuotantomäärillä. Muuttuvat kuluttajien mieltymykset voivat
vähentää kulutusta tietyissä tuotekategorioissa tai alkoholijuomien kulutusta kokonaisuutena. Merkittävät muutokset
kuluttajien ostokäyttäytymisessä tai mieltymyksissä tai epäonnistuminen näiden muutosten ennakoimisessa ja niihin
reagoimisessa voivat vähentää Yhtiön tuotteiden kysyntää ja siten heikentää sen kilpailuasemaa.

Lisäksi negatiivinen julkisuus, alkoholin kulutuksen terveysvaikutuksia koskevat tieteelliset julkaisut, sääntelytoimet tai
mahdolliset alalla toimiviin yhtiöihin kohdistuvat asiakasvalitukset ja oikeudenkäynnit voivat vaikuttaa Yhtiön tuotteiden
käytön sosiaaliseen hyväksyttävyyteen ja kysyntään haitallisesti. Myös eräät kansalaisjärjestöt ja muut organisaatiot
kampanjoivat tuodakseen esiin alkoholin kulutuksen ja kohonneiden terveysriskien välisiä yhteyksiä. Alkoholin liiallisen
kulutuksen riskeihin liittyvät kiihtyvät tiedotuskampanjat sekä yleinen terveystietoisuus voivat vaikuttaa kuluttajien
ostokäyttäytymiseen ja vähentää alkoholijuomien kysyntää.

Millä tahansa edellä mainituista tekijöistä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Pohjoismaiden alkoholimarkkinoiden tiukkaan sääntelyyn liittyvät riskit

Valtion vähittäismyyntimonopoleja koskevan lainsäädännön muuttuminen Yhtiön keskeisillä markkina-alueilla voi
vaikuttaa negatiivisesti Yhtiön liiketoimintaan.

Alkoholijuomien vähittäismyynti kuluttajille on Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa kanavoitu vähittäismyyntimonopoleihin
antaen valtion kokonaan omistamille ja kontrolloimille toimijoille (Alko, Systembolaget ja Vinmonopolet) yksinoikeuden
viinin, väkevien alkoholijuomien ja vahvojen oluiden sekä vahvojen juomasekoitusten vähittäismyyntiin kuluttajille.
Ainoastaan mietojen alkoholijuomien myynti on sallittua tavallisessa päivittäistavarakaupassa. Suomessa
päivittäistavarakaupan alkoholipitoisuusraja on 5,5 tilavuusprosenttia, Ruotsissa 2,25 tilavuusprosenttia (lukuun
ottamatta olutta, jonka suurin sallittu alkoholipitoisuus on 3,5 tilavuusprosenttia) ja Norjassa 4,7 tilavuusprosenttia.
Tanskassa, Virossa ja Latviassa tilanne on erilainen, koska näissä valtioissa ei ole vähittäismyyntimonopolia ja
alkoholijuomia, mukaan lukien viiniä, väkeviä alkoholijuomia ja oluita, myydään päivittäistavarakaupassa. Vaikka
valtion vähittäismyyntimonopoleja kannatetaan tällä hetkellä laajasti9 ja monopolimyymälöiden kokonaismäärä on

9 Lähde: Alko (2017), “Information on the Nordic Alcohol Market 2017”.
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Ruotsissa ja Norjassa kasvanut ja Suomessa pysynyt vakaana10, on mahdollista, että monopolimyymälöiden lukumäärä
tai niiden kautta myytävien tuotekategorioiden määrä vähenee tai vähittäismyyntimonopolit puretaan tulevaisuudessa
kokonaan, mikä voisi johtaa tarpeeseen muuttaa Yhtiön toimintamallia merkittävästi, ja siten sillä voisi olla olennainen
haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Alkoholijuomia koskevan lainsäädännön muuttuminen voi aiheuttaa Yhtiölle lisäkustannuksia tai rajoittaa sen
liiketoimintaa.

Suomen uudistetun alkoholilain (1102/2017, ”Alkoholilaki”) ensimmäiset muutokset tulivat voimaan 1.1.2018 ja
Alkoholilaki kokonaisuudessaan 1.3.2018. Alkoholilaki mahdollistaa alkoholipitoisuudeltaan enintään 5,5
tilavuusprosenttisten valmiiden ready-to-drink -juomasekoitusten (”RTD-juomat”) myymisen päivittäistavarakaupoissa.
Lisäksi väkevien alkoholijuomien brändien käyttö päivittäistavarakaupoissa myydyissä alkoholijuomissa on sallittua,
vaikkei niiden markkinoiminen olekaan sallittua. Suomen valtion alkoholin vähittäismyyntimonopoli Alko (”Alko”)
säilyttää nykyisen yksinoikeutensa yli 5,5 tilavuusprosenttia alkoholia sisältävien alkoholijuomien myyntiin. Poikkeuksia
tähän ovat kuitenkin omalla tilalla marjoista valmistettujen enintään 13 tilavuusprosenttia alkoholia sisältävien tilaviinien
myynti valmistuspaikassa, perinteisen suomalaisen viljaoluen eli sahdin myynti sekä itsenäisten panimoiden ja
pienpanimoiden oikeus myydä omia käsityöläisoluitaan panimolla. Alkoholilaki antaa Alkolle myös mahdollisuuden
myydä alkoholijuomia myymäläautoista. Yhtiö uskoo, että uudistettu Alkoholilaki saattaa tarjota uusia mahdollisuuksia
vähittäismyyntisegmentissä ja mahdollisuuksia laajentaa RTD-juomien markkinoita. Epävarmuudet lain tulkintaa
koskevissa kysymyksissä voivat kuitenkin vaikuttaa Yhtiön edellytyksiin hyödyntää uudistuksen tarjoamia
mahdollisuuksia. On myös mahdollista, että nykyinen hallitus tai sitä seuraava hallitus esittää muutoksia Alkoholilakiin
poliittisista, kansanterveyteen liittyvistä tai muista syistä, mikä voi vaikuttaa haitallisesti Yhtiön toimintaympäristöön ja
liiketoimintaan sekä myyntikanaviin.

Yhtiön tuotteita myydään myös verovapaissa myymälöissä useilla lentoasemilla, satamamyymälöissä ja laivaliikenteessä
Pohjoismaissa. Samoin kuin valtion vähittäismyyntimonopolit myös verovapaa myynti on vahvasti säänneltyä
esimerkiksi alkoholijuomien tullivapaata ostoa ja maahantuontia koskevilla matkustajakohtaisilla määrärajoituksilla.
Valtion vähittäismyyntimonopolien muuttuminen tai purkaminen Pohjoismaissa sekä verovapaista myymälöistä
Suomessa tai muualla vapaasti tuotavan alkoholimäärän kasvaminen voivat lisätä kilpailua, johtaa tarpeeseen muuttaa
Yhtiön liiketoimintamallia ja aiheuttaa Yhtiölle olennaisia lisäkustannuksia, jotka voivat vaikuttaa Yhtiön liiketoimintaan
haitallisesti.

Vastaavasti jos Pohjoismaat tai niiden naapurimaat muuttavat lainsäädäntöään ja jos uusi lainsäädäntö laskee
alkoholijuomien hintoja tai helpottaa niiden saatavuutta päivittäistavarakaupassa aiempaa vapaampien
verkkokauppakanavien kautta tai muilla tavoin, kuluttajat voivat ostaa ja maahantuoda alkoholijuomia sellaisilta
markkinoilta tai tilata alkoholijuomia sellaisten kanavien kautta. Yhtiö saattaa haluta kehittää omia
verkkokauppakanaviaan eri maissa, mutta tähän voi liittyä lainsäädännöllisiä rajoituksia ja toiminnan aloittamisesta
johtuvia kustannuksia.

Lisäksi muutokset lakeihin ja säädöksiin sekä EU:n päätökset koskien maantieteellisiä alkuperämerkintöjä liittyen viinien,
väkevien alkoholijuomien ja maustettujen viinituotteiden tai elintarvikkeiden määrittelyyn, kuvaukseen, esittelyyn ja
merkintöihin voivat vaikuttaa Yhtiön toimintaan. Euroopan komissio valmistelee parhaillaan väkevien alkoholijuomien
määritelmää, esittelyä ja merkintöjä koskevan asetuksen muutosta, minkä lisäksi käydään keskustelua siitä, tulisiko
pakkausmerkintöjä koskevat vaatimukset ainesosaluettelosta ja ravintoarvomerkinnöistä laajentaa myös alkoholijuomiin.
Tällaisilla muutoksilla voi olla vaikutus Yhtiön tuotteiden pakkausmerkintöihin. Lisäksi Euroopan komissio käsittelee
parhaillaan ruotsalaisen akvaviitin (Svensk Akvavit) maantieteellisen alkuperämerkinnän perustetta. Yhtiö käyttää
akvaviitin sekoittamisessa ja pullotuksessa tällä hetkellä Koskenkorvan tehtaan viljaviinaa ja pohjavettä Rajamäen
tehtaalta. Jos komissio katsoo, että ruotsalaisen akvaviitin valmistuksessa käytettävän etanolin ja veden on oltava
ruotsalaista tai asettaa muita ruotsalaisen akvaviitin ainesosia tai valmistusmenetelmiä koskevia rajoituksia, se voi
aiheuttaa Yhtiölle raaka-aineiden saatavuuteen liittyviä ongelmia tai hankintaan tai tuotantoon liittyviä lisäkustannuksia
taikka rajoittaa Yhtiön liiketoimintaa, mikäli Yhtiö ei pysty muuttamaan tuotantoprosessejaan vaadittavalla tavalla. Millä
tahansa edellä mainitulla tekijällä voi olla haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja
liiketoiminnan tulokseen.

10 Lähde: Alko, Systembolaget ja Vinmonopolet.
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Yhtiöön kohdistuu merkittävää sääntelyä, joka rajoittaa alkoholijuomien valmistusta, mainontaa, markkinointia,
myynninedistämistä ja jakelua, ja nämä säädökset ja säädösten mahdolliset muutokset voivat vaikuttaa haitallisesti
Yhtiön liiketoimintaan.

Valtiot asettavat kieltoja ja rajoituksia alkoholijuomien markkinoinnille Yhtiön toimintamaissa. Rajoitukset ja kiellot
vaihtelevat selektiivisestä sääntelystä lähes täydelliseen kieltoon. Kiellot voivat vaikuttaa Yhtiön kykyyn tuoda
menestyksekkäästi markkinoille uusia tuotteita tai brändejä sekä sen kykyyn markkinoida nykyistä tuotevalikoimaa.
Vaikka esimerkiksi Suomen uudistetun Alkoholilain säätämisen myötä alkoholin myynnin rajoituksiin tuli tiettyjä
lievennyksiä, valtiot ja viranomaiset voivat hyväksyä Yhtiön toimintamaissa lakeja tai säännöksiä, jotka pyrkivät
rajoittamaan kuluttajien alkoholinsaantia, esimerkiksi sääntelemällä kellonaikoja, jolloin vähittäismyyntimonopolit
saavat myydä alkoholia, tai nostamalla alkoholijuomien ostamista koskevia vähimmäisikärajoja. Alkoholijuomien
tuotantoa, markkinointia ja myyntiä koskevien poliittisten päätösten ja valtioiden sääntelyn heikko ennustettavuus voi
vaikuttaa Yhtiön toiminnan suunnitteluun ja liiketoimintaan yleensä. Lait tai säädökset tai niiden muutokset voivat
vaikuttaa Yhtiön tuotteiden kuluttajakysyntään haitallisesti. Tämän lisäksi valvovien viranomaisten säädösten
täytäntöönpanoa ja tulkintaa koskevat linjaukset ovat usein erittäin tiukkoja, mikä myös heikentää Yhtiön liiketoiminnan
ennustettavuutta.

Euroopan unioni ja Yhtiön toimintamaat ovat säätäneet myös Yhtiön tuotteiden tuotantoa ja myyntiä koskevia säännöksiä,
kuten pakkausmerkintöjä koskevia vaatimuksia ja alkoholijuomien ainesosia koskevia rajoituksia. Alkoholijuomien
tuotantoa ja myyntiä koskevien vaatimusten muutokset, kuten sellaisten säädösten täytäntöönpano, jotka edellyttävät
alkoholin käytön mahdollisten haittavaikutusten korostamista tuotemerkinnöissä, tiettyjen alkoholijuomien myymistä
neutraaleissa pakkauksissa esittäen vain eräitä tuotetietoja tai jotka estävät joidenkin ainesosien käytön, voivat muuttaa
kuluttajien juomatottumuksia tai suunnata kuluttajatuotteiden myyntiä harmaille markkinoille, ja siten laskea Yhtiön
liikevaihtoa tai aiheuttaa Yhtiölle lisäkustannuksia liittyen markkinointiin tai tuotantoon. Tuotantoon,
pakkausmerkintöihin ja alkoholijuomien myyntiin ja markkinointiin liittyvien vaatimusten noudattamatta jättämisellä voi
olla haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan ja se voi johtaa tuotteiden takaisinvetoihin.

Lisäksi kiellot ja rajoitukset voivat toimia markkinoille pääsyn esteinä toimintamaissa sellaisille monikansallisille
yhtiöille, jotka toimivat suurilla volyymeilla ja maailmanlaajuisten brändikampanjoiden avulla. Kieltojen ja rajoitusten
poistaminen voisi mahdollistaa uusien kilpailijoiden tulon markkinoille, joilla Yhtiö toimii. Mikäli myyntiä,
markkinointia, myynninedistämistä ja jakelua koskevat rajoitukset poistetaan tai jos valtion vähittäismyyntimonopolien
kautta myytävien tuotteiden valikoiman laajuutta pienennetään, tämä voi alentaa muiden yhtiöiden potentiaalista kynnystä
tulla markkinoille tai poistaa sen kokonaan ja kannustaa niitä tulemaan markkinoille.

Millä tahansa edellä mainituista tekijöistä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Verojen, erityisesti valmisteverojen, korotukset voivat vaikuttaa haitallisesti Yhtiön tuotteiden kysyntään.

Yhtiö on toimintamaissaan verolainsäädännön alainen. Yhtiön operatiiviseen toimintaan merkittävimmin vaikuttavat
verot ovat alkoholin valmisteveroja. Yhtiön toimintamaat voivat nostaa kyseisiä veroja tai säätää kokonaan uusia veroja.
Esimerkiksi Suomessa alkoholivero nousi tammikuussa 2018. Koska valmisteverot ovat yleensä suurin yksittäinen
alkoholijuomien myyntihintaan vaikuttava tekijä, Yhtiön tuotteiden kysyntä on yleisellä tasolla verrattain herkkää
valmisteverojen muutoksille, ja valmisteveron korotukset voivat lisätä verkkokauppaa, laitonta jakelua ja yksityistä
tuontia esimerkiksi Virosta. Pohjoismaissa alkoholiverojen korotukset ja naapurimaiden väliset kuluttajahintojen erot
ovat lisänneet rajat ylittävän myynnin ja verovapaan myynnin osuutta ja vähentäneet valtion vähittäismyyntimonopolin
myyntiä. Yhtiön toimintaan sovellettavat verotus- ja valmisteverokäytännöt ovat vaikuttaneet ja voivat myös
tulevaisuudessa johtaa verotuksen muutosajankohtiin ajoittuviin liikevaihdon tilapäisiin nousuihin ja laskuihin.

Verojen nousu Yhtiön toimintamaissa voi lisätä alkoholijuomien matkustajatuontia, verkkokauppaa, verovapaata tuontia
sekä alkoholijuomien laitonta jakelua ja myyntiä. Matkustajatuonnin osuus alkoholijuomien kulutuksesta Suomessa oli
noin 17 prosenttia vuonna 2016, mikä on 4,9 prosenttia edellisvuotta enemmän. Alkoholijuomien matkustajatuonnin
kokonaisvolyymi Suomessa vuonna 2016 oli 81,5 miljoonaa litraa. Matkustajatuonnista 75 prosenttia tuotiin Virosta sekä
Suomen ja Viron välillä liikennöiviltä laivoilta.11 Millä tahansa edellä mainituista tekijöistä voi olla olennainen haitallinen
vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

11 Lähde: Terveyden ja hyvinvoinnin laitos: Alkoholijuomien matkustajatuonti 2016 (3/2017) ja Alkoholijuomien kulutus 2016 (11/2017).
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Yhtiön liiketoimintaan liittyvät riskit

Yhtiö voi epäonnistua strategiansa toteuttamisessa tai sen strategia itsessään voi olla epäonnistunut.

Osana strategiaansa Yhtiö pyrkii kasvattamaan pohjoismaisia avainbrändejään, toteuttamaan merkittävän muutoksen
viineissä, vahvistamaan strategisia kumppanuuksiaan sekä laajentamaan myyntikanaviaan. Yhtiö pyrkii lisäksi
parantamaan toimintansa tehokkuutta ja tehostamaan erityisesti Koskenkorvalla ja Rajamäellä olevia toimintoja
parantamalla materiaalien hallintaa ja teknologiaa. Yhtiön tavoitteena on myös parantaa toimintansa tehokkuutta
tehostamalla pääoman hallintaa ja yksinkertaistamalla Yhtiön rakennetta ja toimintoja, mukaan lukien tuotantoa ja
logistiikkaa. Yhtiön strategia kuvataan tarkemmin kohdassa ”Yhtiön liiketoiminta — Liiketoimintastrategia”.

Yhtiön strategian menestyksekäs toteuttaminen riippuu useista tekijöistä, joista osa on kokonaan tai osittain Yhtiön
vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella. Yhtiö ei välttämättä pysty toteuttamaan strategiaansa onnistuneesti esimerkiksi
markkinaolosuhteiden, sääntelyn muutosten tai operationaalisten haasteiden vuoksi. Strategian toteuttaminen voi myös
aiheuttaa toiminnan uudelleenjärjestelystä johtuvia lisäkustannuksia. Yhtiö voi myös päättää muuttaa strategiaansa tai
mukauttaa strategiaansa vastaamaan toimintaympäristössä tapahtuvia muutoksia. Vaikka Yhtiö onnistuisi toteuttamaan
strategiansa, ei ole varmuutta siitä, että valittu strategia on tai tulee olemaan menestyksekäs. Strategian tai muutetun
strategian toimeenpanoon liittyvillä kustannuksilla, Yhtiön strategian toteuttamiseen tai muuttamiseen liittyvillä
epäonnistumisilla tai itse strategian tai muutetun strategian epäonnistumisella voi olla olennainen haitallinen vaikutus
Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Uudet tuotteet ja tuotekategorioiden laajennukset ovat tärkeä osa Yhtiön kasvustrategiaa, ja onnistuminen uusien
tuotteiden lanseeramisessa ja tuotekategorioiden laajennuksissa samoin kuin nykyisten tuotteiden menestyminen on
epävarmaa.

Tuoteinnovaatiot ovat keskeisessä roolissa Yhtiön strategiassa tulevaisuuden kasvun kannalta. Yhtiö pyrkii kehittämään
nykyistä tuotevalikoimaansa sekä keskittymään uusiin tuotteisiin ja brändeihin, ylläpitämään nykyisten tuotteiden ja
brändien suosiota sekä hyödyntämään nykyisiä brändejä uusissa tuotteissa ja kategorioissa. Onnistuminen uusien
tuotteiden ja tuotekategorioiden kehittämisessä ja lanseerauksessa sekä nykyisten tuotteiden ja brändien suosion
ylläpitämisessä riippuu kuitenkin useista tekijöistä. Alkoholin vähittäismyyntimonopoleissa tuotteiden elinkaari voi olla
rajallinen, sillä tuotteen on saavutettava riittävä myynti ja säilytettävä ranking-sijoituksensa. Tuotteiden elinkaari on
epävarma ja riippuu kuluttajien vastaanotosta, vallitsevista juomatrendeistä sekä kuluttajien maku- ja kulutustottumusten
muutoksista. Koska markkinointimahdollisuudet ovat markkinointisäännösten johdosta hyvin rajallisia, tuotesuunnittelun
merkitys kuluttajien huomion saamisessa ja ostopäätöksen tekemisessä on keskeistä. Kuluttajatestit ja tuotearvostelut
perinteisessä ja sosiaalisessa mediassa voivat vaikuttaa tuotteen lanseerauksen onnistumiseen. Epäonnistunut
tuotelanseeraus voi aiheuttaa varaston alaskirjauksia sekä vaikuttaa haitallisesti kuluttajien käsitykseen Yhtiön muista
tuotteista ja brändeistä. Lisäksi uuden tuotteen menestys voi korvata olemassa olevan tuotteen ja siten vähentää Yhtiön
liikevaihtoa sen olemassa olevilta brändeiltä tai tuotteilta. Yhtiön onnistumisesta uusien brändien, tuotteiden ja
tuotekategorioiden jatkuvassa kehitystyössä tai näihin liittyvien kuluttajareaktioiden ennakoimisessa ei voi olla
varmuutta. Esimerkiksi Alkoholilain uudistuksen antamasta mahdollisuudesta huolimatta Yhtiö saattaa epäonnistua
lanseeraamaan uusia etanolipohjaisia RTD-juomia, jotka saavuttaisivat kuluttajien hyväksynnän päivittäistavarakaupassa.
Epäonnistuminen uusien tuotekategorioiden, brändien, tuotteiden tai nykyisten tuotteiden uusien muunnelmien
kehittämisessä ja lanseeraamisessa voi heikentää Yhtiön kasvumahdollisuuksia ja johtaa Yhtiön markkinaosuuden
menetykseen. Millä tahansa edellä mainituista tekijöistä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Epäonnistuminen tarjousmenettelyissä, ranking-sijoituksen ylläpitämisessä tai muiden tuotevalikoimaa koskevien
edellytysten täyttämisessä voi vaikuttaa haitallisesti Yhtiön liiketoimintaan.

Yksi vähittäismyyntimonopolien myyntikanavien ominaispiirre on tuotevalikoiman määräytyminen strukturoidun
tarjousmenettelyn perusteella. Jos vähittäismyyntimonopolin listauksen ehdot täyttyvät ja tuotteen ranking-sijoitus säilyy,
tuote pysyy osana vähittäismyyntimonopolien vakiovalikoimaa ja sille varataan hyllytilaa. Epäonnistuminen
tarjousmenettelyjen vaatimusten tai vähittäismyyntimonopolien tai muiden asiakkaiden muiden tuotevalikoimaa
koskevien edellytysten kuten amfori Business Social Compliance Initiative -aloitteen (”amfori BSCI”) tai muiden
vastuullisia toimintatapoja koskevien vaatimusten täyttämisessä sekä epäonnistuminen hyvien myyntisijoitusten
ylläpitämisessä voi puolestaan johtaa siihen, että Yhtiön tuotteita poistetaan vähittäismyyntimonopolien valikoimista tai
niiden kauppalevikkiä tai hyllytilaa vähennetään. Tällä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.
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Yhtiön ja keskeisten päämiesten, asiakkaiden, toimittajien ja jakelijoiden välisten suhteiden heikentyminen sekä
näiden tahojen kanssa tehtyjen sopimusten menettäminen voi vaikuttaa haitallisesti Yhtiön liiketoimintaan.

Yhtiön liiketoiminnan menestyminen on monella tavoin riippuvainen toimivista ja menestyksekkäistä suhteista keskeisiin
päämiehiin (kuten viinien, väkevien alkoholijuomien ja muiden alkoholijuomien valmistajiin), asiakkaisiin, toimittajiin
ja jakelijoihin. Yhtiöllä on liiketoimintakumppaneiden tuntemista koskevia käytäntöjä ja Yhtiö pyrkii valitsemaan
päämiehensä, toimittajansa, asiakkaansa ja jakelijansa huolellisesti. Vaikka Yhtiö pyrkii valitsemaan
liiketoimintakumppaninsa huolellisesti, valinnat voivat epäonnistua ja vaikuttaa haitallisesti Yhtiön ja sen brändien
maineeseen, mikä puolestaan voi vähentää Yhtiön tuotteiden kysyntää.

Yhtiö tekee erityisesti viinintuottajien kanssa päämiessopimuksia, jotka antavat Yhtiölle yksinoikeuden jaella kyseisen
viinintuottajan eli päämiehen tuotteita markkina-alueellaan. Vaikka enemmistö Yhtiön merkittävistä sopimuksista on
kirjallisessa muodossa, erityisesti päämiesliiketoiminnan puolella saatetaan yhteistyön alkaessa toimia ilman kirjallista
sopimusta ja eräiden päämiesten kanssa hinnat, toimitukset, volyymit ja vuositavoitteet sekä sopimusehdot saatetaan sopia
vuodeksi kerrallaan esimerkiksi sähköpostitse. Jos Yhtiön päämiessuhteita tai niiden arvonluontia ei hallita
järjestelmällisesti tai jos Yhtiö ei onnistu arvonluonnissa keskeisille päämiehilleen tai ylläpitämään päämiestuotteiden
arvostusta asiakkaiden keskuudessa, päämiessuhteet voivat heikentyä, mikä puolestaan voi vähentää myyntiä ja pienentää
katteita ja johtaa keskeisten päämiesten menetykseen. Jos Yhtiön toiminta ja myynnin kehitys on epätyydyttävää,
päämiehet saattavat lopettaa yhteistyön Yhtiön kanssa. Sopimusten säilyttämiseksi ja niiden voimassaolon jatkamiseksi
Yhtiö pyrkii ylläpitämään hyviä suhteita ja laajentamaan yhteistyötään päämiesten kanssa. Koska päämiesliiketoiminta
kuitenkin on erittäin kilpailtua, edes hyvät suhteet päämiesten kanssa eivät takaa yhteistyön jatkumista sopimuskauden
ajan tai sopimusten uusimista tai yhteistyön laajentamista. Lisäksi Yhtiön on tuotevalikoimaansa kehittääkseen jatkuvasti
korvattava ja uusittava tiettyjä päämiessopimuksiaan. Jos Yhtiö ei pysty korvaamaan tai uusimaan sopimuksia ajoissa tai
lainkaan taikka jos Yhtiö rikkoo sopimuksia, tällä voi olla haitallisia vaikutuksia Yhtiön liiketoimintaan.

Yhtiön tärkeitä asiakkaita matkustajamyynnissä ovat varustamot, lentoyhtiöt sekä lentoasemien myymälät. Yhtiön
asiakaskunnan ja jakelukanavien keskittyminen voi vaikuttaa negatiivisesti Yhtiön mahdollisuuksiin jaella tuotteitaan.
Lisäksi osa Yhtiön sopimuksista päämiesten, toimittajien ja jakelijoiden kanssa ei ole kirjallisia, ja tavanomaisesti
Yhtiöllä ei ole kirjallisia sopimuksia matkustajamyynnin asiakkaiden kanssa, vaan hinnat, toimitukset ja volyymit
sovitaan vuosittain. Tämä voi johtaa epäselvyyksiin ja epävarmuuteen yhteistyön kestosta ja ehdoista.

Yhtiön tärkeimmät teollisuuden asiakassopimukset ovat yhteistyö- ja toimitussopimuksia, jotka koskevat etanolin ja
tiettyjen etanolin tislausprosessissa Koskenkorvan tehtaalla syntyvien sivutuotteiden toimitusta. Esimerkiksi
ohratärkkelystä voidaan käyttää paperi- ja kartonkiteollisuudessa sidosaineena sekä elintarviketeollisuudessa raaka-
aineena. Viljaviinaa käytetään juomateollisuudessa ja teknisiä etanoleja ja liuottimia käytetään useilla teollisuudenaloilla,
mukaan lukien lääke- ja prosessiteollisuudessa. Lisäksi Yhtiön teolliset palvelut tarjoavat laajan valikoiman erilaisia
pakkaus-, logistiikka- ja sopimusvalmistuspalveluja alkoholijuomateollisuudelle. Yhtiön tärkeimpiin teollisuuden
asiakassopimuksiin kuuluu esimerkiksi yhteistyösopimus A-Rehu Oy:n (”A-Rehu”) kanssa, jonka tehdas sijaitsee
Koskenkorvan tehtaan vieressä. A-Rehu on Yhtiön etanolintislausprosessissa jatkuvasti syntyvän eläinten rehuraaka-
aineen ainoa ostaja. A-Rehun ja Yhtiön yhteistyö muodostuu jatkuvasta prosessista, jossa eläinten rehuraaka-aine siirtyy
suoraan Yhtiön prosessista A-Rehun prosessiin. Sopimus A-Rehun kanssa on voimassa toistaiseksi, ja sen irtisanomisaika
on 24 kuukautta sen vuoden lopusta, jolloin sopimus irtisanotaan. Jos A-Rehun rehuraaka-aineen tarve loppuu
liiketoimintamallin muuttumisen, tuotantolaitoksen vahingoittumisen, karjatalouteen vaikuttavan pandemian tai muun
pakottavan esteen vuoksi tai jos sopimus irtisanotaan, tämä voi johtaa liikevaihdon laskuun ja kustannuksien kasvuun,
koska sopimuksen korvaaminen kaupallisesti toteuttamiskelpoisilla ehdoilla olisi Yhtiölle vaikeaa. Yhtiöllä on myös
toimitussopimus tärkkelystä metsäteollisuuden tarpeisiin modifoivan Chemigate Oy:n (”Chemigate”) kanssa. Chemigate
ostaa merkittävän osan Yhtiön tuottamasta modifioimattomasta eli natiivista tärkkelyksestä. Sopimus on voimassa
määräajan 31.12.2020 saakka. Jos sopimus Chemigaten kanssa päättyy, Yhtiö ei välttämättä onnistu löytämään uusia
korvaavia asiakkaita taloudellisesti kestävillä ehdoilla esimerkiksi logistiikkaan liittyvien kustannusten vuoksi.

Yhtiöllä on pitkäaikainen tuotantopalvelusopimus Brown-Formanin kanssa Finlandia Vodkan ja eräiden muiden
tuotteiden valmistamisesta, joka on tällä hetkellä voimassa vuoteen 2025 saakka. Brown-Forman on tietyissä
poikkeustilanteissa oikeutettu ostamaan valmiiksi pullotetun tuotteen sijaan pakkaamatonta vodkaa tai etanolia, mikä voi
heikentää Yhtiön kannattavuutta ja johtaa kapasiteetin käytön laskuun Rajamäen tehtaan tuotannossa, varastoinnissa ja
logistiikassa. Jos sopimus Brown-Formanin kanssa päättyy, Yhtiön on järjesteltävä toimintaansa uudelleen ja löydettävä
uusia asiakkaita etanolille ja Yhtiön pullotus- ja varastointikapasiteetille. Mikäli tämä ei onnistu, Yhtiön liikevaihto voi
pienentyä ja kannattavuus heikentyä. Lisätietoja on kohdissa ”Yhtiön liiketoiminta — Segmentit — Altia Industrial” ja
”Yhtiön liiketoiminta — Merkittävät sopimukset”.

Yhtiöllä on useita Yhtiön tuotteiden jakelusopimuksia eri toimijoiden kanssa. Jos jokin tärkeistä jakelusopimuksista tai
useita jakelusopimuksia päättyy tai jos sopimuksia neuvotellaan uudelleen Yhtiölle vähemmän edullisin ehdoin, tämä voi
johtaa Yhtiön kustannusten kasvuun, kannattavuuden heikentymiseen ja liikevaihdon laskuun.
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Tärkeän sopimuksen tai usean sopimuksen päättyminen epätyydyttävän myynnin, liikesuhteiden heikkenemisen,
sopimusrikkomuksen tai muiden tekijöiden vuoksi voi aiheuttaa häiriöitä Yhtiön jakelukanavissa, lisätä kustannuksia,
heikentää kannattavuutta ja pienentää liikevaihtoa.

Millä tahansa edellä esitetyistä tekijöistä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Häiriöt ja vahingot tuotanto- ja varastolaitoksissa voivat vaikuttaa haitallisesti Yhtiön liiketoimintaan.

Yhtiön tuotanto- ja toimitusketju koostuu Koskenkorvan tehtaasta, akvaviitin tislaamosta Ruotsin Sundsvallissa,
tuotantolaitoksista Rajamäellä ja Viron Tabasalussa, konjakin tuotanto- ja kypsytystiloista Ranskan Cognacissa sekä
logistiikkakeskuksista seitsemässä maassa. Merkittävät häiriöt tuotantolaitoksissa, esimerkiski päätuotantolaitoksilla
Koskenkorvalla ja Rajamäellä, logistiikkakeskuksissa tai varastolaitoksissa, kuten Ranskan Cognacissa sijaitsevassa
Yhtiön kypsytys- ja konjakkivarastossa, voivat vaikuttaa haitallisesti Yhtiön liiketoimintaan. Koska alkoholi on erittäin
herkästi syttyvää, tulipaloriski on olemassa Yhtiön tuotantolaitoksissa ja muissa tiloissa. Myös vaarallisille kemikaaleille
altistumisen vaara on olemassa erityisesti Yhtiön tuotantolaitoksissa ja varastoissa. Tekninen vika, tulipalo, räjähdys,
tulviminen, vaikeat sääolot tai ympäristömääräysten rikkominen, joka aiheuttaa ympäristön saastumisen tai mikä tahansa
muu syy, joka aiheuttaa merkittävän tai pitkäkestoisen häiriön missä tahansa Yhtiön tuotantolaitoksessa, voi johtaa
tuotantokapasiteetin menetykseen ja aiheuttaa muun muassa merkittäviä vahinkoja, kustannuksia, sopimusten
menetyksiä, vahingonkorvausvastuita, oikeudellisia vaatimuksia ja Yhtiön maineen vahingoittumisen. Lisäksi muun
muassa hygieniavaatimusten noudattamatta jättämisestä johtuvan salmonellan tai muun bakteerin, viruksen tai homeen
leviäminen, joka saastuttaa Yhtiön toimitiloja, tuotantolaitteita tai tuotteita, erityisesti matala-alkoholisia, alkoholittomia
tai luomutuotteita, voi johtaa valvovan viranomaisen toimenpiteisiin ja sanktioihin, vaikuttaa Yhtiön liiketoimintaan
haitallisesti ja aiheuttaa tuotteiden takaisinvetoja, tuotannon keskeytyksiä sekä vahinkoa Yhtiön ja sen brändien
maineelle.

Millä tahansa edellä esitetyillä tekijöillä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Keskeisten toimittajien, alihankkijoiden tai päämiesten tuotantolaitoksissa tapahtuvat tuotannon keskeytykset tai muut
häiriöt voivat vaikuttaa Yhtiön edellytyksiin toimittaa tuotteitaan ajoissa.

Yhtiö ostaa toimittajilta viiniä, viskiä, ohraa, eau-de-vie konjakkitisleitä, alkoholittomia juomia sekä muita raaka-aineita
ja pakkausmateriaaleja Yhtiön omille tuotebrändeille ja teollisten palvelujen asiakkaille, sekä valmiita tuotteita
päämiehiltään. Yhtiön toimittajilla, alihankkijoilla tai päämiehillä voi olla tuotantolaitoksissaan tai toimituskanavissaan
ongelmia tai häiriöitä, jotka voivat johtua useista tekijöistä, kuten kapasiteetin puutteesta, työvoima- tai materiaalipulasta,
lakoista, luonnonkatastrofeista tai -ilmiöistä kuten poikkeuksellisesta kuivuudesta, kylmyydestä tai rankkasateista,
huonoista satovuosista, tulipaloista, räjähdyksistä, tulvimisesta, sotatoimista, viranomaistoimista, terroristihyökkäyksistä
tai ympäristö- tai hygieniamääräysten noudattamatta jättämisestä ja niistä johtuvista vahingoista. Toiminnan tai tuotannon
keskeytyminen tuotantolaitoksissa voi aiheuttaa sen, että toimittajat, alihankkijat tai päämiehet eivät pysty toimittamaan
tarvittavia tuotteita tai raaka-aineita Yhtiölle. Tämä voi vaikuttaa haitallisesti Yhtiön liiketoimintaan. Yhtiö voi tällöin
esimerkiksi joutua hankkimaan vastaavia korvaavia tuotteita tai raaka-aineita muilta tuottajilta tai muilta maantieteellisiltä
alueilta, mikä voi lisätä Yhtiön kustannuksia ja aiheuttaa tuotantokatkoksia tai viivästyksiä ja niistä johtuvia myynnin
menetyksia ja vahinkoja.

Vaikka Yhtiö on toteuttanut tiettyjä toimenpiteitä, joilla se seuraa ja edistää vastuullisesti tuotettujen raaka-aineiden
käyttöä ja näin minimoi ympäristölle aiheutuvia vaikutuksia ja edistää ihmisoikeuksien toteutumista tuotantoketjuissa, ei
ole varmuutta siitä, että Yhtiön toimittajat, alihankkijat ja päämiehet noudattavat vastuullisia liiketoimintakäytäntöjä.
Toimittajat, alihankkijat tai päämiehet voivat joutua tutkinnan kohteeksi ja niille voidaan määrätä sakkoja tai muita
seuraamuksia tai niiden toiminta voidaan jopa lopettaa puutteellisten työskentely- ja sosioekonomisten olosuhteiden,
ympäristövaikutusten laiminlyönnin tai muun vastaavan syyn vuoksi. Tämänkaltaiset ongelmat voivat aiheuttaa
taloudellisia vahinkoja, oikeudellisia kanteita ja negatiivista julkisuutta, mikä voi puolestaan vaikuttaa haitallisesti tietyn
toimittajan tuotteiden tai Yhtiön brändien kysyntään. Yhtiön toimittajien, alihankkijoiden tai päämiesten epäonnistuminen
Yhtiön asiakkaiden edellyttämien yhteiskuntavastuun periaatteiden noudattamisessa voi myös johtaa siihen, että tuote
poistetaan valtion vähittäismyyntimonopolin tuotevalikoimasta tai uusien tuotteiden toimitukset Yhtiön asiakkaille
pysähtyvät. Lisäksi yksittäisen toimittajan vakava vastuullisuutta koskevien periaatteiden rikkominen voi vaikuttaa
haitallisesti kaikkiin kyseisen alueen tai maan tuotteisiin ja siten vaikuttaa epäsuorasti Yhtiön tuotteiden kysyntään.

Millä tahansa edellä esitetyillä tekijöillä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.
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Yhtiö ei välttämättä pysty suojaamaan brändiensä houkuttelevuutta ja arvoa.

Yhtiön menestyminen riippuu sen brändien arvosta ja näkyvyydestä. Yhtiön tuoteportfolion brändimielikuvien ja maineen
ylläpitäminen ja parantaminen on yksi Yhtiön tulokseen vaikuttavista avaintekijöistä. Yhtiön omia tuotteita ja Yhtiön
päämiestuotteita myydään kuluttajamarkkinoilla, joilla brändien näkyvyys ja maine vaikuttavat merkittävästi siihen,
kuinka houkuttelevina kuluttajat pitävät Yhtiötä ja sen tuotteita. Yhtiön keskeiset omat tuotemerkit ovat sen pohjoismaiset
avainbrändit Blossa, Chill Out, Koskenkorva, Valhalla, Renault, O.P. Anderson, Xanté ja Larsen sekä sen perinteiset
paikalliset brändit Explorer, Grönstedts, Jaloviina, Brøndums, Leijona, Saaremaa ja 1-Enkelt. Brändit voivat menettää
arvoaan muun muassa brändeihin tai Yhtiöön liittyvän negatiivisen julkisuuden seurauksena. Lisäksi perinteisten
tuotantotapojen tai -paikkojen muutokset saattavat vaikuttaa kuluttajien mielikuviin negatiivisesti ja vahingoittaa
brändejä. Yhtiön yhden tai usean avainbrändin tai perinteisen paikallisen brändin heikentyneellä näkyvyydellä tai
maineella taikka negatiivisella julkisuudella voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Millä tahansa tapahtumalla, joka aiheuttaa vahinkoa tai haittaa Yhtiön tai yhden tai useamman Yhtiön avainbrändin tai
perinteisen paikallisen brändin maineelle, tai Yhtiön epäonnistumisella brändien maineen ylläpitämisessä voi olla
olennaisen haitallinen vaikutus brändien arvolle ja Yhtiön liiketoiminnalle.

Millä tahansa edellä esitetyillä tekijöillä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Yhtiö ei välttämättä pysty rekisteröimään, suojaamaan, ylläpitämään tai toimeenpanemaan immateriaalioikeuksiaan,
ja Yhtiö voi joutua vastaamaan kolmansien osapuolten immateriaalioikeuksien loukkaamista koskeviin vaateisiin.

Yhtiö omistaa ja lisensoi tavaramerkkejä, kuten tuotenimiä ja pakkauksia sekä muita immateriaalioikeuksia, jotka ovat
tärkeitä sen liiketoiminnan ja kilpailuaseman kannalta. Yhtiö voi epäonnistua immateriaalioikeuksiensa rekisteröimisessä,
suojaamisessa, ylläpitämisessä tai toimeenpanossa. Yhtiölle aiheutuu myös kustannuksia immateriaalioikeuksien
rekisteröimisestä, suojaamisesta, ylläpitämisestä ja toimeenpanosta. Yhtiön liiketoiminnan laajentaminen uusiin maihin
lisää immateriaalioikeuksien rekisteröimiseen, suojaamiseen ja toimeenpanoon liittyviä kustannuksia sekä riskiä Yhtiön
aineetonta omaisuutta jäljittelevistä tai muutoin väärinkäyttävistä tuotteista. Lisäksi immateriaalioikeuksien
rekisteröiminen, suojaaminen ja toimeenpano voi joillakin uusilla markkina-alueilla olla mahdotonta aiempien samojen
tai samankaltaisten oikeuksien vuoksi. Joitakin Yhtiön immateriaalioikeuksia ei välttämättä myöskään pystytä
rekisteröimään esimerkiksi kuvailevuuden vuoksi, ja Yhtiöllä voi tämän vuoksi olla vaikeuksia sellaisten
immateriaalioikeuksien suojaamisessa. Yhtiön mahdollisuuksia suojata ja ylläpitää tavaramerkkejään voi heikentää myös
se, että jotkin Yhtiön tavaramerkeistä saattavat degeneroitua.

Kolmannet osapuolet voivat loukata tai muutoin väärinkäyttää Yhtiön immateriaalioikeuksia esimerkiksi jäljittelemällä
Yhtiön tuotemerkkejä, pakkauksia tai muuta aineetonta omaisuutta, mikä voi vaikuttaa haitallisesti Yhtiön
tavaramerkkeihin, brändeihin ja liiketoimintaan. Kolmannet osapuolet voivat myös vaatia esimerkiksi Yhtiön
tavaramerkkien tai muiden immateriaalioikeuksien käyttö- tai omistusoikeuksia, immateriaalioikeuksien käytön
kieltämistä tai hyvitys- tai korvausmaksuja perustuen immateriaalioikeuksiin, jotka muistuttavat Yhtiön omistamia ja
lisensoimia immateriaalioikeuksia, tai ne voivat hakea Yhtiön immateriaalioikeuksien mitätöimistä tai kumoamista. Yhtiö
voi epäonnistua immateriaalioikeuksiensa loukkauksien tai väärinkäytön havaitsemisessa tai sen toimet eivät välttämättä
ole riittäviä immateriaalioikeuksien suojaamiseksi tai puolustamiseksi.

Yhtiö voi liiketoiminnassaan loukata kolmansien osapuolten immateriaalioikeuksia esimerkiksi uusien tuotteiden tai
brändien lanseerauksen yhteydessä taikka laajentuessaan uusiin jakelukanaviin taikka uusille vientimarkkinoille.
Kolmannet osapuolet voivat ryhtyä oikeustoimiin väitetyn immateriaalioikeuksien loukkauksen vuoksi, hakea
myyntikieltoja tai nostaa immateriaalioikeuksien mitätöimiseen tai kumoamiseen liittyviä kanteita, ja tällaiset
oikeustoimet voivat vaikuttaa haitallisesti Yhtiön tavaramerkkeihin, brändeihin tai liiketoimintaan ja johtaa tuotteiden
vetämiseen pois markkinoilta, oikeudenkäynteihin ja vahingonkorvausten maksamiseen.

Yhtiön kaikilla tuotteiden ja pakkausten suunnittelutyöhön osallistuvilla työntekijöillä ei ole työsopimuksissaan ehtoa,
jolla suunnittelutyöhön liittyvät aineettomat oikeudet siirrettäisiin automaattisesti Yhtiölle. Lisäksi Yhtiöllä ei ole
kirjallisia sopimuksia kaikkien suunnittelu- ja markkinointitoimistojen kanssa, joiden kanssa Yhtiö tekee yhteistyötä
brändiensä kehitystyössä ja markkinoinnissa. Siten joitakin Yhtiön brändeihin, pakkauksiin ja markkinointiin liittyviä
tekijänoikeuksia tai muita immateriaalioikeuksia ei välttämättä ole siirretty tai siirry Yhtiölle suunnitteluun tai
kehitystyöhön osallistuneilta työntekijöiltä tai kolmansilta osapuolilta, eikä Yhtiö välttämättä pysty vapaasti käyttämään,
suojaamaan ja toimeenpanemaan kyseisiä immateriaalioikeuksia liiketoiminnassaan.

Millä tahansa edellä esitetyistä tekijöistä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.
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Konjakin kypsytykseen liittyvät mahdolliset ongelmat ja konjakkivaraston vahingoittuminen voivat vaikuttaa
haitallisesti Yhtiön liiketoimintaan.

Konjakin tuotanto edellyttää tislatusta valkoviinistä saatavan eau-de-vie-varastojen pitkän aikavälin hallintaa. Eau-de-vie
on peräisin tietyltä maantieteelliseltä alueelta Ranskasta toisin kuin muut viinit, joita Yhtiö voi ostaa muualta. Konjakkien
valmistamiseksi eau-de-vien on kypsyttävä tammitynnyreissä usean vuoden ajan. Yhtiön on tämän vuoksi pyrittävä
määrittelemään eau-de-vie-varaston tavoiteltu määrä ja eri laatujen ja ikäluokkien valikoima etukäteen Yhtiön
tuotevalikoimassa olevien tuotteiden kysyntää koskevien oletusten perusteella. Kypsytysprosessin aikana aiheutuneet
kustannukset, mukaan lukien eau-de-vien tislaaminen, lisätään vuosittain varaston arvoon, ja varaston arvo itsessään on
merkittävä. Eau-de-vie- ja konjakkivarastojen arvo muuttuu ajan myötä, ja vuoden 2017 lopussa varaston arvo oli 45,3
miljoonaa euroa. Pilaantumisesta, tulipalosta tai onnettomuudesta johtuvaa menetystä tai eau-de-vie-varaston osittaista
tai täydellistä tuhoutumista huolimattomuuden tai kolmansien osapuolten toiminnan seurauksena ei välttämättä voi
korvata, ja se voisi vähentää tuotteiden saatavuutta merkittävästi. Lisäksi eau-de-vie-varaston ja eri laatujen ja ikäluokkien
valikoiman tavoitellun tason määrittämiseen kunkin vuoden tulevaa kulutusta varten liittyy olennainen arviointivirheen
riski pitkästä suunnitteluajasta johtuen. Tämä voi johtaa joko kyvyttömyyteen vastata tulevaan kysyntään ja varaston
allokoimiseen tai toisaalta varastoylijäämään tai kannattavuuden alenemiseen. Minkä tahansa edellä mainitun riskin
toteutumisella voisi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan
tulokseen.

Merkittävä osa Yhtiön liikevaihdosta muodostuu kausivaihtelun vuoksi vuoden kahden viimeisen kuukauden aikana,
minkä vuoksi mikä tahansa kuluttajakysyntään tai Yhtiön toimitusvalmiuteen vaikuttava tekijä tänä aikana voi
vaikuttaa haitallisesti Yhtiön tulokseen.

Yhtiön liikevaihtoon ja kannattavuuteen vuoden aikana vaikuttavat vahvasti kausiluonteiset tekijät eli kuluttajien loma-
ja kausiostokäyttäytyminen, erityisesti loppuvuodesta joulun ja uuden vuoden aikaan mutta myös muiden juhlapäivien
kuten pääsiäisen, vapun ja juhannuksen aikaan. Yhtiö tuottaa tyypillisesti suuren osan liikevaihdostaan ja kassavirrastaan
kunkin tilikauden viimeisellä neljänneksellä. Tulos syntyy glögijuomista sekä yleisesti joulun ja uudenvuoden
kausimyynnistä korkeamman kulutuksen sekä korkealaatuisempien viinien ja väkevien alkoholijuomien lahjaostojen
vuoksi. Toisaalta Yhtiön myynti on tavallisesti pienempää tilikauden ensimmäisellä neljänneksellä. Historiallisesti
tarkasteltuna liikevaihto on suurin vuoden viimeisellä neljänneksellä. Tilikaudella 2017 73,4 miljoonaa euroa
liikevaihdosta kertyi 31.3.2017 päättyneellä kolmen kuukauden jaksolla, 91,3 miljoonaa euroa 30.6.2017 päättyneellä
kolmen kuukauden jaksolla, 84,5 miljoonaa euroa 30.9.2017 päättyneellä kolmen kuukauden jaksolla ja 109,8 miljoonaa
euroa 31.12.2017 päättyneellä kolmen kuukauden jaksolla. Kannattavuus noudattaa samantyyppistä kausivaihtelua kuin
liikevaihto ja se lisääntyy vuoden loppua kohden erityisesti Blossan myynnin ja vuoden loppuun ajoittuvan kausimyynnin
vuoksi.

Yhtiön loppuvuoden liikevaihdosta ja käyttökatteesta merkittävä osa muodostuu Blossa-glögin myynnistä, mukaan lukien
Blossa-glögin kulloisenkin vuosikertamaun myynnistä. Epäonnistuminen tai haitallinen tapahtuma joulun kausimyyntiin
valmistautumisessa, kuten ongelmat Blossa-glögin kulloisenkin vuosikertamaun kehityksessä tai Blossa-glögin raaka-
aineiden hankinnassa, tuotannossa, jakelussa tai markkinoinnissa, tai mikä tahansa muu keskeisen sesongin aikana
tapahtuva merkittävä epäsuotuisa tilanne, kuten luonnonmullistus, pandemia tai taloudellinen tai poliittinen kriisi, voi
johtaa liikevaihdon vähenemiseen merkittävästi ja täten heikentää koko vuoden tulosta. Lisäksi mikäli Blossa-glögin
vuosikertamaku ei saavuta kuluttajien suosiota ja jos merkittävä osa Blossa-glögin varastosta jää myymättä, Yhtiö voi
joutua tekemään varaston alakirjauksia ja vaikutus brändimielikuvaan voi olla haitallinen. Lisäksi lämpötilan muutokset,
kuten kylmät kesät tai epätavallisen lämpimät talvet, voivat aiheuttaa kuluttajien mieltymysten tilapäisiä muutoksia ja
vaikuttaa joidenkin Yhtiön tuottamien ja jakelemien alkoholijuomien kysyntään. Esimerkiksi myöhäinen talvi voi
vaikuttaa glögijuomien myyntiin. Millä tahansa edellä esitetyillä tekijöillä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön
liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Yhtiön tuotteiden tai niiden kanssa samoissa tuotekategorioissa olevien vastaavien tuotteiden vaihteleva laatu tai
pilaantuminen voi vaikuttaa haitallisesti Yhtiön tuotteiden maineeseen ja myyntiin.

Yhtiön tuotteiden menestys riippuu kuluttajien kokemasta brändin arvostuksesta ja tunnettuudesta. Tuotteiden vaihteleva
laatu tai pilaantuminen joko onnettomuuden tai yksittäisen työntekijän tai kolmannen osapuolen tahallisen toiminnan tai
laiminlyönnin tai laadunvalvonnan epäonnistumisen seurauksena voi vaikuttaa haitallisesti tuotteita kohtaan koettuun
luotettavuuteen ja hyväksyntään kuluttajien keskuudessa ja siten vaikuttaa haitallisesti tuotteiden myyntiin. Lisäksi
Yhtiön tuotteiden kanssa samoissa tuotekategorioissa olevien tuotteiden vaihteleva laatu tai pilaantuminen voi mielikuvan
kautta vaikuttaa haitallisesti Yhtiön omia tuotteita kohtaan koettuun luotettavuuteen tai kuluttajahyväksyntään ja siten
vaikuttaa myyntiin haitallisesti.

Yhtiö hankkii suuren osan tuotteidensa tuotannossa ja pakkaamisessa käytettävistä raaka-aineista kolmansilta osapuolilta.
Yhtiöllä on vain rajallisesti tietoja tuottajien tuotanto- ja jakeluketjuista ja kolmansien maiden alueella tapahtuvan
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toiminnan valvonnan tasosta, etenkin Euroopan unionin ulkopuolisissa maissa. Vaikka Yhtiö korostaa kestävän
kehityksen ja vastuullisuuden periaatteita tuotantoprosesseissaan ja toimitusketjussaan ja viime kädessä tuotteissaan,
toimien riittävyydestä ei ole varmuutta. Tuotteiden maahantuojana ja jakelijana Yhtiö on kuitenkin vastuussa kolmansien
osapuolten valmistamista tuotteista asiakkailleen ja näiden palvelemille asiakkaille.

Yhtiöön voi kohdistua vahingonkorvausvaatimuksia esimerkiksi raaka-aineiden kuten ohran, pohjaveden tai
pakkaamattoman viinin pilaantumisesta, raaka-aineiden virheellisestä merkitsemisestä tai tislaus- tai pullotusprosessin
virheistä johtuvista juomien heikosta laadusta tai sairastumisista tai muista kuluttajille aiheutuvista vahingoista.
Todellisen tai epäillyn pilaantumisen tai vahingon tapahtuessa Yhtiö voi lisäksi vapaaehtoisesti vetää markkinoilta pois
tai pysäyttää toimitukset tai se voidaan velvoittaa keskeyttämään toimitukset väliaikaisesti, vetämään tuotteita takaisin tai
poistamaan niitä markkinoilta. Kaikki tämänkaltaiset tilanteet voivat vaikuttaa Yhtiön maineeseen ja sen liiketoiminnan
tulokseen.

Ihmisten käyttöön valmistettujen tuotteiden hygieniastandardit ovat keskeisiä ja korostuvat erityisesti viineissä ja matala-
alkoholisissa alkoholijuomissa sekä raaka-aineiden tuotannossa ja juomien pullotuksessa. Esimerkiksi toimittajien
pakkaamattoman viinin kuljetukseen käyttämissä säiliöissä voi olla hometta, joka tekee viinistä tuotantoon ja myyntiin
kelpaamatonta. Useimmat Yhtiön tuotteista pullotetaan lasipulloihin. Pulloissa mahdollisesti olevat lasi- tai muut
vierasainehiukkaset tai puutteet lasipullojen laadussa ja eheydessä ovat olennaisia ja tyypillisiä riskejä
juomateollisuudessa. On myös mahdollista, että juomia pullotetaan vääriin pulloihin tuotantoprosessissa tapahtuvien
virheiden vuoksi. Myös muiden pakkausmuotojen, kuten PET-muovipullojen ja hanapakkausten, laatuongelmat ja
pakkausten virheet voivat aiheuttaa tuotteiden pilaantumista, vuotoa, rikkoutumista tai muita tuotevirheitä ja vahinkoja.

Yhtiöön voi laatuongelmien vuoksi kohdistua tuotevastuuta koskevia kanteita ja muita oikeudellisia vaateita. Merkittävä
tuotevastuukanne tai muu vaade tai tuomio taikka laaja tuotteiden takaisinveto voi vaikuttaa negatiivisesti kyseisen
tuotteen, Yhtiön tai Yhtiön brändien maineeseen. Vaikka tuotevastuuta koskeva vaatimus ei menestyisi tai
korvausvaatimus vedettäisiin takaisin, tästä aiheutuva negatiivinen julkisuus voi vaikuttaa haitallisesti Yhtiön maineeseen
ja brändimielikuviin.

Millä tahansa edellä esitetyistä tekijöistä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Yhtiö on riippuvainen korkealaatuisen suomalaisen ohran saatavuudesta, ja muutoksilla ohran tai muiden raaka-
aineiden, viinien, eau-de-vien, tarvikkeiden tai valmiiden tuotteiden saatavuudessa tai hinnoissa voi olla haitallinen
vaikutus Yhtiön liiketoimintaan.

Yhtiön tuotannon tärkeimpiin raaka-aineisiin kuuluvat ohra, pohjavesi, viini, viski ja erilaiset yrtit sekä mausteet. Vuonna
2017 Yhtiö käytti noin 206 miljoonaa kiloa kotimaista ohraa noin 1 500 viljelijältä joko suoraan tai viljaliikkeiden kautta.
Yhtiö on merkittävä kotimaisen ohran ostaja, sillä se ostaa noin 15 prosenttia Suomen vuotuisesta ohrasadosta, ja Yhtiön
ohran ostot ovat lisääntyneet neljänä vuonna peräkkäin. Vaikka Yhtiö on ryhtynyt tiettyihin toimenpiteisiin
varmistaakseen korkealaatuisen kotimaisen ohran saatavuuden sopimusviljelyllä ja tekemällä satovuosittain sopimuksia
viljantuottajien ja viljaliikkeiden kanssa, ohran markkinahinta voi vaihdella vuositasolla huomattavasti. Hinnan
vaihteluun vaikuttavat useat kotimaisen ohran kysyntään ja tarjontaan vaikuttavat tekijät, kuten sääolosuhteet tai huonot
satovuodet, ja siksi se on Yhtiölle merkittävä riski erityisesti Yhtiön omien tuotteiden osalta. Hintariskiltä suojautumiseen
ei tällä hetkellä ole Yhtiön käsityksen mukaan käytettävissä tehokkaita johdannaisinstrumentteja. Yhtiön käyttämät
korvaavat raaka-aineet eivät välttämättä pysty korvaamaan ohraa tietyissä tuotteissa. Viinien osalta Yhtiö on riippuvainen
sen kyvystä hankkia riittävästi laadukasta pakkaamatonta viiniä kaupallisesti kannattavaan hintaan Yhtiön omia
tuotemerkkejä varten. Pakkaamattoman viinin markkinahinta voi kuitenkin vaihdella ja sen saatavuus voi olla rajallinen.
Katso ”Yhtiön liiketoiminta — Hankinta” ja ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema — Keskeisiä liiketoiminnan
tulokseen vaikuttavia tekijöitä — Raaka-aineiden hinnoittelu ja saatavuus”.

Yhtiön tuotteissa käytettävän ohran, pakkaamattoman viinin, muiden raaka-aineiden ja pakkausmateriaalien kustannukset
voivat nousta useista eri syistä, kuten globaalin kysynnän ja tarjonnan, polttoaine- ja kuljetuskustannusten,
sääolosuhteiden, maatalouden epävarmuustekijöiden, satovahinkojen ja valtioiden vienti- ja tuontirajoitusten vuoksi. On
myös mahdollista, että Yhtiön päämiehillä, joiden tuotteita Yhtiö jakelee, voi olla toiminnassaan samankaltaisia ongelmia,
joiden vuoksi ne eivät pysty toimittamaan Yhtiön tarvitsemia tuotteita tai määriä ajoissa tai lainkaan. Yhtiö pyrkii
ylläpitämään liikesuhteitaan eri toimittajiin, mutta ankarien ehtojen asettaminen keskeisten toimittajien
toimitussopimuksissa tai toimittajien yhdistyminen voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtiön kannattavuuteen. Lisäksi
keskeisen toimittajan menetys voi aiheuttaa häiriöitä Yhtiön liiketoimintaan. Lisäksi Yhtiön konjakin tuotantoon
hankittavan eau-de-vien hinta voi vaihdella, sillä BNIC (Bureau National Interprofessionnel du Cognac) ohjaa
viinintuotantoalueiden rakennetta ja vuotuisia tuotantomääriä, ja näin ollen vuotuisen sadon määrä vaikuttaa eau-de-vien
hintaan.
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Yhtiö ei välttämättä pysty siirtämään nousseita tuotanto-, raaka-aine-, kuljetus- tai muita kustannuksia asiakkailleen
ajoissa tai lainkaan, ja Yhtiön tuotteiden hintojen nousu voi pienentää niiden myyntimääriä. Jos Yhtiö ei pysty
hallitsemaan raaka-aineiden ja toimittamiensa valmiiden tuotteiden hintoja ja saatavuutta tehokkaasti, tällä voi olla
olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Energian hinta ja saatavuus voivat vaikuttaa Yhtiön toimintaan.

Energia on Yhtiön tuotantotoiminnan merkittävimpiä kustannuseriä. Tuotannon lisäksi energiakustannukset vaikuttavat
kuljetukseen ja koko logistiikkaketjuun. Sähkökatkokset ja muut energian saatavuuteen liittyvät vaikeudet tai energian
jakeluun liittyvät häiriöt voivat aiheuttaa häiriötä Yhtiön tuotannolle tai keskeyttää toiminnan Yhtiön tuotantolaitoksissa
ja logistiikkakeskuksissa. Ei myöskään voi olla varmuutta siitä, että varavoima on kaikissa tilanteissa riittävä. Energian
hintojen merkittävällä nousulla tai häiriöillä energian saatavuudessa voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtiön
liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan tai liiketoiminnan tulokseen.

Yhtiön menestys riippuu sen kyvystä houkutella palvelukseensa päteviä ja ammattitaitoisia työntekijöitä sekä pitää
heidät palveluksessaan.

Yhtiön menestys riippuu muiden tekijöiden ohella sen työntekijöiden ja johtajien osaamisesta ja ammattitaidosta sekä
Yhtiön mahdollisuuksista palkata, kehittää, kouluttaa, motivoida ja pitää palveluksessaan osaavaa ja ammattitaitoista
henkilökuntaa. Kilpailu osaavista ammattilaisista on kovaa, eikä ole varmuutta siitä, että Yhtiö kykenee tulevaisuudessa
rekrytoimaan ammattitaitoisia johtajia ja työntekijöitä sekä pitämään heidät palveluksessaan. Koska Yhtiö on ollut valtion
omistuksessa, valtion omistajaohjauksen periaatteita on sovellettu sen johdon palkitsemisjärjestelmiin, jotka voivat
rajoittaa tai estää markkinakäytännön mukaisten pörssiyhtiöiden palkitsemiskäytäntöjen käyttämistä. Esimerkiksi
Suomen valtion omistajaohjauksen periaatteet eivät hyväksy optioiden tai muiden uusien osakkeiden liikkeeseen
laskemista edellyttävien toimenpiteiden käyttöä palkitsemisessa. Epäonnistuminen palkitsemisjärjestelmien
perustamisessa ja ylläpitämisessä voi heikentää Yhtiön mahdollisuuksia houkutella osaavia ammattilaisia palvelukseensa
ja pitää heidät palveluksessaan. Lisäksi vaihtoehtoisten palkitsemisjärjestelmien kehittäminen ja järjestäminen voi
aiheuttaa Yhtiölle lisäkustannuksia.

Yhtiön johtoryhmä on ansioitunut strategian kehittämisessä ja toteuttamisessa, ja sillä on laaja kokemus Pohjoismaiden
ja Baltian maiden alkoholimarkkinoista sekä toimimisesta tuotemerkkeihin keskittyneessä trendivetoisessa
markkinaympäristössä, millä on ollut tärkeä vaikutus Yhtiön kasvulle ja menestykselle. Tiettyjen avainhenkilöiden kuten
johtohenkilöiden menettämisellä voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan. Näin on erityisesti
silloin, jos henkilöillä on erikoisosaamista, jonka korvaaminen on vaikeaa.

Millä tahansa edellä mainituista tekijöistä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Yhtiön liiketoimintaa ja tuotantolaitoksia säännellään merkittävästi ja epäonnistuminen säädösten ja lupien ehtojen
noudattamisessa sekä muutokset näissä säädöksissä ja luvissa voivat johtaa liiketoiminnan keskeytyksiin ja lisätä
kustannuksia.

Alkoholin tuonti, tuotanto, kauppa ja jakelu ovat tiukasti säänneltyjä Yhtiön toimintamaissa, ja Yhtiön on hankittava
useita hallinnollisia lupia, hyväksyntöjä sekä toimilupia liiketoimintansa harjoittamiseksi. Epäonnistuminen
sovellettavien säädösten noudattamisessa voi johtaa rangaistusseuraamuksiin ja jopa Yhtiön liiketoiminnan edellyttämien
lupien tai hyväksyntöjen menetykseen.

Yhtiön on myös noudatettava monia ympäristöön, työsuojeluun, terveyteen ja turvallisuuteen liittyviä lakeja ja säädöksiä.
Yhtiölle voi aiheutua merkittäviä kustannuksia jatkuvasti kiristyvien ympäristöön, työsuojeluun, terveyteen ja
turvallisuuteen liittyvien vaatimusten noudattamisesta sekä näihin vaatimuksiin liittyvien mahdollisten selvitysten ja
tutkintojen seurauksena. Yhtiö pyrkii kehittämään ympäristönsuojelu- ja ympäristöjärjestelmiään siitä lähtökohdasta, että
tuotantolaitosten toiminta on viranomaisten asettamien lupaehtojen mukaista ja että tavoitteena on aktiivisesti vähentää
Yhtiön ympäristövaikutuksia. Koskenkorvan ja Rajamäen tuotantolaitosten sekä Helsingin pääkonttorin
ympäristöhallintajärjestelmät on sertifioitu ISO 14001 -standardin mukaisesti. Yhtiön Rajamäen alkoholijuomatehdas on
myös sertifioitu ISO 22000 elintarviketurvallisuuden hallintajärjestelmällä. Yhtiön ympäristötavoitteisiin kuuluu
energian käytön vähentäminen, veden käytön vähentäminen, jäteveden laadun parantaminen sekä jätemäärien ja
tuotehävikin määrän vähentäminen. Standardeista ja asetetuista tavoitteista huolimatta on mahdollista, että esimerkiksi
vahinko, inhimillinen virhe tai ilkivalta voi aiheuttaa merkittävän ympäristövahingon, mikä voi johtaa Yhtiöön
kohdistuviin oikeustoimiin, toimilupien menetykseen tai muihin seuraamuksiin, joilla voi olla olennaisen haitallinen
vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Yhtiön tuotantolaitokset erityisesti Suomessa, Virossa ja Ranskassa sijaitsevat alueilla, joilla on pitkä historia teollisesta
käytöstä ja toiminnasta, jolla mahdollisesti voi olla haitallisia ympäristövaikutuksia, mukaan lukien mahdollisesti
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vaarallisten tai haitallisten materiaalien käytöstä, varastoinnista ja hävittämisestä johtuen. Ei voida sulkea pois
mahdollisuutta, että Yhtiön voidaan edellyttää tutkivan, ennallistavan tai valvovan ympäristöä tai muuten maksavan
ympäristöön liittyvistä toimenpiteistä alueilla, joilla toimintoja nykyisin harjoitetaan tai on aiemmin harjoitettu.
Korvausvelvollisuus voi aiheutua muun muassa Yhtiön nykyisin tai aiemmin omistamasta kiinteistöomaisuudesta tai
kiinteistöomaisuudesta, jossa Yhtiön edeltäjillä on ollut toimintaa, tai ne voivat liittyä tuotantolaitoksen sulkemiseen.

Epäonnistuminen säädösten tai lupaehtojen noudattamisessa voi aiheuttaa henkilövahinkoja, työperäisiä sairauksia tai
muita terveys- ja turvallisuusongelmia, ympäristöonnettomuuksia, -löydöksiä tai ympäristön saastumista, omaisuuden
vahingoittumista tai taloudellisia menetyksiä ja Yhtiöön voi siten kohdistua vahingonkorvausvaatimuksia, velvoitteita tai
viranomaisten määräämiä seuraamuksia. Säädösten tai lupaehtojen rikkominen voi myös aiheuttaa Yhtiölle negatiivista
julkisuutta, mikä voi vahingoittaa Yhtiön mainetta.

Millä tahansa edellä mainituista tekijöistä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Yhtiöön tai alkoholijuomateollisuuteen kohdistuvat oikeudenkäynnit tai hallinnolliset menettelyt taikka muut riita-
asiat tai kanteet voivat vaikuttaa Yhtiöön haitallisesti.

Yhtiö on ja voi myös tulevaisuudessa olla osallisena oikeudenkäynneissä tai hallinnollisissa menettelyissä, kuten
immateriaalioikeuksia koskevissa vaatimuksissa, tuotevastuuseen perustuvissa vaatimuksissa, tuotteiden
pakkausmerkintöjä ja markkinointia koskevissa riita-asioissa, hallinnollisissa vaatimuksissa tai sopimusriidoissa ja
yrityskauppoihin liittyvissä riidoissa. Yhtiö voi myös joutua toissijaisesti vastuuseen kolmansien osapuolten velvoitteista
tiettyjen sopimusjärjestelyidensä seurauksena. Jos Yhtiö velvoitetaan oikeudenkäyntien tai hallinnollisten menettelyjen
seurauksena sakkoihin, vahingonkorvaukseen, muihin maksuihin tai jos ne vaikuttavat haitallisesti Yhtiön tai sen
brändien maineeseen, tai jos Yhtiö velvoitetaan muuttamaan tavaramerkkejään, tuotteiden merkintöjä tai pakkauksia
taikka vetämään tuotteita pois markkinoilta, Yhtiön liiketoimintaan voi kohdistua haitallisia vaikutuksia. Vaatimukset
voivat aiheuttaa merkittäviä kustannuksia ja sitoa Yhtiön johdon resursseja, mikä voi aiheuttaa häiriöitä Yhtiön
toimintaan. Lisäksi kuluttajien tai viranomaisten vireille panemat tutkinnat, oikeudelliset menettelyt, valitukset,
vaatimukset ja ryhmäkanteet, jotka liittyvät esimerkiksi sairauksiin, vahinkoihin, alkoholin väärinkäyttöön, laittomaan
myyntiin, alkoholijuomien markkinointiin ja alkoholiin liittyviin terveysvaikutuksiin tai muihin seikkoihin, voivat
vaikuttaa alkoholijuomateollisuuteen yleisesti. Oikeudenkäynnit, tuomiot tai niistä seuraava haitallinen julkisuus missä
tahansa maista, joissa Yhtiöllä on toimintaa tai jonne se vie tuotteitaan, ja tulevaisuudessa asetettavat alkoholijuomien
tuotantoa, markkinointia, myyntiä tai kulutusta koskevat rajoitukset voivat johtaa Yhtiön liiketoiminnan ja liikevaihdon
merkittävään vähenemiseen.

Millä tahansa edellä mainituista tekijöistä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Mahdollisilla lakien ja säädösten rikkomisella voi olla haitallinen vaikutus Yhtiöön.

Yhtiön toimintaan sovelletaan useita lakeja ja säädöksiä, kuten alkoholia ja elintarvikkeita, pakkausmerkintöjä,
markkinointia, työsuhteita, tietosuojaa, kilpailua, kilpailurajoituksia ja korruption vastaista toimintaa koskevia lakeja ja
säädöksiä. Kilpailuviranomaiset voivat esimerkiksi tutkia ehdot, joita vahvassa markkina-asemassa oleva yhtiö käyttää
sopimuksissa kolmansien osapuolten tai sellaisten osapuolten kanssa, joita voidaan pitää Yhtiön kilpailijoina. Jos Yhtiö
tai sen työntekijät, päämiehet, jakelijat tai toimittajat rikkovat sovellettavia lakeja tai säädöksiä, Yhtiölle voi aiheutua
lisäkustannuksia tai sen tuotteiden toimitus voi viivästyä, sille voidaan määrätä sakkoja, vahingonkorvauksia tai
rangaistuksia taikka valvovat viranomaiset tai tuomioistuimet voivat asettaa sitä koskevia määräyksiä tai seuraamuksia
Yhtiön toimintamaissa, tai Yhtiö voi kärsiä mainehaittoja, mikä voi vähentää Yhtiön tuotteiden kysyntää ja millä voi olla
olennaisen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan. Esimerkiksi Suomen ja EU:n kilpailuoikeuden rikkomisen
enimmäisrangaistus on kymmenen prosenttia kunkin rikkomukseen osallistuvan elinkeinonharjoittajan konsernin
liikevaihdosta siltä vuodelta, jona elinkeinonharjoittaja viimeksi osallistui rikkomukseen.

Yhtiöllä on lisäksi käynnissä Yhtiön operatiivisen toiminnan ja liiketoiminnan tietosuojakäytäntöjen päivitysprosessi,
jonka myötä toimintatavat pyritään saattamaan toukokuusta 2018 alkaen sovellettavan Euroopan unionin yleisen
tietosuoja-asetuksen ((EU) 2016/679, ”EU:n Tietosuoja-asetus”) mukaisiksi. EU:n Tietosuoja-asetuksen voimaantulo ja
noudattaminen Yhtiön liiketoiminnassa ja operatiivisessa toiminnassa tai tietosuojakäytäntöjen päivitysprosessin
mahdollinen riittämättömyys voivat kuitenkin aiheuttaa Yhtiölle ongelmia, vaikeuksia tai lisäkustannuksia. EU:n
Tietosuoja-asetuksen rikkomuksilla voi olla haitallinen vaikutus Yhtiön maineeseen sen asiakkaiden ja muiden
sidosryhmien keskuudessa. Lisäksi EU:n Tietosuoja-asetuksen mukaan kansallinen tietosuojaviranomainen voi määrätä
EU:n Tietosuoja-asetuksen rikkomisesta hallinnollisia sanktioita, joiden määrä voi olla enintään 20 miljoonaa euroa tai
neljä prosenttia yhtiön vuotuisesta maailmanlaajuisesta kokonaisliikevaihdosta.
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Vastaavasti lakien ja säädösten muutokset voivat lisätä Yhtiön toiminnan kustannuksia tai edellyttää Yhtiön muuttavan
liiketoimintatapojaan. Yhtiön tekemät toimenpiteet voivat olla riittämättömiä ja Yhtiön voi olla haasteellista ennakoida
sen liiketoimintaan vaikuttavien lakien ja säädösten muutoksia, joihin valmistautumisen tai reagoimisen edellyttämät
toimenpiteet voivat olla kalliita ja siten niillä voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen. Katso myös kohta ”— Pohjoismaiden alkoholimarkkinoiden tiukkaan
sääntelyyn liittyvät riskit”.

Millä tahansa edellä mainituista tekijöistä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Epäonnistuminen tai puutteet operatiivisten riskien hallinnassa ja sisäisessä valvonnassa voivat johtaa virheisiin
laadunvalvonnassa tai vaikuttaa muulla tavoin haitallisesti Yhtiön tulokseen ja maineeseen.

Yhtiöllä on käytössään riskienhallinnan ja sisäisen valvonnan menettelyjä ja järjestelmiä, joita se myös säännöllisesti
arvioi ja kehittää. Riskienhallinnalla ja sisäisellä valvonnalla pyritään varmistamaan, että Yhtiö kykenee havaitsemaan,
arvioimaan ja hallitsemaan keskeisimpiä riskejään. Yhtiö on laatinut riskienhallintapolitiikan, jossa kuvataan Konsernin
riskienhallinnan tavoitteet, periaatteet ja vastuut sekä raportoinnin periaatteet. Riskienhallintaa pyritään toteuttamaan
kaikilla organisaatiotasoilla Yhtiön sisäisen riskienhallintajärjestelmän mukaisesti. Yhtiön riskienhallinnalla ja sisäisellä
valvonnalla ei kuitenkaan välttämättä saavuteta tavoiteltuja tuloksia. Yhtiön riskienhallintatoiminto ei välttämättä kykene
tunnistamaan kaikkia olennaisia riskejä, valvomaan Yhtiöön kohdistuvia relevantteja riskejä tai määrittämään tehokkaita
riskienhallintamenettelyitä ja vastuuhenkilöitä. Riittävistä riskienhallintamenettelyistä huolimatta osa havaituista riskeistä
voi olla sellaisia, ettei Yhtiö voi niihin vaikuttaa. Myös Yhtiön operatiiviset riskit voivat toteutua. Yhtiön henkilöstö tai
johto voi syyllistyä virheisiin, huolimattomuuteen, ilkivaltaan tai rikkomuksiin, petoksiin tai muuhun rikolliseen
toimintaan taikka Yhtiö ja sen omaisuus ja toiminnot voivat joutua kavalluksen tai rikoksen kohteeksi. Minkä tahansa
edellä mainitun riskin toteutumisella voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Yritysjärjestelyihin ja yhteisyrityksiin liittyy riskejä, ja Yhtiön liiketulokseen ja taloudelliseen asemaan voi kohdistua
haitallinen vaikutus, jos Yhtiö hankkii liiketoimintoja taikka osallistuu yhteisjärjestelyihin, joiden toiminta ei vastaa
odotuksia tai joiden integroiminen on hankalaa.

Yhtiön orgaanisten strategiatavoitteiden (katso ”Yhtiön liiketoiminta — Liiketoimintastrategia”) lisäksi brändivalikoiman
aktiivinen hallinta voi sisältää mahdollisia valikoituja yritys- tai liiketoiminnan ostoja tai -myyntejä. Yhtiön tavoitteena
on kestävästi ja jatkuvasti kasvattaa voittoaan sekä kasvulla että toiminnan tehostamiseen ja suorituskykyyn liittyvillä
toimenpiteillä. Tämän lisäksi harkitaan lähinnä brändeihin liittyviä hankintoja tukemaan strategian toteuttamista. Yhtiö
voi näin ollen tulevaisuudessa olla osallisena yrityskaupoissa Pohjoismaissa, Pohjois-Euroopassa ja myös muilla alueilla,
ja tällaiset kaupat voivat olla merkittäviä. Yhtiö voi myös päättää laajentaa toimintaansa tulevaisuudessa muihin maihin.
Yhtiö voi myös päättää olla toteuttamatta yrityskauppoja.

Yrityskauppoihin liittyy useita riskejä ja epävarmuustekijöitä, mukaan lukien esimerkiksi riski siitä, että hankittu
liiketoiminta ei saavuta ennakoituja lyhyen tai pitkän aikavälin taloudellisia tavoitteita; arvonmääritykseen liittyvät riskit;
tuntemattomien velvoitteiden vastattavaksi ottaminen; ostettujen yhtiöiden integrointi osaksi Yhtiötä; Yhtiön johdon ja
muiden työntekijöiden huomion vieminen muilta liiketoiminnoilta; kulttuurierot; sekä epäonnistuminen yrityskauppojen
strategisten tavoitteiden, kuten kasvu-, kustannussäästö- ja synergiatavoitteiden saavuttamisessa. Yrityskaupat voivat
myös aiheuttaa lisääntyneitä aineettomaan omaisuuteen liittyviä kustannuksia ja arvonalentumisia. Lisävelkaantumiselle,
poistomenoille ja yrityskauppoihin liittyville arvonalentumisille altistuminen voivat heikentää Yhtiön kannattavuutta.

Yhtiö ei välttämättä pysty löytämään tai hankkimaan sopivia yrityskauppakohteita hyväksyttävin ehdoin. Lisäksi
alkoholijuomateollisuuden konsolidoituminen voi rajoittaa Yhtiön yrityskauppamahdollisuuksia ja sen kilpailijat voivat
toteuttaa samanlaisia yrityskauppastrategioita ja tavoitella samoja yrityskauppakohteita. Yhtiön edellytykset hankkia
uusia liiketoimintoja tai brändejä voi olla rajoitettua myös kilpailusääntelyn vuoksi. Jos Yhtiö ei pysty toteuttamaan
hyödyllisiksi katsomiaan yrityskauppoja, tällä voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtiön tulevaisuudennäkymiin,
liiketoiminnan tulokseen ja taloudelliseen asemaan.

Yhtiö voi myös laajentua uusille markkina-alueille osallistumalla yhteisjärjestelyihin, joihin voi liittyä samankaltaisia
riskejä ja epävarmuustekijöitä kuin yrityskauppoihin. Yhteisjärjestelyihin liittyy aina riskejä, ja Yhtiö ei
yhteisjärjestelyissä pysty käyttämään täyttä määräysvaltaa ja on tältä osin riippuvainen yhteisjärjestelyn muista
osapuolista. Mikä tahansa Yhtiön yhteisjärjestelykumppani voi olla kyvytön tai haluton täyttämään sitoumuksiaan, joutua
rahoitusvaikeuksiin, vaatia Yhtiötä tekemään lisäinvestointeja tai riitautua Yhtiön kanssa oikeuksistaan, vastuistaan ja
velvollisuuksistaan. Jos Yhtiö päättää myydä osuutensa yhteisjärjestelystä, Yhtiö ei välttämättä kykene saamaan
sijoituksestaan todellista arvoa vastaavaa hintaa. Vastaavasti jos Yhtiö menettää yhteisjärjestelykumppanin, se saattaa
menettää tuotantokapasiteetin tai kaupallisten sopimusten käyttömahdollisuuden tai pääsyn tärkeille markkinoille. Lisäksi
Yhtiön yhteisjärjestelykumppaneilla voi olla Yhtiön taloudellisista tai liiketoiminnallisista tavoitteista poikkeavia
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intressejä ja tavoitteita, ja ne voivat ryhtyä Yhtiön ohjeista, vaatimuksista, toimintaperiaatteista tai
liiketoimintatavoitteista poikkeaviin toimenpiteisiin. Tällä hetkellä Yhtiöllä on ABF:n kanssa yhteisjärjestely Roal
Oy:ssä.

Millä tahansa edellä esitetyistä tekijöistä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Yhtiön verorasitus voi lisääntyä verotarkastusten tai muuttuvien käytäntöjen ja tulkintojen seurauksena.

Kansalliset veroviranomaiset suorittavat Yhtiössä aika ajoin verotarkastuksia. Vero- tai muiden asianomaisten
viranomaisten suorittamat verotarkastukset tai muut tarkastustoimet voivat johtaa ylimääräisten verojen (kuten
tuloverojen, lähde- ja omaisuusverojen, pääoma-, varainsiirto- ja arvonlisäverojen) ja rangaistuksien määräämiseen,
minkä seurauksena Yhtiön verorasitus voi kasvaa joko siten, että kyseessä oleva vero määrätään Yhtiölle suoraan tai siten,
että Yhtiö on vastuussa verosta toissijaisena velallisena. Ranskan veroviranomaiset suorittavat tällä hetkellä
verotarkastusta Yhtiön tytäryhtiössä Larsen S.A.S:ssä. Verotarkastus alkoi kesäkuussa 2017 koskien vuosia 2014, 2015
ja 2016. Tarkastus on parhaillaan käynnissä, eikä sen tulokset ole vielä Yhtiön tiedossa. Yhtiö avustaa Larsen S.A.S.:ia
verotarkastuksen yhteydessä. Yhtiön saaman tiedon mukaan verotarkastus keskittyy pääasiassa siirtohinnoitteluun.
Tämän lisäksi Suomen veroviranomaiset ovat aloittamassa keväällä 2018 Altia Oyj:tä koskevaa verotarkastusta koskien
vuosia 2015, 2016 ja 2017. Yhtiön saaman tiedon mukaan verotarkastus keskittyy valmisteverotukseen. Yhtiön
tosiasiallisen veroasteen määrä kunakin tilikautena määräytyy useiden eri tekijöiden perusteella, mitkä voivat vaihdella
tilikausien välillä, ja joihin voivat vaikuttaa verolainsäädännön tulkinnat ja muutokset niissä maissa, joissa Yhtiö toimii.
Verolakien ja niiden tulkintojen muutokset sekä lisääntyneet valvontatoimet ja rangaistukset voivat muuttaa Yhtiön
toimintaympäristöä. Lisäksi osa Yhtiön verotuksesta perustuu alalla vallitsevaan käytäntöön ja ulkopuoliseen
veroneuvontaan sekä perustuvat oletuksiin, joihin sisältyy harkintaa. Millä tahansa edellä esitetyistä tekijöistä voi olla
olennaisen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Lakot tai muut Yhtiöön, valtion vähittäismyyntimonopoleihin tai Yhtiön muihin asiakkaisiin vaikuttavat
työtaistelutoimet voivat aiheuttaa häiriötä Yhtiön myynnille ja liiketoiminnalle.

Yhtiö voi joutua lakkojen tai muiden työtaistelutoimien kohteeksi tai ne voivat vaikuttaa Yhtiön liiketoimintaan ja johtaa
Yhtiön liiketoiminnan keskeytymiseen. Yhtiötä edustavat työnantajajärjestöt ja muut työnantajat eivät välttämättä pysty
neuvottelemaan osapuolia tyydyttäviä työehtosopimuksia edellisten työehtosopimusten voimassaolon päättymisen
jälkeen. Lisäksi voimassa olevat Yhtiötä koskevat työehtosopimukset eivät välttämättä estä lakkoja tai työnseisauksia,
kuten poliittisia mielenilmauksia. Vaikka Yhtiön mukaan sen suhteet ammattiliittoihin ja työntekijöihin ovat hyvät, ei ole
kuitenkaan varmuutta siitä, etteivät suhteet voisi heikentyä ja ettei Yhtiö joudu työriitojen osapuoleksi tulevaisuudessa.
Lisäksi Yhtiö jakelee ja myy alkoholijuomia valtion vähittäismyyntimonopoleille Pohjoismaissa sekä
päivittäistavarakauppaan, tukkukauppaan, HoReCa-markkinalle (määritelty jäljempänä), matkustajamyyntiin,
rajakauppaan sekä teollisuudelle. Liiketoiminnan yleiset keskeytykset, kuten toimittajiin ja asiakkaisiin vaikuttavat lakot
ja muut työtaistelutoimet, erityisesti valtion vähittäismyyntimonopoleissa tai kuljetustoiminnoissa, voivat aiheuttaa
Yhtiölle merkittäviä tulojen menetyksiä. Lakot tai työtaistelutoimet voivat johtaa Yhtiön liiketoiminnan keskeytymiseen
tai henkilöstökulujen lisääntymiseen neuvoteltujen palkkojen ja etuisuuksien kasvun vuoksi. Millä tahansa edellä
esitetyistä tekijöistä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja
liiketoiminnan tulokseen.

Yhtiön vakuutussuoja voi osoittautua riittämättömäksi.

Yhtiöllä on vakuutuksia, jotka kattavat vakuutusturvan ehtojen muksesti Yhtiön toimintoja ja niihin liittyviä riskejä, kuten
omaisuus- ja vahinkovakuutuksia, vakuutuksia liiketoiminnan keskeytymisen varalle, vastuuvakuutuksia,
kuljetusvakuutuksia ja työnantajan lakisääteisiä vakuutuksia. Yhtiön vakuutukset eivät välttämättä kata kaikkia niitä
riskejä ja syntyviä vahinkoja, joita tulevaisuudessa voi ilmetä, eikä ole varmuutta siitä, että vakuutusyhtiö maksaisi Yhtiön
tietyn korvausvaatimuksen esimerkiksi tapauksissa, joissa olemassa olevat vakuutukset eivät kata korvausvaatimuksen
kohdetta taikka vakuutusehdot rajoittavat tai vähentävät Yhtiön oikeutta korvaukseen. Tämän lisäksi riittävää
vakuutussuojaa ei tiettyjen vahinkojen varalta ole välttämättä saatavilla lainkaan. Ei myöskään ole varmuutta siitä, että
Yhtiö pystyy säilyttämään tämänhetkisen vakuutussuojansa hyväksyttävillä ehdoilla.

Tappiolla ja vahingoilla, joita Yhtiön nykyiset tai tulevat vakuutukset eivät kata, voi olla olennaisen haitallinen vaikutus
Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Yhtiön tietojärjestelmien häiriöt tai epäonnistuminen järjestelmien kehitystyössä voivat vaikuttaa haitallisesti Yhtiön
liiketoimintaan.

Yhtiö käyttää tietojärjestelmiä toimintaansa ja talousraportointiinsa liittyvien tietojen käsittelyyn, siirtämiseen ja
tallentamiseen sekä tuotannossaan, tilausten käsittelyssä, logistiikkakeskuksissa sekä muussa toiminnassaan. Merkittävä
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osa Yhtiön henkilökunnan, asiakkaiden ja toimittajien välisestä viestinnästä on riippuvainen tietojärjestelmien
tehokkaasta toiminnasta, ja Yhtiön toiminta on välillisesti riippuvaista tietoverkkojen ja tiedonsiirron toiminnasta sekä
ulkoisten asiantuntijoiden käyttämistä tietojärjestelmistä.

Yhtiön tietoturvatoimista ja varajärjestelmistä huolimatta sen tietojärjestelmät ja infrastruktuuri voivat olla alttiita
tietomurroille ja verkkohyökkäyksille, tietokoneviruksille tai haittaohjelmille. Erilaiset kyberuhat ovat kasvaneet viime
vuosina yritysten toiminnan digitalisoitumisen myötä. Yhtiöön voidaan kohdistaa esimerkiksi phishing- tai
haittaohjelmahyökkäyksiä, palvelunestohyökkäyksiä, tietoihin ja tietojärjestelmin tunkeutumista, lunnashaittaohjelmia
tai tuotantoprosesseihin kohdistuvia hyökkäyksiä. Yhtiön voi myös olla vaikea havaita kyberhyökkäyksiä niiden
tapahduttua, mikä saattaa vaikuttaa vahinkojen suuruuteen. Lisäksi on mahdollista, että niihin voidaan murtautua
työntekijän tekemän virheen tai väärinkäytöksen johdosta, tai niihin voivat vaikuttaa muut häiriöt, mukaan lukien
luonnononnettomuudet, tietoliikenneverkkojen toimintaviat tai muut syyt, joihin Yhtiö ei voi vaikuttaa. Ongelmia voi
esiintyä myös Yhtiön tietojärjestelmien, mukaan lukien mahdollisten yrityskauppojen yhteydessä hankittujen
järjestelmien, integroimisessa tai asiakkaiden, myyjien tai toimittajien tietojärjestelmien integroinnissa osaksi Yhtiön
tietojärjestelmiä. Nämä tilanteet voivat toteutuessaan aiheuttaa muun muassa häiriöitä tai viiveitä Yhtiön toimintaan,
suoraa tai epäsuoraa tuoton menetystä, henkilötietojen tietoturvaloukkauksia, aineettoman omaisuuden, erityisesti
yrityssalaisuuksien, menetyksiä tai negatiivista julkisuutta, minkä johdosta Yhtiölle voi aiheutua tappioita, vahinkoja tai
vastuita, jotka voivat vaikuttaa haitallisesti Yhtiön liiketoimintaan ja maineeseen. Millä tahansa edellä esitetyistä
tekijöistä voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan
tulokseen.

Taloudelliseen asemaan ja rahoitukseen liittyvät riskit

Vaikeudet lisärahoituksen saannissa tai Yhtiön lainoihin sisältyvien kovenanttiehtojen täyttämisessä sekä
rahoituskustannusten nousu voivat vaikuttaa haitallisesti Yhtiön taloudelliseen asemaan ja tulokseen.

Yhtiön pääomanhallinnan tavoite on turvata tehokas pääomarakenne, joka mahdollistaa Yhtiölle jatkuvan pääsyn
pääomamarkkinoille. Tällä hetkellä suurin osa valtioiden vähittäismyyntimonopoleilta olevista saatavista myydään
jatkuvan järjestelyn perusteella osana käyttöpääoman hallintaa. Yhtiö ei välttämättä tulevaisuudessa onnistu hankkimaan
rahoitusta tai se voi joutua hankkimaan rahoitusta huomattavasti kalliimmalla hinnalla kuin tällä hetkellä. Monet tekijät
kuten rahoitusmarkkinoiden tilanne, luottojen yleinen saatavuus ja Yhtiön luottoluokitus, voivat vaikuttaa rahoituksen
saatavuuteen. Rahoitusmarkkinoihin voivat vaikuttaa eri tekijät, kuten makrotalouden epäsuotuisa kehitys, valtioiden
velkakriisit ja epävakaa poliittinen ympäristö. Lisääntynyt epävarmuus ja epävakaus sekä rahoitusmarkkinoiden häiriöt
ja negatiivinen kehitys voivat rajoittaa Yhtiön pääoman saatavuutta ja johtaa esimerkiksi Yhtiön maksuvalmiuden
heikentymiseen, mikä tekisi entistä vaikeammaksi hankkia rahoitusta kohtuulliseen hintaan tai hyväksyttävillä ehdoilla.
Ei ole varmuutta siitä, että Yhtiö tulevaisuudessa saa rahoitusta kohtuullisilla kustannuksilla tai hyväksyttävillä ehdoilla.
Jos Yhtiö ei saa rahoitusta, tällä voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan
ja liiketoiminnan tulokseen.

Tiettyihin Yhtiön rahoitusjärjestelyihin sisältyy velkaantuneisuutta koskeva kovenanttiehto. Katso lisätietoja kohdasta
”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema — Maksuvalmius ja pääomalähteet — Yhtiön maksuvalmius —
Seniorilainasopimus”. Jos Yhtiö ei pysty tulevaisuudessa noudattamaan lainasopimuksiinsa tai muihin
rahoitusjärjestelyihinsä sisältyviä kovenantteja ja muita sitoumuksia, ehtoja ja vakuutuksia tai jos se ei pysty maksamaan
korkoja ajallaan, lainasopimuksen vastapuoli voi eräännyttää velan ja irtisanoa lainasopimuksen. Yhtiö voi myös joutua
neuvottelemaan lainasopimuksiaan uudelleen, pyytämään vapautuksia tai korvaamaan lainasopimusten kattamat lainat
muulla rahoituksella maksujen laiminlyönnin välttämiseksi. Ei ole varmuutta siitä, että Yhtiö pystyisi toteuttamaan
tällaisia toimenpiteitä sen kannalta hyväksyttävillä ehdoilla tai lainkaan. Jos Yhtiö ei pysty noudattamaan
lainasopimuksiinsa tai muihin rahoitusjärjestelyihinsä sisältyviä rahoituskovenantteja, tällä tai millä tahansa muulla edellä
esitetyistä tekijöistä voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan,
liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennäkymiin, ja se voi vaikeuttaa Yhtiön lisärahoituksen saantia kohtuullisilla
ehdoilla tai lainkaan.

Yhtiö altistuu korollisten velkojen korkojen muutoksille.

Yhtiön korkoriski syntyy sen lainoista, joiden määrä 31.12.2017 oli 100,1 miljoonaa euroa. Vaihtuvakorkoiset lainat
altistavat Yhtiön kassavirran korkoriskille. Kiinteäkorkoiset lainat altistavat Yhtiön käyvän arvon korkoriskille. Korot
voivat nousta useista eri syistä, jotka ovat Yhtiön vaikutusvallan ulkopuolella, kuten valtion ja keskuspankkien
harjoittaman politiikan johdosta. Korkojen nousu lisäisi Yhtiön rahoitusmenoja, millä voi olla olennaisen haitallinen
vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen. Lisätietoja Yhtiön rahoitusriskien
hallinnasta on kohdassa ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema — Rahoitusriskien hallinta”.
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Yhtiö altistuu valuuttakurssiriskeille.

Yhtiö on altis valuuttakurssiriskeille eli valuuttakurssien vaihtelusta aiheutuville translaatio- ja transaktioriskeille.
Translaatioriski aiheutuu lähinnä emoyhtiön valuuttamääräisistä oman pääoman ehtoisista nettosijoituksista ulkomaisiin
tytäryhtiöihin, joista syntyy konsernitilinpäätöstä laadittaessa muuntoero Konsernin taseen omaan pääomaan.
Transaktioriski aiheutuu valuuttamääräisistä tase-eristä sekä tulevista rahavirroista liittyen myyntiin, ostoihin sekä
pääoman tuottoihin. Keskeisimmät valuutat, joihin liittyville valuuttakurssiriskeille Yhtiö altistuu, ovat Ruotsin kruunu,
Norjan kruunu, Yhdysvaltain dollari ja Australian dollari. Yhtiö käyttää valuuttatermiinejä tai -optioita
valuuttakurssiriskien hallintaan.

Epäsuotuisat valuuttakurssivaihtelut voivat varsinkin Ruotsin kruunun, Norjan kruunun, Yhdysvaltain dollarin ja
Australian dollarin osalta vaikuttaa haitallisesti Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan
tulokseen.

Yhtiö altistuu luotto- ja vastapuoliriskeille myyntisaatavien ja rahoituksen välittäjiin liittyvien saatavien kautta.

Luotto- ja vastapuoliriskit toteutuvat, mikäli vastapuolet ovat kykenemättömiä tai haluttomia täyttämään velvoitteensa
Yhtiötä kohtaan. Yhtiön luottoriski liittyy asiakkaisiin, joilla on avoimia saatavia, samoin kuin käteisvaroihin,
pankkisaamisiin ja pankkien ja rahoituslaitosten johdannaisinstrumentteihin. Koska valtaosa Yhtiön myyntisaamisista on
valtioiden vähittäismyyntimonopoleilta ja loppuosa jakautuu laajalle joukolle asiakkaita, luottoriskien merkittävää
keskittymistä ei Yhtiön johdon arvion mukaan ole, ja Yhtiön luottotappiot ovat historiallisesti olleet vähäisiä. Lisäksi
pääosa Yhtiön saatavista valtion vähittäismyyntimonopoleilta perustuu factoring-järjestelyihin, joissa saataviin liittyvä
luottoriski siirtyy ostajan vastuulle. Vaikka järjestely koskee saatavia, jotka ovat valtion vähittäismyyntimonopoleilta, ei
ole kuitenkaan varmuutta, että järjestelyjä voidaan jatkaa tulevaisuudessa. Lisäksi Yhtiön luottoriskit kasvavat, jos sen
vientitoiminta kasvaa merkittävästi. Asiakkaita kohtaavat taloudelliset ja toiminnalliset haasteet voivat vaikuttaa Yhtiön
edellytyksiin periä avoimia saatavia kokonaisuudessaan, ajallaan tai lainkaan, mikä voi puolestaan aiheuttaa
luottotappioita ja edellyttää Yhtiötä sijoittamaan lisäpääomaa tai hankkimaan vaihtoehtoista rahoitusta sitä koskevien
rahoitusjärjestelyiden velvoitteiden täyttämiseksi. Luottotappioiden lisääntymisellä tai vastapuolten
kykenemättömyydellä täyttää velvoitteensa Yhtiötä kohtaan voi olla olennaisen haitallisia vaikutuksia Yhtiön
liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Yhtiön todellinen liiketoiminnan tulos voi poiketa olennaisesti tässä Esitteessä kuvatuista taloudellisista tavoitteista
eikä sijoittajien tulisi perusteettomasti luottaa taloudellisiin tavoitteisiin.

Yhtiö on vahvistanut taloudelliset tavoitteet kannattavalle kasvulle, osingon maksulle ja pääomarakenteelle. Katso kohta
”Yhtiön liiketoiminta — Taloudelliset tavoitteet”. Asetetut taloudelliset tavoitteet ovat tulevaisuutta koskevia lausumia,
ja Yhtiön liiketoiminnan todellinen tulos tai taloudellinen tilanne voi eri tekijöiden vaikutuksesta, yksin tai yhdessä,
poiketa olennaisesti taloudellisissa tavoitteissa nimenomaisesti tai implisiittisesti ilmaistusta. Yhtiön taloudelliset
tavoitteet perustuvat useisiin oletuksiin, jotka ovat luonteensa perusteella alttiita liiketoiminta-, operatiivisille,
taloudellisille ja muille riskeille ja muutoksille, joista monet ovat Yhtiön vaikutusvallan ulkopuolella. Keskeiset
olettamukset, jotka Yhtiö ja sen hallitus on tehnyt taloudellisia tavoitteita asettaessaan, sisältävät muun muassa oletuksia
talouden kehityksestä Pohjoismaissa ja Baltiassa, Yhtiön liiketoiminnan kehityksestä koskien uusien tuotteiden
kehittämistä ja lanseerausta ja keskeisten asiakkaiden säilyttämistä. Oletukset voivat kuitenkin olla puutteelisia tai
virheellisiä tai lakata antamasta oikeaa kuvaa kaupallisesta, sääntelyllisestä tai taloudellisesta ympäristöstä, jossa Yhtiö
toimii tai tulee toimimaan tulevaisuudessa. Odottamattomat tapahtumat voivat lisäksi vaikuttaa haitallisesti Yhtiön
liiketoiminnan toteutuneeseen tulokseen ja taloudelliseen asemaan, vaikka taloudellisten tavoitteiden perustana olevat
oletukset olisivat muutoin oikeita. Yhtiön kykyyn saavuttaa taloudellisia tavoitteita liittyy epävarmuutta ja
odottamattomia tekijöitä, joista osa on Yhtiön vaikutusvallan ulottumattomissa, eikä ole varmuutta siitä, että Yhtiö
saavuttaa nämä tavoitteet. Yhtiön toiminnan toteutunut tulos ja taloudellinen asema voivat poiketa merkittävästi
taloudellisista tavoitteista, eikä sijoittajien tule asettaa niille tarpeettoman suurta painoarvoa.

Mahdollinen Yhtiön liikearvon tai muiden aineettomien tai aineellisten omaisuuserien arvon alentuminen saattaa
vaikuttaa haitallisesti Yhtiön taloudelliseen asemaan ja tulokseen.

Yhtiön konsernitaseeseen 31.12.2017 sisältyi 82,1 miljoonaa euroa liikearvoa, 34,4 miljoonaa euroa muita aineettomia
hyödykkeitä ja 67,4 miljoonaa euroa aineellisia käyttöomaisuushyödykkeitä. Muut aineettomat hyödykkeet koostuvat
pääasiassa tavaramerkeistä, jotka on hankittu yritysostojen yhteydessä tai erikseen. Muista aineettomista hyödykkeistä ja
aineellisista käyttöomaisuushyödykkeistä tehdään poistot tai arvonalennukset niiden taloudellisena vaikutusaikana, ja
niitä testataan arvonalentumisen varalta, kun tapahtumat tai olosuhteiden muutokset viittaavat siihen, että omaisuuserien
kirjanpitoarvo ylittää niistä kerrytettävissä olevan rahamäärän. Liikearvosta ei tehdä poistoja, mutta sitä testataan
arvonalentumisen varalta vuosittain tai silloin, kun on syytä olettaa, että liikearvon kirjanpitoarvo on ylittänyt
kerrytettävissä olevan rahamäärän. Keskeiset muuttujat arvonalentumisen testaamisessa ovat diskonttauskorko,
ennustejakson jälkeinen kasvuvauhti ja liikevaihdon ja liiketuloksen kehittyminen, mukaan lukien pääraaka-aineiden ja
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energian arvioidut kustannustasot. Diskonttauskorko heijastaa nykyisiä arvioita rahan aika-arvosta ja relevanteista
markkinariskipreemioista, joka kuvastaa riskejä ja epävarmuuksia, joihin nähden arvioita tulevista kassavirroista ei ole
mukautettu. Liikearvon kirjanpitoarvoa verrataan kerrytettävissä olevaan rahamäärään, joka on asianomaisen rahavirtaa
tuottavan yksikön käyttöarvo tai luovutuksesta johtuvilla menoilla vähennetty käypä arvo sen mukaan, kumpi näistä on
suurempi. Mahdollinen liikearvon alentuminen kirjataan välittömästi kuluksi eikä sitä peruuteta. Liikevaihdon tai
kuluerien merkittävät muutokset, kassavirtaennusteet, diskonttokorot tai kasvuprosentit, jotka perustuvat Yhtiön
strategiasuunnitelmiin, voivat johtaa liikearvon tai muiden omaisuuserien arvonalentumisiin, jotka heikentäisivät Yhtiön
tulosta. Muita tapahtumia ja olosuhteita, jotka voivat johtaa liikearvon tai muun aineettoman tai aineellisen omaisuuden
arvonalentumisiin, ovat muiden muassa lisääntyvä taloudellinen epävarmuus, koveneva kilpailu ja muut liikevaihtoa tai
kannattavuutta vähentävät tekijät.

Jos liikearvon tai muun aineettoman tai aineellisen omaisuuden arvo laskee tai jos muun aineettoman ja aineellisen
omaisuuden arvonalennus- ja poistokausia on muokattava lyhyemmän taloudellisen vaikutusajan mukaisiksi, tällä voi
olla haitallinen vaikutus Yhtiön liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Uusien tai tarkistettujen IFRS-standardien käyttöönotto voi vaikuttaa olennaisesti Yhtiön tuleviin
konsernitilinpäätöksiin.

Kansainväliset talousraportoinnin standardit (International Financial Reporting Standards, ”IFRS-standardit”) koostuvat
International Accounting Standards Boardin (”IASB”) julkaisemista IFRS-standardeista, kansainvälisistä
kirjanpitostandardeista (”IAS”, International Accounting Standards) sekä International Financial Reporting
Interpretations Committee- ja Standing Interpretations Committee -komiteoiden tekemistä tulkinnoista. Vuosittainen
konsernitilinpäätös, joka sisältyy tähän Esitteeseen, noudattaa Euroopan unionissa tilinpäätöksen päivämäärällä voimassa
olleita IFRS-standardeja. IASB on julkaissut tai voi tulevaisuudessa julkaista uusia tai korjattuja standardeja ja tulkintoja,
jotka eivät vielä ole voimassa ja joita Yhtiö ei ole vielä ottanut käyttöön tilinpäätöksessään. Yhtiö ottaa kunkin standardin
ja tulkinnan käyttöön sen voimaantulopäivämäärästä alkaen, tai jos voimaantulopäivämäärä on muu kuin
raportointikauden ensimmäinen päivä, voimaantulopäivästä seuraavan raportointikauden alusta Euroopan unionin
hyväksymällä tavalla.

Yhtiö on 1.1.2018 ottanut käyttöön standardit IFRS 15 Myyntituotot asiakassopimuksista ja IFRS 9 Rahoitusinstrumentit.
Yhtiö on arvioinut näiden standardien käyttöönoton vaikutuksia, ja ne on kuvattu tämän Esitteen kohdassa
”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema — Kuluvalla ja tulevilla tilikausilla sovellettavaksi tulevat uudet ja muutetut
IFRS-standardit ja tulkinnat” sekä muualle tähän Esitteeseen sisällytettyjen, 31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015
päättyneiltä tilikausilta laadittujen konsernitilinpäätösten liitetiedossa 6.4. Lisäksi Yhtiö tulee ottamaan käyttöön IFRS 16
Vuokrasopimukset -standardin 1.1.2019. Yhtiö on parhaillaan arvioimassa uuden standardin käyttöönoton vaikutuksia.
Uusi standardi edellyttää, että lähes kaikki vuokrasopimukset kirjataan taseeseen. Tämä johtaa siihen, että
vuokrasopimuksista kirjattavat omaisuuserät (vuokratun hyödykkeen käyttöoikeus) ja vuokrien maksamista koskeva
rahoitusvelka taseessa kasvavat ja tuloslaskelmassa liiketoiminnan kulut pienentyvät ja poistot sekä korkokulut kasvavat,
koska vuokrakuluja ei enää luokitella liiketoiminnan kuluiksi. Lisätietoja Altian alustavasta vaikutusarvioinnista on
esitetty tämän Esitteen kohdassa ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema — Kuluvalla ja tulevilla tilikausilla
sovellettavaksi tulevat uudet ja muutetut IFRS-standardit ja tulkinnat” sekä muualle tähän Esitteeseen sisällytettyjen,
31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta laadittujen konsernitilinpäätösten liitetiedossa 6.4.

IFRS-standardeihin mahdolliset tulevat muutokset voivat altistaa Yhtiön riskeille, jotka liittyvät kirjanpitokäytäntöjen ja
raportointistandardien muutoksiin sekä kirjanpitojärjestelmien muutoksiin, jotka voivat vaikuttaa muun muassa Yhtiön
raportoituun kannattavuuteen, osingonmaksukykyyn ja/tai taloudelliseen asemaan ja Yhtiön avainlukuihin.

Osakkeisiin, Osakemyyntiin ja Henkilöstöantiin liittyvät riskit

Yhtiön kultakin tilikaudelta mahdollisesti maksettavien osinkojen määrä on epävarma.

Osakeyhtiölain (624/2006, muutoksineen, ”Osakeyhtiölaki”) säännösten mukaan yhtiön osinkoina jakama rahamäärä ei
saa ylittää jakokelpoisten varojen määrää, joka on esitetty viimeisimmässä konsolidoimattomassa emoyhtiön
tilintarkastetussa tilinpäätöksessä, jonka yhtiökokous on vahvistanut. Mahdollinen osingonjako tilikauden aikana riippuu
Yhtiön ja sen tytäryhtiöiden liiketoiminnan tuloksista, rahoitusasemasta, kassavirrasta, investoinneista,
tulevaisuudennäkymistä, rahoitussopimusten ehdoista ja muista tekijöistä. Osinkojen maksaminen ei Osakeyhtiölain
mukaan ole sallittua, jos osinkojen maksu vaarantaa yhtiön maksukyvyn. Yhtiön hallitus (”Hallitus”) on vahvistanut
Yhtiölle osinkopolitiikan. Osinkopolitiikasta huolimatta Yhtiö arvioi osingonjaon edellytykset osingonjakopäätöksen
yhteydessä siten, että osingonjako ei vaaranna Yhtiön strategian mukaisia kasvutavoitetta tai Yhtiön kehittämistä eikä
Yhtiön taloudellista asemaa. Yhtiön kultakin tilikaudelta mahdollisesti maksettavien osinkojen määrä on näin ollen
epävarma. Yhtiön tietyltä tilikaudelta maksamat osingot eivät ole indikaatio kyseisen tilikauden jälkeisiltä tilikausilta
mahdollisesti maksettavista osingoista. Katso myös ”Osingot ja osinkopolitiikka”.
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Yhtiön Listautumiseen liittyy lisäkustannuksia ja uusia velvoitteita.

Yhtiö aikoo jättää listalleottohakemuksen Helsingin Pörssille Osakkeiden listaamiseksi Helsingin Pörssin Pörssilistalle.
Kertaluonteisten kustannusten lisäksi Listautuminen aiheuttaa Yhtiölle ylimääräisiä hallinnollisia kustannuksia.
Listautumisen seurauksena Yhtiöltä edellytetään Helsingin Pörssissä kaupankäynnin kohteeksi otettujen osakkeiden
liikkeeseenlaskijoita koskevien vaatimusten noudattamista erityisesti tilinpäätösraportoinnin osalta, ja Yhtiön täytyy
kohdentaa henkilöstöä ja resursseja näihin tehtäviin. Kasvaneilla kustannuksilla voi olla haitallinen vaikutus Yhtiön
liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Osakkeet eivät aiemmin ole olleet julkisen kaupankäynnin kohteena, ja näin ollen Osakkeen hinta voi olla epävakaa
ja on mahdollista, ettei Osakkeille muodostu järjestäytynyttä ja likvidiä kaupankäyntimarkkinaa.

Osakkeet eivät ole aikaisemmin olleet julkisen kaupankäynnin kohteena, eikä ole varmuutta siitä, että Osakkeilla
Listautumisen jälkeen käytäisiin aktiivista kauppaa tai että niiden kauppa pysyisi aktiivisena. Näin ollen Osakkeiden
likviditeetti on epävarma.

Osakemyynnin ja Henkilöstöannin Lopullinen Myyntihinta määräytyy Myyjän ja Pääjärjestäjän välisen neuvottelun ja
tarjousmenettelyn perusteella eikä se välttämättä anna viitteitä siitä, millaisiksi hinnat muodostuvat markkinoilla
Listautumisen jälkeen. Osakkeiden markkinahinta voi vaihdella merkittävästi monien eri tekijöiden takia. Näitä ovat
muun muassa toteutuneet tai odotetut muutokset Yhtiön liiketoiminnan tuloksessa, Yhtiön edellytykset saavuttaa
liiketoiminnalle asetetut tavoitteet, Yhtiön toimintamarkkinoiden kehitys, uusien tuotteiden markkinoille tuominen,
muutokset sääntely-ympäristössä, yleiset markkinaolosuhteet sekä muut tekijät. Tämän lisäksi kansainvälisillä
rahoitusmarkkinoilla on toisinaan esiintynyt huomattavia osakkeiden hintojen ja kaupankäyntimäärien heilahteluja, jotka
eivät ole riippuneet yksittäisten yhtiöiden liiketoiminnan kehityksestä tai tulevaisuudennäkymistä. Tällaiset tekijät ovat
yleensä Yhtiön vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella.

Ensimmäistä kertaa julkisen kaupankäynnin kohteeksi otettujen osakkeiden hinnoissa on niin ikään esiintynyt ajoittain
huomattavia heilahteluja, eikä niillä aina ole ollut yhteyttä kyseiset osakkeet liikkeeseen laskeneen yhtiön liiketoimintaan
tai taloudelliseen menestykseen. Ei ole varmuutta siitä, ettei osakkeiden markkinahinnassa voisi ilmetä merkittäviä
heilahteluja tai ettei markkinahinta voisi laskea lopullisen Myyntihinnan alapuolelle.

Osakeomistus on keskittynyt, ja suurimmalla osakkeenomistajalla tai sen lähipiiriyhtiöllä on myös jatkossa
huomattava päätäntävalta.

Jos Osakemyynti ja Henkilöstöanti toteutetaan suunnitellulla tavalla, Yhtiön suurin osakkeenomistaja Suomen valtio
omistaa välittömästi Osakemyynnin ja Henkilöstöannin jälkeen vähintään noin 35,7 prosenttia Yhtiön Osakkeista ja
äänistä olettaen, että enimmäismäärä Henkilöstöannissa tarjotuista osakkeista merkitään täysimääräisesti ja että
Lisäosakeoptio käytetään. Katso lisätietoja kohdasta ”Suurimmat osakkeenomistajat ja lähipiiriliiketoimet”. Myyjällä tai
Osakkeiden mahdollisen siirtämisen jälkeen Valtion kehitysyhtiö Vake Oy:llä on Osakemyynnin ja Henkilöstöannin
jälkeen edelleen huomattava päätösvalta Yhtiössä muun muassa Yhtiön hallituksen kokoonpanoa, tilinpäätöksen
vahvistamista ja osingonjakoa koskevissa asioissa. Myyjällä (tai Valtion kehitysyhtiö Vake Oy:llä) voi myös olla
mahdollisuus estää määräenemmistöä edellyttävien päätösten syntyminen Yhtiön yhtiökokouksessa. Näitä ovat
esimerkiksi päätökset, jotka koskevat yhtiöjärjestyksen muuttamista tai tiettyjä yritysjärjestelyitä, kuten sulautumista ja
jakautumista. Ei ole varmuutta siitä, että Myyjän (tai Valtion kehitysyhtiö Vake Oy:n) toimet, tavoitteet ja intressit
vastaisivat muiden osakkeenomistajien toimia, tavoitteita ja intressejä, mikä voi vaikuttaa haitallisesti Osakkeiden arvoon
ja likviditeettiin.

Tulevat osakeannit ja merkittävien osakemäärien myynnit voivat alentaa Osakkeiden hintaa, ja tulevat osakeannit
voivat myös pienentää osakkeenomistajien omistusosuuksia.

Suurin osakkeenomistaja Suomen valtio omistaa heti Osakemyynnin ja Henkilöstöannin jälkeen yhteensä vähintään noin
35,7 prosenttia Osakkeista olettaen, että enimmäismäärä Henkilöstöannissa tarjotuista osakkeista merkitään
täysimääräisesti ja että Lisäosakeoptio käytetään. Yhtiön ja Myyjän odotetaan sitoutuvan Järjestäjien kanssa siihen että,
että osapuolet eivät tiettyjä poikkeuksia lukuun ottamatta laske liikkeeseen tai myy Osakkeita 180 vuorokauden kuluessa
Listautumisesta Helsingin Pörssissä ilman Järjestäjien suostumusta. Luovutusrajoitus ei koske Osakkeiden mahdollista
siirtämistä Myyjältä Valtion kehitysyhtiö Vake Oy:lle. Katso lisätietoja kohdasta ”Osakemyynnin ja Henkilöstöannin
järjestäminen — Osakkeiden luovutusta koskeva rajoitus (lock-up)”. Rajoitusajan päätyttyä Yhtiö voi laskea liikkeeseen
ja Myyjä (tai Valtion kehitysyhtiö Vake Oy) voi myydä Osakkeita. Merkittävien osakemäärien liikkeeseenlasku tai
myynti tai käsitys siitä, että tämänkaltainen liikkeeseenlasku tai myynti saattaa tulevaisuudessa tapahtua, voi vaikuttaa
haitallisesti Osakkeiden markkinahintaan ja Yhtiön kykyyn hankkia vastaisuudessa varoja osakeanneilla.

Koska suurin osakkeenomistaja pitää hallussaan suurta prosenttiosuutta Osakkeista, ei ole varmuutta siitä, että
suurimmalla osakkeenomistajalla ei olisi vaikutusta kaupankäynnin ja liiketoimien määriin, millä voi olla haitallinen
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vaikutus osakkeiden markkinahintaan. Niin ikään mahdolliset tulevat suunnatut osakeannit tai merkintäoikeusannit, joissa
osakkeenomistajat päättävät olla käyttämättä merkintäoikeuksiaan, voivat vähentää osakkeenomistajien suhteellista
osuutta osakkeista ja äänistä.

Tietyt ulkomaiset osakkeenomistajat eivät välttämättä voi käyttää merkintäoikeuksiaan.

Suomen lainsäädännön mukaan osakkeenomistajilla on omistusosuuksien suhteessa erityisiä merkintäoikeuksia uusien
osakkeiden merkintään, kun Yhtiö laskee liikkeeseen uusia osakkeita tai uusien osakkeiden merkintään oikeuttavia
arvopapereita. Tietyt Yhtiön osakkeenomistajat, jotka asuvat tai tulevat asumaan tietyissä muissa valtioissa kuin
Suomessa tai joiden virallinen osoite sijaitsee tällaisessa valtiossa, mukaan lukien Yhdysvalloissa olevat
osakkeenomistajat, eivät välttämättä voi käyttää merkintäoikeuksiaan mahdollisissa tulevissa osakeanneissa, ellei
osakkeita ole rekisteröity asianomaisen valtion arvopaperilainsäädännön mukaisesti tai muulla vastaavalla tavalla, paitsi
jos rekisteröinnistä tai muusta sovellettavan lainsäädännön vaatimuksesta on olemassa poikkeus. Tämä voi johtaa
kyseisten osakkeenomistajien omistusosuuden pienenemiseen Yhtiössä. Mikäli niiden osakkeenomistajien, jotka eivät
voi käyttää merkintäoikeuksiaan, lukumäärä olisi suuri ja mikäli tällaisten osakkeenomistajien merkintäoikeuksia
myytäisiin markkinoilla, tällä voisi olla haitallinen vaikutus merkintäoikeuksien hintaan. Ulkomaisen osakkeenomistajan
oikeus saada tietoja osakeanneista ja tärkeistä järjestelyistä voi myös olla rajoitettu asianomaisen valtion lainsäädännön
takia. Katso lisätietoja kohdasta ”Osakkeet ja osakepääoma — Osakkeenomistajien oikeudet”.
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ERÄITÄ SEIKKOJA

Vakuutus tässä Esitteessä annetuista tiedoista

Yhtiö vastaa tähän Esitteeseen sisältyvistä tiedoista. Yhtiö ja sen Hallitus vakuuttavat varmistaneensa riittävän
huolellisesti, että Yhtiön ja sen Hallituksen parhaan ymmärryksen mukaan tässä Esitteessä esitetyt tiedot vastaavat
tosiseikkoja eikä tiedoista ole jätetty pois mitään asiaan todennäköisesti vaikuttavaa.

Myyjä vakuuttaa varmistaneensa riittävän huolellisesti, että sen parhaan ymmärryksen mukaan Esitteen Myyjää ja sen
osakeomistuksia Yhtiössä koskevat tiedot vastaavat tosiseikkoja eikä tiedoista ole jätetty pois mitään asiaan
todennäköisesti vaikuttavaa.

9.3.2018

Altia Oyj Suomen valtio

Tulevaisuutta koskevat lausumat

Eräät tässä Esitteessä esitetyt lausumat, erityisesti kaikki tulevaisuutta koskevat tai tulosennusteisiin liittyvät lausumat
kohdissa ”Tiivistelmä”, ”Riskitekijät”, ”Yhtiön liiketoiminta” ja muualla tässä Esitteessä, sisältävät tulevaisuutta koskevia
lausumia, jotka perustuvat johdon tämänhetkisiin näkemyksiin ja käsityksiin Yhtiön taloudellisesta asemasta,
liiketoimintastrategiasta sekä johdon tulevaisuudensuunnitelmista ja tavoitteista (mukaan lukien Yhtiön palveluihin ja
tuotteisiin liittyvät kehityssuunnitelmat). Nämä lausumat voivat sisältää tulevaisuutta koskevia lausumia suhteessa
Yhtiöön sekä sen yrityssektoriin ja toimialaan. Lausumat, joiden yhteydessä on käytetty sanoja ”aikoa”, ”arvioida”,
”ennakoida”, ”ennustaa”, ”jatkua”, ”odottaa”, ”olettaa”, ”pyrkiä”, ”saattaa”, ”suunnitella”, ”tavoitella”, ”tulla”, ”tähdätä”,
”uskoa”, ”voisi” ja muut vastaavat ilmaisut ilmentävät tulevaisuutta koskevia lausumia.

Kaikkiin tulevaisuutta koskeviin lausumiin sisältyy riskejä ja epävarmuustekijöitä, joiden seurauksena Yhtiön todellinen
tulos tai liiketoiminnan tulokset voivat poiketa huomattavasti tulevaisuutta koskevissa lausumissa esitetystä. Tällaisia
riskejä ja epävarmuustekijöitä on kuvattu muun muassa tämän Esitteen kohdassa ”Riskitekijät”, jota tulee lukea yhdessä
muiden tämän Esitteen sisältämien varoittavien lausumien kanssa. Tämän Esitteen tulevaisuutta koskevat lausumat ovat
tilintarkastamattomia ja heijastavat Yhtiön johdon tämänhetkisiä näkemyksiä tulevaisuuden tapahtumista. Lausumiin voi
kohdistua kohdassa ”Riskitekijät” kuvattuja riskejä ja muita riskejä, epävarmuustekijöitä ja oletuksia, jotka koskevat
Yhtiön liiketoimintaa, liiketoiminnan tulosta, kasvustrategiaa ja maksuvalmiutta.

Nämä tulevaisuutta koskevat lausumat ilmaisevat ainoastaan tämän Esitteen päivämäärän mukaista asiantilaa. Ellei
sovellettavien lakien ja asetusten (mukaan lukien Arvopaperimarkkinalaki) asettamista velvollisuuksista muuta johdu,
Yhtiö ei sitoudu päivittämään tai arvioimaan mitään tulevaisuutta koskevia lausumia uusien tietojen, tulevan kehityksen
tai muiden seikkojen perusteella. Tässä kohdassa esitetyt huomiot koskevat kaikkia myöhempiä Yhtiön tai Yhtiön
puolesta toimiviin henkilöihin liittyviä kirjallisia ja suullisia tulevaisuutta koskevia lausumia kokonaisuudessaan.

Esitteen saatavuus

Tämä Esite on saatavilla viimeistään 12.3.2018 lähtien Yhtiön verkkosivuilla osoitteessa
www.altiagroup.com/listautuminen ja Yhtiön rekisteröidyssä toimipaikassa osoitteessa Kaapeliaukio 1, 00180 Helsinki.
Lisäksi Esite on saatavilla arviolta 12.3.2018 lähtien Nordean konttoreissa ja OP Ryhmän osuuspankkien konttoreissa
sekä Nordean verkkosivuilla osoitteessa www.nordea.fi/altia, OP:n verkkosivuilla osoitteessa www.op.fi/merkinta ja
Nordnetin verkkosivuilla osoitteessa www.nordnet.fi/altia sekä Helsingin Pörssissä osoitteessa Fabianinkatu 14, 00100
Helsinki.

Taloudellisten tietojen ja eräiden muiden tietojen esittäminen

Historialliset tilinpäätökset

Tähän Esitteeseen on sisällytetty Altia Oyj:n tilintarkastetuista konsernitilinpäätöksestä 31.12.2017, 31.12.2016 ja
31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta peräisin olevia historiallisia taloudellisia tietoja, jotka on laadittu Euroopan unionin
käyttöön ottamien kansainvälisten tilinpäätösstandardien mukaisesti. Yhtiön tilintarkastetut konsernitilinpäätökset
31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta on sisällytetty tämän Esitteen F-sivuille.
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Tietyt tässä Esitteessä esitetyt historialliset taloudelliset tiedot 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta eroavat
lakisääteisistä varsinaisen yhtiökokouksen vahvistamista Altian tilintarkastetuista konsernitilinpäätöksistä vuonna 2017
tehtyjen oikaisujen johdosta. Yhtiön konsernitilinpäätökset 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta on oikaistu
yhteisten toimintojen kirjanpitokäsittelyn korjaamiseksi, Konsernin rahavirtalaskelman muuttamiseksi suoran
esittämistavan mukaisesta epäsuoran esittämistavan mukaiseksi sekä Konsernin taseen eräiden muiden erien
uudelleenluokittelemiseksi Yhtiön nykyisen esittämistavan mukaiseksi.

Altia on vuoden 2017 aikana tarkastellut yksityiskohtaisesti osakassopimustaan ABF Overseas Limitedin (”ABF”)
kanssa, joka koskee Altian osuutta Roal Oy:ssä Altian konsernitilinpäätöksen IFRS-kirjanpitokäsittelyn varmistamiseksi.
Osakassopimuksen ehtojen mukaan Altia on oikeutettu saamaan osuudelleen Roal Oy:ssa sovitun vuotuisen tuoton
vähimmäisosinkona ja ABF:llä on oikeus lunastaa Altian osuus Roal Oy:ssä kiinteään hintaan tiettyjen patenttien
voimassaolon lakattua. Altia oli konsernitilinpäätöksessään käsitellyt osuutensa Roal Oy:ssä IFRS 11 mukaisena
yhteisyrityksenä ja soveltanut siihen pääomaosuusmenetelmää vuoden 2016 neljänteen neljännekseen saakka, jolloin
Altia luokitteli osuutensa myytävänä olevaksi olettaen, että ABF olisi käyttänyt osto-optionsa vuoden 2017 aikana. Koska
option käyttäminen kuitenkin riippuu tiettyjen patenttien voimassaolon päättymisestä ja yksi patentti on edelleen
voimassa vuoteen 2024 saakka, Altian ei ollut mahdollista irtautua Roal Oy:stä vuonna 2017. Altia käyttää Roal Oy:ssä
yhteistä määräysvaltaa. ABF:n optio-oikeus edustaa kuitenkin kirjanpitokäsittelyssä tosiasiallisesti Altialle
kiinteätuottoista saamista, eikä Altialla ole oikeutta 50 prosenttiin Roal Oy:n nettovarallisuudesta, ellei ABF jätä
käyttämättä optio-oikeuttaan Altian osuuteen Roal Oy:stä kun se osakassopimuksen mukaan on mahdollista. Näin ollen
osuus olisi konsernitilinpäätöksessä pitänyt luokitella IFRS 11 mukaiseksi yhteiseksi toiminnoksi ja Altian olisi pitänyt
käsitellä osuutensa Roal Oy:n varoista ja veloista saamisena ja vuotuinen vähimmäisosinko korkotuottona. Korjauksella
ei ollut vaikutusta liiketoiminnan nettorahavirtaan eikä investointien nettorahavirtaan.

Altia päätti muuttaa Konsernin rahavirtalaskelman esittämistavan suorasta epäsuoraksi vuonna 2017. Altia uskoo
epäsuoran esittämistavan antavan oikeampaa ja luotettavampaa tietoa liiketoiminnan rahavirroista, koska siinä esitetään
tuloksen ennen veroja ja liiketoiminnan rahavirtojen välinen täsmäytys. Epäsuora menetelmä on myös yleisemmin
käytetty ja sen mukaisten Altian liiketoiminnan rahavirtojen vertailukelpoisuus verrokkiyrityksiin nähden on parempi.
Tämän seurauksena liiketoiminnan rahavirrat 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta on oikaistu epäsuoran
esittämistavan mukaisiksi. Epäsuora esittämistapa ei aiheuttanut muutosta investointien ja rahoituksen rahavirtojen
esittämiseen.

Lisäksi Altia on siirtänyt joitakin ostovelkoja ja muita velkoja lyhyt- ja pitkäaikaisiin varauksiin, jotta näiden velkojen
luonne kuvastuisi paremmin.

Tähän Esitteeseen sisällytetyt tilintarkastetut konsernitilinpäätökset 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta on
oikaistu takautuvasti edellä esitettyjen seikkojen osalta ”IAS 8 Tilinpäätöksen laatimisperiaatteet, kirjanpidollisten
arvioiden muutokset ja virheet” -standardin mukaisesti. Oikaistut tilintarkastetut konsernitilinpäätökset on laadittu tähän
Esitteeseen sisällytettäviksi, eikä niitä ole käsitelty tai vahvistettu Yhtiön varsinaisessa yhtiökokouksessa. Lisätietoja
oikaisuista on esitetty muualle tähän Esitteeseen sisällytettyjen, 31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä
tilikausilta laadittujen konsernitilinpäätösten liitetiedossa 6.5.

Tähän Esitteeseen sisällytetyt Yhtiön konsernitilinpäätökset 31.12.2017 ja 31.12.2016 päättyneiltä tilikausilta on
tilintarkastanut tilintarkastusyhteisö PricewaterhouseCoopers Oy päävastuullisena tilintarkastajana KHT Ylva Eriksson.
PricewaterhouseCoopers Oy on antanut tilintarkastuskertomuksen Yhtiön oikaistusta konsernitilinpäätöksestä 31.12.2016
päättyneeltä tilikaudelta 23.2.2018. Tähän Esitteeseen sisällytetyn konsernitilinpäätöksen 31.12.2015 päättyneeltä
tilikaudelta on tilintarkastanut tilintarkastusyhteisö KPMG Oy Ab päävastuullisena tilintarkastajana KHT Jari Härmälä.
KPMG Oy Ab on antanut tilintarkastuskertomuksen Yhtiön oikaistusta konsernitilinpäätöksestä 31.12.2015 päättyneeltä
tilikaudelta 23.2.2018.

Segmenttitiedot

Tähän Esitteeseen sisällytetyt Yhtiön segmenttejä koskevat taloudelliset tiedot 31.12.2017 ja 31.12.2016 päättyneiltä
tilikausilta ovat peräisin 31.12.2017 ja 31.12.2016 päättyneiltä tilikausilta laadituista tilintarkastetuista
konsernitilinpäätöksistä, jotka on sisällytetty tähän Esitteeseen. Tässä Esitteessä esitetyt Yhtiön segmenttejä koskevat
taloudelliset tiedot 31.12.2015 päättyneeltä tilikaudelta ovat peräisin Yhtiön johdon sisäisestä raportoinnista ja ne ovat
tilintarkastamattomia.

Altia raportoi liiketoiminnastaan seuraavien segmenttien mukaisesti: Finland & Exports, Scandinavia ja Altia Industrial.
Finland & Exports ja Scandinavia -segmentit käsittävät viinien, väkevien alkoholijuomien ja muiden juomatuotteiden
maahantuonnin, myynnin ja markkinoinnin. Finland & Exports -segmenttiin kuuluu Yhtiön toimintoja Suomessa ja
Baltian maissa sekä matkustajakauppaa että vientiä. Scandinavia-segmentti sisältää Yhtiön toiminnot Ruotsissa, Norjassa
ja Tanskassa. Altia Industrial -segmenttiin kuuluvat etanolin, tärkkelyksen ja rehuraaka-aineen tuotanto sekä
sopimuspalvelut. Nämä segmentit muodostavat sekä Altian toimintasegmentit että sen raportoitavat segmentit.
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Altian Hallitus on määritelty Yhtiön tämänhetkiseksi ylimmäksi operatiiviseksi päätöksentekijäksi, ja raportoitavat
segmentit perustuvat Altian toiminnalliseen rakenteeseen ja ylimmälle operatiiviselle päätöksentekijälle tapahtuvaan
sisäiseen raportointiin, jota käytetään segementtien tuloksellisuuden arvioimiseen. Segmenttien voiton raportointi sisäisen
raportoinnin tarkoitusta varten perustuu sisäiseen tunnuslukuun vertailukelpoisesta käyttökatteesta, joka johdetaan
seuraavasti:

 Vertailukelpoiseen käyttökatteeseen perustuvaan segmentin tulokseen sisältyvät liikevaihto ja segmentin
välittömät kulut määritetään suoriteperusteisesti ja esitetään samojen laatimisperiaatteiden mukaisesti kuin
konsernitilinpäätöksessä.

 Segmenteille kohdistetut yhteisiin toimintoihin tai liiketoiminnan tukipalveluihin liittyvät kulut koostuvat
sellaisista kuluista kuin keskitetyn markkinoinnin kulut, IT-infrastruktuuriin liittyvät kulut, yhteisten
tukipalvelujen kulut, pääkonttorin kulut mukaan lukien talous- ja rahoitustoimintoihin, viestintään sekä laki- ja
HR-toimintoihin liittyvät kulut, sekä tietyt varastointi- ja palvelukulut. Sisäisessä raportoinnissa kulujen
kohdistaminen perustuu budjetoituihin lukuihin. Poikkeamat budjetoiduista määristä esitetään sarakkeessa
“Kohdistamattomat ja oikaisut”, ja ne voivat olla joko budjetin ylityksiä tai säästöjä budjetin mukaisiin lukuihin
verrattuna. Näitä poikkeamia ei kohdisteta segmenteille sisäisessä raportoinnissa.

 Kohdistamattomat ja oikaisut -sarake sisältää budjettipoikkeamien lisäksi joitakin kohdistamattomia
pääkonttorin kustannuksia.

Vaihtoehtoiset tunnusluvut

Tämä Esite sisältää eräitä vaihtoehtoisia tunnuslukuja Yhtiön historiallisesta taloudellisesta tuloksesta, taloudellisesta
asemasta ja kassavirroista, jotka eivät Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (European Securities and Markets
Authority, ”ESMA”) ”Vaihtoehtoiset tunnusluvut” -ohjeistuksen mukaisesti ole IFRS:n määrittelemiä tai nimeämiä
tunnuslukuja ja niitä on siten pidettävä vaihtoehtoisina tunnuslukuina. Yhtiö esittää seuraavat vaihtoehtoiset tunnusluvut:

 Liiketulos  Nettovelka
 Liiketulosprosentti  Nettovelkaantumisaste, %
 Käyttökate  Omavaraisuusaste, %
 Käyttökateprosentti  Nettovelka / Vertailukelpoinen käyttökate
 Vertailukelpoinen liiketulos  Operatiivinen käyttöpääoma
 Vertailukelpoinen liiketulosprosentti  Operatiivinen käyttöpääoma / Liikevaihto, %
 Vertailukelpoinen käyttökate  Nettokäyttöpääoma
 Vertailukelpoinen käyttökateprosentti  Nettokäyttöpääoma / Liikevaihto, %
 Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät  Vapaa kassavirta
 Sijoitettu pääoma  Kassavirtasuhde, %
 Oman pääoman tuotto (ROE), %  Bruttoinvestoinnit
 Sijoitetun pääoman tuotto (ROI), %  Bruttoinvestoinnit / Liikevaihto, %
 Lainat

Näiden vaihtoehtoisten tunnuslukujen määritelmät ja käyttötarkoitukset on esitetty kohdassa ”Eräitä
konsernitilinpäätöstietoja — Tunnuslukujen määritelmät ja käyttötarkoitus”. Vaihtoehtoisia tunnuslukuja koskevat
täsmäytyslaskelmat on esitetty kohdissa ”Eräitä konsernitilinpäätöstietoja — Vaihtoehtoisten tunnuslukujen
täsmäytyslaskelma ”, ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema — Maksuvalmius ja pääomalähteet — Nettovelka” ja
”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema — Konsernitasetietoja — Nettokäyttöpääoma”.

Altia esittää vaihtoehtoiset tunnusluvut lisätietona IFRS-standardien mukaisesti laadituissa konsernin tuloslaskelmissa,
konsernin taseissa, konsernin rahavirtalaskelmissa sekä liitetiedoissa esitetyille tunnusluvuille. Altian näkemyksen
mukaan vaihtoehtoiset tunnusluvut antavat merkityksellistä ja hyödyllistä Altiaa koskevaa lisätietoa johdolle, sijoittajille,
arvopaperimarkkina-analyytikoille ja muille tahoille Altian toiminnan tuloksesta, taloudellisesta asemasta ja
rahavirroista.

Vaihtoehtoisia tunnuslukuja ei pidä tarkastella erillisinä tai IFRS:n mukaisesti määriteltyjä tunnuslukuja korvaavina
tunnuslukuina, eivätkä ne ole IFRS-standardeissa määriteltyjä tai nimettyjä. Kaikki yhtiöt eivät laske vaihtoehtoisia
tunnuslukuja yhdenmukaisella tavalla, ja siksi Altian vaihtoehtoiset tunnusluvut eivät välttämättä ole vertailukelpoisia
muiden yhtiöiden esittämien samalla tavoin nimettyjen lukujen kanssa.

Vaihtoehtoiset tunnusluvut ovat tilintarkastamattomia.
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Pyöristykset

Tässä Esitteessä esitetyt luvut, mukaan lukien taloudelliset tiedot, on pyöristetty. Siten tietyissä tilanteissa sarakkeen tai
rivin lukujen summa ei aina vastaa tarkalleen sarakkeen tai rivin loppusummana esitettyä lukua. Lisäksi tietyt tässä
Esitteessä esitetyt prosenttiluvut perustuvat pyöristämättömillä luvuilla tehtyihin laskelmiin eivätkä siksi välttämättä
täsmälleen vastaa prosenttilukuja, jotka saataisiin, jos kyseiset laskelmat olisivat pohjautuneet pyöristettyihin lukuihin.

Valuutat

Kaikki viittaukset termeihin (i) ”euro”, ”EUR” tai ”€” tarkoittavat euroa, Euroopan yhteisön perustamissopimuksen
mukaisesti Euroopan talous- ja rahaliiton kolmanteen vaiheeseen osallistuvien jäsenvaltioiden laillista valuuttaa ja
(ii) ”Yhdysvaltain dollari”, ”USD” tai ”$” tarkoittavat Yhdysvaltojen laillista valuuttaa ja (iii) ”Ruotsin kruunu”
tai ”SEK” tarkoittavat Ruotsin laillista valuuttaa ja (iv) ”Norjan kruunu” tai ”NOK” tarkoittavat Norjan laillista valuuttaa
ja (v) ”Australian dollari” tai ”AUD” tarkoittavat Australian laillista valuuttaa. Katso lisätietoja viimeaikaisista euron ja
Yhdysvaltain dollarin, Ruotsin kruunun, Norjan kruunun ja Australian dollarin valuuttakursseista kohdasta
”Valuuttakurssit”.

Markkinoita, taloutta ja toimialaa koskevat tiedot ja johdon raportit sekä tutkimukset

Tässä Esitteessä käytetyt markkinoihin, talouteen ja toimialaan liittyvät tiedot ovat joko peräisin yhdestä tai useammasta
nimetystä lähteestä tai perustuvat useisiin toimiala- ja muihin itsenäisiin lähteisiin, mukaan lukien tiedot raporteista ja
tutkimuksista koskien Yhtiön asiakastyytyväisyyttä, Yhtiön brändin tunnettuutta sekä niitä markkinoita, joilla Yhtiö
toimii. Näitä lähteitä ovat esimerkiksi valtion vähittäismyyntimonopolit Alko, Systembolaget ja Vinmonopolet,
Euromonitor International Limited (”Euromonitor”), OECD, Latvian veroviranomainen (the State Revenue Service
Latvia), Sosiaali- ja terveysalan lupa- ja valvontavirasto (Valvira), IWSR ja muilla tavoin saadut tiedot, ellei toisin
mainita. Osa tähän Esitteeseen sisältyvistä tilastoista, tiedoista ja muusta informaatiosta markkinoihin, markkinoiden
kokoon, markkinaosuuksiin ja markkina-asemaan liittyen on peräisin Yhtiön Lynxeye AB:lta keväällä 2017 tilaamasta
analyysista (”Liikkeenjohdon konsultin analyysi”). Sekä Yhtiön oman analyysin että Liikkeenjohdon konsultin
analyysin sisältämät markkinoita koskevat historialliset tiedot perustuvat valtioiden vähittäismyyntimonopolien
tilastotietoihin sekä toimialajärjestöiltä, maakohtaisilta organisaatioilta ja muilta markkinatiedon tarjoajilta saatuihin
tietoihin, Yhtiön tuottamiin tai Yhtiön lukuun tuotettuihin sisäisiin taloudellisiin ja liiketoiminnallisiin tietoihin, ja muista
julkisista lähteistä saatavilla oleviin tietoihin, käyttämällä tarpeen mukaan tiettyjä lisäoletuksia. Valtioiden
vähittäismyyntimonopoleilta saatu tieto kattaa enemmistön vähittäismyynnin markkinoista ja sisältää yksityiskohtaista
tietoa markkinoiden koosta, tuotekategorioista ja tuotekohtaisesta myynnistä. Anniskelumyynnin osalta tietojen
kokoaminen edellyttää tiettyjen lisäoletuksien tekemistä saatavilla oleviin tietoihin erityisesti Tanskan osalta. Tietyt tähän
Esitteeseen sisältyvät markkina-arviot ja -ennusteet perustuvat Yhtiön tekemään analyysiin sen omista tiedoista ja
kolmansilta osapuolilta saaduista tiedoista koskien markkinoiden kasvuun ja sen ennustettuun kehitykseen vaikuttavia
tekijöitä.

Yhtiö on varmistanut, että tiedot on toistettu asianmukaisesti Esitteessä. Koska Yhtiöllä ei ole pääsyä kaikkiin markkina-
analyysien taustalla oleviin tietoihin, olettamiin ja oletuksiin eikä kolmansien osapuolten tuottamiin tietolähteisiin, kuten
Euromonitor, OECD, Latvian veroviranomainen (the State Revenue Service Latvia), Sosiaali- ja terveysalan lupa- ja
valvontavirasto (Valvira), IWSR ja Liikkeenjohdon konsultin analyysi, sisältyviin tilastotietoihin ja taloudellisiin
indikaattoreihin, Yhtiö ei pysty vahvistamaan tietojen paikkansapitävyyttä. Siltä osin kuin Yhtiö on tietoinen ja on
pystynyt varmistumaan kolmansien tahojen toimittamista tiedoista, kolmansien tahojen tiedoista ei ole jätetty pois
seikkoja, jotka tekisivät toistetuista tiedoista harhaanjohtavia tai epätarkkoja. Lisäksi markkinatutkimukset perustuvat
usein tietoihin ja olettamuksiin, jotka saattavat olla epätarkkoja tai epäasianmukaisia, ja niiden metodologia on
luonteeltaan tulevaisuutta koskevaa ja spekulatiivista. Siksi niiden oletusten ja lähtökohtien muutoksilla, joihin
markkinatutkimukset perustuvat, voi olla merkittävä vaikutus analyyseihin ja tehtyihin johtopäätöksiin.

Tässä Esitteessä esitetyt Yhtiön tuotealueita, markkina-asemaa ja muita sen markkina-alueella toimivia yhtiöitä koskevat
lausumat perustuvat yksinomaan Yhtiön kokemuksiin, sisäisiin selvityksiin ja arvioihin sekä sen tilaamiin raportteihin ja
tutkimuksiin, joiden Yhtiö katsoo olevan luotettavia. Yhtiö ei voi kuitenkaan taata, että mikään näistä lausumista on
täsmällinen tai on täsmällinen kuvaus Yhtiön markkina-asemasta, eikä Yhtiön sisäisiä selvityksiä tai tietoja ole vahvistettu
sellaisten ulkopuolisten lähteiden avulla, jotka ovat riippumattomia Yhtiön tilaamista lähteistä.

Verkkosivuilla oleva tieto

Yhtiö ja Järjestäjät tulevat julkaisemaan tämän Esitteen ja Esitteen mahdolliset täydennykset verkkosivuillaan. Muu
Yhtiön ja Järjestäjien verkkosivuilla tai millään muulla verkkosivustolla oleva tieto ei muodosta osaa tästä Esitteestä, eikä
mahdollisten sijoittajien tule luottaa sellaiseen tietoon tehdessään päätöstä arvopapereihin sijoittamisesta.
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TÄRKEITÄ PÄIVÄMÄÄRIÄ

12.3.2018 kello 10.00 Yleisömyynnin merkintäaika alkaa

12.3.2018 kello 10.00 Instituutiomyynnin merkintäaika alkaa

12.3.2018 kello 10.00 Henkilöstöannin merkintäaika alkaa

19.3.2018 kello 11.00 (paikallista aikaa) Henkilöstöannin merkintäaika päättyy Ruotsissa

19.3.2018 kello 16.00 Henkilöstöannin merkintäaika Nordean e-Merkintä -palvelussa päättyy
Suomessa

19.3.2018 kello 16.00 Instituutio- ja Yleisömyynti voidaan keskeyttää aikaisintaan

20.3.2018 kello 16.00 Yleisömyynnin merkintäaika päättyy

20.3.2018 kello 16.00 Henkilöstöannin merkintäaika päättyy Suomessa

22.3.2018 kello 12.00 Instituutiomyynnin merkintäaika päättyy

22.3.2018 (arvio) Osakemyynnin ja Henkilöstöannin tulos julkistetaan

23.3.2018 (arvio) Yleisömyynnissä annetut Myyntiosakkeet kirjataan sijoittajien arvo-
osuustileille

23.3.2018 (arvio) Osakkeiden kaupankäynnin Helsingin Pörssin prelistalla odotetaan alkavan

27.3.2018 (arvio) Instituutiomyynnissä annetut Myyntiosakkeet ovat valmiina toimitettaviksi
maksua vastaan

27.3.2018 (arvio) Osakkeiden kaupankäynnin Helsingin Pörssin Pörssilistalla odotetaan
alkavan

28.3.2018 (arvio) Henkilöstöannissa annetut Henkilöstöosakkeet kirjataan sijoittajien arvo-
osuustileille
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VALUUTTAKURSSIT

Seuraavassa taulukossa esitetään Euroopan keskuspankin julkaisema euron keskimääräinen, ylin, alin ja jakson lopun
noteeraus Yhdysvaltain dollariin (”USD”) nähden ilmoitettuina ajankohtina ja ilmoitetuilla ajanjaksoilla:

Viitteelliset valuuttakurssit USD/EUR
Keskikurssi Ylin Alin Päätöskurssi

2015…………………………………………… 0,9013 0,9477 0,8304 0,9185
2016…………………………………………… 0,9034 0,9649 0,8644 0,9487
2017………………………………………….... 0,8852 0,9629 0,8292 0,8338
2018 (7.3.2018 asti) ………………………….... 0,8146 0,8381 0,8004 0,8053

Seuraavassa taulukossa esitetään Euroopan keskuspankin julkaisema euron keskimääräinen, ylin, alin ja jakson lopun
noteeraus Ruotsin kruunuun (”SEK”) nähden ilmoitettuina ajankohtina ja ilmoitetuilla ajanjaksoilla:

Viitteelliset valuuttakurssit SEK/EUR
Keskikurssi Ylin Alin Päätöskurssi

2015…………………………………………… 0,1069 0,1097 0,1036 0,1088
2016…………………………………………… 0,1056 0,1094 0,1000 0,1047
2017………………………………………….... 0,1038 0,1062 0,0998 0,1016
2018 (7.3.2018 asti) ………………………….... 0,1009 0,1024 0,0977 0,0977

Seuraavassa taulukossa esitetään Euroopan keskuspankin julkaisema euron keskimääräinen, ylin, alin ja jakson lopun
noteeraus Norjan kruunuun (”NOK”) nähden ilmoitettuina ajankohtina ja ilmoitetuilla ajanjaksoilla:

Viitteelliset valuuttakurssit NOK/EUR
Keskikurssi Ylin Alin Päätöskurssi

2015…………………………………………… 0,1117 0,1201 0,1040 0,1041
2016…………………………………………… 0,1076 0,1121 0,1030 0,1101
2017………………………………………….... 0,1072 0,1135 0,1003 0,1016
2018 (7.3.2018 asti) ………………………….... 0,1036 0,1047 0,1021 0,1033

Seuraavassa taulukossa esitetään Euroopan keskuspankin julkaisema euron keskimääräinen, ylin, alin ja jakson lopun
noteeraus Australian dollariin (”AUD”) nähden ilmoitettuina ajankohtina ja ilmoitetuilla ajanjaksoilla:

Viitteelliset valuuttakurssit AUD/EUR
Keskikurssi Ylin Alin Päätöskurssi

2015…………………………………………… 0,6767 0,7272 0,6193 0,6713
2016…………………………………………… 0,6719 0,7088 0,6218 0,6851
2017………………………………………….... 0,6788 0,7305 0,6372 0,6516
2018 (7.3.2018 asti) ………………………….... 0,6435 0,6561 0,6286 0,6286

Edellä esitetyt valuuttakurssit esitetään ainoastaan havainnollistamistarkoituksessa, eivätkä ne välttämättä vastaa Yhtiön
tilinpäätösten ja tilinpäätöstietojen laatimisessa käytettyjä valuuttakursseja. Ei ole varmuutta siitä, että euroja olisi voitu
vaihtaa Yhdysvaltain dollareiksi, Ruotsin kruunuiksi, Norjan kruunuiksi tai Australian dollareiksi edellä esitetyillä
valuuttakursseilla tai muilla kursseilla kyseisinä päivinä tai kyseisillä ajanjaksoilla.
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OSINGOT JA OSINKOPOLITIIKKA

Hallitus on vahvistanut Yhtiön osingonjakopolitiikan. Osingonjakopolitiikan mukaan Yhtiön tavoitteena on, että
osingonmaksusuhde on 60 prosenttia tai enemmän tilikauden tuloksesta. Yhtiö pyrkii noudattamaan aktiivista
osingonjakopolitiikkaa, ja se osa tilikauden tuloksesta, jota ei arvioida tarvittavan Yhtiön kasvuun ja kehittämiseen,
jaetaan osakkeenomistajille.

Seuraavassa taulukossa esitetään 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta maksetut osingot. Yhtiön
osakkeenomistaja on Yhtiön Hallituksen ehdotuksen mukaisesti päättänyt, että 31.12.2017 päättyneeltä tilikaudelta ei
jaeta osinkoa.

Tilikausi Osinko osaketta kohden tilikaudelta

31.12.2016, ylimääräinen osinko 1,67 euroa

31.12.2016 0,29 euroa

31.12.2015 0,29 euroa

Yhtiön Hallitus päätti 13.12.2017 mitätöidä Yhtiön hallussa olleet L-sarjan osakkeet ja mitätöimisen rekisteröinnin
vaikutuksesta Yhtiöllä ei ole enää ollut L-sarjan osakkeita. Yhtiön ainoa osakkeenomistaja päätti 15.12.2017 yhdistää
Yhtiön A- ja L-sarjojen osakkeet yhdeksi osakesarjaksi. Katso kohta ”Osakkeet ja osakepääoma”. Koska Yhtiön L-sarjan
osakkeet ovat olleet Yhtiön hallussa ennen niiden mitätöintiä ja osakesarjojen yhdistämistä, L-sarjan osakkeille ei ole
maksettu osinkoja yllä olevassa taulukossa mainituilta tilikausilta.

31.12.2017 Altia Oyj:n jakokelpoiset varat olivat 56,8 miljoonaa euroa.

Osakeyhtiölain mukaan yhtiökokous päättää osinkojen jakamisesta hallituksen esityksen perusteella. Osingosta päätetään
yleensä kerran tilikaudessa ja osinko voidaan maksaa vasta sen jälkeen, kun yhtiökokous on hyväksynyt Yhtiön
tilinpäätöksen. Jos osinkoa jaetaan, Yhtiön kaikki Osakkeet oikeuttavat samaan osinkoon. Millään tilikaudella
maksettavien osinkojen määrästä ei voida antaa takeita, eikä voida taata, että Yhtiö ylipäänsä jakaa osinkoja. Yhtiön
tietyltä tilikaudelta maksamat osingot eivät ole indikaatio kyseisen tilikauden jälkeisiltä tilikausilta maksettavista
osingoista. Yhtiön rahoitussopimusten kovenantit voivat rajoittaa Yhtiön varojen jakamista. Osingonjakoon liittyviä
rajoituksia kuvataan kohdassa ”Osakkeet ja osakepääoma — Osakkeenomistajien oikeudet — Osingot ja muu voitonjako”.
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SUUNNITELLUN LISTAUTUMISEN TAUSTA JA SYYT SEKÄ VAROJEN KÄYTTÖ

Listautumisen syyt

Yhtiön toimintaa on harjoitettu itsenäisesti ja Yhtiö on toiminut kansainvälisessä kilpailuympäristössä vuosia. Suomen
valtio pitää suunniteltua Listautumista ja valtion omistusosuuden vähentämistä Yhtiössä luonnollisena seuraavana
askeleena Yhtiön kasvussa ja kehityksessä Suomessa ja ulkomailla. Suunniteltu Listautuminen lisäisi Yhtiön
liiketoiminnan läpinäkyvyyttä ja Yhtiön liikekumppanien näkökulmasta suunniteltu Listautuminen lisäisi Yhtiön
neutraliteettia ottaen huomioon sen toiminnot kansainvälisessä ympäristössä. Suunnitellun Listautumisen avulla
laajennettaisiin lisäksi Yhtiön omistuspohjaa, tarjottaisiin yleisölle mahdollisuus sijoittaa Yhtiöön ja kasvatettaisiin
yleisön Yhtiötä kohtaan kokemaa kiinnostusta ja Yhtiön tunnettuutta sijoittajien, liikekumppaneiden ja asiakkaiden
keskuudessa sekä tarjottaisiin Yhtiölle pääsy rahoitusmarkkinoille. Suunnitellun Listautumisen tavoitteena olisi siten
parantaa Yhtiön kykyä toteuttaa strategiaansa menestyksekkäästi ja parantaa sen strategista joustavuutta. Listautumisen
myötä Osakkeita voidaan myös tehokkaammin käyttää mahdollisissa yritysostoissa ja Yhtiön henkilöstön ja
avainhenkilöiden palkitsemisessa.

Osakemyynti ja suunniteltu Listautuminen mahdollistavat likvidit markkinat Osakkeille tulevaisuudessa.

Hallitus päätti 9.3.2018 hakea Osakkeiden listausta Helsingin Pörssin Pörssilistalle.

Varojen käyttö

Myyjä saa Osakemyynnistä noin 189,8 miljoonan euron bruttovarat (laskettuna käyttämällä Alustavan Hintavälin
keskikohtaa ja olettaen, että kaikki Myyntiosakkeet myydään ja että Lisäosakeoptio käytetään). Myyjä odottaa
maksavansa Osakemyynnin yhteydessä noin 6,2 miljoonaa euroa palkkioita, kuluja ja varainsiirtoveroja (laskettuna
käyttämällä Alustavan Hintavälin keskikohtaa ja Myyntiosakkeiden enimmäismäärää, ja olettaen että kaikki
Myyntiosakkeet myydään, Lisäosakeoptio käytetään, ja että harkinnanvarainen kannustinpalkkio maksetaan
täysimääräisesti). Yhtiö ei saa osuutta Myyjän Osakemyynnin yhteydessä myymistä Myyntiosakkeista saamista
bruttotuotoista.

Yhtiö kerää Henkilöstöannilla12 noin 2,2 miljoonan euron bruttovarat. Henkilöstöannilla hankittavat varat on tarkoitus
käyttää yritystoiminnan yleisiin tarkoituksiin. Yhtiö arvioi sen maksettavaksi tulevien Listautumiseen ja Henkilöstöantiin
liittyvien maksujen, palkkioiden ja kulujen yhteismäärän olevan enintään noin 5,6 miljoonaa euroa. Tämän seurauksena
Yhtiön Henkilöstöannista hankkimien nettotuottojen arvioidaan yhdessä Listautumiseen ja Henkilöstöantiin liittyvien
kustannusten kanssa olevan noin -3,4 miljoonaa euroa.

Edellä esitetyn perusteella Osakemyynnin ja Henkilöstöannin yhteydessä Yhtiön ja Myyjän maksettavaksi tulevien
maksujen, palkkioiden ja kulujen arvioitu kokonaissumma on noin 11,8 miljoonaa euroa.

Osakemyynnin ja Henkilöstöannin vaikutuksia Yhtiön pääomarakenteeseen ja velkaantuneisuuteen kuvataan kohdassa
”Pääomarakenne ja velkaantuneisuus”.

12 Laskettu olettaen, että (i) enimmäismäärä Henkilöstöannissa tarjottavia Henkilöstöosakkeita merkitään täysimääräisesti, ja (ii) Henkilöstöosakkeiden
merkintähinta on Alustavan Hintavälin keskihinta vähennettynä Henkilöstöosakkeiden 10 prosentin alennuksella verrattuna Myyntihintaan.
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OSAKEMYYNNIN JA HENKILÖSTÖANNIN EHDOT

Jäljempänä termillä ”merkintä” tarkoitetaan sijoittajan antamaa tarjousta tai sitoumusta Osakemyynnissä tai
Henkilöstöannissa eikä merkitystä ole sillä, onko sijoittaja tarjoutunut tai sitoutunut ostamaan Myyntiosakkeita tai
merkitsemään Henkilöstöosakkeita. Vastaavasti termit ”merkitsijä”, ”merkintäaika”, ”merkintäpaikka”,
”merkintätarjous” ja ”merkintäsitoumus” (ja muut vastaavat termit) viittaavat sekä Osakemyyntiin että Henkilöstöantiin.
Näissä ehdoissa termit ”Yhtiö”, ”Altia” ja ”Altia-konserni” tarkoittavat Altia Oyj:tä ja sen tytäryhtiöitä yhdessä, ellei
asiayhteydestä ilmene, että termillä tarkoitetaan ainoastaan Altia Oyj:tä tai tiettyä tytäryhtiötä tai liiketoimintaa.

Osakemyynnin ja Henkilöstöannin yleiset ehdot

Suomen valtio, valtioneuvoston kanslian edustamana (”Suomen valtio” tai ”Myyjä”), tarjoaa osakemyynnissä
ostettavaksi alustavasti enintään 20 000 000 Yhtiön olemassa olevaa osaketta (”Myyntiosakkeet”) (”Osakemyynti”) (i)
yksityishenkilöille ja yhteisöille Suomessa (”Yleisömyynti”) sekä (ii) institutionaalisille sijoittajille private placement
-järjestelyissä Suomessa ja kansainvälisesti (”Instituutiomyynti”). Lisäksi Yhtiö tarjoaa merkittäväksi kaikille Suomessa
ja Ruotsissa työskenteleville Altian vakituisille työntekijöille ja Altian johtoryhmän jäsenille enintään 300 000 uutta
Yhtiön osaketta (”Henkilöstöosakkeet” ja yhdessä Myyntiosakkeiden kanssa ”Tarjottavat Osakkeet”)
(”Henkilöstöanti”). Henkilöstöannissa tarjotaan ainoastaan uusia Yhtiön osakkeita, joihin sovelletaan jäljempänä
kuvattua alennettua Merkintähintaa. Tarjottavat Osakkeet tarjotaan ja myydään Yhdysvaltojen ulkopuolella noudattaen
Yhdysvaltain vuoden 1933 arvopaperilain (U.S. Securities Act of 1933, muutoksineen) (”Yhdysvaltain
Arvopaperilaki”) mukaista Regulation S -sääntöä.

Mikäli Tarjottavia Osakkeita ei merkitä alustavaan enimmäismääräänsä (eli vähemmän kuin 20 000 000 Myyntiosaketta
Osakemyynnissä ja vähemmän kuin 300 000 Henkilöstöosaketta Henkilöstöannissa), voidaan Myyntiosakkeita myydä tai
Henkilöstöosakkeita laskea liikkeeseen ilmoitettua alustavaa enimmäismäärää alempi määrä.

Tarjottavat Osakkeet edustavat alustavasti enintään noin 56,0 prosenttia Yhtiön kaikista osakkeista (”Osakkeet”) ja
niiden tuottamasta äänimäärästä Henkilöstöosakkeiden kaupparekisteriin (”Kaupparekisteri”) rekisteröimisen jälkeen
ilman Lisäosakeoptiota (määritelty jäljempänä) edellyttäen, että kaikki tarjotut Henkilöstöosakkeet merkitään
täysimääräisesti (Lisäosakeoption kanssa enintään noin 64,3 prosenttia).

Suomen valtio omistaisi välittömästi Osakkeiden listaamisen Nasdaq Helsinki Oy:n (”Helsingin Pörssi”) pörssilistalle
(”Pörssilista”) (”Listautuminen”) jälkeen ilman Lisäosakeoptiota noin 44,0 prosenttia Osakkeista ja niiden tuottamista
äänistä edellyttäen, että Suomen valtio myy 20 000 000 Myyntiosaketta ja kaikki tarjotut Henkilöstöosakkeet merkitään
täysimääräisesti. Katso myös jäljempänä kohta ”— Luovutusrajoitukset (lock-up)”.

Osakemyynnin ja Henkilöstöannin ehdot koostuvat Osakemyynnin ja Henkilöstöannin yleisten ehtojen lisäksi
Instituutiomyynnin, Yleisömyynnin ja Henkilöstöannin erityisistä ehdoista.

Yhtiö ja Myyjä ovat nimittäneet Nordea Bank AB (publ), Suomen sivuliikkeen (”Nordea” tai ”Pääjärjestäjä”)
toimimaan Osakemyynnin ja Henkilöstöannin pääjärjestäjänä ja taloudellisena neuvonantaja. Lisäksi Yhtiö ja Myyjä ovat
nimittäneet Osakemyynnin ja Henkilöstöannin järjestäjiksi Carnegie Investment Bank AB:n (”Carnegie”) ja OP
Yrityspankki Oyj:n (”OP”, yhdessä Nordean ja Carnegien kanssa ”Järjestäjät” ja kukin erikseen ”Järjestäjä”). Lisäksi
Myyjä on nimittänyt Yleisömyynnin merkintäpaikaksi Nordnet Bank AB, Suomen sivuliikkeen (”Nordnet”).

Osakemyynti

Myyjä tarjoaa Yleisömyynnissä ja Instituutiomyynnissä ostettavaksi alustavasti enintään 20 000 000 Myyntiosaketta.

Myyntiosakkeet edustavat alustavasti enintään noin 55,6 prosenttia Osakkeista ja niiden tuottamasta äänimäärästä ennen
Henkilöstöantia ja 55,2 prosenttia Henkilöstöosakkeiden Kaupparekisteriin rekisteröimisen jälkeen ilman
Lisäosakeoptiota (Lisäosakeoption kanssa enintään noin 63,4 prosenttia) ja edellyttäen, että kaikki tarjotut
Henkilöstöosakkeet merkitään täysimääräisesti.

Osakemyynnissä myytävien Myyntiosakkeiden lopullinen määrä julkistetaan pörssitiedotteella samaan aikaan
Myyntiosakkeiden Myyntihinnan (määritelty jäljempänä) julkistamisen kanssa välittömästi Hinnoittelun (määritelty
jäljempänä) jälkeen ja on saatavilla viimeistään Hinnoittelua seuraavana pankkipäivänä, arviolta 23.3.2018,
Osakemyynnin ja Henkilöstöannin merkintäpaikoissa ja internetissä osoitteissa www.altiagroup.com/listautuminen,
www.nordea.fi/altia, www.op.fi/merkinta ja www.nordnet.fi/altia. Myyntiosakkeet myydään Osakkeiden saattamiseksi
kaupankäynnin kohteeksi Helsingin Pörssin Pörssilistalla.
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Henkilöstöanti

Yhtiön ylimääräinen yhtiökokous päätti 22.2.2018 valtuuttaa Yhtiön hallituksen päättämään suunnatusta maksullisesta
osakeannista siten, että annettavien Osakkeiden lukumäärä voi olla enintään 300 000 Henkilöstöosaketta. Yhtiön hallitus
päätti 9.3.2018 ylimääräisen yhtiökokouksen antaman valtuutuksen perusteella tarjota merkittäväksi Henkilöstöannissa
enintään 300 000 Henkilöstöosaketta kaikille Suomessa ja Ruotsissa työskenteleville Altian vakituisille työntekijöille,
joilla on suora toistaiseksi voimassa oleva työsuhde Altiaan merkintäajan päättymisen hetkellä, sekä Altian johtoryhmän
jäsenille. Yhtiön hallituksen odotetaan päättävän arviolta 22.3.2018 Henkilöstöannissa tehtyjen merkintöjen
hyväksymisestä ja niiden allokaatiosta valtuutuksen perusteella. Hyväksytyistä Henkilöstöosakkeiden merkinnöistä
Yhtiölle suoritetut maksut merkitään kokonaisuudessaan sijoitetun vapaan oman pääoman rahastoon. Yhtiön
osakepääomaa ei näin ollen koroteta Henkilöstöannin yhteydessä.

Henkilöstöannin seurauksena Osakkeiden lukumäärä voi nousta enintään 36 260 000 Osakkeeseen, jos ylimääräisen
yhtiökokouksen antama valtuutus käytettäisiin kokonaan. Henkilöstöannissa liikkeeseen laskettavien
Henkilöstöosakkeiden lukumäärä edustaa noin 0,8 prosenttia Osakkeista ja niiden tuottamasta äänimäärästä
Henkilöstöannin jälkeen edellyttäen, että kaikki merkittäväksi tarjotut Henkilöstöosakkeet merkitään täysimääräisesti.

Lopullinen Henkilöstöannissa liikkeeseen laskettavien Henkilöstöosakkeiden lukumäärä julkistetaan pörssitiedotteella
yhdessä Merkintähinnan julkistamisen kanssa välittömästi Hinnoittelun jälkeen, ja se on saatavilla viimeistään
Hinnoittelua seuraavana pankkipäivänä, arviolta 23.3.2018, Osakemyynnin ja Henkilöstöannin merkintäpaikoissa ja
internetissä osoitteissa www.altiagroup.com/listautuminen, www.nordea.fi/altia, www.op.fi/merkinta ja
www.nordnet.fi/altia.

Lisäosakeoptio

Myyjän odotetaan sopivan siitä, että se antaa Pääjärjestäjälle lisäosakeoption ostaa 30 päivän ajan Osakkeiden
kaupankäynnin alkamisesta Helsingin Pörssin prelistalla (minkä odotetaan olevan 23.3.2018–21.4.2018 välisenä
ajanjaksona) enintään 3 000 000 lisäosaketta (”Lisäosakkeet”) yksinomaan mahdollisten ylikysyntätilanteiden
kattamiseksi (”Lisäosakeoptio”). Lisäosakkeet vastaavat enintään noin 8,3 prosenttia Osakkeista ja niiden tuottamasta
äänimäärästä Yhtiössä ennen Henkilöstöantia ja enintään noin 8,3 prosenttia Henkilöstöannin jälkeen edellyttäen, että
kaikki tarjotut Henkilöstöosakkeet merkitään täysimääräisesti.

Vakauttamistoimenpiteet

Osakemyynnin jälkeen Nordea vakauttamisjärjestäjänä (”Vakauttamisjärjestäjä”) voi lain sallimissa rajoissa 30 päivän
ajan Osakkeiden kaupankäynnin alkamisesta Helsingin Pörssin prelistalla (minkä odotetaan olevan 23.3.2018–21.4.2018
välisenä ajanjaksona) suorittaa toimenpiteitä, jotka vakauttavat, ylläpitävät tai muuten vaikuttavat Osakkeiden hintaan.
Vakauttamisjärjestäjä voi allokoida Tarjottavien Osakkeiden kokonaismäärää suuremman määrän Osakkeita, jolloin
syntyy lyhyt positio. Lyhyeksi myynti on katettu, mikäli lyhyt positio ei ylitä Osakkeiden määrää, jonka
Vakauttamisjärjestäjä voi hankkia Lisäosakeoptiolla. Vakauttamisjärjestäjä voi sulkea katetun lyhyeksi myynnin
Lisäosakeoptiolla tai ostamalla Osakkeita markkinoilta. Määritettäessä sitä, miten katettu lyhyeksi myynti suljetaan,
Vakauttamisjärjestäjä tulee ottamaan huomioon muun muassa Osakkeiden markkinahinnan verrattuna Lisäosakeoption
mukaiseen hintaan. Osakemyynnin yhteydessä Vakauttamisjärjestäjä voi tehdä Osakkeita koskevia ostotarjouksia ja ostaa
niitä markkinoilta Osakkeiden hinnan vakauttamiseksi. Nämä toimenpiteet saattavat nostaa tai ylläpitää Osakkeiden
markkinahintaa markkinoilla itsenäisesti määräytyviin tasoihin nähden tai estää tai viivyttää Osakkeiden markkinahinnan
laskua. Vakauttamistoimenpiteitä ei kuitenkaan toteuteta Myyntihintaa korkeampaan hintaan. Vakauttamisjärjestäjällä ei
ole velvollisuutta toteuttaa näitä toimenpiteitä ja Vakauttamisjärjestäjä voi keskeyttää nämä toimenpiteet milloin tahansa
ja sen täytyy lopettaa nämä toimenpiteet 30 päivän kuluessa Osakkeiden kaupankäynnin alkamisesta Helsingin Pörssin
prelistalla.

Vakauttamisessa noudatetaan Euroopan parlamentin ja neuvoston asetusta (EU) No 596/2014 markkinoiden
väärinkäytöstä (”Markkinoiden Väärinkäyttöasetus”) sekä komission delegoitua asetusta (EU) 2016/1052
Markkinoiden Väärinkäyttöasetuksen täydentämisestä takaisinosto-ohjelmiin ja vakauttamistoimenpiteisiin sovellettavia
edellytyksiä koskevilla teknisillä sääntelystandardeilla.

Vakauttamisjärjestäjä voi tehdä vakauttamiseen liittyvän osakelainaussopimuksen Suomen valtion kanssa.
Osakelainaussopimuksen mukaan Vakauttamisjärjestäjä voi ottaa Osakkeita lainaksi Lisäosakeoptiota vastaavan määrän,
jolla katetaan Osakemyynnin yhteydessä mahdollinen ylikysyntätilanne. Jos Vakauttamisjärjestäjä lainaa Osakkeita
näiden ehtojen mukaisesti, sen on palautettava yhtä suuri määrä Osakkeita Myyjälle.
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Järjestämissopimus

Yhtiö odottaa, että se tulee arviolta 22.3.2018 yhdessä Myyjän kanssa solmimaan järjestämissopimuksen
(”Järjestämissopimus”) Järjestäjien kanssa. Lisätietoja on esitetty kohdassa ”Osakemyynnin ja Henkilöstöannin
järjestäminen”.

Myyjä päättää yksin Osakemyynnin toteuttamisesta ja Myyntiosakkeiden määrästä, ja Yhtiön hallitus päättää
osakeantivaltuutuksen perusteella Henkilöstöannin toteuttamisesta ja tarjottavien Henkilöstöosakkeiden lukumäärästä.
Myyjä päättää Osakkeiden Myyntihinnasta (määritelty jäljempänä) kuultuaan Yhtiön hallitusta institutionaalisille
sijoittajille suunnatun merkintäajan päätyttyä, arviolta 22.3.2018. Mikäli Osakemyynnissä tai Henkilöstöannissa ei
saavuteta riittävää määrää Myyntiosakkeiden ja/tai Henkilöstöosakkeiden merkintöjä, Osakemyynti ja/tai Henkilöstöanti
voidaan jättää toteuttamatta. Henkilöstöanti on ehdollinen sille, että Osakemyynti toteutetaan. Osakemyynti ja
Henkilöstöanti ovat lisäksi ehdollisia sille, että Järjestämissopimus allekirjoitetaan Yhtiön, Myyjän ja Järjestäjien välillä.

Merkintäaika

Instituutiomyynnin merkintäaika alkaa 12.3.2018 kello 10.00 ja päättyy viimeistään 22.3.2018 kello 12.00.

Yleisömyynnin merkintäaika alkaa 12.3.2018 kello 10.00 ja päättyy viimeistään 20.3.2018 kello 16.00 Nordean, OP
Ryhmän ja Nordnetin verkkopalvelussa, Nordea 24/7 -palvelussa ja OP 0100 0500 puhelinpalvelussa
verkkopankkitunnuksin sekä Nordean ja OP Ryhmään kuuluvien osuuspankkien konttoreissa.

Henkilöstöannin merkintäaika alkaa 12.3.2018 kello 10.00 ja päättyy 20.3.2018 kello 16.00. Henkilöstöannin
merkintäaika päättyy kuitenkin Ruotsissa 19.3.2018 kello 11.00 paikallista aikaa ja Suomessa Nordean e-Merkintä -
palvelussa 19.3.2018 kello 16.00.

Myyjällä on ylikysyntätilanteessa oikeus keskeyttää Osakemyynti aikaisintaan 19.3.2018 kello 16.00. Instituutiomyynti
ja Yleisömyynti voidaan keskeyttää toisistaan riippumatta. Instituutiomyynti ja Yleisömyynti voidaan keskeyttää, vaikka
niiden osalta ei olisi ylikysyntätilannetta. Mahdollisesta keskeyttämisestä tiedotetaan pörssitiedotteella.

Myyjällä on oikeus pidentää Osakemyynnin merkintäaikoja ja Yhtiön hallituksella on oikeus pidentää Henkilöstöannin
merkintäaikaa. Mahdollinen Instituutiomyynnin, Yleisömyynnin ja Henkilöstöannin tai jonkin niistä merkintäajan
pidennys julkistetaan pörssitiedotteella, josta ilmenee merkintäajan uusi päättymisajankohta. Kaikki merkintäajat
Osakemyynnin tai Henkilöstöannin osalta päättyvät kuitenkin viimeistään 9.4.2018 kello 16.00.

Myynti- ja Merkintähinta

Myyntiosakkeiden alustava hintaväli on vähintään 7,50 euroa ja enintään 9,00 euroa Myyntiosakkeelta (”Alustava
Hintaväli”). Alustavaa Hintaväliä voidaan muuttaa merkintäajan kuluessa, mistä tiedotetaan pörssitiedotteella ja
internetissä osoitteissa www.altiagroup.com/listautuminen, www.nordea.fi/altia, www.op.fi/merkinta ja
www.nordnet.fi/altia. Mikäli Alustavan Hintavälin yläraja nousee tai alaraja laskee muutoksen seurauksena, Esitettä
täydennetään ja täydennys julkistetaan pörssitiedotteella. Yleisömyynnissä lopullinen osakekohtainen myyntihinta
(”Myyntihinta”) voi kuitenkin olla enintään Alustavan Hintavälin enimmäishinta eli 9,00 euroa Myyntiosakkeelta.
Henkilöstöannin osakekohtainen merkintähinta on 10 prosenttia alhaisempi kuin Yleisömyynnin Myyntihinta
(”Merkintähinta”). Näin ollen Henkilöstöannissa Henkilöstöosakkeen Merkintähinta on enintään 8,10 euroa.
Merkintähintaan sovellettavaa enintään 10 prosentin alennettua hintaa ei Suomessa katsota veronalaiseksi eduksi
tuloverolain (1535/1992, muutoksineen) 4 luvun 66 §:n henkilöstöantia koskevan säännöksen nojalla. Katso jäljempänä
kohta ” — Merkintäsitoumuksen peruuttaminen — Menettely Alustavaa Hintaväliä muutettaessa tai päätettäessä
Alustavasta Hintavälistä poikkeavasta Myyntihinnasta”. Henkilöstöannin verokohtelusta katso kohta ”Verotus —
Suomessa yleisesti verovelvollisten Henkilöstöantiin osallistuvien työntekijöiden verotus”.

Myyntihinta päätetään institutionaalisten sijoittajien antamien merkintätarjousten perusteella Myyjän ja Pääjärjestäjän
välisissä neuvotteluissa Myyjän ja Pääjärjestäjän kuultua Yhtiön hallitusta (”Hinnoittelu”) merkintäajan päätyttyä
arviolta 22.3.2018, ellei Instituutiomyyntiä ja/tai Yleisömyyntiä ole keskeytetty aikaisemmin. Myyntihinta voi olla
Alustavan Hintavälin ylä- tai alapuolella kuitenkin siten, että Yleisömyynnissä Myyntihinta on enintään Alustavan
Hintavälin enimmäishinta eli 9,00 euroa Myyntiosakkeelta ja Henkilöstöannissa Henkilöstöosakkeen Merkintähinta on
enintään 10 prosenttia alhaisempi kuin Alustavan Hintavälin enimmäishinta eli 8,10 euroa Henkilöstöosakkeelta.
Myyntihinta voi olla määrältään erisuuruinen Yleisömyynnissä ja Instituutiomyynnissä vain siinä tapauksessa, että
Instituutiomyynnin Myyntihinta on korkeampi kuin Alustavan Hintavälin enimmäishinta. Mikäli Myyntihinta ja/tai
Merkintähinta on Alustavan Hintavälin ylä- tai alapuolella, Esitettä täydennetään ja täydennys julkistetaan
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pörssitiedotteella. Katso jäljempänä kohta ” — Merkintäsitoumuksen peruuttaminen — Menettely Alustavaa Hintaväliä
muutettaessa tai päätettäessä Alustavasta Hintavälistä poikkeavasta Merkintähinnasta”.

Myyntihinta sekä Merkintähinta julkistetaan pörssitiedotteella välittömästi Hinnoittelun jälkeen, ja se on saatavilla
viimeistään Hinnoittelua seuraavana pankkipäivänä, arviolta 23.3.2018, Osakemyynnin ja Henkilöstöannin
merkintäpaikoissa ja internetissä osoitteissa www.altiagroup.com/listautuminen, www.nordea.fi/altia,
www.op.fi/merkinta ja www.nordnet.fi/altia.

Merkintäsitoumuksen peruuttaminen

Yleisömyynnissä ja Henkilöstöannissa annettua merkintäsitoumusta (”Sitoumus”) ei voi muuttaa tai peruuttaa muutoin
kuin arvopaperimarkkinalaissa (746/2012, muutoksineen, “Arvopaperimarkkinalaki”) edellytetyissä tilanteissa.

Menettely Alustavaa Hintaväliä muutettaessa tai päätettäessä Alustavasta Hintavälistä poikkeavasta Myyntihinnasta

Mikäli Alustavaa Hintaväliä muutetaan merkintäajan kuluessa, siitä ilmoitetaan pörssitiedotteella ja internetissä
osoitteissa www.altiagroup.com/listautuminen, www.nordea.fi/altia, www.op.fi/merkinta ja www.nordnet.fi/altia. Mikäli
Alustavan Hintavälin yläraja nousee tai alaraja laskee muutoksen seurauksena tai Myyntihinta ja/tai Merkintähinta on
Alustavan Hintavälin ulkopuolella, suunnitellun Listautumisen yhteydessä julkaistua esitettä (”Esite”) täydennetään ja
täydennys julkistetaan pörssitiedotteella. Yleisömyynnissä Myyntihinta voi kuitenkin olla enintään Alustavan Hintavälin
enimmäishinta eli 9,00 euroa Myyntiosakkeelta ja Henkilöstöannissa Merkintähinta on enintään 10 prosenttia alhaisempi
kuin Alustavan Hintavälin enimmäishinta eli 8,10 euroa Henkilöstöosakkeelta. Mikäli Alustavan Hintavälin yläraja
nousee tai alaraja laskee muutoksen seurauksena tai Myyntiosakkeiden Myyntihinta tai Henkilöstöosakkeiden
Merkintähinta on Alustavan Hintavälin ulkopuolella, Sitoumuksen ennen muutoksen ilmoittamista antaneet sijoittajat
voivat vähintään kahden (2) seuraavan pankkipäivän ajan muutoksen julkistamisesta lukien peruuttaa Sitoumuksensa.

Mikäli Sitoumusta ei peruuteta, palautetaan mahdollisesti liikaa maksettu määrä Sitoumuksessa ilmoitetulle pankkitilille.
Katso jäljempänä kohta ” — Yleisömyyntiä koskevat erityiset ehdot — Maksetun määrän palauttaminen” ja ” —
Henkilöstöantia koskevat erityiset ehdot — Maksetun määrän palauttaminen”.

Arvopaperimarkkinalain edellyttämä peruuttamisoikeus

Jos Esitettä täydennetään tai oikaistaan Arvopaperimarkkinalain mukaisesti sellaisen olennaisen virheen tai puutteen
taikka olennaisen uuden tiedon takia, joka käy ilmi sen jälkeen, kun Finanssivalvonta on hyväksynyt Esitteen, mutta
ennen merkintäajan päättymistä tai Myyntiosakkeiden ottamista kaupankäynnin kohteeksi, ja Henkilöstöosakkeiden
osalta vastaavasti ennen niiden ottamista kaupankäynnin kohteeksi, on sijoittajilla, jotka ovat sitoutuneet merkitsemään
Osakkeita ennen Esitteen täydennyksen tai oikaisun julkaisemista, oikeus Arvopaperimarkkinalain mukaisesti peruuttaa
Sitoumuksensa vähintään kahden (2) pankkipäivän kuluessa siitä, kun Esitteen täydennys tai oikaisu on julkistettu.
Peruuttamisoikeuden edellytyksenä on, että täydennykseen tai oikaisuun johtanut virhe, puute tai olennainen uusi tieto on
käynyt ilmi ennen Tarjottavien Osakkeiden toimittamista sijoittajille. Jos Esitettä täydennetään, siitä ilmoitetaan
pörssitiedotteella. Kyseisessä pörssitiedotteessa ilmoitetaan myös sijoittajien Sitoumuksen peruuttamisoikeudesta
Arvopaperimarkkinalain mukaisesti.

Menettely Sitoumusta peruutettaessa Arvopaperimarkkinalain edellyttämissä tilanteissa

Sitoumuksen peruuttamisesta tulee ilmoittaa peruuttamiselle asetetun määräajan kuluessa kirjallisesti sille
merkintäpaikalle, jossa alkuperäinen Sitoumus on annettu. Nordealle tai OP:lle puhelimitse annetun Sitoumuksen voi
kuitenkin peruuttaa puhelimitse. Nordnetin verkkopalvelun kautta annetun Sitoumuksen voi peruuttaa valtuutetun
välityksellä tai Nordnetin verkkopalvelun kautta hyväksymällä erillisen Sitoumuksen peruutuksen käyttäen Nordnetin
pankkitunnuksia. Sitoumuksen peruuttamista tai muuttamista ei voi tehdä Nordean verkkopankin tai e-merkinnän kautta,
vaan se tulee tehdä puhelimitse Nordea 24/7 -palvelussa tai muissa Nordean merkintäpaikoissa. Yleisömyynnin
Sitoumuksen peruuttamista tai muuttamista ei myöskään voi tehdä OP Ryhmän verkkopalvelussa, vaan se tulee tehdä OP
Ryhmän osuuspankin konttorissa. Niiden sijoittajien osalta, jotka eivät ole Nordean, OP Ryhmän tai Nordnetin asiakkaita
ja jotka ovat antaneet Sitoumuksen OP Ryhmän Nimetyssä Pankissa13, Sitoumus on peruutettava samassa Nimetyssä
Pankissa, jossa sijoittaja on antanut Sitoumuksensa. Mahdollinen Sitoumuksen peruuttaminen koskee Sitoumusta
kokonaisuudessaan. Peruuttamiseen oikeuttavan ajanjakson päätyttyä peruuttamisoikeutta ei enää ole. Jos Sitoumus

13 Nimettyjä Pankkeja ovat: Etelä-Hämeen Osuuspankki, Etelä-Karjalan Osuuspankki, Etelä-Pohjanmaan Osuuspankki, Itä-Uudenmaan Osuuspankki,
Kainuun Osuuspankki, Keski-Pohjanmaan Osuuspankki, Keski-Suomen Osuuspankki, Keski-Uudenmaan Osuuspankki, Kymenlaakson Osuuspankki,
Lounaismaan Osuuspankki, Lounaisrannikon Osuuspankki, Länsi-Suomen Osuuspankki, Länsi-Uudenmaan Osuuspankki, Helsingin Seudun
Osuuspankki, Oulun Osuuspankki, Pohjois-Karjalan Osuuspankki, Pohjois-Savon Osuuspankki, Pohjolan Osuuspankki, Päijät-Hämeen Osuuspankki,
Suur-Savon Osuuspankki, Tampereen Seudun Osuuspankki, Turun Seudun Osuuspankki ja Vasa Andelsbank.
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peruutetaan, merkintäpaikka palauttaa Osakkeista maksetun määrän Sitoumuksessa ilmoitetulle pankkitilille tai Nordean
e-merkinnän tapauksessa sille tilille, josta merkintämaksu on suoritettu. Nordnetin toimiessa merkintäpaikkana
palautettava määrä maksetaan Nordnetin käteistilille. Varat palautetaan mahdollisimman pian peruuttamisen jälkeen,
arviolta viiden (5) pankkipäivän kuluessa merkintäpaikalle annetusta peruuttamisilmoituksesta. Mikäli sijoittajan
pankkitili on eri rahalaitoksessa kuin merkintäpaikka, palautettavat varat maksetaan sijoittajan suomalaiselle pankkitilille
rahalaitosten välisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta viimeistään kaksi (2) pankkipäivää myöhemmin ja
Henkilöstöannissa ruotsalaisen työntekijän ruotsalaiselle Nordean pankkitilille arviolta viimeistään kaksi (2)
pankkipäivää myöhemmin. Palautettaville varoille ei makseta korkoa.

Osakkeiden kirjaaminen arvo-osuustileille

Sitoumuksen antajalla on oltava arvo-osuustili ja siihen liitetty pankkitili suomalaisella tai Suomessa toimivalla
tilinhoitajalla ja hänen on ilmoitettava arvo-osuustilinsä numero Sitoumuksessaan. Henkilöstöantiin osallistumiseen
oikeutettujen ruotsalaisten työntekijöiden on Sitoumusta antaessaan oltava Nordean asiakkaita ja heillä on oltava arvo-
osuustili Nordeassa. Yleisömyynnissä annetut Myyntiosakkeet kirjataan hyväksytyn Sitoumuksen antaneiden sijoittajien
arvo-osuustileille arviolta ensimmäisenä pankkipäivänä Hinnoittelun jälkeen, arviolta 23.3.2018. Instituutiomyynnissä
annetut Myyntiosakkeet ovat valmiina toimitettaviksi maksua vastaan arviolta 27.3.2018 Euroclear Finland Oy:n
(”Euroclear Finland”) kautta. Henkilöstöosakkeet kirjataan hyväksytyn Sitoumuksen antaneiden sijoittajien arvo-
osuustileille arviolta 28.3.2018.

Omistus- ja osakasoikeudet

Omistusoikeus Osakkeisiin siirtyy, kun Osakkeet on maksettu, Henkilöstöosakkeet merkitty Kaupparekisteriin ja
Osakkeet kirjattu sijoittajan arvo-osuustilille. Oikeus osinkoon ja muuhun varojen jakoon sekä Osakkeiden tuottamat
muut oikeudet Yhtiössä kuuluvat sijoittajalle omistusoikeuden siirtymisestä lukien.

Varainsiirtovero ja toimenpidemaksut

Myyjä maksaa Myyntiosakkeidensa ja Lisäosakkeidensa luovutuksista mahdollisesti perittävän varainsiirtoveron.
Henkilöstöosakkeiden liikkeeseen laskemisen tai merkinnän yhteydessä ei peritä varainsiirtoveroa Suomessa.

Sijoittajilta ei veloiteta merkintätarjouksen tai Sitoumuksen tekemisestä eikä Tarjottavien Osakkeiden merkinnästä
palkkioita tai muita maksuja. Sijoittajan tilinhoitaja voi veloittaa palveluhinnastonsa mukaisen maksun arvo-osuustilin tai
muun säilytyksen avaamisesta ja ylläpitämisestä ja Osakkeiden säilyttämisestä.

Kaupankäynti Osakkeilla

Yhtiö aikoo jättää listalleottohakemuksen Helsingin Pörssille Osakkeiden listaamiseksi Helsingin Pörssin Pörssilistalle.
Osakkeet otetaan kaupankäynnin kohteeksi välittömästi Listautumisen yhteydessä. Kaupankäynnin odotetaan alkavan
Helsingin Pörssin prelistalla arviolta 23.3.2018 ja Helsingin Pörssin Pörssilistalla arviolta 27.3.2018. Henkilöstöosakkeet
haetaan kaupankäynnin kohteeksi myöhemmin, arviolta 28.3.2018. Osakkeiden kaupankäyntitunnus on ALTIA ja ISIN-
tunnus on FI4000292438.

Kaupankäynnin alkaessa prelistalla arviolta 23.3.2018 kaikkia Osakemyynnissä myytyjä Osakkeita ei välttämättä ole
kaikilta osin vielä siirretty sijoittajien arvo-osuustileille. Mikäli sijoittaja haluaa myydä Osakemyynnissä ostamiaan
Osakkeita prelistalla, tulee sijoittajan varmistua ennen toimeksiannon antamista siitä, että sijoittajan arvo-osuustilillä on
myynnin toteutumisen hetkellä toimeksiannon tarkoittama määrä Osakkeita. Henkilöstöosakkeisiin sovelletaan
luovutusrajoituksia. Katso jäljempänä kohta ”– Henkilöstöantia koskevat erityisehdot — Luovutusrajoitukset”.

Oikeus peruuttaa Osakemyynti ja/tai Henkilöstöanti

Myyjällä on oikeus päättää Osakemyynnin peruuttamisesta ja Yhtiön hallituksella on oikeus päättää Henkilöstöannin
peruuttamisesta milloin tahansa ennen niiden toteuttamista mistä tahansa syystä, kuten markkinatilanteen, Yhtiön
taloudellisen aseman tai Yhtiön liiketoiminnan olennaisen muutoksen johdosta. Henkilöstöanti on ehdollinen sille, että
Osakemyynti toteutetaan. Merkintäpaikka palauttaa Osakkeista maksetun määrän Sitoumuksessa ilmoitetulle pankkitilille
tai Nordean e-merkinnän tapauksessa sille tilille, josta merkintämaksu on suoritettu. Varat palautetaan mahdollisimman
pian peruuttamisen jälkeen, arviolta viiden (5) pankkipäivän kuluttua peruuttamispäätöksestä. Mikäli sijoittajan pankkitili
on eri rahalaitoksessa kuin merkintäpaikka, palautettavat varat maksetaan sijoittajan suomalaiselle pankkitilille
rahalaitosten välisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta viimeistään kaksi (2) pankkipäivää myöhemmin ja
Henkilöstöannin osalta ruotsalaisen työntekijän ruotsalaiselle Nordean pankkitilille arviolta viimeistään kaksi (2)
pankkipäivää myöhemmin. Palautettaville varoille ei makseta korkoa.
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Luovutusrajoitukset (lock-up)

Yhtiön ja Myyjän odotetaan sitoutuvan siihen, että ne eivät ilman Pääjärjestäjän antamaa etukäteistä kirjallista
suostumusta ajanjaksolla, joka päättyy 180 päivän kuluttua Listautumisesta, laske liikkeeseen, tarjoa, panttaa, myy,
sitoudu myymään, myy optio-oikeutta osakkeisiin tai oikeutta ostaa, osta mitään optio-oikeutta tai oikeutta myydä,
luovuta optio-oikeutta tai warranttia ostaa, lainaa tai muutoin siirrä tai luovuta suoraan tai välillisesti omistamiaan
Osakkeita tai arvopapereita, jotka oikeuttavat Osakkeisiin tai ovat vaihdettavissa tai muutettavissa Osakkeiksi, tai tee
mitään vaihtosopimusta tai muuta sopimusta, jolla Osakkeen omistuksen taloudelliset vaikutukset siirtyvät kokonaan tai
osittain riippumatta siitä, toteutetaanko tällainen toimenpide Osakkeiden tai muiden arvopaperien toimituksella, käteisellä
tai muutoin. Luovutusrajoitus ei koske Osakkeiden mahdollista siirtämistä Myyjältä Valtion kehitysyhtiö Vake Oy:lle.
Luovutusrajoitus ei koske Osakemyynnin tai Henkilöstöannin toteuttamiseen liittyviä toimenpiteitä.

Henkilöstöantiin osallistumisen edellytyksenä on, että Henkilöstöantiin osallistumiseen oikeutetut henkilöt merkinnän
tehdessään sitoutuvat samalla luovutusrajoitukseen, joka päättyy Altian johtoryhmän jäsenten osalta 365 päivän kuluttua
Listautumisesta ja, muun henkilöstön osalta 180 päivän kuluttua Listautumisesta. Henkilöstöantiin osallistuvat henkilöt
hyväksyvät merkinnän tehdessään sen, että heitä sitoo ilman erillisiä toimenpiteitä edellä mainittu luovutusrajoitus, ja että
se kirjataan Yhtiön toimeksiannosta merkitsijän arvo-osuustilille. Katso jäljempänä kohta ” — Henkilöstöantia koskevat
erityiset ehdot — Luovutusrajoitukset”.

Luovutusrajoitussopimusten ehdot koskevat yhteensä noin 44,8 prosenttia Osakkeista Osakemyynnin ja Henkilöstöannin
jälkeen ilman Lisäosakeoptiota (Lisäosakeoption kanssa noin 36,6 prosenttia) edellyttäen, että Yhtiö laskee liikkeeseen
300 000 Henkilöstöosaketta.

Muut seikat

Osakemyyntiin liittyvistä muista seikoista ja käytännön toimenpiteistä päättää Myyjä, yhdessä Pääjärjestäjän kanssa.

Henkilöstöantiin liittyvistä muista seikoista ja käytännön toimenpiteistä päättää Yhtiön hallitus osakeantivaltuutuksen
perusteella.

Saatavilla olevat asiakirjat

Yhtiön viimeisin tilinpäätös, toimintakertomus ja tilintarkastuskertomus sekä muut osakeyhtiölain (624/2006,
muutoksineen, ”Osakeyhtiölaki”) 5 luvun 21 §:n mukaiset asiakirjat ovat merkintäajan saatavilla Yhtiön pääkonttorissa
osoitteessa Kaapeliaukio 1, 00180 Helsinki.

Sovellettava laki

Osakemyyntiin ja Henkilöstöantiin sovelletaan Suomen lakia. Osakemyynnistä ja/tai Henkilöstöannista mahdollisesti
aiheutuvat erimielisyydet ratkaistaan toimivaltaisessa tuomioistuimessa Suomessa.

Instituutiomyyntiä koskevat erityiset ehdot

Instituutiomyynnissä tarjotaan alustavasti 16 000 000 Myyntiosaketta private placement -järjestelyissä institutionaalisille
sijoittajille Suomessa ja kansainvälisesti näiden ehtojen mukaisesti. Instituutiomyynnissä tarjottavien Myyntiosakkeiden
määrä voi olla enemmän tai vähemmän kuin näissä ehdoissa mainittu määrä. Myyjä voi kysynnästä riippuen päättää siirtää
Myyntiosakkeita alustavasta osakemäärästä poiketen Instituutio- ja Yleisömyynnin välillä rajoituksetta. Yleisömyynnissä
tarjottavien Myyntiosakkeiden alustava määrä on noin 20 prosenttia kaikista Myyntiosakkeista. Yleisömyynnissä
tarjottavien Myyntiosakkeiden vähimmäismäärä on kuitenkin 2 000 000 Myyntiosaketta tai, jos Yleisömyynnissä
annettujen Sitoumusten kattama Myyntiosakkeiden määrä on tätä vähemmän, Sitoumusten kattama Myyntiosakkeiden
kokonaismäärä.

Järjestäjillä on oikeus hylätä merkintätarjous osittain tai kokonaan, jos se ei ole näiden ehtojen mukainen tai se on muuten
puutteellinen.

Osakkeita tarjotaan Instituutiomyynnissä institutionaalisille sijoittajille Suomessa ja kansainvälisesti tietyissä muissa
maissa Yhdysvaltain ulkopuolella Yhdysvaltain Arvopaperilain, muutoksineen, nojalla annetun Regulation S
-säännöksen mukaisesti. Osakkeita ei ole rekisteröity eikä niitä tulla rekisteröimään Yhdysvaltain Arvopaperilain nojalla
tai minkään Yhdysvaltain osavaltion arvopaperilain mukaisesti, eikä niitä siten tarjota tai myydä suoraan tai välillisesti
Yhdysvalloissa tai Yhdysvaltoihin (kuten Regulation S -säännöksessä on määritelty), ellei niitä ole rekisteröity
Yhdysvaltain Arvopaperilain tai Yhdysvaltain Arvopaperilain rekisteröintivaatimuksista säädetyn poikkeuksen
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mukaisesti ja soveltuvia Yhdysvaltain osavaltioiden arvopaperilakeja noudattaen. Lisätietoja Tarjottavien Osakkeiden
tarjoamista koskevista rajoituksista on kohdassa ”— Tärkeää tietoa”.

Osallistumisoikeus ja merkintatarjouksen vähimmäismäärä

Instituutiomyyntiin voivat osallistua sijoittajat, joiden merkintätarjous käsittää vähintään 20 000 Myyntiosaketta.
Luonnolliset henkilöt ja kuolinpesät eivät voi merkitä Myyntiosakkeita Instituutiomyynnissä muutoin kuin
omaisuudenhoitajan kautta. Merkintätarjouksen antavalla yhteisöllä tulee olla voimassa oleva LEI-tunnus.

Merkintäpaikat

Institutionaalisten sijoittajien merkintätarjouksia ottavat vastaan Järjestäjät.

Myyntiosakkeiden maksu

Instituutiomyyntiin osallistuvien sijoittajien tulee maksaa hyväksytyn merkintätarjouksensa mukaiset Myyntiosakkeet
Järjestäjien antamien ohjeiden mukaisesti, arviolta 27.3.2018. Järjestäjillä on arvopaperinvälittäjän
huolellisuusvelvollisuuden mukainen oikeus tarvittaessa vaatia merkintätarjousta annettaessa tai ennen
merkintätarjousten hyväksymistä tarjouksen antajalta selvitystä tämän kyvystä maksaa tarjousta vastaavat
Myyntiosakkeet tai vaatia merkintätarjousta vastaava määrä suoritettavaksi etukäteen. Maksettava määrä on tällöin
Alustavan Hintavälin 9,00 euron enimmäishinta kerrottuna merkintätarjouksen mukaisella Myyntiosakkeiden määrällä.
Mikäli Alustavaa Hintaväliä lasketaan tai korotetaan, sovelletaan tämän jälkeen annettuihin tarjouksiin uuden hintavälin
mukaista Myyntiosakekohtaista enimmäishintaa. Mahdolliset maksujen palautukset tapahtuvat arviolta viidentenä (5.)
pankkipäivänä Hinnoittelun jälkeen, arviolta 29.3.2018. Palautettaville varoille ei makseta korkoa.

Merkintätarjousten hyväksyminen ja Myyntiosakkeiden allokaatio

Myyjä päättää yksin tehtyjen merkintätarjousten hyväksymisestä ja Myyntiosakkeiden allokaatiosta sijoittajille
Hinnoittelun jälkeen. Merkintätarjoukset voidaan hyväksyä tai hylätä kokonaan tai osittain.

Yleisömyyntiä koskevat erityiset ehdot

Yleisömyynnissä tarjotaan alustavasti 4 000 000 Myyntiosaketta yksityishenkilöille ja yhteisöille Suomessa näiden
ehtojen mukaisesti. Yleisömyynnissä tarjottavien Myyntiosakkeiden alustava määrä on noin 20 prosenttia kaikista
Myyntiosakkeista. Myyjä voi kysynnästä riippuen päättää siirtää Myyntiosakkeita alustavasta osakemäärästä poiketen
Instituutio- ja Yleisömyynnin välillä rajoituksetta. Yleisömyynnissä tarjottavien Myyntiosakkeiden vähimmäismäärä on
kuitenkin 2 000 000 Myyntiosaketta (eli vähintään 10 prosenttia kaikista Myyntiosakkeista) tai, jos Yleisömyynnissä
annettujen Sitoumusten kattama Myyntiosakkeiden määrä on tätä vähemmän, Sitoumusten kattama Myyntiosakkeiden
kokonaismäärä.

Merkintäpaikalla on oikeus hylätä Sitoumus kokonaan tai osittain, jos se ei ole näiden ehtojen mukainen tai se on muuten
puutteellinen.

Osallistumisoikeus sekä sitoumusten vähimmäis- ja enimmäismäärä

Yleisömyynnissä Myyntiosakkeita tarjotaan sijoittajille, joiden kotipaikka on Suomessa ja jotka antavat Sitoumuksensa
Suomessa. Sitoumuksen antavalla yhteisöllä tulee olla voimassa oleva LEI-tunnus. Yleisömyynnin Sitoumuksen tulee
koskea vähintään 100 ja enintään 19 999 Myyntiosaketta. Mikäli sijoittaja antaa Yleisömyynnissä Sitoumuksen
useammassa merkintäpaikassa, yhdistetään Sitoumukset yhdeksi Sitoumukseksi, johon sovelletaan edellä mainittua
vähimmäis- ja enimmäismäärää. Saman sijoittajan sekä Yleisömyynnissä että Henkilöstöannissa antamia Sitoumuksia ei
kuitenkaan yhdistetä.

Merkintäpaikat ja sitoumuksen antaminen

Yleisömyynnin merkintäpaikkoina Nordean arvo-osuustiliasiakkaille toimivat:

 Nordea verkkopankki pankkitunnuksilla osoitteessa www.nordea.fi;

 Nordea 24/7 -palvelu puhelimitse henkilöasiakkaille Nordean pankkitunnuksilla ma–pe klo 8.00–20.00
numerossa 0200 3000 (suomenkielinen palvelu, pvm/mpm), numerossa 0200 5000 (ruotsinkielinen palvelu,
pvm/mpm) tai ma–pe klo 8.00–18.00 numerossa 0200 70 000 (englanninkielinen palvelu, pvm/mpm);



57

 Nordea Business Centre Nordean yritysasiakkaille;

 Nordean konttorit (pois lukien kassapalvelukonttorit) Suomessa niiden aukioloaikoina; ja

 Nordea Private Banking -yksiköt Suomessa (vain Nordea Private Banking -asiakkaille).

Yleisömyynnin merkintäpaikkoina OP Ryhmän asiakkaille toimivat:

 Henkilöasiakkaiden osalta OP Ryhmän verkkopalvelu osoitteessa www.op.fi/merkinta. Internetin kautta
Sitoumuksen antavilla OP Ryhmän asiakkailla tulee olla OP Ryhmän verkkopalvelutunnukset.

 OP 0100 0500 puhelinpalvelu (suomeksi) (pvm/mpm). Sitoumuksen voi antaa puhelimitse, kun asiakkaalla on
henkilökohtainen OP Ryhmän verkkopalvelusopimus ja verkkopalvelutunnukset, joita tarvitaan myös
puhelinpalveluun tunnistautumisen yhteydessä.

 OP Ryhmän osuuspankkien konttorit niiden aukioloaikoina.

Yleisömyynnin merkintäpaikkana Nordnetin arvo-osuustiliasiakkaille toimii:

 Nordnetin verkkopalvelu Nordnetin pankkitunnuksilla osoitteessa www.nordnet.fi/altia.

Yleisömyynnin merkintäpaikkoina sijoittajille, jotka eivät ole Nordean, OP Ryhmän tai Nordnetin asiakkaita14

toimivat:

 Henkilöasiakkaiden osalta OP Ryhmän verkkopalvelu osoitteessa www.op.fi/merkinta. Internetin kautta
Sitoumuksen antavilla tulee olla Aktian, Danske Bankin, Handelsbankenin, POP Pankin, S-Pankin, Säästöpankin
tai Ålandsbankenin verkkopalvelutunnukset;

 Nordean konttorit (pois lukien kassapalvelukonttorit) Suomessa niiden aukioloaikoina; ja

 OP Ryhmän nimetyt pankit15 (”Nimetyt Pankit”) niiden aukioloaikoina.

Sitoumuksen antaminen Nordealle puhelimitse tai verkkopankin kautta edellyttää voimassaolevaa
verkkopankkisopimusta Nordean kanssa. Yhteisöt eivät voi antaa Sitoumuksia puhelimitse Nordea 24/7 -palveluun tai
Nordean verkkopankissa. Nordean asiakaspalvelun puhelut nauhoitetaan.

Antaessaan Sitoumuksen OP Ryhmän verkkopalvelussa Sitoumuksen antajan on tarkistettava oma päivälimiittinsä
tilipankistaan. Maksun ylittäessä päivälimiitin Sitoumusta ei voi antaa verkkopalvelun kautta. Sitoumus on maksettava
tililtä, joka on yksinomaan Sitoumuksen antajan nimissä. Yhteisöt, kuolinpesät tai edunvalvonnassa olevat eivät voi antaa
Sitoumusta verkkopalvelun kautta, vaan niiden tulee antaa Sitoumus konttorissa. Ehtojen vastaiset OP Ryhmän
verkkopalvelun kautta tehdyt Sitoumukset hylätään jälkikäteen.

Sitoumuksen antaminen Nordnetin verkkopalvelun kautta edellyttää voimassaolevaa sijoituspalvelusopimusta Nordnetin
kanssa sekä henkilökohtaisia Nordnet verkkopankkitunnuksia.

Sitoumus katsotaan annetuksi, kun sijoittaja on jättänyt merkintäpaikkaan allekirjoitetun sitoumuslomakkeen
merkintäpaikan ohjeiden mukaisesti, jättänyt Nordnetin verkkopalvelun kautta tehdyn merkintäsitoumuksen
merkintäpaikan ohjeiden mukaisesti tai vahvistanut Sitoumuksensa pankkitunnuksillaan ja maksanut kyseisen
Sitoumuksen mukaisen osakkeiden merkintämaksun. Sitoumusta annettaessa on noudatettava mahdollisia
merkintäpaikan antamia tarkempia ohjeita. Yleisömyynnissä annettu Sitoumus on sitova eikä sitä voi muuttaa, ja sen

14 Pois lukien Euroclear Finlandin arvo-osuustiliasiakkaat (Euroclear Finlandin arvo-osuustiliä käyttämällä ei voi osallistua Yleisömyyntiin. Osana EU:n
arvopaperikeskusasetuksen täytäntöönpanoa kansallisessa lainsäädännössä tehtyjen muutosten myötä Euroclear Finland ei ole enää velvollinen
tarjoamaan maksuttomia arvo-osuustilejä yksityishenkilöille ja Euroclear Finlandin ylläpitämien asiakaspalvelutilien kautta ei ole enää mahdollista
säilyttää tai käsitellä uusia arvo-osuuslajeja. Sijoittajia, joilla on arvo-osuustili ainoastaan Euroclear Finlandissa, kehotetaan avaamaan arvo-osuustili
toisessa tilinhoitajayhteisössä.)
15 Nimettyjä Pankkeja ovat: Etelä-Hämeen Osuuspankki, Etelä-Karjalan Osuuspankki, Etelä-Pohjanmaan Osuuspankki, Itä-Uudenmaan Osuuspankki,
Kainuun Osuuspankki, Keski-Pohjanmaan Osuuspankki, Keski-Suomen Osuuspankki, Keski-Uudenmaan Osuuspankki, Kymenlaakson Osuuspankki,
Lounaismaan Osuuspankki, Lounaisrannikon Osuuspankki, Länsi-Suomen Osuuspankki, Länsi-Uudenmaan Osuuspankki, Helsingin Seudun
Osuuspankki, Oulun Osuuspankki, Pohjois-Karjalan Osuuspankki, Pohjois-Savon Osuuspankki, Pohjolan Osuuspankki, Päijät-Hämeen Osuuspankki,
Suur-Savon Osuuspankki, Tampereen Seudun Osuuspankki, Turun Seudun Osuuspankki ja Vasa Andelsbank.
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peruuttaminen on mahdollista vain edellä kohdassa “— Merkintäsitoumuksen peruuttaminen” mainituissa tilanteissa ja
yksilöidyllä tavalla.

Alle 18-vuotiaiden tai muutoin edunvalvonnan alaisten sijoittajien osalta Sitoumuksen antaminen vaatii maistraatin luvan,
koska Osakkeet eivät Sitoumusta annettaessa ole vielä kaupankäynnin kohteena säännellyllä markkinalla.

Myyntiosakkeiden maksu

Yleisömyynnissä Myyntiosakkeista maksetaan Sitoumusta annettaessa Alustavan Hintavälin enimmäishinta, eli 9,00
euroa Myyntiosakkeelta kerrottuna Sitoumuksen mukaisella Myyntiosakkeiden määrällä. Yleisömyynnin Myyntihinta ei
voi ylittää Alustavan Hintavälin enimmäishintaa eli 9,00 euroa Myyntiosakkeelta.

Nordean konttorissa tehdyn Sitoumuksen osalta maksu veloitetaan suoraan sijoittajan Nordeassa olevalta pankkitililtä tai
se voidaan maksaa käteismaksuna. Nordean verkkopankin kautta tehtyä Sitoumusta vastaava tiliveloitus tapahtuu, kun
sijoittaja vahvistaa Sitoumuksen pankkitunnuksillaan.

OP Ryhmän verkkopalvelun kautta tehtyä Sitoumusta vastaava tiliveloitus tapahtuu, kun sijoittaja vahvistaa Sitoumuksen
maksamisen verkkopalvelutunnuksillaan. Verkkopalvelun kautta annetun Sitoumuksen osalta sijoittajan tulee maksaa
maksu verkkopalvelun ehtojen ja ohjeiden mukaisesti välittömästi Sitoumuksen tehtyään. Sitoumus on maksettava tililtä,
joka on yksinomaan Sitoumuksen antajan nimissä. OP 0100 0500 puhelinpalvelun kautta Sitoumusta vastaava tiliveloitus
tapahtuu OP Ryhmässä olevalta tililtä.

OP Ryhmän asiakkaat voivat tehdä ja maksaa Sitoumuksen OP Ryhmään kuuluvissa osuuspankkien konttoreissa. Muut
kuin OP Ryhmän asiakkaat voivat tehdä ja maksaa Sitoumuksensa vain OP Ryhmään kuuluvissa Nimetyissä Pankeissa.

OP Ryhmään kuuluvan osuuspankin konttorissa OP Ryhmän asiakkaan tekemän Sitoumuksen osalta maksu veloitetaan
suoraan asiakkaan OP Ryhmään kuuluvalta pankkitililtä. OP Ryhmään kuuluvissa osuuspankkien konttoreissa muiden
kuin OP Ryhmän asiakkaiden tekemän Sitoumuksen osalta maksu voidaan maksaa käteisellä tai shekillä.

Käteisellä tai shekillä maksettaessa OP Ryhmä tekee tarvittavat selvitykset sijoittajaan ja varojen alkuperään liittyen OP
Ryhmään kuuluvissa osuuspankin konttoreissa. Asioitaessa OP Ryhmään kuuluvissa osuuspankin konttoreissa sijoittajan
on tehtävä ajanvaraus.

Nordnetin verkkopalvelun kautta tehtyä Sitoumusta vastaava tiliveloitus veloitetaan Nordnetissa olevalta käteistililtä, kun
sijoittaja vahvistaa Sitoumuksen pankkitunnuksillaan.

Sitoumusten hyväksyminen ja Myyntiosakkeiden allokaatio

Myyjä päättää Yleisömyynnissä Myyntiosakkeiden allokaatiosta sijoittajille Hinnoittelun jälkeen. Sitoumukset voidaan
hyväksyä tai hylätä kokonaan tai osittain. Mahdollisessa ylikysyntätilanteessa Myyjä pyrkii hyväksymään Sitoumukset
Yleisömyynnissä kokonaan 200 Myyntiosakkeeseen saakka ja allokoimaan tämän määrän ylittävältä osalta
Myyntiosakkeita Yleisömyynnissä annettujen Sitoumusten täyttämättä olevien määrien keskinäisessä suhteessa.
Lopulliset allokaatioperiaatteet julkistetaan pörssitiedotteella välittömästi Hinnoittelun jälkeen ja ne ovat saatavilla
viimeistään Hinnoittelua seuraavana pankkipäivänä, arviolta 23.3.2018, Yleisömyynnin merkintäpaikoissa ja internetissä
www.altiagroup.com/listautuminen, www.nordea.fi/altia, www.op.fi/merkinta ja www.nordnet.fi/altia. Kaikille
Yleisömyyntiin osallistuneille sijoittajille lähetetään vahvistuskirje Sitoumusten hyväksymisestä ja Osakkeiden
jakamisesta niin pian kuin mahdollista ja arviolta viimeistään 9.4.2018. Nordnetissä sijoittajat näkevät Sitoumuksensa ja
heille allokoidut Tarjottavat Osakkeet Nordnetin verkkopalvelussa tapahtumasivulla.

Maksetun määrän palauttaminen

Mikäli Sitoumus hylätään tai hyväksytään vain osittain ja/tai mikäli Myyntiosakkeiden Myyntihinta on alempi kuin
Sitoumuksen tekemisen yhteydessä maksettu hinta, maksettu määrä tai sen osa palautetaan Sitoumuksen antajalle
Sitoumuksessa ilmoitetulle suomalaiselle pankkitilille arviolta viidentenä (5.) pankkipäivänä Hinnoittelun jälkeen,
arviolta 29.3.2018. Mikäli merkintäpaikkana on Nordnet, palautettava määrä maksetaan Nordnetin käteistilille. Mikäli
sijoittajan pankkitili on eri rahalaitoksessa kuin merkintäpaikka, palautettavat varat maksetaan sijoittajan suomalaiselle
pankkitilille rahalaitosten välisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta viimeistään kaksi (2) pankkipäivää
myöhemmin. Mikäli saman sijoittajan antamia Sitoumuksia on yhdistelty, mahdollinen maksun palautus suoritetaan vain
yhdelle sijoittajan pankkitilille. Palautettaville varoille ei makseta korkoa. Katso myös kohta ” — Merkintäsitoumuksen
peruuttaminen — Menettely Alustavaa Hintaväliä muutettaessa tai päätettäessä Alustavasta Hintavälistä poikkeavasta
Myyntihinnasta”.
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Henkilöstöantia koskevat erityiset ehdot

Henkilöstöannissa tarjotaan enintään 300 000 Henkilöstöosaketta kaikille Altian työntekijöille Suomessa ja Ruotsissa,
joilla on suora toistaiseksi voimassa oleva työsuhde Altiaan merkintäajan päättymisen hetkellä sekä Altian johtoryhmän
jäsenille.

Merkintäpaikalla on oikeus hylätä Sitoumus kokonaan tai osittain, jos se ei ole näiden ehtojen mukainen tai se on muuten
puutteellinen.

Osallistumisoikeus sekä sitoumusten vähimmäismäärä

Henkilöstöantiin voivat osallistua kaikki Suomessa ja Ruotsissa työskentelevät Altian vakituiset työntekijät, joilla on
suora toistaiseksi voimassa oleva työsuhde Altiaan merkintäajan päättymiseen hetkellä, sekä Altian johtoryhmän jäsenet.
Henkilöstöannin osallistumisoikeus on henkilökohtainen eikä sitä voi siirtää. Henkilöstöannin Sitoumuksen tulee koskea
vähintään 50 Osaketta. Kukin osallistumiseen oikeutettu henkilö voi antaa vain yhden Sitoumuksen Henkilöstöannissa.
Saman osallistumiseen oikeutetun henkilön yhdessä tai useammassa merkintäpaikassa antamat Sitoumukset yhdistetään
yhdeksi Sitoumukseksi. Saman merkitsijän sekä Yleisömyynnissä että Henkilöstöannissa antamia Sitoumuksia ei
kuitenkaan yhdistetä.

Henkilöstöosakkeiden Merkintähinta

Henkilöstöannissa tarjottavista Henkilöstöosakkeista maksettava Merkintähinta on 10 prosenttia alhaisempi kuin
Yleisömyynnin Alustavan Hintavälin enimmäishinta, eli 8,10 euroa Henkilöstöosakkeelta kerrottuna Sitoumuksen
mukaisella Henkilöstöosakkeiden määrällä.

Sitoumusten hyväksyminen ja Henkilöstöosakkeiden allokaatio

Hallitus päättää osakeantivaltuutuksen perusteella Henkilöstöannissa tarjottavien Henkilöstöosakkeiden allokaatiosta
Hinnoittelun jälkeen sekä menettelystä mahdollisessa ylikysyntätilanteessa. Sitoumukset voidaan hyväksyä tai hylätä
kokonaan tai osittain. Hallitus pyrkii, muiden kuin Altian johtoryhmän jäsenten ja erään Yhtiön avainhenkilön osalta,
hyväksymään Sitoumukset kokonaan sataan (100) Henkilöstöannissa tarjottavaan Henkilöstöosakkeeseen saakka. Altian
johtoryhmän jäsenten ja erään Yhtiön avainhenkilön osalta Hallitus pyrkii hyväksymään Sitoumukset kokonaan sellaiseen
rahasummaan saakka, joka vastaa kyseisille henkilöille maksettavan kertaluonteisen henkilökohtaisen palkkion
nettovaroja (perittävien verojen ja muiden vähennysten jälkeen) ja jonka he kertaluonteisen palkkion ehtojen mukaisesti
sitoutuvat käyttämään Henkilöstöosakkeiden merkintään Henkilöstöannissa. Edellä mainittu rahasumma vastaa yhteensä
arviolta noin 58 339–70 008 Henkilöstöosaketta16.

Tämän jälkeen Hallitus pyrkii ensin allokoimaan muille kuin Altian johtoryhmän jäsenille ja eräälle Yhtiön
avainhenkilölle näiden määrien ylittävältä osalta Henkilöstöannissa tarjottavia Henkilöstöosakkeita Sitoumusten
täyttämättä olevien määrien keskinäisessä suhteessa enintään 5 000 Henkilöstöosakkeeseen saakka ja tämän jälkeen
Altian johtoryhmän jäsenille ja eräälle Yhtiön avainhenkilölle heidän Sitoumustensa täyttämättä olevien määrien
keskinäisessä suhteessa. Altian johtoryhmän jäsenten ja erään Yhtiön avainhenkilön osalta Hallitus ei kuitenkaan tule
Henkilöstöannissa hyväksymään Sitoumuksia siltä osin kun niiden yhteenlaskettu Merkintähinta ylittää kyseisten
henkilöiden henkilökohtaisen kiinteän vuosipalkan (brutto) vuonna 2017, mikä vastaa yhteensä arviolta noin 214 241
Henkilöstöosaketta17. Kaikille Henkilöstöantiin osallistuneille sijoittajille lähetetään vahvistusilmoitus Sitoumusten
hyväksymisestä ja Henkilöstöosakkeiden allokaatiosta.

Lisätietoja johtoryhmälle maksettavasta kertaluonteisesta palkkiosta ja siihen liittyvästä sitoumuksesta merkitä
Henkilöstöosakkeita Henkilöstöannissa on kohdassa ”Hallitus, johto ja tilintarkastajat — Kannustinjärjestelmät —
Kertaluonteinen palkkio”.

Luovutusrajoitukset (lock-up)

Henkilöstöantiin osallistumisen edellytyksenä on, että Henkilöstöantiin osallistumiseen oikeutetut henkilöt merkinnän
tehdessään sitoutuvat samalla luovutusrajoitukseen, jonka mukaan he eivät ilman Pääjärjestäjän etukäteen antamaa
kirjallista suostumusta tarjoa, panttaa, myy, sitoudu myymään, aseta optioita tai oikeutta ostaa, osta optiota tai oikeutta

16 Laskettu olettaen, että (i) kaikki johtoryhmän jäsenet sekä eräs Yhtiön avainhenkilö merkitsevät Henkilöstöosakkeita kertaluonteisen palkkion ehtojen
mukaisesti, ja että (ii) Henkilöstöosakkeiden merkintähinta on Alustavan Hintavälin sisällä vähennettynä Henkilöstöosakkeiden 10 prosentin
alennuksella verrattuna Myyntihintaan.
17 Laskettu olettaen, että Henkilöstöosakkeiden merkintähinta on Alustavan Hintavälin keskihinta vähennettynä Henkilöstöosakkeiden 10 prosentin
alennuksella verrattuna Myyntihintaan.
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myydä, luovuta optio-oikeutta tai warranttia ostaa tai muutoin siirrä tai luovuta, suoraan tai välillisesti, Osakkeita tai
muita Osakkeiksi vaihdettavia, muunnettavia tai merkittävissä olevia arvopapereita, jotka heillä on tai jotka he
merkitsevät Henkilöstöannissa ja/tai Osakemyynnissä tai tee vaihto- tai muuta sopimusta, jolla Osakkeiden omistukseen
liittyvät taloudelliset vaikutukset siirtyvät kokonaan tai osittain riippumatta siitä, toteutetaanko tällaiset toimenpiteet
Osakkeiden tai muiden arvopapereiden toimituksella, käteisellä tai muutoin. Sitoumus on voimassa Henkilöstöannissa
Henkilöstöosakkeita merkinneillä Altian johtoryhmän jäsenillä 365 päivää Listautumisesta ja muulla henkilöstöllä, jotka
ovat merkinneet Henkilöstöosakkeita Henkilöstöannissa 180 päivää Listautumisesta. Henkilöstöantiin osallistuvat
henkilöt hyväksyvät merkinnän tehdessään sen, että heitä sitoo ilman erillisiä toimenpiteitä edellä mainittu
luovutusrajoitus, ja että se kirjataan Yhtiön toimeksiannosta merkitsijän arvo-osuustilille.

Merkintäpaikat, sitoumuksen antaminen ja Henkilöstöosakkeiden maksu

Henkilöstöannissa Sitoumukset annetaan ja maksut suoritetaan osallistumiseen oikeutetuille henkilöille annetun erillisen
ohjeistuksen mukaisesti.

Sitoumus katsotaan annetuksi, kun sijoittaja on jättänyt merkintäpaikkaan allekirjoitetun sitoumuslomakkeen
merkintäpaikan ohjeiden mukaisesti tai vahvistanut Sitoumuksensa pankkitunnuksillaan ja maksanut kyseisen
Sitoumuksen mukaisen osakkeiden merkintämaksun sekä sitoutunut näiden ehtojen mukaiseen luovutusrajoitukseen.
Sitoumusta annettaessa on noudatettava mahdollisia merkintäpaikan antamia tarkempia ohjeita. Henkilöstöannissa
annettu Sitoumus on sitova eikä sitä voi muuttaa, ja sen peruuttaminen on mahdollista vain edellä kohdassa ” —
Merkintäsitoumuksen peruuttaminen” mainituissa tilanteissa ja yksilöidyllä tavalla.

Maksetun määrän palauttaminen

Mikäli Sitoumus hyväksytään tai hylätään vain osittain ja/tai mikäli Henkilöstöosakkeen Merkintähinta on alempi kuin
Sitoumuksen tekemisen yhteydessä maksettu hinta, maksettu määrä tai sen osa palautetaan Sitoumuksen antajalle
Sitoumuksessa ilmoitetulle suomalaiselle pankkitilille arviolta viidentenä (5.) pankkipäivänä Hinnoittelun jälkeen,
arviolta 29.3.2018. Mikäli sijoittajan pankkitili on eri rahalaitoksessa kuin merkintäpaikka, palautettavat varat maksetaan
sijoittajan pankkitilille rahalaitosten välisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta viimeistään kaksi (2)
pankkipäivää myöhemmin ja ruotsalaiselle Nordean pankkitilille arviolta viimeistään kaksi (2) pankkipäivää
myöhemmin. Mikäli saman oikeutetun henkilön antamia Sitoumuksia on yhdistelty, mahdollinen maksun palautus
suoritetaan vain yhdelle sijoittajan pankkitilille. Palautettaville varoille ei makseta korkoa. Katso myös kohta ” —
Merkintäsitoumuksen peruuttaminen — Menettely Alustavaa Hintaväliä muutettaessa tai päätettäessä Alustavasta
Hintavälistä poikkeavasta Myyntihinnasta”.
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PÄÄOMARAKENNE JA VELKAANTUNEISUUS

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön pääomarakenne ja velkaantuneisuus, joka perustuu Yhtiön IFRS:n mukaan
laadittuun tilintarkastettuun konsernitilinpäätökseen 31.12.2017 päättyneeltä tilikaudelta. Alla olevaa taulukkoa tulee
lukea yhdessä kohtien ”Eräitä konsernitilinpäätöstietoja” ja ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema” sekä Yhtiön
tilintarkastettujen konsernitilinpäätösten kanssa.

Pääomarakenne 31.12.2017

miljoonaa euroa (tilintarkastamaton)

Lyhytaikaiset lainat
Taatut / Vakuudelliset ................................................................................................................. 0,8

Takaamattomat / Vakuudettomat ................................................................................................ 10,2

Yhteensä..................................................................................................................................... 11,0

Pitkäaikaiset lainat
Taatut / Vakuudelliset ................................................................................................................. 14,3

Takaamattomat / Vakuudettomat ................................................................................................ 74,9

Yhteensä..................................................................................................................................... 89,1

Lainat yhteensä ......................................................................................................................... 100,1

Emoyhtiön omistajille kuuluva oma pääoma
Osakepääoma .............................................................................................................................. 60,5

Käyvän arvon rahasto.................................................................................................................. 0,6

Suojausrahasto ............................................................................................................................ -0,3

Muuntoerot.................................................................................................................................. -16,0

Kertyneet voittovarat................................................................................................................... 92,0

Oma pääoma yhteensä .............................................................................................................. 136,8

Oma pääoma ja lainat yhteensä ............................................................................................... 236,9

Nettovelkaantuneisuus

miljoonaa euroa

Likviditeetti (A)
Rahavarat ................................................................................................................................... 52,4

Yhteensä..................................................................................................................................... 52,4

Lyhytaikaiset lainat (B)
Lainat .......................................................................................................................................... 11,0

Yhteensä..................................................................................................................................... 11,0

Lyhytaikainen nettovelkaantuneisuus (C = B – A) ................................................................. -41,4

Pitkäaikaiset lainat (D)
Lainat .......................................................................................................................................... 89,1

Yhteensä..................................................................................................................................... 89,1

Nettovelkaantuneisuus (C + D) ................................................................................................ 47,7

Yhtiö kerää Henkilöstöannilla noin 2,2 miljoonan euron bruttovarat (laskettu olettaen, että (i) enimmäismäärä
Henkilöstöannissa tarjottavia Henkilöstöosakkeita merkitään täysimääräisesti, ja (ii) Henkilöstöosakkeiden merkintähinta
on Alustavan Hintavälin keskihinta vähennettynä Henkilöstöosakkeiden 10 prosentin alennuksella verrattuna
Myyntihintaan). Yhtiö arvioi sen maksettavaksi tulevien Listautumiseen ja Henkilöstöantiin liittyvien maksujen,
palkkioiden ja kulujen yhteismäärän olevan enintään noin 5,6 miljoonaa euroa. Tämän seurauksena Yhtiön
Henkilöstöannista hankkimien nettotuottojen arvioidaan yhdessä Listautumiseen ja Henkilöstöantiin liittyvien
kustannusten kanssa olevan noin -3,4 miljoonaa euroa. Henkilöstöannilla hankittavat varat on tarkoitus käyttää
yritystoiminnan yleisiin tarkoituksiin. Henkilöstöannista saatavat nettovarat merkitään sijoitetun vapaan oman pääoman
rahastoon. Vuonna 2017 Listautumiseen ja Henkilöstöantiin liittyviä maksuja, palkkioita ja kuluja kirjattiin yhteensä 2,4
miljoonaa euroa. Yhtiö arvioi vuonna 2018 syntyvien ja kuluksi kirjattavien Listautumiseen ja Henkilöstöantiin liittyvien
maksujen, palkkioiden ja kulujen yhteismäärän olevan noin 3,2 miljoonaa euroa.

Lisätietoa Yhtiön taseen ulkopuolisista järjestelyistä esitetään kohdassa ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema —
Sopimusvastuut ja taseen ulkopuoliset järjestelyt”.

Yhtiön pääomarakenteessa ja velkaantuneisuudessa ei ole tapahtunut merkittäviä muutoksia 31.12.2017 ja tämän Esitteen
päivämäärän välisenä aikana.
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Käyttöpääomaa koskeva lausunto

Yhtiön näkemyksen mukaan sen käyttöpääoma riittää kattamaan Yhtiön tarpeet vähintään kahdentoista kuukauden ajan
tämän Esitteen päivämäärästä.
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MARKKINA- JA TOIMIALAKATSAUS

Altia toimii Pohjoismaiden ja Baltian viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinoilla Suomessa, Ruotsissa, Norjassa,
Tanskassa, Virossa ja Latviassa sekä Pohjoismaiden raja-, lento- ja meriliikenteen myynnin kattavassa
matkustajamyynnissä. Nämä muodostavat yhdessä Yhtiön kotimarkkinat. Yhtiö toimii myös kansainvälisessä
matkustajamyynnissä suurten yhteistyökumppaneidensa, kuten lentoasemaoperaattorien kautta. Lisäksi Yhtiö vie
alkoholijuomia noin 30 maahan, jotka sijaitsevat pääosin Euroopassa, Pohjois-Amerikassa ja Aasiassa. Viinien ja
väkevien alkoholijuomien markkinoiden lisäksi Yhtiö toimii tuotannon sivutuotteidensa kautta useilla
teollisuusmarkkinoilla, joihin kuuluvat muun muassa teknisen etanolin, tärkkelyksen ja rehuraaka-aineen markkinat.
Valtion vähittäismyyntimonopolien lisäksi Yhtiön suurimpia kuluttajatuoteasiakkaita ovat hotellit, ravintolat ja kahvilat
(”HoReCa”), päivittäistavarakaupat, matkustajamyynti ja tukkumyyjät.

Tässä osiossa kuvataan pääasiassa Yhtiön viinin ja väkevien alkoholijuomien markkinoita erityisesti Pohjoismaissa
(Suomi, Ruotsi, Norja ja Tanska), mutta myös Baltian maissa, matkustajamyynnissä ja viennissä. Tässä osiossa on myös
lyhyt katsaus Altia Industrial -segmentin markkinoihin. Yhtiö on teettänyt ulkopuolisen Liikkeenjohdon konsultin
analyysin keväällä 2017 liittyen sen markkina-asemaan Pohjoismaiden viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinoilla.
Katso lisätietoja kohdasta ”Eräitä seikkoja — Markkinoita, taloutta ja toimialaa koskevat tiedot ja johdon raportit sekä
tutkimukset”.

Alkoholijuomamarkkina, jolla Yhtiö toimii, voidaan jakaa karkeasti viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinoihin,
jotka voidaan edelleen jakaa anniskelu- ja vähittäismyyntiin. Anniskelumyyntimarkkinalla tarkoitetaan myyntipaikkoja,
joista alkoholijuomia ostetaan nautittavaksi pääasiassa paikan päällä. Vähittäismyyntimarkkinat Suomessa, Ruotsissa ja
Norjassa koostuvat pääasiassa valtion vähittäismyyntimonopoleista, kun taas Tanskassa alkoholijuomamarkkinaa
säännellään vähemmän. Tanskassa vähittäismyynti muodostuu pääasiassa päivittäistavarakaupasta kuten
elintarvikemyymälöistä. Jäljempänä esitetyt markkinan arvot perustuvat kuluttajahintoihin ja ellei toisin mainita,
markkinan arvot ja myyntivolyymit sisältävät sekä anniskelu- että vähittäismyynnin. Maantieteellisillä alueilla, joilla
Yhtiön toimii, viinien ja väkevien alkoholijuomien myynti ja jakelu ovat erittäin kilpailtuja.
Vähittäismyyntimonopolimarkkinoiden säännellystä luonteesta huolimatta lähes kaikki kansainväliset merkittävät
brändit, niiden alueelliset ja paikalliset tuottajat sekä lukuisat pienemmät erityisesti viinialan maahantuojat ovat
edustettuina kaikilla tärkeimmillä markkinoilla, joilla Yhtiö toimii.

Vuonna 2016 viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinan arvo Pohjoismaissa (Suomi, Ruotsi, Norja ja Tanska) oli
noin 12,2 miljardia euroa. Pohjoismaiden viinien ja väkevien alkoholijuomien vähittäismyyntimarkkinan arvo oli noin
7,2 miljardia euroa, joka vastaa noin 59 prosenttia markkinan kokonaisarvosta.18 Vuonna 2016 Pohjoismaiden markkinan
kokonaisvolyymi oli noin 576 miljoonaa litraa. Altian myyntivolyymi oli lähes 52 miljoonaa litraa, joka vastaa noin
yhdeksää prosenttia markkinan kokonaisvolyymistä.19 Vähittäismyynnin osuus koko markkinan volyymistä oli noin 88
prosenttia.20 Altian vähittäismyyntivolyymi oli noin 48 miljoonaa litraa, joka vastaa noin yhdeksää prosenttia
vähittäismyynnin kokonaisvolyymistä. Syy anniskelumyynnin verrattain suureen osuuteen markkinan arvosta on
anniskelumyynnin korkeammat kuluttajahinnat. Toisin sanoen baareissa ja ravintoloissa kulutetun alkoholin määrä vastaa
noin seitsemää prosenttia alkoholin kokonaiskulutuksesta Pohjoismaissa, ja kuluttajat maksavat anniskelumyynnissä
merkittävästi korkeampaa litrahintaa.21

Taulukoissa 1 ja 2 esitetään arvio Pohjoismaiden viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinoiden kokonaisarvosta ja
volyymeistä vuonna 2016. Kuvaajat 1 ja 2 esittävät väkevien alkoholijuomien suhteellista suosiota suomalaisten
kuluttajien keskuudessa verrattuna kuluttajiin muissa Pohjoismaissa. Suomalaiset kuluttavat noin 20 prosenttiyksikköä
enemmän väkeviä alkoholijuomia kuin kuluttajat Skandinavian alueella.22

18 Lähde: Euromonitor International Ltd. Alcoholic Drinks data 2017 edition (toukokuu 2017). Kaikki Euromonitorin tilastot on laskettu euroissa,
käyttäen kiinteää valuuttakurssia ja markkinahintaa.
19 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
20 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
21 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
22 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
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Taulukko 1

Markkinan arvo vuonna 2016 (miljoonaa euroa) Suomi Ruotsi Norja Tanska

Väkevät alkoholijuomat 1 061 1 349 971 967

Viinit 983 2 892 1 547 2 455

Yhteensä 2 043 4 241 2 518 3 422

Vähittäismyynnin osuus markkinasta 65 % 65 % 65 % 42 %

Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).

Kuvaaja 1

Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).

Taulukko 2

Markkinan volyymi vuonna 2016
(miljoonaa litraa)

Suomi Ruotsi Norja Tanska

Väkevät alkoholijuomat1) 24 21 13 16

Viinit1) 63 212 74 152

Yhteensä 87 234 87 168

Vähittäismyynnin osuus markkinasta2) 90 % 90 % 90 % 83 %

Lähde: 1) Liikkeenjohdon konsultin analyysi, 2) Euromonitor (toukokuu 2017).
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Kuvaaja 2

Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.

Vähittäismyyntiin liittyvä sääntely

Pohjoismaiden vähittäismyyntiä koskevat säädökset vaihtelevat eri maiden välillä, mikä vaikuttaa vähittäismyynnin
rakenteisiin, markkinointiin ja hinnoittelumekanismeihin kansallisella tasolla. Alkoholijuomien vähittäismyynti on
tiukasti säänneltyä Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa, joissa valtion vähittäismyyntimonopolit vastaavat tietyn
alkoholipitoisuuden eli tilavuusprosentin ylittävien tuotteiden vähittäismyyntijakelusta jäljempänä kuvatulla tavalla.
Alkoholijuomien vähittäismyyntiä säännellään vähemmän Tanskassa, ja siellä vähittäismyynnissä ei ole
alkoholipitoisuusrajaa ja viinejä ja väkeviä alkoholijuomia myydään päivittäistavarakaupoissa, esimerkiksi
elintarvikemyymälöissä ja kioskeissa.

Suomessa vähittäismyynnin osuus oli noin 65 prosenttia markkinan kokonaisarvosta ja noin 90 prosenttia markkinan
kokonaisvolyymistä vuonna 2016.23 Valtion vähittäismyyntimonopoli Alko on vähittäismyyntimarkkinan pääasiallinen
toimija ja Alko vastaa yli 5,5 tilavuusprosenttia alkoholia sisältävien alkoholijuomatuotteiden myynnistä. Ikärajoitukset
määräytyvät myyntikanavan ja alkoholipitoisuuden mukaan. Enintään 22 tilavuusprosenttia alkoholia sisältävien
alkoholijuomien vähittäismyynnin ikäraja on 18 vuotta, ja sen ylittävien alkoholijuomien vähittäismyynnin ikäraja on 20
vuotta. Anniskelumyynnissä 18 vuoden ikäraja koskee kaikkia alkoholijuomia. Enintään 22 tilavuusprosenttia alkoholia
sisältävien tuotteiden markkinointi on sallittu tietyin rajoituksin. Alkoholijuomien markkinointi esimerkiksi yleisellä
paikalla on kielletty, eikä se saa kohdistua alaikäisiin tai olla hyvän tavan vastaista. Televisio- ja radiomainonta kello 7–
22 välisenä aikana on kielletty. Lisäksi vähittäismyynnin hinnanalennuksiin ja niiden ilmoittamiseen liittyy rajoituksia.

Ruotsissa vähittäismyynnin osuus oli noin 65 prosenttia markkinan kokonaisarvosta ja 90 prosenttia kokonaisvolyymistä
vuonna 2016.24 Valtion vähittäismyyntimonopoli Systembolaget on vähittäismyyntimarkkinan pääasiallinen toimija ja
vastaa yli 2,25, ja oluiden osalta yli 3,5 tilavuusprosenttia, alkoholia sisältävien alkoholijuomien myynnistä. Kaikkien
Systembolagetissa myytävien tuotteiden ostoikäraja on 20 vuotta, kun anniskelumyynnin ikäraja on kaikkien tuotteiden
osalta 18 vuotta. Alkoholijuomien ostoikäraja muiden vähittäismyyntikanavien kuin Systembolagetin kautta on 18 vuotta.
Alkoholijuomien markkinointi on lähtökohtaisesti sallittua Ruotsissa tietyin rajoituksin. Markkinoinnin tulee esimerkiksi
olla hillittyä, eikä se saa olla häiritsevää tai rohkaista alkoholin käyttöön. Markkinointiin aikakausijulkaisuissa, kuten
sanomalehdissä ja aikakausilehdissä sekä niiden sähköisissä julkaisuissa, on sisällytettävä varoitusteksti, ja tällainen
markkinointi on sallittu vain sellaisille alkoholijuomille, joissa on enintään 15 tilavuusprosenttia alkoholia.
Alkoholijuomien markkinointi televisiossa ja radiossa on kielletty. Systembolaget ei voi myöskään viestiä
vähittäismyynnin hinnanalennuksista kuluttajille, vaikka maahantuojat voivat viestiä hinnanalennuksista esimerkiksi
omilla verkkosivuillaan.

23 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
24 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
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Norjassa vähittäismyynnin osuus oli noin 65 prosenttia markkinan kokonaisarvosta ja 90 prosenttia kokonaisvolyymistä
vuonna 2016.25 Valtion vähittäismyyntimonopoli Vinmonopolet on vähittäismyyntimarkkinan pääasiallinen toimija ja
Vinmonopolet vastaa yli 4,7 tilavuusprosenttia alkoholia sisältävien alkoholijuomien myynnistä. Ikärajat määräytyvät
tuotteiden alkoholipitoisuuden mukaan ja alle 22 tilavuusprosenttia alkoholia sisältävien tuotteiden ostoikäraja on 18
vuotta, kun korkeamman alkoholipitoisuuden tuotteiden ostoikäraja on 20 vuotta. Kaikkien alkoholijuomien markkinointi
on Norjassa kiellettyä alkoholipitoisuudesta riippumatta, mukaan lukien sellaiset alkoholittomat tuotteet, joilla on sama
tuotenimi kuin alkoholijuomatuotteella. Eräitä poikkeuksia on kuitenkin olemassa, kuten mainokset Norjaan
maahantuoduissa ulkomaisissa painetuissa julkaisuissa. Vinmonopolet ja maahantuojat eivät voi viestiä vähittäismyynnin
hinnanalennuksista kuluttajille.

Tanskassa vähittäismyynnin osuus oli noin 42 prosenttia markkinan kokonaisarvosta ja 83 prosenttia kokonaisvolyymistä
vuonna 2016.26 Muista Pohjoismaista poiketen Tanskassa vähittäismyyntimarkkinoita ei säännellä valtion
vähittäismyyntimonopolilla, vaan kaikkia alkoholijuomia voidaan myydä päivittäistavarakaupoissa, kuten
elintarvikekaupoissa ja kioskeissa. Ikäraja riippuu myyntikanavasta ja tuotteiden alkoholipitoisuudesta. Alle 16,5
tilavuusprosenttia alkoholia sisältävien tuotteiden vähittäismyynnin ostoikäraja on 16 vuotta ja korkeamman
alkoholipitoisuuden tuotteiden ostoikäraja on 18 vuotta. Anniskelumyynnissä 18 vuoden ikäraja koskee kaikkia
alkoholijuomia. Tanskassa alkoholijuomien markkinointi on yleisesti sallittua. Kuitenkin markkinoinnin kohdistaminen
alaikäisille on lailla kiellettyä. Lisäksi markkinoinnin on oltava Tanskan markkinointilain27 mukaista. Lisäksi
vähittäismyynnin hinnanalennukset ovat sallittuja.

Taulukossa 3 esitetään yhteenveto pohjoismaisten alkoholisäädösten keskeisimmistä kohdista. Sääntely vaikuttaa
markkinoilla toimiviin yhtiöihin monella eri tavalla. Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa on vain yksi huomattava
vähittäismyyntiasiakas, mikä vaikuttaa kilpailun dynamiikkaan viinien ja väkevien alkoholijuomien tuotekategorioissa.
Tämän vuoksi toimijoille on keskeistä, että heillä on vankka markkinatuntemus ja ymmärrys markkinatrendeistä
voidakseen menestyä tarjousmenettelyissä ja saada tuotteitaan valtion vähittäismyyntimonopolien valikoimiin. Lisäksi
alkoholijuomien markkinointia rajoitetaan osin merkittävästi Suomessa ja Ruotsissa, ja Norjassa alkoholijuomien
markkinointi on kielletty kokonaan. Markkinointirajoitusten vuoksi uusien tuotteiden lanseeraaminen voi olla haastavaa.
Lisäksi kun tuotteita myyvien kauppojen määrä on rajoitettu valtion vähittäismyyntimonopoleihin,
alkoholijuomabrändien näkyvyys on vapaampiin markkina-alueisiin verrattuna vähäistä. Markkinatoimijoiden on näin
ollen edistettävä tuotteiden myyntiä ja rakennettava brändiarvoa muilla keinoilla, mikä lisää anniskelumyyntikanavan
merkitystä brändin rakentamisessa.

25 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
26 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
27 Lov om markedsføring (LOV nr 426 af 03/05/2017).
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Taulukko 3

Suomi Ruotsi Norja Tanska

Valtion
vähittäismyynti-
monopoli

Alko Systembolaget Vinmonopolet –

Ikärajat

Alko:
alkoholipitoisuus

≤ 22 % 
18 vuotta

alkoholipitoisuus > 22 %
20 vuotta
HoReCa:
18 vuotta

Systembolaget:
20 vuotta
HoReCa:
18 vuotta

Vinmonopolet ja
HoReCa:

alkoholipitoisuus
< 22 %

18 vuotta
alkoholipitoisuus ≥ 22 % 

20 vuotta

Päivittäistavarakauppa:
alkoholipitoisuus

< 16,5 %
16 vuotta

alkoholipitoisuus
> 16,5 %
18 vuotta

Suurin sallittu
alkoholipitoisuus
päivittäistavara-
kaupassa

5,5 %
3,5 % (olut), 2,25 %

(muut tuotteet)
4,7 % –

Markkinointi

Sallittu eräin rajoituksin
alkoholijuomille, joiden

alkoholipitoisuus on
enintään 22

tilavuusprosenttia.
Kielletty eräin

poikkeuksin tuotteille,
joiden alkoholipitoisuus

ylittää 22
tilavuusprosenttia.

Sallittu eräin rajoituksin.
Kielletty eräin
poikkeuksin.

Pääasiassa sallittu,
alaikäisiin

kohdentaminen kuitenkin
kielletty.

Vähittäismyynnin
hinnanalennukset

Hinnanalennukset
paljousalennuksia lukuun

ottamatta sallittu.
Hinnanalennuksista

viestiminen rajoitettua.

Hinnanalennukset
sallittu.

Hinnanalennuksista
viestiminen rajoitettua.

Hinnanalennukset pieniä
poikkeuksia lukuun
ottamatta kielletty.
Hinnanalennuksista

viestiminen rajoitettua.

Sallittu.

% = tilavuusprosentti

Toimintaympäristö

Yhtiö toimii neljällä eri markkinalla:

 Pohjoismaiset valtion vähittäismyyntimonopolit;

 päivittäistavarakauppa, kuten elintarvikemyymälät sekä kioskit;

 tukkumyynti ja HoReCa; sekä

 matkustajamyynti ja vienti.

Valtion vähittäismyyntimonopolit Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa ovat suurimmat myyntikanavat ja muodostivat
yhteensä noin 69 prosenttia Yhtiön kuluttajatuotteiden liikevaihdosta vuonna 2017.28 Jäljelle jäävä kolmannes
kuluttajatuotteiden liikevaihdosta jakautuu verrattain tasaisesti tukkumyynnin ja HoReCan, päivittäistavarakaupan sekä
matkustajamyynnin ja viennin kesken: näiden osuudet ovat noin 11, 9 ja 12 prosenttia Yhtiön kuluttajatuotteiden
liikevaihdosta.29 Pohjoismaista alkoholijuomien markkinaa koskevan sääntelyn vuoksi myynti päivittäistavarakaupan
kautta on merkittävästi vähäisempää kuin myynti vähittäismyyntimonopoleissa. HoReCa -myyntikanavan merkitys
brändin rakentamisessa ja trendien muodostumisessa on keskeinen. Koska valtioiden väliset erot alkoholiverotuksessa
aiheuttavat hintaeroja, myös matkustajamyynti on keskeisessä asemassa pohjoismaisella alkoholijuomamarkkinalla.
Vientimarkkinat sisältävät Yhtiön myynnin kotimarkkinan ulkopuolella.

28 Finland & Exports- ja Scandinavia -segmenttien liikevaihdon jakautuminen perustuen tilintarkastamattomaan johdon raportointiin vuonna 2017.
29 Finland & Exports- ja Scandinavia -segmenttien liikevaihdon jakautuminen perustuen tilintarkastamattomaan johdon raportointiin vuonna 2017.
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Pohjoismaiset valtion vähittäismyyntimonopolimarkkinat − Suomi, Ruotsi ja Norja  

Valtion vähittäismyyntimonopoleilla on Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa vankka yleinen kannatus.30 Valtion
vähittäismyyntimonopolit ovat laajasti levittäytyneitä markkinoillaan ja niillä on laaja tuotevalikoima, jota täydentävät
verkossa toimivat nouto- ja tilauspalvelut. Lisäksi Systembolaget ja Vinmonopolet tarjoavat tuotteiden kotiinkuljetusta
tietyillä alueilla Ruotsissa ja Norjassa.31

Valtion vähittäismyyntimonopoleilla on laaja valikoima viinien ja väkevien alkoholijuomien brändejä, ja esimerkiksi
Systembolagetin vakiovalikoimaan kuuluu noin 2 450 alkoholijuomabrändiä ja tilausvalikoimaan noin 13 600 brändiä.32

Valtion vähittäismyyntimonopolien tuotevalikoimat kattavat usein useampia eri hintaluokkia kuin tyypillisissä
elintarvike- tai erikoismyymälöissä vapailla markkinoilla, kuten Tanskassa ja Isossa-Britanniassa.

Yhtiön johdon mukaan valtioiden vähittäismyyntimonopolit ovat houkuttelevia myyntikanavia Yhtiön kaltaisille suurille
toimijoille. Ensinnäkin, Yhtiön hankinnan, tuotannon, jakelun, myynnin ja markkinoinnin mittakaava, tuotevalikoiman
laajuus ja ketteryys tehdä paikallisia ratkaisuja mahdollistavat sen, että Yhtiöllä on valmiudet vastata
vähittäismyyntimonopolien tarjouspyyntöjen vaatimuksiin. Toiseksi, mikäli tuote täyttää valikoimaanoton ehdot ja
tuotteen myynti on riittävää, tuotteet pysyvät lähtökohtaisesti valikoimassa, ja valtioiden vähittäismyyntimonopolit eivät
saa syrjiä tuottajia tai suosia yksittäistä toimijaa. Kolmanneksi, valtion vähittäismyyntimonopolien hinnoittelumallit ovat
läpinäkyviä sekä verrattain vakaita ja ennakoitavia, minkä johdosta toimittajat voivat asettaa hintansa siten, että tuottajan
kullekin tuotteelleen asettama tavoitemyyntihinta saavutetaan. Neljänneksi, tarjousmenettelyt, joiden noudattamista
useimmilta tuotteilta edellytetään valtion vähittäismyyntimonopolien tuotevalikoimaan pääsemiseksi, antavat tuottajille
paikallistason tietoa sekä maakohtaista markkinatuntemusta. Yhtiön kaltaiset tuottajat voivat hyödyntää tätä kokemusta
tulevissa tarjouksissa. Lisäksi toimijat eivät välttämättä voi vakiinnuttaa tuotteiden markkina-asemia laajoilla
markkinointikampanjoilla markkinointirajoitusten vuoksi. Paikallinen toimija voi sen sijaan hyödyntää osaamistaan
soveltuvan lainsäädännön sallimissa rajoissa sellaisissa markkinointikampanjoissa, jotka edellyttävät paikallista
markkinatuntemusta. Lisäksi tasapuolisen kohtelun periaate edellyttää valtion julkista tehtävää toteuttavien
vähittäismyyntimonopolien kohtelevan alkoholijuomien tuottajia tasapuolisesti.

Kuvaajassa 3 ja taulukossa 4 esitetään Pohjoismaiden vähittäismyyntimonopolien myynti- ja myymälämäärän kehitystä.
Valtion vähittäismyyntimonopolien myynti on kasvanut erityisesti Ruotsissa ja Norjassa, kun Suomessa Alkon myynnin
kasvu on ollut maltillisempaa. Vinmonopolet on laajentanut myymäläverkostoaan eniten perustamalla 48 uutta myymälää
vuosina 2011–2016. Valtion vähittäismyyntimonopolien myynnin kasvu ja myymäläverkoston laajentuminen korostavat
valtion vähittäismyyntimonopolimarkkinan vakautta. Lisäksi erityisesti myymälöiden määrän kasvu heijastaa valtion
vähittäismyyntimonopolien saamaa yleistä tukea ja viinien ja väkevien alkoholijuomien entistä parempaa saatavuutta
kuluttajille.

Kuvaaja 3

Lähde: Alko, Systembolaget ja Vinmonopolet.

30 Lähde: Alko (2017), “Information on the Nordic Alcohol Market 2017”.
31 Lähde: Alko (2017), “Information on the Nordic Alcohol Market 2017”.
32 Lähde: Alko (2017), “Information on the Nordic Alcohol Market 2017”.
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Taulukko 4

Myymälöiden määrä

2011 2017 Muutos (%)

Alko 348 354 2 %

Systembolaget 418 438 5 %

Vinmonopolet 267 315 18 %

Lähde: Alko, Systembolaget ja Vinmonopolet.

Valtioiden vähittäismyyntimonopolit Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa

Alko on Suomen valtion vähittäismyyntimonopoli, joka myy yli 5,5 tilavuusprosenttia alkoholia sisältäviä tuotteita
Suomessa. Alko perustettiin vuonna 1932 ja se kuului Alko Group -konserniin yhdessä Altian kanssa vuoteen 1999
saakka, jolloin yhtiöt eriytettiin kahdeksi eri yhtiöksi Alkoksi ja Altiaksi. Alkon ja Altian itsenäisyyden korostamiseksi
niiden valvonta on jaettu kahdelle valtion toimielimelle: Alko on sosiaali- ja terveysministeriön valvonnassa ja Altia
kuuluu valtioneuvoston kanslian omistajaohjauksen piiriin. Vuonna 2016 Alkon nettomyynti oli 1 163 miljoonaa euroa,
ja yhtiö palveli asiakkaitaan koko maan kattavan, vuoden lopussa 354 myymälästä koostuneen myymäläverkostonsa
kautta. Alko on laajentanut myymäläverkostonsa kattavuutta vaiheittain, ja uusia myymälöitä avattiin vuosina 2011–2016
kuusi. Myymälöiden lisäksi Alko tarjoaa mahdollisuuden tilata tuotteita verkossa myymälöistä tai noutopisteistä
noudettaviksi. Strategiansa mukaisesti Alkon tavoite on laajentaa valikoimaansa nykyisestä noin 6 000 tuotteesta noin
10 000 tuotteeseen vuoteen 2020 mennessä.33 Lisäksi Alko tuo itsenäisesti maahan valikoimiinsa rajallisen määrän
tuotteita.

Systembolaget on Ruotsin valtion vähittäismyyntimonopoli, joka myy yli 3,5 tilavuusprosenttia alkoholia sisältävät oluet
ja yli 2,25 tilavuusprosenttia alkoholia sisältävät muut tuotteet Ruotsissa. Systembolaget perustettiin vuonna 1955.
Vuonna 2016 Systembolagetin liikevaihto oli 28 469 miljoonaa Ruotsin kruunua, ja yhtiö palveli asiakkaitaan koko maan
kattavan, vuoden lopussa 438 liikepaikasta koostuneen myymäläverkostonsa kautta. Systembolaget on laajentanut
myymäläverkostonsa kattavuutta vaiheittain, ja uusia myymälöitä avattiin 20 vuosina 2011–2016.34 Myymälöiden lisäksi
Systembolaget tarjoaa kuluttajille mahdollisuuden tilata tuotteita verkossa myymälöistä noudettaviksi sekä
kotiinkuljetuksena tietyille alueille.35

Vuonna 1922 perustettu Vinmonopolet on Norjan valtion vähittäismyyntimonopoli, joka myy yli 4,7 tilavuusprosenttia
alkoholia sisältävät tuotteet Norjassa. Vuonna 2016 Vinmonopoletin liikevaihto oli 13 269 miljoonaa Norjan kruunua, ja
yhtiö palveli asiakkaitaan koko maan kattavan, vuoden lopussa 315 myymälästä koostuneen myymäläverkostonsa kautta.
Vinmonopolet on laajentanut myymäläverkostonsa kattavuutta, ja uusia myymälöitä avattiin 48 vuosina 2011–2016.36

Myymälöiden lisäksi Vinmonopolet tarjoaa kuluttajille mahdollisuuden tilata tuotteita verkossa myymälöistä
noudettaviksi sekä kotiinkuljetuksena.37

Valtion vähittäismyyntimonopolien tuotevalikoimat ja tuotteiden reitti markkinoille

Pohjoismaisten valtion vähittäismyyntimonopolien tuotevalikoimien rakenteet ovat verrattain samankaltaisia koostuen
vakiovalikoimasta sekä tilausvalikoimasta. Vakiovalikoima sisältää tuotteita, joita on saatavana kaikissa myymälöissä tai
myymälän koosta ja luokituksesta riippuen osassa myymälöistä. Tilausvalikoima on yleensä merkittävästi
vakiovalikoimaa laajempi, ja kuluttajat voivat tehdä ennakkotilauksen tilausvalikoiman tuotteista
vähittäismyyntimonopolien tietokantojen kautta. Vähittäismyyntimonopolien tuotevalikoimat kuvataan tarkemmin
seuraavassa.

Alkon tuotevalikoima koostuu neljästä osasta: vakiovalikoimasta, kausivalikoimasta, tilausvalikoimasta ja
erikoisvalikoimasta. Vakiovalikoima on tarkoitettu vastaamaan asiakkaiden enemmistön kysyntään tavoitteenaan
jatkuvuuden ja pitkäjänteisyyden turvaaminen sekä vakiovalikoiman monipuolisuuden varmistaminen. Kausivalikoima
koostuu tuotteista, jotka on otettu myyntiin rajalliseksi ajaksi kuluttajien erityistarpeiden täyttämiseksi kyseisenä
ajanjaksona. Kausivalikoimaan kuuluu kausituotteita sekä tuotteita, joiden kulutus liittyy tiettyihin juhlapäiviin, kuten
jouluun ja pääsiäiseen. Tilausvalikoima sisältää tuotteita, jotka ovat tilattavissa suoraan toimittajien kotimaanvarastoista,
ja tuotteita, jotka ovat paikallisiksi miellettyjä tai tiettyyn maantieteelliseen alueeseen sidoksissa. Osa tilausvalikoiman
tuotteista on saatavana tietyissä myymälöissä vakiovalikoiman lisänä. Erikoisvalikoimassa on tuotteita, joiden saatavuus

33 Lähde: Alko.
34 Lähde: Systembolaget.
35 Lähde: Alko (2017), “Information on the Nordic Alcohol Market 2017”.
36 Lähde: Vinmonopolet.
37 Lähde: Alko (2017), “Information on the Nordic Alcohol Market 2017”.
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on rajallisempi kuin Alkon muiden tuotteiden. Erikoisvalikoima sisältää super premium -luokan viinejä ja oluita sekä
väkevien alkoholijuomien rajoitettuja tuote-eriä.38 Tuotteet, jotka ovat suosittuja ja joiden volyymit täyttävät Alkon
asettamat tavoitteet, voivat tulla osaksi vakiovalikoimaa.

Systembolagetin tuotevalikoima koostuu kolmesta osasta: vakiovalikoimasta, tilausvalikoimasta ja tilapäisvalikoimasta.
Vakiovalikoima on tarkoitettu vastaamaan asiakkaiden enemmistön kysyntään tavoitteenaan jatkuvuuden ja
pitkäjänteisyyden turvaaminen sekä vakiovalikoiman monipuolisuuden varmistaminen. Tilausvalikoima sisältää tuotteita,
joita asiakkaat voivat tilata suoraan toimittajien varastoista. Suositut tuotteet voivat tulla osaksi Systembolagetin
vakiovalikoimaa. Tilapäisvalikoimassa on tuotteita, joiden saatavuus on erittäin rajoitettua, joiden hinta on korkea, jotka
luokitellaan kausituotteiksi tai joiden kulutus on sidoksissa tiettyihin juhlapäiviin, kuten jouluun.39

Vinmonopoletin tuotevalikoima koostuu viidestä osasta: vakiovalikoimasta, tilausvalikoimasta, lisävalikoimasta ja
testivalikoimasta. Vakiovalikoiman tuotteet ovat linjassa sovittujen ostosuunnitelmien ja puolivuosittaisten
lanseeraussuunnitelmien kanssa. Vakiovalikoima voi myös sisältää tuotteita tilaus- ja koevalikoimista.
Tilausvalikoimassa on tuotteita, jotka eivät kuulu vakiovalikoimaan, yksittäiserävalikoimaan tai koevalikoimaan, mutta
joita tukkumyyjät varastoivat Norjassa. Tähän valikoimaan kuuluvia tuotteita myydään pääasiassa Vinmonopoletin
verkkokaupassa, mutta jotkut liikepaikat voivat ottaa niitä omaan valikoimaansa. Lisävalikoimassa on tuotteita, joita
tukkumyyjät haluavat tarjota, mutta joita ei edellytetä varastoitavan Norjassa. Tähän valikoimaan kuuluvia tuotteita
myydään pääasiassa Vinmonopoletin verkkokaupassa, mutta jotkin myymälät voivat ottaa niitä omaan valikoimaansa.
Testivalikoimaan kuuluu tuotteita, joita halutaan markkinoille, vaikka Vinmonopolet ei ole itse päättänyt niitä ostaa.
Vinmonopolet pidättää oikeuden palauttaa myymättä jääneet tuotteet kuuden kuukauden testiajan jälkeen tukkumyyjän
kustannuksella ja riskillä. Uusia tuotteita lanseerataan kuusi kertaa vuodessa, ja lanseerauksissa keskitytään tietystä
maasta tai tietyltä alueelta peräisin oleviin tuotteisiin tai tietyntyylisiin tuotteisiin. Uusien tuotteiden lanseerauksen
tarkoituksena on vahvistaa Vinmonopoletin asemaa erikoisliikkeenä ja tarjota kuluttajille erilaisia tuotteita.40

Tarjousmenettely

Kaikkien pohjoismaisten valtion vähittäismyyntimonopolien tarjousmenettelyprosessit ovat lähtökohtaisesti
samankaltaisia. Valtioiden vähittäismyyntimonopolit julkistavat yleensä lanseeraussuunnitelman, josta toimittajat saavat
olennaiset tiedot tarjouspyyntöön kuuluvista tuotteista. Tämän lisäksi suunnitelma avaa nykyisen valikoiman kilpailulle
ja mahdollistaa uusien tuotteiden lisäämisen valikoimaan.

Lanseeraussuunnitelma antaa tuottajille tarkat ja ennalta määritetyt tiedot tuotteista, joita tuotevalikoimaan tullaan
seuraavassa valikoimajaksossa sisällyttämään. Kuvaukset voivat sisältää esimerkiksi tiedon tuotekategoriasta, maasta,
iästä, makuprofiilista ja hintaluokasta tai rajoituksista. Kuvaukset vaihtelevat alkoholijuomaluokan mukaan. Useimmat
toimittajien tarjoukset käsitellään valtuutetussa sisäisessä arviointipaneelissa, joka arvioi tarjotut tuotteet määritettyjen
valintakriteerien perusteella. Suurimman pistemäärän valikoiman tarjousmenettelyssä saanut tuote lisätään valtion
vähittäismyyntimonopolin tuotevalikoimaan. Prosessit ovat eri maissa erilaisia. Esimerkiksi Ruotsissa päätöksenteko
perustuu juomien sokkotestaukseen, kun taas Suomessa konsepteja arvioidaan kokonaisuuksina, mukaan lukien tuotteen
pakkaus ja ulkoasu. Lisäksi kaikki tuotenäytteet käyvät läpi tarkan laaduntarkastusprosessin, jossa näytteille tehdään
aistinvarainen arviointi, kemiallinen analyysi ja niihin liittyvät asiakirjat tarkastetaan.

Valtion vähittäismyyntimonopolien tuotevalikoimiin kuuluvat tuotteet arvioidaan Norjassa volyymin perusteella ja
Suomessa ja Ruotsissa myynnin arvon perusteella. Jotta tuote pysyy vakiovalikoimassa, sitä on myytävä tietty
minimimäärä, joka voi olla absoluuttinen myyntivolyymi tai volyymi suhteessa muihin kulloisenkin tuotekategorian
tuotteisiin. Tuote voidaan myös ottaa osaksi kiinteää valikoimaa, mikäli kuluttajat ostavat riittävän määrän tuotetta tilaus-
ja/tai koevalikoiman kautta.

Tuotevalikoimaa uudistetaan Suomessa kahdesti vuodessa (toukokuussa ja marraskuussa), Norjassa joka toinen kuukausi
tammikuusta alkaen ja Ruotsissa neljännesvuosittain maaliskuusta alkaen.

Valtion vähittäismyyntimonopolien hinnoittelu

Valtioiden vähittäismyyntimonopolien hinnoittelu on läpinäkyvämpää kuin muun vähittäismyynnin hinnoittelu, ja kunkin
tarjouksen hinnoittelusäännöt ja hintakehys ilmoitetaan toimittajille etukäteen. Esimerkiksi Alkon verkkosivuilla on
julkisesti nähtävillä, mitä hinnoitttelukertoimet sisältävät ja miten ne vaikuttavat kuluttajahintaan kussakin
hinnoitteluryhmässä. Hinnoittelu perustuu pääasiassa valtioiden vähittäismyyntimonopolin ennalta määrättyihin
katteisiin, joiden perusteella toimittajat voivat asettaa hintansa siten, että tuottajan kullekin tuotteelleen asettama
tavoitemyyntihinta saavutetaan. Myyntikatekertoimet (hintakertoimet) vaihtelevat alkoholijuomaluokittain, minkä lisäksi

38 Lähde: Alko.
39 Lähde: Systembolaget.
40 Lähde: Vinmonopolet.
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Systembolagetilla ja Vinmonopoletilla on käytössä kiinteät lisäkatteet, jotka lisätään kaikkiin hintoihin. Koska
hintakertoimet määritetään ennalta, markkinoilla toimivat yritykset voivat arvioida muun muassa kuluttajakäyttäytymistä,
kilpailutilannetta kussakin hintapisteessä sekä verojen vaikutusta varmistaakseen optimaalisen hinnoittelun ja kattavan
jakelun ja tuotevalikoimapaikan säilyttämisen.

Alko ja Vinmonopolet tarkistavat kiinteän valikoimansa hinnat kolme kertaa vuodessa ja Systembolaget määrittää
hintansa kahdesti vuodessa. Toimittajat voivat samassa yhteydessä tarkistaa hintojaan muutamia poikkeuksia lukuun
ottamatta. Suomessa kiinteän valikoiman ja tilausvalikoiman tuotteiden hinnat asetetaan neljäksi kuukaudeksi sen jälkeen,
kun tuotteet on lisätty valikoimaan ensimmäisen kerran (5.6.2018 alkaen kahdeksaksi kuukaudeksi). Ruotsissa kiinteän
valikoiman hintalukituksen kesto on yhdeksän kuukautta ja Norjassa kuusi kuukautta.

Vaikutukset Pohjoismaiden tiukasti säännellyillä markkinoilla toimiville yrityksille

Yhtiön johdon mukaan valtioiden vähittäismyyntimonopolit ovat houkuttelevia myyntikanavia Yhtiön kaltaisille suurille
toimijoille. Yhtiön johdon mukaan ketteryys hankinnassa, tuotannossa ja jakelussa on tärkeä tekijä Yhtiön toiminnassa
tiukasti säännellyillä pohjoismaisilla alkoholijuomamarkkinoilla. Valtion vähittäismyyntimonopolien julkaistessa uusia
tarjouspyyntöjä yhtiöt pystyvät ketterillä toimilla täyttämään kulloisenkin tarjouspyynnön vaatimukset muuttamalla
tuotantoa, tekemällä yhteistyötä suoraan tuottajien kanssa ja muokkaamalla tuotteita paikallisesti. Ketteriin toimiin
lukeutuu esimerkiksi se, että Yhtiön viininhankintatiimi toimii maailmanlaajuisesti, mikä mahdollistaa nopean reagoinnin
uusiin kuluttajatrendeihin. Mikäli tuote täyttää valikoimaanoton ehdot ja tuotteen myynti on riittävää, tuotteet pysyvät
lähtökohtaisesti valikoimassa. Tasapuolisen kohtelun periaate edellyttää valtion julkista tehtävää toteuttavien
vähittäismyyntimonopolien kohtelevan alkoholijuomien tuottajia ja maahantuojia tasapuolisesti, eivätkä ne saa syrjiä
tuottajia tai suosia yksittäistä toimijaa. Esimerkiksi tilanteessa, jossa tuotteen tuotevalikoimalistaus menetetään, Yhtiö
pyrkii kattavalla tuotevalikoimallaan, verkostojensa ja vahvuuksiensa avulla reagoimaan tilanteisiin ja löytämään
vaihtoehtoisia ratkaisuja paremmin kuin sellaiset kilpailijat, joilla tällaisia vahvuuksia ei ole.

Koska valtion vähittäismyyntimonopolit ovat markkinoiden suurimpia asiakkaita, valtion vähittäismyyntimonopolien
tuotevalikoimaa koskevien toiveiden ja mieltymysten paikallinen tuntemus on tärkeää. Tarjousmenettelyt, joiden
noudattamista useimpien tuotteiden osalta edellytetään valtion vähittäismyyntimonopolien tuotevalikoimaan
pääsemiseksi, antavat tuottajille paikallistason tietoa sekä maakohtaista markkinatuntemusta. Lisäksi markkinoiden,
kuluttajien ja erityisesti markkinatrendien tuntemus on markkinoilla toimiville yrityksille tärkeää, jotta ne pystyvät
kilpailemaan tarjouspyynnöissä kilpailukykyisesti. Koska Pohjoismaiden markkina on verrattain pieni, fragmentoitunut
ja erittäin kilpailtu, suurilla monikansallisilla yhtiöillä ei välttämättä ole kannustimia eikä tarvittavaa paikallistuntemusta
merkittävän markkinaosuuden ja kriittisen massan nopeaan saavuttamiseen tarjouksia voittamalla. Toisaalta Yhtiötä
pienemmillä paikallisilla toimijoilla ei välttämättä ole riittäviä resursseja tai riittävän laajaa tuotevalikoimaa
tarjouspyyntöjen voittamiseksi useissa eri tuotekategorioissa. Vähittäismyyntirajoitusten lisäksi yhtiöt toimivat erittäin
säännellyssä markkinointiympäristössä. Mainontaa koskevat rajoitukset voivat hankaloittaa täysin uusien tuotteiden
brändiarvon rakentamista varsinkin väkevissä alkoholijuomissa, minkä vuoksi yritykset, joilla on entuudestaan
vakiintunut asema ja tunnetut tuotemerkit, voivat olla edullisemmassa asemassa verrattuna yrityksiin, jotka vasta pyrkivät
markkinoille. Lisäksi paikalliset yhtiöt voivat hyödyntää paikallista markkinatuntemustaan
myynninedistämiskampanjoissa soveltuvan lainsäädännön sallimissa rajoissa.

Alkoholiverotus ja valtion vähittäismyyntimonopolien hinnoittelumallit

Kaikkien pohjoismaisten valtion vähittäismyyntimonopolien hinnoittelu koostuu neljästä osasta, jotka ovat
toimittajahinta, valtion vähittäismyyntimonopolin kate, alkoholivero ja arvonlisävero (”ALV”). Valtion
vähittäismyyntimonopolien katteen osuus hinnanmuodostuksessa on verrattain läpinäkyvä, koska valtion
vähittäismyyntimonopolit käyttävät yleensä ennalta määrättyjä katekertoimia. Alkoholiverot ovat kaikissa kolmessa
maassa kiinteitä ja perustuvat alkoholipitoisuuteen ja valmistusprosessiin siten, että käymisteitse valmistetuille tuotteille
ja tislattuun alkoholiin valmistetuille tuotteille on eri veroluokat. ALV lisätään kuluttajahintaan, joka sisältää
toimittajahinnan, katteen ja alkoholiveron.

Kuvaajat 4 ja 5 havainnollistavat keskimääräisiä hintojen osatekijöitä, joista pohjoismaisten valtion
vähittäismyyntimonopolien kuluttajahinnat muodostuvat, ja niiden osuuksia kokonaishinnoista. Verot ja valtion
vähittäismyyntimonopolin kate muodostavat valtion vähittäismyyntimonopoleissa merkittävän osan kuluttajan
maksamasta kokonaishinnasta, mikä osoittaa, että toimittajien hintamuutoksilla on suhteellisesti pieni vaikutus
kokonaishintaan. Hinnoittelumekanismin läpinäkyvyyden vuoksi toimittajien hintojen muutoksilla on kuitenkin suora ja
ennustetteva vaikutus kuluttajahintoihin. Hintojen muutokset riippuvat valtion vähittäismyyntimonopolien
hinnoitteluaikataulusta, jota kuvataan edellä kohdassa ” — Valtion vähittäismyyntimonopolien tuotevalikoimat ja
tuotteiden reitti markkinoille — Valtion vähittäismyyntimonopolien hinnoittelu”.
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Kuvaaja 4

Lähde: Yhtiön johdon arvio. Hinnat perustuvat Koskenkorva Sauna Barrelin (70 cl) vuoden 2017 myyntiin valtion
vähittäismyyntimonopolissa käyttäen kiinteää valuuttakurssia ja markkinahintaa.

Kuvaaja 5

Lähde: Yhtiön johdon arvio. Hinnat perustuvat True Colours Cavan (75 cl) vuoden 2017 myyntiin valtion vähittäismyyntimonopolissa
käyttäen kiinteää valuuttakurssia ja markkinahintaa.

Päivittäistavarakauppa

Päivittäistavarakaupan, kuten elintarvikemyymälöiden, kioskien ja valintamyymälöiden, osuus Yhtiön kuluttajatuotteiden
liikevaihdoista vuonna 2017 oli noin 9 prosenttia.41 Koska päivittäistavarakaupassa on Suomessa luvallista myydä vain
alkoholijuomia, joiden alkoholipitoisuus on enintään 5,5 tilavuusprosenttia, Norjassa enintään 4,7 tilavuusprosenttia ja
Ruotsissa vain oluita, joiden alkoholipitoisuus on enintään 3,5 tilavuusprosenttia tai muita tuotteita, joiden
alkoholipitoisuus on enintään 2,25 tilavuusprosenttia, päivittäistavarakauppa on kanava matala-alkoholisille ja
alkoholittomille viineille ja glögeille, RTD-juomille, oluille ja siidereille. Päivittäistavarakaupan myyntikanavan osuus
on melko pieni Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa. Tanskassa on ainoastaan muutamia rajoituksia koskien alkoholijuomien
myyntiä päivittäistavarakaupan myyntikanavassa, minkä johdosta päivittäistavarakaupan osuus vastaa suurinta osaa
myynnistä Tanskassa. Viimeaikaiset kuluttajatrendit ovat lisänneet päivittäistavarakaupan merkitystä, koska
terveystietoisuus on saanut kuluttajat ostamaan alkoholipitoisuudeltaan miedompia tuotteita. Lisäksi uudistettu
Alkoholilaki on tarjonnut Suomessa Yhtiölle uusia mahdollisuuksia päivittäistavarakaupassa sallimalla etanolipohjaisten
RTD-juomien myynnin. Myyntiä ja markkinointia koskevat kansallisen tason säädökset voivat vaikuttaa siihen, miten
maahantuojien tuotteet pääsevät markkinoille. Esimerkiksi Suomessa päivittäistavarakauppa on sitoutunut kierrätykseen

41 Finland & Exports- ja Scandinavia -segmenttien liikevaihdon jakautuminen perustuen tilintarkastamattomaan johdon raportointiin vuonna 2017.
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ja kansallinen kierrätysjärjestelmä edellyttää, että tuotepakkausten pakkausmerkinnöissä on maakohtainen tunniste, mikä
saattaa rajoittaa tuotteiden maahantuontia.

Uudistetun Alkoholilain mahdolliset vaikutukset Yhtiölle

Yhtiön johdon mukaan uudistettu Alkoholilaki saattaa vahvistaa Yhtiön asemaa Suomen markkinoilla. Suomen
vähittäismyyntimonopoli Alko on säilyttänyt yksinoikeutensa myydä alkoholijuomia, joiden alkoholipitoisuus on yli 5,5
tilavuusprosenttia. Lisäksi uudistettu Alkoholilaki on antanut Alkolle mahdollisuuden laajentaa myymälöidensä
aukioloaikoja ja myydä alkoholijuomia liikkuvista myymälöistä. Uudistetun Alkoholilain perusteella Yhtiö voi julkaista
perustason tuotetietoja ja kuvia väkevistä alkoholijuomista sekä niihin liittyviä ruokasuosituksia verkkosivustoillaan
hyödyntäen poikkeusta väkevien alkoholijuomien markkinointikieltoon. Uudistettu Alkoholilaki antaa lisäksi
päivittäistavarakaupalle mahdollisuuden myydä enintään 5,5 tilavuusprosenttia alkoholia sisältäviä alkoholijuomia sekä
valmistustaparajoitteen poistumisen myötä etanolipohjaisia alkoholijuomia 1.1.2018 lähtien. Nämä muutokset ovat
avanneet uusia myyntikanavia Yhtiön etanolipohjaisille RTD-juomille ja mahdollistaneet uusien tuotteiden
lanseerauksen. Uudistetun Alkoholilain myötä sallitun väkevien alkoholijuomien tuotemerkkien käyttäminen
päivittäistavarakaupassa myytävissä tuotteissa, kuten Yhtiön etanolipohjaisissa RTD-juomissa, antaa Yhtiön brändeille
näkyvyyttä. Katso ”Riskitekijät — Uudet tuotteet ja tuotekategorioiden laajennukset ovat tärkeä osa Yhtiön
kasvustrategiaa, ja onnistuminen uusien tuotteiden lanseeramisessa ja tuotekategorioiden laajennuksissa samoin kuin
nykyisten tuotteiden menestyminen on epävarmaa”.

Tukkumyynti ja HoReCa

Tukkumyynti- ja HoReCa-kanavien osuus vastasi yhdessä noin 11 prosenttia Yhtiön kuluttajatuotteiden liikevaihdosta
vuonna 2017.42 Vahvat asiakassuhteet ovat HoReCa-kanavassa tärkeitä merkittävän kokoluokan myynnin
saavuttamiseksi. Lisäksi kattava pääsy HoReCa-kanavaan antaa paikallisille toimijoille mahdollisuuden solmia
päämiessopimuksia, koska suuret väkevien alkoholijuomien ja viinien tuottajat etsivät usein maahantuojakumppaneita,
joilla on vakiintunut pääsy HoReCa-markkinalle. Lisäksi HoReCa-markkinalla on roolinsa brändin rakentamisessa
erityisesti Suomessa, sillä baarit ja ravintolat, joilla on voimassa oleva väkevien alkoholijuomien anniskelulupa, saavat
markkinoida alkoholipitoisuudeltaan yli 22 tilavuusprosentin alkoholijuomia anniskelupaikassaan.

HoReCa-kanava on tärkeässä roolissa uusien tuotteiden lanseerauksessa ja antaa Yhtiölle mahdollisuuden edistää ja lisätä
asiakkaiden tietoisuutta Yhtiön brändeistä sekä seurata tulevaisuuden kuluttajatrendejä ja vaikuttaa niihin. Yhtiöllä on
pääsy HoReCa-kanavaan usein tukkumyyjäasiakkaiden kautta, koska ravintolat ja baarit yleensä ostavat alkoholijuomat
tukkumyyjiltä, mikä edistää paremmin logistiikan tehokkuutta. Näin ollen tukkumyyjien ja suurten HoReCa-ketjujen
(esimerkiksi hotelliketjujen) osuus vastaa merkittävää osaa Yhtiön myynnistä tukkumyynti- ja HoReCa-kanaviin.

Matkustajamyynti

Matkustajamyynti on perinteisesti ollut tärkeä kanava Pohjoismaiden alkoholijuomamarkkinoilla. Eri maiden väliset erot
alkoholiverotuksen tasossa luovat hintaeroja maiden välille ja edistävät verovapaata myyntiä ja rajakauppaa.
Matkustajamyyntiin kuuluvat myynnit lento- ja merimatkoilla sekä rajakauppa. Tuottajat ovat yleensä käyttäneet
matkustajamyyntikanavaa uusien tuotteiden markkinointiin mutta ennen kaikkea premium- ja super premium -luokan
tuotteiden brändiarvon rakentamiseen. Vaikka matkustajamyynti ja rajakauppa ovat tärkeitä myyntikanavia
Pohjoismaissa ja Baltian maissa, matkustajamyynnin markkina kokonaisuudessaan on merkittävästi laajempi. Suurten
kansainvälisten matkustajamyynnin toimijoiden operoidessa matkustajamyyntimarkkinaa, Yhtiön pyrkimyksenä on
päästä Pohjoismaiden ulkopuolisille markkinoille tämän kaltaisten kumppanimyyjien kautta.

Yhtiön kotimarkkinoilla ei ole käytössä EU-maita (Suomea, Ruotsia, Tanskaa, Viroa ja Latviaa) koskevia tuontikiintiöitä
tai verovapautuksia, kun tuotteet ostetaan henkilökohtaiseen käyttöön. Ahvenanmaa ei kuulu EU:n arvonlisävero- ja
valmisteveroalueeseen, minkä vuoksi useimmat verovapaat tuontikiintiöt, jotka soveltuvat maahantuontiin EU:n
ulkopuolelta, soveltuvat myös Ahvenanmaahan. Hintaerot eri Pohjoismaiden välillä ja myös Pohjoismaiden ja Baltian
maiden välillä edistävät näiden maiden välistä rajakauppaa ja voivat myös johtaa laittomaan kaupankäyntiin. Hintaeroista
johtuva rajakauppa on erityisen selvästi havaittavissa Suomessa ja Ruotsissa, joista kuluttajat matkustavat Viroon ja
Latviaan ostaakseen edullisempia alkoholijuomia alhaisempien verojen takia. Ruotsista matkustetaan myös Tanskaan ja,
tanskalaisten kuluttajien tavoin, Saksaan, ostamaan suhteessa edullisempia alkoholijuomia. Norja on Yhtiön
kotimarkkinoilla ainoa maa, joka ei ole EU:n jäsen, ja Norjan tuontikiintiöt ovat merkittävästi tiukemmat.

42 Finland & Exports- ja Scandinavia -segmenttien liikevaihdon jakautuminen perustuen tilintarkastamattomaan johdon raportointiin vuonna 2017.
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Vienti

Yhtiön vientimarkkina käsittää kaiken kuluttajatuotteiden myynnin kotimarkkinan ulkopuolella. Yhtiö vie alkoholijuomia
noin 30 maahan, joista suurin osa sijaitsee Euroopassa, Pohjois-Amerikassa ja Aasiassa. Yhtiön johdon mukaan viennissä
saattaa olla merkittävää lisämyyntipotentiaalia, koska nykyiset globaalit kuluttajatrendit ovat Yhtiön käsityksen mukaan
hyvin linjassa Yhtiön Pohjoismaisen avainbrändiportfolion kanssa.

Yhtiö tarjoaa vientimarkkinoille pääasiassa pohjoismaisia avainbrändejä, joista tärkeimmät ovat Koskenkorva Vodka,
O.P. Anderson ja Larsen. Uusi vaihe Yhtiön viennissä alkoi Koskenkorva Vodkan uudelleenlanseerauksella. Elokuussa
2017 Yhtiö solmi Infinium Spiritsin kanssa jakelusopimuksen Koskenkorva Vodkan jakelusta Yhdysvaltain markkinoilla.
Lisäksi Yhtiö solmi huhtikuussa 2017 jakelusopimuksen Orange Trading Ltd:n kanssa Koskenkorva Vodkan viennistä
Kazakstanin markkinoille. Yhtiö on myös marraskuussa 2017 solminut jakelusopimuksen Frederick Wildman & Sonsin
kanssa O.P. Andersonin jakelun laajentamisesta Yhdysvaltoihin sekä AsiaEuron kanssa Larsen-konjakkien
lanseerauksesta Kiinassa, Hongkongissa, Macaossa, Singaporessa, Malesiassa ja Indonesiassa.

Alkoholijuomien markkinat

Pohjoismaiset väkevien alkoholijuomien markkinat

Pohjoismaiset väkevien alkoholijuomien markkinat ovat kasvaneet tasaisesti vuosina 2013–2016. Markkinan arvon kasvu
on ollut nopeampaa kuin volyymien kasvu johtuen premiumisaatiosta aikavälillä 2014–2016, mikä on tarjonnut perustan
tasaiselle arvon kasvulle keskeisissä tuotekategorioissa. Toisin sanoen kuluttajien siirtyminen kohti laadukkaampia ja
korkeamman hintagategorian tuotteita (”premiumisaatio”) on mahdollistanut markkinan nopeamman kasvun suhteessa
volyymiin.

Kuvaajassa 6 esitetään väkevien alkoholijuomien markkinoiden arvon kehitystä kaikissa neljässä Pohjoismaassa vuosina
2013–2016 sekä väkevien alkoholijuomien markkinoiden kasvunäkymät näissä maissa vuosina 2017–2021. Kuvaajassa
7 esitetään väkevien alkoholijuomien eri tuotekategorioiden volyymin kehitystä vuosina 2014–2016.

Kuvaaja 6

Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
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Kuvaaja 7

Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.

Kuten kuvaajassa 6 esitetään arvon kehitys on ollut erityisen voimakasta Tanskassa ja Norjassa, joissa markkinoiden
keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti (”CAGR”, compounded annual growth rate) on ollut 3,0 ja 1,6 prosenttia
vuosina 2013–2016. Markkinoiden kokonaiskasvu on ollut vakaata ja keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti on ollut
0,5 prosenttia aikavälillä 2013–2016. Kuvaajien 6 ja 7 luvut sisältävät sekä anniskelumyynnin että vähittäismyynnin.
Kuten kuvaajassa 7 esitetään väkevistä alkoholijuomista ginin, rommin ja viskin volyymit ovat kasvaneet eniten: niiden
keskimääräiset vuotuiset kasvuprosentit ovat olleet 5,7 (gini), 3,0 (rommi) ja 2,9 (viski) prosenttia. Myös muiden väkevien
alkoholijuomien, kuten Suomessa perinteisesti vahvassa asemassa olevan viinan, keskimääräinen vuotuinen
kasvuprosentti edellisen kolmen vuoden aikana on ollut 0,6 prosenttia. Vodkan volyymi on ollut laskussa, mutta
käsityöläistrendin ja premiumisaation odotetaan Yhtiön johdon mukaan edistävän kasvua tässä tuotekategoriassa. Lisäksi
akvaviitti ja snapsi -kategoriassa on edellisen kolmen vuoden aikana ollut maltillista kasvua.

Väkevien alkoholijuomien kulutus painottuu Pohjoismaissa vähittäismyyntiin, koska ravintoloiden korkeampien hintojen
vuoksi kuluttajat nauttivat alkoholijuomia kotona. Tämän seurauksena vähittäismyyntimarkkina on merkittävästi
suurempi kuin anniskelumyyntimarkkina ja noin 57 prosenttia väkevien alkoholijuomien markkinan kokonaisarvosta
tulee vähittäismyynnissä.43 Volyymin osalta ero on vielä merkittävämpi, sillä noin 86 prosenttia markkinan volyymistä
myydään vähittäismyynnissä.44

Pohjoismaiden väkevien alkoholijuomien markkinan trendit ja näkymät

Kuten kuvaajassa 6 esitetään, Pohjoismaiden väkevien alkoholijuomien markkinan kokonaisarvon kasvun odotetaan
pysyvän maltillisena ja vakaana. Euromonitorin mukaan lähivuosien markkinan arvon odotetaan kasvavan Ruotsissa
lähes yhden prosentin vuodessa, kun taas Norjan keskimääräisen vuotuisen kasvuprosentin odotetaan olevan 0,4 ja
Tanskan 0,8 prosenttia. Lisäksi koko Pohjoismaiden väkevien alkoholijuomien markkinan arvon keskimääräisen
vuotuisen kasvuprosentin odotetaan vuosina 2017–2021 olevan 0,2 prosenttia.45

Globaalien trendien mukaisesti Yhtiön johto odottaa myös Pohjoismaissa vaikuttavien väkevien alkoholijuomien
markkinan keskeisimpien markkinatrendien lähivuosina olevan käsityöläisyys ja laadukkaampiin tuotteisiin vaihtaminen,
terveystietoisuus ja hyvinvointi sekä jatkuvasti kehittyvä cocktailkulttuuri. Kuluttajien lisääntynyt terveystietoisuus on
vaikuttanut väkevien alkoholijuomien kulutukseen negatiivisesti, ja kokonaisvolyymiä tarkastellen kulutus on viime

43 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
44 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
45 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
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aikoina pysynyt ennallaan. Väkevien alkoholijuomien kokonaisvolyymin kehityksen ollessa maltillista, kulutus on
siirtynyt kohti premium- ja super premium -tuotteita, minkä ansiosta Pohjoismaiden väkevien alkoholijuomien markkinan
arvo on kasvanut tasaisesti. Premium- ja super premium -tuotteita ostetaan yleensä niiden lisäarvotekijöiden vuoksi, joita
ovat muun muassa laatu, ainutlaatuisuus ja paikallisuus, ja Yhtiön johto uskoo tämän trendin kasvattavan markkinan
arvoa myös tulevina vuosina globaalin trendin mukaisesti. Lisäksi jatkuvasti kehittyvä cocktailkulttuuri kannustaa
kuluttajia siirtymään korkeampaan laatuun ja joissain tapauksissa vähemmän tunnettuihin tuotekategorioihin
baarimestareiden etsiessä uusia ja ainutlaatuisia tuotteita.46

Taulukossa 5 esitetään väkevien alkoholijuomien kasvavien tuotekategorioiden markkinan arvon kehitysnäkymät
Pohjoismaissa. Tärkeimmät kasvukategoriat47 pitävät sisällään viskin, rommin ja ginin, joiden markkinan arvon
keskimääräisen vuotuisen kasvuprosentin odotetaan olevan 0,8 (viski), 1,4 (rommi) ja 3,1 (gini) prosenttia.

Taulukko 5

Viskit Rommi Gini

Ennustettu keskimääräinen
vuotuinen markkinan arvon

kasvuprosentti
2017–2021

0,8 % 1,4 % 3,1 %

Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).

Väkevien alkoholijuomien markkinat Suomessa

Väkevät alkoholijuomat ja varsinkin kirkkaat väkevät alkoholijuomat ovat historiallisesti olleet Suomessa suositumpia
tuotekategorioita kuin muissa Pohjoismaissa, ja ne muodostavat Suomessa yli 50 prosenttia viinien ja väkevien
alkoholijuomien markkinan kokonaisarvosta. Kuvaajassa 8 esitetään väkevien alkoholijuomien markkinan volyymit
Suomessa tuotekategorioittain. Volyymien perusteella suurimmat väkevien alkoholijuomien tuotekategoriat Suomessa
ovat vodka ja muut väkevät alkoholijuomat48, joilla on pitkät perinteet suomalaisessa juomakulttuurissa. Muita vahvoja
kategorioita ovat viskit ja liköörit. Väkevien alkoholijuomien markkina on viime aikoina pienentynyt hieman, koska
suomalaiset kuluttajat ovat alkaneet suosia alkoholipitoisuudeltaan miedompia tuotteita. Huolimatta kokonaismarkkinan
supistumisesta, tietyissä tuotekategorioissa kasvu on ollut vakaata. Esimerkiksi vuosina 2014–2016 suhteellisten
volyymien kasvu on ollut suurinta gineissä, maustetuissa väkevissä alkoholijuomissa ja rommeissa, joiden
keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti on ollut 6,7 (gini), 7,3 (maustetut väkevät alkoholijuomat) ja 1,2 (rommi)
prosenttia.49

Kuvaaja 8

Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.

46 Lähde: IWSR (2017), Forecast 2017–2021 Global Summary Report. IWSR:n luokittelun mukaan premium- ja super-premium -kategorioihin
kuuluvien tuotteiden hinnat (average retail price) vaihtelevat välillä $20.00–$49.99.
47 Muihin Pohjoismaiden kasvaviin tuotekategorioihin kuuluvat liköörit. Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
48 Muihin väkeviin alkoholijuomiin kuuluu viina, joka on Suomessa suosittu perinteinen maustamaton kirkas väkevä alkoholi.
49 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
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Suomen väkevien alkoholijuomien markkinan trendit ja näkymät

Euromonitor arvioi, että Suomen väkevien alkoholijuomien markkinan arvo pienenee ja että sen keskimääräinen
vuotuinen kehitysprosentti vuosina 2017–2021 on -1,6 prosenttia. Tärkeimpien markkinoilla vaikuttavien trendien
odotetaan olevan samanlaisia kuin muissakin Pohjoismaissa (katso ”— Pohjoismaiden väkevien alkoholijuomien
markkinan trendit ja näkymät”). Käsityöläistrendin mukaiset väkevät alkoholijuomat ovat Suomessa verrattain nuori
ilmiö ja vaikka niiden osuus väkevien alkoholijuomien markkinasta on toistaiseksi verrattain pieni, kategorian uskotaan
kasvavan tulevaisuudessa.50 Rommi- ja gini-tuotekategorioiden markkinoiden arvon odotetaan kasvavan vakaasti 1,2
(rommi) ja 6,1 (gini) prosentin keskimääräisellä vuosittaisella kasvulla vuosina 2017–2021.51

Huolimatta vodkan markkinanäkymien ennustetusta heikkenemisestä, Yhtiön johto uskoo, että edellä mainitut trendit
saattavat edistää kasvua kategoriassa hyvässä asemassa oleville perinteisille tuotteille, kuten Yhtiön uudelleen brändätylle
ja uudistetulle Koskenkorva Vodkalle. Koskenkorva Vodkan lisäksi Yhtiöllä on useita muita vahvoja brändejä eri
kategorioissa, ja näitä kuvataan tarkemmin kohdassa ” — Kilpailuympäristö”. Yhtiö on omien brändiensä ja
päämiesbrändiensä kautta edustettuna lähes kaikissa tuotekategorioissa Suomen väkevien alkoholijuomien markkinoilla.

Taulukossa 6 esitetään Suomen väkevien alkoholijuomien markkinan arvon historiallista kehitystä ja sen
tulevaisuudennäkymiä.

Taulukko 6

Miljoonaa euroa 2013 2014 2015 2016

Keskimääräinen
vuotuinen

kasvuprosentti
2013–2016

Ennustettu
keskimääräinen

vuotuinen
kasvuprosentti

2017–2021

Suomi 1 149 1 110 1 090 1 061 -2,6 % -1,6 %

Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).

Väkevien alkoholijuomien markkinat Skandinaviassa

Väkevien alkoholijuomien kokonaismarkkinan arvo on Skandinaviassa kasvanut vähitellen erityisesti Norjan ja Tanskan
markkinoiden kasvettua arvoa alueella tasaisesti vuosina 2013–2016. Skandinavian väkevien alkoholijuomien
kokonaismarkkinoiden arvon keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti on vuosina 2013–2016 ollut 1,6 prosenttia.52

Arvon kasvu on ollut erityisen vahvaa Tanskassa, jossa markkinan keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti oli
tarkastelujaksolla 3,0 prosenttia. Ruotsissa ja Norjassa väkevien alkoholijuomien markkinoiden arvon kasvu on ollut
vakaata ja keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti oli vuosina 2013–2016 Ruotsissa 0,8 ja Norjassa 1,6 prosenttia.53

Volyymin osalta nopeimmin kasvaneita tuotekategorioita Skandinavian alueella ovat viime aikoina olleet ginit, liköörit
ja viskit, joiden keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti vuosina 2014–2016 oli 5,8 (ginit), 4,8 (liköörit) ja 3,7 (viskit)
prosenttia.54

Kuvaajissa 9, 10 ja 11 esitetään väkevien alkoholijuomien markkinan volyymien jakautumista tuotekategorioittain
Ruotsissa, Norjassa ja Tanskassa. Ruotsissa suurin tuotekategoria on viskit, jotka yhdessä vodkien kanssa vastaavat yli
50 prosenttia markkinan kokonaisvolyymistä. Norjassa suurin tuotekategoria on vodkat, mutta myös konjakit ja brandyt
ovat varsin suosittua verrattuna kahteen muuhun Skandinavian maahan. Tanskassa kaksi suurinta tuotekategoriaa ovat
vodkat ja muut väkevät alkoholijuomat, mutta myös akvaviitit ja snapsit sekä rommit ovat suhteellisesti suosittuja.
Ruskeat väkevät alkoholijuomat, joihin kuuluvat ruskeat tynnyrissä kypsytetyt alkoholijuomat kuten konjakki ja viski,
ovat Skandinavian markkinoilla hieman suositumpia kuin Suomessa. Yhtiö on omien brändiensä ja päämiesbrändiensä
kautta edustettuna lähes kaikissa tuotekategorioissa Skandinavian väkevien alkoholijuomien markkinoilla.

50 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
51 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
52 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
53 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
54 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
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Kuvaaja 9

Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.

Kuvaaja 10

Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.

Kuvaaja 11

Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
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Skandinavian väkevien alkoholijuomien markkinoiden trendit ja näkymät

Skandinavian väkevien alkoholijuomien markkinoiden arvon odotetaan lähitulevaisuudessa kasvavan vakaasti.
Euromonitor arvioi, että Skandinavian väkevien alkoholijuomien markkinoiden arvon keskimääräinen vuotuinen
kasvuprosentti saavuttaa vuosina 2017–2021 vakaan 0,7 prosentin tason. Lähivuosien kasvun arvioidaan Ruotsissa olevan
lähes prosentin vuodessa, kun taas Norjassa keskimääräisen vuotuisen kasvuprosentin odotetaan olevan 0,4 prosenttia ja
Tanskassa 0,8 prosenttia. Tärkeimpien markkinoilla vaikuttavien trendien odotetaan olevan samanlaisia kuin muissakin
Pohjoismaissa (katso ” — Pohjoismaiden väkevien alkoholijuomien markkinan trendit ja näkymät”). Ruotsissa
luomutuotteet ovat viime aikoina kasvattaneet suosiotaan.55 Norjassa kuluttajien kasvava terveystietoisuus, käsityöläisyys
ja paikallisuus ovat vahvoja trendejä. Samaan aikaan tuotteiden alhaisempi hinta on alkanut jossain määrin vaikuttaa
norjalaisten kuluttajien ostopäätöksiin.56 Koska rommien suosion kasvu on viime aikoina ollut merkittävää,
tuotekategorian kysynnän uskotaan kasvavan erityisesti Ruotsissa ja Tanskassa taulukossa 5 esitetyn Pohjoismaiden
tuotekategorioiden näkymien mukaisesti. Skandinavian rommimarkkinan arvon odotetaan kasvavan 1,5 prosentin
keskimääräisellä vuotuisella kasvuprosentilla vuosina 2017–2021.57 Samoin ginin ja viskin odotetaan pysyvän vahvalla
kasvu-uralla Skandinavian alueella, saavuttaen 2,5 (gini) ja 1,0 (viski) prosentin keskimääräisen vuosittaisen kasvun
vuosina 2017–2021.58 Akvaviitti/snapsi vastaa tuotekategoriana hyvin perinteitä ja pientuotantoa korostavien tuotteiden
kysyntään.59

Taulukossa 7 esitetään Skandinavian väkevien alkoholijuomien markkinan arvon kehitystä ja sen markkinanäkymiä.

Taulukko 7

Miljoonaa euroa 2013 2014 2015 2016

Keskimääräinen
vuotuinen

kasvuprosentti
2013–2016

Ennustettu
keskimääräinen

vuotuinen
kasvuprosentti

2017–2021

Skandinavia 3 132 3 120 3 229 3 287 1,6 % 0,7 %

Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).

Globaali ja eurooppalainen väkevien alkoholijuomien markkina ja keskeiset trendit

Kokonaisvolyymillä mitattuna globaalin väkevien alkoholijuomien markkinoiden koon arvioidaan olleen noin 28 197
miljoonaa litraa vuonna 2016. Kansalliset alkoholijuomat, jotka muodostivat suurimman väkevien alkoholijuomien
kategorian, vastasivat noin 13 095 miljoonaa litraa kokonaisvolyymistä, vaikka 85 prosenttia kansallisten alkoholijuomien
kokonaisvolyymistä tuli Baijiusta, joka on kiinalainen kirkas väkevä alkoholijuoma. Kansallisiksi alkoholijuomiksi
voidaan katsoa juomat, joita kulutetaan suurissa määrin vain yhdessä maassa tai rajatulla maantieteellisellä
alueella.Väkevien alkoholijuomien globaalin markkinan keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti oli vuosina 2011–
2016 noin 0,6 prosenttia.60 Globaali väkevien alkoholijuomien markkina on kasvanut viime vuosina maltillisesti, vaikka
väkevien alkoholijuomien osuus kaikesta kulutetusta alkoholista on volyymiltään kasvanut.61 Pohjoismaiden tavoin
kuluttajat ovat sekä vakiintuneilla että kehittyvillä markkinoilla vaihtaneet laadukkaampiin premium- ja super premium
-kategorioiden tuotteisiin. Premiumisaatio näkyy myös tuotekategorioiden sisällä kuluttajien vaihtaessa esimerkiksi
paikallisista maustamattomista väkevistä alkoholijuomista vodkaan. Vakiolaatuiset ja sitä ylemmät tuotekategoriat,
sisältäen myös käsityöläistuotannon väkevät alkoholijuomat, ovat kasvattaneet kokonaisvolyymejään: keskimääräinen
vuotuinen kasvuprosentti on vuosina 2011–2016 ollut noin 1,9 prosenttia.62 Trendi on ollut erityisen vahva ginin, vodkan
ja rommin osalta.63 Lisäksi Yhdysvaltojen vodkamarkkinoiden piristyminen on tukenut vodka-kategoriaa tasaisesti, kun
vahvana vodka-alueena tunnetussa Itä-Euroopassa kysyntä on viime vuosina vähentynyt.64

Vaikka markkinaympäristö on pysynyt erittäin kilpailtuna, markkinat ovat myös konsolidoituneet, kun suuret toimijat
ovat hankkineet pienempiä tuottajia ja tuotemerkkejä omistukseensa. Hankinnat on kohdistettu nopeasti kasvaviin

55 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
56 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
57 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
58 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
59 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
60 Lähde: IWSR (2017), Forecast 2017–2021 Global Summary Report. Kokonaisvolyymillä mitattuna globaalin väkevien alkoholijuomien
markkinoiden koon arvioidaan olleen noin 3 133 miljoonaa yhdeksän litran laatikkoa vuonna 2016 ja kansallisten alkoholijuomien osuus noin 1 455
miljoonaa yhdeksän litran laatikkoa kokonaisvolyymistä.
61 Lähde: Euromonitor (syyskuu 2017).
62 Lähde: IWSR (2017), Forecast 2017–2021 Global Summary Report.
63 Lähde: Euromonitor (syyskuu 2017).
64 Lähde: IWSR (2017), Forecast 2017–2021 Global Summary Report.



80

kategorioihin, kuten englantilaiseen giniin, bourboniin ja tequilaan, koska yhtiöt etsivät aktiivisesti tulevaisuuden suuria
brändejä.

Väkevien alkoholijuomien globaalien markkinoiden näkymät ja trendit

Premiumisaation lisäksi globaaleihin väkevien alkoholijuomien markkinoihin vaikuttava trendi on siirtyminen pois
paikallisista tuotekategorioista, kuten hollantilaisesta ginistä, kohti kansainvälisempiä tuotekategorioita, kuten vodkaa ja
englantilaista giniä. Tämä ei välttämättä merkitse suoraa siirtymistä kohti suuria kansainvälisiä tuotemerkkejä, koska
käsityöläistuotannon ja paikallisuuden odotetaan olevan keskeisiä trendejä erityisesti kehittyneemmillä markkinoilla
kuten Euroopassa. Toisin sanoen kulutus siirtyy kohti suurempia kansainvälisiä tuotekategorioita, mutta kuluttajat
arvostavat samalla enemmän tuotteita, jotka voidaan katsoa tuotetuksi käsityönä. Käsityöläisyydelle (craft) ei ole tarkkaa
määritelmää, mutta pieniin eriin perustuva tuotanto itsenäisesti omistetuissa tislaamoissa on sen keskeisiä elementtejä.
Lisäksi kaupungistumisen odotetaan kasvattavan cocktailkulttuuria varsinkin matalamman alkoholipitoisuuden tuotteita
etsivien nuorten kuluttajien keskuudessa.65

Väkevien alkoholijuomien tuotekategorioista konjakin odotetaan palaavan kasvu-uralle Kiinassa, joka on maailman
toiseksi suurin konjakkimarkkina, minkä odotetaan puolestaan nostavan globaalia kasvuennustetta.66 Kiinan
konjakkimarkkinan odotetaan kasvavan 3,0 prosentin keskimääräisellä vuotuisella kasvuprosentilla vuosina 2016–2021.67

Aasiassa Kiina ei kuitenkaan ole ainoa markkina, joka on näyttänyt merkkejä kysynnän kasvusta konjakkikategoriassa,
vaan myös erityisesti Kaakkois-Aasian uusien markkinoiden, esimerkiksi Taiwanin ja Vietnamin, odotetaan kasvavan
vahvasti tuotekategoriassa. Korkean hintaluokan (VSOP ja sitä korkeampien) tuotteiden kysynnän ansiosta Kiina on silti
edelleen tärkeä alue erityisesti markkinan arvon kannalta.68

Vodka on toinen kategoria, jolla on vakaat markkinanäkymät. Vaikka vodkan kysyntä on laskenut Venäjällä, muita alueita
pidetään potentiaalisina, koska premiumisaation ennustetaan olevan tuotekategoriassa kasvutekijä. Kuten kuvaajassa 12
esitetään vodkissa vakiolaadun ja sitä korkeampilaatuisten segmenttien odotetaan vuosina 2016–2021 kasvavan
kategorian kokonaiskasvua nopeammin.69 Lisäksi alueelliset erot ovat verrattain merkittäviä, koska Euroopassa Latvian
ja Italian volyymien kasvun odotetaan vuosina 2016–2021 olevan merkittävää: maiden keskimääräisten vuotuisten
kasvuprosenttien odotetaan olevan noin 4,3 ja 3,1 prosenttia. Lisäksi keskimääräisen vuotuisen kasvuprosentin odotetaan
maailman toiseksi suurimmalla vodkamarkkinalla, Yhdysvalloissa olevan samana aikana noin 0,3 prosenttia.70

Kuvaajissa 12 ja 13 esitetään väkevien alkoholijuomien globaalien markkinoiden näkymiä ja väkevien alkoholijuomien
globaalien volyymien maantieteellinen jakauma. Kaikkien suurten tuotekategorioiden odotetaan kasvavan tasaisesti
vakiolaatuisten ja sitä korkeampien laatuluokkien segmenteissä, ja kasvun odotetaan olevan erityisen vahvaa
korkealaatuisissa viski- ja gini -kategorioissa. Maantieteellisesti Aasia vastaa lähes kahta kolmasosaa globaaleista
väkevien alkoholijuomien volyymeistä71, Euroopan ollessa kolmanneksi suurin ja Pohjois-Amerikan ollessa neljänneksi
suurin markkina-alue.

65 Lähde: Euromonitor (syyskuu 2017).
66 Lähde: Euromonitor (syyskuu 2017).
67 Lähde: IWSR (2017), Forecast 2017–2021 Global Summary Report.
68 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
69 Lähde: IWSR (2017), Forecast 2017–2021 Global Summary Report.
70 Lähde: IWSR (2017), Forecast 2017–2021 Global Summary Report.
71 Aasian volyymit sisältävät kansalliset väkevät alkoholijuomat.
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Kuvaaja 12

Lähde: IWSR (2017), Forecast 2017–2021 Global Summary Report. Huomautus: Vakiosegmenttiin ja sitä korkeampiin laatuluokkiin
kuuluvat prestige-, ultra-premium-, premium- ja standard-segmentit. Vakiolaatua alemmat -segmenttiin kuuluvat value- ja low price -
segmentit. Viskeissä vakiosegmenttiin ja sitä korkeampiin luokkiin kuuluvat skotlantilaiset, yhdysvaltalaiset ja irlantilaiset viskit, ja
muut viskit kuuluvat vakiolaatua alempaan segmenttiin.

Kuvaaja 13

Lähde: IWSR (2017), Forecast 2017–2021 Global Summary Report.

Baltian alkoholijuomien markkinat ja matkustajamyynti

Viro ja Latvia ovat Yhtiön kotimarkkinoita ja ne kuuluvat Finland & Exports -segmenttiin, koska Suomen tavoin kulutus
painottuu molemmissa maissa enemmän väkeviin alkoholijuomiin verrattuna Skandinavian alueeseen. Molempien
maiden verotuksen taso on melko alhainen, minkä vuoksi alkoholijuomien hintataso on merkittävästi alhaisempi kuin
Pohjoismaissa. Alhaisempi hintataso edesauttaa rajakauppaa, mikä on ollut merkittävää varsinkin Virossa, jonne
suomalaiset ovat perinteisesti matkustaneet ostaakseen viiniä ja väkeviä alkoholijuomia. Viro on kuitenkin viime aikoina
nostanut valmisteverotasoaan, mikä on saanut osan rajakaupasta siirtymään Latviaan. Yhtiö toimii molemmissa maissa
myös rajakauppamyymälöissä.
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Tärkeimmät kasvukategoriat väkevissä alkoholijuomissa ovat Baltian alueella rommi ja yhdysvaltalainen viski, joiden
volyymien odotetaan kasvavan noin 1,1 (rommi) ja 1,4 (viski) prosentin keskimääräisellä vuotuisella kasvuprosentilla
vuosina 2016–2021. Lisäksi viineissä samppanjan volyymin ennustetaan saavuttavan 6,0 prosentin keskimääräisen
vuotuisen kasvuprosentin vuosina 2016–2021.72

Viro

Viron viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinan kokonaisvolyymi oli vuonna 2016 noin 35 miljoonaa litraa.
Väkevien alkoholijuomien osuus viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinan kokonaisvolyymistä oli noin 46
prosenttia. Markkinan kokonaisvolyymi pieneni vuonna 2016 noin 4,6 prosenttia. Yhtiön johto arvioi, että Yhtiö on 9,8
ja 6,5 prosentin markkinaosuuksillaan väkevien alkoholijuomien ja viinien osalta Viron toiseksi suurin toimija markkinan
arvolla mitattuna.73 Lisäksi Yhtiö on edustettuna monissa väkevien alkoholijuomien keskeisissä tuotekategorioissa
Virossa ja sen markkinaosuudet volyymeillä mitattuina ovat vodkan, konjakin, akvaviitin/snapsin ja viskin osalta 11,6
(vodka); 15,3 (konjakki); 60,0 (akvaviitti/snapsi) ja 1,9 (viski) prosenttia.74

Latvia

Latvian viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinan kokonaisvolyymi oli vuonna 2017 noin 45 miljoonaa litraa.
Väkevien alkoholijuomien osuus viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinan kokonaisvolyymistä oli noin 52
prosenttia. Latvian viinien ja väkevien alkoholijuomien markkina on kasvanut viime aikoina merkittävästi, sillä
kokonaisvolyymi kasvoi vuonna 2017 noin 9,2 prosenttia. Kasvu on ollut erityisen voimakasta väkevien alkoholijuomien
tuotekategoriassa, joka kasvoi yli 13 prosenttia. Markkinan kasvu selittyy ainakin osittain Viron veronkorotuksista
johtuvalla rajakaupan kasvulla. Yhtiön johto arvioi, että Yhtiö on 6,3 ja 8,5 prosentin osuuksillaan viinien ja väkevien
alkoholijuomien markkinoista Latvian viiden suurimman toimijan joukossa. Lisäksi Yhtiö on edustettuna monissa
väkevien alkoholijuomien keskeisissä tuotekategorioissa Latviassa ja sen markkinaosuudet volyymeillä mitattuina ovat
vodkan, konjakin, ja viskin osalta 13,1 (vodka); 3,4 (konjakki) ja 5,9 (viski) prosenttia.75

Matkustajamyynti

Matkustajamyynti on perinteisesti ollut tärkeä myyntikanava Pohjoismaiden alkoholijuomamarkkinoilla, koska kuluttajat
ovat tottuneet matkustamaan ulkomaille ostamaan alkoholijuomia. Sen lisäksi, että Yhtiöllä on vahva asema
Pohjoismaiden ja Baltian alueilla, se toimii globaalissa matkustajamyynnissä suurten kansainvälisten kumppaneiden
kautta. Globaalin verottoman myynnin ja matkustajamyynnin markkinan arvo on kasvanut vakaasti 30 vuoden ajan, ja
sen kokonaisarvon arvioidaan olevan lähes 78 miljardia Yhdysvaltain dollaria vuonna 2017.76 Viinit ja väkevät
alkoholijuomat tuottivat markkinan kokonaisarvosta noin 16 prosenttia, eli sen verottoman markkinan arvo, jolla Yhtiö
toimii, on yhteensä noin 12 miljardia Yhdysvaltain dollaria. Globaalin verovapaan ja matkustajamyyntimarkkinan arvon
odotetaan pysyvän vakaalla kasvu-uralla tulevaisuudessa, ja markkinan keskimääräisen vuotuisen kasvuprosentin vuosina
2017–2025 odotetaan olevan noin seitsemän prosenttia. Pohjoismaiden ja Baltian alueilla viinien ja väkevien
alkoholijuomien osuus verottoman myynnin kokonaisarvosta on suurempi ja on noin 33 prosenttia.77

Pohjoismaiden ja Itämeren alueella risteilymatkailussa tapahtuva matkustajamyynti tuottaa merkittävän osan
matkustajamyyntimarkkinan kokonaisarvosta.78 Yhtiö on volyymillä mitattuna Pohjoismaiden ja Baltian alueiden
väkevien alkoholijuomien verottoman myynnin kolmanneksi suurin toimija.79

72 Baltian maihin kuuluu Viro, Latvia ja Liettua. Lähde: IWSR (2017), Forecast 2017–2021 Global Summary Report.
73 Lähde: IWSR (2016).
74 Lähde: IWSR (2016).
75 Lähde: Latvian valtion veroviranomainen (2017).
76 Lähde: Generation Research (2015).
77 Markkinan kokonaisarvo on 3,5 miljardia Yhdysvaltain dollaria. Lähde: Generation Research (2015).
78 Lähde: Generation Research (2015).
79 Lähde: IWSR (2016).
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Viinimarkkinat

Pohjoismaiden viinimarkkinat

Pohjoismaiden viinimarkkinoille on viime vuosina ollut ominaista tasainen kasvu. Yhtiön johdon mukaan markkinoilla
on vahvaa potentiaalia, koska yleensä viineihin vahvasti painottuvan eurooppalaisen juomakulttuurin odotetaan
heijastuvan kulutuskäyttäytymiseen Pohjoismaissa ja laajentavan kategoriaa alueella.

Kuvaajassa 14 esitetään viinin kulutus henkilöä kohden Euroopassa. Pohjoismaiden markkinat, erityisesti Suomi ovat
keskimäärin selkeästi keskiarvon alapuolella. Ruotsissa viinin kulutus on lähellä eurooppalaista tasoa, kun taas Norjassa
ja Tanskassa viinikulttuuri on vielä kehittymässä.

Kuvaaja 14

Lähde: The Wine Institute (2015).

Kuvaajassa 15 esitetään Pohjoismaiden viinimarkkinan arvon kehitys vuosina 2013–2016 ja markkinanäkymä vuosille
2017–2021. Kuvaajassa 16 esitetään viinikategorioiden kehitys Pohjoismaissa vuosina 2014–2016.
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Kuvaaja 15

Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).

Kuvaaja 16

Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi. Huomautus: Tanskan viinikategoriaan kuuluvat puna-, valko- ja roséviinikategoriat. Muut
viinit -kategoriaan kuuluvat esimerkiksi väkevät viinit ja alkoholittomat viinit.

Kuten kuvaajassa 15 esitetään Pohjoismaiden viinimarkkinat ovat vuosina 2013–2016 kasvaneet tasaisesti. Alueen
suurimman viinimarkkinan eli Ruotsin keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti on ollut 2,8 prosenttia, kun taas Norjan
keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti on ollut 2,7. Tanskan viinimarkkinan arvo on kasvanut tarkastelujaksolla
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maltillisemmin. Markkina on kasvanut vakaasti, ja sen keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti oli tarkastelujaksolla
2,1 prosenttia. Kuvaajan arvot sisältävät sekä anniskelu- että vähittäismyynnin.

Vuonna 2016 suurin viinikategoria oli punaviini, ja kuohumattomat viinit eli punaviinit, valkoviinit ja roséviinit vastasivat
noin 90 prosenttia viinimarkkinan kokonaisvolyymistä. Kategoriatasolla suurin suhteellinen kasvu on tapahtunut
kuohuviineissä ja alkoholittomissa viineissä, joissa keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti vuosina 2014–2016 oli 11,4
ja 2,7 prosenttia.

Pohjoismaisten viininkuluttajien kulutustottumukset painottuvat vahvasti vähittäismyyntiin, sillä noin 60 prosenttia80

markkinan kokonaisarvosta kulutetaan vähittäismyynnin kautta. Volyymillä mitattuna vähittäismyynnin painottuminen
on vielä selkeämpää, sillä markkinan kokonaisvolyymista 88 prosenttia tapahtuu vähittäismyynnin kautta.81

Pohjoismaiden viinimarkkinoiden trendit ja näkymät

Pohjoismaiden viinimarkkinoiden keskeisimmät trendit ovat laadukkaampiin tuotteisiin vaihtaminen ja premiumisaatio,
käytännöllisyys, terveys ja hyvinvointi sekä vastuullisuus. Kuluttajien kasvanut terveystietoisuus on tukenut (kuvaajassa
16 määriteltyyn) muut viinit -kategoriaan kuuluvien alkoholipitoisuudeltaan miedompien ja alkoholittomien viinien
vahvaa kasvua, vaikka kategoria on kokonaisuudessan laskenut.82 Viinikategorian volyymi on pysynyt tasaisena, mutta
markkinan arvo on kasvanut noin 2,1 prosenttia vuosina 2013–201683, mikä osoittaa kuluttajien siirtyvän kohti laatua
sekä heijastaa nousseiden alkoholiverojen vaikutusta. Kuluttajien vaihtaessa laadukkaampiin tuotteisiin
ympäristötekijöistä on myös tullut entistä tärkeämpi osa kulutuspäätöstä, mikä on näkynyt luomuviinien kysynnän
kasvuna. Lisäksi käytännöllisyydestä on tullut kuluttajille tärkeää, joten uudet pakkausmenetelmät84, kuten Yhtiön
mukaan esimerkiksi hanapakkaukset ja PET-kierrätysmuovipullot, ovat kasvattaneet suosiotaan.

Kuten kuvaajassa 15 esitetään, Pohjoismaiden viinimarkkinoiden arvon keskimääräisen vuotuisen kasvun odotetaan
vuosina 2017–2021 olevan noin 1,0 prosenttia. Markkinan arvon keskimääräisen vuotuisen kasvun odotetaan olevan
merkittävintä Norjassa (2,1 prosenttia), kun Pohjoismaiden suurimman viinimarkkinan eli Ruotsin keskimääräisen
vuotuisen kasvuprosentin odotetaan tarkastelujaksolla olevan lähellä yhtä prosenttia. Taulukossa 8 esitetään tärkeimpien
viinikategorioiden markkinan arvon näkymät Pohjoismaissa. Kasvun odotetaan olevan merkittävintä kuohuviinissä, jonka
markkinan arvon keskimääräisen vuotuisen kasvuprosentin odotetaan vuosina 2017–2021 olevan 4,5 prosenttia.

Taulukko 8

Punaviini Valkoviini Roséviini Samppanja Kuohuviini

Ennustettu keskimääräinen vuotuinen
markkinan arvon kasvuprosentti 2017–
2021

-0,1 % 1,8 % 2,3 % 3,0 % 4,5 %

Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).

Viinimarkkina Suomessa

Viinin osuus Suomen viinien ja väkevien alkoholijuomien kokonaismarkkinan arvosta on hieman alle 50 prosenttia, ja
viinikategorian arvo on vuosina 2013–2016 laskenut hieman.85 Suurimmat viinikategoriat Suomessa ovat punaviini, jonka
osuus markkinan kokonaisvolyymistä on 43 prosenttia, ja valkoviini, jonka osuus on 37 prosenttia.86 Nopeimmin kasvavat
tuotekategoriat volyymeillä mitattuina ovat olleet roséviinit ja kuohuviinit, joiden keskimääräinen vuotuinen
kasvuprosentti vuosina 2014–2016 oli noin 7,8 (roséviinit) ja 3,7 prosenttia (kuohuviinit).87

Kuvaajassa 17 esitetään Suomen viinimarkkinan kokonaisvolyymin jakautuminen eri kategorioihin vuonna 2016.

80 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
81 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
82 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
83 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
84 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
85 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
86 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
87 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
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Kuvaaja 17

Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.

Suomen viinimarkkinan trendit ja näkymät

Euromonitor arvioi, että Suomen viinimarkkinan arvon keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti vuosina 2017–2021 on
0,3 prosenttia. Suomen viinimarkkinan keskeisten trendien odotetaan olevan samat kuin muissakin Pohjoismaissa (katso
”— Pohjoismaiden viinimarkkinoiden trendit ja näkymät”). Suomessa kulutus on perinteisesti painottunut väkeviin
alkoholijuomiin, mutta hitaasti muuttuvat juomatavat sekä lisääntyvä tuoteymmärrys ja tietoisuus ovat johtaneet usean
viinikategorian kasvuun. Trendin uskotaan jatkuvan ja luovan kasvua Suomen viinimarkkinoille. Viinikategorioista
samppanjan ja kuohuviinin markkinan arvon ennustetaan saavuttavan 4,4 (samppanja) ja 2,3 (kuohuviini) keskimääräisen
vuotuisen kasvuprosentin vuosina 2017–2021. Lisäksi roséviinin odotetaan samalla ajanjaksolla saavuttavan huomattavan
markkinan arvon kasvun noin 7,3 keskimääräisen vuotuisen kasvuprosentilla.88

Suomen viinimarkkinan kehitys ja näkymät esitetään taulukossa 9.

Taulukko 9

Miljoonaa euroa
2013 2014 2015 2016

Keskimääräinen
vuotuinen

kasvuprosentti
2013–2016

Ennustettu
keskimääräinen

vuotuinen
kasvuprosentti

2017–2021

Suomi 983 989 978 983 0,0 % 0,3 %

Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).

Skandinavian viinimarkkinat

Skandinavian viinimarkkinoiden arvo on vuosina 2013–2016 kehittynyt voimakkaasti, ja sen keskimääräinen vuotuinen
kasvuprosentti on ollut 2,4 prosenttia. Viinit ovat perinteisesti olleet alueella vahvassa asemassa ja kategoria vastaa lähes
68 prosenttia Skandinavian viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinan arvosta.89 Suurimmat tuotekategoriat viineissä
ovat puna- ja valkoviinit, jotka yhdessä roséviinien kanssa vastaavat yli 90 prosenttia markkinan kokonaisvolyymistä.90

Merkittävimmin kasvaneet tuotekategoriat ovat viime vuosina olleet kuohuviinit ja alkoholittomat viinit, joissa volyymien
keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti on ollut 13,5 (kuohuviinit) ja 15,3 (alkoholittomat viinit) prosenttia.91

Kuvaajissa 18, 19 ja 20 esitetään Skandinavian viinimarkkinan kokonaisvolyymin jakautuminen eri tuotekategorioihin
Ruotsissa, Norjassa ja Tanskassa vuonna 2016. Ruotsissa ja Norjassa punaviini on selkeästi suurin kategoria. Ruotsissa
glögit ja roséviinit ovat verrattain suosittuja verrattuna Norjaan ja Tanskaan. Norjassa punaviini muodostaa yli puolet

88 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
89 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
90 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
91 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
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markkinan kokonaisarvosta ja Tanska seuraa Pohjoismaiden yleistrendiä: punaviinit, valkoviinit ja roséviinit vastaavat
noin 96 prosenttia viinimarkkinan kokonaisvolyymistä.

Kuvaaja 18

Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.

Kuvaaja 19

Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
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Kuvaaja 20

Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi. Huomautus: Kuohumattomiin viineihin lasketaan Tanskassa punaviinin, valkoviinin ja
roséviinin volyymit. (Puna-, valko- ja rosé viinien osuudet kokonaisvolyymistä vuonna 2016 ovat noin 62, 25 ja 5 prosenttia; Lähde:
Euromonitor (toukokuu 2017)).

Skandinavian viinimarkkinan näkymät ja trendit

Euromonitor arvioi, että Skandinavian viinimarkkinan arvon keskimääräinen vuotuinen kasvuprosentti vuosina 2017–
2021 on vakaa 1,1 prosenttia.92 Norjan viinimarkkinan keskimääräisen vuotuisen kasvuprosentin odotetaan
tarkastelujaksolla olevan noin 2,1 prosenttia, kun Ruotsin ja Tanskan viinimarkkinan arvon keskimääräisen vuosittaisen
kasvun odotetaan olevan 0,9 ja 0,6 prosenttia. Tärkeimpien Skandinavian markkinoilla vaikuttavien trendien odotetaan
olevan samanlaisia kuin muissakin Pohjoismaissa (katso ”— Pohjoismaiden viinimarkkinoiden trendit ja näkymät”).
Terveystietoisuuden odotetaan pysyvän trendinä ja luovan lisää potentiaalia alkoholipitoisuudeltaan miedompien ja
alkoholittomien viinien kategoriassa. Luomuviinien suosio on viime aikoina kasvanut ruotsalaisten kuluttajien
keskuudessa, ja ympäristötekijöiden odotetaan tulevan tärkeiksi tanskalaisten kuluttajien keskuudessa. Luomuviinien
kysynnän odotetaan kasvavan Skandinavian alueella merkittävästi. Norjassa kuluttajat pitävät helppokäyttöisistä
pakkauksista ja hanapakkausten kaltaisten innovaatioiden suosion odotetaan kasvavan etenkin pienemmissä
kokoluokissa, kuten 2,25 ja 1,5 litran pakkauksissa.93 Skandinavian alueella samppanjan ja kuohuviinin odotetaan
saavuttavan suurimman markkinan arvon kasvun keskimääräisen vuotuisen kasvuprosentin ollessa noin 2,8 (samppanja)
ja 5,1 (kuohuviini) vuosina 2017–2021. Lisäksi roséviinin ja valkoviinin kategoriat tukevat vakaata markkinan arvon
kasvua noin 2,0 ja 1,9 keskimääräisellä vuotuisella kasvuprosentilla vuosina 2017–2021.94

Taulukossa 10 esitetään Skandinavian viinimarkkinan arvon kehitys ja näkymät.

Taulukko 10

Miljoonaa euroa 2013 2014 2015 2016

Keskimääräinen
vuotuinen

kasvuprosentti
2013–2016

Ennustettu
keskimääräinen

vuotuinen
kasvuprosentti

2017–2021

Skandinavia 6 423 6 659 6 772 6 895 2,4 % 1,1 %

Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).

Kilpailuympäristö

Pohjoismaiden väkevien alkoholijuomien markkinat

Yhtiö on volyymeillä mitattuna Pohjoismaiden väkevien alkoholijuomien markkinoiden markkinajohtaja. Yhtiön
markkinaosuus, mukaan lukien sekä vähittäis- että anniskelumyynti, on noin 28 prosenttia.95 Väkevien alkoholijuomien
markkinalle on ominaista brändivetoinen markkinarakenne, ja brändiuskollisuus on olennaisessa roolissa markkinan

92 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
93 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
94 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
95 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
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dynamiikassa, minkä Yhtiön johdon mukaan odotetaan hyödyttävän Yhtiön kaltaisia vahvojen brändien omistajia. Lisäksi
Yhtiö on laajan ja vahvan brändivalikoimansa ansiosta johtava toimija monissa suurissa kategorioissa ja sen
markkinaosuudet ovat merkittäviä. Volyymejä tarkasteltaessa vodkat ja viskit ovat väkevien alkoholijuomien suurimmat
kategoriat, ja niissä Yhtiö on Pohjoismaiden markkinajohtaja noin 36 (vodkat) ja 23 prosentin (viskit)
kokonaisosuuksilla.96 Lisäksi Yhtiön markkinaosuus konjakki- ja brandykategoriassa on noin 19 prosenttia. Yhtiö on
myös Pohjoismaiden suurin ruotsalaisen akvaviitin tuottaja, ja sen markkinaosuus on noin 34 prosenttia akvaviitin/snapsin
kokonaisvolyymista.97

Suomessa Yhtiö on väkevien alkoholijuomien markkinajohtaja, sillä sen volyymeillä laskettu osuus kokonaismarkkinasta
on 55 prosenttia. Yhtiö on myös markkinajohtaja kaikissa suurimmissa kategorioissa, kuten vodkissa,
konjakeissa/brandyissä ja viskeissä, joissa sen markkinaosuus on 71 (vodkat), 27 (konjakit/brandyt) ja 43 (viskit)
prosenttia. Lisäksi Yhtiöllä on vakaa, noin 39 prosentin markkinaosuus kasvavassa ginikategoriassa.98 Yhtiöllä on näissä
kategorioissa useita markkinoiden johtavia brändejä ja Yhtiön analyysin mukaan esimerkiksi Koskenkorva on eniten
myydyin brändi vodka- ja viinakategoriassa: sen osuus vähittäismyyntimarkkinan volyymistä on noin 27 prosenttia.
Yhtiön analyysin mukaan Leijona ja Jaloviina tukevat Yhtiön vahvaa portfoliota kategoriassa noin 23 ja 6 prosentin
markkinaosuuksilla vähittäismyynnin kokonaisvolyymistä. Akvaviiteissa/snapseissa Skåne Akvavitin markkinaosuus
vähittäismyynnin kokonaisvolyymistä on Yhtiön analyysin mukaan noin 27 prosenttia. Yhtiön merkittävimpiin
kilpailijoihin Suomen väkevien alkoholijuomien markkinalla kuuluvat Pernod Ricard, Hartwa Trade, Arcus, William
Grant & Sons, Diageo ja Beverage Partners.

Ruotsissa Yhtiö on väkevien alkoholijuomien markkinajohtaja noin 26 prosentin markkinaosuudellaan
kokonaisvolyymeillä mitattuna. Yhtiö on markkinajohtaja useimmissa suurissa kategorioissa, kuten
konjakeissa/brandyissä, viskeissä ja akvaviiteissa/snapseissa, joissa sen osuus markkinan kokonaisvolyymistä on noin 35
(konjakit/brandyt), 26 (viskit) ja 67 (akvaviitit/snapsit) prosenttia. Lisäksi Yhtiö on markkinajohtaja vodkakategoriassa,
jossa Yhtiön osuus markkinan kokonaisvolyymistä on noin 35 prosenttia.99 Yhtiöllä on kussakin kategoriassa useita
markkinoiden johtavia brändejä ja esimerkiksi vodkan vähittäismyynnissä Explorer on Yhtiön analyysin mukaan
myydyin brändi noin 22 prosentin osuudella markkinan kokonaisvolyymistä. Konjakeissa eniten myyty tuotemerkki on
Grönstedts, jonka markkinaosuus vähittäismyynnin kokonaisvolyymistä on Yhtiön analyysin mukaan noin 29 prosenttia.
Akvaviiteissa/snapseissa O.P. Anderson on Yhtiön analyysin mukaan markkinajohtaja yli 23 prosentin
markkinaosuudella vähittäismyynnin kokonaisvolyymistä, ja Skåne Akvavitin osuus on noin 13 prosenttia
vähittäismyyntimarkkinasta. Lisäksi vuonna 2016 lanseerattu Explorer Gin on nopeasti saavuttanut Yhtiön analyysin
mukaan noin 5 prosentin markkinaosuuden ginien vähittäismyynnissä. Yhtiön merkittävimpiin kilpailijoihin Ruotsin
väkevien alkoholijuomien markkinoilla kuuluvat Pernod Ricard, Diageo ja Arcus.

Norjassa Yhtiöllä on väkevissä alkoholijuomissa vakiintunut markkina-asema noin seitsemän prosentin
markkinaosuudellaan kokonaisvolyymeillä mitattuna. Paikallinen tuottaja Arcus, joka toimii Norjassa kotimarkkinallaan,
on paikallinen markkinajohtaja ja Yhtiön merkittävin kilpailija, joskin kilpailutilanne on Norjan markkinoilla osin
fragmentoituneempi verrattuna Suomen ja Ruotsin markkinoihin.100 Yhtiön johdon mukaan tämä luo muille Norjan
markkinalla toimiville yhtiöille mahdollisuuksia voittaa markkinaosuuksia tärkeissä kategorioissa, kuten viskeissä,
likööreissä, vodkissa ja akvaviiteissä/snapseissa. Yhtiön markkinaosuudet volyymeillä mitattuina näissä kategorioissa
ovat noin 12 (viskit), 10 (liköörit), 8 (vodkat) ja 7 (akvaviitit/snapsit) prosenttia.101 Yhtiön merkittävimpiin kilpailijoihin
Norjan väkevien alkoholijuomien markkinoilla kuuluvat Arcus, Diageo ja Pernod Ricard.

Yhtiöllä on noin 8 prosentin markkinaosuus Tanskan väkevien alkoholijuomien markkinasta volyymeillä mitattuna.
Yhtiöllä on vahva asema erityisesti konjakki- ja brandykategoriassa, jossa sen markkinaosuus on noin 18 prosenttia.
Yhtiöllä on lisäksi 34 prosentin markkinaosuus akvaviitteissä ja snapseissa volyymillä mitattuna.102 Yhtiön
merkittävimpiin kilpailijoihin Tanskan väkevien alkoholijuomien markkinoilla kuuluvat Diageo, Hans Just ja Pernod
Ricard.

Taulukoissa 11 ja 12 esitetään yhteenveto Yhtiön markkinaosuuksista vuonna 2016 volyymeillä laskettuna (sisältäen
anniskelu- ja vähittäismyynnin) Pohjoismaissa ja tärkeimmissä väkevien alkoholijuomien kategorioissa. Taulukossa 11
esitetään Yhtiön markkinaosuudet Pohjoismaiden väkevien alkoholijuomien markkinasta. Taulukossa 12 esitetään Yhtiön
markkinaosuudet tärkeimmissä kategorioissa.

96 Kokonaisosuus, sisältää vähittäis- ja anniskelumyynnin. Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
97 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
98 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
99 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
100 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
101 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
102 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
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Taulukko 11

Pohjoismaat yhteensä Suomi Ruotsi Norja Tanska

28 % 55 % 26 % 7 % 8 %

Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.

Taulukko 12

Tuotekategoria
Pohjoismaat

yhteensä
Suomi Ruotsi Norja Tanska

Vodkat 36 % 71 % 35 % 8 % 0 %
Konjakit ja brandyt 19 % 27 % 35 % 3 % 18 %
Akvaviitit ja snapsit 34 % 41 % 67 % 7 % 34 %

Viskit 23 % 43 % 26 % 12 % 1 %
Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.

Pohjoismaiden viinimarkkinat

Yhtiö on volyymeillä mitattuna Pohjoismaiden viinimarkkinoiden markkinajohtaja. Viinimarkkina on väkevien
alkoholijuomien markkinaan verrattuna fragmentoitunut, koska alalla toimii useita pieniä tuottajia, maahantuojia ja
jakelijoita. Tämä näkyy vertailtaessa markkinoiden suurimpien toimijoiden markkinaosuuksia väkevien alkoholijuomien
markkinalla ja viinimarkkinalla. Yhtiön volyymeillä mitattu markkinaosuus on viinimarkkinalla noin 6 prosenttia, kun
väkevien alkoholijuomien markkinalla osuus on noin 28 prosenttia.103

Suomessa Yhtiö on viinimarkkinan markkinajohtaja noin 20 prosentin markkinaosuudella volyymeillä mitattuna. Eri
viinikategorioissa Yhtiön volyymeillä mitatut markkinaosuudet ovat noin 16 (punaviinit), 24 (valkoviinit), 15
(kuohuviinit) ja 14 (roséviinit) prosenttia. Yhtiöllä on lisäksi glögeissä noin 67 prosentin markkinaosuus.104 Yhtiön
merkittävimpiin kilpailijoihin Suomen viinimarkkinoilla kuuluvat Pernod Ricard, Hartwa Trade, Solera ja Concha y Toro.

Yhtiöllä on vakiintunut markkina-asema (neljänneksi suurin) Ruotsin fragmentoituneilla viinimarkkinoilla, joilla Yhtiön
markkinaosuus volyymeillä mitattuna on noin 7 prosenttia. Yhtiön markkina-asema on erityisen vahva glögeissä, joissa
se on selvä markkinajohtaja.105 Esimerkiksi Yhtiön Blossa-glögibrändillä on Yhtiön analyysin mukaan noin 71 prosentin
markkinaosuus Ruotsin vähittäismyyntimarkkinasta glögikategoriassa. Yhtiöllä on lisäksi vahva asema erityisesti
valkoviineissä ja roséviineissä, joissa Yhtiön markkinaosuus volyymeillä mitattuna on noin 9 ja 10 prosenttia.106

Kuohuviineissä yhtiöllä on noin 1 prosentin markkinaosuus kokonaismarkkinan volyymista.107 Yhtiön merkittävimpiin
kilpailijoihin Ruotsin viinimarkkinoilla kuuluvat Giertz, Oenofors ja Prime Wine.

Norjan viinimarkkinalla Yhtiöllä on vakaa noin neljän prosentin kokonaismarkkinaosuus volyymeillä mitattuna. Yhtiö
menestyy erityisesti glögeissä, joissa sen markkinaosuus on noin 15 prosenttia. Yhtiöllä on lisäksi vahva asema erityisesti
roséviineissä, joissa sen markkinaosuus volyymeillä mitattuna on lähes 11 prosenttia.108 Kuohuviineissä yhtiöllä on noin
3 prosentin markkinaosuus kokonaismarkkinan volyymista.109 Yhtiön merkittävimpiin kilpailijoihin Norjan
viinimarkkinoilla kuuluvat Arcus, Pernod Ricard ja Einar A. Engelstad.

Tanskassa Yhtiön markkinaosuus viinimarkkinan volyymeillä mitattuna on noin yksi prosentti.110 Yhtiön merkittävimpiin
kilpailijoihin Tanskan viinimarkkinoilla kuuluvat Co-op, Dansk Supermarked ja AMKA.

Taulukossa 13 esitetään Yhtiön markkinaosuudet Pohjoismaiden viinimarkkinoista volyymeillä laskettuna vuonna 2016.

Taulukko 13

Pohjoismaat yhteensä Suomi Ruotsi Norja Tanska

6 % 20 % 7 % 4 % 1 %

Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.

103 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
104 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
105 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
106 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
107 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
108 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
109 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
110 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
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Yleiskatsaus keskeisiin kilpailijoihin alkoholijuomamarkkinoilla

Pohjoismaiden viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinoilla toimivat yhtiöt voidaan jakaa kolmeen luokkaan:
globaalit viinien ja väkevien alkoholijuomien toimittajat, alueelliset tuottajat ja maahantuojat sekä paikalliset väkevien
alkoholijuomien tuottajat ja viinien maahantuojat. Yhtiön merkittävimmät kilpailijat Pohjoismaiden viinien- ja väkevien
alkoholijuomien markkinoilla kuvataan taulukossa 14.

Taulukko 14

Merkittävimmät kilpailijat

Globaalit viinien ja väkevien
alkoholijuomien toimittajat

Alueelliset tuottajat ja maahantuojat
Paikalliset väkevien alkoholijuomien

tuottajat ja viinien maahantuojat

Diageo Arcus
Useita paikallisia toimijoita

Pernod Ricard Solera

Lähde: Yhtiön johto.

Globaalit viinien ja väkevien alkoholijuomien toimittajat ovat suuria maailmanlaajuisia yhtiöitä, jotka toimivat lähes
kaikilla mantereilla. Alueelliset tuottajat ja maahantuojat ovat yhtiöitä, joiden toiminta keskittyy selkeästi Pohjoismaiden
alueelle. Esimerkiksi norjalainen alkoholijuomayhtiö Arcus toimii pääasiassa Yhtiön kotimarkkinoilla. Kolmas ryhmä
koostuu verrattain pienistä paikallisista väkevien alkoholijuomien tuottajista ja viinien maahantuojista, joiden toiminta ei
kata Pohjoismaiden aluetta kokonaan.

Altia Industrialin markkinakatsaus

Yhtiö tuottaa viljaviinaa alkoholijuomiin. Lisäksi tuotannon sivutuotteina syntyy teknisiä etanoleja teollisuuskäyttöön,
tärkkelystä ja rehuraaka-ainetta. Kaikki nämä tuotteet valmistetaan suomalaisesta viljasta, pääasiassa ohrasta. Viljaviinaa
käytetään sekä Yhtiön omissa brändeissä että sopimusvalmistuksen raaka-aineena.

Teknisten etanolien, tärkkelyksen ja rehuraaka-aineen tuotanto tislausprosessin sivutuotteena mahdollistaa Yhtiölle viljan
hyödyntämisen kokonaan. Lisätietoja on kohdassa ”Yhtiön liiketoiminta”.

Suurimmat loppumarkkinat Yhtiön tekniselle etanolille ovat teknokemian, maalämpöpumpuissa käytettävien nesteiden
sekä lääke- ja pakkausteollisuudenalat. Yhtiön johdon mukaan teknisten etanolien markkina on ollut verrattain vakaa,
mutta lämmönsiirtonesteiden markkina kasvaa. Vuonna 2015 maalämpöpumput olivat pääasiallinen lämmönlähde noin
50 prosentissa Suomessa rakennetuista uusista taloista, ja niiden osuus on kasvanut tasaisesti. Maalämpöpumppujen
kokonaismäärä on lisäksi kasvanut vakaasti, ja esimerkiksi vuonna 2017 Suomessa asennettiin lähes 8 000 uutta
maalämpöpumppua. Vaikka asennettujen uusien maalämpöpumppujen kappalemäärä laskivat edellisestä vuodesta,
toimitettujen järjestelmien koot kasvoivat merkittävästi. Markkinoiden odotetaan pysyvän vakaalla kasvu-uralla, sillä
Suomen Lämpöpumppuyhdistys (”SULPU”) arvioi, että yksinomaan Suomessa on 200 000 korvauspäätöstä odottavaa
öljykattilaa, 100 000 vesikiertojärjestelmää ja 500 000 sähkölämmitysjärjestelmää.111 Yhtiön johto arvioi, että Yhtiön
markkinaosuus Suomen maalämpönestemarkkinasta on noin kaksi kolmasosaa. Myös vienti Ruotsiin ja Norjaan on
aloitettu. Suomessa Yhtiön merkittävimmät kilpailijat teknisten etanolien markkinoilla ovat Telko, Ineos ja Cargill.

Viljaviinantuotantoprosessin sivutuotteena Yhtiö tuottaa myös modifioimatonta eli natiivia tärkkelystä. Tärkkelys
myydään Chemigatelle modifioitavaksi tai suoraan suomalaisille metsä- ja elintarvikealan asiakkaille
natiivitärkkelyksenä. Yhtiöllä on 20 prosentin omistusosuus Chemigatesta. Yhtiön johdon arvion mukaan Suomen
tärkkelysmarkkinan kokonaismäärä vuonna 2017 on noin 250 000 tonnia sisältäen muunnellun ja modifioimattoman
tärkkelyksen. Yhtiön tuottaman tärkkelyksen määrä on noussut vakaasti vuodesta toiseen, ja Yhtiön markkinaosuus on
tällä hetkellä noin 25 prosenttia ja tuotantomäärä vuonna 2017 noin 64 000 tonnia. Tärkkelysmarkkina on yleisesti ottaen
ollut vakaa, mutta viimeaikainen kasvu paperi- ja erityisesti pahviteollisuudessa on lisännyt tärkkelyksen kysyntää.
Yhtiön johto odottaa tärkkelysmarkkinan pysyvän maltillisella kasvu-uralla tulevaisuudessa muun muassa kasvavan
verkkokaupan lisätessä pahvin kysyntää. Esimerkiksi laatikkopahvi- ja pahvimateriaalien globaalin kysynnän odotetaan
kasvavan lähes kaksi prosenttia vuodessa vuosina 2014–2030.112 Vaikka Yhtiö toimii pääasiassa Suomen markkinoilla,
tärkkelysmarkkina on maailmanlaajuinen ja maailmanmarkkinahinnat määrittävät myös Yhtiön hinnoitteludynamiikan.
Suomen markkina on kuitenkin suurille kansainvälisille tärkkelyksentuottajille suhteellisen pieni, minkä vuoksi Yhtiöllä
on globaalista kilpailusta huolimatta verrattain vakaa markkina-asema. Tärkkelysmarkkinan muut merkittävät toimittajat
ovat Chemigate ja suuret kansainväliset tärkkelyksentuottajat, kuten Cargill ja Roquette.

111 Lähde: Suomen lämpöpumppuyhdistys.
112 Lähde: Pöyry (tammikuu 2016).
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Tärkkelyksen lisäksi Yhtiön viljaviinantuotannossa syntyy sivutuotteena rehuraaka-ainetta, jota käytetään eläinten
ruokintaan. Yhtiöllä on yhteistyösopimus A-Rehu Oy:n kanssa, joka on Yhtiön viinantuotantoprosessissa jatkuvasti
syntyvän rehuraaka-aineen ainoa ostaja. Lisätietoja on kohdassa ”Yhtiön liiketoiminta”.
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YHTIÖN LIIKETOIMINTA

Liiketoiminnan kuvaus

Altia on johtava pohjoismainen alkoholijuomayhtiö, joka toimii Pohjoismaissa, Virossa ja Latviassa viinien ja väkevien
alkoholijuomien markkinoilla.113 Yhtiöllä on tuotantoa myös Cognacissa, Ranskassa. Yhtiö valmistaa, maahantuo,
markkinoi, myy ja jakelee omia brändejä sekä päämiestuotteita ja vie alkoholijuomia noin 30 maahan, jotka sijaitsevat
pääosin Euroopassa, Aasiassa ja Pohjois-Amerikassa. Konserniin kuuluu kolme segmenttiä: Finland & Exports,
Scandinavia ja Altia Industrial. Finland & Exports- ja Scandinavia-segmentit käsittävät viinien, väkevien alkoholijuomien
ja muiden juomatuotteiden maahantuonnin, myynnin ja markkinoinnin. Yhtiön Finland & Exports -segmentti toimii
Suomessa, Baltian maissa ja matkustajamyynnissä sekä harjoittaa vientiä. Scandinavia-segmentti toimii Ruotsissa,
Norjassa ja Tanskassa. Altia Industrial vastaa Yhtiön etanoli-, tärkkelys- ja rehuraaka-aineen tuotannosta, logistiikasta,
hankinnasta ja valmistustoiminnasta sekä sopimuspalveluista. Toimimalla yhdessä Finland & Exports ja Scandinavia -
segmenttien kanssa Altia Industrial parantaa raaka-aineiden käytön sekä tuotanto- ja logistiikkakapasiteetin tehokkuutta.

Yhtiön liiketoimintamalli perustuu vahvaan omien brändien valikoimaan ja laajaan valikoimaan kansainvälisiä
päämiestuotteita sekä Yhtiön tuotanto-, pakkaus- ja logistiikkakapasiteettia hyödyntävien palvelujen tarjoamiseen
asiakkaille. Tämän lisäksi tuotannon sivutuotteita myydään Yhtiön teollisuusasiakkaille. Yhtiön integroidun
toimintamallin avulla luodaan mittakaavaetuja hankinnassa, tuotannossa ja jakelussa, ja Yhtiö voi hyödyntää jaettuja
toimintojaan, kuten kuluttajatutkimusta, innovointia, tuotekehitystä, yleistä tietotaitoa ja keskitettyjen tukitoimintojen
tehokasta käyttöä. Yhtiön vuoden 2017 liikevaihto oli 359,0 miljoonaa euroa ja vertailukelpoinen käyttökate 42,4
miljoonaa euroa. Yhtiöllä oli 703 työntekijää vuoden 2017 lopussa.

Yhtiöllä on vahva markkina-asema kotimarkkinoillaan Suomessa, Ruotsissa, Norjassa, Tanskassa, Virossa, Latviassa ja
matkustajamyynnissä. Yhtiön omia brändejä ovat muun muassa Koskenkorva, Chill Out, Blossa, Larsen, O.P. Anderson,
Renault, Xanté ja Valhalla, jotka ovat pohjoismaisia avainbrändejä. Yhtiön perinteisiä paikallisia brändejä ovat muun
muassa Leijona ja Jaloviina Suomessa, Explorer ja Grönstedts Ruotsissa, Brøndums ja 1-Enkelt Tanskassa sekä Saaremaa
Virossa. Yhtiön keskeisiä päämiesbrändejä ovat muun muassa Bollinger, Finlandia Vodka, Jack Daniel's, Amarula,
Codorníu, Robert Mondavi, Pasqua, Faustino, Trapiche, Nederburg, Tarapacá, Lindeman’s ja Penfolds.
Päämiestuotteiden maahantuonnin, markkinoinnin, myynnin ja jakelun lisäksi Yhtiö tarjoaa päämiehilleen myös
tuotteiden ja brändien kehittämiseen liittyviä palveluja sekä tuotantoa ja pullotusta Yhtiön tuotantolaitoksilla.

Yhtiön pääkonttori sijaitsee Helsingissä. Yhtiöllä on tislaamo Koskenkorvan kylässä, akvaviittitislaamo Ruotsin
Sundsvallissa, alkoholijuoma- ja teknisen etanolin tehtaat Rajamäellä, alkoholijuomatehdas Viron Tabasalussa sekä
varastoja ja toimipisteitä Yhtiön kotimarkkinoilla. Yhtiö omistaa myös konjakkitalon, jolla on tuotanto- ja varastotilat
sekä konjakin kypsytyskellari Ranskan Cognacissa.

Yhtiö on läsnä kaikissa merkittävissä myyntikanavissa ja sen merkittävimpiä asiakkaita ja liiketoimintakumppaneita ovat
pohjoismaiset alkoholijuomien vähittäismyyntimonopolit, kansainväliset alkoholijuomayhtiöt, alkoholijuomia myyvät
tukut, ravintolat, matkustajamyyntiä harjoittavat laiva- ja lentoyhtiöt, päivittäistavarakaupat ja vientimarkkinoilla
toimivat maahantuojat sekä Suomen ja Ruotsin teollisuusasiakkaat. Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa tärkeitä
myyntikanavia ovat valtioiden alkoholin vähittäismyyntimonopolit (Alko, Systembolaget ja Vinmonopolet), joiden osuus
oli 69 prosenttia Yhtiön kuluttajatuotteiden liikevaihdosta vuonna 2017.114

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön tunnuslukuja vuosilta 2017, 2016 ja 2015. Lisätietoja Yhtiön tunnusluvuista ja
niiden laskennasta on kohdissa ”Eräitä seikkoja — Taloudellisten tietojen ja eräiden muiden tietojen esittäminen” ja
”Eräitä konsernitilinpäätöstietoja — Tunnusluvut”.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa, lukuun ottamatta prosentteja 2017
(tilintarkastamaton,
ellei toisin ilmoitettu)

2016
(tilintarkastamaton,
ellei toisin ilmoitettu)

2015
(tilintarkastamaton,
ellei toisin ilmoitettu)

Liikevaihto1)...................................................... 359,0 356,6 380,7
Liiketulos1) ........................................................ 26,1 46,3 25,3
Vertailukelpoinen käyttökate2) .......................... 42,4 40,8 38,0
Vertailukelpoinen käyttökate, %2)..................... 11,8 % 11,5 % 10,0 %
__________________________________
1) Tilintarkastettu.
2) Vaihtoehtoinen tunnusluku. Katso kohta ”Eräitä konsernitilinpäätöstietoja — Vaihtoehtoisten tunnuslukujen täsmäytyslaskelma”.

113 Yhtiö on viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinajohtaja yhteenlasketuilla Pohjoismaisilla markkinoilla sekä Suomessa volyymeillä mitattuna.
114 Finland & Exports- ja Scandinavia -segmenttien liikevaihdon jakautuminen perustuen tilintarkastamattomaan johdon raportointiin vuonna 2017.
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Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön liikevaihto maittain vuosilta 2017, 2016 ja 2015.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa
2017

(tilintarkastettu)
2016

(tilintarkastettu)

2015
(tilintarkastamaton,
ellei toisin ilmoitettu)

Suomi................................................................ 202,4 189,9 200,9
Ruotsi................................................................ 96,1 96,6 101,1
Norja ................................................................. 23,7 26,7 27,3
Tanska............................................................... 12,7 16,9 24,8
Baltian maat ...................................................... 19,7 24,1 24,5

Muut2) ............................................................... 4,3 2,4 2,0

Yhteensä .......................................................... 359,0 356,6 380,71)

__________________________________
1) Tilintarkastettu.
2) Muut sisältää Ranskassa sijaitsevan Larsen SAS -yhtiön myyntiä suoraan Travel Retail ja Export -asiakkaille.

Keskeiset vahvuudet

Yhtiö on tunnistanut seuraavat keskeiset vahvuudet, joiden johto uskoo tuovan Yhtiölle kilpailuetua.

 Pohjoismainen markkinajohtaja, jonka portfolioon kuuluu ikonisia alkoholibrändejä ja kattava viinivalikoima.

 Kokemuksen ja koon tarjoamat vahvat edellytykset toimia vakailla ja tuottavilla pohjoismaisilla markkinoilla.

 Selkeä strategia, jolla rakennetaan kannattavaa kasvua.

 Integroitu toimintamalli tuo mittakaavaetuja ja synergioita sekä mahdollistaa vastuullisemman tuotannon.

 Kokenut johtoryhmä toteuttaa strategiaa tuloksellisesti.

 Vahva kannattavuus, vakaa kassavirta sekä houkutteleva osinkopolitiikka.

Pohjoismainen markkinajohtaja, jonka portfolioon kuuluu ikonisia alkoholibrändejä ja kattava viinivalikoima.

Yhtiö on viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinajohtaja yhteenlasketuilla Pohjoismaisilla markkinoilla sekä
Suomessa volyymeillä mitattuna.115 Väkevissä alkoholijuomissa Yhtiö on Suomen markkinajohtaja noin 55 prosentin
markkinaosuudella ja Ruotsin markkinajohtaja noin 26 prosentin markkinaosuudella.116 Väkevien alkoholijuomien
volyymeiltään suurimmat kategoriat ovat vodkat ja viskit, ja niissä Yhtiö on Pohjoismaiden markkinajohtaja noin 36
prosentin (vodkat) ja 23 prosentin (viskit) markkinaosuuksilla.117 Lisäksi Yhtiön markkinaosuus konjakki- ja
brandykategoriassa on noin 19 prosenttia. Yhtiö on myös Pohjoismaiden suurin ruotsalaisen akvaviitin tuottaja, ja sen
markkinaosuus on noin 34 prosenttia akvaviitin/snapsin kokonaismarkkinasta.118 Katso kohta ”Markkina- ja
toimialakatsaus — Kilpailuympäristö”.

Yhtiöllä on useita vahvoja väkevien alkoholijuomien ja viinien tuotebrändejä, kuten pohjoismaiset avainbrändit
Koskenkorva, Chill Out, Blossa, Larsen, O.P. Anderson, Renault, Xanté ja Valhalla, ja perinteiset paikalliset brändit
Leijona ja Jaloviina Suomessa, Explorer ja Grönstedts Ruotsissa, Brøndums ja 1-Enkelt Tanskassa ja Saaremaa Virossa.
Yhtiön näkemyksen mukaan monet näistä tuotebrändeistä vastaavat hyvin sekä Pohjoismaisiin että globaaleihin
alkoholijuomien markkinan trendeihin (katso kohta ”— Selkeä strategia, jolla rakennetaan kannattavaa kasvua.”).
Johdon arvion mukaan monet näistä pitkän perinteen omaavista brändeistä ovat hyvässä asemassa kansainvälistä
laajentumista ajatellen. Äskettäin Yhtiön Koskenkorva Vodka -tuotteet voittivat Spirits Business -lehden vuoden 2017
Vodka Masters -kilpailussa kolme kultamitalia ja viisi hopeamitalia eri kategorioissa ja O.P. Anderson Original voitti
kultamitalin vuoden 2017 International Spirit Challenge -kilpailussa kirkkaiden väkevien alkoholijuomien kategoriassa.
Näiden lisäksi Valhalla voitti kultaa Spirits Business -lehden Speciality Spirits Masters 2017 -kilpailussa ja hopeaa
Liqueur Masters 2017 -kilpailussa.

Yhtiöllä on laaja viinivalikoima ja määritelty strategia markkinoiden kasvupotentiaalin hyödyntämiseksi etenkin
Ruotsissa ja Suomessa. Yhtiö on Pohjoismaiden kokonaisviinimarkkinan markkinajohtaja noin 6 prosentin

115 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
116 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
117 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
118 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
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markkinaosuudella.119 Suomessa Yhtiö on viinimarkkinan markkinajohtaja noin 20 prosentin markkinaosuudella120 ja se
on läsnä kaikilla fragmentoituneilla Pohjoismaiden markkinoilla sekä Baltian maissa ja matkustajamyynnissä. Yhtiön
omien viinibrändien lisäksi sen viinivalikoimaan kuuluu monia tunnettuja ulkomaisten päämiesten viinibrändejä kuten
Codorníu, Pasqua, Faustino, Trapiche, Nederburg, Tarapacá, Robert Mondavi, Lindeman's ja Penfolds.

Kokemuksen ja koon tarjoamat vahvat edellytykset toimia vakailla ja tuottavilla pohjoismaisilla markkinoilla.

Yhtiöllä on vahvat edellytykset toimia Pohjoismaiden (Suomi, Ruotsi, Tanska ja Norja) 12,2 miljardin121 euron suuruisilla
viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinoilla, joilla suurin osa liikevaihdosta tulee vähittäismyyntimonopoleista.
Suomen, Ruotsin ja Norjan vähittäismyyntimonopolimarkkinat (Alko, Systembolaget ja Vinmonopolet) ovat perinteisesti
olleet vakaat, eivätkä talouden suhdannevaihtelut ole vaikuttaneet niihin merkittävästi. Monopolien myyntituotot ovat
viime vuosina pääosin kasvaneet ja monopolimyymälöiden kokonaismäärä on Ruotsissa ja Norjassa kasvanut ja
Suomessa pysynyt vakaana.122 Yksi monopolimyyntikanavan ominaisuus on vakiovalikoiman määräytyminen
strukturoidun tarjousmenettelyn mukaan. Niin kauan kuin tarjousmenettelyn ehdot täyttyvät ja tuotteen ranking-sijoitus
säilyy, tuote pysyy yleensä osana monopolien vakiovalikoimaa ja sille allokoidaan asianmukainen hyllytila.

Suurin osa Yhtiön kuluttajatuotteiden liikevaihdosta tulee pohjoismaisilta markkinoilta, joilla toimimisesta Yhtiöllä on
pitkä kokemus. Vähittäismyyntimonopolien tavoitteena on myydä alkoholijuomia niin, että alkoholin väärinkäytön
yhteiskunnallisia haittoja rajoitetaan, ja siten yhtiöt eivät tavoittele pelkästään voittoa. Vähittäismyyntimonopolien oma
hinnoittelumekanismi määrää hintahaarukan, jonka puitteissa tuottajat ja maahantuojat voivat tarjota uusia tuotteita.
Yhtiöiden on mahdollista muuttaa vähittäismyyntimonopolille myytävän tuotteen hintaa tietyn tuotteen
valikoimaanotosta laskettavan määräajan (4–9 kuukautta) kuluttua. Lisäksi pohjoismaiset vähittäismyyntimonopolit ovat
valtio-omisteisia toimijoita, mistä johtuen tällaisille monopoleille myymiseen ei sisälly juurikaan luottoriskejä.

Johdon mukaan Yhtiön kattava valikoima eri tuote- ja hintaryhmissä yhdistettynä kykyyn mukauttaa tuotantoa ja toimia
viinintuottajien kanssa paikallisten ratkaisujen toteuttamiseksi (hankinnan, tuotannon ja jakelun ketteryys) tukevat Yhtiön
kykyä vastata tarjouspyyntöjen vaatimuksiin. Yhtiöllä on huomattavaa kokemusta vähittäismyyntimonopolien
valikoimaa koskevista mieltymyksistä sekä laaja paikallisen markkinan ja sen trendien tuntemus, jotka ovat kaikki tärkeitä
menestystekijöitä. Yhtiöllä on myös merkittävää kokemusta toimimisesta ympäristössä, jossa markkinointia rajoitetaan
tiukasti. Vähittäismyyntimonopolit ja kasvavassa määrin myös muut vähittäismyynnin asiakkaat edellyttävät tuottajilta
yhteiskuntavastuuta koskevien periaatteiden noudattamista. Yhtiö on vähittäismyyntimonopolien edellyttämällä tavalla
noudattanut amfori BSCI -aloitteen eettisiä periaatteita usean vuoden ajan ja vuonna 2017 se päätti lisäksi itse liittyä
amforin jäseneksi parantaakseen edelleen vastuullisuutta toimitusketjuissaan.

Vuosina 2014–2016 väkevien alkoholijuomien kategorioissa kasvu on ollut merkittävintä gineissä, rommeissa ja
viskeissä, ja viineistä eniten ovat kasvaneet roséviinit ja alkoholittomat viinit.123 Pohjoismaista viinimarkkinaa on
nostanut kysynnän kasvu Ruotsissa, vaikkakin koko pohjoismaisen viinimarkkinan arvo on kasvanut tasaisesti viimeisen
kolmen vuoden ajan.124 Pohjoismaisen viinimarkkinan arvon odotetaan kasvavan tasaisesti noin yhden prosentin
vuosivauhtia vuosina 2017–2021125 keskeisimpien trendien tukemana, joihin kuuluvat siirtyminen korkealaatuisiin
tuotteisiin, ympäristöystävälliset pakkaukset, ekologiset tuotteet ja alkoholipitoisuudeltaan miedompien tuotteiden
lisääntyvä kysyntä. Väkevissä alkoholijuomissa kasvu on ollut vahvaa erityisesti Tanskassa, vaikkakin koko
pohjoismaisen väkevien alkoholijuomien markkinan arvo on kasvanut tasaisesti vuosina 2013–2016.126 Pohjoismaisen
väkevien alkoholijuomien markkinan arvon kasvun odotetaan jatkuvan kohtuullisena ja vakaana.127 Esimerkiksi
Skandinavian väkevien alkoholijuomien kokonaismarkkinoiden odotetaan kasvavan lähitulevaisuudessa tasaisesti:
vuosina 2017–2021128 keskimääräinen vuotuinen kasvu (CAGR) on arviolta 0,7 prosenttia yleistyvien trendien tukemana,
joihin kuuluvat esimerkiksi siirtyminen korkealaatuisiin tuotteisiin, autenttisuuden ja paikallisuuden, käsityöläisyyden ja
luomutuotteiden arvostaminen sekä kuluttajien lisääntyvä terveystietoisuus.

119 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
120 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
121 Markkinoiden arvioitu kokonaisarvo Suomessa, Ruotsissa, Norjassa ja Tanskassa sisältäen anniskelumyynnin ja vähittäismyynnin. Lähde:
Euromonitor (toukokuu 2017).
122 Lähde: Alko, Systembolaget ja Vinmonopolet.
123 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
124 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
125 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
126 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
127 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
128 Lähde: Euromonitor (toukokuu 2017).
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Selkeä strategia, jolla rakennetaan kannattavaa kasvua.

Yhtiö on laatinut strategian, jolla tavoitellaan kannattavaa kasvua. Kasvustrategia perustuu pohjoismaisten avainbrändien
kasvattamiseen, strategisten kumppanuuksien vahvistamiseen, myyntikanavien laajentamiseen, merkittävän muutoksen
toteuttamiseen viineissä ja toiminnan tehostamiseen. Katso myös ” — Liiketoimintastrategia”. Kasvustrategiassa
keskeistä on Yhtiön innovaatiokyky. Vuosittain Yhtiöllä on noin 100 omaa innovaatiohanketta. Oman innovaatio-
ohjelmansa lisäksi Yhtiö kehittää uusia innovaatioita päämiesten kanssa.

Yhtiöllä on vakaa jalansija eri tuotekategorioissa ja hintaluokissa, mukaan lukien kysynnältään vakaissa edullisemman
hintaluokan tuotteissa ja perinteisissä paikallisissa brändeissä. Lisäksi pohjoismaisen viinien ja väkevien alkoholijuomien
markkinoiden tärkeimmät trendit tarjoavat Yhtiölle mahdollisuuksia jatkaa laajentumista edullisemman hintaluokan
tuotteista ja perinteisistä paikallisista brändeistä. Näihin trendeihin kuuluvat autenttisuus ja vaihtaminen laadukkaampiin
tuotteisiin, helppokäyttöisyys, terveys ja hyvinvointi sekä vastuullisuus. Laadukkaampiin tuotteisiin vaihtaminen
tarkoittaa keskihintaisista tuotteista premium-tuotteisiin siirtymistä (premiumisaatio). Tämän lisäksi kuluttajat ovat
entistä kiinnostuneempia käsityöläisyystrendin mukaisista väkevistä alkoholijuomista, ainutlaatuisista paikallisista
tuotteista sekä tuotteiden aitoudesta ja perinteestä. Toisaalta kuluttajat haluavat käteviä pakkauksia, esimerkiksi
hanapakkauksia ja muita pussi- ja laatikkopakkauksia. Myös terveys ja hyvinvointi ovat vahvoja suuntauksia, joissa
painoarvo on puhtailla ja laadukkailla raaka-aineilla, tuoreudella ja yksinkertaisuudella, mikä edistää
alkoholipitoisuudeltaan miedompien tuotteiden kulutusta. Lisäksi Pohjoismaissa lisääntynyt huomio vastuullisuuteen
lisää luomu- ja reilun kaupan viinien kysyntää. Katso kohta ”Markkina- ja toimialakatsaus”. Johdon arvion mukaan
Yhtiön koko, laaja valikoima, tuoteinnovaatiokyky sekä markkina- ja kuluttajatuntemus antavat sille hyvät edellytykset
vastata näihin suuntauksiin mukauttamalla Yhtiön nykyistä valikoimaa vastaavasti ja aktiivisesti etsimällä ja luomalla
uusia markkinasuuntauksia.

Yhtiöllä on innovaatiokykyä sekä väkevissä alkoholijuomissa että viineissä. Yhtiön järjestelmällinen tuotekehitysprosessi
on johtanut useiden uusien tuotteiden lanseeraukseen, joista esimerkkejä ovat True Colours -kuohuviini, Jaloviina Myrsky
ja Explorer-gini. Muita viimeaikaisia tuotelanseerauksia ovat olleet esimerkiksi Koskenkorva Vodka Sauna Barrel ja
RTD-juomat, Jaloviina-brändin laajennukset (muun muassa Jaloviina Tammi ja RTD-juomat), Blossan vuosikertamaku,
O.P. Anderson Klar ja Petronella sekä Xanté Sparkling. Vahvat tuotebrändit mahdollistavat tuotekategorioiden
laajennusten lanseeramiset, jotka usein lisäävät tuotebrändien kysyntää. Innovatiivinen tuotekehitys sekä kyky vastata
markkinoiden trendeihin yhdistettynä vahvaan ja vakaaseen paikallisia ja perinteikkäitä tuotteita sisältävään valikoimaan
antavat Yhtiölle hyvät edellytykset hyödyntää pohjoismaisten viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinoiden
kasvumahdollisuuksia.

Kasvuodotusten keskeisessä osassa ovat uudet innovaatiot ja pohjoismaisten avainbrändien kansainvälinen potentiaali
(kuten Koskenkorva Vodkan, O.P. Andersonin ja Larsenin). Esimerkiksi Koskenkorva Vodkan viimeaikainen
innovatiivinen uudelleenbrändäys on tuonut Yhtiölle useita kansainvälisiä palkintoja ja herättänyt kiinnostusta
vientimarkkinoilla. Tuotetta viedään tällä hetkellä noin 30 maahan. Vienti Venäjälle kasvaa, ja Yhtiö pääsi uusille
markkinoille Kazakstanissa vuoden 2017 alkupuoliskolla. Elokuussa 2017 Yhtiö solmi Yhdysvaltain markkinoita
koskevan jakelusopimuksen Koskenkorva Vodkasta Infinium Spiritsin kanssa. Äskettäin Yhtiö solmi myös
jakelusopimuksen Frederick Wildman and Sonsin kanssa O.P. Andersonin jakelun laajentamisesta Yhdysvaltoihin ja
AsiaEuron kanssa Larsen-konjakin jakelun aloittamisesta Kiinassa ja Hong Kongissa, Macaossa, Singaporessa,
Malesiassa ja Indonesiassa.

Avainbrändien ohella Yhtiö on ryhtynyt toimiin kasvattaakseen uutta liiketoimintaa keskeisten nykyisten päämiestensä
kanssa vahvistamalla yhteistyötä koko arvoketjussa. Lisäksi Yhtiö uskoo, että keskittämällä resurssit uusiin tuotteisiin ja
yhteistyömalleihin Yhtiö voi saavuttaa kasvua viineissä. Esimerkiksi syksyllä 2017 Yhtiö sai yksinoikeuden edustaa
Treasury Wine Estatesin viinimerkkejä (mukaan lukien Penfolds ja Lindeman’s) Suomen vähittäis- ja HoReCa-
myynnissä. Yhtiön myyntikanavien laajentamisessa keskeistä on verkkokaupan ja vähittäismyynnin tarjoama potentiaali.
Johdon mukaan Altian kuluttajille suunnatuilla verkkosivuilla, joita ovat Ruotsin Folk o folk ja Suomen Viinimaa, on
hyvät edellytykset hyödyntää tulevaisuuden markkinapotentiaalia. Yhtiö pyrkii jatkuvasti parantamaan digitaalista
osaamistaan, esimerkiksi laajentamalla kuluttajarajapintaansa kehittämällä kuluttaja-asiakkaille suunnattuja
verkkokauppoja Pohjoismaiden ulkopuolella.

Integroitu toimintamalli tuo mittakaavaetuja ja synergioita sekä mahdollistaa vastuullisemman tuotannon.

Yhtiön integroitu toimintamalli tuo synergioita ja mittakaavaetuja. Yhtiö pyrkii maksimoimaan kannattavuuden jakamalla
ja yhdistämällä toimintoja ja resursseja omien brändien (brändien, koko arvoketjun ja innovaatioiden omistus),
päämiesbrändien (Yhtiön maahantuomat, myymät ja jakelemat tuotteet) ja Altia Industrialin (kapasiteetin tehokas käyttö
tuotannon, pakkauksen ja logistiikkapalveluiden avulla sekä hyödyntämällä ja myymällä tuotannon sivutuotteita Yhtiön
teollisuusasiakkaille) kesken. Yhtiön liiketoimintamalli mahdollistaa koko kapasiteetin hyödyntämisen ja syvemmän
päämiesyhteistyön sekä tarjoaa ketteryyttä ja kyvykkyyttä paikallisten ratkaisujen kehittämiseen. Saavuttaakseen
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toimintamallinsa tarjoamat edut Yhtiö pyrkii aktiivisesti hyödyntämään jaettuja toimintojaan, kuten hankintaa,
tukitoimintoja ja logistiikkaa. Yhtiön liiketoimintamallin edut näkyvät esimerkiksi siinä, että Yhtiö voi yhdistää
päämiesbrändien tuotteiden tuonnin ja pakkaamattoman viinin hankinnan sen omia brändejä varten samoilta päämiehiltä.
Tämä mahdollistaa Yhtiön pakkaus- ja logistiikkakapasiteetin tehokkaamman käyttämisen sekä tuotekehitykseen että
innovointiin liittyvän osaamisen sekä markkinatuntemuksen hyödyntämisen sekä Yhtiön omissa että päämiesbrändeissä.
Katso kohta ”— Yhtiön liiketoiminta — Yleistä”.

Myös vastuullisuus on tärkeä tekijä Yhtiön liiketoiminnassa, mikä näkyy sekä Yhtiön prosesseissa että itse tuotteissa.
Yhtiön Koskenkorvan tehtaan toiminta perustuu kiertotalouteen: raaka-aineena käytettävä vilja hyödynnetään kokonaan
erilaisten tuotteiden tuotannossa Yhtiön omiin ja teollisten asiakkaiden tarpeisiin sekä viime kädessä Koskenkorvan
tehtaan yhteydessä sijaitsevassa Yhtiön biovoimalaitoksessa. Ympäristönäkökohdat otetaan huomioon
pakkausmateriaaleja valittaessa. Tuotannossa tarvittavan energian ja veden kulutusta sekä tuotannossa syntyvän jätteen
määrää pyritään vähentämään, ja Koskenkorvan tehtaalla hyödynnetään paikallisesti tuotettua ohraa. Katso myös kohdat
” — Yhtiön liiketoiminta — Tuotanto — Koskenkorvan tehdas” ja ” — Ympäristöasiat”.

Sekä Pohjoismaissa että maailmanlaajuisilla viinin ja väkevien alkoholijuomien markkinoilla vallitsee vahva
terveystrendi, keskittyminen laatuun ja autenttisuuteen sekä vastuullisuuden merkityksen korostuminen. Kuluttajat
haluavat ekologisempia ja vastuullisempia tuotteita ja juomia, joissa on vähemmän alkoholia. Yhtiö uskoo integroidun
toimintamallinsa antavan sille hyvät edellytykset vastata näihin trendeihin ja edistää tuotteidensa ja prosessiensa
vastuullisuutta ja ympäristöystävällisyyttä. Katso myös ”— Yhtiön yritysvastuu”.

Kokenut johtoryhmä toteuttaa strategiaa tuloksellisesti.

Johtoryhmällä on vahvaa näyttöä strategian luomisessa ja toteuttamisessa. Sillä on laajaa kokemusta Pohjoismaiden ja
Baltian alkoholimarkkinoista sekä toimimisesta brändikeskeisessä ja trendivetoisessa markkinaympäristössä, mikä on
ollut tärkeä tekijä Yhtiön kehitykselle ja menestykselle. Toimitusjohtajalla on pitkä alan kokemus Carlsberg-konsernista,
jossa hän toimi 13 vuotta ennen siirtymistään Yhtiön palvelukseen vuonna 2014. Pian uuden toimitusjohtajan nimityksen
jälkeen vuonna 2014 Yhtiö julkaisi vuosille 2014−2016 uuden strategian, jonka tavoitteena oli parantaa Yhtiön 
kannattavuutta ja siirtää sen toiminnan painopistettä brändiyhtiöksi. Nykyinen johtoryhmä on parantanut kannattavuutta
viime vuosina, ja vertailukelpoinen käyttökate on kasvanut 8,3 prosentista129 11,8 prosenttiin vuosina 2014–2017. Yhtiön
hallituksella on merkittävää kokemusta listayhtiöympäristössä toimimisesta sekä ymmärrys ja tietotaito tähän liittyvien
mahdollisten haasteiden ja mahdollisuuksien ratkaisemiseksi.

Vahva kannattavuus, vakaa kassavirta sekä houkutteleva osinkopolitiikka.

Parantaakseen kannattavuuttaan Yhtiö on vuodesta 2013 totetuttanut merkittäviä strategisia toimenpiteitä, kuten
vahvistanut omia brändejään, keventänyt brändivalikoimaansa ja parantanut läsnäoloaan keskeisissä kanavissa. Yhtiö on
myös keskittynyt kehittämään toimintansa tehokkuutta yksinkertaistamalla yhtiörakennetta ja toimintoja sekä
tehostamalla pääoman hallintaa.

Liiketoiminnalle ominaista ovat vakaat ja hajautetut tulovirrat, joita tukee viinien ja väkevien alkoholijuomien tasainen
kulutus. Yhtiö on tehnyt selkeitä strategisia aloitteita kannattavuuden parantamiseksi entisestään. Yhtiö uskoo, että
keskittyminen kannattavuuden parantamiseen, huolellisesti hallitut operatiiviset investoinnit ja tehokas käyttöpääoman
hallinta tukevat tuottavaa ja vakaata kassavirtaa, mikä mahdollistaa kiinnostavan osinkotuoton. Vuonna 2017 Yhtiön
tilikauden tulos oli 18,3 miljoonaa euroa ja vapaa kassavirta 37,1 miljoonaa euroa, mikä vastaa 87,6 prosentin
kassavirtasuhdetta (vapaan kassavirran suhde vertailukelpoiseen käyttökatteeseen).

Liiketoimintastrategia

Yhtiön strategian ja toiminnan tarkoituksena on uudenlaisen, modernin ja vastuullisen pohjoismaisen juomakulttuurin
kehittäminen, jonka Yhtiö tiivistää sanoihin – ”Let’s Drink Better”. Yhtiön visiona on olla juomayhtiö, joka hakee kasvua
vahvan kuluttajaymmärryksen sekä markkinoiden kehittämisen kautta. Yhtiö tähtää valtioiden
vähittäismyyntimonopolien tärkeäksi kumppaniksi ja pyrkii luomaan positiivista arvokehitystä kaikilla markkina-alueilla.

Yhtiön strategiassa keskitytään luomaan kestävää ja kannattavaa kasvua. Yhtiö haluaa parantaa toimintansa
kannattavuutta pitkäjänteisesti uudistamalla tuotevalikoimaansa ja toimintatapojaan jatkuvasti. Yhtiö on tunnistanut viisi

129 Yhtiön 31.12.2014 päättyneen tilikauden lakisääteisen tilintarkastetun konsernitilinpäätöksen liikevaihto oli 426.3 miljoonaa euroa, liiketulos -18,6
miljoonaa euroa ja poistot ja arvonalentumiset 49,0 miljoonaa euroa. Käyttökatteeseen sisältyi 0,5 miljoonaa euroa myyntivoittoja omaisuuserien
myynneistä ja 5,5 miljoonaa euroa uudelleenjärjestelykuluja, jotka Yhtiö on käsitellyt vertailukelpoisuuteen vaikuttavina erinä. Vuoden 2014
vertailukelpoinen käyttökate oli näin ollen 35,5 miljoonaa euroa. Vuoden 2014 konsernitilinpäätöstä ei ole oikaistu vuonna 2017 tehdyn aikaisempia
tilikausia koskevan yhteisten toimintojen kirjanpitokäsittelyn korjaamisen johdosta. Yhtiön näkemyksen mukaan korjaamisella ei olisi ollut vaikutusta
vuoden 2014 liikevoittoon.
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strategian muodostamisen kannalta tärkeää megatrendiä: autenttisuus, vastuullisuus, terveystietoisuus, premiumisaatio ja
helppokäyttöisyys. Näiden trendien perusteella Yhtiö on määrittänyt viisi strategista pääpainopistealuetta.

Yhtiön pohjoismaisten avainbrändien kasvattaminen

Yhtiön pohjoismaisten avainbrändien kasvattaminen edellyttää brändiarvon rakentamista (brändin tunnettuus ja
kuluttajien mielikuva, mieltymykset ja uskollisuus), viestintää ja läsnäoloa oikeissa kanavissa sekä laajentumista uusiin
kuluttajaryhmiin ja tilaisuuksiin sekä uusille markkinoille. Yhtiö keskittyy avainbrändien innovaatioihin ja
tuotekehitykseen sekä niiden markkinointiin ja kehittämiseen. Kasvua odotetaan tulevan pitkällä aikavälillä sekä
volyymien (laajentumalla Pohjoismaissa ja Baltiassa sekä uusien kanavien ja viennin kautta) että hintojen perusteella
(premiumisaatio sekä aseman parantaminen kaikilla markkinoilla ja viennissä). Vuonna 2017 Yhtiön sisäisen myynnin
raportoinnin mukainen liikevaihto kasvoi vuoteen 2016 verrattuna 0,8 prosenttia pohjoismaisten avainbrändien osalta.
Perinteisten paikallisten brändien osalta liikevaihto laski 2,7 prosenttia, mikä johtui verotuksen muutoksista Virossa, joka
puolestaan vaikutti merkittävästi Saaremaa-brändin myyntiin. Yhtiön viennin liikevaihto kasvoi 40,2 prosenttia vuodesta
2016 vuoteen 2017.130

Yhtiö on määrittänyt jokaiselle kahdeksalle pohjoismaiselle avainbrändilleen kasvustrategian:

 Koskenkorvan osalta Yhtiö pyrkii rakentamaan brändiarvoa tehokkaalla digitaalisella strategialla. Yhtiö
tavoittelee kasvua laajentamalla uusille markkinoille ja keskittyen vientiin. Koskenkorva Vodkan viimeaikainen
uudelleenbrändäys on tuonut Yhtiölle useita kansainvälisiä palkintoja ja avannut uusia jakelukanavia. Yhtiö on
syksyllä 2017 vienyt Koskenkorva Vodkan Yhdysvaltain markkinoille. Yhtiö pyrkii myös kasvattamaan brändin
arvoa hyödyntämällä premiumisaatiota.

 Yhtiö pyrkii vahvistamaan Chill Outin brändi- ja laatumielikuvaa kasvattaakseen tuotemerkin ydinvalikoiman
myyntiä ja saavuttaakseen sille Pohjoismaiden markkinajohtajan aseman nykyaikaisena lifestyle-viinibrändinä.
Yhtiö pyrkii vetoamaan kuluttajamarkkinoihin uudistetulla kuluttaja- ja tuotekategoriavetoisella
lähestymistavalla tarjoamalla Chill Outin kuluttajille innovaatioita, kuten kausituotteita ja uudenlaisia
pakkausmuotoiluja.

 Blossa tarjoaa Yhtiölle mahdollisuuden kasvattaa arvoa keskittymällä jatkuvaan premiumisaatioon. Yhtiö pyrkii
kohdentamaan markkinointitoimenpiteitä tavoitteenaan, että Blossa on ensisijainen valinta lämpimien
talvijuomien kategoriassa Pohjoismaissa. Lisäksi Yhtiö pyrkii tuoteinnovaatioilla keskittymään kategorian
kasvattamiseen luomalla uusia käyttötilanteita uusilla tuotteilla ja tuotelaajennuksilla.

 Larsenin osalta Yhtiö tavoittelee kasvua ensisijaisesti viennin kautta ja pyrkii laajentumaan uusille markkinoille.
Yhtiö on hiljattain solminut jakelusopimuksen AsiaEuron kanssa Larsenin jakelun aloittamisesta Kiinassa, Hong
Kongissa, Macaossa, Singaporessa, Malesiassa ja Indonesiassa. Yhtiö pyrkii tavoittamaan uusia, erityisesti
nuorempia kuluttajia laajentamalla brändiä ja konjakkien tuotekategoriaa uusiin käyttötilanteisiin. Lisäksi Yhtiö
tähtää vakaan aseman saavuttamiseen kaikilla olennaisilla HoReCa-markkinnoilla.

 O.P. Anderson tarjoaa Yhtiölle mahdollisuuden yhdistää vahva perinne uusiin kulutustrendeihin. Yhtiö pyrkii
kohdistamaan markkinointiaan uusien kulutustapojen esittelyyn (juomien sekoittaminen ja cocktailit) keskittyen
etenkin anniskelumyyntiin. Yhtiö pyrkii myös vahvistamaan brändin läsnäoloa kaikissa keskeisissä
viestintäkanavissa. Tämän lisäksi Yhtiö pyrkii nopeuttamaan laajentumistaan eri maihin ja kasvattamaan vientiä.
Syksyllä 2017 Yhtiö on solminut O.P. Andersonin jakelusopimuksen Yhdysvaltain markkinoille.
Tuoteinnovaatiossa Yhtiö pyrkii keskittymään uusiin tilavuusprosentiltaan miedompiin juomiin ja RTD-juomiin
sekä muihin kaupallisiin ja kausiluonteisiin tuotteisiin.

 Yhtiön päätavoite Renaultin osalta on vahvistaa brändin asemaa ajattomana konjakkibrändinä Pohjoismaiden
markkinoilla ja kasvattaa sen vientiä. Yhtiö pyrkii myös hyödyntämään Renaultin brändiarvoa
hinnoittelustrategiassa.

 Xantén osalta Yhtiö pyrkii keskittymään eri tuotekategorioita ylittävien tuotteiden innovointiin tavoitteenaan
tarjota yllättäviä makuyhdistelmiä. Yhtiö pyrkii edistämään brändin tunnettuutta keskittymällä keskeisiin
digitaalisiin medioihin. Lisäksi Yhtiö tähtää globaalin jakelun laajentamiseen matkustajamyynnin kautta. Yksi
viimeaikaisista innovaatioista on Xánte Sparkling -kuohuviini, joka lanseerattiin Ruotsin markkinoille vuonna
2017.

 Valhalla tarjoaa Yhtiölle mahdollisuuden lisätä markkinaosuuttaan shottikategoriassa Pohjoismaiden
markkinoilla. Yhtiö pyrkii lisäämään Valhalla-brändin tunnettuutta ja kuluttajakokeilua uuden muotoilun ja

130 Liikevaihdon jakautuminen perustuu tilintarkastamattomaan johdon raportointiin.
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viestintästrategian avulla sekä houkuttelemaan uusia kuluttajia hinnoittelustrategian avulla. Yhtiö pyrkii
laajentamaan brändin anniskelu- ja vähittäismyynnin jakelua sekä hyödyntämään brändin potentiaalia
rakentamalla vientiä uusille markkinoille.

Merkittävän muutoksen toteuttaminen viineissä

Yhtiö keskittyy kasvattamaan omien viinibrändiensä valikoimaa pyrkimällä tarjoamaan uusia tuotteita, brändejä ja
pakkauksia. Yhtiö pyrkii vaikuttamaan kasvavaan viinikategoriaan innovaatioiden kuten erilaisten konseptien,
pakkausten ja viinityylien avulla ja kehittämällä uusia viinipohjaisia tuotteita trendeihin ja markkinanäkemyksiin
perustuen. Tästä esimerkkinä toimii Xanté Sparkling, tuotelanseeraus maustettujen viinien kategoriassa, joka vastaa myös
mietojen juomien kysyntään. Yhtiö pyrkii myös kasvattamaan osuuttaan ”vanhan maailman” viinien kategoriassa eli
italialaisissa, espanjalaisissa ja ranskalaisissa viineissä. Painopiste on Ruotsin ja Suomen markkinoilla. Yhtiö pyrkii
keskittämään resurssejaan ja investointejaan ja parantamaan markkinoinnin tehokkuutta kehittääkseen ja lanseeratakseen
innovatiivisia tuotteita, jotka vetoavat kuluttajiin ja tuovat kasvua etenkin maustetuissa ja ”vanhan maailman” viineissä
Systembolagetissa ja Alkossa.

True Colours Cava on esimerkki innovatiivisesta viinikategorian tuotteesta. Yhtiö lanseerasi uuden True Colours Cava -
kuohuviinin helmikuussa 2017 osana ihmisoikeuksia ja solidaarisuutta edistävää kansainvälistä projektia yhdessä
Regnbågsfonden-hyväntekeväisyysjärjestön kanssa. Uuden True Colours Cava -tuotteen lanseerauksessa yhdistettiin
premiumisaatio ja erottuva pakkaus, kun laadukas premium-tuote liitettiin yhteiskunnalliseen vastuuseen ja brändin
edistämiin arvoihin. Yhtiö myös lanseerasi vuoden 2016 loppupuolella Suomen itsenäisyyden juhlavuoden kunniaksi
Wine Gallery -nimisen Suomi 100 -viinisarjan. Lisäksi Yhtiö tähtää kasvuun lisäämällä yhteistyötä päämiestensä kanssa.
Vuonna 2017 Yhtiön omien viinibrändien liikevaihto kasvoi 1,4 prosenttia vuodesta 2016.131

Strategisten kumppanuuksien vahvistaminen

Yhtiö pyrkii vahvistamaan strategisia kumppanuuksiaan keskittymällä liiketoiminnan kasvattamiseen keskeisten
kumppaniensa kanssa ja lisäämällä yhteistyötä arvoketjussa. Yhtiö pyrkii lisäämään yhteistyötä keskeisten kumppanien
kanssa hyödyntämällä Yhtiön ydinosaamista (myynti ja markkinointi sekä kuluttajien ja markkinoiden tuntemus). Yhtiö
pyrkii kehittämään uusia liiketoiminta- ja yhteistyömalleja arvoketjussa tekemällä yhteistyötä omien brändien kanssa
innovaatioissa, nesteiden tuotekehityksessä, viinipakkauksissa ja sopimuspalveluissa. Yhtiö pyrkii syventämään
kumppanuuksiaan laajentamalla yhteistyötä uusiin maihin Yhtiön kotimarkkinoilla. Uusien kausituotteiden kehittäminen
on hyvä esimerkki kumppaniyhteistyöstä, jossa kehitetään tuotteita kumppanimallin avulla hyödyntämällä laajaa
yhteistyötä, keskinäistä oppimista ja tiedon jakamista, jotta pystytään vastaamaan paikallisiin mieltymyksiin entistä
paremmin.

Toinen esimerkki kumppanuuksien vahvistamisesta ovat Yhtiön jakeluyhteistyösopimukset. Yhtiö ja Brown-Forman ovat
helmikuussa 2016 uusineet Ruotsia, Suomea ja Norjaa koskevat Brown-Forman-avainbrändien jakelusopimukset.
Sopimusten mukaan Yhtiö jatkaa näissä maissa Brown-Formanin jakelijana yksinoikeudella kaikissa myyntikanavissa.
Lokakuussa 2016 Yhtiö laajensi myös yhteistyötään Distell Internationalin kanssa, kun siitä tuli Distellin skotlantilaisten
viskien jakelija yksinoikeudella Suomen, Ruotsin, Norjan ja Tanskan vähittäis- ja anniskelumyynnissä sekä
Pohjoismaiden ja Baltian maiden matkustajamyynnissä. Näiden lisäksi elokuussa 2017 Yhtiö solmi Treasury Wine
Estatesin kanssa sen viinimerkkejä, muun muassa Penfoldsia ja Lindeman'sia, koskevan jakelusopimuksen. Sopimuksen
mukaan Yhtiö on Treasury Wine Estatesin viinien jakelija yksinoikeudella Suomen vähittäis- ja anniskelumyynnissä.
Yhtiö aloitti yhteistyön koskien J. García Carriónin viinibrändien maahantuontia ja myyntiä Ruotsissa. Yhtiö edustaa J.
García Carriónin viiniportfoliota Ruotsissa yksinoikeudella vuodesta 2018 alkaen. Yhtiön muihin keskeisiin päämiehiin
kuuluu merkittäviä viinintuottajia, kuten Codorníu, Constellation Brands, Bodegas Faustino, Grupo Peñaflor, VSPT Wine
Group ja Pasqua. Vuonna 2017 Yhtiön liikevaihto kasvoi kahdentoista suurimman päämiehen osalta 4,8 prosenttia
vuodesta 2016.132

Laajentaminen uusiin myyntikanaviin

Yhtiön myyntikanavien laajentamisstrategiaan sisältyy Yhtiön päivittäistavarakauppatoiminnan ja uusien
verkkokauppojen kehittäminen. Yhtiö on mukana päivittäistavarakaupan asiakassegmentissä ja sen keskeiset hankkeet
ovat päivittäistavarakauppaorganisaation rakentaminen ja vahvistaminen, arvolähtöisen ja päivittäistavarakauppaan
suunnatun tuotevalikoiman luominen (alkoholipitoisuudeltaan miedommat ja alkoholittomat juomat sekä
juomasekoitukset, kuten Jaloviina Long Drink -juomasekoitus) sekä päivittäistavarakauppaan suunnattujen tuotteiden
myyntiä edistävä markkinointi. Yhtiö pyrkii myös edistämään läsnäoloa, näkyvyyttä ja myyntiä kaikilla olennaisilla
verkkokauppa-alustoilla, kuten Ruotsin Folk o folkissa ja Suomen Viinimaassa sekä lisäämään Yhtiön avainbrändien
läsnäoloa ja näkyvyyttä anniskelumyyntikanavissa. Suomen Viinimaa-sivustolla on tietoa viineistä aina niiden

131 Liikevaihdon kasvu perustuu tilintarkastamattomaan johdon raportointiin.
132 Liikevaihdon kasvu perustuu tilintarkastamattomaan johdon raportointiin.
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säilytyksestä eri viinialueiden kuvauksiin sekä rajoitetusti tietoa myös väkevistä alkoholijuomista. Sivustolta on suora
linkitys Alkon verkkokauppaan. Viinimaa-sivustolla oli vuonna 2017 kuukausittain keskimäärin 37 500 vierailua. Folk o
folk on Ruotsin kuluttajille suunnattu verkkosivusto, jossa voi tutustua Yhtiön tuotteisiin. Sivustolta on suora linkitys
Systembolagetin verkkokauppaan. Folk o folkissa oli vuonna 2017 kuukausittain keskimäärin 81 000 vierailua. Yhtiö
kehittää jatkuvasti digitaalista strategiaansa tavoitteenaan laajentaa kuluttajarajapintaansa esimerkiksi kehittämällä
edelleen kuluttaja-asiakkaille suunnattuja uusia verkkokauppoja Pohjoismaiden ulkopuolella.

Alkoholilain odotetaan tukevan Yhtiön asemaa Suomen markkinoilla, koska Alkoholilain uudistuksen myötä
päivittäistavarakaupassa myytävien alkoholijuomien valmistustaparajoite poistui, minkä johdosta Yhtiö voi myydä
etanolipohjaisia tuotteita päivittäistavarakaupoissa väkevillä alkoholijuomabrändeillään. Tämän myötä 2 200 uudessa
myyntipaikassa voidaan myydä enintään 5,5 tilavuusprosentin alkoholijuomia ja lanseerata uusia RTD-juomia, jotka
hyödyntävät Yhtiön tunnettuja brändejä. Lisäksi uudistettu Alkoholilaki sallii Yhtiön esitellä verkkosivuillaan myös
tuotteita, joiden alkoholipitoisuus on yli 22 tilavuusprosenttia, kuten sen keskeiset väkevien alkoholijuomien brändit.
Yhtiö odottaa näiden muutosten lisäävän entisestään sen keskeisten brändien tunnettuutta.

Kasvun rahoittaminen ja mahdollistaminen – jatkuvaa kokonaisvaltaista tehostamista ja suorituskykyä

Kasvuhankkeiden lisäksi Yhtiö keskittyy jatkuvasti parantamaan kokonaistehokkuuttaan. Ensi sijassa tämä tarkoittaa
toimitusketjun tehokkuuden parantamista ja uusien valmiuksien kehittämistä. Toiminnan ketteryys, joustavuus ja laatu
ovat avainasemassa tehokkuuden parantamisessa ja tuottavuuden varmistamisessa. Yhtiö pyrkii kehittämään uusia
innovatiivisia pakkauksia, materiaaleja ja teknologiaa. Lisäksi Yhtiö pyrkii tehostamaan toimintaansa tehokkaamman
pääomanhallinnan avulla, uusilla toimintatavoilla yksinkertaistetun yhtiörakenteen, toiminnan ja tukitoimintojen kautta
sekä hyödyntämällä digitalisaatiota. Yhtiö tähtää myös tehokkuuden parantamiseen jatkuvalla kustannusten
vähentämisellä ja tuotevalikoiman optimoinnilla.

Esimerkiksi vuonna 2016 Yhtiö päätti luopua Koskenkorvan tehtaan rehunjalostustoiminnasta keskittääkseen toimintoja
sekä parantaakseen tehtaan kokonaistehokkuutta. Yhtiö on myös divestoinut ylimääräisiä tiloja ja muuta omaisuutta sekä
tehnyt uudelleenjärjestelyjä esimerkiksi Rajamäellä tuotanto- ja logistiikkatoiminnoissa. Yhtiön logistiikkapalvelut
Norjassa ulkoistettiin vuonna 2012 ja Tanskassa ja Latviassa vuonna 2017. Edellä mainitun lisäksi Yhtiön toimintaa
parantaa esimerkiksi uusi joustava tuotantolinja Rajamäellä, joka mahdollistaa paremmat innovaatiomahdollisuudet
Yhtiön omille tuotteille ja päämiesbrändeille.

Brändiportfolion aktiivinen hallinta

Tukeakseen edellä mainittuja orgaanisia strategisia tavoitteitaan, Yhtiö jatkaa aktiivista brändiportfolion hallintaa ja
kehittämistä. Tähän kuuluu mahdolliset valikoidut hankinnat ja/tai myynnit, jotka ovat linjassa Yhtiön aiempien
hankintojen kanssa. Näistä esimerkkeinä on Chill Out ja Blossa-viinibrändiportfolioiden sekä perinteisten ruotsalaisten
ja tanskalaisten väkevien alkoholijuomabrändien portfolion hankinnat. Katso lisätietoja kohdassa ”— Historia”. Yhtiön
tavoitteena on kasvattaa kannattavuuttaan kestävästi ja jatkuvasti yhdistämällä orgaanista kasvua ja valikoivia
yrityshankintoja sekä hyödyntämällä toiminnan tehokkuutta ja suorituskykyä tukevia toimenpiteitä.

Taloudelliset tavoitteet

Yhtiön Hallitus on hyväksynyt seuraavat taloudelliset tavoitteet Listautumisen yhteydessä. Nämä taloudelliset tavoitteet
sisältävät tulevaisuutta koskevia lausumia, jotka eivät ole takeita tulevasta tuloskehityksestä. Yhtiön liiketoiminnan
toteutunut tulos voi poiketa merkittävästi näistä tulevaisuutta koskevista lausumista tai niistä pääteltävissä olevasta
tuloksesta monien eri tekijöiden johdosta, joita on kuvattu esimerkiksi kohdissa ”Eräitä seikkoja — Tulevaisuutta
koskevat lausumat”, ”Riskitekijät” ja ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema — Keskeisiä liiketoiminnan tulokseen
vaikuttavia tekijöitä”. Kaikki tässä esitetyt taloudelliset tavoitteet ovat vain tavoitteita, eivätkä ne ole ennusteita, arvioita
tai näkymiä Yhtiön tulevasta tuloksesta, eikä niitä tule pitää sellaisina.
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Yhtiön pitkän aikavälin taloudelliset tavoitteet133 ovat seuraavat:

 Kannattava kasvu:

o Vertailukelpoinen käyttökateprosentti kasvaa 15 prosenttiin pitkällä aikavälillä.

o Vuotuinen liikevaihto kasvaa kaksi prosenttia ajan mittaan (CAGR).

 Osinkopolitiikka: Osingonmaksusuhde 60 prosenttia tai enemmän tilikauden tuloksesta.

o Yhtiö pyrkii noudattamaan aktiivista osingonjakopolitiikkaa, ja se osa tilikauden tuloksesta, jota ei
arvioida tarvittavan Yhtiön kasvuun ja kehittämiseen, jaetaan osakkeenomistajille.

 Pääomarakenne: Yhtiön tavoitteena on pitää raportoitu nettovelka suhteessa vertailukelpoiseen käyttökatteeseen
pitkällä aikavälillä alle 2,5-kertaisena.

o Pääomarakenteen tulisi mahdollistaa joustavuus ja Yhtiön strategisten mahdollisuuksien toteuttaminen
säilyttäen kuitenkin vakaan taloudellisen aseman.

Yhtiön pitkän aikavälin taloudelliset tavoitteet perustuvat useisiin oletuksiin liittyen muun muassa talouden kehitykseen
Pohjoismaissa ja Baltiassa, Yhtiön liiketoiminnan kehitykseen, uusien tuotteiden lanseeraukseen sekä keskeisten
päämiesten ja asiakkaiden säilyttämiseen. Nämä Yhtiön taloudellisten tavoitteiden taustalla olevat oletukset eivät
välttämättä osoittaudu oikeiksi, ja Yhtiön liiketoiminnan tulos voi poiketa merkittävästi taloudellisista tavoitteista näiden
ja muiden, muun muassa kohdissa ”Eräitä seikkoja — Tulevaisuutta koskevat lausumat”, ”Riskitekijät” ja ”Liiketoiminnan
tulos ja taloudellinen asema — Keskeisiä liiketoiminnan tulokseen vaikuttavia tekijöitä” esitettyjen tekijöiden vuoksi.

Tietoja Yhtiön tuloskehityksestä vuosina 2015–2017 on kohdissa ”Eräitä konsernitilinpäätöstietoja” ja ”Liiketoiminnan
tulos ja taloudellinen asema”.

Historia

Yhtiön alkuajat ja toiminnan alkuperä

Yhtiön historia juontaa juurensa hiivatehtaasta, jonka joukko suomalaisia insinöörejä perusti Rajamäelle vuonna 1888.
Tehtaassa valmistettiin painohiivaa ja samalla prosessilla myös väkiviinaa, eetteriä ja etikkaa. Suomi itsenäistyi vuonna
1917, minkä jälkeen vuonna 1919 säädettiin kieltolaki ja tehdas siirtyi Suomen valtion omistukseen. Suomeen perustettiin
valtion omistama Valtion Alkoholiliike, joka hoiti alkoholin tuotannon lääkinnällisiin, teknisiin ja tieteellisiin
tarkoituksiin kieltolain aikana vuosina 1919–1932. Vuonna 1932 kieltolaki kumottiin ja valtion omistama monopoliyhtiö
Oy Alkoholiliike Ab perustettiin. Oy Alkoholiliike Ab:llä oli yksinoikeus valmistaa ja myydä alkoholijuomia Suomessa
joko itse tai myöntämällä valmistus- ja myyntilupia. Vuonna 1968 keskiolut ja miedot alkoholijuomat vapautettiin
myytäväksi päivittäistavarakauppoihin.134

Vähittäismyynnin ja tuotantotoiminnan erottaminen

Vuosina 1969–1995 Yhtiö toimi nimellä Oy Alko Ab, ja sillä oli yksinoikeus viinin ja väkiviinan valmistukseen ja
myyntiin Suomessa.135 Vuonna 1995, kun Suomi oli liittynyt Euroopan talousalueeseen (ETA), alkoholin
ulkomaankauppa-, valmistus- ja tukkumyyntimonopolit purettiin. Oy Alko Ab jaettiin itsenäisiksi tytäryhtiöiksi, joiden
emoyhtiön nimeksi tuli Alko-Yhtiöt Oy. Konserni koostui kolmesta tytäryhtiöstä, jotka olivat teollisuutta ja tuotantoa
harjoittava Primalco Oy, vähittäismyyntiä harjoittava erikoisliikeketju Alko Oy ja ravintolatoimintaa harjoittava Arctia
Oy. Vuonna 1997 Alko-Yhtiöt Oy perusti vielä yhden tytäryhtiön, Havistra Oy:n, joka hoiti alkoholijuomamerkkien
jakelua ja tukkumyyntiä Itämeren alueella.136 Vuonna 1999 toteutettiin lopullinen jako alkoholin vähittäismyynnin ja
valmistuksen välillä, kun vähittäismyyntiketju Alko Oy siirrettiin sosiaali- ja terveysministeriön alaisuuteen, jossa se
säilytti vähittäismyyntimonopoliaseman. Samalla perustettiin kahden tytäryhtiön, Primalco Oy ja Havistra Oy,

133 Yhtiön pitkän aikavälin tavoitteissa ei ole huomioitu 1.1.2018 käyttöön otettujen IFRS 15 ja IFRS 9 -standardien eikä 1.1.2019 käyttöön otettavan
IFRS 16 -standardin mahdollisia vaikutuksia. Yhtiö jatkaa näiden uusien standardien käyttöönoton vaikutusten arviointia ja päivittää näitä tavoitteita
tarvittaessa.
134 Lähde: Häikiö, Martti: Alkon historia. Alko Oy ja Kustannusosakeyhtiö Otava, 2007; Kauppila, Olli: Rajamäen tehtaat 1888–1988. 100-vuotiskirja.
Alko Oy, 1988; Altian historia, Altia Oyj:n vuosikertomus 2007.
135 Lähde: Häikiö, Martti: Alkon historia. Alko Oy ja Kustannusosakeyhtiö Otava, 2007; Kauppila, Olli: Rajamäen tehtaat 1888–1988. 100-vuotiskirja.
Alko Oy, 1988. Viinapolttimosta monialayritykseksi: Katsaus Alko-Yhtiöiden historiaan; Altia Group Oy, 1999.
136 Lähde: Häikiö, Martti: Alkon historia. Alko Oy ja Kustannusosakeyhtiö Otava, 2007; Viinapolttimosta monialayritykseksi: Katsaus Alko-Yhtiöiden
historiaan; Altia Group Oy, 1999.
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muodostama uusi emoyhtiö Altia Group Oy kauppa- ja teollisuusministeriön alaisuuteen. Altia Industrialin synty ajoittuu
vuoteen 1983, jolloin Koskenkorvan tehtaasta päätettiin tehdä monituotetehdas.

Uusi strategia

Vuonna 2000 Altia Group Oy uudisti strategiaansa ja myi Finlandia Vodkan vaiheittaisessa prosessissa yhdysvaltalaiselle
Brown-Formanille sillä edellytyksellä, että Brown-Forman jatkaa Finlandia Vodkan tuotantopalvelujen ostamista
Yhtiöltä vuoteen 2017 asti. Sopimusta on myöhemmin jatkettu vuoteen 2025 asti. Finlandia Vodkan myyminen muutti
Yhtiön liiketoiminnan painopistettä: kun strategisten suunnitelmien keskiössä oli aiemmin ollut Finlandia Vodka, Yhtiö
päätti nyt tulla täyden palvelun alkoholijuomataloksi ja johtavaksi toimijaksi Pohjoismaiden ja Baltian alueella. Vuonna
2002 Altia Groupin jäljellä olleet tytäryhtiöt sulautettiin emoyhtiöönsä ja Yhtiön nimeksi muutettiin Altia Oyj.

Ostoja ja hankintoja

Vakiinnuttaakseen asemansa Pohjoismaiden alkoholijuomamarkkinoilla Yhtiö osti vuonna 2004 pohjoismaisen
Scandinavian Beverage Group -konsernin, jonka tytäryhtiöt harjoittivat alkoholijuomien myyntiä ja tuontia. Oston myötä
Yhtiöstä tuli merkittävä toimija Pohjoismaiden alkoholijuomamarkkinoilla, sillä sen liikevaihto lähes kaksinkertaistui ja
logistiikkatoiminta alueella kasvoi puolitoistakertaiseksi.

Yhtiö oli toiminut Virossa jo pitkään, ja vuonna 2006 se vahvisti asemaansa Baltian markkinoilla ostamalla SIA Mobil
Plus ADV:n, Latvian alkoholialan toiseksi suurimman toimijan.137

Yhtiö osti Ruotsin johtavan konjakkibrändin, Grönstedtsin, vuonna 2009. Vuonna 2010 Yhtiö hankki aiemmin Vin &
Spritille kuuluneita viinibrändejä (muun muassa Chill Out ja Blossa) sekä ruotsalaisia ja tanskalaisia väkevien juomien
brändejä (muun muassa O.P. Anderson, 1-Enkelt, Skåne Akvavit ja Explorer Vodka), tuotantotilat Tanskan Svendborgista
sekä logistiikkakeskukset Tanskan Odensesta ja Ruotsin Tukholmasta. Kauppa laajensi Yhtiön liiketoimintaa
merkittävästi ja vahvisti asemaa Ruotsissa ja Tanskassa. Vuoden 2010 lopussa Yhtiö osti Renault-konjakkibrändin.
Vuonna 2012 Yhtiö kasvatti tuotemerkkiensä valikoimaa ostamalla konjakkilikööri Xantén ja latvialaisen vodkasalkun,
johon kuuluivat Yhtiön ensimmäinen venäläinen vodka Arsenitch. Vuonna 2013 Yhtiö osti Larsen S.A.S -yhtiön
Ranskasta ja sen myötä sai haltuunsa Larsen-konjakkibrändin, konjakkivarastot, kypsytyskellarit ja tuotantotilat.

Myyntejä ja uudelleenjärjestelyitä

Yhtiö on vuodesta 2013 tehnyt strategisia toimenpiteitä parantaakseen kannattavuuttaan vahvistamalla omia brändejään
ja vähentämällä brändien ja päämiestensä määrää, keskittyen samalla enemmän avainbrändeihin ja keskeisiin päämiehiin.
Yhtiö on myös lisännyt läsnäoloaan tärkeissä kanavissa ja keskittynyt parantamaan toiminnan tehokkuutta
yksinkertaistamalla Yhtiön rakennetta ja toimintoja sekä tehostamalla pääoman hyödyntämistä. Yhtiö on saanut
vähennettyä tuotannon ja logistiikan kustannuksia, ja esimerkiksi vuonna 2013 Altia päätti siirtää viinin ja glögin
tuotannon ja pakkauksen Tanskan Svendborgista Rajamäelle. Latvian tehdas suljettiin vuonna 2014 ja sen tuotanto
siirrettiin Viron Tabasaluun. Altian koko ulkoistettu konjakkituotanto sisältäen nesteenhankinnan, kypsytyksen,
nesteenkäsittelyn ja pullotuksen uudelleenjärjesteltiin vuosina 2014–2015 Larsen S.A.S:n alle. Vuodesta 2015 alkaen
Yhtiö on vaiheittain lopettanut Tanskan Svendborgin tehtaan ja logistiikkakeskuksen toiminnan, ja toiminta lopetettiin
kokonaan ja tehtaan kiinteistöt myytiin vuonna 2017. Vuonna 2016 Yhtiö luopui Koskenkorvan tehtaan
rehunjalostustoiminnaasta fokusoitumisen lisäämiseksi ja Koskenkorvan integroidun tehtaan kokonaistehokkuuden
parantamiseksi. Vuonna 2017 Yhtiö päätti ulkoistaa Latvian ja Tanskan varastotoiminnot.

Yhtiön liiketoiminta

Yleistä

Yhtiön liiketoimintamalli perustuu vahvaan Yhtiön omien brändien valikoimaan ja monipuoliseen kansainvälisten
päämiesbrändien valikoimaan. Näiden lisäksi asiakkaille tarjotaan sopimuspalveluita, joissa hyödynnetään Yhtiön
tuotanto-, pakkaus- ja logistiikkakapasiteettia. Alkoholijuomien valmistuksen, tuonnin ja viennin lisäksi Yhtiön
liiketoimintaan kuuluvat teolliset tuotteet, kuten juomateollisuuden viljaviina, tekninen etanoli, tärkkelys ja rehuraaka-
aineet.

137 Lähde: Altian historia, Altia Oyj:n vuosikertomus 2007.



103

Kaavio 21

Omissa brändeissä hyödynnetään jaettuja toimintoja, kuten hankintaa, tukitoimintoja, logistiikkaa, tuotekehitystä,
innovointia ja tietotaitoa. Altia Industrialin toiminnot mahdollistavat joustavan ja ketterän tuotannon sekä tehokkaiden
pullotus- ja pakkauslaitosten käytön lähes kaikille Altian brändeille. Yhtiön liiketoimintamallin edut sen omille ja
päämiesbrändeille ilmenevät siten, että Yhtiö voi hyödyntää pitkää kokemustaan ja laajaa tuntemustaan paikallisten
kuluttajien mieltymyksistä ja ostokäyttäytymisestä uusien tuotteiden kehityksessä, brändäyksessä, pakkauksissa ja
markkinoinnissa tukeakseen liiketoimintaa, joka hyödyttää sekä Yhtiötä että sen päämiehiä. Päämiesbrändien ja teollisten
palveluiden osalta liiketoimintamallin edut ilmenevät esimerkiksi silloin, kun Yhtiö voi yhdistää brändituotteiden ja
pakkaamattoman viinin maahantuonnin samoilta päämiehiltä. Tämä tuottaa mittakaavaetuja ja mahdollistaa Yhtiön
tuotekehitys-, pakkaus- ja logistiikkakapasiteetin ja asiantuntemuksen tehokkaamman hyödyntämisen, kun
pakkaamattomat viinit voidaan pakata lasipullojen lisäksi hanapakkauksiin ja PET-pulloihin Rajamäen tehtaalla. Lisäksi
pelkkää jakelua laajempien palveluiden tarjoaminen kumppaneille vahvistaa yhteistyösuhdetta. Koska Yhtiöllä on omaa
bränditoimintaa ja omat tuotantolaitokset, se voi tarjota kumppaneilleen enemmän palveluita ja siten erottua edukseen
toimijoista, jotka toimivat vain jakelijoina.

Yhtiöllä on kolme raportoitavaa segmenttiä:

 Finland & Exports;

 Scandinavia; ja

 Altia Industrial.

Finland & Exports- ja Scandinavia-segmentit käsittävät viinien, väkevien alkoholijuomien ja muiden juomatuotteiden
maahantuonnin, myynnin ja markkinoinnin. Finland & Exports -segmentillä Yhtiö toimii Suomessa, Baltian maissa ja
matkustajamyynnissä sekä harjoittaa vientiä. Scandinavia-segmentillä Yhtiö toimii Ruotsissa, Norjassa ja Tanskassa.
Altia Industrial vastaa Yhtiön etanoli-, tärkkelys- ja rehuraaka-aineen tuotannosta, logistiikasta, hankinnasta ja
valmistustoiminnasta sekä sopimuspalveluista. Toimimalla yhdessä kuluttajasegmenttien (Finland & Exports ja
Scandinavia -segmentit) kanssa Altia Industrial parantaa raaka-aineiden käytön tehokkuutta ja tuotannon ja logistiikan
kapasiteetin käyttöä.

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön liikevaihto segmenteittäin vuosilta 2017, 2016 ja 2015.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa
2017

(tilintarkastettu)
2016

(tilintarkastettu)

2015
(tilintarkastamaton,
ellei toisin ilmoitettu)

Finland & Exports............................................. 133,9 133,9 137,0
Scandinavia....................................................... 123,7 127,4 133,2

Altia Industrial .................................................. 101,3 95,2 110,6

Yhteensä .......................................................... 359,0 356,6 380,71)

__________________________________
1) Tilintarkastettu.
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Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön sisäiseen myynnin raportointiin perustuva liikevaihto tuoteryhmittäin1) vuosilta
2017, 2016 ja 2015.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa 2017
(tilintarkastamaton,
ellei toisin ilmoitettu)

2016
(tilintarkastamaton,
ellei toisin ilmoitettu)

2015
(tilintarkastamaton,
ellei toisin ilmoitettu)

Väkevät alkoholijuomat .................................... 125,9 129,0 129,8
Viini .................................................................. 124,7 125,1 132,9
Muut juomat 2) .................................................. 8,4 8,3 7,1
Teolliset tuotteet ja palvelut ............................. 101,3 95,2 110,6

Muut ................................................................. -1,3 -1,1 0,4

Yhteensä3) ........................................................ 359,0 356,6 380,7

__________________________________
1) Liikevaihdon jakautuminen tuoteryhmittäin perustuu tilintarkastamattomaan sisäiseen myynnin raportointiin. Vuonna 2017 sisäisen myynnin
raportoinnin mukainen liikevaihto erosi tilinpäätöksessä raportoidusta liikevaihdosta 1,3 miljoonaa euroa, vuonna 2016 1,1 miljoonaa euroa ja
vuonna 2015 0,4 miljoona euroa. Erot johtuivat pääasiassa valuuttakurssierojen erilaisesta käsittelystä sisäisessä raportoinnissa ja tilinpäätöksessä
ja ne on esitetty rivillä ”Muut”.
2) Sisältää virvoitusjuomat ja vedet.
3) Tilintarkastettu.

Yhtiön liikevaihto on tasapainoinen sekä segmenttien ja tuotemyynnin että omien ja päämiesbrändien osalta.
Kuluttajatuotteiden liikevaihto138 jakautuu lähes tasan Finland & Exports- ja Scandinavia-segmenttien kesken.
Kuluttajatuotteiden liikevaihto jakautuu lähes tasan viinien ja väkevien alkoholijuomien kesken, ja se on myös
maantieteellisesti tasapainossa.

Tuote- ja palveluvalikoima

Yhtiön pohjoismaisia avainbrändejä ovat Koskenkorva, Chill Out, Blossa, Larsen, O.P. Anderson, Renault, Xanté ja
Valhalla. Nämä tuotemerkit ovat Yhtiölle tärkeitä sekä paikallisesti että kansainvälisesti, ja vuonna 2017 ne tuottivat noin
52 prosenttia Altia-brändien liikevaihdosta. Yhtiön perinteiset paikalliset brändit, kuten Leijona ja Jaloviina Suomessa,
Explorer ja Grönstedts Ruotsissa, Brøndums ja 1-Enkelt Tanskassa ja Saaremaa-vodka Virossa, ovat tärkeitä paikallisella
tasolla. Vuonna 2017 nämä tuotemerkit tuottivat noin 17 prosenttia Altia-brändien liikevaihdosta.

Yhtiön mukaan sillä on tuotteita kaikissa keskeisissä kategorioissa. Koskenkorva on yksi johtavista vodkabrändeistä
Pohjoismaissa ja sillä on myös vientipotentiaalia, kuten Yhtiön äskettäin solmimat Koskenkorva Vodkan
jakelusopimukset osoittavat. Brändi on myös voittanut kansainvälisiä palkintoja, muun muassa kultaa International Spirits
Challenge 2016 -kilpailussa ja Vodka Masters 2017 -kilpailun Ultra premium-, Scandinavia- ja Flavoured -luokissa.
Explorer Ruotsissa on perinteinen paikallinen brändi, jonka osalta Yhtiö on hiljattain vastannut kuluttajatrendeihin
lanseeraamalla PET-pullotetun Explorer Vodkan ja Explorer Ekologisk Ginin. Konjakeissa Yhtiön vahvimmat brändit
ovat Larsen ja Renault. Grönstedts ja Monopol ovat tunnettuja paikallisia brändejä Ruotsissa ja Suomessa. Vodkien ja
konjakkien lisäksi Yhtiöllä on merkittävä edustus akvaviiteissä/snapseissa, sillä Yhtiö on suurin ruotsalaisen akvaviitin
tuottaja Pohjoismaissa.139 Tässä kategoriassa Yhtiön keskeisimpiä brändejä ovat Ruotsissa O.P. Anderson ja Skåne
Akvavit sekä Tanskassa Brøndums. O.P. Anderson on Ruotsissa akvaviitti- ja snapsikategorian myydyin brändi140, ja
Ruotsi on akvaviittien ja snapsien kolmanneksi suurin pohjoismainen markkina volyymissä mitattuna141. O.P.
Andersonilla on myös vientipotentiaalia, jonka äskettäin solmittu Yhdysvaltain jakelusopimus osoittaa. Likööreissä
Xanté-tuoteperhettä on hiljattain laajennettu Xanté Sparkling -kuohuviinillä. Valhalla on Yhtiön yrttilikööri, joka
laajentaa Yhtiön valikoimaa myös shottikategorian puolelle. Valhalla voitti kultaa Spirits Business -lehden Speciality
Spirits Masters 2017 -kilpailussa ja hopeaa Liqueur Masters 2017 -kilpailussa. Muita tärkeitä brändejä ovat muun muassa
Lord Calvert -viski, Latitude 55 -viski ja Saaremaa-vodka. Yhtiön omia brändejä koskevat jakelusopimukset ovat
tyypillisesti voimassa muutaman vuoden mittaisen alkukauden ja sen jälkeen vuoden jatkokausissa tai toistaiseksi, ellei
sopimusta irtisanota.

Viineissä Altian avainbrändejä ovat Blossa, joka kuuluu Pohjoismaiden markkinoiden johtaviin glögimerkkeihin, ja Chill
Out, jolla on vakiintunut asema erityisesti Ruotsissa ja Suomessa. Yhtiöllä on myös muita omia brändejä, joilla on
vakiintunut asema vakailla, paikallisilla markkinoillaan, esimerkiksi Magyar Feher Bor, St. Elmo, Luna Negra, El Tiempo
ja Ballet Suomessa sekä Aussie, True Colours ja Patchwork Ruotsissa.

138 Finland & Exports- ja Scandinavia -segmenttien liikevaihto.
139 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
140 Lähde: Systembolaget (2017).
141 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
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Yhtiöllä on laaja valikoima päämiesbrändejä noin 150 päämieheltä. Yhtiön keskeisiä päämiesbrändejä väkevissä
alkoholijuomissa ovat esimerkiksi Finlandia Vodka, Amarula, Jack Daniel's, Fernet Branca, Boulard, Black Velvet ja
Bunnahabhain. Yhtiön päämiesten keskeisiä viinibrändejä ovat esimerkiksi Bollinger, Codorníu, Pasqua, Faustino,
Trapiche, Nederburg, Tarapacá, Robert Mondavi, Lindeman's ja Penfolds. Vuonna 2017 Yhtiön kaksitoista suurinta
päämiestä vastasivat noin 63 prosentista päämiesbrändien liikevaihdosta.142 Päämiessopimukset ovat tyypillisesti
voimassa 2–3 vuoden mittaisen alkukauden ja sen jälkeen voimassaolo jatkuu yleensä toistaiseksi tai 1–3 vuoden
jatkokauden kerrallaan, ellei sopimusta irtisanota.

Yhtiö tislaa suomalaisesta ohrasta viljaviinaa, jota käytetään monien Yhtiön omien väkevien alkoholijuomien ja Finlandia
Vodkan pohjana. Alkoholijuomien tuotannossa käyttämättömästä viljaviinasta tehdään teknistä etanolia. Lisäksi
tislausprosessin sivutuotteena syntyy tärkkelystä ja rehuraaka-ainetta. Teknistä etanolia, tärkkelystä ja rehuraaka-aineita
myydään Yhtiön lukuisille teollisuusasiakkaille. Yhtiö tarjoaa asiakkailleen myös sopimusvalmistuspalveluita.
Sopimusvalmistuspalvelusopimukset ovat tyypillisesti voimassa muutaman vuoden, minkä jälkeen voi olla mahdollisuus
jatkokauteen.

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön sisäiseen myynnin raportointiin perustuva liikevaihto jaoteltuna Altia-
brändeihin, päämiesbrändeihin ja Altia Industrialiin1) vuosilta 2017, 2016 ja 2015.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa
2017

(tilintarkastamaton, ellei
toisin ilmoitettu)

2016
(tilintarkastamaton,

ellei toisin
ilmoitettu)

2015
(tilintarkastamaton,

ellei toisin
ilmoitettu)

Altia-brändit...................................................... 155,2 157,0 157,9
Päämiesbrändit.................................................. 103,8 105,4 111,8
Altia Industrial .................................................. 101,3 95,2 110,6

Muut ................................................................. -1,3 -1,1 0,4

Yhteensä2) ........................................................ 359,0 356,6 380,7

__________________________________
1) Liikevaihdon jakautuminen perustuu tilintarkastamattomaan sisäiseen myynnin raportointiin. Vuonna 2017 sisäisen myynnin raportoinnin
mukainen liikevaihto erosi tilinpäätöksessä raportoidusta liikevaihdosta 1,3 miljoonaa euroa, vuonna 2016 1,1 miljoonaa euroa ja vuonna 2015 0,4
miljoonaa euroa. Erot johtuivat pääasiassa valuuttakurssierojen erilaisesta käsittelystä sisäisessä raportoinnissa ja tilinpäätöksessä ja ne on esitetty
rivillä ”Muut”.
2) Tilintarkastettu.

Vuonna 2017 noin 60 prosenttia Finland & Exports- ja Scandinavia-segmenttien liikevaihdosta tuli Altia-brändeistä ja
loput päämiesbrändeistä.

Tuotanto

Yhtiöllä on kuusi tehdasta, joista kolme sijaitsee Suomessa, yksi Ruotsissa, yksi Virossa ja yksi Ranskassa. Yhtiön
tislaamo ja tärkkelystehdas sijaitsevat Etelä-Pohjanmaalla Koskenkorvalla ja akvaviittitislaamo Ruotsin Sundsvallissa.
Yhtiön alkoholijuomatehtaat sijaitsevat Rajamäellä ja Viron Tabasalussa. Myös Yhtiön teknisen etanolin tuotantolaitos
sijaitsee Rajamäellä. Näiden ohella Yhtiöllä on konjakin tuotantotilat ja kypsytys- ja konjakkivarastoja Ranskan
Cognacissa. Tuotantolaitosten lisäksi Yhtiöllä on omia tai kolmansien osapuolten hallinnoimia varastotoimintoja kaikissa
toimintamaissaan: Suomessa, Virossa, Latviassa, Ruotsissa, Tanskassa ja Norjassa sekä Ranskassa. Lisätietoja on
kohdassa ”— Aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet”.

Koskenkorvan tehdas

Altian Koskenkorvan tehdas sijaitsee Etelä-Pohjanmaalla Koskenkorvan kylässä Ilmajoella. Tehtaalla on tislaamo ja
tärkkelystehdas, jotka on integroitu automaattisen tuotannonvalvontajärjestelmän avulla. Koko integroitu tehdas on
pitkälti automatisoitu. Viljaviinan ja teknisten etanolien lisäksi tehdas tuottaa useita sivutuotteita, kuten tärkkelystä ja
rehuraaka-ainetta. Koskenkorvan tehdas on hyväksytty alkoholijuomissa käytettävän luomuviljaviinan tuottaja.

Koskenkorvan tehdas on nykyaikainen tuotantolaitos, jossa raaka-aineet hyödynnetään tehokkaasti kehittyneellä
tuotantotekniikalla ja prosesseilla. Tuotantoprosessi toimii jatkuvasti vuorokauden ympäri ja käy 350 päivää vuodessa.
Vuoden 2017 lopussa tehtaalla oli 36 työntekijää.

Tehdas käyttää vuosittain yli 200 miljoonaa kiloa suomalaista ohraa, joka on noin 15 prosenttia Suomen vuotuisesta
ohrasadosta ja yli 30 prosenttia Suomessa myydystä ohrasta. Vuonna 2017 Yhtiö käytti 206 miljoonaa kiloa suomalaista
ohraa. Ohrasta valmistettiin vuonna 2017 noin 22,9 miljoonaa kiloa viljaviinaa, 64,5 miljoonaa kiloa tärkkelystä ja 59,8
miljoonaa kiloa rehuraaka-ainetta. Suomalaisesta ohrasta valmistettu viljaviina on Altian alkoholijuomien ja Finlandia

142 Liikevaihdon jakautuminen perustuu tilintarkastamattomaan johdon raportointiin.
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Vodkan raaka-aine. Yhtiö on ainoa Finlandia Vodkan valmistaja maailmassa. Yhtiö tuottaa viljaviinaa myös
juomateollisuusasiakkaiden käyttöön.

Yhtiö on hiljattain lisännyt Koskenkorvan tehtaan vuosittaista tärkkelyskapasiteettia. Yhtiön mukaan Koskenkorvan
tehdas on Pohjoismaiden suurin tärkkelystehdas ja ainoa ohratärkkelyksen tuottaja koko maailmassa. Ohratärkkelystä
käytetään paperi- ja kartonkiteollisuudessa sideaineena, oluentuotannossa käymis- ja makuaineena sekä muissa
elintarviketeollisuuden sovelluksissa. Integroidussa tärkkelys-etanoliprosessissa suurikokoiset tärkkelysmolekyylit
käytetään ohratärkkelyksen valmistukseen ja pienikokoiset tärkkelysmolekyylit tislataan etanoliksi. Yhtiö on onnistunut
lisäämään tärkkelyksentuotantoa ilman etanolintuotannon kasvamista samassa suhteessa, mikä on tärkeää tehtaan
kustannustehokkaan kapasiteetin käytön ylläpitämiseksi.

Tuotannon lisäksi Koskenkorvan tehtaalla tehdään tutkimus- ja kehitystyötä uusien, tehtaan kokonaislisäarvoa lisäävien
tuotesovellusten kehittämiseksi esimerkiksi ohran proteiinia hyödyntämällä. Koskenkorvan tehdas on myös mukana
kehitystyössä, jossa etsitään uusiutuvaa raaka-ainetta korvaajaksi paperi- ja kartonkiteollisuuden öljypohjaisille
sideaineille.

Koskenkorvan tehdas perustuu bio- ja kiertotaloudelle, ja se hyödyntää raaka-aineena käytettävän viljan sataprosenttisesti.
Tislausprosessissa syntyvä hiilidioksidi otetaan talteen ja hyödynnetään muun muassa kasvihuoneviljelyssä. Viljanjyvien
kuoret, joita ei tarvita tehtaan omassa tuotannossa, poltetaan tehtaan omassa biovoimalaitoksessa, jolla tuotetaan höyryä
tehtaan tarpeisiin. Tehtaan höyryntuotannon polttoaineomavaraisuusaste on 65 prosenttia. Biovoimalaitoksen
käyttöönoton myötä Koskenkorvan tehtaan hiilipäästöt ovat yli puolittuneet. Yhtiöllä on lupa biovoimalaitoksen tuhkan
käyttämiseen lannoitteena.

Sundsvallin akvaviittitislaamo

Yhtiö perusti vuonna 2017 uuden tislaamon Ruotsin Sundsvalliin, minkä myötä kaikki Yhtiön ruotsalaisen
akvaviittitisleen tuotanto on keskitetty yhteen laitokseen, O.P. Anderson Distilleryyn. Tislaamo tekee yhteistyötä
Unimedic-lääkeyhtiön kanssa. Tislaamoon on yhdistetty kaikki tärkeimmät akvaviittitisleen tuotannon vaiheet:
mausteiden tislaaminen, mausteiden uuttaminen, ainesten sekoittaminen ja akvaviittien kypsyttäminen tynnyreissä.
Tislaus on akvaviitin tuotantoprosessin keskiössä. Yhtiö tislaa akvaviittierät kuparipannuissa, joita on perinteisestikin
käytetty akvaviittitisleen valmistuksessa. Tynnyreissä kypsytetty neste, akvaviittitisle, toimitetaan Yhtiön Rajamäen
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tehtaalle, missä siihen lisätään Koskenkorvalla tuotettua viljaviinaa ja vettä. Tämän jälkeen seuraa kevyt suodatus ja
valmiin akvaviitin pullottaminen.

Rajamäen alkoholijuomatehdas

Yhtiön Rajamäen alkoholijuomatehtaalla tuotetaan viinejä ja väkeviä alkoholijuomia. Vuoden 2017 lopussa Rajamäen
tehdas tuotti 744 tuotenimikettä. Yhtiön omat tuotteet pullotetaan Rajamäen tehtaalla konjakkeja, brandyjä ja tiettyjä
erikoistuotteita (Cognacin alueen ja Tabasalun tuotteita) lukuun ottamatta. Rajamäen tehtaan joustava tekniikka
mahdollistaa useita pakkausmenetelmiä: tehtaalla on kuusi pullotuslinjastoa ja kaksi hanapakkauslinjastoa. Vuoden 2017
lopussa Rajamäen alkoholijuomatehtaalla työskenteli 212 työntekijää. Tuotannossa voidaan käyttää kolmea vuoroa.
Vuonna 2017 Rajamäen tehdas tuotti juomia noin 63,4 miljoonaa litraa. Yhtiön mukaan tehdas on tuotantovolyymillä
mitattuna Pohjoismaiden toiseksi suurin alkoholijuomatehdas.

Yhtiön väkevissä alkoholijuomissa käytetään Koskenkorvan tehtaan viljaviinan lisäksi puhdasta lähdevettä, jota käytetään
ainesosana sellaisenaan ilman kemiallista puhdistusta tai suodatusta. Rajamäen lähdevettä on käytetty juomien
valmistukseen jo vuodesta 1888, jolloin Rajamäen tehdas aloitti toimintansa. Yhtiö suojelee lähialueen lähdeveden laatua
omistamalla kaivot ja maa-alueet sekä rajoittamalla alueelle rakentamista. Yhtiö on myös perustanut alueelle
luonnonsuojelualueita. Rajamäen tehtaan kattavaa laadunvalvontaa sovelletaan sekä juomien tuotannossa että
käsittelyssä.

Yhtiön laadunvarmistusjärjestelmä käsittää monipuolisen näytteidenoton, tarkistukset ja laboratoriotestit, joita tehdään
tuotannon eri vaiheissa. Rajamäen tehdas täyttää useat kansainväliset standardit, ja tehtaalla on esimerkiksi seuraavat
sertifikaatit: ISO 9001 (laadunhallintajärjestelmä), ISO 14001 (ympäristöjärjestelmä), OHSAS 18001 (työterveys- ja
työturvallisuusjärjestelmä) ja ISO 22000 (elintarviketurvallisuuden hallinta). Lisäksi Yhtiöllä on Rajamäen tehtaan
kattava Reilun kaupan sertifikaatti sekä sertifikaatti alkoholijuomien luomutuotantoon.

Yhtiön viinintuotantoprosessi alkaa oikean pakkaamattoman viinin hankkimisesta paikallisilta tiloilta eri puolilta
maailmaa. Pakkaamaton viini kuljetetaan Rajamäelle säiliöissä. Yhtiö käsittelee viinit vaiheittain säilyttäen viinityyppien
alkuperäiset ominaisuudet. Rajamäen tehtaalla vuosittain valmistettavista tuotteista noin 68 prosenttia pakataan
lasipulloihin, 17 prosenttia PET-kierrätysmuovipulloihin ja 15 prosenttia hanapakkauksiin.

Asiakaspalvelu ja logistiikka ovat yksi Yhtiön liiketoiminnan ydinalue. Yhtiö käyttää kolmansien osapuolten
varastotoimintaa tietyillä markkina-alueilla (Tanskassa, Latviassa, Norjassa ja Ranskassa) ja sillä on useita omia
logistiikkakeskuksia (Virossa, Ruotsissa ja Suomessa), minkä lisäksi Yhtiö myy varastointipalveluja asiakkailleen. Yhtiö
on saavuttanut mittakaavaetuja logistiikassa yhdistämällä omien ja asiakkaidensa tuotteiden varastoinnin ja kuljetukset.
Yhtiön yhteenlaskettu kuljetusvolyymi oli vuonna 2017 noin 123 miljoonaa litraa. Rajamäen tehtaan jakelukeskus hoitaa
Yhtiön Suomen jakelun ja Finlandia Vodkan maailmanlaajuiset varastointi- ja toimituspalvelut. Suomen
päätoimituskanavat ovat Alko, HoReCa-markkinan asiakkaat, sopimusvalmistusasiakkaat ja Altian muut
logistiikkakeskukset.

Rajamäen teknisen etanolin tehdas

Teknisen etanolin tehdas käsittelee pääasiassa Koskenkorvan tehtaan teknisiä etanoleja, liuottimia sekä näiden seoksia
moninaisiin teollisuuden tarpeisiin. Yhtiön etanolipohjaiset Naturet-maalämpönesteet tuotetaan Rajamäen teknisen
etanolin tehtaalla. Yhtiöllä on laaja valikoima etanolipohjaisia tuotteita, jotka voidaan toimittaa säiliöautokuljetuksina tai
valmiiksi pakattuina. Tehdas soveltuu syttyvien nesteiden käsittelyyn ja varastointiin.

Tabasalun alkoholijuomatehdas

Yhtiön Tabasalun tehdas sijaitsee noin 15 kilometrin päässä Viron pääkaupungista Tallinnasta. Tabasalun tehtaalla on
kaksi pullotuslinjastoa. Tabasalussa pullotetaan juomia Baltian markkinoille ja asiakkaiden private label -tuotteille.
Vuoden 2017 lopussa tehtaalla työskenteli 34 työntekijää. Tabasalun tehtaan varastolta hoidetaan Yhtiön tuotteiden jakelu
Virossa ja sieltä toimitetaan tuotteita muille Yhtiön markkinoille. Tabasalun tehtaalla on ISO 9001
(laadunhallintajärjestelmä) -sertifikaatti.

Konjakintuotanto ja Cognacin alueen kypsytysvarastot

Yhtiö omistaa Larsen S.A.S:n Ranskan Cognacissa, joka hallinnoi Yhtiön kaikkien konjakkibrändien tuottamisen
sisältäen tisleiden hankinnan, kypsytyksen, varastoinnin, sekoituksen sekä valmiiden tuotteiden pullotuksen. Konjakkia
saa Ranskan lain valvoman apellation d’origine controlee (AOC) -säädöstön mukaan tuottaa vain Cognacin AOC alueella
kasvaneista viinirypäleistä. Viinirypäleet tuotetaan kuudella tarkasti määritellyllä konjakintuotantoalueella (crus) ja näillä
alueilla tuotetusta viinistä tislataan tisle (eau-de-vie). Yhtiö hankkii tislattua eau-de-vie’tä eri crus-alueilta
viinintuottajien, tislaajien ja välittäjien kanssa tehtyjen sopimusten perusteella.
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Yhtiön konjakkivarasto koostuu kolmen tyyppisistä tisleistä. Suurin osa varastosta koostuu kypsytysvarastosta, jossa 
varastoidaan eri-ikäisiä ja eri crus-alueilta peräisin olevia tisleitä tammitynnyreissä. Lopputuotteita varten oleva 
sekoitusvarasto koostuu eri-ikäisistä ja eri crus-alueilta peräisin olevien eau-de-vie’n tisleistä, jotka sekoitetaan ja saatu 
neste laimennetaan vähitellen 40-prosenttiseksi. Valmiiden tuotteiden varasto koostuu eri tuotemerkeille ja eri laatuluokkiin 
pullotetuista konjakeista. VS (Very Special) on sekoitus, jossa nuorinta konjakin tislettä on kypsytetty tynnyrissä vähintään 
kaksi vuotta. V.S.O.P. (Very Superior Old Pale) tai Reserve on sekoitus, jossa nuorinta konjakin tislettä on kypsytetty 
tynnyrissä vähintään neljä vuotta. XO (Extra Old) tai Napoléon on sekoitus, jossa nuorinta konjakin tislettä on kypsytetty 
vähintään kuusi vuotta. XO-sekoituksen nuorimman konjakin tisleen minimikypsytysaikaa nousee kymmeneen vuoteen 
huhtikuussa 2018. Napoléon-nimitystä tullaan edelleen käyttämään sekoituksista, joiden vähimmäiskypsytysaika on kuusi 
vuotta. Hors d'âge (iältään määrittämätön) on konjakin tuottajien BNIC-järjestön mukaan XO:ta vastaava, mutta 
käytännössä valmistajat käyttävät nimitystä korkealaatuisista tuotteista, jotka ovat virallisia kypsytysaikamääritelmiä 
vanhempia. Yhtiö pystyy toimimaan kaikissa laatuluokissa nykyisellä kypsytysvarastollaan.

Larsen S.A.S:n hankinnan jälkeen Yhtiö on kehittänyt konjakkituotantoaan järjestelmällisesti. Hankittuaan Larsen S.A.S:n 
Yhtiö aloitti toimet ulkoistetun paikallisen toiminnan muuttamiseksi sisäisesti tuotettavaksi Larsen S.A.S.:ssä Yhtiön 
kaikkien Renault-, Grönstedts -ja Monopol-konjakkien valmistukseen liittyvien toimintojen osalta. Larsen S.A.S. -
tuotteiden jakelu yhdistettiin Yhtiön olemassa olevaan jakelujärjestelmään. Vuoden 2013 loppuun mennessä Yhtiö oli 
yhdistänyt paikalliset nestevarastonsa ja varmistanut eau-de-vien toimitukset uusilla paikallisten tislaamojen ja 
viininviljelijöiden kanssa tehdyillä sopimuksilla. Tämä mahdollisti hankinnan myötä saatujen paikallisten 
nestevarastotilojen paremman hyödyntämisen. Sekoitusprosessi yhdistettiin vuoden 2014 aikana, mikä mahdollisti sisäisen 
nestetuotannon kaikkien konjakkien osalta. Pullotus ja paikallinen jakelu yhdistettiin vuoden 2016 alussa, minkä jälkeen 
kaikkia toimintoja on hallinnoinut paikallinen tiimi. Yhtiö tekee edelleen yhteistyötä ulkopuolisten kumppanien kanssa 
joidenkin varastointi- ja pullotuspalveluiden osalta.

Irlannin viskintuotanto

Yhtiö on solminut irlantilaisen viskin tuotantoyhteistyösopimuksen irlantilaisen Walsh Whiskey Distilleryn kanssa. 
Yhteistyösopimus kattaa käsityönä valmistettavan irlantilaisen viskin tuotannon, kypsytyksen ja varastoinnin. Tuotanto 
tapahtuu Walsh Whiskey Distilleryn Royal Oak -tislaamossa Irlannissa.

Hankinta

Yhtiön hankinnasta vastaavat eri hankintakategorioihin erikoistuneet tiimit, mikä mahdollistaa mittakaavaetujen 
saavuttamisen ja tuoteinnovaatioiden joustavan ja nopean toimeenpanon. Yhtiön hankintakategorioita ovat muun muassa 
pakkausmateriaalit ja tuotantoon hankittavat valmistus- ja raaka-aineet sekä epäsuora hankinta, pakkaamattoman viinin 
hankinta ja ohran hankinta. Suurimmat hankintakategoriat määrien perusteella ovat valmiiden tuotteiden hankinta ja 
epäsuora hankinta. Yhtiö hankkii toimittajilta pakkaamattomia viinejä, eau-de-vie -konjakkitisleitä, viskiä, ohraa, yrttejä 
ja mausteita, entsyymejä ja muita raaka-aineita sekä lasi- ja PET-pulloja, etikettejä, kapseleita, hanapakkauksia, 
kuljetuspakkauksia ja muita pakkausmateriaaleja.

Yhtiö on Suomessa merkittävä kotimaisen ohran ostaja. Vuonna 2017 Yhtiö käytti Koskenkorvan tehtaalla 206 miljoonaa 
kiloa ohraa noin 1 500 viljelijältä joko suoraan tai viljaliikkeiden kautta. Yhtiön ohrantarve on lisääntynyt viime vuosina 
pääasiassa paperi- ja kartonkiteollisuuden lisääntyneen ohratärkkelyksen kysynnän myötä. Vaikka Yhtiö pyrkii 
varmistamaan suomalaisen ohran saatavuuden esimerkiksi sopimusviljelyn ja tuottaja- ja viljaliikkeiden kanssa tehtävän 
yhteistyön avulla, Yhtiön voi olla tarpeen käyttää ohran ohella muitakin viljoja, jos sato ei ole riittävä tai se muuten 
epäonnistuu.

Yhtiö käyttää Rajamäen tehtaan väkevien alkoholijuomien tuotannossa lähdevettä. Rajamäen alueen pohjavesi on 
laadukasta ja täyttää laatuvaatimukset ilman kemiallista ja mekaanista käsittelyä. Ulkopuolinen laboratorio tutkii veden 
laadun säännöllisesti näytteistä, ja laatua tutkitaan myös Yhtiön toimesta. Yhtiö suojelee vedenottoalueita omistamalla 
alueen kaivoja ja ympäröivän maan sekä rajoittamalla alueella tapahtuvaa rakentamista. Yhtiö on myös perustanut alueelle 
luonnonsuojelualueita.

Yhtiöllä on viininhankintatiimi, joka toimii maailmanlaajuisesti viinialueilla ja etsii sopivia viinejä, joita tuodaan 
pakkaamattomina Yhtiön alkoholijuomatehtaalle Suomeen. Yhtiö hyödyntää päämiestensä toimittajakantaa myös omien 
brändiensä pakkaamattomien viinien hankinnassa. Yhtiö tuo maahan vuosittain noin 17 miljoonaa litraa viiniä. Yhtiö on 
liittynyt yritysvetoiseen amfori BSCI -aloitteeseen, jolla pyritään parantamaan työoloja toimitusketjuissa 
maailmanlaajuisesti. Lisätietoja on kohdassa ”— Yhtiön yritysvastuu”.

Konjakit valmistetaan paikallisesti Ranskassa perinteisin tuotantomenetelmin. Yhtiö ostaa konjakintuotantoa varten eau-
de-vie tislettä, joka valmistetaan paikallisilta viinitiloilta hankituista viinistä. Kypsytystynnyrit hankitaan paikallisesti 
Ranskasta.
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Mausteet, muun muassa kumina, anis ja fenkoli, hankitaan muun muassa Ruotsista ja niitä käytetään esimerkiksi
akvaviittien ja glögien valmistukseen. Yhtiö käyttää ruotsalaisen akvaviitin tislausprosessissa myös luomumausteita.

Epäsuoraa hankintaa Yhtiö harjoittaa pääasiassa kuljetuspalveluissa, Norjan, Tanskan ja Latvian ulkoistetuissa
varastointipalveluissa sekä markkinoinnissa, mediapalveluissa ja suunnittelupalveluissa. Pääomahyödykkeistä Yhtiö
hankkii välineistöä, rakennuspalveluita ja käyttöomaisuutta.

Tuoteinnovaatiot

Yhtiön järjestelmällinen tuotekehitysprosessi on mahdollistanut useita onnistuneita tuotelanseerauksia. Vuosittain
Yhtiöllä on noin 100 omaa innovaatiohanketta. Tuotteen lanseeraus alkaa ideoinnista ja konseptin luomisesta jatkuen
tuotekehitykseen, tuotantoon ja lopuksi tuotteen lanseeraamiseen. Prosessiin kuluu pienissä projekteissa, esimerkiksi
etikettimuutoksissa, nopeimmillaan neljä kuukautta ja 12–18 kuukautta suuremmissa projekteissa, joissa on esimerkiksi
muutettava tuotantoa, hankittava uusia koneita tai solmittava uusia sopimuksia. Yhtiön liiketulokseen sisältyi tutkimus-
ja tuotekehitystoiminnan kuluja 3,4 miljoonaa euroa vuonna 2017, 3,6 miljoonaa euroa vuonna 2016 ja 3,4 miljoonaa
euroa vuonna 2015. Katso kohta ”Riskitekijät — Uudet tuotteet ja tuotekategorioiden laajennukset ovat tärkeä osa Yhtiön
kasvustrategiaa, ja onnistuminen uusien tuotteiden lanseeramisessa ja tuotekategorioiden laajennuksissa samoin kuin
nykyisten tuotteiden menestyminen on epävarmaa”.

Yhtiön käyttämät innovaatiotavoitteet voidaan jakaa viiteen ryhmään. Ensimmäiseksi Yhtiö pyrkii tuomaan markkinoille
uusia brändejä ja tuotteita luomalla kokonaan uusia tuotteita tai laajentamalla nykyisiä brändejä. Näillä uusilla tuotteilla
ja brändeillä Yhtiö pyrkii houkuttelemaan uusia asiakkaita ja luomaan uusia käyttötilanteita. Yksi tämän ryhmän
ydinalueista on alkoholipitoisuudeltaan miedommat ja alkoholittomat tuotteet, kuten alkoholittomat viinit. Toiseksi Yhtiö
pyrkii laajentamaan nykyisiä tuotteita ja brändejä. Yhtiö keskittyy tällä hetkellä hyödyntämään uudistetun Alkoholilain
luomia mahdollisuuksia, etenkin etanolipohjaisten RTD-juomien myyntirajoitusten poistumista päivittäistavarakaupasta.
Kolmanneksi Yhtiö seuraa nykyistä markkinatrendiä ja pyrkii kehittämään premium-tuotteita hyödyntääkseen
premiumisaatiota koskevan trendin tarjoamaa kasvupotentiaalia. Neljänneksi Yhtiö pyrkii uudistamaan nykyistä
valikoimaansa ja tarjoamaan asiakkaille uutta muotoilua ja uusia pakkauksia. Uudella muotoilulla Yhtiö pyrkii
houkuttelemaan asiakkaita tarjoamalla heille brändiin liittyvää lisäarvoa, esimerkiksi ympäristöystävällisyyttä PET-
kierrätysmuovista valmistettujen pullojen avulla. Viidenneksi Yhtiö keskittyy innovatiiviseen markkinointiin ja uusiin
liiketoimintamalleihin. Yhtiö pyrkii laajentamaan markkinoille pääsyään ja parantamaan valmiuksiaan tavoittaa
laajempia kuluttajaryhmiä tarjoamalla kuluttajille innovatiivisia verkkokauppa-alustoja sekä helpompia ja kätevämpiä
verkko-ostotapoja.

Yhtiön innovaatiostrategia käsittää kolme eri tasoa:

 Tuotelaajennukset, joissa vastataan kuluttajien nykyisiin tarpeisiin ja hyödynnetään olemassa olevaa
tuotantokapasiteettia ja osaamista;

 Strategiset innovaatiot, joissa siirrytään uusiin tuoteryhmiin tai tavoitellaan uusia kuluttajia ja otetaan käyttöön
uusia toimintatapoja; ja

 Käänteentekevät innovaatiot, joilla luodaan uusia kuluttajatarpeita ja tuoteryhmiä ja jotka vaativat uudenlaisia
toimintatapoja.

Yhtiön tulevaisuuden tavoitteena on, että tuotelanseerauksista noin 60 prosenttia on tuotelaajennuksia, 35 prosenttia
strategisia innovaatioita ja 5 prosenttia käänteentekeviä innovaatioita.

Alla on esitetty esimerkkejä Yhtiön viimeaikaisista innovaatioista:

 True Colours Cava -kuohuviini lanseerattiin helmikuussa 2017. True Colours oli uusi tuote, jossa yhdistettiin
premiumisaatio ja erottuva pakkaus, kun laadukas premium-tuote liitettiin yhteiskunnalliseen vastuuseen,
mahdollisuuteen ottaa kuluttajana kantaa LGBT-yhteisön puolesta ja brändin edistämiin arvoihin. Yhteistyön
onnistuminen näkyi myynnin suotuisana kasvuna ja siinä, että viinintuottajakumppani hankki brändin lisenssin
tuotteen lisäjakeluun.

 Koskenkorva Vodka uudelleenbrändättiin toukokuussa 2016 visiona luoda houkutteleva, erityisesti vientiin
suunnattu tuote. Osana uudelleenbrändäysprosessia tuotteesta lanseerattiin uusi pullo ja design ilmentämään
Koskenkorvan alkuperää ja perinteitä sekä käsityöläisyyttä. Uusissa Koskenkorva Vodka -tuotteissa on kolme
makua: Blueberry Juniper, Lemon Lime Yarrow sekä Sauna Barrel, joka kypsyy kuusi kuukautta hiillytetyissä
tammitynnyreissä. Uudelleenbrändäykseen kuului myös uusia RTD-juomia, joiden maut ovat Village Tea ja
Blueberry Tonic.
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 Jaloviina on konjakista, neutraalista viljaviinasta ja vedestä valmistettu väkevä alkoholijuoma. Jaloviina-
tuoteperheen ydin koostuu perinteisistä vuoden 1932 Jaloviina-tuotteista, ja sitä on myöhemmin laajennettu.
Viime vuosina Yhtiö on laajentanut tuoteperhettä uusilla tuotteilla Jaloviina Myrsky, Kaski ja Tammi. Jaloviina
Kaski lanseerattiin syyskuussa 2015 ja Jaloviina Myrsky helmikuussa 2017, kun taas Jaloviina Tammi tuotiin
markkinoille juhlistamaan Suomen satavuotista itsenäisyyttä. Tuotevalikoiman laajennukset ovat lisänneet
Jaloviina-tuoteperheen kokonaismyyntiä. Tämän lisäksi Yhtiö lanseerasi vuonna 2017 Jaloviina Long Drink
RTD -juoman, jolla voidaan hyödyntää uudistetun Alkoholilain luomaa potentiaalia päivittäistavarakaupassa.

 Blossasta on tehty uusi vuosikertamaku joka talvi vuodesta 2003 lähtien ja pullon etiketin visuaalinen ilme on
ollut erilainen joka vuosi. Vuoden 2017 Blossan vuosikertamaun inspiraationa oli Intia ja se sisälsi trooppisia
mausteita täydentämään perinteisiä glögimausteita. Yhtiö pyrkii laajentamaan Blossa-tuotteiden perinteistä
käyttökautta lanseeraamalla uusia tuotevariantteja ja alkoholittomia tuotteita.

 O.P. Anderson Klar lanseerattiin maaliskuussa 2013, ja se sisältää klassisen O.P. Andersonin mausteet
yhdistettynä raikkaisiin aromeihin. Kesäkuussa 2016 lanseerattiin O.P. Anderson Petronella ja se on suunnattu
erityisesti naisille. O.P. Anderson Klar voitti hopeaa vuoden 2017 International Spirits Challenge -kilpailussa.

 Nordic Spirits Lab Gin lanseerattiin marraskuussa 2016. Tuote on tislattu hybridigini, jossa käytetään samoja
mausteita kuin akvaviitissa.

 Xantén maustettu kuohuviini Xanté Sparkling lanseerattiin 2017 tuotelaajennuksena Xanté-liköörille.

 Vastatakseen pakkausten ympäristötekijöihin ja kierrätettävyyteen liittyviin trendeihin Yhtiö on lanseerannut
jätteen määrää vähentävät PET-pullot, jotka valmistetaan kierrätetystä polyeteenitereftalaatista. Esimerkki PET-
pullotetun tuotteen lanseerauksesta on Explorer Vodka, joka tuotiin markkinoille uudessa pullossa vuonna 2016.
Yhtiö pyrkii myös kehittämään jatkuvasti hanapakkauksia vastaamaan kuluttajien mieltymyksiin etenkin
Suomessa ja Ruotsissa.

Myynti ja markkinointi

Alkoholijuomien mainonta on tiukasti säädeltyä Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa. Lain vaatimusten lisäksi Yhtiö on
sitoutunut vapaaehtoisesti edistämään vastuullista kulutusta ja alkoholijuomien vastuullista markkinointia Euroopan
alkoholijuomateollisuuden teollisuusjärjestön spiritsEUROPEn ohjeiden mukaisesti. Menestyksen tärkeimpiin tekijöihin
lukeutuu kokemus tuotteiden vastuullisesta markkinoinnista, paikallinen läsnäolo ja tieto paikallisista trendeistä. Yhtiö
hyödyntää tuotteidensa markkinoinnissa useita kanavia lainsäädännön sallimissa puitteissa, kuten tuotteiden muotoilua,
pakkauksia ja makuja; sosiaalista mediaa; mainoksia ja myynnin edistämistä verovapaissa myymälöissä ja HoReCa-
markkinoilla; kuluttajamessuja ja medianäkyvyyttä toimituksellisessa sisällössä.

Yhtiö tavoittaa kuluttajia verkossa eri kanavien kautta ja tarjoaa mahdollisuuden seurata vallitsevia trendejä. Suomessa
Viinimaa-sivusto palvelee kuluttajia tarjoten tietoa alkoholijuomien säilyttämisestä ja viinialueista, tutustuttaa kuluttajat
Yhtiön viineihin ja väkeviin alkoholijuomiin ja antaa näille viinisuosituksia eri tilaisuuksiin. Sivustolta on suora linkitys
Alkon verkkokauppaan. Viinimaassa oli vuonna 2017 kuukausittain keskimäärin 37 500 eri kävijää. Folk o folk on
Ruotsin kuluttajille suunnattu sivusto, jossa kuluttajat voivat tutustua Yhtiön tuotteisiin. Sivustolla asiakkaat voivat hakea
tuotteita, lukea niistä ja saada tietoa myös kausitrendeistä. Sivustolta on myös suora linkitys Systembolagetin
verkkokauppaan. Folk o folkissa oli vuonna 2017 kuukausittain keskimäärin noin 81 000 vierailua. Nordic Spirits Lab on
Pohjoismaat kattava kokeiluja koskevaa yhteistyötä edistävä yhteisö, jossa asiantuntijat ja innovaattorit voivat kokoontua
innovoidakseen uusia juomia, konsepteja ja palveluita sekä saada tietoa tulevista kuluttajatrendeistä.

Päämiesbrändeilleen Yhtiö tarjoaa brändin kehittämiseen liittyviä palveluita, säännöllisiä markkinatutkimuksia ja
tuoteviestintää, minkä lisäksi se voi myös luoda asiakaskohtaisia tuotteita, joihin kuuluu kaikki tislauksesta pullotukseen,
logistiikkaan ja asiakaspalveluun. Lisätietoja on kohdassa ”Alkoholijuomiin liittyvä sääntely — Markkinointi”.

Hinnoittelu

Yhtiö pyrkii olemaan läsnä kaikissa markkinoiden tärkeimmissä hintaluokissa sopivalla kuluttajahinnalla voidakseen
hyödyntää kuluttajatrendeissä ja mieltymyksissä tapahtuvia muutoksia.

Pohjoismaisten valtion vähittäismyyntimonopolien hinnoittelu koostuu neljästä osasta, jotka ovat toimittajahinta,
monopolin kate, alkoholivero ja arvonlisävero. Vähittäismyyntimonopolien hinnoittelu on yleensä läpinäkyvämpää ja
paremmin ennakoitavissa kuin muilla vähittäismyynnin markkinoilla. Toimittajille kerrotaan etukäteen jokaisen
tuotekategorian hinnoittelusäännöt. Hinnoittelu perustuu ensi sijassa ennalta määrättyihin katteisiin, joiden perusteella
toimittaja voi laskea, kuinka kuluttajahinnat saadaan haluttuun hintaluokkaan. Lisätietoja vähittäismyyntimonopolien
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hinnoittelusta on kohdassa ”Markkina- ja toimialakatsaus — Pohjoismaiset valtion vähittäismyyntimonopolimarkkinat –
Suomi, Ruotsi ja Norja — Valtion vähittäismyyntimonopolien tuotevalikoimat ja tuotteiden reitti markkinoille”.

Vähittäismyyntimonopoleilla on kahdesta kolmeen vuosittaista jaksoa, joiden yhteydessä tuottajat voivat muuttaa
hintojaan. Alkon vakiovalikoiman tuotteiden ja tilaustuotteiden hintoja ei kuitenkaan voi muuttaa neljään kuukauteen
niiden valikoimaanoton jälkeen (kahdeksaan kuukauteen 5.6.2018 lukien). Ruotsissa vastaava aika on yhdeksän
kuukautta ja Norjassa kuusi kuukautta. Yhtiö arvioi tuotteidensa hintoja jatkuvasti ja määrittää optimaalisen
hinnoittelustrategian jokaiselle tuotekategorialle tarkastelemalla monopoleilta saatavia yksityiskohtaisia volyymi- ja
myyntitietoja. Yhtiön tuotteet pyritään hinnoittelemaan kilpailukykyisesti hyödyntäen sen mittakaavaa, paikallista
läsnäoloa, vahvoja tuotebrändejä, pitkää kokemusta ja kattavaa tietoa kuluttajien suhtautumisesta hintamuutoksiin eri
hintaluokissa.

Segmentit

Konsernilla on kolme segmenttiä: Finland & Exports, Scandinavia ja Altia Industrial. Finland & Exports- ja Scandinavia-
segmentit käsittävät viinien, väkevien alkoholijuomien ja muiden juomatuotteiden maahantuonnin, myynnin ja
markkinoinnin. Altia Industrial vastaa Yhtiön etanoli-, tärkkelys- ja rehuraaka-aineen tuotannosta, logistiikasta,
hankinnasta, valmistustoiminnasta ja sopimuspalveluista.

Finland & Exports

Keskeisimmät tuotteet ja -palvelut

Yhtiön Finland & Exports -segmentti toimii Suomessa, Baltian maissa ja matkustajamyynnissä. Matkustajamyyntiä
harjoitetaan lentoasemien verovapaissa myymälöissä, maiden välisessä laivaliikenteessä sekä junissa ja lentokoneissa,
jotka operoivat Pohjoismaissa ja joissa myydään matkustajille alkoholijuomia. Näiden lisäksi Yhtiö vie tuotemerkkejään
noin 30 maahan ja etsii aktiivisesti uusia markkinoita, joille laajentua. Vientitoimintaa harjoitetaan pääasiassa jakelijoiden
avulla.

Segmentin tärkeimmät paikalliset brändit ovat Koskenkorva, Leijona, Jaloviina, Valhalla, Chill Out, Blossa, Renault,
Larsen ja Saaremaa. Yhtiöllä on Suomessa yli 55 prosentin markkinaosuus väkevien alkoholijuomien markkinasta,
anniskelu- ja vähittäismyynti mukaan lukien.143 Suomi ja Baltian maat kuuluvat vodkavyöhykkeeseen, mikä näkyy Yhtiön
brändivalikoimassa, jonka myydyimpiä brändejä Suomessa ovat Leijona ja Koskenkorva. Leijonaa ja Jaloviinaa myydään
pääasiassa Suomessa, ja Saaremaa on vakiintunut vodkabrändi Virossa.

 Koskenkorva Viina on Suomen myydyin kirkas viinabrändi.144 Koskenkorva lanseerattiin vuonna 1953 ja
perinteinen 38-prosenttinen versio on ollut Alkon myydyin tuote vuosina 1980–2015.

 Leijona Viina on Suomen myydyin väkevä alkoholijuoma.145 Leijona Viina tuli Suomen markkinoille vuonna
1995.

 Jaloviina on väkevä alkoholijuoma, joka on tehty konjakista, puhtaasta viljaviinasta ja vedestä. Alkuperäinen
Jaloviina tuli markkinoille vuonna 1932, mutta tuoteperhettä on sittemmin laajennettu: uusimpia tulokkaita ovat
premium-tuotteet Jaloviina Myrsky, Kaski ja Tammi sekä Jaloviina Long Drink -juomasekoitukset, joilla
voidaan hyödyntää uudistetun Alkoholilain tarjoamia päivittäistavarakaupan mahdollisuuksia.

Yhtiö on Suomen johtava viinien tuottaja ja maahantuoja noin 20 prosentin markkinaosuudella.146 Glögi on merkittävässä
osassa Suomen viinimarkkinoilla, ja Blossa-glögillä on vahva jalansija markkinoilla. Yhtiö on myös tuonut markkinoille
oman Chill Out -viinivalikoimansa, joka on Alkossa parhaiten myytyjen viinibrändien joukossa.147

Matkustajamyynti on tärkeä myyntikanava etenkin Pohjoismaissa, koska maiden alkoholiverotus vaihtelee. Yhtiöllä on
vahva asema matkustajamyynnissä. Esimerkiksi suomalaiset kuluttajat matkustavat paljon Viroon sekä lisääntyvässä
määrin Latviaan ja ruotsalaiset kuluttajat puolestaan Tanskaan ja Saksaan ostaakseen viinejä ja väkeviä alkoholijuomia
edullisemmin. Matkustajamyynnin suosituimpia tuotteita ovat väkevät alkoholijuomat, ja Yhtiö on näiden johtavia
tuottajia.148 Matkustajamyynti tarjoaa Yhtiölle vakiintuneen kanavan viestiä tuotteistaan. Matkustajamyynti muodostaa
pääosan Yhtiön matkustajamyynnin ja viennin kohdemarkkinasta.

143 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
144 Lähde: Alko 2017.
145 Lähde: Alko 2017.
146 Lähde: Liikkeenjohdon konsultin analyysi.
147 Lähde: Alko 2017.
148 Lähde: IWSR (2016).
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Tämän lisäksi Koskenkorva Vodkalla, O.P. Andersonilla ja Larsenilla on merkittävää vientipotentiaalia. Yhtiö on
ryhtynyt useisiin toimiin hyödyntääkseen vientimarkkinoiden tarjoamaa potentiaalia, esimerkiksi toteuttamalla
Koskenkorva Vodkan brändiuudistuksen. Yhtiön suurimmat vientimaat liikevaihdossa mitattuna vuonna 2017 olivat
Venäjä, Kiina, Yhdysvallat, Armenia, Espanja, Islanti, Saksa ja Kanada.

Tunnusluvut

Seuraavassa taulukossa esitetään Finland & Exports -segmentin tunnuslukuja vuosilta 2017, 2016 ja 2015.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa, lukuun ottamatta
prosentteja

2017
(tilintarkastettu, ellei

toisin ilmoitettu)

2016
(tilintarkastettu, ellei

toisin ilmoitettu)
2015

(tilintarkastamaton)

Liikevaihto........................................................ 133,9 133,9 137,0
Vertailukelpoinen käyttökate ........................... 19,6 20,2 20,3
Vertailukelpoinen käyttökate, %....................... 14,6 %1) 15,0 %1) 14,9 %
__________________________________
1) Tilintarkastamaton.

Seuraavassa taulukossa esitetään sisäiseen myynnin raportointiin perustuva Finland & Exports -segmentin liikevaihto
viinien ja väkevien alkoholijuomien tuoteryhmittäin1) vuosilta 2017, 2016 ja 2015.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa
2017

(tilintarkastamaton, ellei
toisin ilmoitettu)

2016
(tilintarkastamaton,

ellei toisin
ilmoitettu)

2015
(tilintarkastamaton)

Väkevät alkoholijuomat .................................... 76,1 76,9 78,0
Viini .................................................................. 56,3 55,8 58,1
Muut juomat...................................................... 1,3 1,2 1,0

Muut ................................................................. 0,2 0,0 -0,1

Finland & Exports yhteensä........................... 133,92) 133,92) 137,0

__________________________________
1) Liikevaihdon jakautuminen tuotekategorioittain perustuu tilintarkastamattomaan sisäiseen myynnin raportointiin. Vuonna 2017 sisäisen myynnin
raportoinnin mukainen liikevaihto erosi tilinpäätöksessä raportoidusta liikevaihdosta 0,2 miljoonaa euroa, vuonna 2016 0,0 miljoonaa euroa ja
vuonna 2015 0,1 miljoonaa euroa. Erot johtuivat pääasiassa valuuttakurssierojen erilaisesta käsittelystä sisäisessä raportoinnissa ja tilinpäätöksessä
ja ne on esitetty rivillä ”Muut”.
2) Tilintarkastettu.

Seuraavassa taulukossa esitetään sisäiseen myynnin raportointiin perustuva Finland & Exports -segmentin liikevaihdon
jakauma1) vuosilta 2017, 2016 ja 2015.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa
2017

(tilintarkastamaton, ellei
toisin ilmoitettu)

2016
(tilintarkastamaton,

ellei toisin
ilmoitettu)

2015
(tilintarkastamaton)

Altia-brändit...................................................... 86,0 85,9 86,2
Päämiesbrändit.................................................. 47,7 48,0 50,9

Muut ................................................................. 0,2 0,0 -0,1

Finland & Exports yhteensä........................... 133,92) 133,92) 137,0

__________________________________
1) Liikevaihdon jakautuminen brändeittäin (Altia-brändit ja päämiesbrändit) perustuu tilintarkastamattomaan sisäiseen myynnin raportointiin.
Vuonna 2017 sisäisen myynnin raportoinnin mukainen liikevaihto erosi tilinpäätöksessä raportoidusta liikevaihdosta 0,2 miljoonaa euroa, vuonna
2016 0,0 miljoonaa euroa ja vuonna 2015 0,1 miljoonaa euroa. Erot johtuivat pääasiassa valuuttakurssierojen erilaisesta käsittelystä sisäisessä
raportoinnissa ja tilinpäätöksessä ja ne on esitetty rivillä ”Muut”.
2) Tilintarkastettu.
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Seuraavassa kaaviossa esitetetään Finland & Exports -segmentin liikevaihto alueittain vuodelta 2017.149

Asiakkaat

Finland & Exports -segmentin myyntikanavia ja keskeisiä asiakkaita ovat Alko ja päivittäistavarakauppa, tukkumyynti ja
HoReCa-markkina, matkustajamyynti ja rajakauppa. Suomen vähittäismyyntimonopoli Alko on Yhtiön Suomen
markkinan suurin asiakas. Suomen markkinan tiukasta sääntelystä johtuen päivittäistavarakauppa on pysynyt myynniltään
melko pienenä kanavana, mutta se on silti tärkeä alkoholittomien ja alkoholipitoisuudeltaan miedompien tuotteiden
kanavana. Uudistetun Alkoholilain odotetaan kasvattavan myös tämän kanavan merkitystä. Suomen
päivittäistavarakaupan suurimpiin asiakkaisiin kuuluvat suuret päivittäistavaraketjut Kesko ja S-ryhmä. Yhtiön
suurimpiin tukkumyyntiasiakkaisiin kuuluvat Kespro ja Heinon Tukku. HoReCa-markkina tarjoaa brändeille näkyvyyttä
ja on tärkeä brändien rakentamisen kannalta. HoReCa-markkinan asiakaskunta on fragmentoitunutta, sillä merkittäviä
toimijoita on vain muutamia, ja loput liiketoiminnasta on hyvin pirstoutunutta pieniin toimijoihin, kuten baareihin,
ravintoloihin, hotelleihin ja pitopalveluyrityksiin.

Yhtiön Baltian maiden asiakaskunta on fragmentoitunutta. Virossa Yhtiö on aiemmin keskittynyt etenkin rajakauppaan,
mutta se pyrkii yhä enemmän keskittymään Virossa paikallisiin vähittäismyyntikanaviin. Latvian
päivittäistavarakaupassa Rimi ja Maxima ovat Yhtiön keskeisiä asiakkaita.

Matkustajamyynnin kanavan tärkeitä asiakkaita ovat laivanvarustamot ja lentoyhtiöt, muun muassa Tallink Silja, Viking
Line, Finnair ja Finavia sekä suuret matkustajamyyntiyritykset kuten Dufry ja Heinemann.

Viennissä Yhtiön keskeisiä asiakkaita ovat sen pääjakelijat: Nesco Venäjällä, Infinium Spirits ja Frederick Wildman and
Sons Yhdysvalloissa sekä AsiaEuro Kiinassa.

Keskeiset painopistealueet ja strategian toteuttaminen

Yhtiö keskittyy pohjoismaisten avainbrändiensä jatkuvaan kehittämiseen. Yhtiö on strategisesti keskittynyt Finland &
Exports -segmentillä väkeviin alkoholijuomiin, koska ne muodostavat suhteellisen suuren osan matkustajamyynnistä ja
viennistä ja koska Suomen ja Baltian maiden kuluttajat suosivat niitä. Näin ollen Yhtiö on viime vuosina keskittynyt
innovatiiviseen tuotekehitykseen Suomessa ja lanseerannut uusia tuotteita paikallisesti vakiintuneissa brändeissä.
Esimerkiksi vuonna 2017 Yhtiö lanseerasi tuotelaajennuksina Jaloviina Myrskyn ja Jaloviina Tammen. Yhtiöllä on myös
valmius lanseerata uusia etanolipohjaisia RTD-juomia, joilla voidaan hyödyntää uudistetun Alkoholilain luomaa
merkittävää päivittäistavarakaupan potentiaalia.

Väkevien alkoholijuomien kategorian nopean tuotekehityksen lisäksi Yhtiö pyrkii vahvistamaan johtavaa asemaansa
Suomen viinimarkkinoilla voidakseen hyödyntää markkinan potentiaalia ja parantaakseen asemaansa korkeammissa
hintaluokissa. Keskeisiä strategisia hankkeita ovat muun muassa laadukkaiden viinien saatavuuden parantaminen

149 Liikevaihdon jakautuminen perustuu tilintarkastamattomaan sisäiseen myynnin raportointiin.

67%

20%

13%

Liikevaihto

Suomi Matkustajamyynti ja vienti Baltian maat
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viinintuottajayhteistyötä kehittämällä ja vahvistamalla sekä kokeneen viininhankintatiimin ja Yhtiön integroidun
toimintamallin hyödyntäminen. Suomen itsenäisyyden satavuotisjuhlan Suomi 100 -erikoisversiot ovat tuore esimerkki
uusista markkinoille tuoduista viineistä.

Yhtiön kasvustrategiaan kuuluu laajentuminen uusille markkinoille. Yhtiön laajentumissuunnitelmissa keskitytään
tunnistamaan houkuttelevia markkinoita, joille Yhtiö voisi laajentua vakiintuneen paikallisen kumppanin jakeluverkoston
avulla. Yhtiön strategiana on lisätä investointeja sitä mukaa, kun myynti kasvaa. Yhtiö uskoo, että sen vahvoilla
pohjoismaisilla avainbrändeillä, etenkin Koskenkorvalla, Larsenilla ja O.P. Andersonilla, on sekä potentiaalia Yhtiön
nykyisiin markkinoihin kuuluvissa uusissa maissa, että vientipotentiaalia, koska niiden odotetaan sopivan hyvin väkevien
alkoholijuomien maailmanmarkkinoiden nykytrendeihin. Maailmanmarkkinoilla väkevien alkoholijuomien trendeinä
korostuvat käsityöläisyys ja autenttisuus, minkä ansiosta uudelleen brändätty Koskenkorva Vodka on herättänyt
kiinnostusta etenkin suurilla länsimaisilla markkinoilla, ja Yhtiö onkin hiljattain solminut jakelusopimuksen
Yhdysvaltoihin. Yhtiö pyrkii hyödyntämään myös Aasian markkinoiden potentiaalia, etenkin Kiinassa Yhtiön
konjakkivalikoiman avulla. Yhtiö on rakentanut asemaansa matkustajamyynnissä tasaisesti ja Yhtiö uskoo tämän
hyödyttävän sen laajentumispyrkimyksiä uusilla markkinoilla. Yhtiö pyrkii hyödyntämään vallitsevia väkevien
alkoholijuomien trendejä ja etsii tilaisuutta laajentaa akvaviittivalikoimaansa uusiin kanaviin. O.P. Anderson on Ruotsin
vanhin akvaviitti ja sen tuotannossa kunnioitetaan vanhoja käsityöperinteitä. O.P. Anderson on Yhtiön akvaviittien
lippulaivatuote, ja uusi jakelusopimus Yhdysvalloissa on tilaisuus laajentaa tuotekategoriaa Pohjoismaiden ulkopuolelle.

Kannattavuuden parantamiseksi Yhtiö pyrkii säilyttämään Alkossa optimaalisen myyntivalikoiman arvioimalla ja
kehittämällä tuotevalikoimaansa jatkuvasti oikeissa hintaluokissa.

Scandinavia

Keskeisimmät tuotteet ja -palvelut

Yhtiön Scandinavia-segmentti toimii Ruotsissa, Norjassa ja Tanskassa. Segmentin keskeisiä brändejä ovat O.P.
Anderson, Explorer, Grönstedts, Blossa, Chill Out, Larsen ja Xanté. Explorer ja Grönstedts ovat Yhtiön perinteisiä
paikallisia brändejä Ruotsissa, ja Brøndums ja 1-Enkelt ovat Yhtiön perinteisiä paikallisia brändejä Tanskassa.

 Explorer on Ruotsin myydyin vodka.150 Explorer tuotiin markkinoille vuonna 1958. Vuonna 2016 Yhtiö
lanseerasi Explorer in uudelleen muotoillussa ympäristöystävällisessä PET-kierrätysmuovipullossa. Yhtiö
lanseerasi brändin alla uuden luomutuotetun Explorer-ginin maaliskuussa 2017, ja se on nopeasti saavuttanut
ginikategoriassa merkittävän markkinaosuuden.151

 Grönstedts on Ruotsin myydyin konjakkimerkki.152 Grönstedts-tuotemerkin loi ruotsalainen viinikauppias Johan
Daniel Grönstedts, joka aloitti nimeään kantavan konjakin tuonnin ja sekoittamisen vuonna 1846.
Tuoteperheeseen kuuluu useita konjakkeja sekä satunnaisia kausituotteita. Yhtiö on hiljattain lanseerannut
brändin alla uuden valmiiksi sekoitetun cocktailjuoman, Grönstedts Sidecarin.

 Brøndums on perinteinen akvaviitti Tanskan Aalborgista, ja se on peräisin vuodelta 1840. Brøndums-
tuoteperhettä on laajennettu kahdella uudella maustetulla Kryddersnapse-juomalla, joilla tuotteen käyttöä
pyritään laajentamaan uusiin tilanteisiin.

 1-Enkelt yrttilikööri tuli markkinoille vuonna 2001, ja se on kohdistettu pääasiassa Tanskan markkinoille.

Yhtiöllä on viinivalikoimansa ja sen lippulaivatuotteen Blossan ansiosta hyvä asema vakaasti kasvavilla ja lupaavilla
viinimarkkinoilla. Yhtiö on lanseerannut Blossasta uuden vuosikertamaun joulukaudeksi vuosittain vuodesta 2003 alkaen.
Ruotsi on Pohjoismaiden suurin viinimarkkina ja toimii suunnannäyttäjänä Pohjoismaiden muille viinimarkkinoille,
minkä vuoksi Yhtiö seuraa Ruotsin kuluttajatrendejä tarkasti. Yhtiö lanseerasi uuden True Colours Cava -kuohuviinin
helmikuussa 2017 osana kansainvälistä ihmisoikeuksia edistävää projektia yhdessä Regnbågsfonden-
hyväntekeväisyysjärjestön kanssa. Lisäksi ympäristöasioista ja vastuullisuudesta on tullut skandinaavisille kuluttajille
entistäkin tärkeämpiä, ja Yhtiö on pyrkinyt vastaamaan trendiin kasvamalla uusissa luomuviinien valikoimissa ja
mukauttamalla vanhoja tuotemerkkejä uusiin trendeihin.

150 Lähde: Systembolaget (2017).
151 Lähde: Systembolaget (2017).
152 Lähde: Systembolaget (2017).
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Tunnusluvut

Seuraavassa taulukossa esitetään Scandinavia-segmentin tunnuslukuja vuosilta 2017, 2016 ja 2015.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa, lukuun ottamatta
prosentteja

2017
(tilintarkastettu, ellei

toisin ilmoitettu)

2016
(tilintarkastettu, ellei

toisin ilmoitettu)
2015

(tilintarkastamaton)

Liikevaihto .................................................. 123,7 127,4 133,2
Vertailukelpoinen käyttökate ......................... 11,5 10,4 11,9
Vertailukelpoinen käyttökate, % .................... 9,3 %1) 8,2 %1) 8,9 %
__________________________________
1) Tilintarkastamaton.

Seuraavassa taulukossa esitetään sisäiseen myynnin raportointiin perustuva Scandinavia-segmentin liikevaihto1) viinien
ja väkevien alkoholijuomien tuoteryhmittäin vuosilta 2017, 2016 ja 2015.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa
2017

(tilintarkastamaton, ellei
toisin ilmoitettu)

2016
(tilintarkastamaton,

ellei toisin
ilmoitettu)

2015
(tilintarkastamaton)

Väkevät alkoholijuomat .................................... 49,8 52,1 51,8
Viini .................................................................. 68,5 69,3 74,8
Muut juomat...................................................... 7,0 7,2 6,1

Muut ................................................................. -1,5 -1,1 0,4

Scandinavia yhteensä...................................... 123,72) 127,42) 133,2

__________________________________
1) Liikevaihdon jakautuminen tuotekategorioittain perustuu tilintarkastamattomaan sisäiseen myynnin raportointiin. Vuonna 2017 sisäisen myynnin
raportoinnin mukainen liikevaihto erosi tilinpäätöksessä raportoidusta liikevaihdosta 1,5 miljoonaa euroa, vuonna 2016 1,1 miljoonaa euroa ja
vuonna 2015 0,4 miljoonaa euroa. Erot johtuivat pääasiassa valuuttakurssierojen erilaisesta käsittelystä sisäisessä raportoinnissa ja tilinpäätöksessä
ja ne on esitetty rivillä ”Muut”.
2) Tilintarkastettu.

Seuraavassa taulukossa esitetään sisäiseen myynnin raportointiin perustuva Scandinavia-segmentin liikevaihto1) vuosilta
2017, 2016 ja 2015.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa
2017

(tilintarkastamaton, ellei
toisin ilmoitettu)

2016
(tilintarkastamaton,

ellei toisin
ilmoitettu)

2015
(tilintarkastamaton)

Altia-brändit...................................................... 69,2 71,2 71,7
Päämiesbrändit.................................................. 56,0 57,4 61,0

Muut ................................................................. -1,5 -1,1 0,4

Scandinavia yhteensä...................................... 123,72) 127,42) 133,2

__________________________________
1) Liikevaihdon jakautuminen brändeittäin (Altia-brändit ja päämiesbrändit) perustuu tilintarkastamattomaan sisäiseen myynnin raportointiin.
Vuonna 2017 sisäisen myynnin raportoinnin mukainen liikevaihto erosi tilinpäätöksessä raportoidusta liikevaihdosta 1,5 miljoonaa euroa, vuonna
2016 1,1 miljoonaa euroa ja vuonna 2015 0,4 miljoonaa euroa. Erot johtuivat pääasiassa valuuttakurssierojen erilaisesta käsittelystä sisäisessä
raportoinnissa ja tilinpäätöksessä ja ne on esitetty rivillä ”Muut”.
2) Tilintarkastettu.
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Seuraavassa kaaviossa esitetään Scandinavia-segmentin vuoden 2017 liikevaihto alueittain.153

Asiakkaat

Scandinavia-segmentin myyntikanavia ja keskeisiä asiakkaita ovat valtioiden vähittäismyyntimonopolit,
päivittäistavarakauppa, tukkumyynti ja HoReCa-markkina. Yhtiön asiakaskunta vaihtelee Scandinavia-segmentin sisällä
huomattavasti maiden sääntelyssä olevien erojen vuoksi. Valtioiden vähittäismyyntimonopolit (Systembolaget ja
Vinmonopolet) ovat Ruotsin ja Norjan suurimmat asiakkaat. Tanskassa Yhtiön asiakaskunta koostuu
päivittäistavarakaupoista. Ruotsin ja Norjan markkinoiden tiukasta sääntelystä johtuen päivittäistavarakauppa on pysynyt
myynniltään melko pienenä kanavana, mutta se on silti tärkeä alkoholittomien ja alkoholipitoisuudeltaan miedompien
tuotteiden myyntikanava. Ruotsin ja Norjan päivittäistavarakaupan suurimpia asiakkaita ovat suuret ketjut kuten ICA ja
Coop. Yhtiön suurimpiin tukkuasiakkaisiin kuuluvat Martin & Servera ja Menigo Ruotsissa ja Vinhuset ja Asko Norjassa.
Tanskassa Yhtiön myynti keskittyy päivittäistavarakauppaan, jossa asiakkaita ovat muun muassa Dagrofa ja Dansk
Supermarked. HoReCa-markkina tuo tuotemerkeille näkyvyyttä ja on siten tärkeä brändien rakentamisen kannalta. Kuten
Finland & Exports -segmentilläkin, myös Ruotsin ja Norjan HoReCa-markkinan asiakaskunta on hyvin
fragmentoitunutta, ja siihen kuuluu muun muassa baareja, ravintoloita, hotelleja ja pitopalveluyrityksiä.

Keskeiset painopistealueet ja strategian toteuttaminen

Yhtiö pyrkii kasvattamaan ja kehittämään pohjoismaisia avainbrändejään ja parantamaan niiden asemaa Skandinavian
markkinoilla. Osa brändeistä on jo vakiintunut markkinoille, ja esimerkiksi O.P. Anderson ja Blossa ovat selviä omien
tuotekategorioidensa markkinajohtajia Ruotsissa.154 Yhtiö pyrkii vakiinnuttamaan myös muut avainbrändinsä
Skandinavian markkinoille uusien konseptien, kuluttajatuntemuksen ja uudelleenbrändäyksen avulla. Laajentumisen
keskeisiä keinoja ovat muun muassa resurssien keskittäminen pohjoismaisten väkevien alkoholijuomien ja viinien
avainbrändien mainostamiseen anniskelumyynnissä ja digitaalisessa markkinoinnissa.

Johtuen viinikategorian koosta ja kasvusta Skandinavian markkinoilla sekä sen suhteellisesta osuudesta segmentin
liikevaihdosta, Yhtiö pyrkii vahvistamaan asemaansa alueen viinimarkkinoilla ja etenkin Ruotsissa, jonka viinimarkkina
on alueen suurin. Yhtiö pyrkii vahvistamaan strategisia kumppanuuksiaan lisäämällä yhteistyötä koko arvoketjussa.
Tähän Yhtiö pyrkii hyödyntämällä ydinosaamistaan ja tarjoamalla tärkeimmille kumppaneilleen innovaatio-,
tuotekehitys-, jakelu-, markkinointi- ja pakkauspalveluita sekä kehittämällä uusia yhteistyömalleja ja laajentamalla
jakelua useampaan maahan samanaikaisesti. Vuoden 2017 alussa Yhtiö laajensi yhteistyötään Constellation Brandsin
kanssa laajentamalla yhteistyötä Ruotsiin ja Norjaan Charles Smith -viinibrändin osalta. Vuonna 2017 Yhtiö myös
laajensi yhteistyötään Grupo Peñaflorin kanssa Ruotsissa, Norjassa ja Virossa. Yhtiö pyrkii vastaamaan paremmin
skandinaavisten kuluttajien mieltymyksiin täydentämällä alueen päämiesbrändivalikoimaansa, etenkin suosittujen
ranskalaisten, espanjalaisten ja saksalaisten viinien osalta. Yhtiö pyrkii strategiansa mukaisesti luomaan uusia,

153 Liikevaihdon jakautuminen perustuu tilintarkastamattomaan sisäiseen myynnin raportointiin.
154 Lähde: Systembolaget (2017).
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esimerkiksi maustettuja viinejä uusissa kategorioissa, sekä keskittyy kasvamaan ”vanhan maailman” (Italia, Espanja ja
Ranska) viineissä.

Myyntikanavien laajentamisen osalta päivittäistavarakaupan kanava ja RTD-juomien lanseeraaminen Tanskassa ja
Norjassa ovat edelleen Yhtiölle tärkeitä. Ruotsissa Yhtiö pyrkii parantamaan asemaansa, näkyvyyttä ja myyntiä Folk o
folk -verkkosivuston kautta.

Altia Industrial

Keskeisimmät tuotteet ja palvelut

Altia Industrial on pohjoismainen toimija, joka tarjoaa teollisuusasiakkailleen laadukkaita tuotteita ja palveluita. Yhtiön
ydinosaamista ovat uusiutuvien maatalouden raaka-aineiden käsittely ja tehokas hyödyntäminen Yhtiön
valmistusprosesseissa ja tuotteissa. Yhtiö käyttää suomalaista viljaa, pääasiassa ohraa, joka on sen toiminnan keskiössä.
Yhtiö käyttää tuotteissaan myös muita uusiutuvia raaka-aineita ja varmistaa näin, että se pystyy tarjoamaan asiakkaille
jatkuvasti laadukkaita tuotteita kohtuulliseen hintaan. Altia Industrialiin kuuluvat teolliset palvelut, teolliset tuotteet ja
toimitusketjun toiminnot.

Altia Industrialin palvelu- ja tuotetarjonta on kuvattu alla. Teolliset tuotteet koostuvat ohratärkkelyksestä, viljaviinasta,
teknisestä etanolista, Naturet-maalämpönesteistä ja rehuraaka-aineista. Teolliset palvelut koostuvat
sopimusvalmistuksesta ja varastointipalveluista.

 Ohratärkkelystä käytetään elintarviketeollisuudessa, panimoissa ja teknisissä sovelluksissa sekä paperi- ja
kartonkiteollisuuden side- ja pinnoitusaineena. Paperi- ja kartonkiteollisuuden ohratärkkelys on puhdasta
modifioimatonta eli natiivia tärkkelystä, jota voidaan modifioida asiakkaan määrittelyjen mukaisesti esimerkiksi
entsyymien tai kemikaalien avulla. Ohratärkkelystä käytetään myös elintarvikesovelluksissa, esimerkiksi oluen
tuotannossa.

 Viljaviinaa käytetään juomateollisuudessa.

 Teknisiä etanoleja ja liuottimia tuotetaan eri teollisuudenalojen, kuten lääke-, kemian- ja
teknokemianteollisuuden sekä lääketeollisuuden tarpeisiin. Yhtiöllä on laaja valikoima tuotteita ja
pakkausmenetelmiä.

 Naturet-maalämpönesteet ovat etanolipohjaisia nesteitä, joita käytetään maalämpöjärjestelmissä
lämmönsiirtoon ja jäähdytykseen.

 Rehuraaka-aineita tuotetaan jatkuvasti osana Yhtiön viljaviinan tislausprosessia.

 Laaja valikoima sopimusvalmistuspalveluita tarjotaan johtaville alkoholiyhtiöille sekä etanoli- ja
liuotintuotteiden tuottajille ja vähittäismyyjille. Alkoholijuomateollisuuden asiakkaille Yhtiö tarjoaa kattavan
palveluvalikoiman aina tislauksesta pullotukseen, logistiikkaan ja asiakaspalveluun. Rajamäen tehtaan
pakkauspalveluissa pakataan niin viinejä kuin väkeviä alkoholijuomia ja pakkaus- ja kokovaihtoehtoja on useita.
Yhtiön sopimusvalmistusasiakkaiden tuotteiden osuus Yhtiön Koskenkorvan ja Rajamäen tehtaiden tuotannosta
on merkittävä.

Yhtiön toimitusketjuun kuuluu kolme prosessia: tislaus, pullotus sekä asiakaspalvelu ja logistiikka. Tislaus käsittää
tislaustoiminnan, tärkkelyksen ja rehuraaka-aineen tuotannon, ylläpidon, hankinnan, teknologian ja tuotannon ydintiedot.
Pullotus käsittää hankinnan, nestetuotannon, pakkauksen, ylläpidon, teknologian ja tuotannon ydintiedot. Asiakaspalvelu
ja logistiikka käsittää saapuvat kuljetukset, sisäisen varastotoiminnan, ulkoistetut logistiikkatoiminnot, myynnin ja
toiminnan suunnittelun, kauppatavaran hankinnan, asiakaspalvelutoiminnot, kuljetusten hallinnan ja yhtiöiden väliset
materiaalivirrat. Toimitusketju käsittää Yhtiön kaikkien tuotanto- ja logistiikkatoimintojen sekä tuotantolaitosten
hallinnan.

Yhtiöllä on kuusi tehdasta, joista kolme on Suomessa, yksi Ruotsissa, yksi Virossa ja yksi Ranskassa:

 Yhtiön ohratärkkelystehdas ja tislaamo ovat Koskenkorvalla Etelä-Pohjanmaalla.

 Akvaviittitislaamo on Ruotsin Sundsvallissa.

 Yhtiön alkoholijuomatehtaat ovat Rajamäellä ja Viron Tabasalussa.

 Teknisten etanolien tehdas on Rajamäellä.
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 Konjakinkypsytysvarastot ja -pakkaustoiminta ovat Cognacin alueella Ranskassa.

Lisätietoja on kohdissa ”— Yhtiön liiketoiminta — Tuotanto” ja ” — Aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet”.
Tuotantolaitosten lisäksi Yhtiöllä on varastoja useissa toimintamaissaan: Suomessa, Virossa, Latviassa, Ruotsissa ja
Tanskassa.

Tunnusluvut

Seuraavassa taulukossa esitetään Altia Industrial -segmentin tunnuslukuja vuosilta 2017, 2016 ja 2015.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa, lukuun ottamatta
prosentteja

2017
(tilintarkastettu, ellei

toisin ilmoitettu)

2016
(tilintarkastettu, ellei

toisin ilmoitettu)
2015

(tilintarkastamaton)

Liikevaihto........................................................ 101,3 95,2 110,6
Vertailukelpoinen käyttökate ............................ 12,5 8,4 8,9
Vertailukelpoinen käyttökate, %....................... 12,3 %1) 8,8 %1) 8,1 %
__________________________________
1) Tilintarkastamaton.

Seuraavassa taulukossa esitetään Altia Industrial -segmentin liikevaihdon1) jakauma vuosilta 2017, 2016 ja 2015.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa
2017

(tilintarkastamaton, ellei
toisin ilmoitettu)

2016
(tilintarkastamaton,

ellei toisin
ilmoitettu)

2015
(tilintarkastamaton)

Teolliset tuotteet ............................................... 48,6 43,1 45,0

Teolliset palvelut............................................... 52,7 52,1 65,6

Altia Industrial yhteensä ................................ 101,32) 95,22) 110,6

__________________________________
1) Liikevaihdon jakautuminen teollisiin tuotteisiin ja teollisiin palveluihin perustuu kirjanpitoon ja on tilintarkastamaton.
2) Tilintarkastettu.

Teknisen etanolin osuus segmentin teollisten tuotteiden vuoden 2017 liikevaihdosta oli 31 prosenttia ja tärkkelys- ja
rehuraaka-aineen 69 prosenttia.155 Altia Industrial -segmentin liikevaihdosta suurin osa tulee Suomesta ja vain pieni osa
Ruotsista ja Virosta.

Asiakkaat

Yhtiön keskeisimmät teollisuuden asiakassopimukset ovat yhteistyö-, tuotanto- ja toimitussopimuksia, jotka koskevat
viljaviinojen, teknisten etanolien ja tiettyjen Koskenkorvan tehtaan sivutuotteiden toimitusta.

Suomalaisesta ohrasta valmistettu viljaviina on Yhtiön alkoholijuomien ja muun muassa Finlandia Vodkan raaka-aine.
Yhtiöllä on vuodesta 2000 lähtien ollut pitkäaikainen tuotantopalvelusopimus Brown-Formanin kanssa valmistaa
Finlandia Vodkaa yksinoikeudella, ja sopimus on voimassa vuoteen 2025 saakka. Yhtiö on ainoa Finlandia Vodkan
valmistaja maailmassa. Finlandia Vodka sekoitetaan ja pullotetaan Yhtiön Rajamäen alkoholijuomatehtaalla. Vuonna
2017 edellä mainittu sopimus muodosti merkittävän osan Altia Industrial -segmentin teollisten palvelujen liikevaihdosta.
Lisäksi Yhtiön teollisuuspalveluiden asiakkaisiin lukeutuu keskeisiä viinintuottajia, kuten Codorníu, Constellation
Brands, Bodegas Faustino, Distell ja Grupo Peñaflor.

Yhtiön teknisten etanolien keskeiset asiakkaat ovat jakautuneet tasaisesti eri toimialoille, mukaan lukien teknokemian ja
kemianteollisuus, maalämpönesteitä hyödyntävät toimialat sekä lääketeollisuus ja pakkausteollisuus, joista teknokemian
teollisuus on suurin. Naturet-maalämpönesteitä myydään porausurakoitsijoille, LVI-tukuille sekä muille maalämmön ja
vastaavien lämmitysjärjestelmien parissa toimiville yhtiöille.

Ohratärkkelyksen ostajia ovat muun muassa Chemigate, joka ostaa merkittävän osan Yhtiön tärkkelyksestä, ja UPM,
Stora Enso, Metsä Board ja Olvi. Chemigate muokkaa tärkkelystä metsäteollisuuden tarpeisiin, ja Yhtiö on sen
vähemmistöosakas.

155 Liikevaihdon jakautuminen perustuu tilintarkastamattomaan sisäiseen myynnin raportointiin.
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Koskenkorvan tehtaalla tuotettu rehuraaka-aine myydään A-Rehulle. A-Rehu on ainoa ostaja rehuraaka-aineelle, jota
Yhtiö tuottaa jatkuvasti osana tislausprosessiaan. Rehuraaka-aine siirtyy jatkuvasti suoraan Yhtiön omasta prosessista A-
Rehun prosessiin.

Keskeiset painopistealueet ja strategian toteuttaminen

Teollisissa tuotteissa Yhtiö pyrkii kasvattamaan natiivitärkkelyksen asiakkaiden osuutta ja suoria asiakassuhteita, mikä
mahdollistaisi kustannustehokkaan tärkkelystuotannon kasvattamisen. Yhtiö pyrkii myös jatkamaan maalämpönesteiden
asiakaskannan kasvattamista ja lääketeollisuuden asiakaspohjan laajentamista, mikä voisi kasvattaa teknisten etanolien
tuotantoa, parantaa Yhtiön liikevaihtoa ja alentaa viljaviinan tuotantokustannuksia. Yhtiö on perustanut teollisuudelle
tarkoitetun myyntikanavan ja myynti- ja markkinointitiimin, joilla se kehittää markkinointivalmiuksiaan ja pyrkii
kasvattamaan vientiä. Yhtiö tutkii myös uuden, ohraproteiineihin perustuvan liiketoiminnan edellytyksiä.

Yhtiö pyrkii syventämään suhteitaan tiettyjen viinituotannon päämiesten kanssa ja kasvattamaan viinien pakkaamisen
sopimuspalveluita kehittämällä asiantuntemustaan viinien laadussa ja käsittelyssä ja pakkaamisessa. Yhtiö pyrkii myös
ylläpitämään Brown-Formanille tarjottavien Finlandia Vodkan tuotannon, logistiikan ja palvelun korkeaa tasoa.

Yhtiö tavoittelee jatkuvaa toimitusketjun tehokkuuden parantamista. Yhtiö pyrkii alentamaan toimintakustannuksia
tehokkuuteen ja tuotannon parantamiseen liittyvillä toimilla. Tavoitteena on myös kapasiteetin käytön kasvattaminen,
hyödyntämällä Yhtiön integroitua toimintamallia hankinnassa sekä automaatiolla ja tuotantoprosessien ja IT-
järjestelmien digitalisaatiolla.

Yhtiön tavoitteena on laajentaa toimitusketjunsa kapasiteettia. Ketteryys, joustavuus ja toimintojen laatu ovat keskeisiä
tekijöitä toimitusketjun tuottavuuden parantamisessa. Lisäksi toimiin kuuluvat viinin laadun kehittäminen,
alkoholipitoisuudeltaan miedompien ja alkoholittomien tuotteiden tuotantokapasiteetin parantaminen ja uuden, joustavan
pakkaus- ja etiketöintikapasiteetin käyttäminen.

Koskenkorvan tehtaan keskeisiä strategisia hankkeita ovat muun muassa seuraavat:

 Tuotantotehokkuuden parantaminen: teknologian ja automaation jatkuva kehittäminen Koskenkorvan tehtaan
tuotantovolyymin lisäämiseksi, energiankäytön optimoiminen ja vedenkäytön prosessin kehittäminen sekä
toiminnan tehokkuuden parantaminen toimintoja selkeyttämällä ja suorien toimitusten järjestämisellä
Koskenkorvalta;

 Raaka-aineiden hankinnan kehittäminen: vaihtoehtoisten raaka-aineiden (esimerkiksi vehnän) hyödyntämisen
kehittäminen lopputuotteissa siltä varalta, että ohran saatavuus heikkenee, sekä viljanhankinnan
verkkokaupparatkaisun kehittäminen;

 Kapasiteetin ja volyymien kasvattaminen: pullonkaulojen ratkaiseminen tärkkelyksen tuotantokapasiteetin
lisäämiseksi sekä tuotantoprosessin kehittäminen teknisen etanolin valmistuksen optimoimiseksi;

 Uudet tuotekehityshankkeet: gluteenittoman tärkkelyksen sekä uusien ohran proteiineihin perustuvien tuotteiden
kehittäminen elintarvikkeisiin.

Rajamäen tehtaan keskeisiä strategisia hankkeita ovat muun muassa seuraavat:

 Toimintakustannusten vähentäminen toiminnan ketteryyteen, joustavuuteen ja laadukkuuteen keskittymällä sekä
parantamalla ja varmistamalla tehokkuus ja tuottavuus;

 Tuotantolinjojen digitalisaatioon ja automaatioon investointi ja uusien integroitujen tietoteknisten järjestelmien
soveltaminen ja hyödyntäminen;

 Joustavan pakkaus- ja etiketöintilinjan ja viinin laatuun liittyvien toimintojen kehittäminen;

 Alkoholipitoisuudeltaan miedompien ja alkoholittomien tuotteiden tuotantoa tukevaan laajempaan
nestetuotanto- ja sekoituskapasiteettiin investointi;

 Jatkuvat parannukset ja investoinnit innovatiivisiin pakkauksiin, uuteen teknologiaan ja materiaaleihin
juomatuotannon kapasiteetin parantamiseksi.
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Aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet

Yhtiön merkittäviin aineellisiin käyttöomaisuushyödykkeisiin kuuluvat tehdas- ja varastorakennukset (muun muassa
tislaamoja, tuotanto- ja kypsytysvarastoja, alkoholijuomatehtaita ja varastoja), Yhtiön omistamat maa-alueet ja
alkoholijuomateollisuuteen liittyvät koneet ja kalusto. Yhtiön omistamat kiinteistöt sijaitsevat Suomessa, Virossa,
Latviassa ja Ranskassa. Yhtiön omistamien tehtaiden lisäksi Yhtiö vuokraa tiloja myynti-, markkinointi- ja
hallintotoimintojensa käyttöön Helsingissä, Tukholmassa, Oslossa, Kööpenhaminassa ja Riikassa sekä varastoa
Ranskassa. Määräaikaiset vuokrasopimukset päättyvät eri aikoina ja joidenkin määräaikaisten vuokrasopimusten
perusteella vuokralaisella on etuoikeus vuokrakauden päättyessä uudelleen vuokrata vuokra-alue käyttöönsä. Osaan
vuokrasopimuksista sisältyy Yhtiölle velvoite palauttaa tilat alkuperäiseen käyttötarkoitukseensa vuokra-ajan päätyttyä.
Lisäksi Yhtiön Koskenkorvan sähköasemaa koskevaan maanvuokrasopimukseen sisältyy velvoite poistaa Yhtion
omistamat rakennukset, rakennelmat ja laitteisto sekä muu omaisuus maa-alueelta, minkä lisäksi Yhtiö on velvollinen
puhdistamaan vuokra-alueen.

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön tuotantolaitokset tämän Esitteen päivämääränä:

Sijainti Päätoiminta Laitteisto Omistettu /
vuokrattu

Koskenkorva, Suomi Tislaamo Viljan vastaanottolaitteet,
varastosiilot, Tislauslaitteet,
tärkkelyksen tuotantolaitteet,
voimalaitokset

omistettu

Sundsvall, Ruotsi Tislaamo Tislauslaitteet, varaston kalusto omistettu

Rajamäki, Suomi Alkoholijuomatehdas Tankit, nesteenkäsittelylaitteet,
pullotus- ja pakkauslinjat,varaston
laitteet ja kalusto

omistettu

Rajamäki, Suomi Teknisen etanolin tehdas Tankit, tislauslaitteet, pakkauslinjat ja
laitteet

omistettu

Tabasalu, Viro Alkoholijuomatehdas Tankit, pullotuslinjat, varaston
kalusto

omistettu

Cognac, Ranska Tuotanto- ja kypsytysvarastot Tankit, nesteenkäsittelylaitteet,
pullotuslinjat, varaston kalusto

omistettu

Brunna, Ruotsi Alkoholijuomien varasto Varaston kalusto omistettu

Immateriaalioikeudet

Konsernilla on laaja portfolio tavaramerkkejä, tekijänoikeuksia, tietotaitoa ja liiketoimintaan liittyviä luottamuksellisia
tietoja. Konserni omistaa kaikkiin sen omiin brändeihin liittyvät keskeiset tavaramerkit ja on näin ollen riippuvainen
tavaramerkkien ylläpidosta ja suojaamisesta. Brändit ovat alkoholijuomateollisuuden tärkeintä omaisuutta, koska vahva
brändi on omistajalleen merkittävä kilpailuetu. Konserni pyrkii rekisteröimään ja suojaamaan brändinsä markkinoilla,
joilla niitä myydään. Konsernin immateriaalioikeuksia hallinnoidaan keskitetysti. Yhtiö omistaa suurimman osan
rekisteröidyistä tavaramerkeistä, mutta tietyt tavaramerkit on rekisteröity paikallisten konserniyhtiöiden nimiin
(esimerkiksi Altia Denmark A/S, Altia Sweden AB, Altia Latvia SIA, Altia Eesti AS ja Larsen S.A.S.). Konserni omistaa
noin 1 000 rekisteröityä tavaramerkkiä mukaan lukien Yhtiön 250 aktiivista brändiä, joita ovat esimerkiksi sen
avainbrändit Blossa, Chill Out, Koskenkorva, Valhalla, Renault, O.P. Anderson, Xanté ja Larsen sekä perinteiset
paikalliset brändit, kuten Explorer, Grönstedts, Jaloviina, Brøndums, Leijona, Saaremaa ja 1-Enkelt. Yhtiö on
rekisteröinyt tiettyjä liiketoimintansa kannalta olennaisia malleja, esimerkiksi True Colours -pullon kuvioinnin
(rekisteröity EU:ssa ja Norjassa, hakemus jätetty Yhdysvalloissa ja Kanadassa) ja Koskenkorva-vodkan pullon
(rekisteröity EU:ssa, Norjassa ja Yhdysvalloissa, hakemus jätetty Kanadassa).

Yhtiöllä on myös liikesalaisuuksia, teknologiaa, tietotaitoa, prosesseja ja muita immateriaalioikeuksia, joita ei ole
rekisteröity ja joita Yhtiö pyrkii suojaamaan salassapitotoimenpiteillä. Yhtiö pitää juomareseptejään ja ainesosiaan
liikesalaisuuksina.

Yhtiö on myös rekisteröinyt noin 220 verkkotunnusta, joita ovat esimerkiksi altia.fi, altia.se, altia.no, altia.lv, altia.ru,
viinimaa.fi, folkofolk.se, nordicspirits.com ja useat Yhtiön avainbrändien nimiä sisältävät verkkotunnukset.
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Yhtiön yritysvastuu

Vastuullisuus on Yhtiölle sekä strategisesti keskeinen asia että liiketoiminnan menestyksen avaintekijä. Yhtiön
vastuullisuustoimenpiteiden tavoitteena on rakentaa kestävää pitkän aikavälin liiketoimintaa. Yhtiö haluaa edistää
toimintamaissaan uudenlaista, modernia ja vastuullista pohjoismaista juomakulttuuria. Yhtiön päämäärä on tiivistettynä
”Let’s Drink Better”. Vastuullinen juomakulttuuri voi olla esimerkiksi sellaista, jossa laatu on korkeampaa, määrät
kohtuullisia, käyttö sosiaalisempaa ja toiminta tai tuotteet ympäristöä vähemmän kuormittavaa.

Yhtiön vastuullisuustyön painopisteet on määritelty olennaisuusanalyysissä, ja ne jakautuvat neljään vastuullisuuden
kulmakiveen: Altia & asiakkaat, Altia & yhteiskunta, Altia & ympäristö sekä Altia & työntekijät. Nämä kulmakivet
perustuvat Yhtiön toiminnan päämäärään ja strategiaan, sidosryhmien odotuksiin, Yhtiön omiin toimintaperiaatteisiin ja
eettisiin ohjeisiin sekä amfori BSCI:n toimintaohjeisiin, jotka vuorostaan perustuvat kansainvälisiin sopimuksiin, kuten
Kansainvälisen työjärjestön (ILO) sopimuksiin ja julistuksiin, Yhdistyneiden kansakuntien (YK) yrityksiä ja
ihmisoikeuksia koskeviin ohjaaviin periaatteisiin sekä Taloudellisen yhteistyön ja kehityksen järjestön (OECD)
toimintaohjeisiin monikansallisille yrityksille.

Yhtiö on amforin jäsen ja osallistuu amfori BSCI -aloitteeseen parantaakseen toimitusketjujensa vastuullisuutta. Yhtiön
johdon mukaan Yhtiö on tällä hetkellä Baltian ja Pohjoismaiden ainoa viinien ja väkevien alkoholijuomien maahantuoja,
joka on amfori BSCI:n jäsen. Yhtiö osallistuu myös amfori BSCI:n kestävän viinintuotannon ohjelmaan. Yhtiö on
parhaillaan sisällyttämässä vaatimuksen noudattaa amfori BSCI:n ohjeita (mukaan lukien yhdistymisvapauden,
lapsityövoiman kieltämisen, pakkotyön, syrjinnänvastaisuuden, työaikojen ja työterveyden sekä -turvallisuuden osalta)
sopimuksiinsa viinin, raaka-aineiden ja pakkausmateriaalien toimittajien, päämiesten sekä sopimusvalmistusta tarjoavien
kumppanien kanssa. Amfori BSCI:n ohjeiden noudattamista valvotaan muun muassa amfori BSCI -auditointien avulla,
joiden suunnittelussa hyödynnetään amfori BSCI:n riskimaaluokittelua. Altia järjestää auditointeja myös itse vuodesta
2018 alkaen. Tämän lisäksi Yhtiö on laatinut toimittajilleen ja alihankkijoilleen omat toimintaohjeet ja vuodesta 2017
alkaen toimintaohjeet otetaan osaksi sen toimittajasopimuksia. Toteuttaakseen vastuullisuutta ja edistääkseen vastuullista
yhtiökulttuuria, Yhtiö on lisäksi perustanut kaikkien osapuolten käyttöön ulkoisen, itsenäisen toimijan hallinnoiman
rikkomusten ilmoittamiskanavan epäiltyjen liiketoimintaperiaatteiden, lakien tai eettisesti kestävien toimintatapojen
rikkomuksista raportoimiseksi.

Viime vuosina Yhtiö on lisännyt luomutuotteiden, alkoholipitoisuudeltaan miedompien ja alkoholittomien tuotteiden sekä
Reilun kaupan tuotteiden osuutta valikoimassaan. Katso myös kohta ”— Keskeiset vahvuudet — Integroitu toimintamalli
tuo mittakaavaetuja ja synergioita sekä mahdollistaa vastuullisemman tuotannon”.

Ympäristöasiat

Yhtiön ympäristövaikutukset liittyvät pääosin Yhtiön omaan tuotantotoimintaan Koskenkorvan ja Rajamäen tehtailla
Suomessa sekä Tabasalun tehtaalla Virossa. Ranskan Cognacin tehtaan tuotantovolyymit ja ympäristövaikutukset ovat
edellä mainittuja tehtaita pienempiä. Ympäristöasioihin liittyvät tärkeimmät luvat ovat Rajamäen ja Koskenkorvan
tehtaiden toimintaa koskevat ympäristönsuojelulain mukaiset ympäristöluvat. Näiden lisäksi Yhtiöllä on vesilain
mukaisia vedenottolupia tehtaiden toimintaan liittyvään vedenottoon. Luvat ovat toistaiseksi voimassa olevia.

Yhtiön kannalta merkittävimmät ympäristönäkökohdat määritetään kolmen vuoden välein tehtävissä ympäristöasioiden
arvioinneissa. Vuoden 2015 arvioinnissa merkittävimmiksi ympäristönäkökohdiksi havaittiin energiankulutus,
vedenkulutus, jätevesi ja jätteentuotto. Ympäristömittarit määritettiin tukemaan näiden merkittävimpien
ympäristövaikutusten vähentämistä, ja niille asetettiin tehdaskohtaiset vähennystavoitteet kolmivuotiskaudelle 2016–
2018. Jatkossa tehdaskohtaiset tavoitteet asetetaan vuosittain. Mittareita ja ympäristötavoitteiden saavuttamista seurataan
kuukausittain. Ympäristötavoitteiden edellyttämät toimet on määritetty jokaiselle tehtaalle niiden vuosittaisissa
ympäristöohjelmissa. Koskenkorvan tehtaan ympäristötavoitteita päivitettiin vuonna 2016 vastaamaan
rehunkäsittelyliiketoiminnan myynnin jälkeistä tilannetta. Cognacin toimitilat otettiin mukaan
tavoitteidenasettamisprosessiin vuonna 2017, ja neljästä mittarista yksi asetettiin koskemaan Cognacia vuodesta 2018
alkaen.

Jäteveden laatua valvotaan Koskenkorvan ja Rajamäen tehtailla usein mittaamalla jätevesinäytteistä niiden kemiallinen
hapenkulutus (COD). Lisäksi näytteitä otetaan virallisen näytteenottosuunnitelman mukaisesti biokemiallisen
hapenkulutuksen (BOD) sekä muiden ympäristölupien asettamien rajojen analysoimiseksi. Vuonna 2017 jäteveden
orgaaninen kuormitus lisääntyi sekä Rajamäellä että Koskenkorvalla ja ympäristötavoitteen mukainen mittari nousi
molemmilla tehtailla. Koskenkorvalla nousuun vaikuttivat muutokset A-Rehun prosessissa sekä Altian lisääntyneet
tuotantovolyymit. Rajamäellä merkittävin nousuun vaikuttanut tekijä oli glögien tuotanto, joka ajoittui lyhyelle
ajanjaksolle syksyn 2017 aikana. Tästä johtuen Rajamäen tehtaan jäteveden biokemiallisen hapenkulutuksen
kuukausittainen keskiarvo ylitti ympäristöluvan rajan kaksi kertaa vuoden 2017 aikana, elokuussa ja syyskuussa. Myös
päivittäinen ympäristöluvan raja ylittyi kaksi kertaa syksyn aikana. Vuonna 2017 ei määrätty rangaistuksia lupaehtojen
ylityksistä tai ympäristölakien tai -säännösten rikkomisesta.
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Yhtiö allekirjoitti ensimmäisen vapaaehtoisen energiatehokkuussopimuksensa vuonna 2008 ja se on saavuttanut
sopimuskaudella 2008–2016 asetetut tavoitteet. Vuonna 2017 Yhtiö jatkoi sopimusta uudella kaudella, joka kestää
vuoteen 2025. Yhtiön tavoite uudella sopimuskaudella on vähentää energiankulutusta 10 prosenttia vuoteen 2025
mennessä verrattuna vuoden 2014 alkuun.

Yhtiö on parantanut energiatehokkuuttaan monin toimenpitein, ja näiden vaikutuksia valvotaan jatkuvasti. Koskenkorvan
tehtaalla, jonka osuus Yhtiön energiankäytöstä on suurin, näitä toimenpiteitä ovat esimerkiksi ulkoisen energiankäytön
korvaaminen biovoimalaitoksessa ohranjyvien kuoresta polttamalla tuotetulla höyryenergialla, huonelämpötilojen
alentaminen ja lämmityksen poiskytkeminen kesäaikaan. Rajamäen tehtaalla logistiikka- ja varastotilojen lämpötilaa on
alennettu, välineiden kokonaistehokkuutta parannettu, uusia energiatehokkaita ilmastointilaitteita asennettu
materiaalivarastoon ja lisäksi vanhoja lamppuja vaihdetaan LED-lamppuihin vaiheittain. Koskenkorvan tehtaan,
Rajamäen alkoholijuomatehtaan, teknisten etanolien yksikön ja Helsingin pääkonttorin ympäristönhallintajärjestelmillä
on ISO 14001 -sertifikaatti. Ympäristöjärjestelmiä kehitetään säännöllisten sisäisten ja ulkoisten tarkastusten kautta.
Lisäksi Yhtiön Rajamäen alkoholijuomatehdas on myös sertifioitu ISO 22000 -elintarviketurvallisuusstandardilla.

Koskenkorvan tehtaan ohessa toimiva, vuonna 2015 täyden toimintansa aloittanut biovoimalaitos käyttää polttoaineenaan
pääasiassa ohranjyvien kuoria. Uusiutuvan polttoaineen käyttö on vähentänyt Koskenkorvan tehtaan fossiiliperäisiä
hiilidioksidipäästöjä 56 prosenttia ja nostanut tehtaan höyryntuotannon omavaraisuuden 65 prosenttiin vuoteen 2014
verrattuna. Biovoimalaitoksen tuhkan käyttöön lannoitteena saatiin alustava lupa vuonna 2016 ja tuhka hyväksyttiin
lannoitteeksi vuonna 2017. Luvan myötä tuhkaa voidaan käyttää käsittelemättömänä pelloilla ja myös pohjavesialueilla.
Katso myös kohta ” — Yhtiön liiketoiminta — Tuotanto — Koskenkorvan tehdas”.

Yhtiö kannustaa sopimusviljelijöitään optimoimaan toimintojensa tehokkuutta ja käyttämään tuotantopanoksia järkevästi
hyvien maanviljelykäytäntöjen mukaisesti. Yksi esimerkki tästä on Yhtiön Itämerta suojelevalle Baltic Sea Action
Groupille (BSAG) vuosiksi 2015−2017 tekemä sitoumus.

Yhtiö pyrkii tehostamaan logistiikkaansa yhdistämällä Yhtiön omien tuotteiden ja päämiestuotteiden logistiikan sekä
toimimalla lähellä asiakkaitaan. Viinien pakkaaminen lähellä kohdemarkkinoita vähentää viinin kuljetuksesta
alkuperämaasta aiheutuvia ympäristövaikutuksia. Yhtiön ympäristömenoilla ei ollut merkittävää vaikutusta vuoden 2017
tulokseen ja taloudelliseen asemaan.

Työterveys ja -turvallisuusasiat

Yhtiön terveyden ja turvallisuuden hallintajärjestelmä on OHSAS 18001 -sertifioitu. Sertifikaatti kattaa Koskenkorvan
tehtaan, Rajamäen alkoholijuomatehtaan, teknisten etanolien yksikön sekä Helsingin pääkonttorin toiminnan.

Yhtiön tavoitteena on vähentää sairauspoissaoloja sekä tapaturmien määrää ja tapaturmista johtuvia poissaoloja.
Tavoitteen edellyttämät toimenpiteet märitetään vuosittain erikseen jokaiselle toimipaikalle, mukaan lukien tehtaat ja
logistiikkakeskukset, joita ei ole sertifioitu. Cognacin tilat otettiin suunnitteluprosessiin mukaan vuonna 2017. Ohjelmissa
keskeisiä ovat esimerkiksi läheltä piti -tilanteiden raportoimisen aktivointi ja tutkinnan koulutus, työturvallisuuskoulutus
ja turvallisuuskierrokset, perehdytysmateriaalin päivittäminen, ergonomian parantaminen ja ylitöiden vähentäminen.

Onnettomuuksien ja sairauspoissaolojen määriä valvotaan kaikissa maissa, joissa Yhtiö toimii. Vuonna 2017
sairauspoissaoloprosentti oli 3,3 prosenttia. Vähintään yhden poissaolopäivän vaatineiden tapaturmien tiheys
(onnettomuuksien määrä miljoonaa työtuntia kohden) oli 11. Vuonna 2017 ei sattunut yhtään kuolemaan johtanutta
työtapaturmaa.

Tietotekniikka

Yhtiön tietotekniset järjestelmät kattavat sen liiketoiminnan tärkeimmät osa-alueet, kuten tuotannon, tuotehallinnan,
varastoinnin, logistiikan, henkilöstöhallinnon, rahoituksen ja muut hallintojärjestelmät. Yhtiön käyttämät tietojärjestelmät
hankitaan ja lisensoidaan kolmansilta osapuolilta. Yhtiön tärkeimmät tietojärjestelmät ovat toiminnanohjausjärjestelmä,
varastonhallintajärjestelmät, tuotannonohjausjärjestelmä ja tuotannonsuunnittelujärjestelmä.

Yhtiö käsittelee pääasiassa työntekijöiden, työnhakijoiden, kuluttajien ja liikekumppanien edustajien henkilötietoja.
Tietosuojalainsäädäntö asettaa vaatimukset henkilötietojen käsittelyyn ja tietoturvaan ja määrittää rekisterinpitäjän ja
henkilötietojen käsittelijän vastuut. Yhtiön tietoturvaprosessien tarkoituksena on taata sen hallussa olevien henkilötietojen
asianmukainen suojaaminen ja käsittely, varmistaa soveltuvien lakien, määräysten ja sopimusvelvoitteiden
noudattaminen, tunnistaa mahdolliset uhat ja tietoturvariskit sekä turvata tietojen tarkkuus ja oikeellisuus sekä
tietojenkäsittelyn tehokkuus ja luotettavuus.

Yhtiö on järjestänyt liiketoimintansa kannalta kriittisiksi katsomissaan järjestelmissä olevien tietojen reaaliaikaisen tai
päivittäisen varmuuskopioinnin. Yhtiö pyrkii suojaamaan tietotekniikkajärjestelmänsä luvattomalta käytöltä erilaisin
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menetelmin ja käyttää säännöllisesti ulkopuolisten asiantuntijoiden apua Yhtiön tietoturvan varmentamiseen ja sen
tietotekniikkajärjestelmiin tehtyjen investointien ja päivitysten arvioimiseen.

Organisaatio ja henkilöstö

Konsernin oikeudellinen rakenne ja merkittävät tytäryhtiöt

Tämän Esitteen päivämääränä Yhtiö muodostuu emoyhtiö Altia Oyj:stä sekä eri maissa sijaitsevista tytär- ja
osakkuusyhtiöistä. Konsernin emoyhtiö Altia Oyj vastaa muun muassa Konsernin hallinnosta, rahoituksesta
kirjanpidosta, henkilöstöhallinnosta, lakiasioista ja yritysviestinnästä. Konsernin liiketoimintaa harjoittavat useat Altia
Oyj:n paikalliset tytäryhtiöt, jotka käyttävät paikallisia resursseja ja toimintamalleja. Suomen lisäksi Yhtiö toimii
pääasiassa Ruotsissa, Norjassa, Tanskassa, Latviassa, Virossa ja Ranskassa.

Yhtiöllä oli 31.12.2017 yhteensä 23 tytäryhtiötä. Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtiön tytäryhtiöt sekä sen
omistusosuudet 31.12.2017:

Yhtiön tytäryhtiöt Konsernin omistus- ja
ääniosuus (prosenttia)

Rekisteröintimaa

Konserniyhtiöt
A-Beverages Oy 100 Suomi
Altia Eesti AS 100 Viro
Altia Denmark A/S 100 Tanska
Altia Holding Sweden AB 100 Ruotsi
SIA Altia Latvia 100 Latvia
Altia Norway AS 100 Norja
Altia Sweden AB 100 Ruotsi
Altia Sweden Services AB 100 Ruotsi
Alpha Beverages Oy 100 Suomi
Best Buys International AS 100 Norja
BevCo AB 100 Ruotsi
Bibendum AB 100 Ruotsi
Bibendum AS 100 Norja
ExCellar Oy 100 Suomi
Harald Zetterström oy/ab 100 Suomi
Interbev AS 100 Norja
Larsen SAS 100 Ranska
Philipson & Söderberg AB 100 Ruotsi
Prime Wines Oy 100 Suomi
Premium Wines AS 100 Norja
Ström AS 100 Norja
Vinuversum AB 100 Ruotsi
Oy Wennerco Ab 100 Suomi

Yhteisjärjestelyt ja osakkuusyhtiöt
Roal Oy 50 Suomi
Palpa Lasi Oy 25,53 Suomi

Työntekijät

Yhtiöllä oli 31.12.2017 yhteensä 703 työntekijää. Yhtiöllä on tilapäisiä työntekijöitä etenkin Rajamäen
alkoholijuomatehtaalla, jossa tilapäisen työvoiman tarve johtuu lähinnä kausivaihtelusta. Tilapäisten työntekijöiden
määrä vuoden 2017 aikana oli keskimäärin 51 henkilöä.
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Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön työntekijät maittain vuosina 2017, 2016 ja 2015.

Tilanne 31.12.

Työntekijät maittain 2017 2016 2015

Suomi...................................................................... 411 448 470
Ruotsi...................................................................... 117 125 131
Tanska..................................................................... 21 30 40
Norja ....................................................................... 29 32 31
Latvia ...................................................................... 37 58 60
Viro......................................................................... 65 80 84

Ranska .................................................................... 23 24 26

Yhteensä ................................................................ 703 797 842

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön työntekijät segmenteittäin 31.12.2017 tilanteen mukaan.

Työntekijät segmenteittäin 31.12.2017

Finland & Exports.................................................................................................................... 96
Scandinavia.............................................................................................................................. 86
Altia Industrial ......................................................................................................................... 405

Emoyhtiö ................................................................................................................................. 116

Yhteensä ................................................................................................................................. 703

Merkittävät sopimukset

Jäljempänä esitettyä lukuun ottamatta Yhtiö ei ole tehnyt (i) mitään merkittäviä tavanomaisesta liiketoiminnasta
poikkeavia sopimuksia tämän Esitteen päivämäärää välittömästi edeltäneiden kahden tilikauden aikana, eikä se ole tehnyt
(ii) mitään muita sellaisia tavanomaisesta liiketoiminnasta poikkeavia sopimuksia, joiden nojalla jollakin Konserniin
kuuluvalla yhtiöllä olisi Konsernin kannalta merkittäviä velvoitteita tai oikeuksia tämän Esitteen päivämääränä.
Lisätietoja Yhtiön lähipiiriliiketoimista on esitetty kohdassa ”Suurimmat osakkeenomistajat ja lähipiiriliiketoimet”.

Yhtiön ja Brown-Forman Finland Oy:n väliset tuotantopalvelusopimukset

Yhtiö ja sen tytäryhtiöt ovat solmineet useita sopimuksia Brown-Formanin ja sen tytäryhtiöiden kanssa, mukaan lukien
vuodesta 2000 lähtien ollut pitkäaikainen tuotantopalvelusopimus, joka uudistettiin 30.5.2008 ja, jota on myöhemmin
muutettu (”Tuotantopalvelusopimus”). Viimeisin Tuotantopalvelusopimuksen eräitä keskeisiä kohtia koskeva muutos
on tehty huhtikuussa 2017.

Tuotantopalvelusopimus koskee Yhtiön valmistamien Finlandia Vodka -tuotteiden (kaikki tuotteet lukuun ottamatta
RTD-juomia; ”FV-tuotteet”) tuotantopalveluja. FV-tuotteissa käytettävä viljaviina tislataan Yhtiön Koskenkorvan
tehtaalla ja muu käsittely, sekoittaminen ja pullottaminen tapahtuu Rajamäen tehtaalla. Brown-Forman ostaa
Tuotantopalvelusopimuksen voimassa ollessa kaikki tarvitsemansa FV-tuotteet Yhtiöltä. Tuotantopalvelusopimus
päättyy 31.12.2025. Neuvottelut sopimuksen mahdollisesta jatkamisesta on aloitettava vähintään 24 kuukautta ennen
sopimuksen päättymista, toisin sanoen viimeistään 31.12.2023.

Brown-Formanilla on oikeus irtisanoa Tuotantopalvelusopimus kaikkien tai joidenkin tuotteiden osalta 36 kuukauden
irtisanomisajalla, mikäli joku toinen taho (muu kuin Suomen valtion määräysvallassa olevan taho) hankkii Altia Oyj:n
määräysvallan. Tällaisessa tilanteessa Brown-Formanilla on myös oikeus vaatia Yhtiötä toimittamaan pullotetun tuotteen
sijaan valmista pakkaamatonta vodkaa tai etanolia samoin kuin esimerkiksi poikkeustilanteissa, joissa Yhtiö ei pysty
täyttämään sovittuja toimitusvaatimuksia. Yhtiö on kuitenkin velvollinen toimittamaan pakkaamatonta vodkaa tai etanolia
vain tällaisen poikkeustilanteen aikana.

Yhtiö on Tuotantopalvelusopimuksessa sitoutunut myös hankkimaan sopimusjärjestelyin sitoumukset FV-tuotteiden
jatkuvaan toimitukseen, mikäli Yhtiön tislaukseen tai pullotukseen liittyviä merkittäviä omaisuuseriä siirretään tai
luovutetaan.

Seniorilainasopimus

Yhtiö solmi 13.12.2017 vakuudettoman, 75 miljoonan euron määräaikaislainaosuudesta ja 60 miljoonan euron
valmiusluotosta koostuvan lainasopimuksen, jonka koordinoivana ja toimivaltaisena lainan pääjärjestäjänä toimii OP
Yrityspankki Oyj ja jossa OP Yrityspankki Oyj, Handelsbanken Capital Markets, Svenska Handelsbanken AB (publ) ja
Nordea Bank AB (publ), Suomen sivuliike toimivat toimivaltaisina lainan pääjärjestäjinä ja järjestäjinä ja OP
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Yrityspankki Oyj, Nordea Bank AB (publ), Suomen sivuliike ja Svenska Handelsbanken AB:n (julk), Suomen
sivukonttoritoiminta alkuperäisinä lainanantajina (”Seniorilainasopimus”). Katso lisätietoja Seniorilainasopimuksesta
kohdasta ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema — Maksuvalmius ja pääomalähteet — Yhtiön maksuvalmius —
Seniorilainasopimus”.

Vakuutukset

Yhtiöllä on vakuutuksia, jotka kattavat vakuutusturvan ehtojen mukaisesti Yhtiön toimintoja ja niihin liittyviä riskejä,
kuten omaisuus- ja vahinkovakuutuksia liiketoiminnan keskeytymisen varalle, vastuuvakuutuksia, kuljetusvakuutuksia
sekä työnantajan lakisääteisiä vakuutuksia. Yhtiö uskoo, että sen nykyinen vakuutusturva on sekä vakuutusmäärien että
vakuutusehtojen osalta riittävä kattamaan sen liiketoiminnan suurimmat riskit ottaen huomioon vakuutusturvan
kustannukset ja liiketoimintaan mahdolliset riskit. Ei ole kuitenkaan varmuutta, ettei menetyksiä tapahtuisi tai että
vakuutusturva riittäisi kattamaan vahingot merkittävän korvausvaatimuksen yhteydessä. Katso kohta ”Riskitekijät —
Yhtiön vakuutussuoja voi osoittautua riittämättömäksi”.

Oikeudenkäynnit

Yhtiö joutuu ajoittain tavanomaiseen liiketoimintaansa liittyen osalliseksi erilaisiin riitoihin ja oikeudenkäynteihin, kuten
työntekijöiden vaatimuksiin, kiistoihin toimittajien ja asiakkaiden kanssa sekä viranomaisten käynnistämiin
menettelyihin. Jäljempänä esitettyä lukuun ottamatta Yhtiö ei ole tämän Esitteen päivämääränä eikä ole ollut viimeksi
kuluneen kahdentoista kuukauden aikana osallisena missään merkittävässä hallinto-, oikeus- tai välimiesmenettelyssä,
jolla voisi olla tai olisi voinut olla merkittävää vaikutusta Yhtiön taloudelliseen asemaan tai kannattavuuteen, eikä Yhtiön
tiedossa ole, että tällaisia toimia olisi vireillä tai tulossa. Yhtiö kuitenkin kiinnittää huomiota siihen, että oikeudenkäyntien
tulosta voi olla äärimmäisen vaikea ennakoida, eikä Yhtiö pysty antamaan mitään tähän liittyviä takeita.

Yhtiö on vastustanut Ruotsin elintarvikevalvontaviranomaisen (Livsmedelsverket) esittämiä ruotsalaisen akvaviitin
(Svensk Akvavit) maantieteellistä alkuperämerkintää koskevia vaatimuksia. Ruotsin elintarvikevalvontaviranomainen on
toimittanut ehdotetut vaatimukset Euroopan komissiolle (”Komissio”) hyväksyttäväksi ja sisällytettäväksi asetukseen
(EY) No. 110/2008. Komission ja Ruotsin elintarvikevalvontaviranomaisen välisen kirjeenvaihdon perusteella Ruotsin
elintarvikevalvontaviranomainen on toimittanut täydennetyt alkuperämerkintävaatimukset Komissiolle. Yhtiö on
valittanut kaikista Ruotsin elintarvikevalvontaviranomaisen alkuperämerkintävaatimuksia koskevista päätöksistä
Uppsalan hallinto-oikeuteen. Alkuperämerkintävaatimus sisältää seuraavat vaatimukset, joita Yhtiö vastustaa: (i)
ruotsalainen akvaviitti pitää olla valmistettu käyttäen ruotsalaista neutraalia etyylialkoholia ja ruotsalaista vettä ja (ii)
ruotsalaisen akvaviitin laimentaminen käyttäen ruotsalaisesta neutraalista etyylialkoholista ja ruotsalaisesta vedestä tulee
tapahtua Ruotsissa. Altia on vastustanut näitä vaatimuksia, sillä ne voivat muodostua kaupan esteeksi, ovat uusia eivätkä
vastaa vallitsevia käytäntöjä ruotsalaisen akvaviitin merkittävän osan valmistuksessa. Uppsalan hallinto-oikeus odottaa
Komission päätöstä ennen kuin se antaa ratkaisunsa asiassa. Helmikuussa 2018 Uppsalan hallinto-oikeus antoi Yhtiön
vaatimuksen mukaisen ratkaisun, jossa se totesi, että ei ole enää perustetta antaa ratkaisua Yhtiön tekemistä kahdesta
Ruotsin elintarvikeviraston päätöksiä koskevasta valituksesta, koska ehdotusta Komissiolle on jo osittain muutettu Yhtiön
vaatimusten mukaiseksi. Uppsalan hallinto-oikeudessa on edelleen vireillä valitus niistä vaatimuksista, joita Yhtiö
vastustaa. Yhtiö selvittää sen käytössä olevia vaihtoehtoja valitukselle ja lisätoimille asiassa, jos Komission ja Ruotsin
tuomioistuinten ratkaisut ovat sille kielteisiä. Mikäli Komissio hyväksyy ehdotetut vaatimukset, edellyttäisivät ne
merkittäviä muutoksia Yhtiön akvaviitin tuotantoprosessissa siltä osin kuin Yhtiö haluaa käyttää maantieteellisenä
alkuperämerkintänä ruotsalaista akvaviittia (Svensk Akvavit). Katso myös kohta ”Riskitekijät — Alkoholijuomia koskevan
lainsäädännön muuttuminen voi aiheuttaa Yhtiölle lisäkustannuksia tai rajoittaa sen liiketoimintaa”.
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ERÄITÄ KONSERNITILINPÄÄTÖSTIETOJA

Yhtiön historialliset taloudelliset tiedot

Seuraavissa taulukoissa esitetään Yhtiön valikoituja konsernitilinpäätöstietoja 31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015
päättyneiltä tilikausilta. Alla esitettävät taloudelliset tiedot ovat peräisin Yhtiön tilintarkastetuista tilinpäätöksistä
31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta. Tietyt tässä Esitteessä esitetyt historialliset taloudelliset
tiedot 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta eroavat lakisääteisistä varsinaisen yhtiökokouksen vahvistamista
Altian tilintarkastetuista konsernitilinpäätöksistä vuonna 2017 ”IAS 8 Tilinpäätöksen laatimisperiaatteet,
kirjanpidollisten arvioiden muutokset ja virheet” -standardin mukaisesti tehtyjen oikaisujen johdosta.

Yhtiön konsernitilinpäätökset on laadittu Euroopan unionin käyttöönottamien IFRS-standardien mukaisesti.

Tässä esitettyjä valikoituja taloudellisia tietoja tulee lukea yhdessä kohtien ”Eräitä seikkoja — Taloudellisten tietojen ja
eräiden muiden tietojen esittäminen”, ”Liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema” ja muualle tähän Esitteeseen
sisällytettyjen Yhtiön 31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiden tilikausien tilintarkastettujen
konsernitilinpäätösten kanssa.

Konsernin tuloslaskelma

1.1.–31.12.

2017 2016
(oikaistu)

2015
(oikaistu)

Miljoonaa euroa (tilintarkastettu)
Liikevaihto ......................................................................... 359,0 356,6 380,7
Liiketoiminnan muut tuotot................................................. 8,3 12,6 10,0
Materiaalit ja palvelut ......................................................... -202,0 -197,0 -217,2
Työsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut ............................... -52,0 -36,6 -54,7
Liiketoiminnan muut kulut.................................................. -72,9 -74,8 -79,1

Poistot ja arvonalentumiset ................................................. -14,2 -14,5 -14,4

Liiketulos ........................................................................... 26,1 46,3 25,3
Rahoitustuotot ..................................................................... 4,5 1,3 0,8
Rahoituskulut ...................................................................... -6,4 -3,4 -3,6
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta ja tuotot sijoituksista
yhteisiin toimintoihin .......................................................... 0,9 0,9 0,9

Tulos ennen veroja ............................................................ 25,0 45,0 23,4

Tuloverot............................................................................. -6,7 -9,0 -5,2

Tilikauden tulos .................................................................
18,3 36,1 18,1

Tilikauden tuloksen jakautuminen:
Emoyhtiön osakkeenomistajille..................................... 18,3 36,1 18,1

Emoyhtiön omistajille kuuluvasta tuloksesta laskettu
osakekohtainen tulos, euroa .............................................

Laimentamaton ja laimennettu ...................................... 0,51 1,00 0,50

Konsernin laaja tuloslaskelma

Tilikauden tulos ................................................................. 18,3 36,1 18,1

Muut laajan tuloksen erät
Erät, joita ei siirretä tulosvaikutteisiksi
Työsuhteen päättymisen jälkeisten etuuksien uudelleen
määrittäminen...................................................................... -0,0 -0,4 5,8
Tuloverot eristä, joita ei siirretä tulosvaikutteisiksi............. 0,0 0,1 -1,2
Yhteensä.............................................................................. -0,0 -0,4 4,6
Erät, jotka saatetaan myöhemmin siirtää tulosvaikuttei-
siksi
Rahavirran suojaukset ......................................................... 1,4 0,1 -0,0
Myytävissä olevat rahoitusvarat .......................................... 0,6 - -
Muuntoerot.......................................................................... -4,0 -2,7 1,5
Eriin liittyvät tuloverot ........................................................ -0,3 -0,0 0,0

Yhteensä.............................................................................. -2,3 -2,6 1,5

Tilikauden muut laajan tuloksen erät verojen jälkeen ......... -2,3 -3,0 6,1
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Tilikauden laaja tulos yhteensä........................................
16,0 33,1 24,3

Tilikauden tuloksen jakautuminen
Emoyhtiön osakkeenomistajille .......................................... 16,0 33,1 24,3

Konsernin tase

31.12.

2017 2016
(oikaistu)

2015
(oikaistu)

Miljoonaa euroa (tilintarkastettu)

VARAT

Pitkäaikaiset varat
Liikearvo .............................................................................. 82,1 83,1 84,4
Muut aineettomat hyödykkeet .............................................. 34,4 36,7 40,7
Aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet ................................ 67,4 70,0 74,6
Osuudet osakkuusyrityksissä ja yhteisissä toiminnoissa ...... 7,6 7,6 7,6
Myytävissä olevat sijoitukset ............................................... 1,4 0,8 0,8

Muut saamiset ...................................................................... 1,0 0,3 0,5

Laskennalliset verosaamiset ................................................. 1,0 4,6 10,7

Pitkäaikaiset varat yhteensä.............................................. 194,8 203,1 219,2

Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus .................................................................. 94,5 96,3 101,2
Myyntisaamiset ja muut saamiset......................................... 53,9 63,8 59,1

Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verosaamiset......... 2,8 1,4 3,5

Rahavarat ............................................................................. 52,4 68,0 76,3

Lyhytaikaiset varat yhteensä............................................. 203,6 229,6 240,2

VARAT YHTEENSÄ......................................................... 398,4 432,7 459,3

OMA PÄÄOMA JA VELAT

Emoyhtiön omistajille kuuluva oma pääoma
Osakepääoma ....................................................................... 60,5 60,5 60,5
Käyvän arvon rahasto........................................................... 0,6 - -
Suojausrahasto ..................................................................... -0,3 -1,4 -1,6
Muuntoerot........................................................................... -16,0 -12,3 -9,6

Kertyneet voittovarat............................................................ 92,0 144,5 119,3

Oma pääoma yhteensä ....................................................... 136,8 191,3 168,6

Pitkäaikaiset velat
Laskennalliset verovelat ....................................................... 17,7 20,7 23,2
Lainat ................................................................................... 89,1 64,9 88,4
Varaukset ............................................................................. - – 1,3

Eläkevelvoitteet.................................................................... 1,3 1,8 21,6

Pitkäaikaiset velat yhteensä............................................... 108,2 87,4 134,5

Lyhytaikaiset velat
Lainat ................................................................................... 11,0 7,8 8,3
Varaukset ............................................................................. - 1,3 2,1
Ostovelat ja muut velat......................................................... 137,4 142,7 143,5

Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat............... 5,0 2,2 2,4

Lyhytaikaiset velat yhteensä.............................................. 153,4 154,1 156,3
Velat yhteensä..................................................................... 261,6 241,5 290,7

OMA PÄÄOMA JA VELAT YHTEENSÄ ...................... 398,4 432,7 459,3
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Konsernin rahavirtalaskelma

1.1.–31.12.

2017 2016
(oikaistu)

2015
(oikaistu)

Miljoonaa euroa (tilintarkastettu)

Liiketoiminnan rahavirta
Tulos ennen veroja .............................................................. 25,0 45,0 23,4
Oikaisut

Poistot ja arvonalentumiset .............................................. 14,2 14,5 14,4
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta ja tuotot sijoituksista
yhteisiin toimintoihin ....................................................... -0,9

-0,9 -0,9

Pitkäaikaisten varojen nettomyyntivoitot ......................... -1,6 -4,3 -2,7
Rahoitustuotot ja -kulut.................................................... 1,9 2,2 2,8
Eläkevelvoitteen täyttämisestä johtuva voitto .................. - -16,5 –

Muut oikaisut ................................................................... 0,5 -0,1 0,6

14,1 -5,1 14,1

Käyttöpääoman muutokset
Vaihto-omaisuuden lisäys (-) / vähennys (+).................... 1,2 4,9 2,4
Myyntisaamisten ja muiden saamisten muutos, lisäys (-) /
vähennys (+)..................................................................... 9,4 -4,4 15,1
Osto- ja muiden velkojen muutos, lisäys (+) / vähennys (-) -2,6 0,1 -13,8

Varausten muutos, lisäys (+) / vähennys (-) ..................... -1,3 -2,1 0,1

Käyttöpääoman muutos.................................................... 6,7 -1,6 3,9

Eläkevelvoitteen maksu ...................................................... - -4,1 –

Maksetut korot .................................................................... -1,7 -1,8 -2,2
Saadut korot ........................................................................ 0,3 0,3 0,3
Muut maksetut rahoitustuotot ja kulut................................. -2,2 -0,3 -0,7

Maksetut tuloverot .............................................................. -4,6 -2,9 -3,9

Rahoituserät ja verot ........................................................... -8,2 -4,8 -6,5

Liiketoiminnan nettorahavirta......................................... 37,6 29,4 34,8

Investointien rahavirta
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyödykkeisiin ....... -11,9 -8,7 -11,3
Aineellisten ja aineettomien hyödykkeiden luovutustulot... 2,6 4,5 1,0
Investoinnit myytävissä oleviin sijoituksiin ........................ – -0,0 –
Luovutustulot myytävissä olevista sijoituksista .................. 0,0 – 1,7
Lainasaamisten takaisinmaksut ........................................... 0,3 0,2 0,2
Saadut korot sijoituksista yhteisiin toimintoihin ................. 0,9 0,9 0,9

Saadut osingot ..................................................................... 0,2 0,1 0,1

Investointien nettorahavirta ............................................. -7,8 -3,1 -7,4

Rahoituksen rahavirta
Yrityslainaohjelman muutokset........................................... – – -13,0
Lainojen nostot.................................................................... 100,0 – 30,0
Lainojen takaisinmaksut...................................................... -72,5 -22,5 -60,2
Maksetut osingot ja muu voitonjako ................................... -70,5 -10,4 –
Rahoituksen nettorahavirta ............................................. -43,0 -32,9 -43,2

Rahavarojen muutos ......................................................... -13,2 -6,6 -15,8

Rahavarat tilikauden alussa................................................. 68,0 76,3 91,1
Valuuttakurssien muutosten vaikutus.................................. -2,5 -1,6 1,0

Rahavarojen muutos............................................................ -13,2 -6,6 -15,8

Rahavarat tilikauden lopussa........................................... 52,4 68,0 76,3
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Konsernin segmenttitiedot

1.1.–31.12.

2017
(tilintarkastettu)

2016
(tilintarkastettu)

2015
(tilintarkastamaton,

ellei toisin
ilmoitettu)

Miljoonaa euroa

Ulkoinen liikevaihto
Finland & Exports............................................................... 133,9 133,9 137,0
Scandinavia ......................................................................... 123,7 127,4 133,2
Altia Industrial .................................................................... 101,3 95,2 110,6
Konsernin ulkoinen liikevaihto ........................................ 359,0 356,6 380,71)

Vertailukelpoinen käyttökate
Finland & Exports............................................................... 19,6 20,2 20,3
Scandinavia ......................................................................... 11,5 10,4 11,9
Altia Industrial .................................................................... 12,5 8,4 8,9
Muut.................................................................................... -1,1 1,9 -3,2
Konsernin vertailukelpoinen käyttökate ......................... 42,4 40,8 38,0
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät yhteensä ................. -2,1 19,9 1,7
Konsernin käyttökate........................................................ 40,3 60,8 39,7
Poistot ja arvonalentumiset ................................................. 14,2 14,5 14,41)

Konsernin liiketulos .......................................................... 26,1 46,3 25,31)

__________________________________
1) Tilintarkastettu.

Tunnusluvut

1.1.–31.12. tai 31.12.

2017 2016 2015

Miljoonaa euroa, ellei toisin ilmoitettu (tilintarkastamaton, ellei toisin ilmoitettu)
Liikevaihto1) ........................................................................ 359,0 356,6 380,7
Liiketulos1) .......................................................................... 26,1 46,3 25,3
Liiketulosprosentti, % ......................................................... 7,3 13,0 6,6
Käyttökate ........................................................................... 40,3 60,8 39,7
Käyttökateprosentti, %........................................................ 11,2 17,0 10,4
Vertailukelpoinen liiketulos ................................................ 28,2 26,4 23,6
Vertailukelpoinen liiketulosprosentti, %............................. 7,8 7,4 6,2
Vertailukelpoinen käyttökate .............................................. 42,4 40,8 38,0
Vertailukelpoinen käyttökateprosentti, % ........................... 11,8 11,5 10,0
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät ................................ -2,1 19,9 1,7
Sijoitettu pääoma................................................................. 236,9 264,0 265,3
Oman pääoman tuotto (ROE), % ........................................ 11,1 20,0 11,6
Sijoitetun pääoman tuotto (ROI), %.................................... 8,0 14,4 7,6
Lainat .................................................................................. 100,1 72,8 96,7
Nettovelka ........................................................................... 47,7 4,7 20,4
Nettovelkaantumisaste, % ................................................... 34,9 2,5 12,1
Omavaraisuusaste, % .......................................................... 34,3 44,2 36,7
Nettovelka / Vertailukelpoinen käyttökate .......................... 1,1 0,1 0,5
Operatiivinen käyttöpääoma ............................................... 11,0 17,5 16,8
Operatiivinen käyttöpääoma / Liikevaihto, %..................... 3,1 4,9 4,4
Nettokäyttöpääoma ............................................................. 11,0 16,1 13,4
Nettokäyttöpääoma / Liikevaihto, %................................... 3,1 4,5 3,5
Vapaa kassavirta ................................................................. 37,1 30,6 30,6
Kassavirtasuhde, % ............................................................. 87,6 74,8 80,4
Bruttoinvestoinnit................................................................ 11,9 8,7 11,3
Bruttoinvestoinnit / Liikevaihto, % ..................................... 3,3 2,4 3,0
Osakekohtainen tulos, laimentamaton, EUR1) .................... 0,51 1,00 0,50
Osakekohtainen oma pääoma, EUR.................................... 3,80 5,32 4,69
Ulkona olevien osakkeiden lukumäärä
kauden lopussa (tuhatta osaketta)........................................ 35 960 35 960 35 960
Henkilöstön määrä keskimäärin .......................................... 762 829 879
Henkilöstön määrä kauden lopussa ..................................... 703 797 842
__________________________________
1) Tilintarkastettu.
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Tunnuslukujen määritelmät ja käyttötarkoitus

Tunnusluku Määritelmä Käyttötarkoitus

Liiketulosprosentti ............................ Liiketulos / Liikevaihto

Liiketulos osoittaa liiketoiminnasta kertyneen
tuloksen.

Käyttökate ......................................... Liiketulos ennen poistoja
Käyttökate on Konsernin tuloksellisuutta
osoittava mittari.

Käyttökateprosentti ........................... Käyttökate / Liikevaihto

Vertailukelpoinen liiketulos ..............
Liiketulos ilman vertailukelpoisuuteen
vaikuttavia eriä

Vertailukelpoinen käyttökate,
vertailukelpoinen käyttökateprosentti,
vertailukelpoinen liiketulos ja
vertailukelpoinen liiketulosprosentti esitetään
käyttökatteen ja liiketuloksen lisäksi
tarkoituksena tuoda esiin taustalla oleva
liiketoiminnan tulos ja parantaa eri kausien
keskinäistä vertailukelpoisuutta. Altia katsoo,
että nämä vertailukelpoiset tunnusluvut antavat
merkityksellistä lisätietoa, sillä niiden
ulkopuolelle jätetään olennaisia
tavanomaisesta liiketoiminnasta poikkeavia
eriä, jotka heikentävät eri kausien keskinäistä
vertailukelpoisuutta.

Vertailukelpoinen käyttökate on sisäinen,
Altian tuloksellisuutta osoittava mittari sekä
segmenttitason keskeinen tunnusluku yhdessä
liikevaihdon kanssa.

Vertailukelpoinen käyttökateprosentti on myös
yksi Altian taloudellisista tavoitteista.
Vertailukelpoinen käyttökate on yleisesti
Yhtiön ulkopuolella käytetty tunnusluku
arvonmäärityksen perustana ja tästä syystä
tärkeä jatkuvasti julkistettava tunnusluku.

Vertailukelpoinen
liiketulosprosentti..............................

Vertailukelpoinen liiketulos /
Liikevaihto

Vertailukelpoinen
käyttökate ..........................................

Käyttökate ilman
vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eriä

Vertailukelpoinen
käyttökateprosentti ............................

Vertailukelpoinen käyttökate /
Liikevaihto

Vertailukelpoisuuteen
vaikuttavat erät ..................................

Olennaiset tavanomaiseen
liiketoimintaan kuulumattomat erät
sisältäen liiketoimintojen ja
omaisuuserien luovutuksesta syntyvät
voitot ja tappiot,
arvonalentumistappiot,
liiketoimintojen lopettamisesta ja
uudelleenjärjestelystä johtuvat menot
sekä Konsernin merkittävät projektit
kuten yrityshankintoihin liittyvät
välittömät transaktiomenot,
vapaaehtoisen eläkejärjestelyn muutos
ja muista Konsernin
kehittämishankkeista johtuvat menot.

Sijoitettu pääoma............................... Oma pääoma yhteensä + Lainat ROI-tunnusluvun perusta.

Oman pääoman tuotto (ROE), % ......

Tilikauden tulos / Oma pääoma
yhteensä (kauden alkamispäivän ja
päättymispäivän keskiarvo)

Tätä mittaria voidaan käyttää arvioitaessa,
kuinka tehokkaasti Altia on pystynyt
kerryttämään tulosta suhteessa Yhtiön omaan
pääomaan.

Sijoitetun pääoman
tuotto (ROI), % .................................

(Tilikauden tulos + Korkokulut) /
(Oma pääoma yhteensä + Pitkä- ja
lyhytaikaiset lainat) (kauden
alkamispäivän ja päättymispäivän
keskiarvo)

Tätä mittaria käytetään arvioitaessa, kuinka
tehokkaasti Altia on pystynyt kerryttämään
tulosta suhteessa Yhtiöön sijoitettuun
pääomaan.

Lainat ................................................
Pitkäaikaiset lainat + Lyhytaikaiset
lainat Nettovelka on mittari, joka osoittaa Konsernin

ulkoista velkarahoituksen kokonaismäärää.

Nettovelka ......................................... Lainat – Rahavarat

Nettovelkaantumisaste, % ................. Nettovelka / Oma pääoma yhteensä

Nettovelkaantumisaste auttaa osoittamaan
rahoitukseen liittyvän riskin tasoa ja on
hyödyllinen mittari, jonka avulla johto seuraa
Konsernin velkaantumista. Lainaportfolion
merkittävä mittari.

Omavaraisuusaste, % ........................
Oma pääoma yhteensä / Varat yhteensä
– Saadut ennakot

Omavaraisuusaste auttaa osoittamaan
rahoitukseen liittyvän riskin tasoa ja on
hyödyllinen mittari, jonka avulla johto seuraa
Konsernin liiketoiminnassa käytettävän
pääoman tasoa.

Nettovelka / Vertailukelpoinen
käyttökate ..........................................

Nettovelka / Vertailukelpoinen
käyttökate

Nettovelan suhde vertailukelpoiseen
käyttökatteeseen on yksi Altian taloudellisista
tavoitteista ja kuvaa Yhtiön rahoitusriskiä.

Operatiivinen käyttöpääoma .............

Vaihto-omaisuus + Myyntisaamiset ja
muut saamiset – Ostovelat ja muut
velat

Käyttöpääomaan liittyvät tunnusluvut ovat
hyödyllisiä mittareita johdolle suoraan
liiketoimintaan sitoutuvan nettokäyttöpääoman
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Nettokäyttöpääoma ...........................

Operatiivinen käyttöpääoma –
Lyhytaikaiset varaukset – Pitkäaikaiset
varaukset

tason ja siinä tapahtuvien muutosten
seuraamiseen.

Käyttöpääoman muutos.....................
Konsernin rahavirtalaskelmassa
esitetty käyttöpääoman muutos

Nettokäyttöpääoma /
Liikevaihto, %................................... Nettokäyttöpääoma / Liikevaihto

Vapaa kassavirta ...............................

Vertailukelpoinen käyttökate –
Käyttöpääoman muutos –
Bruttoinvestoinnit

Vapaa kassavirta tarjoaa tietoa rahavirrasta,
jonka Yhtiö pystyy kerryttämään investointien
jälkeen.

Kassavirtasuhde kuvaa, kuinka suuri osa
käyttökatteesta muodostuu vapaaksi
kassavirraksi. Osoittaa myös kykyä maksaa
osinkoa ja / tai kerryttää varoja yritysostoja tai
muita transaktioita varten.Kassavirtasuhde, % ...........................

Vapaa kassavirta / Vertailukelpoinen
käyttökate

Bruttoinvestoinnit..............................

Konsernin rahavirtalaskelmassa
esitetyt investoinnit aineellisiin ja
aineettomiin hyödykkeisiin

Bruttoinvestointien määrä antaa lisätietoa
operatiivisten investointien rahavirtatarpeista.

Bruttoinvestoinnit /
liikevaihto, % .................................... Bruttoinvestoinnit / Liikevaihto

Tarjoaa mittarin ja vertailukohdan Yhtiön
investointien tasosta.

Vaihtoehtoisten tunnuslukujen täsmäytyslaskelma

1.1.–31.12.

2017 2016 2015

Miljoonaa euroa, prosenttiosuuksia lukuun ottamatta (tilintarkastamaton, ellei toisin ilmoitettu)

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät
Eläkevelvoitteen täyttämisestä johtuva nettovoitto ............ – 16,3 –
Omaisuuserien myyntivoitot ............................................... 1,3 4,2 2,7
Uudelleenjärjestelykulut...................................................... -1,1 -0,6 -1,0

Suunniteltuun listautumiseen liittyvät kulut ........................ -2,4 – –

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät yhteensä ........... -2,1 19,9 1,7

Vertailukelpoinen käyttökate
Liiketulos1) .......................................................................... 26,1 46,3 25,3

Poistot ja arvonalentumiset1) ............................................... 14,2 14,5 14,4

Käyttökate ......................................................................... 40,3 60,8 39,7
Vähennetään: Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät
yhteensä............................................................................... 2,1 -19,9 -1,7

Vertailukelpoinen käyttökate ........................................... 42,4 40,8 38,0
% liikevaihdosta.................................................................. 11,8 11,5 10,0

Vertailukelpoinen liiketulos
Liiketulos1) .......................................................................... 26,1 46,3 25,3
Vähennetään: Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät
yhteensä............................................................................... 2,1 -19,9 -1,7

Vertailukelpoinen liiketulos ............................................. 28,2 26,4 23,6
% liikevaihdosta.................................................................. 7,8 7,4 6,2

Vapaa kassavirta
Vertailukelpoinen käyttökate ........................................... 42,4 40,8 38,0
Käyttöpääoman muutos1) 2) ................................................. 6,7 -1,6 3,9
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin
hyödykkeisiin1) 2) ................................................................. -11,9 -8,7 -11,3

Vapaa kassavirta ............................................................... 37,1 30,6 30,6
% vertailukelpoisesta käyttökatteesta
(Kassavirtasuhde) ............................................................... 87,6 74,8 80,4
__________________________________
1) Tilintarkastettu.
2) Kuten esitetty Konsernin rahavirtalaskelmassa.
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LIIKETOIMINNAN TULOS JA TALOUDELLINEN ASEMA

Seuraavaa katsausta Yhtiön liiketoiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta tulisi lukea yhdessä kohdan ”Eräitä
seikkoja — Taloudellisten tietojen ja eräiden muiden tietojen esittäminen” ja tämän Esitteen F-sivuille sisällytettyjen
31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiden tilikausien tilintarkastettujen konsernitilinpäätösten kanssa. Yhtiön
tilintarkastetut konsernitilinpäätökset 31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta on laadittu IFRS:n
mukaisesti. Tämä katsaus sisältää tulevaisuutta koskevia lausumia, joihin liittyy riskejä ja epävarmuustekijöitä. Yhtiön
toteutunut tulos voi poiketa huomattavasti tällaisista tulevaisuutta koskevista lausumista johtuen jäljempänä ja muualla
tässä Esitteessä kuvatuista tekijöistä, etenkin kohdassa ”Riskitekijät”.

Yleistä

Altia on johtava pohjoismainen alkoholijuomayhtiö, joka toimii Pohjoismaissa, Virossa ja Latviassa viinien ja väkevien
alkoholijuomien markkinoilla.156 Yhtiöllä on tuotantoa myös Cognacissa, Ranskassa. Yhtiö valmistaa, maahantuo,
markkinoi, myy ja jakelee omia brändejä sekä päämiestuotteita ja vie alkoholijuomia noin 30 maahan, jotka sijaitsevat
pääosin Euroopassa, Aasiassa ja Pohjois-Amerikassa. Konsernin liiketoiminta on järjestetty toiminnan maantieteellisen
sijainnin, kuluttajamieltymysten ja liiketoimintojen erilaisten ominaispiirteiden perusteella kolmeen erilliseen
segmenttiin: Finland & Exports, Scandinavia ja Altia Industrial. Finland & Exports- ja Scandinavia-segmentit keskittyvät
kuluttajatuotteiden myyntiin ja ne käsittävät viinien, väkevien alkoholijuomien ja muiden juomatuotteiden
maahantuonnin, myynnin ja markkinoinnin. Yhtiön Finland & Exports -segmentti toimii Suomessa, Baltian maissa ja
matkustajamyynnissä sekä harjoittaa vientiä. Yhtiön Scandinavia-segmentti toimii Ruotsissa, Norjassa ja Tanskassa.
Finland & Exports- ja Scandinavia-segmenttien sisäisillä toiminnoilla on synergia- ja skaalaetuja. Altia Industrial vastaa
Yhtiön etanoli-, tärkkelys- ja rehuraaka-aineen tuotannosta, logistiikasta, hankinnasta ja valmistustoiminnasta sekä
sopimuspalveluista. Katso lisätietoja Yhtiön segmenteistä kohdasta ”Yhtiön liiketoiminta — Segmentit”.

Yhtiö tulee jatkossa julkistamaan IAS 34 -standardin mukaisen tilinpäätöstiedotteen ja puolivuosikatsauksen ja tilikauden
kolmelta ja yhdeksältä ensimmäiseltä kuukaudelta liiketoimintakatsauksen.

Keskeisiä liiketoiminnan tulokseen vaikuttavia tekijöitä

Yleistä

Keskeisiä tekijöitä, jotka ovat vaikuttaneet Yhtiön liiketoiminnan tulokseen seuraavassa katsauksessa ja analyysissa
kuvatuilla ajanjaksoilla ja jotka voivat tulevaisuudessa vaikuttaa Yhtiön liiketoiminnan tulokseen, ovat muun muassa:

 yleinen taloustilanne;

 kysyntä, trendit ja kuluttajakäyttäytyminen;

 kausivaihtelut;

 kilpailu;

 Yhtiön toiminnan tehokkuus;

 Yhtiön tuotteiden hintakehitys;

 raaka-aineiden hinnoittelu ja saatavuus;

 teollisten tuotteiden kysyntä;

 valuuttakurssien vaihtelu;

 sääntelyn ja verotuksen muutokset.

Monet alla kuvatuista tekijöistä ovat aikaisemmin olleet herkkiä muutoksille ja useat niistä ovat olleet Yhtiön
vaikutusvallan ulkopuolella, mikä vaikeuttaa Yhtiön tulevan tuloksen ennustamista. Yhtiön aiemmat tulokset eivät
välttämättä anna viitteitä sen tulevasta tuloksesta.

156 Yhtiö on viinien ja väkevien alkoholijuomien markkinajohtaja yhteenlasketuilla Pohjoismaisilla markkinoilla sekä Suomessa volyymeillä mitattuna.
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Yleinen taloustilanne

Taloustilanne ja muutokset kuluttajien mieltymyksissä voivat vaikuttaa Yhtiön toimialaan ja täten heijastua myös Yhtiön
toiminnan tulokseen. Makrotaloudelliset ja rahoitusmarkkinoiden olosuhteet erityisesti Yhtiön kotimarkkinoilla Pohjois-
Euroopassa ovat Yhtiön tuotteiden kysyntään vaikuttavia tekijöitä. Lisäksi Venäjän, Baltian maiden, keskisen Itä-
Euroopan alueen, Kiinan ja Yhdysvaltojen markkinaolosuhteet voivat vaikuttaa Yhtiön vientipalvelujen kysyntään.

Lähtökohtaisesti yleisen taloustilanteen muutoksilla on rajallinen vaikutus Yhtiön tuotteiden kysyntään, koska Yhtiö
toimii melko vakailla markkinoilla ja sillä on laaja tuotevalikoima eri tuotekategorioissa ja hintaluokissa. Yhtiön
markkinaympäristö on melko vakaa, sillä talouden suhdannevaihtelut eivät ole historiallisesti vaikuttaneet merkittävästi
valtion vähittäismyyntimonopolimarkkinoihin ja alkoholin kulutukseen Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa.157 Talouden
heilahtelut ovat tavallisesti heijastuneet voimakkaammin kuluttajien ostovoimaan ja kulutuskäyttäytymiseen, kuten
kuluttajien mieltymyksiin eri tuotekategorioiden, brändien ja hintaluokkien välillä. Esimerkiksi noususuhdanteiden ja
talouden kasvukausien aikana korkealaatuisempien viinien ja väkevien alkoholijuomien segmentit kehittyvät yleensä
keskimääräistä paremmin. Yleinen taloustilanne voi lisäksi vaikuttaa Yhtiön myyntimääriin HoReCa-asiakkaille,
elintarvikemyymälöille, matkustajamyynnin toimijoille ja tukkumyyjille, koska myynti tällaisille asiakkaille vaihtelee
kuluttajien ostovoiman ja kulutuskäyttäytymisen perusteella. Talouden hidastuminen tai muu negatiivinen talouskehitys
voi toisaalta vaikuttaa kuluttajien valintoihin ja lisätä Yhtiön asiakkaisiin ja toimittajiin kohdistuvaa taloudellista painetta
niin Pohjoismaissa kuin vientimarkkinoillakin. Vaikka Suomen, Ruotsin ja Norjan valtiollisia vähittäismyyntimonopoleja
voidaan pitää muita asiakkaita pienemmän luottoriskin asiakkaina, negatiivinen talouskehitys voi vaikuttaa negatiivisesti
Yhtiön kykyyn periä saataviaan ajoissa tai ollenkaan esimerkiksi kumppaneiltaan.

Kysyntä, trendit ja kuluttajakäyttäytyminen

Kuluttajien ostokäyttäytymiseen ja mieltymyksiin alkoholijuomamarkkinoilla vaikuttavat useat tekijät, kuten ostovoiman
muutokset, kuluttajien ikärakenne sekä viinien alkuperämaihin, eri juomatyyppien suosioon ja erilaisiin
elämäntapatrendeihin liittyvät kuluttajamieltymysten muutokset. Uutuustuotteiden kysyntä sekä kuluttajaryhmien
segmentoituminen entistä pienempiin erikoisryhmiin jatkuvat edelleen, minkä vuoksi Yhtiö pyrkii aktiivisesti
analysoimaan kuluttajatrendejä tulevien mieltymysten ennakoimiseksi. Alkoholijuomia koskevat kulutustottumukset ja
kuluttajamieltymykset voivat ajoittain muuttua nopeastikin. Tämän johdosta esimerkiksi kylmät kesät tai epätavallisen
lämpimät talvet voivat johtaa kuluttajamieltymysten tilapäisiin muutoksiin ja vaikuttaa joidenkin Yhtiön tuottamien ja
jakelemien alkoholijuomien kysyntään.

Tuoteinnovaatiot ovat merkittävä osa Yhtiön kasvustrategiaa, ja Yhtiö pyrkii vastaamaan tuleviin muutoksiin ja trendeihin
ja ennakoimaan ne hyvissä ajoin. Yhtiöllä on vakaa jalansija eri tuotekategorioissa ja hintaluokissa, kuten esimerkiksi
edullisissa tuotteissa, premium-tuotteissa ja perinteisissä paikallisissa brändeissä, joiden kysyntä on ollut vakaata. Vaikka
pohjoismaisten viinimarkkinoiden ja väkevien alkoholijuomien markkinoiden odotetaan säilyvän melko vakaina ja
kasvavan suhteellisen maltillisesti, keskeiset trendit kuten autenttisuus ja laadukkaampiin tuotteisiin vaihtaminen,
helppokäyttöisyys, terveys ja hyvinvointi sekä vastuullisuus luovat Yhtiölle mahdollisuuksia kasvaa ja jatkaa nykyisen
tuotevalikoimansa kehittämistä ja laajentamista. Lisätietoja keskeisistä trendeistä on esitetty kohdassa ”Yhtiön
liiketoiminta — Keskeiset vahvuudet — Selkeä strategia, jolla rakennetaan kannattavaa kasvua”. Esimerkiksi matala-
alkoholisten tai alkoholittomien juomien suosion kasvu on jo selvästi havaittava trendi ja osa Yhtiön strategiaa. Toisaalta
nopeat muutokset alkoholijuomien kysynnässä yleisesti tai tietyssä kategoriassa voivat lisätä tai vähentää tiettyjen
tuotekategorioiden tai alkoholijuomien kokonaiskulutusta, minkä vuoksi Yhtiön on pystyttävä reagoimaan tällaisiin
muutoksiin nopeasti. Tällaiset muutokset voivat vaikuttaa myönteisesti tai haitallisesti Yhtiön toiminnan tulokseen ja
kannattavuuteen.

Yhtiön menestyminen riippuu sen brändien vahvuudesta. Liiketoiminnan ennakoiminen ja rakentaminen uusia
kuluttajatrendejä hyödyntäen ja Yhtiön brändimielikuvan ja maineen ylläpitäminen ja parantaminen laadukkaalla
tuotevalikoimalla ovat Yhtiön toiminnan tulokseen vaikuttavia keskeisiä tekijöitä myös tulevaisuudessa. Yhtiön omia
tuotteita ja päämiestuotteita myydään kuluttajamarkkinoilla, joilla tuotemerkkien laatu, näkyvyys ja maine vaikuttavat
merkittävästi siihen, kuinka houkuttelevina kuluttajat tuotteita pitävät. Ylläpitääkseen asiakas- ja päämiessuhteita ja
säilyttääkseen kilpailukykynsä sekä varmistaakseen kysynnän jatkuvuuden Yhtiön on tärkeää huolehtia
toimitusvarmuudesta sekä laadukkaasta tuoteportfoliosta ja palvelutasosta.

Kausivaihtelut

Yhtiön liikevaihtoon ja kannattavuuteen vuoden aikana vaikuttavat vahvasti kausiluonteiset tekijät eli kuluttajien loma-
ja kausiostokäyttäytyminen, erityisesti loppuvuodesta joulun ja uuden vuoden aikaan mutta myös muiden juhlapäivien
kuten pääsiäisen, vapun ja juhannuksen aikaan. Yhtiö tuottaa tyypillisesti suuren osan liikevaihdostaan ja kassavirrastaan
kunkin tilikauden viimeisellä neljänneksellä. Tulos syntyy glögijuomista sekä yleisesti joulun ja uudenvuoden

157 Lähde: OECD (2017).
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kausimyynnistä korkeamman kulutuksen sekä korkealaatuisempien viinien ja väkevien alkoholijuomien lahjaostojen
vuoksi. Toisaalta Yhtiön myynti on tavallisesti pienempää tilikauden ensimmäisellä neljänneksellä. Kannattavuus
noudattaa samantyyppistä kausivaihtelua kuin liikevaihto ja se kasvaa vuoden loppua kohden erityisesti Blossan myynnin
ja vuoden loppuun ajoittuvan kausimyynnin vuoksi.

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön neljännesvuosittainen liikevaihto 31.12.2017 päättyneeltä tilikaudelta:

Miljoonaa euroa 2017
(tilintarkastamaton, ellei toisin

ilmoitettu)
1.1.–31.3. (Q1)................................................................................................................. 73,4
1.4.–30.6. (Q2)................................................................................................................. 91,3
1.7.–30.9. (Q3)................................................................................................................. 84,5

1.10.–31.12. (Q4)............................................................................................................. 109,8

Koko vuoden liikevaihto1).............................................................................................. 359,0

__________________________________
1) Tilintarkastettu.
_______________________

Yhtiö pyrkii aktiivisesti pienentämään kausivaihteluun liittyvää riskiä. Yhtiön tavoitteena on hyödyntää sesonkien
kulutushuippuja ja samalla kuitenkin laajentaa tiettyyn sesonkiin tyypillisesti yhdistettyjä tuotekategorioitaan sesonkien
ulkopuolelle. Yhtiö on esimerkiksi pyrkinyt laajentamaan avainbrändiensä käyttöä uusiin käyttötilanteisiin, kuten
lanseeraamalla Blossan talvisesonkiin liittyvän tuoteportfolion. Lisäksi Yhtiö pyrkii edelleen uusille Pohjoismaiden
ulkopuolisille markkinoille vähentääkseen kausivaihteluun liittyvää vaikutusta.

Kausivaihtelut ovat aiheuttaneet myös nettokäyttöpääomassa merkittäviä vaihteluita tilikauden aikana, ja Yhtiön
nettokäyttöpääomavaatimukset ovat suurimmat ennen joulua, pääsiäistä ja juhannusta. Nettokäyttöpääoman tarvetta
ensimmäisen vuosineljänneksen aikana lisäävät tavallisesti liiketoiminnan pienemmät tuotot, maksettavat alkoholiverot,
ALV-maksut ja erääntyvät ostovelat, jotka perustuvat joulumyyntiin neljäntenä vuosineljänneksenä. Kolmannen
vuosineljänneksen aikana Yhtiö yleensä ostaa ja valmistaa suuria määriä tuotteita, kuten Blossa-glögiä, ennen
joulukauden alkua ja käyttää näin merkittävissä määrin liiketoiminnan kassavirtaa käyttöpääoman tarpeisiin. Jos myynti
on huippusesonkien aikana arvioitua heikompaa, Yhtiölle voi jäädä merkittävä määrä myymättömiä kausituotteita.
Tällöin Yhtiö voi joutua tekemään alaskirjauksia, jotka voivat merkittävästi pienentää tulosta, minkä seurauksena koko
vuoden tulos voi heikentyä merkittävästi. Katso lisäksi kohta ”Riskitekijät — Merkittävä osa Yhtiön liikevaihdosta
muodostuu kausivaihtelun vuoksi vuoden kahden viimeisen kuukauden aikana, minkä vuoksi mikä tahansa
kuluttajakysyntään tai Yhtiön toimitusvalmiuteen vaikuttava tekijä tänä aikana voi vaikuttaa haitallisesti Yhtiön
tulokseen”.

Kilpailu

Viinien ja väkevien alkoholijuomien myynti ja jakelu Yhtiön markkina-alueilla on erittäin kilpailtua. Valtion
vähittäismyyntimonopolimarkkinoiden säännellystä luonteesta huolimatta lähes kaikki kansainväliset bränditalot
alueellisine ja paikallisine tuottajineen ja edustajineen sekä sadat pienemmät erityisesti viiniteollisuuden maahantuojat
ovat edustettuina kaikilla tärkeimmillä markkinoilla, joilla Yhtiö toimii. Myös Yhtiön jakeluliiketoiminta on erittäin
kilpailtua, ja markkinoilla toimii satoja maahantuojia. Yhtiön kilpailuasemaan olennaisimmin vaikuttavat tekijät
asiakkaiden, kuluttajien ja päämiesten suhteen ovat brändien vahvuus, tuotevalikoima, hinnoittelu, tuotteiden laatu,
innovatiivisuus ja uudet tuotteet, jakelun toimivuus, osaaminen, kyky ja resurssit luoda onnistuneita kumppanuussuhteita
sekä kyky ennakoida muuttuvia kuluttajamieltymyksiä ja kysynnän muutoksia sekä vastata näihin. Mainittujen tekijöiden
vaikutus vaihtelee kulloisenkin markkinan ja tuotteen mukaan.

Päämiesten vaihtuvuus on ominaista viinien ja väkevien alkoholijuomien myynti- ja jakelualalla. Yhtiön johto uskoo, että
Altian kilpailuasema päämiessuhteiden ylläpidossa ja solmimisessa on vahva. Altia on solminut merkittäviä uusia
kumppanuus- ja jakelusopimuksia vuonna 2017. Vuoden 2017 syksystä lähtien Yhtiö sai yksinoikeuden edustaa Suomen
päivittäistavarakaupassa ja HoReCa-alalla Treasury Wine Estatesin viinimerkkejä, joita ovat esimerkiksi Penfolds ja
Lindeman’s. Lisäksi Yhtiö solmi elokuussa 2017 Infinium Spiritsin kanssa jakelusopimuksen, jonka myötä Koskenkorva
Vodka vietiin Yhdysvaltain markkinoille. Yhtiön 12 suurimman päämiehen osuus Yhtiön päämiestuotteiden
liikevaihdosta oli 63 prosenttia 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, ja niiden osalta liikevaihto kasvoi 5 prosenttia
edellisvuodesta. Yhtiö pyrkii vahvistamaan strategisia päämiessuhteitaan ja kasvattamaan liiketoimintaa keskeisten
päämiestensä kanssa tekemällä entistä laajempaa yhteistyötä heidän kanssaan ja soveltamalla laajempia
liiketoimintamalleja. Uusien asiakkaiden, päämiesten tai jakelijoiden saaminen tai toisaalta sopimusten menettäminen voi
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vaikuttaa Yhtiön liikevaihtoon ja liiketoiminnan kannattavuuteen. Lisäksi kilpailevien tuotteiden hinnoittelu tai muu niitä
koskeva toiminta voivat vaikuttaa Yhtiön tuotteiden ja palvelujen myyntiin ja jakeluun.

Yhtiön toiminnan tehokkuus

Myynnit ja tehostamistoimenpiteet

Strategiansa mukaisesti Yhtiö pyrkii jatkuvasti parantamaan toimintansa tehokkuutta esimerkiksi parantamalla
toimitusketjun tuottavuutta Koskenkorvan ja Rajamäen tuotantolaitoksilla ja kehittämällä materiaalien hallintaa ja
teknologiaa. Yhtiö on käynyt läpi useita muutoksia pyrkiessään parantamaan toimintansa tehokkuutta.

Yhtiö on keskittynyt parantamaan toimintansa tehokkuutta yksinkertaistamalla yhtiörakennettaan ja toimintojaan sekä
tehostamalla pääomansa hyödyntämistä. Yhtiö on onnistunut parantamaan tehokkuutta sekä vähentämään tuotanto- ja
logistiikkakustannuksia. Yhtiö päätti vuonna 2016 myydä Koskenkorvan tehtaan rehunjalostustoiminnan toimintansa
fokusoitumisen lisäämiseksi sekä Koskenkorvan tehtaan kokonaistehokkuuden parantamiseksi. Yhtiö on myös myynyt
ydinliiketoimintaan kuulumattomia tiloja ja muuta omaisuutta sekä tehnyt uudelleenjärjestelyjä esimerkiksi Rajamäen
tuotanto- ja logistiikkatoiminnassa. Lisäksi Tanskan ja Latvian logistiikkapalvelut ulkoistettiin vuonna 2017.

Yhtiö on tarkastelujakson aikana tehostanut organisaatiotaan, jotta se pystyisi palvelemaan asiakkaitaan ja päämiehiään
entistä paremmin sekä reagoimaan asiakkaiden ja kuluttajien muuttuviin tarpeisiin entistä nopeammin. Yhtiö on lisäksi
investoinut brändien rakentamiseen ja innovaatioihin sekä myyntitoimintojen ja -kanavien kehittämiseen. Myös
tukitoimintoja on virtaviivaistettu ja esimerkiksi taloustoiminnot keskitetty tehokkuuden ja valvonnan parantamiseksi.
Tehokkuuden parantamisella ja kustannusten karsimisella oli tärkeä merkitys kannattavuuden parantamisessa
tarkastelujakson aikana. Ydinliiketoimintaan kuulumattomien liiketoimintojen ja omaisuuden myynti vahvisti tasetta
tarkastelujakson aikana.

Tuotekategorioiden hallinta

Yhtiö on tehnyt vuodesta 2013 alkaen strategisia toimenpiteitä luodakseen pohjan kilpailukyvyn ja kannattavuuden
vakaalle kehitykselle. Keskeinen osa Yhtiön kaupallista strategiaa on ollut keskittyminen ja resurssien allokointi
avainbrändeihin ja keskeisiin päämiehiin. Tuotekategorioiden tehokkaalla hallinnalla pyritään mukauttamaan
tuotevalikoima vastaamaan paikallisten asiakkaiden mieltymyksiä ja varmistamaan, että Yhtiön tuotteet ovat hinnaltaan
kilpailukykyiset, tukevat varaston kiertonopeutta ja parantavat Yhtiön kannattavuutta. Avainbrändeihin ja keskeisiin
päämiehiin keskittymisen seurauksena Yhtiön tuotteiden määrä on vähentynyt noin 6 000 tuotteesta noin 3 500
tuotteeseen ja päämiesten määrä noin 600 päämiehestä noin 150 päämieheen.

Sen lisäksi, että Yhtiö keskittyy ja allokoi resursseja avainbrändeihin ja keskeisiin päämiehiin sekä tukee tuotevalikoimaa
markkinointi- ja myyntityöllä, Yhtiö arvioi aktiivisesti tuotevalikoimansa laajuutta sekä sen eri tuotteita ja hintaluokkia
ja muokkaa tuotevalikoimaa tarvittaessa vastaamaan markkinoiden, kilpailuympäristön ja kuluttajamieltymysten
muutoksia. Yhtiö pyrkii varmistamaan näillä toimilla toimintansa jatkuvan kilpailukyvyn ja kannattavuuden.
Rationalisointitoimet ovat pienentäneet Yhtiön liikevaihtoa merkittävästi viime vuosina, mutta entistä pienempi
tuotevalikoima on parantanut toiminnan tehokkuutta, mikä on vaikuttanut myönteisesti Yhtiön kannattavuuteen.

Kapasiteetin optimaalinen hyödyntäminen

Yhtiön tuotanto- ja toimitusketju koostuu Koskenkorvan tislaamosta, Ruotsin Sundsvallin akvaviittitislaamosta,
alkoholijuoma- ja teknisen etanolin tehtaista Rajamäellä, alkoholijuomatehtaasta Viron Tabasalussa, ja konjakin tuotanto-
ja kypsytystiloista Ranskan Cognacissa. Tuotantolaitosten lisäksi Yhtiöllä on omia tai kolmansien osapuolten
hallinnoimia varastotoimintoja kaikissa toimintamaissaan eli Suomessa, Virossa, Latviassa, Ruotsissa, Tanskassa ja
Norjassa.

Koskenkorvan tehdas on tehokas yksikön oman tuotannon, materiaalivirtojen ja lopputuotteiden innovatiivisen käytön ja
biovoimalaitoksen ansiosta. Lopputuotteiden eli viljaviinan, teknisen etanolin, tärkkelyksen ja rehuraaka-aineiden
kysyntä mahdollistaa tehtaan kapasiteetin optimaalisen hyödyntämisen ja hyötymisen integroidussa tuotantoprosessissa.
Tuotantovolyymi koostuu aina yhdistelmästä eri tuotteita. Siksi merkittäviin muutoksiin yhden lopputuotteen kysynnässä
ei voida tuotannossa täysin vastata, koska virrat ovat riippuvaisia toisistaan. Esimerkiksi tärkkelyksen kysynnän kasvuun
ei voida vastata tuottamatta entistä suurempia määriä viljaviinaa tai teknistä etanolia. Logistiikan osalta useita paikallisia
logistiikkatoimintoja on ulkoistettu toiminnan joustavuuden parantamiseksi. Eri tuotteiden, pullojen ja pakkauskonseptien
monipuolisen valikoiman vuoksi tuotannon suunnittelu on ratkaisevan tärkeää, jotta tehokkuus ja myytyjen tavaroiden
kustannustavoitteiden saavuttaminen voidaan varmistaa. Toiminnan keskeytyminen tai kapasiteetin alhainen
hyödyntäminen Yhtiön tehtaissa voisi aiheuttaa katkoksia laitteiden käytössä ja vaikuttaa siten haitallisesti Yhtiön
kannattavuuteen.
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Yhtiön tuotteiden hintakehitys

Yhtiö toimii neljällä eri loppumarkkinalla: valtion vähittäismyyntimonopolien markkinoilla, päivittäistavarakaupassa,
tukkumyynnissä ja HoReCa-markkinalla sekä matkustajamyynnissä ja viennissä. Yhtiön tuotteiden hinnoitteluun
vaikuttavat kysyntä loppumarkkinoilla, tuotevalikoiman hallinta, vähittäismyyntimonopolien tarjouskilpailuprosessit,
kilpailu, raaka-aineiden hinnat ja tuotanto-, kuluhallinta- ja tehostamistoimet sekä yleiset taloudelliset tavoitteet.
Hintaerot Yhtiön kotimarkkinoilla ovat merkittäviä alkoholiverotuksen erojen vuoksi, mikä voi vaikuttaa myös tuotteiden
hinnoittelupäätöksiin.

Pohjoismaisten valtion vähittäismyyntimonopolien hinnoittelu koostuu neljästä osasta, jotka ovat toimittajahinta,
monopolin kate, alkoholivero ja arvonlisävero. Valtion vähittäismyyntimonopolien hinnoittelu on läpinäkyvää ja hinta
määräytyy tavallisesti tarjouskilpailuprosesseissa. Hinnoittelu perustuu ensi sijassa ennalta määrättyihin katteisiin, joiden
perusteella toimittaja voi laskea, kuinka kuluttajahinnat saadaan asettumaan haluttuun pisteeseen. Yhtiö arvioi jatkuvasti
tuotteidensa hintoja ja monopoleilta saatavaa yksityiskohtaista määrä- ja myyntitietoa, minkä perusteella se voi määrittää
optimaalisen hinnoittelustrategian jokaiselle tuoteryhmälle. Yhtiön tuotteet hinnoitellaan kilpailukykyisesti hyödyntäen
skaalaa, paikallista läsnäoloa, vahvoja brändejä, pitkää kokemusta ja kattavaa tietämystä kuluttajien suhtautumisesta
hintamuutoksiin eri hintaluokissa.

Yhtiön suurten asiakkaiden ja päämiesten toiminta on vaikuttanut aiemmin ja voi vaikuttaa myös tulevaisuudessa Yhtiön
kannattavuuteen hintoihin kohdistuvan paineen kautta. Sopimushintoja määritettäessä Yhtiön on tehtävä oletuksia ja
arvioita esimerkiksi kilpailun tasosta ja muiden valmistajien hinnoittelusta markkinoillaan sekä tietyn tuotteen tai
palvelun tuottamisen tulevista kustannuksista ja vaatimista resursseista.

Raaka-aineiden hinnoittelu ja saatavuus

Yhtiön tärkeimpiin raaka-aineisiin kuuluvat ohra, pakkaamaton viini, konjakkitisle (eau-de-vie), viski, pohjavesi ja muut
ainekset, joita tarvitaan eri alkoholijuomien valmistukseen. Yhtiö ostaa lisäksi pakkausmateriaaleja, kuten lasi- ja PET-
pulloja, korkkeja ja kartonkia Yhtiön omien brändien kuljetuspakkaamiseen sekä raaka-aineita, joita käytetään teollisten
tuotteiden ja palvelujen tuotannossa Altia Industrial -segmentissä. Yhtiö on altis näiden materiaalien hintavaihtelulle.
Raaka-aineiden hintojen heilahtelut voivat vaikuttaa Yhtiön toiminnan kannattavuuteen ainakin lyhyellä aikavälillä,
koska niiden muutokset eivät heijastu välittömästi Yhtiön tuotteiden myyntihintoihin.

Yhtiön tuotteissa käytettävien raaka-aineiden ja pakkausmateriaalien hinnat voivat muuttua useista eri syistä, kuten
globaalin kysynnän ja tarjonnan, polttoaine- ja kuljetuskustannusten, sääolojen, maatalouden epävarmuustekijöiden,
satovahinkojen ja hallitusten asettamien vienti- ja tuontirajoitusten vuoksi. Vuonna 2017 Yhtiö osti noin 206 miljoonaa
kiloa kotimaista ohraa. Ohran markkinahinta vaihtelee merkittävästi vuosittain useista eri syistä, kuten sääolojen vuoksi.
Myös Yhtiön maahantuomien viinien kustannukset ovat alttiita hintavaihteluille kysynnän ja tarjonnan muutoksia
seuraten. Esimerkiksi vuosi 2017 oli huono satovuosi sekä Suomessa että Etelä-Euroopassa, mikä vaikutti kielteisesti
ohran ja viinien saatavuuteen ja siten niiden hintatasoon. Yhtiön ostamasta ohrasta aiheutuvaa hintariskiä ei ole suojattu
tehokkaiden johdannaisinstrumenttien puuttumisen takia. Pakkausmateriaalien kustannukset muuttuvat ajan myötä, ja
tavallisesti ne seuraavat maailmanlaajuisia hintaindeksejä, jotka perustuvat muun muassa raakaöljyn tai selluloosan
hintoihin. Yhtiön tarvitsemien raaka-aineiden saatavuus varmistetaan tavallisesti puitesopimuksilla ja tukkumyyjien
kanssa tehdyillä järjestelyillä. Poikkeuksellisissa olosuhteissa, kuten esimerkiksi ilmastonmuutoksen seurauksena, Yhtiö
voisi käyttää joitakin vaihtoehtoisia raaka-aineita alkoholijuomien valmistuksessa ja pakkauksessa.

Sähkö on Yhtiön merkittävimpiä kustannuseriä. Yhtiö ostaa sähköä suoraan Nord Pool Spot -sähköpörssistä, jonka
toimitukset on sidottu Suomen hinta-alueen spot-hintaan. Sähkön markkinahinnan vaihtelut vaikuttavat todennäköisesti
Yhtiön kokonaistoimintakustannuksiin. Hintariskiä hallitaan noudattamalla Yhtiön sähkönhankintaperiaatteita.
Lisätietoja Yhtiön altistumisesta sähkön hinnan vaihteluille on kohdassa ”— Rahoitusriskien hallinta — Hyödykkeiden
hintariski — Sähkö”.

Teollisten tuotteiden kysyntä

Alkoholijuomien lisäksi Yhtiö tuottaa tuotannon sivutuotteina ohratärkkelystä, teknisiä etanoleja ja liuottimia,
lämmönsiirtonesteitä ja rehuraaka-aineita teollisille asiakkaille. Vuonna 2017 Yhtiön teollisten tuotteiden ja palvelujen
eli Altia Industrial -segmentin liikevaihdon osuus Yhtiön kokonaisliikevaihdosta oli 28,2 prosenttia.

Teknisiä etanoleja ja liuottimia tuotetaan eri teollisuudenalojen, kuten lääke-, kemian- ja teknokemianteollisuuden sekä
lääketeollisuuden tarpeisiin. Lisäksi merkittävästä osasta tuotetaan maalämpöpumpuissa käytettäviä nesteitä.
Ohratärkkelystä käytetään elintarviketeollisuudessa, panimoissa ja teknisissä sovelluksissa sekä paperi- ja
kartonkiteollisuuden side- ja pinnoitusaineena. Yleinen taloustilanne vaikuttaa teollisten tuotteiden kysyntään ja siten
myös Yhtiön toimittamien tuotteiden loppukäyttöön. Tärkkelysmarkkina on yleisesti ottaen ollut vakaa, mutta
viimeaikainen kasvu paperi- ja erityisesti pahviteollisuudessa on lisännyt tärkkelyksen kysyntää. Yhtiön johdon mukaan
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teknisten etanolien markkina on ollut verrattain vakaa, mutta lämmönsiirtonesteiden markkina kasvaa. Yhtiö pyrkii myös
jatkamaan maalämpönesteiden asiakaskannan kasvattamista ja lääketeollisuuden asiakaspohjan laajentamista, mikä voisi
kasvattaa teknisten etanolien tuotantoa, parantaa Yhtiön liikevaihtoa ja alentaa viljaviinan tuotantokustannuksia.

Valuuttakurssien vaihtelu

Yhtiö toimii Pohjoismaissa ja vie tuotteitaan useisiin muihin maihin, joten osa sen myynnistä ja kuluista aiheutuu muussa
valuutassa kuin eurossa. Lisäksi Yhtiöllä on varoja muussa valuutassa kuin eurossa. Valuuttakurssivaihtelut voivat siten
vaikuttaa positiivisesti tai negatiivisesti Yhtiön taloudelliseen asemaan ja toiminnan tulokseen. Yhtiön alttius ulkomaan
valuuttakurssivaihteluille perustuu transaktio- ja muuntoriskeihin. Valuuttakurssien, erityisesti Ruotsin kruunun, Norjan
kruunun, Yhdysvaltojen dollarin ja Australian dollarin, vaihtelu suhteessa euroon on vaikuttanut ja todennäköisesti tulee
vaikuttamaan Yhtiön raportoituihin lukuihin merkittävästi. Lisätietoja Yhtiön altistumisesta valuuttakurssivaihteluille on
kohdassa ”— Rahoitusriskien hallinta — Valuuttariski”.

Sääntelyn ja verotuksen muutokset

Yhtiön liiketoimintaa sääntelevät ja siihen vaikuttavat laajasti lainsäädäntö ja asetukset. Lisätietoja Yhtiön sääntely-
ympäristöstä on kohdissa ”Alkoholijuomiin liittyvä sääntely” ja ”Riskitekijät — Pohjoismaiden alkoholimarkkinoiden
tiukkaan sääntelyyn liittyvät riskit”. Lait voivat ajoittain muuttua, mikä voi vaikuttaa suoraan Yhtiöön tai sen asiakkaisiin
tai markkinoihin, joilla sen asiakkaat toimivat. Tällaisia sääntelymuutoksia voivat olla esimerkiksi valtion
vähittäismyyntimonopoleja tai vähittäismyyntimonopolin myymälöiden määrää tai myymälöissä myytäviä
tuotekategorioita koskevan lainsäädännön muutokset, Yhtiön tuotteiden valmistusta, myyntiä ja markkinointia koskevan
sääntelyn kuten esimerkiksi merkintävaatimusten tai alkoholiverotuksen muutokset, tai alkoholin saatavuutta
rajoittamaan pyrkivien tai rajoittavasti vaikuttavien lakien tai sääntöjen hyväksyminen.

Vaikka sääntely voi vaikuttaa Yhtiön liiketoimintaan haitallisesti, se voi myös mahdollistaa uusien tuotteiden
kehittämisen ja kilpailuetujen saavuttamisen sekä asiakassuhteiden syventämisen. Suomen uudistettu Alkoholilaki on
esimerkiksi sallinut etanolipohjaisten RTD-juomien myynnin päivittäistavarakaupoissa tammikuusta 2018 lähtien. Yhtiö
uskoo, että uudistettu Alkoholilaki luo uusia mahdollisuuksia päivittäistavarakaupan segmentissä ja mahdollistaa RTD-
juomien markkinan laajentamisen, millä voisi olla myönteinen vaikutus Yhtiön toiminnan tulokseen. Tuleviin
lainsäädäntömuutoksiin liittyviä riskejä on kuvattu tarkemmin kohdassa ”Riskitekijät — Pohjoismaiden
alkoholimarkkinoiden tiukkaan sääntelyyn liittyvät riskit”.

Alkoholin valmisteverot ovat Yhtiön operatiiviseen toimintaan eniten vaikuttava vero. Esimerkiksi Suomessa valtio
odottaa, että tammikuussa 2018 tehty veronkorotus lisää alkoholiveron vuotuista tuottoa 100 miljoonalla eurolla.
Valmisteveron lisäys allokoidaan seuraavasti: miedot käymisteitse valmistetut juomat (kuten siiderit) 10,7 prosenttia,
viinit 13,0 prosenttia, oluet 10,9 prosenttia, väkevät alkoholijuomat 5,0 prosenttia, välituotteet (väkevöidyt viinit) 9,5
prosenttia ja etyylialkoholi (väkevät juomat ja ei-käymispohjaiset juomasekoitukset) 5,0 prosenttia. Yhtiön tuotteiden
kysyntä on herkkä valmisteverojen vaihtelulle, koska valmisteverot ovat tavallisesti suurin yksittäinen alkoholijuomien
myyntihintaan vaikuttava tekijä. Pohjoismaissa alkoholiverojen korotukset ja kuluttajahintojen erot naapurimaiden välillä
ovat lisänneet rajat ylittävän myynnin ja verovapaan myynnin osuutta. Yhtiön toimintaan sovellettavat verotus- ja
valmisteverokäytännöt ovat aiheuttaneet ja voivat myös tulevaisuudessa aiheuttaa liikevaihdon tilapäisiä
valmisteverotuksen muutosajankohtiin ajoittuvia nousuja ja laskuja. Vaikka nämä verot eivät sisälly Yhtiön liikevaihtoon,
verojen muutokset voivat vaikuttaa Yhtiön hinnoitteluun, sillä sen on harkittava, missä määrin tällaiset muutokset
siirretään sen tuotteiden hintoihin. Yhtiö voi siirtää valmisteverojen korotukset kuluttajien maksettaviksi ja muuttaa
hintoja tiettyjen brändien osalta enemmän tai vähemmän kuin verotusta on muutettu, minkä seurauksena liikevaihto voi
kasvaa tai laskea.

Viimeaikaiset tapahtumat

Yhtiön taloudellisessa tai liiketoiminnallisessa asemassa ei ole tapahtunut merkittävää muutosta 31.12.2017 ja tämän
Esitteen päivämäärän välisenä aikana.

Tulevaisuudennäkymät

Seuraavat tulevaisuudennäkymät sisältävät tulevaisuutta koskevia lausumia, jotka eivät ole takeita tulevasta
tuloskehityksestä, ja Yhtiön toteutunut liiketoiminnan tulos voi poiketa oleellisesti näistä tulevaisuutta koskevista
lausumista tai niistä pääteltävissä olevasta tuloksesta monien eri tekijöiden johdosta, joita on kuvattu esimerkiksi
kohdissa ”Eräitä seikkoja — Tulevaisuutta koskevat lausumat”, ”Riskitekijät” ja ”— Keskeisiä liiketoiminnan tulokseen
vaikuttavia tekijöitä”. Yhtiö kehottaa mahdollisia sijoittajia suhtautumaan varauksella tällaisiin tulevaisuutta koskeviin
lausumiin.
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Altian avainbrändien portfolion positiivisen kehityksen odotetaan jatkuvan. Keskeisiin raaka-aineisiin kohdistuvat
kustannuspaineet ja viennin kasvattaminen vaikuttavat kannattavuuden kehitykseen. Konsernin vertailukelpoisen
käyttökatteen (EBITDA) odotetaan paranevan tai olevan vuoden 2017 tasolla.

Yhtiön tulevaisuudennäkymissä ei ole tapahtunut merkittävää kielteistä muutosta edellisen tilintarkastetun tilinpäätöksen
julkaisun jälkeen.

Tulosennusteen perusteet

Altian tulosennuste perustuu Yhtiön johdon arvioihin ja oletuksiin Yhtiön liikevaihdon, käyttökatteen ja
toimintaympäristön kehityksestä. Ennuste perustuu alkoholijuomien markkinaennusteisiin, joita Yhtiö käyttää erityisesti
pidemmän aikavälin ennusteita laatiessaan. Se perustuu myös volyymin kehitykseen etenkin Yhtiön avainbrändien osalta,
ja innovaatioiden, päämiesliiketoiminnan sekä viennin ja matkustajakaupan kasvun odotuksiin.

Keskeisimpiä liikevaihtoon ja liikevoittoon vaikuttavia tekijöitä, joihin Altia voi vaikuttaa ovat tuotevalikoiman hallinta,
hinnoittelu, tuotteiden laatu, innovatiivisuus ja uudet tuotteet, logistiikan toimivuus, osaaminen, kyky ja resurssit luoda
onnistuneita kumppanuussuhteita, jatkuva kustannusseuranta ja tehokkuus sekä kyky ennakoida muuttuvia
kuluttajamieltymyksiä ja kysynnän muutoksia sekä vastata näihin.

Altian vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella olevat tekijät liittyvät pääasiassa kilpailijoiden toimintaan, yleiseen
talouskehitykseen ja kuluttajaluottamukseen, jotka voivat vaikuttaa sekä kuluttajatuotteiden että teollisten tuotteiden
kysyntään. Näiden lisäksi merkittävimpien tuotteiden myyntiodotuksista jääminen Yhtiöstä riippumattomista syistä tai
suurimpien päämiehien irtisanoutuminen voi lyhyellä aikavälillä vaikuttaa Yhtiön tulosodotuksiin. Altian
vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella ovat myös muut toimialaan ja liiketoimintaan liittyvät yleiset riskitekijät,
satokausista ja sääolosuhteista johtuvat raaka-aineiden saatavuus ja hintavaihtelut, tuotteiden kuluttajakysynnän vaihtelut,
valuuttakurssivaihtelut sekä säätelyn ja verotuksen muutokset.

Riippumattoman tilintarkastajan varmennusraportti Esitteeseen sisältyvästä tulosennusteesta on Liitteenä B.

Selvitys tuloslaskelman keskeisistä tekijöistä

Liikevaihto

Liikevaihto syntyy omien tuotteiden ja päämiesbrändien myynnistä, sopimusvalmistuksesta ja teollisten tuotteiden
myynnistä. Liikevaihto perustuu käypiin arvoihin, jotka määritetään tuotteiden tai palvelujen myynnistä saadun tai
saatavan vastikkeen perusteella vähentämällä annetut alennukset, välilliset verot, valmisteverot, pantti- ja kierrätysmaksut
sekä valuuttakurssierot.

Liiketoiminnan muut tuotot

Liiketoiminnan muut tuotot koostuvat pääosin vuokratuotoista sellaisista rakennuksista, jotka ovat liiketoiminnan
myynneistä tai muista syistä johtuen jääneet vaille käyttöä. Lisäksi ne koostuvat käyttöomaisuuden myyntivoitoista,
energian, veden, ja höyryn myyntituotoista muille teollisille toimijoille Rajamäen ja Koskenkorvan tehtailla sekä
hiilidioksidin myyntituotoista Koskenkorvan tehtaalla.

Materiaalit ja palvelut

Materiaalit ja palvelut koostuvat myytyjen tavaroiden kustannuksista eli ohran, viinien, erilaisten viinojen, nesteiden,
pohjaveden, eri juomien valmistuksessa tarvittavien muiden ainesosien ja muiden raaka-aineiden kustannuksista,
tuotantokustannuksista, jotka aiheutuvat raaka-aineiden muuntamisesta valmiiksi tai keskeneräisiksi tuotteiksi, vaihto-
omaisuuden muutoksista, romutus- ja epäkuranttiuskustannuksista ja logistiikkakustannuksista.

Työsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut

Työsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut koostuvat palkoista, etuus- ja maksupohjaisiin järjestelmiin perustuvista
eläkekuluista ja muista henkilöstökuluista, mukaan lukien sosiaaliturvamaksut ja lakisääteiset vakuutuskulut.

Liiketoiminnan muut kulut

Liiketoiminnan muut kulut koostuvat pääosin vuokrakuluista, markkinointikuluista, muuttuvista myyntikuluista,
energiakuluista, korjaus- ja huoltokuluista, sekä erilaisten IT-palveluiden, hallinnollisten asioiden tai toiminnan
ulkoistamisesta tai hankkimisesta.
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Poistot ja arvonalentumiset

Poistoihin ja arvonalentumisiin sisältyvät aineellisiin käyttöomaisuushyödykkeisiin liittyvät poistot ja aineettomiin
hyödykkeisiin, kuten tavaramerkkeihin ja IT-lisensseihin, liittyvät arvonalentumiset sekä kaikki aineellisiin
käyttöomaisuushyödykkeisiin tai muihin aineettomiin hyödykkeisiin liittyvät arvonalentumistappiot.

Rahoitustuotot

Rahoitustuottoihin sisältyvät korkotuotot käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavista rahoitusvaroista, lainoista ja
muista saamisista, sekä rahoitusvarojen valuuttakurssivoitot ja osinkotuotot.

Rahoituskulut

Rahoituskulut koostuvat pääosin korkokuluista liittyen jaksotettuun hankintamenoon kirjattuihin velkoihin,
suojauslaskennan alaisiin johdannaisiin (korkoriski), valuuttatermiinien korkopisteisiin ja eläkevastuisiin sekä
rahoitusvarojen valuuttakurssitappioista ja muista rahoituskuluista.

Osuus osakkuusyritysten tuloksesta ja tuotot sijoituksista yhteisiin toimintoihin

Osuus osakkuusyritysten tuloksesta ja tuotot sijoituksista yhteisiin toimintoihin koostuvat esitetyillä kausilla Yhtiön
saamasta vuotuisesta vähimmäisosingosta sen sijoituksesta Roal Oy:öön, joka on yhteisjärjestely ABF Overseas
Limited:n kanssa.

Tuloverot

Tuloverot koostuvat tilikaudella kirjatuista tuloveroista, edellisiin tilikausiin liittyvistä veroista ja laskennallisten verojen
muutoksesta tilikauden aikana. Laskennalliset verosaamiset ja -velat kirjataan pääsääntöisesti kaikista väliaikaisista
eroista omaisuus- ja velkaerien verotuksellisten arvojen ja kirjanpitoarvojen välillä. Merkittävimmät väliaikaiset erät
syntyvät aineellisista ja aineettomista hyödykkeistä, vahvistetuista verotuksellisista tappiosta ja tytäryhtiöhankintojen
käypien arvojen kohdennuksista.

Liiketoiminnan tulos

Yleistä

Seuraavassa on esitetty katsaus Yhtiön liiketoiminnan tuloksesta 31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä
tilikausilta. Tässä katsauksessa segmenttejä koskevat tiedot kaikilta tilikausilta on esitetty Yhtiön nykyisten segmenttien
mukaisesti, ja segmenttien katsaus perustuu niihin keskeisiin tunnuslukuihin (liikevaihto ja vertailukelpoinen käyttökate),
joita johto käyttää segmenttien tuloksellisuuden arvioimiseen. Tällä hetkellä segmenttejä on kolme: Finland & Exports,
Scandinavia ja Altia Industrial. Tässä esitetyt segmenttitiedot 31.12.2017 ja 31.12.2016 päättyneiltä tilikausilta ovat
peräisin kyseisten tilikausien tilintarkastetuista konsernitilinpäätöksistä, jotka on sisällytetty tähän Esitteeseen.
Segmenttitiedot 31.12.2015 päättyneeltä tilikaudelta ovat peräisin Yhtiön johdon sisäisestä raportoinnista ja ne ovat siten
tilintarkastamattomia.



140

Seuraavassa taulukossa esitetään yhteenveto Yhtiön konsernituloslaskelmasta 31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015
päättyneiltä tilikausilta. Tässä taulukossa annettuja tietoja tulisi lukea yhdessä tähän Esitteeseen sisällytettyjen Yhtiön
31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiden tilikausien tilintarkastettujen konsernitilinpäätösten kanssa.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa 2017 2016
(oikaistu)

2015
(oikaistu)

(tilintarkastettu)

Liikevaihto ............................................................................ 359,0 356,6 380,7
Liiketoiminnan muut tuotot.................................................... 8,3 12,6 10,0
Materiaalit ja palvelut ............................................................ -202,0 -197,0 -217,2
Työsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut .................................. -52,0 -36,6 -54,7
Liiketoiminnan muut kulut..................................................... -72,9 -74,8 -79,1
Poistot ja arvonalentumiset .................................................... -14,2 -14,5 -14,4
Liiketulos .............................................................................. 26,1 46,3 25,3
Rahoitustuotot ........................................................................ 4,5 1,3 0,8
Rahoituskulut ......................................................................... -6,4 -3,4 -3,6
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta ja tuotot sijoituksista
yhteisiin toimintoihin .............................................................

0,9 0,9 0,9

Tulos ennen veroja ............................................................... 25,0 45,0 23,4
Tuloverot................................................................................ -6,7 -9,0 -5,2

Tilikauden tulos ....................................................................
18,3 36,1 18,1

Tilikausi 2017 verrattuna tilikauteen 2016

Liikevaihto

Yhtiön liikevaihto oli 359,0 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua oli 2,4 miljoonaa euroa tai
0,7 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin liikevaihto oli 356,6 miljoonaa euroa. Kasvu johtui
pääasiassa teollisten tuotteiden vahvasta kysynnästä Altia Industrial -segmentissä sekä Altian omien avainbrändien että
keskeisten päämiestuotteiden jatkuneesta hyvästä myynnistä Suomessa, matkustajamyynnissä ja viennissä sekä
Ruotsissa. Kuluttajatuotteiden158 volyymi laski, mitä osittain kompensoi tuotevalikoiman ja hinnoittelun positiivinen
vaikutus liikevaihtoon. Liikevaihtoon vaikuttivat negatiivisesti Ruotsin ja Norjan kruunun valuuttakurssivaihtelut (noin -
2,1 miljoonaa euroa).

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön liikevaihto segmenteittäin 31.12.2017 ja 31.12.2016 päättyneiltä tilikausilta.

1.1.–31.12.

Ulkoinen liikevaihto segmenteittäin 2017 2016 Muutos, %

miljoonaa euroa (tilintarkastettu) (tilintarkastettu)

Finland & Exports............................................................... 133,9 133,9 -0,0
Scandinavia......................................................................... 123,7 127,4 -2,9

Altia Industrial .................................................................... 101,3 95,2 6,4

Konserni yhteensä............................................................. 359,0 356,6 0,7

Finland & Exports -segmentin liikevaihto oli 133,9 miljoonaa euroa 31.12.2017 ja 31.12.2016 päättyneillä tilikausilla.
Kaikki segmentin markkinat olivat kasvussa, pois lukien Viro, jossa valmisteverotuksen muutos vaikutti segmentin
liikevaihtoon negatiivisesti. Positiivisesti segmentin liikevaihtoon vaikutti kasvanut volyymi matkustajamyynnissä ja
viennissä, mikä johtui pääasiassa uusien markkinoiden avautumisesta ja Altian omien avainbrändien lisääntyneestä
jakelusta.

Scandinavia-segmentin liikevaihto oli 123,7 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 3,7
miljoonaa euroa tai 2,9 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin segmentin liikevaihto oli 127,4
miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa päämiesportfolion negatiivisesta kehityksestä erityisesti Norjassa, sekä
epäsuotuisista valuuttakurssivaihteluista, joiden vaikutus liikevaihtoon oli noin -2,1 miljoonaa euroa.

158 Finland & Exports- ja Scandinavia -segmenttien tuotteet.
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Altia Industrial -segmentin liikevaihto oli 101,3 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua oli 6,1
miljoonaa euroa tai 6,4 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin segmentin liikevaihto oli 95,2
miljoonaa euroa. Kasvu johtui pääasiassa teollisten tuotteiden vahvasta kysynnästä ja Yhtiön tekemän investoinnin myötä
kasvaneesta tärkkelyksen tuotantokapasiteetista Koskenkorvan tehtaalla.

Liiketoiminnan muut tuotot

Yhtiön liiketoiminnan muut tuotot olivat 8,3 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 4,3
miljoonaa euroa tai 34,2 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin liiketoiminnan muut tuotot
olivat 12,6 miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa siitä, että Yhtiön omaisuuserien myynneistä kirjatut myyntivoitot
olivat suuremmat vuonna 2016 kuin 2017, koska Yhtiö myi ydinliiketoimintaan kuulumattomia omaisuuseriä enemmän
vuonna 2016 kuin vuonna 2017. Vuonna 2017 liiketoiminnan muihin tuottoihin sisältyi 1,3 miljoonan euron myyntivoitto
Tanskassa sijaitsevan Svendborgin tehtaan kiinteistöjen myynnistä, joka katsotaan vertailukelpoisuuteen vaikuttavaksi
eräksi 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella. Vuonna 2016 liiketoiminnan muihin tuottoihin sisältyi yhteensä 4,2 miljoonan
euron myyntivoitot Koskenkorvan tehtaan rehunjalostustoiminnan myynnistä A-Rehulle sekä Rajamäen tehtaan
höyrynjakeluverkoston myynnistä. Molemmat myyntivoitot katsotaan vertailukelpoisuuteen vaikuttaviksi eriksi
31.12.2016 päättyneellä tilikaudella.

Materiaalit ja palvelut

Yhtiön materiaali- ja palvelukustannukset olivat 202,0 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua
oli 5,0 miljoonaa euroa tai 2,5 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin materiaali- ja
palvelukustannukset olivat 197,0 miljoonaa euroa. Kasvu johtui pääasiassa tuotantomäärien kasvusta Altia Industrial -
segmentissä.

Työsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut

Yhtiön työsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut olivat 52,0 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua
oli 15,5 miljoonaa euroa tai 42,4 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin työsuhde-etuuksista
aiheutuneet kulut olivat 36,6 miljoonaa euroa. Vuonna 2016 työsuhde-etuuksista aiheutuneisiin kuluihin sisältyi
etuuspohjaisen eläkevelvoitteen täyttämisestä johtuva 16,5 miljoonan euron voitto, joka katsotaan vertailukelpoisuuteen
vaikuttavaksi eräksi 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella. Lakisääteisen eläketurvan muutosten yhteydessä Yhtiö siirtyi
vuoden 1994 alussa päättyneestä vapaaehtoisesta etuuspohjaisesta eläkevakuutuksesta maksupohjaiseen järjestelmään.
Samassa yhteydessä Yhtiö luopui vuosittaisista indeksikorotuksista ja päätti sen sijaan tehdä eläke-etuuksiin merkittävän
kertaluontoisen korotuksen. Työsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut sisälsivät lisäksi vertailukelpoisuuteen vaikuttaviksi
eriksi katsottuja uudelleenjärjestelykuluja yhteensä 1,1 miljoonaa euroa ja suunniteltuun listautumiseen liittyviä kuluja
0,9 miljoonaa euroa vuonna 2017 sekä 0,6 miljoonaa euroa uudelleenjärjestelykuluja vuonna 2016.

Työsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eriä olivat 50,1 miljoonaa euroa
31.12.2017 päättyneellä tilikaudella ja 52,4 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 2,3
miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa henkilöstömäärän laskusta vuonna 2017.

Liiketoiminnan muut kulut

Yhtiön liiketoiminnan muut kulut olivat 72,9 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 1,8
miljoonaa euroa tai 2,5 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin liiketoiminnan muut kulut
olivat 74,8 miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa Yhtiön kulurakenteen kevenemisestä ydinliiketoimintaan
kuulumattomien omaisuuserien myyntien ja tehtyjen tehostamistoimenpiteiden seurauksena.

Poistot ja arvonalentumiset

Yhtiön poistot ja arvonalentumiset olivat 14,2 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 0,3
miljoonaa euroa tai 1,8 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin poistot ja arvonalentumiset
olivat 14,5 miljoonaa euroa. Aineellisten käyttöomaisuushyödykkeiden poistot olivat 8,7 miljoonaa euroa 31.12.2017
päättyneellä tilikaudella ja 8,9 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella. Aineettomien hyödykkeiden poistot
olivat 5,5 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella ja 5,6 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä
tilikaudella. Aineettomien hyödykkeiden poistoihin sisältyi aikaisempina vuosina tehtyjen liiketoimintakauppojen
yhteydessä hankittujen tavaramerkkien poistoja 4,4 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella ja 4,3 miljoonaa
euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella.
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Liiketulos

Yhtiön liiketulos oli 26,1 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 20,2 miljoonaa euroa tai
43,7 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin liiketulos oli 46,3 miljoonaa euroa. Lasku johtui
pääasiassa vuonna 2016 etuuspohjaisen eläkevelvoitteen täyttämisestä johtuvasta 16,3 miljoonan euron nettovoitosta,
joka katsotaan vertailukelpoisuuteen vaikuttavaksi eräksi 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella.

31.12.2017 päättyneen tilikauden liiketulos sisälsi vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eriä yhteensä -2,1 miljoonaa euroa
ja 31.12.2016 päättyneen tilikauden liiketulos yhteensä 19,9 miljoonaa euroa. Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät
31.12.2017 päättyneellä tilikaudella olivat: 1,3 miljoonan euron myyntivoitto ydinliiketoimintaan kuulumattomien
omaisuuserien myynneistä, 1,1 miljoonan euron uudelleenjärjestelykulut koskien muutoksia tuotantoketjuissa,
tukitoiminnoissa sekä organisaatiomuutoksia segmenteissä sekä 2,4 miljoonan euron suunniteltuun Listautumiseen
liittyvät kulut. Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella olivat etuuspohjaisen
eläkevelvoitteen täyttämisestä johtuva 16,3 miljoonan euron nettovoitto, 4,2 miljoonan euron myyntivoitot
ydinliiketoimintaan kuulumattomien omaisuuserien ja kiinteistöjen myynneistä sekä 0,6 miljoonan euron
uudelleenjärjestelykulut liittyen henkilöstökuluihin.

Käyttökate ja vertailukelpoinen käyttökate

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön käyttökate sekä vertailukelpoinen käyttökate segmenteittäin 31.12.2017 ja
31.12.2016 päättyneiltä tilikausilta.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa 2017 2016 Muutos, %

(tilintarkastettu) (tilintarkastettu)
Käyttökate

Konserni yhteensä.......................................................... 40,3 60,8 -33,7

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät
Konserni yhteensä.......................................................... 2,1 -19,9 -

Vertailukelpoinen käyttökate
Konserni yhteensä.......................................................... 42,4 40,8 3,8
Finland & Exports............................................................ 19,6 20,2 -3,0
Scandinavia...................................................................... 11,5 10,4 10,6
Altia Industrial ................................................................. 12,5 8,4 48,5
Kohdistamattomat ja oikaisut .......................................... -1,1 1,9 -

Yhtiön käyttökate oli 40,3 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 20,5 miljoonaa euroa tai
33,7 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin käyttökate oli 60,8 miljoonaa euroa. Lasku johtui
pääasiassa vertailukelpoisuuteen vaikuttavista eristä, jotka olivat 19,9 miljoonaa euroa positiiviset vuonna 2016 ja 2,1
miljoonaa euroa negatiiviset vuonna 2017 ja joita on käsitelty edellä Yhtiön liiketulosta käsittelevässä kohdassa. Yhtiön
vertailukelpoinen käyttökate oli 42,4 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua oli 1,5 miljoonaa
euroa tai 3,8 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin Yhtiön vertailukelpoinen käyttökate oli
40,8 miljoonaa euroa. Kasvu johtui pääasiassa tehdyistä tehostamistoimenpiteistä ja keskittämistoimista. Lisäksi kasvua
tukivat hinnoittelutoimenpiteet, tuotevalikoiman positiivinen vaikutus sekä se, että asiakkaat siirtyivät valitsemaan entistä
korkealaatuisempia tuotteita. Vertailukelpoiseen käyttökatteeseen vaikutti negatiivisesti volyymien lasku erityisesti
päämiesten viinibrändeissä.

Vuonna 2017 Yhtiön vertailukelpoinen käyttökate sisälsi -1,1 miljoonaa euroa oikaisuja ja eriä, joita ei allokoitu
segmenteille. Vuonna 2016 Yhtiön vertailukelpoinen käyttökate sisälsi 1,9 miljoonaa euroa oikaisuja ja eriä, joita ei
allokoitu segmenteille.159

159 Segmenteille allokoidut kustannukset liittyvät yhteisiin toimintoihin tai liiketoiminnan tukipalveluihin ja ne perustuvat budjetoituihin määriin.
Poikkeumat budjetoiduista määristä voivat johtaa ennakoimattomiin ylityksiin tai säästöihin. Näitä poikkeumia ei ole sisäisessä raportoinnissa allokoitu
segmenteille ja ne esitetään segmenttiraportoinnissa erässä ”Kohdistamattomat ja oikaisut”. Erä ”Kohdistamattomat ja oikaisut” sisältää lisäksi joitakin
kohdistamattomia pääkonttorin kustannuksia.
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Finland & Exports -segmentin vertailukelpoinen käyttökate oli 19,6 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella,
eli laskua oli 0,6 miljoonaa euroa tai 3,0 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin segmentin
vertailukelpoinen käyttökate oli 20,2 miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa volyymien laskusta Virossa ja kiinteiden
kustannusten noususta.

Scandinavia-segmentin vertailukelpoinen käyttökate oli 11,5 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli
kasvua oli 1,1 miljoonaa euroa tai 10,6 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin segmentin
vertailukelpoinen käyttökate oli 10,4 miljoonaa euroa. Kasvu johtui pääasiassa markkinointiin tehdyistä panostuksista
sekä tehdyistä tehostamistoimenpiteistä.

Altia Industrial -segmentin vertailukelpoinen käyttökate oli 12,5 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli
kasvua oli 4,1 miljoonaa euroa tai 48,5 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin segmentin
vertailukelpoinen käyttökate oli 8,4 miljoonaa euroa. Kasvu johtui pääasiassa Koskenkorvan tehtaan korkeasta
kapasiteetin käyttöasteesta, korkeista tuotantomääristä sopimusvalmistuksessa Rajamäen alkoholijuomatehtaalla sekä
toimitusketjuun kohdistuneista tehostamistoimenpiteistä.

Rahoitustuotot ja -kulut

Yhtiön nettorahoituskulut olivat 1,9 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 0,2 miljoonaa
euroa tai 10,0 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin nettorahoituskulut olivat 2,2 miljoonaa
euroa. Lasku johtui pääasiassa korkokulujen laskusta.

Tuloverot

Yhtiön tuloverot olivat 6,7 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 2,2 miljoonaa euroa tai
24,9 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin tuloverot olivat 9,0 miljoonaa euroa. Lasku johtui
pääasiassa Yhtiön verotettavan tuloksen laskusta. Yhtiön efektiivinen verokanta 31.12.2017 oli 27,0 prosenttia ja
31.12.2016 se oli 19,9 prosenttia. Efektiivisen verokannan kasvu johtui pääasiassa laskennallisten verovelkojen
uudelleenarvioinnista Virossa.

Tilikauden tulos

Yhtiön tilikauden tulos oli 18,3 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 17,8 miljoonaa euroa
tai 49,3 prosenttia verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin tilikauden tulos oli 36,1 miljoonaa euroa.
Lasku johtui pääasiassa vuonna 2016 etuuspohjaisen eläkevelvoitteen täyttämisestä johtuvasta voitosta, joka katsotaan
vertailukelpoisuuteen vaikuttavaksi eräksi 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella.

Tilikausi 2016 verrattuna tilikauteen 2015

Liikevaihto

Yhtiön liikevaihto oli 356,6 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 24,1 miljoonaa euroa tai
6,3 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin liikevaihto oli 380,7 miljoonaa euroa. Lasku johtui
pääasiassa teollisen palvelutoiminnan lopettamisesta Svendborgin tehtaalla Tanskassa ja Koskenkorvan tehtaan
rehunjalostustoiminnan myynnistä sekä Yhtiön tuotevalikoiman strategian mukaisista keskittämistoimista.

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön liikevaihto segmenteittäin 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta.

1.1.–31.12.

Ulkoinen liikevaihto segmenteittäin 2016 2015 Muutos, %

miljoonaa euroa (tilintarkastettu)

(tilintarkastamaton,
ellei toisin
ilmoitettu)

Finland & Exports............................................................... 133,9 137,0 -2,2
Scandinavia ......................................................................... 127,4 133,2 -4,3

Altia Industrial .................................................................... 95,2 110,6 -13,9

Konserni yhteensä ............................................................. 356,6 380,71) -6,3

__________________________________
1) Tilintarkastettu

Finland & Exports -segmentin liikevaihto oli 133,9 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli
3,0 miljoonaa euroa tai 2,2 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin segmentin liikevaihto oli
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137,0 miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa Yhtiön tuotevalikoiman keskittämistoimista ja volyymien laskusta, mitä
osittain kompensoi tuotevalikoiman ja hinnoittelun positiivinen vaikutus liikevaihtoon.

Scandinavia-segmentin liikevaihto oli 127,4 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 5,7
miljoonaa euroa tai 4,3 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin segmentin liikevaihto oli 133,2
miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa Yhtiön tuotevalikoiman muutoksista ja volyymien laskusta, mitä osittain
kompensoi tuotevalikoiman ja hinnoittelun positiivinen vaikutus liikevaihtoon. Lisäksi lasku johtui valuuttakurssien
epäedullisista muutoksista, joiden vaikutus liikevaihtoon oli noin -2,2 miljoonaa euroa.

Altia Industrial -segmentin liikevaihto oli 95,2 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 15,4
miljoonaa euroa tai 13,9 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin segmentin liikevaihto oli
110,6 miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa teollisen palvelutoiminnan lopettamisesta Svendborgin tehtaalla
Tanskassa sekä Koskenkorvan tehtaan rehunjalostustoiminnan myynnistä. Laskeneet sopimusvalmistuksen volyymit sekä
ohran hinnan vaikutus myyntihintoihin tärkkelys- ja rehuliiketoiminnassa vaikuttivat myös segmentin liikevaihtoon.

Liiketoiminnan muut tuotot

Yhtiön liiketoiminnan muut tuotot olivat 12,6 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua oli 2,5
miljoonaa euroa tai 25,2 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin liiketoiminnan muut tuotot
olivat 10,0 miljoonaa euroa. Kasvu johtui pääasiassa 4,2 miljoonan euron myyntivoitoista Koskenkorvan tehtaan
rehunjalostustoiminnan myynnistä A-Rehulle sekä Rajamäen tehtaan höyrynjakeluverkoston myynnistä, jotka molemmat
katsotaan vertailukelpoisuuteen vaikuttaviksi eriksi 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella. Vuonna 2015 Yhtiön
liiketoiminnan muihin tuottoihin sisältyi 2,7 miljoonan euron myyntivoitto ydinliiketoimintaan kuulumattomien
omaisuuserien ja kiinteistöjen sekä omaisuuden myynnistä, joka katsotaan vertailukelpoisuuteen vaikuttavaksi eräksi
31.12.2015 päättyneellä tilikaudella.

Materiaalit ja palvelut

Yhtiön materiaali- ja palvelukustannukset olivat 197,0 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli laskua
oli 20,2 miljoonaa euroa tai 9,3 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin materiaali- ja
palvelukustannukset olivat 217,2 miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa teollisen palvelutoiminnan lopettamisesta
Svendborgin tehtaalla Tanskassa sekä Koskenkorvan tehtaan rehunjalostustoiminnan ja Rajamäen tehtaan
höyrynjakeluverkoston myynnistä, aiempaa pienemmistä tuotantomääristä sekä tuotannon ja hankintojen tehostamisesta.

Työsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut

Yhtiön työsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut olivat 36,6 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli laskua
oli 18,1 miljoonaa euroa tai 33,2 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin työsuhde-etuuksista
aiheutuneet kulut olivat 54,7 miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa etuuspohjaisen eläkevelvoitteen täyttämisestä
johtuvasta 16,5 miljoonan euron voitosta, joka katsotaan vertailukelpoisuuteen vaikuttavaksi eräksi 31.12.2016
päättyneellä tilikaudella. Katso lisätietoja yllä ”— Tilikausi 2017 verrattuna tilikauteen 2016 — Työsuhde-etuuksista
aiheutuneet kulut”. Yhtiön työsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut laskivat myös johtuen Yhtiössä tehdyistä
tehostamistoimista. Työsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut sisälsivät lisäksi vertailukelpoisuuteen vaikuttaviksi eriksi
katsottuja uudelleenjärjestelykuluja yhteensä 0,6 miljoonaa euroa vuonna 2016 ja 1,0 miljoonaa euroa vuonna 2015.

Työsuhde-etuuksista aiheutuneet kulut ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eriä olivat 52,4 miljoonaa euroa
31.12.2016 päättyneellä tilikaudella ja 53,7 miljoonaa euroa 31.12.2015 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 1,2
miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa henkilöstömäärän laskusta vuonna 2016.

Liiketoiminnan muut kulut

Yhtiön liiketoiminnan muut kulut olivat 74,8 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 4,4
miljoonaa euroa tai 5,5 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin liiketoiminnan muut kulut
olivat 79,1 miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa Yhtiön kulurakenteen kevenemisestä ydinliiketoimintaan
kuulumattomien omaisuuserien myyntien ja tehtyjen tehostamistoimenpiteiden seurauksena.

Poistot ja arvonalentumiset

Yhtiön poistot ja arvonalentumiset olivat 14,5 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua oli 0,1
miljoonaa euroa tai 0,5 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin poistot ja arvonalentumiset
olivat 14,4 miljoonaa euroa. Aineellisten käyttöomaisuushyödykkeiden poistot olivat 8,9 miljoonaa euroa 31.12.2016
päättyneellä tilikaudella ja 8,8 miljoonaa euroa 31.12.2015 päättyneellä tilikaudella. Aineettomien hyödykkeiden poistot
olivat 5,6 miljoonaa euroa 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneillä tilikausilla. Aineettomien hyödykkeiden poistoihin
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sisältyi aikaisempina vuosina tehtyjen liiketoimintakauppojen yhteydessä hankittujen tavaramerkkien poistoja 4,3
miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella ja 4,5 miljoonaa euroa 31.12.2015 päättyneellä tilikaudella.

Liiketulos

Yhtiön liiketulos oli 46,3 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua oli 21,0 miljoonaa euroa tai
83,2 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin liiketulos oli 25,3 miljoonaa euroa. Kasvu johtui
pääasiassa vuonna 2016 etuuspohjaisen eläkevelvoitteen täyttämisestä johtuvasta 16,3 miljoonan euron nettovoitosta,
joka katsotaan vertailukelpoisuuteen vaikuttavaksi eräksi 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella.

Yhtiön 31.12.2016 päättyneen tilikauden liiketulos sisälsi vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eriä yhteensä 19,9 miljoonaa
euroa ja 31.12.2015 päättyneen tilikauden liiketulos yhteensä 1,7 miljoonaa euroa. Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät
31.12.2016 päättyneellä tilikaudella olivat: etuuspohjaisen eläkevelvoitteen täyttämisestä johtuva 16,3 miljoonan euron
nettovoitto, 4,2 miljoonan euron myyntivoitot Yhtiön ydinliiketoimintaan kuulumattomien omaisuuserien ja kiinteistöjen
myynneistä sekä 0,6 miljoonan euron uudelleenjärjestelykulut liittyen henkilöstökuluihin. Vertailukelpoisuuteen
vaikuttavat erät 31.12.2015 päättyneellä tilikaudella olivat 2,7 miljoonan euron myyntivoitto Yhtiön ydinliiketoimintaan
kuulumattomien omaisuuserien, kiinteistöjen sekä irtaimen omaisuuden myynneistä sekä henkilöstökuluihin ja
tuotevalikoiman strategisiin muutoksiin liittyvä 1,0 miljoonan euron uudelleenjärjestelykulu.

Käyttökate ja vertailukelpoinen käyttökate

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön käyttökate sekä vertailukelpoinen käyttökate segmenteittäin 31.12.2016 ja
31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta.

1.1.–31.12.

miljoonaa euroa 2016 2015 Muutos, %

(tilintarkastettu) (tilintarkastamaton)

Käyttökate
Konserni yhteensä .......................................................... 60,8 39,7 53,1

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erät
Konserni yhteensä .......................................................... -19,9 -1,7 -

Vertailukelpoinen käyttökate
Konserni yhteensä .......................................................... 40,8 38,0 7,5
Finland & Exports ............................................................ 20,2 20,3 -0,9
Scandinavia ...................................................................... 10,4 11,9 -12,5
Altia Industrial ................................................................. 8,4 8,9 -6,0
Kohdistamattomat ja oikaisut........................................... 1,9 -3,2 -

Yhtiön käyttökate oli 60,8 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua oli 21,1 miljoonaa euroa tai
53,1 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin käyttökate oli 39,7 miljoonaa euroa. Kasvu johtui
pääasiassa vertailukelpoisuuteen vaikuttavista eristä, joita on käsitelty edellä Yhtiön liiketulosta käsittelevässä kohdassa.
Yhtiön vertailukelpoinen käyttökate oli 40,8 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua oli 2,9
miljoonaa euroa tai 7,5 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin vertailukelpoinen käyttökate
oli 38,0 miljoonaa euroa. Kasvu johtui pääasiassa hinnoittelutoimenpiteistä ja tuotevalikoiman positiivisesta
vaikutuksesta sekä tehdyistä tehostamistoimenpiteistä. Toisaalta volyymien lasku ja Tanskan toimintojen lopettaminen
vaikuttivat negatiivisesti vertailukelpoiseen käyttökatteeseen.

Vuonna 2016 Yhtiön vertailukelpoinen käyttökate sisälsi 1,9 miljoonaa euroa oikaisuja ja eriä, joita ei allokoitu
segmenteille, kuten eräät allokoimattomat pääkonttoria koskevat kustannukset. Vuonna 2015 Yhtiön vertailukelpoinen
käyttökate sisälsi -3,2 miljoonaa euroa oikaisuja ja eriä, joita ei allokoitu segmenteille.160

Finland & Exports -segmentin vertailukelpoinen käyttökate oli 20,2 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella,
eli laskua oli 0,2 miljoonaa euroa tai 0,9 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin segmentin

160 Segmenteille allokoidut kustannukset liittyvät yhteisiin toimintoihin tai liiketoiminnan tukipalveluihin ja ne perustuvat budjetoituihin määriin.
Poikkeumat budjetoiduista määristä voivat johtaa ennakoimattomiin ylityksiin tai säästöihin. Näitä poikkeumia ei ole sisäisessä raportoinnissa allokoitu
segmenteille ja ne esitetään segmenttiraportoinnissa erässä ”Kohdistamattomat ja oikaisut”. Erä ”Kohdistamattomat ja oikaisut” sisältää lisäksi joitakin
kohdistamattomia pääkonttorin kustannuksia.
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vertailukelpoinen käyttökate oli 20,3 miljoonaa euroa. Vakaa tulos johtui pääasiassa hinnoittelutoimenpiteistä ja
tuotevalikoiman positiivisesta vaikutuksesta sekä tehdyistä tehostamistoimenpiteistä, mikä kompensoi tuotevalikoiman
muutosten ja volyymien laskun negatiivista vaikutusta.

Scandinavia-segmentin vertailukelpoinen käyttökate oli 10,4 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli
laskua oli 1,5 miljoonaa euroa tai 12,5 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin segmentin
vertailukelpoinen käyttökate oli 11,9 miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa tuotevalikoiman muutosten aiheuttamasta
volyymin laskusta, muutoksista kustannusrakenteessa sekä epäedullisista valuuttakurssivaihteluista.

Altia Industrial -segmentin vertailukelpoinen käyttökate oli 8,4 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli
laskua oli 0,5 miljoonaa euroa tai 6,0 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin segmentin
vertailukelpoinen käyttökate oli 8,9 miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa Tanskassa sijaitsevan Svendborgin tehtaan
teollisen palvelutoiminnan lopettamisesta, mikä laski sopimusvalmistuksen tuotantomääriä.

Rahoitustuotot- ja kulut

Yhtiön nettorahoituskulut olivat 2,2 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 0,6 miljoonaa
euroa tai 23,1 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin nettorahoituskulut olivat 2,8 miljoonaa
euroa. Lasku johtui pääasiassa lainamäärän ja korkokulujen laskusta.

Tuloverot

Yhtiön tuloverot olivat 9,0 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua oli 3,7 miljoonaa euroa tai
71,2 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin tuloverot olivat 5,2 miljoonaa euroa. Kasvu johtui
pääasiassa Yhtiön verotettavan tuloksen kasvusta. Vuonna 2016 Yhtiön efektiivinen verokanta oli 19,9 prosenttia, kun
vuonna 2015 se oli 22,4 prosenttia. Lasku johtui pääasiassa dynaamisista vaikutuksista eri toimintamaiden välisissä
verokannoissa ja tuloksen muodostumisessa, joka oli pääasiassa seurausta Suomessa tehdystä etuuspohjaisen
eläkevelvoitteen täyttämisestä.

Tilikauden tulos

Yhtiön tilikauden tulos oli 36,1 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua oli 17,9 miljoonaa euroa
tai 98,8 prosenttia verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin tilikauden tulos oli 18,1 miljoonaa euroa.
Kasvu johtui pääasiassa etuuspohjaisen eläkevelvoitteen täyttämisestä johtuvasta voitosta 31.12.2016 päättyneellä
tilikaudella sekä omaisuuserien myynnin kasvaneista tuotoista.

Maksuvalmius ja pääomalähteet

Yleistä

Yhtiön taloudelliseen asemaan ja maksuvalmiuteen ovat vaikuttaneet ja vaikuttavat useat tekijät, kuten:

 Yhtiön kyky kerryttää rahavirtaa liiketoiminnassaan;

 maksettavan velan määrä ja Yhtiön velkaantuneisuus sekä velalle maksettava korko, joka vaikuttaa Yhtiön
nettorahoituskuluihin;

 Yhtiön mahdollisuus saada velkarahoitusta rahoituslaitoksilta; ja

 Yhtiön kasvun rahoittamiseen liittyvä rahoitustarve.

Yhtiön pääasialliset käteisvaratarpeet koostuvat käyttöpääomatarpeista, investoinneista, velanhoitokuluista,
liiketoiminnan harjoittamisesta ja veroista.

Yhtiön maksuvalmiuden odotetaan perustuvan pääasiassa jatkuvaan liiketoiminnan rahavirtaan. Yhtiön kyky kerryttää
käteisvaroja riippuu Yhtiön tulevasta liiketoiminnan tuloksesta, joka puolestaan riippuu jossain määrin yleisistä
taloudellisista ja rahoituksellisista, toimialakohtaisista ja muista tekijöistä, joista moniin Yhtiö ei voi vaikuttaa. Katso
”Riskitekijät”.

Vaikka Yhtiö uskoo, että sen odotetut liiketoiminnan rahavirrat yhdessä rahoitussopimuksiin perustuvien lainojen kanssa
riittävät täyttämään sen odotetut maksuvalmius- ja velanhoitotarpeet, Yhtiö ei voi taata, että sen liiketoiminta tuottaa
riittävästi rahavirtaa tai että sen saama velkarahoitus on tulevaisuudessa riittävä velkojen maksuun niiden erääntyessä tai
Yhtiön muiden maksuvalmiustarpeiden rahoittamiseen.
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Rahavirta

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön rahavirtalaskelmatietoja mainituilta kausilta:

1.1.–31.12.

2017 2016
(oikaistu)

2015
(oikaistu)

miljoonaa euroa (tilintarkastettu)
Liiketoiminnan rahavirta
Tulos ennen veroja .............................................................. 25,0 45,0 23,4
Oikaisut ............................................................................... 14,1 -5,1 14,1
Käyttöpääoman muutokset .................................................. 6,7 -1,6 3,9
Eläkevelvoitteen maksu ...................................................... - -4,1 -
Rahoituserät ja verot ........................................................... -8,2 -4,8 -6,5
Liiketoiminnan nettorahavirta......................................... 37,6 29,4 34,8
Investointien nettorahavirta ............................................. -7,8 -3,1 -7,4
Rahoituksen nettorahavirta ............................................. -43,0 -32,9 -43,2
Rahavarojen muutos............................................................ -13,2 -6,6 -15,8

Rahavarat tilikauden lopussa........................................... 52,4 68,0 76,3

Liiketoiminnan nettorahavirta

Liiketoiminnan nettorahavirta oli 37,6 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua oli 8,2 miljoonaa
euroa verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin liiketoiminnan nettorahavirta oli 29,4 miljoonaa euroa.
Kasvu johtui pääasiassa käyttöpääoman positiivisesta kehityksestä.

Liiketoiminnan nettorahavirta oli 29,4 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 5,4 miljoonaa
euroa verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin liiketoiminnan nettorahavirta oli 34,8 miljoonaa euroa.
Lasku johtui pääasiassa etuuspohjaisen eläkevelvoitteen täyttämiseen liittyvästä maksusta.

Investointien nettorahavirta

Investointien negatiivinen nettorahavirta oli 7,8 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua oli 4,7
miljoonaa euroa verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin investointien negatiivinen nettorahavirta oli 3,1
miljoonaa euroa. Kasvu johtui pääasiassa tuotantolaitoksiin ja IT-järjestelmiin tehdyistä investoinneista sekä myytyjen
ydinliiketoimintaan kuulumattomien omaisuuserien vähäisemmästä määrästä.

Investointien negatiivinen nettorahavirta oli 3,1 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 4,3
miljoonaa euroa verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin investointien negatiivinen nettorahavirta oli 7,4
miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa Yhtiön vuonna 2016 tekemien investointien määrän laskusta verrattuna vuoteen
2015 sekä aineellisten ja aineettomien hyödykkeiden myyntitulojen kasvusta.

Rahoituksen nettorahavirta

Rahoituksen negatiivinen nettorahavirta oli 43,0 miljoonaa euroa 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella, eli kasvua oli 10,1
miljoonaa euroa verrattuna 31.12.2016 päättyneeseen tilikauteen, jolloin rahoituksen negatiivinen nettorahavirta oli 32,9
miljoonaa euroa. Kasvu johtui pääasiassa 60,1 miljoonan euron suuruisen ylimääräisen osingon maksamisesta sekä
Seniorilainasopimuksen (kuten määritelty jäljempänä) solmimisesta joulukuussa 2017.

Rahoituksen negatiivinen nettorahavirta oli 32,9 miljoonaa euroa 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella, eli laskua oli 10,3
miljoonaa euroa verrattuna 31.12.2015 päättyneeseen tilikauteen, jolloin rahoituksen negatiivinen nettorahavirta oli 43,2
miljoonaa euroa. Lasku johtui pääasiassa vuonna 2015 tehdyistä muutoksista Yhtiön lainaportfoliossa.

Yhtiön maksuvalmius

Yleistä

Yhtiön rahavarat 31.12.2017 olivat 52,4 miljoonaa euroa. Rahavaroihin sisältyvät pankkitalletukset ja muut erittäin
likvidit sijoitukset, joiden maturiteetti hankintahetkellä on enintään kolme kuukautta. Tämän Esitteen päivämääränä
Yhtiön käyttämättömät luottolimiitit olivat 40,0 miljoonaa euroa.
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Seniorilainasopimus

Yhtiö solmi 13.12.2017 vakuudettoman, 75 miljoonan euron määräaikaislainaosuudesta ja 60 miljoonan euron
valmiusluotosta koostuvan Seniorilainasopimuksen, jonka koordinoivana ja toimivaltaisena lainan pääjärjestäjänä toimii
OP Yrityspankki Oyj ja jossa OP Yrityspankki Oyj, Handelsbanken Capital Markets, Svenska Handelsbanken AB (publ)
ja Nordea Bank AB (publ), Suomen sivuliike toimivat toimivaltaisina lainan pääjärjestäjinä ja järjestäjinä ja OP
Yrityspankki Oyj, Nordea Bank AB (publ), Suomen sivuliike ja Svenska Handelsbanken AB:n (julk), Suomen
sivukonttoritoiminta alkuperäisinä lainanantajina. Yhtiö nosti 20 miljoonan euron määräaikaislainan ja 55 miljoonan
euron määräaikaislainan 18.12.2017, sekä 10 miljoonan euron valmiusluoton 21.12.2017. Seniorilainasopimuksen
ehtojen mukaan Seniorilainasopimuksen alla nostetut lainat voidaan käyttää Yhtiön aiempien seniorilainasopimusten
uudelleenrahoittamiseen, Yhtiön muiden velkojen uudelleenrahoittamiseen, osinkomaksujen rahoittamiseen (31.12.2017
asti) ja Konsernin yleisten rahoitustarpeiden kattamiseen. Seniorilainasopimuksen alla nostetulla lainalla Yhtiö
uudelleenrahoitti lainat, jotka perustuivat aikaisempaan 200,5 miljoonan euron seniorilainasopimukseen, jonka Yhtiö
solmi 17.12.2013 lainajärjestelyn koordinaattorina toimineen Danske Bank A/S:n, agenttina toimineen Nordea Pankki
Suomi Oyj:n (nykyisin Nordea Bank AB (publ)) ja alkuperäisinä lainanantajina toimineiden Danske Bank A/S:n,
Handelsbanken Capital Markets:n, Svenska Handelsbanken AB (publ):n, Nordea Pankki Suomi Oyj:n (nykyisin Nordea
Bank AB (publ)) ja Pohjola Pankki Oyj:n kanssa, sekä Svenska Handelsbanken AB:n (julk), Suomen
sivukonttoritoiminnan kanssa tehtyyn, 7.4.2015 päivättyyn, 30 miljoonan euron kahdenväliseen lainasopimukseen.
Seniorilainasopimuksen mukaisesti nostettua lainaa käytettiin lisäksi 60,1 miljoonan euron ylimääräisen osingon
maksamiseen joulukuussa 2017. Tämän Esitteen päivämääränä Yhtiöllä on nostettuna 30,0 miljoonaa euroa
Seniorilainasopimuksen mukaista uudelleennostettavaa valmiusluottoa.

Seniorilainasopimuksen alla nostetun 20 miljoonan euron määräaikaisen lainan laina-aika päättyy 9.1.2022, ja se
maksetaan takaisin 5 miljoonan euron vuosilyhennyksinä 9.1.2019 alkaen. 55 miljoonan euron määräaikaisen lainan
laina-aika päättyy 9.1.2023, ellei sopimusaikaa pidennetä yhdellä vuodella Seniorilainasopimuksen ehtojen mukaisesti,
ja laina maksetaan täysimääräisesti takaisin laina-ajan päättymispäivänä. 60 miljoonan euron valmiusluoton
voimassaoloaika päättyy 9.1.2023, ellei sopimusaikaa pidennetä yhdellä vuodella Seniorilainasopimuksen ehtojen
mukaisesti. Nostetut valmiusluottoerät erääntyvät voimassa olevan korkojakson viimeisenä päivänä, ja lainaa voidaan
nostaa uudelleen takaisinmaksun jälkeen. Määräaikaislainoille ja valmiusluotolle suoritettavat korot on sidottu
EURIBOR-viitekorkoihin siten, että kokonaiskorko määräytyy sovellettavan marginaalin ja EURIBOR-koron summana.
Lainojen marginaali vaihtelee nettovelkaantumisastetta (gearing) koskevan kovenanttiehdon mukaan.

Seniorilainasopimus sisältää nettovelkaantumisastetta koskevan kovenanttiehdon, jonka mukaan korollisen nettovelan
suhde Yhtiön omaan pääomaan ei saa ylittää 120 prosenttia. Kovenanttiehdon täyttyminen tarkastetaan
vuosineljänneksittäin. Seniorilainasopimus sisältää muita tavanomaisia kovenanttiehtoja, koskien muun muassa lakien ja
pakotteiden noudattamista, panttauskieltoa, rajoituksia sulautumisille, yritysostoille ja luovutuksille, rajoituksia lainojen
ja takausten myöntämiselle, rajoituksia liiketoiminnan muuttamiselle ja rajoituksia tytäryhtiöiden velkaantumiselle.
Seniorilainasopimus sisältää tavanomaisia erääntymistilanteita ja lainojen eräännyttämistä koskevia ehtoja, koskien muun
muassa lainojen maksamatta jättämistä, rahoituskovenantin rikkomista ja Seniorilainasopimuksen muiden ehtojen
rikkomista sekä ristiineräännyttämistä. Seniorilainasopimus sisältää lisäksi tavanomaisia vakuutuksia ja sitoumuksia
koskien tietojen paikkansapitävyyttä.

Seniorilainasopimus sisältää määräysvallan siirtymistä koskevan lausekkeen, joka oikeuttaa jokaisen lainanantajan
lakkauttamaan lainasitoumuksensa ja vaatimaan koko jäljellä olevan lainaosuutensa takaisin maksamista sekä
kieltäytymään uusien nostojen rahoittamisesta. Määräysvallan siirtymistä koskeva lauseke tulee sovellettavaksi silloin,
kun henkilö tai yhdessä toimivat henkilöt (muut kuin Suomen valtio) suoraan tai epäsuorasti (i) saavat määräysvallan
osakkeisiin, jotka edustavat yli viittäkymmentä (50) prosenttia Yhtiön osakkeista ja äänistä, tai (ii) mikäli Listautumisen
jälkeen Yhtiötä ei enää noteerata Helsingin Pörssissä (muutoin kuin jos Suomen valtion omistamat osakkeet edustavat yli
viittäkymmentä (50) prosenttia Yhtiön osakkeista ja äänistä).

Muut lainat

Yhtiö solmi 13.12.2017 Keskinäinen työeläkevakuutusyhtiö Varman kanssa 15 miljoonan euron premium-
lainasopimuksen Yhtiön lakisääteisten työeläkekorvausten (TyEL) osittaista rahoitusta varten. Premium-lainan
maturiteettiaika on kymmenen (10) vuotta, ja lainapääoman lyhennyserä maksetaan kaksi kertaa vuodessa 25.7.2018
alkaen. Myös lainan korko maksetaan kahdesti vuodessa, ja se muodostuu marginaalista ja kulloinkin voimassa olevasta
10 vuoden TyEL-viitekorosta. Premium-lainan vakuutena on Vakuutusosakeyhtiön Garantian 13.12.2017 myöntämä
omavelkainen takaus. Yhtiö on antanut Vakuutusosakeyhtiö Garantialle vastasitoumuksen, jonka mukaan Yhtiö sitoutuu
maksamaan takaajalle takaisin kaikki summat, jotka takaaja joutuu maksamaan Keskinäinen työeläkevakuutusyhtiö
Varmalle takauksen perusteella.
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Rahoittaakseen lyhyen aikavälin rahoitustarpeensa Yhtiö solmi 21.5.2012 kansallisen vakuudettoman
yritystodistusohjelman Pohjola Pankki Oyj:n, Nordea Pankki Suomi Oyj:n (nykyinen Nordea Bank AB (publ)), Sampo
Pankki Oyj:n ja Svenska Handelsbanken AB:n (julk), Suomen sivukonttoritoiminnan kanssa. Yrityslainaohjelman
perusteella Yhtiö voi laskea liikkeelle yritystodistuksia yhteensä enintään 100 miljoonan euron nimellisarvosta. Tämän
Esitteen päivämääränä Yhtiöllä oli yritystodistusohjelmaan perustuvia lyhyen aikavälin korollisia vastuita yhteensä 0,0
miljoonaa euroa.

Maksuvalmiutensa varmistamiseksi Yhtiö sopi 16.5.2013 Nordea Bank AB (publ):n kanssa Yhtiötä ja sen tytäryhtiöitä
koskevasta yleisestä konsernitilijärjestelystä, jossa Yhtiö on ylätason tilinomistaja. Lisäksi Yhtiö sopi 20.5.2013 Nordea
Bank AB (publ):n kanssa konsernitilijärjestelyyn liittyvästä 20 miljoonan euron luottolimiitistä, joka päätettiin alentaa 10
miljoonaan euroon joulukuussa 2017. Tämän Esitteen päivämääränä luottolimiitti oli käyttämätön.

Nettovelka

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön nettovelka mainittuina aikoina:

31.12.

2017 2016 2015

miljoonaa euroa (tilintarkastettu, ellei toisin ilmoitettu)

Pitkäaikaiset lainat
Rahalaitoslainat................................................................... 74,7 64,8 87,2
Lainat eläkelaitoksilta ......................................................... 14,3 - -

Rahoitusleasingvelat ........................................................... 0,2 0,1 1,2

Yhteensä ............................................................................ 89,1 64,9 88,4
Lyhytaikaiset lainat
Rahalaitoslainat................................................................... 10,0 7,5 7,5
Lainat eläkelaitoksilta ......................................................... 0,8 - -

Rahoitusleasingvelat ........................................................... 0,2 0,3 0,8

Yhteensä ............................................................................ 11,0 7,8 8,3

Lainat yhteensä ................................................................. 100,1 72,8 96,7

Vähennettynä: Rahavarat ................................................ -52,4 -68,0 -76,3

Nettovelka1)........................................................................ 47,7 4,7 20,4

__________________________________
1) Tilintarkastamaton.

Konsernitasetietoja

Oma pääoma

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön oma pääoma ilmoitettuina päivinä:

31.12.

miljoonaa euroa 2017 2016
(oikaistu)

2015
(oikaistu)

(tilintarkastettu)
Emoyhtiön omistajille kuuluva oma pääoma
Osakepääoma ...................................................................... 60,5 60,5 60,5
Käyvän arvon rahasto.......................................................... 0,6 – –
Suojausrahasto .................................................................... -0,3 -1,4 -1,6
Muuntoerot.......................................................................... -16,0 -12,3 -9,6
Kertyneet voittovarat........................................................... 92,0 144,5 119,3

Oma pääoma yhteensä ...................................................... 136,8 191,3 168,6

Oman pääoman kokonaismäärä 31.12.2017 oli 136,8 miljoonaa euroa, eli laskua oli 54,5 miljoonaa euroa tai 28,5
prosenttia verrattuna tilanteeseen 31.12.2016, jolloin oman pääoman kokonaismäärä oli 191,3 miljoonaa euroa. Lasku
johtui pääasiassa 60,1 miljoonan euron suuruisen ylimääräisen osingon maksamisesta joulukuussa 2017 ja 10,4 miljoonan
suuruisen osingon maksamisesta keväällä 2017. Vastaavasti omaa pääomaa 31.12.2017 kasvatti kertyneisiin
voittovaroihin sisältyvä 31.12.2017 päättyneen tilikauden tulos 18,3 miljoonaa euroa.
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Oman pääoman kokonaismäärä 31.12.2016 oli 191,3 miljoonaa euroa, eli kasvua oli 22,7 miljoonaa euroa tai 13,4
prosenttia verrattuna tilanteeseen 31.12.2015, jolloin oman pääoman kokonaismäärä oli 168,6 miljoonaa euroa. Kasvu
johtui pääasiassa tilikauden 2016 tuloksesta 36,1 miljoonaa euroa, johon sisältyi etuuspohjaisen eläkevelvoitteen
täyttämisestä johtunut voitto. Lisäksi tilikauden 2016 omaa pääomaa pienensi 10,4 miljoonan euron osingonmaksu
keväällä 2017.

Liikearvo, muut aineettomat hyödykkeet ja aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön liikearvon, muiden aineettomien hyödykkeiden ja aineellisten
käyttöomaisuushyödykkeiden tasearvot ilmoitettuina päivinä:

31.12.

miljoonaa euroa 2017 2016 2015

(tilintarkastettu)

Liikearvo ............................................................................. 82,1 83,1 84,4
Muut aineettomat hyödykkeet ............................................. 34,4 36,7 40,7
Aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet .............................. 67,4 70,0 74,6

Yhtiön liikearvo on syntynyt aikaisempien yrityshankintojen seurauksena. Liikearvosta ei kirjata poistoja, vaan se
testataan vuosittain mahdollisen arvonalentumisen varalta. Yhtiö ei ole kirjannut arvonalentumistappioita liikearvosta
esitetyillä kausilla. Muutokset liikearvossa esitetyillä kausilla johtuvat valuuttakurssien vaikutuksista.

Yhtiön muut aineettomat hyödykkeet koostuvat pääosin tavaramerkeistä, patenteista, tietojärjestelmistä ja ohjelmistoista.
Merkittävimpiä tavaramerkkejä ovat Renault, Larsen, Xanté, Blossa, Chill Out, Explorer, Grönstedts, Bröndums ja 1-
Enkelt. Yhtiön aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet koostuvat pääosin tehdas- ja varastorakennuksista, maa-alueista
sekä alkoholijuomateollisuuteen käytettävistä koneista ja kalustosta. Muiden aineettomien hyödykkeiden ja aineellisten
hyödykkeiden muutokset johtuvat pääosin tehdyistä poistoista. Katso lisätietoja poistoista ja arvonalentumisista kohdasta
”Poistot ja arvonalentumiset” eri vuosien välisessä liiketoiminnan tuloksen analyysissä edellä, sekä vuosittaisista
investoinneista kohdasta ”– Investoinnit” jäljempänä.

Investoinnit

Bruttoinvestoinnit olivat 31.12.2017 päättyneellä tilikaudella yhteensä 11,9 miljoonaa euroa eli 3,3 prosenttia Yhtiön
liikevaihdosta. Yhtiö investoi Rajamäen tehtaan uudistamisen jatkamiseen ja tietojärjestelmien kehittämiseen. Rajamäen
tehtaalla investoitiin strategiseen tehokkuuteen ja suorituskyvyn kehittämiseen, kuten pienempien tuote-erien
valmistamiseen soveltuvaan tuotantolinjaan, sekä huoltoon. Suurimmat tietojärjestelmiin liittyvät projektit olivat ERP-
järjestelmän (Enterprise Resource Planning) ja useiden muiden järjestelmien, kuten MES-järjestelmän (Manufacturing
Execution System), käyttöönotto Rajamäen tehtaalla toimintojen tehokkuuden ja laadun tukemiseksi. Koskenkorvan
tehtaalla investoitiin tärkkelyksen tuotantokapasiteetin kasvattamiseen. Lisäksi Yhtiö perusti vuonna 2017 uuden
tislaamon Ruotsin Sundsvalliin, minkä myötä kaikki Yhtiön ruotsalaisen akvaviittitisleen tuotanto on keskitetty yhteen
laitokseen, O.P. Anderson Distilleryyn.

Bruttoinvestoinnit olivat 31.12.2016 päättyneellä tilikaudella yhteensä 8,7 miljoonaa euroa eli 2,4 prosenttia Yhtiön
liikevaihdosta. Tarkastelujakson investoinnit liittyivät pääosin Rajamäen tehtaan uudistamiseen ja digitalisaatioon.

Bruttoinvestoinnit olivat 31.12.2015 päättyneellä tilikaudella yhteensä 11,3 miljoonaa euroa eli 3,0 prosenttia Yhtiön
liikevaihdosta. Tarkastelujakson investoinnit liittyivät pääosin Koskenkorvan vanhan voimalan nykyaikaistamiseen ja
Rajamäen tehtaan toiminnan tehostamiseen.

Yhtiöllä ei ole käynnissä muita merkittäviä investointihankkeita, jotka olisivat olennaisia sen liiketoiminnalle. Yhtiö ei
myöskään ole tehnyt lopullisia päätöksiä sellaisista muista merkittävistä investointihankkeista, jotka eivät ole vielä
alkaneet.

Yhtiön käynnissä olevat investointihankkeet rahoitetaan liiketoiminnan rahavirralla.
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Nettokäyttöpääoma

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön nettokäyttöpääoma mainittuina aikoina:

31.12.

2017 2016 2015

miljoonaa euroa (tilintarkastettu, ellei toisin ilmoitettu)

Vaihto-omaisuus ................................................................. 94,5 96,3 101,2
Myyntisaamiset ja muut saamiset........................................ 53,9 63,8 59,1

Ostovelat ja muut velat........................................................ -137,4 -142,7 -143,5

Operatiivinen käyttöpääoma............................................ 11,01) 17,51) 16,81)

Pitkäaikaiset varaukset ........................................................ – – -1,3
Lyhytaikaiset varaukset....................................................... – -1,3 -2,1

Nettokäyttöpääoma ........................................................... 11,01) 16,11) 13,41)

% liikevaihdosta.................................................................. 3,1 %1) 4,5 %1) 3,5 %1)

__________________________________
1) Tilintarkastamaton.

Yhtiön nettokäyttöpääoma on ollut positiivinen kaikkina historiallisten taloudellisten tietojen tarkastelujaksoina.
Nettokäyttöpääoma kertoo Yhtiön maksuvalmiudesta ja vaikuttaa sen liiketoiminnan tulokseen. Nettokäyttöpääomaan
vaikuttavat muun muassa kausiluonteisuudesta ja maksuehdoista aiheutuvat vaihto-omaisuuden, myyntisaamisten ja
velkojen muutokset sekä toimitusketjun hallinta. Liiketoiminnan luonteesta huolimatta nettokäyttöpääoman hallinta on
tehokasta. Yhtiö varmistaa nettokäyttöpääoman optimaalisen tason myyntisaamisten myyntiohjelmalla ja vaihto-
omaisuuden hallinnalla. Myyntisaamisten myyntiohjelma on Yhtiölle tehokas työkalu hallita myyntisaamisiaan ja
vaikuttaa siten tarvittavaan käyttöpääomaan nettovelkaisuutta vähentäen.

Yhtiöllä on jatkuva myyntisaamisten myyntiohjelma Alkon kanssa Suomessa ja Systembolagetin kanssa Ruotsissa. Ne
molemmat ovat valtion omistamia yhtiöitä, joihin liittyvä luottoriski on siten muiden asiakkaiden luottoriskiä pienempi.
Yhtiön myymien myyntisaamisten arvo 31.12.2017 oli 83,6 miljoonaa euroa (85,6 miljoonaa euroa 31.12.2016).
Myyntisaamisten myynti on altis kausivaihtelulle, koska myyntisaamisten arvo vuoden ensimmäisenä ja kolmantena
neljänneksenä on tavallisesti alle keskiarvon ja toisena ja neljäntenä neljänneksenä yli keskiarvon. Yhtiö raportoi
myytyjen myyntisaamisten arvon säännöllisesti. Myydyt myyntisaamiset kirjataan taseesta pois, kun myyntisaaminen on
myyty ja maksu vastaanotettu. Myyntihetkellä Konserni kirjaa saamiset pois, koska sopimusoikeudet näihin
kassavirtoihin ovat päättyneet ja kaikki niihin liittyvät riskit ja oikeudet ovat siirtyneet Konsernin ulkopuolelle. Myytyihin
myyntisaamisiin liittyvät kustannukset kirjataan Konsernin tuloslaskelmaan.

Vaihto-omaisuuden tasoa hallitaan tehokkaasti ennustamalla kysynnän muutoksia ja sesonkeja tarkasti huolimatta pitkistä
toimitusetäisyyksistä ja -ajoista viinien hankinnassa. Varaston optimointi edellyttää sopivan varastotason ylläpitämistä
mahdollisesti pitkien toimitusaikojen takia. Yhtiön eau-de-vie- (tislatusta valkoviinistä saatava ainesosa, josta saadaan
konjakkia kypsyttämällä) ja konjakkivaraston arvo muuttuu ajan myötä, ja vuoden 2017 lopussa varaston arvo oli 45,3
miljoonaa euroa. Konjakkivarasto tuo myös omat erityispiirteensä vaihto-omaisuuden hallintaan. Eri laatujen ja
kypsyysvaiheiden yhdistelmien ja varaston halutun tason määrittäminen erityisesti eau-de-vien ja pakkaamattomien
viinien osalta perustuu arvioihin ja oletuksiin tulevasta kulutuksesta.

Altian liiketoiminta on altis kausivaihteluille, mikä on aiheuttanut merkittäviä vaihteluja Yhtiön nettokäyttöpääomassa
tilikauden aikana. Yhtiön nettokäyttöpääoman tarve on tyypillisesti suurin ennen joulua, pääsiäistä ja kesää. Katso kohta
”— Keskeisiä liiketoiminnan tulokseen vaikuttavia tekijöitä — Kausivaihtelut”.

Eläkevelvoitteet

Eläkevelvoitteiden määrä Altian taseessa 31.12.2017 oli 1,3 miljoonaa euroa, 31.12.2016 1,8 miljoonaa euroa ja
31.12.2015 21,6 miljoonaa euroa. Altialla on etuuspohjaisia eläkejärjestelyjä lisäeläkkeiden osalta Norjassa ja Ranskassa.
Altian Suomen etuuspohjainen eläkejärjestely muutettiin vuoden 2016 lopussa maksuperusteiseksi.

Yhtiöllä on ollut Alkon Eläkesäätiön eläketurvaa jatkava etuusperusteinen vuoden 1994 alussa suljettu lisäeläkevakuutus.
Koska lakisääteiseen työeläketurvaan tuli merkittäviä muutoksia, Yhtiö ja luottamusmiehet kävivät lisäeläketurvan
yhdessä läpi ja päättivät ehdottaa Yhtiön Hallitukselle, että 1.1.2017 mennessä ansaitut lisäeläkkeet kiinnitetään ja samalla
vakuutus muutetaan maksuperusteiseksi. Samassa yhteydessä sovittiin, että Yhtiö ei enää rahoita eläkkeisiin tulevia
vuotuisia indeksikorotuksia. Muutokseen asti lisäeläkkeet olivat seuranneet työeläkeindeksiä siten, että Yhtiö maksoi
vuosittain korotuksia varten tarvittavan vakuutusmaksun. Vuonna 2016 ja 2015 työeläkeindeksin korotukset jäivät
verrattain pieniksi (0 % vuonna 2016 ja 0,39 % vuonna 2015). Yhtiön Hallitus päätti, että 1.1.2017 työeläkeindeksiin
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perustuvan korotuksen asemesta lisäeläkkeitä korotetaan 4,5 prosenttia ja tämän kertakorvauksen jälkeen eläkkeet
korottuvat vakuutusyhtiön vuosittain päättämän korotuspäätöksen mukaisesti. Järjestelyn jälkeen Yhtiöllä ei enää ole
suomalaisiin lisäeläkkeisiin perustuvia IFRS-standardin (IAS 19) mukaisia etuuspohjaisia eläkevelvoitteita. Tämän
vuoksi Yhtiön tilikauden 2016 henkilöstökuluihin sisältyi etuuspohjaisen eläkevelvoitteen täyttämisestä aiheutunut voitto
16,5 miljoonaa euroa. Rahavirtavaikutus vuonna 2016 järjestelystä oli -4,1 miljoonaa euroa.

Sopimusvastuut ja taseen ulkopuoliset järjestelyt

Vakuudet ja vastuusitoumukset

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön vakuudet ja vastuusitoumukset mainittuina aikoina:

31.12.

2017 2016 2015

miljoonaa euroa (tilintarkastettu)

Konserniyhtiöiden puolesta annetut vakuudet
Kiinteistökiinnitykset .......................................................... 18,5 18,5 18,5

Takaukset ............................................................................ 6,4 8,0 8,5

Vakuudet yhteensä ................................................................. 24,9 26,5 27,0

Muut vuokrasopimukset
Erääntyminen yhden vuoden kuluessa ................................ 4,8 5,0 6,6
Erääntyminen vuotta pitemmän ajan ja enintään viiden
vuoden kuluttua................................................................... 11,5 12,2 12,8

Erääntyminen yli viiden vuoden kuluttua ........................... 0,9 2,5 4,9

Muut vuokrasopimukset yhteensä....................................... 17,1 19,8 24,3

Muut vastuut ............................................................................ 19,7 26,1 25,5

Vastuusitoumukset yhteensä ................................................. 36,8 45,9 49,8

Konserniyhtiöiden puolesta annetut vakuudet ovat kaikki viranomaisvelvoitteiden vakuutena. Viranomaisvelvoitteille
annetut vakuudet ovat kiinnityksiä ja vakuuksia, joita vaaditaan toimialalla tuotteista kerättäviä veroja ja maksuja vastaan,
esimerkiksi koskien alkoholiveroja. Suurin osa käytetyistä pankkivakuuksista perustuu takuujärjestelyihin Danske Bank
A/S, Suomen sivuliikkeen ja Svenska Handelsbanken AB:n (julk), Suomen sivukonttoritoiminnan kanssa. Muut
vuokrasopimukset koostuvat toimitilojen, autojen ja trukkien vuokravastuista. Muut vastuut sisältävät lähinnä viinien ja
konjakkien ostositoumuksia.

Tuet ja valtionavustukset

Koskenkorvan biovoimalaitoksen investointituki

Suomen työ- ja elinkeinoministeriön päätöksellä 21.11.2012 Yhtiölle myönnettiin 1,5 miljoonan euron investointituki
Koskenkorvan biovoimalaitokseen tehdyn investoinnin rahoittamiseksi. Yhtiö sai investointituen viimeisen osan
12.2.2016. Investointituen myöntämiseen liittyy investointituella rahoitetun kohteen käyttöä ja myyntiä rajoittavia ehtoja,
jotka ovat voimassa viisi vuotta investointituen viimeisen osan saamisen jälkeen eli helmikuuhun 2021 asti.

Päästöoikeudet

Yhtiö on osallisena Euroopan unionin päästökauppajärjestelmässä, jossa Yhtiölle on myönnetty tietty määrä
hiilidioksidipäästöoikeuksia tietylle ajanjaksolle vastikkeetta. Yhtiö esittää vastikkeetta saadut
hiilidioksidipäästöoikeudet käyttäen ns. nettoperiaatetta, jonka mukaan Yhtiö ei kirjaa taseeseen myönnettyjä
päästöoikeuksia eikä velvoitetta luovuttaa päästöjä vastaava määrä päästöoikeuksia. Yhtiö ei myöskään kirjaa
tulosvaikutteisesti tuottoa tai kulua päästöoikeuksista, mikäli myönnetyt päästöoikeudet riittävät kattamaan velvoitteen
luovuttaa päästöjä vastaava määrä päästöoikeuksia. Mikäli toteutuneet päästöt ylittävät myönnetyt päästöoikeudet,
kirjataan ylimenevistä päästöistä syntynyt velvoite raportointikauden päättymispäivän käypään arvoon velaksi taseeseen.
Mikäli toteutuneet päästöt alittavat myönnetyt päästöoikeudet, ilmoitetaan erotus liitetietona taseen ulkopuolisena
varallisuutena käypään arvoon arvostettuna.

Yhtiön toteutuneet päästöt alittivat sille myönnetyt päästöoikeudet vuosina 2015, 2016 ja 2017.
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Rahoitusriskien hallinta

Altian rahoitusriskien hallinnalla pyritään turvaamaan Konsernin taloudellinen vakaus ja riittävien rahoitusvaihtoehtojen
saatavuus eri markkinatilanteissa. Lisäksi tavoitteena on tukea liiketoimintoja liiketoimintaan liittyvien rahoitusriskien
tunnistamisessa ja hallinnassa sekä olennaisilta rahoitusriskeiltä suojautumisessa.

Konserni altistuu erilaisille markkinariskeille, joiden muutokset vaikuttavat Yhtiön varoihin, velkoihin ja ennakoituihin
liiketoimiin. Riskit aiheutuvat korkojen, valuuttakurssien ja hyödykkeiden markkinahintojen muutoksista. Näistä
markkinariskeistä aiheutuvien riskien hallintaan voidaan käyttää valittuja johdannaisinstrumentteja. Yhtiö suojaa
pääasiassa vain Konsernin rahavirtaan vaikuttavia riskejä sekä harkinnan mukaan joitakin valuuttamääräisiä tase-eriä.
Johdannaisia käytetään yksinomaan suojautumiseen edellä mainituilta riskeiltä. Osaan korko-, valuutta- sekä
sähköjohdannaisista sovelletaan IAS 39 -standardin ja 1.1.2018 lähtien IFRS 9 -standardin mukaisia suojauslaskennan
periaatteita. Rahoitusriskien hallintaa toteutetaan Hallituksen hyväksymien riskienhallintaperiaatteiden mukaisesti osana
Konsernin riskienhallintaa. Perustan rahoitusriskien hallinnalle muodostavat Yhtiön rahoitus-, luotto- sekä liiketoiminnan
jatkuvuuteen tähtäävät periaatteet. Yhtiö määrittelee markkinariskin riskiksi, jossa rahoitusinstrumentin käypä arvo tai
tulevat rahavirrat vaihtelevat markkinahintojen muutosten seurauksena. Konsernin tärkeimmät markkinariskit ovat
valuuttariski, korkoriski ja hintariskit ohraan ja sähköön liittyen.

Valuuttariski

Yhtiö altistuu valuuttariskeille viennin ja tuonnin, Konsernin sisäisen muiden kuin euromaiden välisen kaupan sekä
ulkomaisten tytäryhtiöiden kanssa tehtävien sisäisten lainojen ja sijoitusten kautta. Konsernin valuuttariskien hallinnan
tavoitteena on rajoittaa valuuttakursseihin liittyviä epävarmuustekijöitä ja niiden vaikutusta Konsernin tulokseen,
rahavirtaan ja taseeseen.

Transaktioriski aiheutuu valuuttamääräisistä tase-eristä sekä tulevista rahavirroista liittyen myyntiin, ostoihin sekä
pääoman tuottoihin. Transaktioriskin hallinnalla pyritään suojaamaan Konsernia valuuttakurssien muutosten
vaikutuksilta tulokseen. Kaupallisista rahavirroista tavoitteena on suojata 60–80 % silloin, kun ne katsotaan erittäin
todennäköisiksi. Keskimääräinen suojausaste on pysynyt tavoitetasolla. Suojaukset toteutetaan valuuttatermiineillä tai -
optioilla seuraavan enintään kahdentoista kuukauden aikana lähinnä asiakkaiden hinnoitteluajanjaksojen mukaisessa
rytmissä. Yhtiö voi soveltaa valuuttajohdannaisiin rahavirran suojauslaskentaa. Konsernin sisäiset lainajärjestelyt
suojataan 100 %:sti, niihin ei sovelleta suojauslaskentaa.

Translaatioriski aiheutuu lähinnä emoyhtiön valuuttamääräisistä oman pääoman ehtoisista nettosijoituksista ulkomaisiin
tytäryhtiöihin, joista syntyy konsernitilinpäätöstä laadittaessa muuntoero Konsernin taseen omaan pääomaan. Konsernin
rahoitusosasto analysoi translaatioriskiä säännöllisesti ja raportoi tällä alueella tapahtuvista merkittävistä seikoista
johdolle. Merkittävimmät nettosijoitukset ovat Ruotsin ja Norjan kruunuissa. Translaatioriskiä ei ole suojattu.

Korkoriski

Korkoriskin hallinnan tavoitteena on minimoida korkojen muutosten aiheuttamien vaihtelujen vaikutus Konsernin
tulokseen. Altia uudelleenrahoitti lainaportfolionsa joulukuussa 2017 ja kaikki olemassa olleet lainat maksettiin
ennenaikaisesti takaisin. Lainojen nimellisarvo oli 31.12.2017 100,0 miljoonaa euroa ja se jakautui seuraavasti:

 20,0 miljoonan euron suuruinen laina erääntyy tammikuussa 2022, ja sitä lyhennetään 5 miljoonaa euroa vuodessa.
Lainan korko on sidottu kolmen kuukauden markkinakorkoon. Näitä korkoja ei ole tällä hetkellä suojattu.

 55,0 miljoonan euron osuus lainasta erääntyy tammikuussa 2023, ja sille on yhden vuoden jatko-optio. Lainan korko
perustuu kolmen kuukauden markkinakorkoon. Altia on suojannut nämä koronmaksut 20 miljoonan euron suuruisella
korkojohdannaisella kiinteään korkoon. Tähän korkojohdannaiseen sovelletaan suojauslaskennan periaatteita.
Suojauksen on todettu olevan tehokas.

 15,0 miljoonan euron eläkelaina erääntyy tammikuussa 2028. Korko on kiinteä koko laina-ajalle.

 10,0 miljoonan euron lyhytaikainen laina erääntyy maaliskuussa 2018. Lainan korko on kolmen kuukauden
markkinakorko. Korkomaksua ei ole suojattu.

Altian kotimaisen yritystodistusohjelman enimmäismäärä on 100 miljoonaa euroa. Yritystodistuksia ei ollut liikkeeseen
laskettuna 31.12.2017, 2016 ja 2015.

Altian hallituksen hyväksymä enimmäismäärä factoringsopimuksen mukaiselle myyntisaamisten myynnille on noin 145
miljoonaa euroa. Myyntisaamiset kirjataan pois taseesta kaupantekohetkellä, eikä niihin liity takaisinostovelvoitetta.
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Järjestelyn kulut kirjataan muihin rahoituskuluihin. Myyntisaamiset ovat lyhytaikaisia, eikä niihin liittyvää korkoriskiä
ole suojattu.

Hyödykkeiden hintariski

Ohra

Vuonna 2017 Yhtiö käytti etanolin ja tärkkelyksen valmistukseen noin 206 miljoonaa kiloa Suomessa viljeltyä ohraa.
Korkealuokkaisen kotimaisen ohran saatavuuden Yhtiö varmistaa sopimusviljelyllä yhteistyössä viljelijöiden ja
viljaliikkeiden kanssa. Ohran markkinahinta vaihtelee satovuosittain merkittävästi suomalaisen ohran kysyntään ja
tarjontaan vaikuttavien eri tekijöiden vuoksi. Ohran hinta on siten Altialle merkittävä riski tilikauden aikana. Hintariskiä
ei ole suojattu johdannaisinstrumenteilla.

Sähkö

Voimakas sähkön markkinahinnan nousu on Yhtiölle merkittävä riski. Riskiä hallitaan noudattamalla Yhtiön
sähkönhankintapolitiikkaa. Siinä määritellään ne rajat, joiden puitteissa sähkön hintariskiltä suojaudutaan. Suojaukset
tehdään Nasdax OMX Oslo ASAn OTC-johdannaistuotteilla. Sähkönhankinnan suojauspalvelu ostetaan ulkopuoliselta
palveluntuottajalta.

Vuoden 2017 lopussa suojaustaso seuraavan 12 kuukauden toimituksille oli 67,6 % (68,3 % vuonna 2016 ja 80,7 %
vuonna 2015) vastaten asetettuja tavoitteita. Vuonna 2017 kokonaisriskipositio oli 2,5 miljoonaa euroa ja keskimääräinen
suojaustaso oli 70,0 %. Sähkön hintariskin suojauksiin sovelletaan IAS 39:n mukaista rahavirran suojauslaskentaa ja
suojauksen tehokkuus testataan neljännesvuosittain. Vuoden 2017 lopussa tehoton osuus oli -0,1 miljoonaa euroa (-0,1
miljoonaa euroa vuonna 2016 ja 0,2 miljoonaa euroa vuonna 2015) on kirjattu rahoituskuluihin. Yhtiö hankkii
kuluttamansa sähkön Suomen hinta-alueen spot-hintaan sidottuna toimituksena suoraan Nord Pool Spot -markkinoilta.

Maksuvalmiusriski

Maksuvalmiusriskin hallitsemiseksi Altia pitää jatkuvasti yllä riittäviä likviditeettireservejä, jotka vuoden 2017 lopussa
olivat 10 miljoonan euron konsernitililimiitti sekä 60 miljoonan euron revolving credit -tyyppinen valmiusluottolimiitti.
Valmiusluottolimiitistä oli 31.12.2017 käytössä 10 miljoonaa euroa. Valmiusluottolimiitti erääntyy tammikuussa 2023,
ja sille on yhden vuoden jatko-optio.

Luottoriski

Yhtiön luottoriskien hallinnan tavoitteena on minimoida tappiot, mikäli jokin Konsernin vastapuoli ei täytä velvoitteitaan.
Luottoriskien hallintaperiaatteita kuvataan Konsernin luottopolitiikassa. Luottoriski aiheutuu siitä, että jokin Yhtiön
vastapuoli jättää sopimuksen mukaiset maksuvelvoitteensa täyttämättä tai että vastapuolen luottokelpoisuus muuttuu
tavalla, joka vaikuttaa sen liikkeeseen laskemien instrumenttien markkina-arvoon.

Luottoriskin enimmäismäärä vastaa Konsernin rahoitusvarojen kirjanpitoarvoa. Myyntisaamisiin ei liity merkittäviä
luottoriskikeskittymiä. Luottoriskejä pyritään vähentämään aktiivisella luotonhallinnalla sekä huomioimalla asiakkaiden
luottokelpoisuus laskujen maksuaikaa määritettäessä. Konsernin 1.1.2018 alkaen soveltaman IFRS 9 standardin mukaisen
odotettavissa olevien luottotappioiden arvonalentumismallin soveltaminen ei tule vaikuttamaan olennaisesti Konsernin
luottotappiovarauksen määrään Altian saamisten luonne ja asiakaskunta huomioiden. Konsernitaseen 31.12.2017
mukainen luottotappiovaraus oli 270 tuhatta euroa ja sen määrä pienenee 70 tuhannella eurolla standardin käyttöönoton
myötä.

Pääomariskien hallinta

Yhtiön tavoitteena pääomanhallinnassa on varmistaa tehokas pääomarakenne, joka tarjoaa yritykselle tarvittaessa pääsyn
pääomamarkkinoille Yhtiön toimialan volatiilisuudesta huolimatta. Vaikka Yhtiöllä ei ole julkista luokitusta, sen
tavoitteena on saavuttaa pääomarakenne, joka vastaa muiden alalla toimivien, investointiluokituksen saaneiden yritysten
pääomarakennetta. Hallitus tarkistaa yrityksen pääomarakenteen säännöllisesti.

Altia seuraa pääomaansa nettovelkaantumisasteen eli gearingin perusteella (korollisten nettovelkojen suhde omaan
pääomaan). Korollisiin nettovelkoihin lasketaan lainat, joista on vähennetty rahavarat. Nettovelkaantumisasteen nykyinen
taso alittaa selvästi Konsernin lainaehtojen määrittelemän rajan. Liiketoimintasyklin aikana Yhtiön nettovelkaantumisaste
todennäköisesti vaihtelee, ja tavoitteena on säilyttää riittävän vahva taseen rakenne turvaamaan Konsernin rahoitustarpeet.
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Johdon harkintaa edellyttävät tilinpäätöksen laatimisperiaatteet ja arvioihin liittyvät keskeiset epävarmuustekijät

Tilinpäätöksen laatiminen edellyttää arvioiden käyttöä, jotka määritelmänsä mukaisesti, harvoin johtavat samaan
lopputulokseen. Lisäksi johto tekee harkintaan perustuvia ratkaisuja soveltaessaan Altian tilinpäätöksen
laatimisperiaatteita.

Tilinpäätöksen laadinnan yhteydessä tehdyt arviot ja niihin liittyvät oletukset pohjautuvat johdon parhaaseen
tietämykseen tilinpäätöshetkellä. Näin ollen toteutuvat tulokset voivat poiketa tehdyistä arvioista. Mahdolliset arvioiden
ja oletusten muutokset kirjataan sille tilikaudelle, jolla arvioita tai oletuksia korjataan.

Merkittävimmät Altian tilinpäätökseen sisältyvät johdon harkintaan perustuvat osa-alueet esitetään alla. Tietoja
sovelletuista tilinpäätöksen laatimisperiaatteista on esitetty muualle tähän Esitteeseen sisällytettyjen Yhtiön 31.12.2017,
31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiden tilikausien tilintarkastettujen tilinpäätösten liitetiedossa.

Arvonalentumistestaus

Liikearvon arvonalentumistestauksessa käytettävien laskelmien laatiminen edellyttää tulevaisuutta koskevien arvioiden
tekemistä. Johdon arviot ja näihin liittyvät kriittiset epävarmuustekijät liittyvät kerrytettävissä olevaa rahamäärää
koskevien laskelmien osatekijöihin, joihin kuuluvat diskonttauskorko, ennustejakson jälkeinen kasvuvauhti, sekä
liikevaihdon ja liiketuloksen kehitys, mukaan lukien pääraaka-aineiden ja energian arvioidut kustannustasot.
Diskonttauskorko kuvastaa senhetkisiä arvioita rahan aika-arvosta sekä relevanttia riskilisää, joka puolestaan kuvastaa
riskejä ja epävarmuustekijöitä, joita ei ole otettu huomioon oikaisemalla vastaisia rahavirtoja koskevia arvioita. Käytetyt
diskonttauskorot, ennusteet liikevaihdon kasvusta ja kannattavuustasoista, sisältäen herkkyysanalyysit esitetään tähän
Esitteeseen sisällytettyjen Yhtiön 31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiden tilikausien tilintarkastettujen
tilinpäätösten liitetiedossa 2.1.

Aineettomiin oikeuksiin sisältyvien tavaramerkkien taloudellinen vaikutusaika

Altian omistavat tavaramerkit on hankittu aikaisempien liiketoimintojen yhdistämisten yhteydessä ja ne on alun perin
merkitty taseeseen käypään arvoon ja ne poistetaan tasapoistoin niiden arvioituina taloudellisina vaikutusaikoina. Johto
on arvioinut tavaramerkkien taloudellisten vaikutusaikojen olevan 10–15 vuotta. Todelliset taloudelliset vaikutusajat
voivat kuitenkin olla joka lyhyempiä tai pidempiä riippuen markkinoiden kehityksestä ja asiakkaiden käyttäytymisestä.

Etuuspohjaiset eläkejärjestelyt

Konsernilla on etuuspohjaisia eläkejärjestelyjä lisäeläkkeiden osalta Norjassa ja Ranskassa. Suomen etuuspohjainen
eläkejärjestely muuttui vuoden 2016 lopussa maksuperusteiseksi. Etuuspohjaisiksi luokitelluissa järjestelyissä eläke-
etuuden suuruus eläkkeelle jäämishetkellä lasketaan palkan, työssäolovuosien ja oletetun eliniän perusteella. Norjan ja
Ranskan eläkejärjestelyt koskevat ainoastaan muutamaa henkilöä, joten vastuiden määrät eivät ole Konsernin kannalta
olennaisia. Suomen lisäeläkejärjestelyt, jotka muuttuivat vuoden 2016 lopussa, koskivat pääosin jo alkaneita eläkkeitä ja
vapaakirjoja, joiden osalta Yhtiön vastuu rajoittui pääosin eläkkeiden ja vapaakirjojen indeksikorotuksiin.

Etuuspohjaisen eläkevelvoitteen ja järjestelyyn kuuluvien varojen arvostaminen perustuu johdon tekemiin
vakuutusmatemaattisiin oletuksiin. Näitä ovat mm. velvoitteen nykyarvon laskennassa käytettävä diskonttauskorko,
tuleva palkkataso ja eläketaso, järjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto sekä järjestelyssä mukana olevan
henkilöstön vaihtuvuus. Vakuutusmatemaattisten oletusten muutokset sekä oletusten ja toteutumien väliset erot
aiheuttavat vakuutusmatemaattisia voittoja ja tappioita.

Laskennalliset verosaamiset

Sen ratkaiseminen, merkitäänkö laskennalliset verosaamiset taseeseen, edellyttää harkintaa. Laskennallisia verosaamisia
kirjataan vain, kun niiden realisoituminen on todennäköisempää kuin realisoitumatta jääminen, minkä puolestaan määrää
se, kertyykö tulevaisuudessa riittävästi verotettavaa tuloa. Verotettavan tulon kertymistä koskevat oletukset perustuvat
johdon arvioimiin vastaisiin rahavirtoihin. Nämä vastaisia rahavirtoja koskevat arviot puolestaan riippuvat arvioista, jotka
koskevat mm. tulevan myynnin määrää, liiketoiminnan menoja, pääraaka-aineiden kustannustasoja, investointeja ja muita
liiketoiminnan tuloksellisuuteen liittyviä eriä. Näihin arvioihin ja oletuksiin liittyy riskejä ja epävarmuutta, ja näin ollen
on mahdollista, että olosuhteissa tapahtuvat muutokset aiheuttavat muutoksia odotuksiin, ja tämä voi puolestaan vaikuttaa
taseeseen merkittyihin laskennallisiin verosaamisiin samoin kuin mahdollisiin vielä kirjaamattomiin muihin
verotuksellisiin tappioihin ja väliaikaisiin eroihin. Altian kyky kerryttää verotettavaa tuloa riippuu myös yleisistä
talouteen, rahoitukseen, kilpailukykyyn, lainsäädäntöön ja sääntelyyn liittyvistä tekijöistä, jotka eivät ole sen omassa
määräysvallassa. Jos Altian verotettava tulo on tulevaisuudessa pienempi kuin mitä johto on ennakoinut kirjattavia
laskennallisia verosaamisia määritettäessä, saamisten arvo alentuu tai ne käyvät kokonaan arvottomiksi. Tällöin taseeseen
merkityt määrät voidaan mahdollisesti joutua peruuttamaan tulosvaikutteisesti. Olosuhteiden muutokset voivat myös
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johtaa laskennallisten verosaamisten kirjaamiseen sellaisista vahvistetuista tappioista, joista tällä hetkellä ei ole merkitty
saamisia.

Kuluvilla ja tulevilla tilikausilla sovellettaviksi tulevat uudet ja muutetut IFRS-standardit ja tulkinnat

Altia ei ole vielä soveltanut tähän Esitteeseen sisällytetyissä konsernitilinpäätöksissään seuraavia, IASB:n jo julkistamia
uusia tai uudistettuja standardeja ja tulkintoja. Konserni ottaa ne käyttöön kunkin standardin ja tulkinnan
voimaantulopäivästä lähtien, tai mikäli voimaantulopäivä on muu kuin tilikauden ensimmäinen päivä, voimaantulopäivää
seuraavan tilikauden alusta lukien.

IFRS 15 Myyntituotot asiakassopimuksista

IFRS 15 Myyntituotot asiakassopimuksista on uusi tuloutusstandardi, jota Altia ryhtyy soveltamaan 1.1.2018 alkavalla
tilikaudella. Uusi standardi korvaa standardit IAS 18 ja IAS 11 sekä niihin liittyvät tulkinnat. IASB on lisäksi julkaissut
selvennyksiä IFRS 15 -standardiin. Nämä muutokset sisältävät selvennyksiä suoritevelvoitteen yksilöimistä,
aineettomaan omaisuuteen annettavien lisenssien kirjanpitokäsittelyä ja päämies vs. agentti -arviointia (myyntituottojen
brutto- tai nettomääräinen esittäminen) koskevaan ohjeistukseen. Uuden standardin perusperiaatteena on, että
myyntituotto kirjataan, kun tavaraa tai palvelua koskeva määräysvalta siirtyy asiakkaalle – riskien ja etujen käsitteen
tilalle on tullut määräysvallan käsite. Uusi standardi sisältää viisivaiheisen prosessin, jota Altia soveltaa
asiakassopimuksiin ennen myyntituottojen kirjaamista.

Myynnin tulouttamiseksi vaadittavat vaiheet ovat seuraavat, ja niiden pohjalta Altia on tehnyt analyysin osana uuden
standardin käyttöönottoprosessia:

1. yksilöidään sopimus

2. yksilöidään suoritevelvoitteet

3. määritetään transaktiohinta

4. kohdistetaan transaktiohinta sopimuksen sisältyville suoritevelvoitteille (kullekin erilliselle tavaralle tai

palvelulle, joka on luvattu asiakkaalle) niiden suhteellisten erillismyyntihintojen perusteella

5. kirjataan myyntituotot, kun (tai sitä mukaa kuin) suoritevelvoite täytetään luovuttamalla tavara tai palvelu

asiakkaalle.

Altian liikevaihto koostuu pääasiassa alkoholituotteiden myynnistä, joka koostuu Altian omista tuotemerkeistä ja
kansainvälisten yhteistyökumppanien tuotemerkeistä. Altia tuo, myy ja jakelee viiniä, väkeviä alkoholijuomia ja muita
juomatuotteita monopoleille, hotelleille, ravintoloille, catering-yrityksille, vähittäismyyntiin, tukkuasiakkaille sekä
vientiin, rajakauppaan ja meriliikenteen asiakkaille. Lisäksi Altia tarjoaa ratkaisuja ja palveluja teollisille kumppaneilleen.
Altia myy teollisia tuotteita, kuten etanolia, tärkkelystä ja rehuraaka-aineita, ja tarjoaa teollisille asiakkailleen
sopimusvalmistuspalveluja tislauksesta pullotukseen sekä asiakaspalvelua ja logistiikkaa.

Altia on arvioinut uuden tuloutusstandardin vaikutuksia eikä ole havainnut IFRS 15:n mukaisista kriteereistä aiheutuvan
mitään merkittäviä muutoksia nykyiseen käytäntöön verrattuna:

Suoritevelvoitteiden yksilöiminen:

Alkoholituotteiden ja teollisten tuotteiden myynnissä kukin toimitettava tuote tai tuote-erä on erillinen suoritevelvoite ja
asiakassopimukset eivät tyypillisesti sisällä erillistä lupausta kuljetuspalvelun järjestämisestä. Täten myös niissä
tilanteissa joissa määräysvalta tuotteisiin siirtyy asiakkaalle ennen toimitusta, Altia ei järjestä tuotteiden toimittamista
eikä tarjoa asiakkailleen mitään muita kuljetus- tai käsittelypalveluja. Jos määräysvalta ei siirry asiakkaalle ennen
toimitusta, kuljetuspalvelu on velvoitteen täyttämisestä aiheutuvaa toimintaa, eikä se ole erillinen palvelu. Näin ollen
kuljetuspalvelu ei muodosta erillistä suoritevelvoitetta, joka käsiteltäisiin erillään tuotteiden myynnistä.
Yhteistyökumppanien kanssa tehdyissä sopimuksissa, jotka oikeuttavat Altian jakelemaan kumppanien tuotteita, Altia
toimii loppuasiakkaaseen nähden päämiehenä, ja sillä on määräysvalta tuotteeseen, hinnoittelua koskeva harkintavalta ja
omistusoikeus tuotevarastoon. Näin ollen myyntituottona kirjataan bruttomäärä, johon Altia on oikeutettu näiden
tuotteiden myynnissä.

Altian teollisille asiakkaille tuotettavia sopimuspalveluja koskevat sopimukset sisältävät pääasiassa yhden
suoritevelvoitteen, joka on sarja erillisiä palveluja, kuten sopimusvalmistuspalveluja, asiakaspalvelua, logistiikkaa ja
varastointia. Näissä järjestelyissä Altialla ei ole määräysvaltaa tuotteisiin eikä varastoon liittyvää riskiä.
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Transaktiohinnan määrittäminen:

Asiakassopimuksiin sisältyy tyypillisesti useita muuttuvia vastikkeita (paljousalennuksia; bonuksia; markkinointitukia
kuten hyllymaksuja; sanktioita, jotka liittyvät tiettyihin ennalta määritettyihin tunnuslukuihin tai siihen, ettei Altia täytä
velvoitteitaan oikea-aikaisesti; palautuksia; standardikustannusten ja toteutuvien kustannusten välisiä eroja jne.). IFRS
15:n mukaan yrityksen pitää arvioida muuttuvan vastikkeen määrä ja sisällyttää transaktiohintaan määrä, joka täyttää
kriteerin siitä, että se on erittäin todennäköinen. Altia on kuitenkin arvioinut muuttuvat vastikkeet osana
tulouttamisprosessiaan jo nykyisten tuloutusstandardien mukaan. Lisäksi Altia on pystynyt arvioimaan toteutumat
luotettavasti, ja näin ollen johdon näkemys on, että kriteeri erittäin todennäköisestä tyypillisesti täyttyy. Myös
toteutuneiden sanktioiden määrä on epäolennainen, ja tämän vuoksi transaktiohintaan ei ole tarvetta tehdä oikaisuja
siirtymähetkellä.

Palautusoikeutta koskevien sopimusehtojen osalta todetaan, että Altia on nykyisin kirjannut toimittamistaan tuotteista
myyntituoton sen vastikkeen määräisenä, johon se odottaa olevansa oikeutettu, ja palautusta koskevan velan tuotteista,
jotka se odottaa palautettavan. Altia on kuitenkin kirjannut palautettavia tuotteita vastaavan määrän vaihto-omaisuuteen.
Nykyinen arvostamisperiaate on IFRS 15:n mukainen, mutta sen sijaan että palautuviksi odotettujen tuotteiden arvo
kirjattaisiin vaihto-omaisuuteen, se on merkittävä taseeseen tuotteiden vastaanotto-oikeutta kuvastavaksi erilliseksi
eräksi. IFRS 15:n mukaan hyllymaksut kirjataan myynnin vähennyseräksi. Nykyisin ne kirjataan kuluiksi. Tunnistetut
palatuksia ja hyllymaksuja koskevat esittämistapaerot eivät ole olennaisia Altian kannalta.

Transaktiohinnan kohdistaminen:

Hinnat ovat yleensä erillismyyntihintoja, eikä näin ollen ole tarvetta erillismyyntihinnan kohdistamiseen. Lisäksi johto
katsoo, ettei alennusten kohdistaminen sopimuksen eri elementeille aiheuttaisi eroja kirjattavien myyntituottojen määrään
tai ajoittumiseen, koska kaikkia tilaukseen sisältyviin tuote-eriin ja/tai tuotteisiin koskeva määräysvalta siirtyy
samanaikaisesti. Sopimuspalveluissa vaatimus muuttuvan vastikkeen kohdistamisesta sarjaan kuuluvalle erilliselle
palvelulle täyttyy, ja näin ollen Altia kohdistaa ja kirjaa muuttuvan vastikkeen sille kaudelle, jolla sillä on sopimukseen
perustuva oikeus palkkioon.

Myyntituoton kirjaaminen:

Tähän mennessä tehdyn analysoinnin perusteella johto ei odota IFRS 15:n käyttöönotosta seuraavan merkittävä
muutoksia myynnin tulouttamisajankohtiin. Altialla ei ole sopimusten saamisesta aiheutuvia lisämenoja (esim.
myyntibonuksia) eikä sellaisia sopimuksen täyttämisestä aiheutuvia menoja, jotka eivät olisi aktivoitavissa IFRS 15:n
mukaan. Altia esittää kuitenkin uuden ohjeistuksen mukaan uusia liitetietoja myyntituotoistaan.

Altia ottaa standardin käyttöön 1.1.2018 mukautetun takautuvan menettelytavan mukaisesti, mikä tarkoittaa, että
käyttöönotosta aiheutuva kertynyt vaikutus kirjataan kertyneisiin voittovaroihin 1.1.2018, eikä vertailutietoja oikaista.

IFRS 9 Rahoitusinstrumentit

Altia on käynyt läpi rahoituspolitiikkaansa ja suojaustoimintojaan sekä rahoitusvarojen ja -velkojen luokittelua osana
IFRS 9:n Rahoitusinstrumentit käyttöönottoa, ja se odottaa uuden standardin 1.1.2018 alkaen tapahtuvalla soveltamisella
olevan seuraavanlaisia vaikutuksia. Kuten alla todetaan, IFRS 9:n soveltamisen aloittamisella ei odoteta olevan olennaista
vaikutusta Altian tilinpäätökseen Altian rahoitusinstrumenttien ja riskienhallintaperiaatteiden luonteesta johtuen.

Luokittelu ja arvostaminen

IFRS 9:n mukaan kaikki rahoitusvarat on alkuperäisen kirjaamisen jälkeen arvostettava joko jaksotettuun
hankintamenoon, käypään arvoon muiden laajan tuloksen erien kautta tai käypään arvoon tulosvaikutteisesti sen
perusteella, mikä on yrityksen käyttämä liiketoimintamalli rahoitusvarojen hallinnoinnissa ja mitkä ovat rahoitusvarojen
sopimukseen perustuvat rahavirtaominaisuudet.

Konsernin rahoitusvaroihin sisältyy seuraavia eriä:

 Altialla on yhteinen määräysvalta Roal Oy:ssä, mutta toisella osakkeenomistajalla oleva optio-oikeus
tarkoittaa, että tosiasiallisesti on kyse saamisesta. Tämä saaminen on sopimuksen luonteesta johtuen
luokiteltu tällä hetkellä käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavaksi, ja näin ollen se luokitellaan myös
IFRS 9:n käyttöönoton jälkeen käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavaksi.

 Muut saamiset koostuvat yksinomaan kauppahintasaamisesta, joka liittyy Altian vuonna 2017 myymään
kiinteistöön. Tämä saaminen luokitellaan rahavirtojen keräämistä varten pidettäväksi, koska saamisesta
syntyvät rahavirrat ovat yksinomaan pääoman ja koron maksua.
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 Myyntisaamiset, jotka tällä hetkellä luokitellaan eräpäivään asti pidettäviksi ja arvostetaan jaksotettuun
hankintamenoon, täyttävät IFRS 9:n mukaiset ehdot, joiden mukaan ne luokitellaan jaksotettuun
hankintamenoon arvostettavaksi.

 Altian nykyiset myytävissä olevat rahoitusvarat, jotka koostuvat osakesijoituksista, täyttävät ehdot, joiden
mukaan ne luokitellaan käypään arvoon muiden laajan tuloksen erien kautta arvostettavaksi, ja näin ollen
näiden varojen kirjanpitokäsittely ei muutu.

IFRS 9:n mukaiset taseesta pois kirjaamista koskevat säännöt vastaavat IAS 39:n Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja
arvostaminen mukaisia sääntöjä. Altian factoringprosessiin ei sisälly takautumisoikeutta, toisin sanoen kaikki myytyihin
myyntisaamisiin liittyvät oikeudet siirtyvät ostajalle. IAS 39:n mukaiset kriteerit taseesta pois kirjaamiselle täyttyvät
edelleen IFRS 9:n mukaan.

Näin ollen Altia ei odota uuden ohjeistuksen vaikuttavan näiden rahoitusvarojen luokitteluun ja arvostukseen.

Arvon alentuminen

Uuden arvonalentumismallin mukaan on kirjattava arvon alentumista koskeva vähennyserä, joka perustuu odotettavissa
oleviin luottotappioihin, ei siis toteutuneisiin luottotappioihin kuten IAS 39:n mukaan.

Uutta arvonalentumismallia koskevaa vaatimusta sovelletaan jaksotettuun hankintamenoon arvostettaviin
rahoitusvaroihin, käypään arvoon muiden laajan tuloksen kautta arvostettaviin vieraan pääoman ehtoisiin
instrumentteihin, IFRS 15:n Myyntituotot asiakassopimuksista mukaisiin sopimukseen perustuviin omaisuuseriin,
vuokrasaamisiin, luottositoumuksiin ja tiettyihin takaussopimuksiin.

Uusi arvonalentumismalli aikaistaa tappioiden kirjaamista. Niiden arvioiden mukaan, joita Altia on tehnyt odotettavissa
oleviin luottotappioihin perustuvan mallin käyttöönotosta, IFRS 9:n soveltamisesta aiheutuvan vaikutuksen ei katsota
olevan merkittävä.

Altian myytävissä olevat rahoitusvarat arvostetaan käypään arvoon, eikä näiden varojen käypä arvo ole merkittävä. Kuten
edellä on kuvattu, muut saamiset koostuvat kauppahintasaamisesta, johon liittyvät rahavirrat perustuvat sopimukseen, ja
Altia odottaa saavansa kyseisen erän rahavirrat kokonaisuudessaan, sillä pääoman ja koron maksut ovat toteutuneet
sovitun maksuaikataulun mukaisesti.

Myyntisaamisiin liittyvä tappiota koskeva vähennyserä perustuu myyntisaamisten ikäjakaumaan ja alueellisiin
saamissalkkuihin. Yli 120 päivää erääntyneistä saamisista kirjataan arvonalentuminen 50 %:n odotettavissa olevan
luottotappioasteen mukaisesti. Saamiset monopoleilta Suomessa ja Ruotsissa on jätetty ulkopuolelle johtuen asiakkaan
luonteesta ja siihen liittyvästä luottoriskistä (valtion yhtiöitä). Analyysissa on otettu huomioon tulevaisuuteen
suuntautuvaa makroekonomista informaatiota.

Tähän mennessä tehtyjen arviointien perusteella kahden vuoden aikana toteutuneet luottotappiot ovat olleet noin 160
tuhatta euroa vuodessa. Taseeseen sisältynyt myyntisaamisia koskeva luottotappiovaraus 31.12.2017 on 270 tuhatta
euroa, kun odotettavissa oleviin luottotappioihin perustuva vähennyserä on noin 200 tuhatta euroa. Näin ollen
odotettavissa oleviin luottotappioihin perustuvan mallin käyttöönotto tosiasiassa pienentää luottotappiota koskevaa
vähennyserää. Altia oikaisee kertyneiden voittovarojen alkusaldoa tämän vaikutuksella, mutta uuden odotettavissa oleviin
luottotappioihin perustuvan mallin käyttöönoton kokonaisvaikutuksen katsotaan kuitenkin olevan epäolennainen Altian
saamisten luonteesta ja asiakaskunnasta johtuen.

Rahoitusvelat

IFRS 9.n käyttöönotolla ei ole vaikutusta Altian rahoitusvelkojen luokitteluun ja arvostamiseen, sillä uudet vaatimukset
vaikuttavat vain käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviksi nimenomaisesti luokiteltujen rahoitusvelkojen
kirjanpitokäsittelyyn, eikä Altialla ole tällaisia velkoja.

Velkojen ehtoihin tehtävät muutokset

IFRS 9:n mukaan, kun jaksotettuun hankintamenoon arvostetun rahoitusvelan ehtoja muutetaan siten, ettei transaktio
johda velan kirjaamiseen pois taseesta, tulisi välittömästi kirjata tulosvaikutteinen voitto tai tappio. Näillä muuttuneilla
säännöillä ei ole vaikutusta Altiaan, sillä minkään nykyisen lainan ehtoja ei ole muutettu siten, että seurauksena olisi ollut
IAS 39:n mukainen lainaehtojen muutos, joka olisi johtanut velan kirjanpitoarvon oikaisuun.
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Suojauslaskenta

Uudet suojauslaskentaa koskevat säännöt lähentävät suojausinstrumenttien kirjanpitokäsittelyä yrityksen riskienhallinnan
käytäntöihin. Yleisenä sääntönä on, että aiempaa useammat suojaussuhteet saattavat täyttää suojauslaskennan
soveltamisen edellytykset, sillä standardin mukainen lähestymistapa on aiempaa periaatelähtöisempi.

Suojauslaskentaa sovelletaan konsernissa tiettyihin korko-, valuutta- ja sähköjohdannaisiin. Konserni on varmistanut, että
sen nykyiset suojaussuhteet kelpaavat edelleen suojauksiksi, kun IFRS 9 otetaan käyttöön. IFRS 9:n mukaisessa
rahavirran valuuttasuojauksessa Altia kohdistaa koko termiinisopimuksen käyvän arvon suojaussuhteeseeen ja näin ollen
se ei enää erottele termiinipisteitä erillistä tulosvaikutteista kirjaamista varten. Tämä on muutos, jonka Altia on valinnut
käyttöönottoajankohtana, mutta sen vaikutuksen ei kuitenkaan katsota olevan merkittävä. IFRS 9:n mukaan on
mahdollista suojata riskin komponentteja. Tämä muutos parantaa sähkösuojausten tehokkuutta. Sähkösuojausten käypä
arvo 31.12.2017 oli 253 tuhatta euroa, eikä niihin liity olennaista tehottomuutta. Koronvaihtosopimuksilla suojataan
vaihtuvakorkoisia lainoja, ja nykyiset suojaussuhteet jatkuvat muuttumattomina IFRS 9:ää sovellettaessa.

Tilinpäätöksessä esitettävät tiedot

Uusi standardi sisältää myös aiempaa laajempia vaatimuksia tilinpäätöksessä esitettävistä tiedoista sekä muutoksia
esittämistapaan. Näistä odotetaan aiheutuvan muutoksia Altian rahoitusinstrumentteja koskevien liitetietojen luonteeseen
ja laajuuteen, erityisesti uuden standardin käyttöönottovuotena.

IFRS 16 Vuokrasopimukset

IFRS 16 Vuokrasopimukset -standardia sovelletaan 1.1.2019 lukien. Uusi standardi vaikuttaa lähinnä vuokralle ottajien
soveltamaan kirjanpitokäsittelyyn ja johtaa siihen, että lähes kaikki vuokrasopimukset merkitään taseeseen. Uusi
vuokrasopimusstandardi poistaa nykyisen jaottelun operatiivisiin vuokrasopimuksiin ja rahoitusleasingsopimuksiin ja sen
mukaan valtaosasta Altian vuokrasopimuksia on kirjattava omaisuuserä (vuokratun hyödykkeen käyttöoikeus) ja
vuokrien maksamista koskeva rahoitusvelka. Lyhytaikaisia ja arvoltaan vähäisiä kohteita koskevia vuokrasopimuksia
koskee valinnainen helpotus. Muutoksella on vaikutusta myös tuloslaskelmaan, koska kokonaiskulu on tyypillisesti
suurempi vuokrasopimuksen ensimmäisinä vuosina ja pienempi myöhempinä vuosina. Lisäksi liikekulujen tilalle tulee
korkokuluja ja poistoja, jolloin keskeiset tunnusluvut, kuten käyttökate muuttuvat.

Rahavirtalaskelmassa esitettävät liiketoiminnan rahavirrat ovat aiempaa suuremmat, koska vuokrasopimusvelan
lyhennyksen osuus maksuista luokitellaan rahoitustoimintaan. Vain korkomenon osuus maksuista esitetään edelleen
liiketoiminnan rahavirtoina.

Altian tekemän alustavan vaikutusarvioinnin perusteella IFRS 16 kasvattaa taseeseen sisältyviä aineellisia
käyttöomaisuushyödykkeitä pääasiassa nykyisten toimitiloja, varastoja, autoja ja trukkeja koskevien operatiivisten
vuokrasopimusten vuoksi. Altia ei odota vaikutuksen olevan merkittävä huomioiden taseen ulkopuolisten
vuokrasopimusten luonne ja vähäinen määrä. Altialla oli 31.12.2017 taseen ulkopuolisia vuokravastuita 17,1 miljoonaa
euroa. Konsernin tuloslaskelmassa liiketoiminnan kulut pienentyvät, kun taas poistot ja korkokulut kasvavat, koska
vuokrakuluja ei enää luokitella liiketoiminnan kuluiksi. Tämä johtaa käyttökatteen parantumiseen. Konsernissa ollaan
parhaillaan arvioimassa vuokrasopimussalkkua ja määrittämässä IFRS 16:n käyttöönoton vaikutusta, ja odotettavissa
olevasta vaikutuksesta kerrotaan edelleen taloudellisissa raporteissa.

Altia odottaa soveltavansa käyttöönotossa yksinkertaistettua menettelyä (mukautettu takautuva lähestymistapa), jonka
mukaan vertailutietoja ei oikaista. IFRS 16:n käyttöönoton kertynyt vaikutus kirjataan oman pääoman oikaisuksi vuoden
2019 alussa. Lisäksi Altia odottaa käyttävänsä mahdollisimman laajasti muita helpotuksia, kuten juoksuajaltaan alle 12
kuukauden pituisten sopimusten ja arvoltaan vähäisiä omaisuuseriä koskevien sopimusten jättäminen ulkopuolelle.
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HALLITUS, JOHTO JA TILINTARKASTAJAT

Yleistä

Osakeyhtiölain ja Yhtiön yhtiöjärjestyksen mukaisesti vastuu Yhtiön johtamisesta ja hallinnosta on jaettu
osakkeenomistajien, Hallituksen ja toimitusjohtajan kesken. Lisäksi johtoryhmä tukee toimitusjohtajaa Yhtiön
liiketoiminnan johtamisessa.

Osakkeenomistaja osallistuu Yhtiön hallintoon ja johtamiseen yhtiökokouspäätösten kautta. Hallitus kutsuu
yhtiökokouksen koolle. Yhtiökokous on lisäksi pidettävä, mikäli Yhtiön tilintarkastaja tai osakkeenomistajat, jotka
edustavat vähintään yhtä kymmenesosaa kaikista Yhtiön Osakkeista, vaativat kirjallisesti yhtiökokouksen kutsumista
koolle tietyn asian käsittelemistä varten.

Hallinnointi- ja ohjausjärjestelmä

Soveltuvien lakien, Helsingin Pörssin sääntöjen ja suositusten sekä Yhtiön yhtiöjärjestyksen lisäksi Yhtiö noudattaa
Hallinnointikoodia 2015, eikä poikkea mistään sen suosituksista. Hallinnointikoodi 2015 on Arvopaperimarkkinayhdistys
ry:n julkaisema ja se on saatavilla Arvopaperimarkkinayhdistyksen verkkosivustolla osoitteessa www.cgfinland.fi.

Osakkeenomistajien nimitystoimikunta

Osakkeenomistajien nimitystoimikunta (”Nimitystoimikunta”), joka koostuu Yhtiön suurimmista osakkeenomistajista
(tai heidän valitsemistaan henkilöistä) on perustettu toimimaan Yhtiön Listautumisesta alkaen ja siihen asti kunnes
yhtiökokous päättää lakkauttaa sen. Nimitystomikunta valmistelee joka vuosi ehdotuksia Hallituksen valintaan ja
palkitsemiseen liittyen seuraavaa yhtiökokousta varten.

Nimitystoimikunta koostuu kolmesta (3) osakkeenomistajien nimittämästä jäsenestä. Jäsenet edustavat Yhtiön kolmea
(3) suurinta osakkeenomistajaa, jotka (i) edustavat jokaisen vuoden syyskuun ensimmäisenä pankkipäivänä
(”Määräytymispäivä”) suurinta määrää Yhtiön kaikkien osakkeiden tuottamista äänistä Euroclear Finland Oy:n
ylläpitämän Yhtiön osakasluettelon perusteella; ja (ii) haluavat nimittää jäsenen Nimitystoimikuntaan.

Jos kahdella tai useammalla osakkeenomistajalla on sama määrä osakkeita ja heillä kaikilla ei voi olla oikeutta nimittää
jäsentä Nimitystoimikuntaan, nimitysoikeus määräytyy Hallituksen puheenjohtajan näiden osakkeenomistajien kesken
suorittaman arvonnan perusteella.

Hallituksen puheenjohtaja toimii Nimitystoimikunnan asiantuntijajäsenenä (Hallituksen puheenjohtaja ei ole
Nimitystoimikunnan varsinainen jäsen, eikä hänellä ole lainkaan äänestysoikeutta, mutta hänellä on oikeus osallistua
Nimitystoimikunnan kokouksiin ja vastaanottaa näihin kokouksiin liittyvä materiaali). Hallituksen puheenjohtajan
tehtävä on pyytää jokaista kolmea (3) suurinta osakkeenomistajaa nimittämään yksi jäsen Nimitystoimikuntaan. Mikäli
osakkeenomistaja ei halua käyttää oikeuttaan nimittää jäsentä Nimitystoimikuntaan, nimitysoikeus siirtyy osakasluettelon
mukaisesti seuraavaksi suurimmalle osakkeenomistajalle, jolla ei muuten olisi oikeutta nimittää jäsentä
Nimitystoimikuntaan.

Mikäli osakkeenomistaja, jolla olisi arvopaperimarkkinalain mukainen velvollisuus ilmoittaa Yhtiölle tietyistä
omistusosuuden muutoksista (liputusvelvollisuus), esittää Hallitukselle osoitetun kirjallisen pyynnön
Määräytymispäivään mennessä, lasketaan osakkeenomistajan määräysvallassa olevien yhteisöjen tai säätiöiden
omistusosuudet tai osakkeenomistajan omistusosuudet eri rahastoissa tai rekistereissä yhteen määritettäessä
nimitysoikeutta. Hallintarekisteröityjen osakkeiden omistaja otetaan huomioon Nimitystoimikunnan kokoonpanon
määrittämisessä, mikäli hallintarekisteröityjen osakkeiden omistaja esittää tätä koskevan kirjallisen pyynnön Hallitukselle
Määräytymispäivään mennessä.

Jokaisen osakkeenomistajan, jolla on oikeus nimittää jäsen Nimitystoimikuntaan, tulee pyrkiä valitsemaan jäseneksi
henkilö, jolla on Nimitystoimikunnan tehtäviä ja velvollisuuksia vastaava pätevyys ja kokemus. Nimitystoimikunnan
jäsenten toimikausi päättyy seuraavan Nimitystoimikunnan asettamiseen.

Hallitus

Yhtiöjärjestyksen mukaan Yhtiön varsinainen yhtiökokous valitsee vuosittain vähintään kolme ja enintään seitsemän
Hallituksen jäsentä. Varsinainen yhtiökokous valitsee Hallituksen puheenjohtajan ja varapuheenjohtajan. Hallituksen
jäsenten toimikausi päättyy vaalia ensiksi seuraavan varsinaisen yhtiökokouksen päättyessä. Mikäli hallituksen
puheenjohtaja tai varapuheenjohtaja eroaa tai tulee muuten estyneeksi hoitamaan tehtäväänsä toimikautensa aikana, on
hallituksella oikeus valita keskuudestaan tilalle uusi puheenjohtaja tai varapuheenjohtaja jäljellä olevaksi toimikaudeksi.
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Hallitus on laatinut ja hyväksynyt Hallitukselle kirjallisen työjärjestyksen täydentämään yhtiöjärjestystä ja soveltuvien
lakien ja määräysten säännöksiä. Hallituksen työjärjestyksessä kuvataan Hallituksen valintaprosessi, Hallituksen vastuut,
kokouskäytännöt, tehtävät ja niiden jakautuminen Hallituksen jäsenten kesken.

Hallitus vastaa Yhtiön hallinnosta ja sen toiminnan asianmukaisesta järjestämisestä. Hallitus vastaa myös Yhtiön
kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan asianmukaisesta järjestämisestä. Hallitus päättää koko Konsernin toimintaa
koskevista merkittävistä asioista.

Hallitus valitsee ja erottaa toimitusjohtajan, valvoo hänen toimintaansa ja päättää hänen palkitsemisestaan sekä muista
hänen toimisuhteensa ehdoista. Hallitus tekee myös Yhtiön strategiaa, investointeja, organisointia ja taloudellisia asioita
koskevat päätökset. Hallitus on päätösvaltainen, kun paikalla on yli puolet jäsenistä. Päätösvaltaisuutta laskettaessa
huomioon ei oteta esteellisiä hallituksen jäseniä.

Hallitus kokoontuu etukäteen sovitun aikataulun mukaisesti ja myös tarvittaessa. Hallitus saa kokouksissaan ajankohtaista
tietoa Konsernin toiminnasta, taloudesta ja riskeistä. Toimitusjohtaja, talousjohtaja ja lakiasiainjohtaja (joka toimii
Hallituksen sihteerinä) osallistuvat Hallituksen kokouksiin. Johtoryhmän jäsenet ja muut Yhtiön edustajat osallistuvat
Hallituksen kokouksiin Hallituksen kutsusta. Kaikista Hallituksen kokouksista pidetään pöytäkirjaa. Hallitus teettää
vuosittain itsearvioinnin toiminnastaan ja työtavoistaan.

Seuraavassa taulukossa esitetään Hallituksen jäsenet tämän Esitteen päivämääränä:

Nimi Syntymävuosi Asema Hallituksessa vuodesta

Sanna Suvanto-Harsaae 1966 Hallituksen puheenjohtaja
(vuodesta 2015)

2013

Kim Henriksson 1968 Hallituksen jäsen 2015

Annikka Hurme 1964 Hallituksen jäsen 2010

Tiina Lencioni 1971 Hallituksen jäsen 2017

Jukka Ohtola 1967 Hallituksen jäsen 2018

Torsten Steenholt 1969 Hallituksen jäsen 2017

Kai Telanne 1964 Hallituksen varapuheenjohtaja (vuodesta 2018),
Hallituksen jäsen

2016

Riippumattomuusarvioinnin perusteella kaikki Yhtiön Hallituksen jäsenet ovat riippumattomia Yhtiöstä. Hallituksen
jäsenet ovat riippumattomia Yhtiön merkittävästä osakkeenomistajasta, pois lukien Jukka Ohtola, joka ei ole riippumaton
Yhtiön merkittävästä osakkeenomistajasta. Jukka Ohtola toimii valtioneuvoston kanslian omistajaohjausosaston
neuvottelevana virkamiehenä.

Sanna Suvanto-Harsaae (syntynyt 1966) on toiminut Altian Hallituksen puheenjohtajana vuodesta 2015 ja Hallituksen
jäsenenä vuodesta 2013. Hän toimii Babysam A/S:n, Danske Koncept Restauranter A/S:n, Best Friend Group Oy:n, Best
Friend AB:n, Best Friend Danmark A/S:n, BoConcept A/S:n, BoConcept Holding A/S:n, Workz A/S:n, TCM Group
A/S:n, TCM Group Invest ApS:n, Footway Group AB (publ):n, Vital Petfood Group A/S:n, TMK A/S:n, VPG Holding
A/S:n, Best VPG Holding A/S:n, Basa Holding A/S:n ja Layout Holdco A/S:n hallitusten puheenjohtajana. Lisäksi hän
toimii SAS AB (publ):n, Paulig Oy:n, Oy Palejo Ab:n, Upplands Motor AB:n, Broman Group Oy:n, Best Sales A/S:n ja
CEPOS:n (Center for Political Studies) hallitusten jäsenenä. Hän on aiemmin toiminut Health & Fitness Nordic AB:n
hallituksen puheenjohtajana sekä CCS Healthcare AB:n, Clas Ohlson AB (publ):n, Buy Aid Group A/S:n, Odder
Barnevognsfabrik A/S:n, Marketing Clinic Denmark A/S:n and Go Care A/S:n hallitusten jäsenenä. Hän on
koulutukseltaan kauppatieteiden kandidaatti Lundin yliopistosta. Hän on Suomen ja Tanskan kansalainen.

Kim Henriksson (syntynyt 1968) on toiminut Altian Hallituksen jäsenenä vuodesta 2015. Hän toimii osakkaana
rahoitusalan konsulttiyhtiö Access Partnersissa. Lisäksi hän toimii Access Partners Oy:n, APG Advisory AB:n, APG
Holding AB:n ja Nokkila Konsult & Förvaltnings AB:n hallitusten jäsenenä. Hän on aiemmin toiminut Munksjö-
konsernin talousjohtajana, minä aikana hän toimi myös Munksjö Oyj:n ja Ahlstrom-Munksjö AB:n hallitusten jäsenenä.
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Tätä ennen hän toimi Managing Director -nimikkeellä Morgan Stanley -investointipankissa. Hän on koulutukseltaan
kauppatieteiden maisteri Hanken School of Economicsista. Hän on Suomen ja Ruotsin kansalainen.

Annikka Hurme (syntynyt 1964) on toiminut Altian Hallituksen jäsenenä vuodesta 2010 ja Hallituksen
varapuheenjohtajana 2015–2018. Hän toimii Valio Oy:n toimitusjohtajana. Hän toimii myös Apetit Oyj:n, Valion
Keskinäisen Vakuutusyhtiön, East Office of Finnish Industries Oy:n, Elintarviketeollisuusliitto ry:n (ETL) hallitusten
jäsenenä sekä Suomen Messut Osuuskunnan hallintoneuvoston jäsenenä. Hän on aiemmin toiminut Valio Oy:n
varatoimitusjohtajana. Hän on koulutukseltaan elintarviketieteiden maisteri Helsingin yliopistosta. Hän on Suomen
kansalainen.

Tiina Lencioni (syntynyt 1971) on toiminut Altian Hallituksen jäsenenä vuodesta 2017. Hän toimii Marimekko Oyj:n
General Counselina. Hän toimii myös Marimekko Services Oy:n, Keskinäinen Kiinteistö Oy Marikkon and Marimekko
AB:n hallitusten jäsenenä. Hän toimii lisäksi Marimekko GmbH:n johtajana (Geschäftsfuehrer) sekä Marimekko UK
Limitedin johtajana. Hän on koulutukseltaan oikeustieteen maisteri Leibniz Universität Hannoverista ja suorittanut
Helsingin yliopistossa ETA-jäsenvaltiossa hankitun tutkinnon tunnustamiseksi tehtävän kelpoisuuskokeen oikeustieteen
maisterin tutkintoa varten. Hän on Suomen kansalainen.

Jukka Ohtola (syntynyt 1967) on toiminut Altian Hallituksen jäsenenä vuodesta 2018. Hän toimii valtioneuvoston
kanslian omistajaohjausosaston neuvottelevana virkamiehenä. Hän toimii myös Motiva Oy:n, Meritaito Oy:n ja Kemijoki
Oy:n hallitusten jäsenenä sekä JPO Capital Oy:n toimitusjohtajana ja hallituksen jäsenenä. Hän on toiminut aiemmin
Valtion kehitysyhtiö Vake Oy:n, SoteDigi Oy:n, Ekokem Oy:n, Raskone Oy:n, Boreal Kasvinjalostus Oy:n ja Suomen
Rahapaja Oy:n hallitusten jäsenenä. Hän on koulutukseltaan kauppatieteiden maisteri Helsingin kauppakorkeakoulusta ja
suorittanut CEFA-tutkinnon (Certified EFFAS Financial Analyst) Hanken School of Economicsissa. Hän on Suomen
kansalainen.

Torsten Steenholt (syntynyt 1969) on toiminut Altian Hallituksen jäsenenä vuodesta 2017. Hän toimii biotiedeyhtiö Chr.
Hansen A/S:n kansainvälisten liiketoimintojen johtajana ja Chr. Hansen Finland Oy:n toimitusjohtajana. Hän on toiminut
aiemmin Chr. Hansen A/S:n Product Supply -liiketoiminnan johtajana. Ennen uraansa Chr. Hansenilla, hän on toiminut
Carlsberg Denmark A/S:n tuotantojohtajana sekä operatiivisena johtajana Unicer SGPS:ssa, Portugalin johtavassa
virvoitusjuomayhtiössä. Lisäksi hän on työskennellyt tuotantojohtajana Carlsberg UK Ltd:ssa. Hän toimii CO-RO A/S:n
CO-RO HOLDING A/S:n ja CO-ROs Fondin hallituksen jäsenenä. Aiemmin hän on toiminut Jep Petersen Spedition
A/S:n hallituksen jäsenenä. Hän on koulutukseltaan proviisori Royal Danish School of Pharmacysta, kemian tutkimuksen
maisteri University College Londonista sekä panimomestari Scandinavian School of Brewingista. Hän on Tanskan
kansalainen.

Kai Telanne (syntynyt 1964) on toiminut Altian Hallituksessa vuodesta 2016 ja Hallituksen varapuheenjohtajana
vuodesta 2018. Hän toimii Alma Media Oyj:n toimitusjohtajana. Hän toimii myös Keskinäinen työeläkevakuutusyhtiö
Varman hallituksen varapuheenjohtajana sekä Teleste Oy:n ja Tampereen kauppakamarin hallitusten jäsenenä. Lisäksi
hän toimii toimitusjohtajana ja hallituksen puheenjohtajana useassa Alma Media -konserniin kuuluvassa yhtiössä.
Aiemmin hän on toiminut Talentum Oy:n ja Pohjois-Suomen Media Oy:n hallitusten puheenjohtajana. Hän on
koulutukseltaan kauppatieteiden maisteri Tampereen yliopistosta. Hän on Suomen kansalainen.

Työosoite

Hallituksen, toimitusjohtajan ja johtoryhmän työosoite on Altia Oyj, PL 350, 00101 Helsinki ja puhelinnumero
0207 013 013.

Hallituksen valiokunnat

Hallitus voi perustaa valiokuntia avustamaan Hallitusta sen tehtävien ja velvollisuuksien valmistelussa ja hoitamisessa,
ja lisäksi päättää niiden koosta, kokoonpanosta ja tehtävistä. Hallitus on perustanut kaksi valiokuntaa:
tarkastusvaliokunnan ja henkilöstövaliokunnan. Hallitus on hyväksynyt kummallekin vakituiselle valiokunnalle kirjalliset
työjärjestykset, joissa määritellään kummankin valiokunnan tarkoitus, kokoonpano, toiminta ja vastuut sekä valiokuntien
jäsenten kelpoisuusvaatimukset. Hallitus valitsee keskuudestaan valiokuntien jäsenet ja puheenjohtajan.

Tarkastusvaliokunnan ja henkilöstövaliokunnan lisäksi Hallitus voi yksittäistapauksissa perustaa ad hoc -valiokunnan
valmistelemaan tiettyjä asiakokonaisuuksia. Hallitus ei vahvista tällaisille ad hoc -valiokunnille työjärjestystä eikä julkista
valiokunnan toimikautta, kokoonpanoa, kokousten lukumäärää tai tietoa jäsenten osallistumisesta kokouksiin.

Hallituksen valiokunnilla ei ole itsenäistä päätösvaltaa hallituksen toimivaltaan kuuluvissa asioissa, vaan ne avustavat
Hallitusta tällaisten asioiden valmistelussa. Hallituksen valiokunnat raportoivat työstään säännöllisesti Hallitukselle.
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Tarkastusvaliokunta

Tarkastusvaliokuntaan kuuluu vähintään kolme jäsentä. Enemmistön valiokunnan jäsenistä täytyy olla Yhtiöstä
riippumattomia, ja vähintään yhden jäsenen täytyy olla riippumaton Yhtiön merkittävistä osakkeenomistajista.

Valiokunnalla täytyy kokonaisuutena olla valiokunnan tehtävien ja velvollisuuksien suorittamisen edellyttämä osaaminen
ja kokemus. Rajoittamatta soveltuvia vaatimuksia, valiokunnan jäseniltä toivottu pätevyys sisältää tarvittavan
ymmärryksen kirjanpitokäytännöistä ja taloudellisesta raportoinnista, joka on hankittu koulutuksen tai kokemuksen kautta
suorittamalla tai valvomalla tällaisia toimintoja. Vähintään yhdellä valiokunnan jäsenistä on oltava erityisesti
laskentatoimen tai tilintarkastuksen asiantuntemusta ja valiokunnan jäsenillä kokonaisuutena on oltava yhden tai
useamman Yhtiön toimialan kannalta merkityksellinen pätevyys.

Tarkastusvaliokunta avustaa Hallitusta sen valvontavastuun täyttämisessä koskien Yhtiön taloudellista
raportointiprosessia ja Yhtiön lakisääteistä tilintarkastusta sekä avustaa Hallitusta sen valvoessa tilinpäätöstä, sisäistä
valvontaa, sisäistä tarkastusta ja riskienhallintajärjestelmää koskevia asioita, ja tehdä näitä koskevia esityksiä
Hallitukselle.

Lisäksi tarkastusvaliokunnan tehtäviin kuuluu tilintarkastajan valintaan liittyvä valmisteleva työ, tilintarkastajan
riippumattomuuden arviointi ja erityisesti sen tarjoamien oheispalvelujen arviointi sekä muut hallituksen valiokunnalle
antamat tehtävät. Muiden tehtäviensä ohella tarkastusvaliokunta valvoo sisäisen valvonnan ja riskienhallintajärjestelmän
tehokkuutta ja tilintarkastusprosessia. Kim Henriksson toimii tarkastusvaliokunnan puheenjohtajana, ja Sanna Suvanto-
Harsaae ja Tiina Lencioni toimivat tarkastusvaliokunnan jäseninä. Kim Henrikssonilla on laskentatoimen tai
tilintarkastuksen asiantuntemusta.

Henkilöstövaliokunta

Henkilöstövaliokuntaan kuuluu vähintään kolme jäsentä. Enemmistön henkilöstövaliokunnan jäsenistä täytyy olla
Yhtiöstä riippumattomia. Valiokunnalla täytyy olla valiokunnan tehtävien ja velvollisuuksien suorittamisen edellyttämä
osaaminen ja kokemus. Toimitusjohtaja tai muu Yhtiön johtoon kuuluva henkilö ei voi olla valiokunnan jäsen.

Henkilöstövaliokunnan työjärjestyksen mukaan, henkilöstövaliokunta avustaa Hallitusta käsittelemällä ja valmistelemalla
Yhtiön palkitsemisperiaatteisiin, johtoryhmän ja henkilöstön suoriutumiseen ja palkitsemiseen sekä johdon nimityksiin
liittyviä asioita, sekä arvioi asiaankuuluvia johtoryhmän seuraajia koskevia suunnitteluprosesseja ja tekee näitä koskevia
esityksiä Hallitukselle.

Sanna Suvanto-Harsaae toimii henkilöstövaliokunnan puheenjohtajana, ja Annikka Hurme ja Kai Telanne toimivat
henkilöstövaliokunnan jäseninä.

Valiokuntien jäsenet

Yhtiön Hallitus vahvisti 12.1.2018 tarkastusvaliokunnan ja henkilöstövaliokunnan kokoonpanot jälleen seuraavasti: Kim
Henriksson toimii tarkastusvaliokunnan puheenjohtajana, ja Sanna Suvanto-Harsaae ja Tiina Lencioni sen jäseninä. Sanna
Suvanto-Harsaae toimii henkilöstövaliokunnan puheenjohtajana, ja Annikka Hurme ja Kai Telanne jäseninä.

Tarkastusvaliokunnan ja henkilöstövaliokunnan työjärjestysten mukaan, Yhtiön lakiasiainjohtaja toimii
tarkastusvaliokunnan ja henkilöstövaliokunnan sihteerinä.

Toimitusjohtaja

Toimitusjohtaja on vastuussa Yhtiön liiketoiminnan johtamisesta, ohjaamisesta ja valvonnasta. Toimitusjohtaja hoitaa
Yhtiön juoksevaa hallintoa Hallituksen antamien ohjeiden ja määräysten mukaisesti. Lisäksi toimitusjohtaja vastaa siitä,
että Yhtiön kirjanpito on lain mukainen ja että Yhtiön varainhoito on luotettavalla tavalla järjestetty. Toimitusjohtajan
tehtäviä ohjaa pääasiassa osakeyhtiölaki. Toimitusjohtajan on annettava Hallitukselle ja sen jäsenille tiedot, jotka ovat
tarpeen Hallituksen tehtävien hoitamiseksi.

Toimitusjohtaja valmistelee asioita Hallituksen päätettäväksi, kehittää Yhtiötä Hallituksen kanssa sovittujen tavoitteiden
mukaisesti ja varmistaa Hallituksen päätösten asianmukaisen täytäntöönpanon. Toimitusjohtaja on myös vastuussa siitä,
että Yhtiötä johdetaan soveltuvien lakien ja säännösten mukaisesti. Toimitusjohtaja ei ole Hallituksen jäsen, mutta
osallistuu Hallituksen kokouksiin ja käyttää siellä puhevaltaa, ellei Hallitus toisin päätä yksittäisen käsiteltävän asian
osalta.

Pekka Tennilä (syntymävuosi 1969) on toiminut Yhtiön toimitusjohtajana vuodesta 2014.
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Johtoryhmä

Konsernin johtoryhmään kuuluvat toimitusjohtaja puheenjohtajana sekä muita Hallituksen nimeämiä ylimmän johdon
jäseniä. Johtoryhmä kokoontuu säännöllisesti käsittelemään koko Konsernia koskevia asioita. Johtoryhmä ei ole Yhtiön
päätöksentekoelin. Se avustaa toimitusjohtajaa Konsernin strategian toteuttamisessa ja operatiivisessa johtamisessa.
Johtoryhmä vastaa Yhtiön liiketoiminnan avainalueiden johtamisesta kokonaisuudessaan, mikä edellyttää useiden
kehitysprosessien, konserniperiaatteiden ja konsernimenetelmien suunnittelua, ja talousasioiden kehityksen ja Konsernin
toimintasuunnitelman seurantaa.

Seuraavassa taulukossa esitetään Yhtiön johtoryhmän jäsenet tämän Esitteen päivämääränä:

Nimi Syntymävuosi Asema Nimitetty
Pekka Tennilä 1969 Toimitusjohtaja 2014
Janne Halttunen 1970 Scandinavia-liiketoiminnan johtaja 2017 (johtoryhmän jäsen

vuodesta 2015)
Kari Kilpinen 1963 Finland & Exports -liiketoiminnan johtaja 2017
Kirsi Lehtola 1963 Henkilöstöjohtaja 2016
Matti Piri 1969 Talousjohtaja 2013
Kirsi Puntila1) 1970 Markkinointijohtaja 2016
Hannu Tuominen 1958 Altia Industrial -liiketoiminnan johtaja 2009 (johtoryhmän jäsen

vuodesta 2008)
__________________________________
1) Kirsi Puntila on parhaillaan vanhempainvapaalla. Hänen poissaolonsa aikana hänen tehtäviään hoitaa Saija Moisio (Innovaatiojohtaja).

Pekka Tennilä (syntynyt 1969) on toiminut Altian toimitusjohtajana vuodesta 2014 ja johtoryhmän jäsenenä vuodesta
2014. Hän on työskennellyt Yhtiössä vuodesta 2014. Aiemmin hän toimi Carlsberg-konsernin Baltian liiketoiminta-
alueen toimitusjohtajana sekä muissa johtotehtävissä Carlsberg-konsernissa. Hän on koulutukseltaan kauppatieteiden
maisteri, pääaineenaan kansainvälinen markkinointi, Turun kauppakorkeakoulusta. Hän on Suomen kansalainen.

Janne Halttunen (syntynyt 1970) on toiminut Scandinavia-liiketoiminnan johtajana vuodesta 2017 ja johtoryhmän
jäsenenä vuodesta 2015. Hän aloitti työskentelynsä Yhtiössä vuonna 2009 Oy Wennerco Ab:n toimitusjohtajana.
Aiemmin hän toimi Yhtiön Partner Business and Export -liiketoiminnan johtajana, Yhtiön liiketoiminnan
kehitysjohtajana, Partner Brands -liiketoiminnan toimitusjohtajana sekä Craft & Cask Oy:n hallituksen jäsenenä. Lisäksi
hänellä on ollut useita johtotehtäviä British American Tobaccossa. Hän on koulutukseltaan kauppatieteiden maisteri
Jyväskylän yliopistosta. Hän on Suomen kansalainen.

Kari Kilpinen (syntynyt 1963) on toiminut Finland & Exports -liiketoiminnan johtajana vuodesta 2017 ja johtoryhmän
jäsenenä vuodesta 2017. Hän on työskennellyt Yhtiössä vuodesta 1997 ja on toiminut Altia Finlandin johtajana vuodesta
2009. Hän toimii yksityisyrittäjänä Rib n Roll -yhtiössä. Hän on koulutukseltaan restonomi Haaga Instituutin
ammattikorkeakoulusta ja kauppatieteiden maisteri Henleystä, Readingin yliopistosta. Hän on Suomen kansalainen.

Kirsi Lehtola (syntynyt 1963) on toiminut henkilöstöjohtajana vuodesta 2016 ja johtoryhmän jäsenenä vuodesta 2016.
Hän on työskennellyt Yhtiössä vuodesta 2016. Aiemmin hän on toiminut OP-finanssiryhmän Insurance and Wealth
Management -liiketoiminnan henkilöstöjohtajana sekä Stora Enso -konsernin henkilöstöpalvelujen henkilöstöjohtajana ja
Stora Enso Oyj:n Publication Paper and Finland -liiketoiminnan henkilöstöjohtajana. Hän on aiemmin toiminut
Metsäteollisuus ry:n neuvoa-antavan komitean jäsenenä. Hän on koulutukseltaan oikeustieteen maisteri Turun
yliopistosta ja varatuomari. Hän on Suomen kansalainen.

Matti Piri (syntynyt 1969) on toiminut talousjohtajana vuodesta 2013 ja ollut johtoryhmän jäsenenä vuodesta 2013. Hän
on työskennellyt Yhtiössä vuodesta 2013. Hän toimii myös Roal Oy:n hallituksen jäsenenä. Aiemmin hän on toiminut
Finance & Control -osaston johtajana ja väliaikaisena talousjohtajana Neste Oil Oyj:ssä sekä Chemigate Oy:n hallituksen
varajäsenenä. Lisäksi hän on toiminut useissa johtotehtävissä MARS Inc:ssa ja Effemex Europessa. Hän on
koulutukseltaan kauppatieteiden maisteri Jyväskylän yliopistosta. Hän on Suomen kansalainen.

Kirsi Puntila (syntynyt 1970) on toiminut konsernin markkinointijohtajana vuodesta 2016 ja johtoryhmän jäsenenä
vuodesta 2016. Hän on työskennellyt Yhtiössä vuodesta 2014. Aiemmin hän toimi Yhtiön Spirits Category -osaston
johtajana ja Altia Brandsin markkinointijohtajana asemapaikkanaan Tukholma. Hän toimi aiemmin myös The Absolut
Companyn (Pernod Ricard S.A) kansainvälisenä markkinointijohtajana (Absolut-makuvodkat ja Kahlua-likööri). Hän on
koulutukseltaan kauppatieteiden maisteri Vaasan yliopistosta, suorittanut Post Graduate Certificaten Sup de Cop
Rennesissä, Ranskassa sekä International Marketing Management -diplomin (IATTO, International Association of Trade
Training Organizations -luokitus) Fintra, International Business Schoolissa. Hän on Suomen kansalainen.
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Hannu Tuominen (syntynyt 1958) on toiminut Altia Industrialin (aikaisemmin Industrial Services and Supply Chain)
johtajana vuodesta 2009 ja johtoryhmän jäsenenä vuodesta 2008. Hän on työskennellyt Yhtiössä vuodesta 2008. Hän
toimii myös Testudo Oy:n toimitusjohtajana ja hallituksen jäsenenä, Roal Oy:n ja ECV Group Oy:n hallituksen jäsenenä
sekä Integnor Oy:n hallituksen jäsenenä ja toimitusjohtajana. Hän toimii myös Bostads Ab Ripanin hallituksen
varajäsenenä. Aiemmin hän on toiminut A-Pullo Oy:n hallituksen puheenjohtajana, Chemigate Oy:n hallituksen jäsenenä
ja varajäsenenä sekä Palpa Lasi Oy:n hallituksen varajäsenenä. Hän työskenteli Vaisala Oyj:n tuotantojohtajana ja
osastojohtajana vuosina 1992–2007. Lisäksi hän on toiminut useassa johtotehtävässä Fiskars Power Systems Oy:llä. Hän
koulutukseltaan diplomi-insinööri Lappeenrannan teknillisestä yliopistosta. Hän on Suomen kansalainen.

Yhtiön johtohenkilöiden oikeudenkäyntejä koskeva lausunto

Tämän Esitteen päivämääränä kukaan Hallituksen tai johtoryhmän jäsenistä tai Yhtiön toimitusjohtaja ei ole viimeisen
viiden vuoden aikana:

 saanut tuomioita petoksellisista rikoksista tai rikkomuksista;

 toiminut johtavassa asemassa, kuulunut ylimpään johtoon, ollut hallinto-, johto- tai valvontaelimen jäsenenä
missään yhtiössä tai ollut kommandiittiyhtiön vastuunalaisena yhtiömiehenä sen konkurssin, pesänhoidon tai
selvitystilan aikana taikka niitä edeltävänä aikana; tai

 ollut oikeus- tai sääntelyviranomaisen (mukaan lukien ammattialajärjestöt) virallisen syytteen ja/tai määräämien
seuraamusten kohteena eikä tuomioistuin ole todennut, ettei kyseinen henkilö saa toimia minkään yhtiön
hallinto-, johto- tai valvontaelimien jäsenenä tai kieltänyt toimimasta minkään yhtiön johdossa tai hoitamasta
minkään yhtiön liiketoimintaa.

Eturistiriidat

Osakeyhtiölaissa säädetään hallituksen jäsenten eturistiriidoista. Osakeyhtiölain 6 luvun 4 §:n mukaan hallituksen jäsen
ei saa osallistua hänen ja yhtiön välistä sopimusta koskevan asian käsittelyyn. Hallituksen jäsen ei myöskään saa osallistua
yhtiön ja kolmannen osapuolen välistä sopimusta koskevan asian käsittelyyn, jos hänellä on odotettavissa siitä olennaista
etua, joka saattaa olla ristiriidassa yhtiön edun kanssa. Mitä edellä mainitussa säännöksessä säädetään sopimuksesta,
sovelletaan vastaavasti muuhun oikeustoimeen ja oikeudenkäyntiin. Edellä mainitut säännökset koskevat myös
toimitusjohtajaa.

Yhtiön tietojen mukaan Hallituksen ja johtoryhmän jäsenillä tai toimitusjohtajalla ei ole eturistiriitoja heidän Yhtiössä
hoitamiensa tehtävien ja heidän yksityisten etujensa ja/tai heidän muiden tehtäviensä välillä.

Edellä mainittujen Hallituksen jäsenten, toimitusjohtajan tai johtoryhmän jäsenten välillä ei myöskään ole perhesuhteita.

Johdon palkkiot

Hallituksen jäsenten palkkiot

Yhtiöjärjestyksen mukaan Yhtiökokous päättää Hallituksen jäsenille maksettavista palkkioista. 5.3.2018 pidetyssä
Yhtiökokouksessa päätettiin, että Hallituksen puheenjohtajan palkkio on 2 750 euroa kuukaudessa (33 000 euroa
vuodessa), Hallituksen varapuheenjohtajan palkkio on 1 800 euroa kuukaudessa (21 600 euroa vuodessa) ja Hallituksen
kunkin muun jäsenen palkkio on 1 450 euroa kuukaudessa (17 400 euroa vuodessa). Lisäksi kokouspalkkiona maksetaan
Suomessa asuvalle Hallituksen jäsenelle 600 euroa ja ulkomailla asuvalle Hallituksen jäsenelle 1 200 euroa kultakin
Hallituksen ja sen valiokunnan kokoukselta.
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Seuraavassa taulukossa esitetään Hallituksen jäsenille tilikaudelta 2017 maksetut palkkiot:

Tuhatta euroa

1.1.–31.12.2017
(tilintarkastamaton)

Sanna Suvanto-Harsaae............................................................................................................ 61
Kim Henriksson ....................................................................................................................... 37
Annikka Hurme........................................................................................................................ 32
Tiina Lencioni (21.3.2017 alkaen) ........................................................................................... 21
Kai Telanne ............................................................................................................................. 26
Torsten Steenholt (15.12.2017 alkaen)..................................................................................... -

Hallituksen jäsenet eivät kuulu Yhtiön kannustinjärjestelmien piiriin, eikä Hallituksen jäsenille ole annettu tai myönnetty
osakkeita tai optio-oikeuksia tai muita erityisiä oikeuksia palkkiona.

Hallituksen jäsenille ei ole myönnetty eläke-etuuksia.

Johtoryhmän jäsenten ja toimitusjohtajan palkkiot

Yhtiön Hallitus päättää toimitusjohtajan kokonaispalkkiosta ja toimitusjohtajan ehdotuksesta muiden johtoryhmän
jäsenten palkkioista Yhtiön henkilöstövaliokunnan suositukset huomioon ottaen.

Johtoryhmän jäsenten ja toimitusjohtajan palkkio muodostuu kiinteästä kuukausipalkasta, tavanomaisista luontoiseduista
sekä kulloinkin voimassa olevista kannustimista.

Johtoryhmän jäsenille maksetut palkkiot on esitetty kohdassa ”Suurimmat osakkeenomistajat ja lähipiiriliiketoimet”.

Johtoryhmän jäsenille tai toimitusjohtajalle ei ole annettu tai myönnetty palkkioina osakkeita tai optio-oikeuksia.
Toimitusjohtajalle tai tai muille johtoryhmän jäsenille ei ole myöskään myönnetty allekirjoitus- eikä
työssäpysymiskorvauksia.

Yhtiön toimitusjohtajan ja muiden johtoryhmän jäsenten eläke-edut määräytyvät lain ja yleisen käytännön mukaisesti.
Yhtiöllä ei ole voimassaolevia lisäeläkkeitä tai vakuutusjärjestelyjä toimitusjohtajalle eikä muille johtoryhmän jäsenille.
Emoyhtiön toimitusjohtajan eläkeikä on 63 vuotta.

Johdon sopimukset

Toimitusjohtajan sopimus voidaan irtisanoa molemminpuolisesti kuuden (6) kuukauden irtisanomisajalla. Mikäli Yhtiö
irtisanoo toimitusjohtajan sopimuksen muun kuin työsopimuslaissa (55/2001, muutoksineen) määritetyn työntekijän
henkilöön liittyvän irtisanomisperusteen nojalla, toimitusjohtaja on irtisanomisajan palkan lisäksi oikeutettu kerralla
maksettavaan irtisanomiskorvaukseen, joka vastaa kuuden (6) kuukauden palkkaa irtisanomishetkellä. Mikäli
Toimitusjohtaja kuitenkin olennaisesti rikkoo niitä velvoitteita, joita toimitusjohtajan palvelussopimus hänelle asettaa, on
Yhtiö oikeutettu välittömästi irtisanomaan sopimuksen siitä ilmoittamalla ja ilman erityistä maksuvelvollisuutta.
Toimitusjohtajan sopimus päättyy ilman erillistä irtisanomisilmoitusta sen kuukauden päättyessä, jonka aikana
toimitusjohtaja täyttää 63 vuotta.

Johtoryhmän jäsenen työsopimus voidaan irtisanoa molemminpuolisesti kuuden (6) kuukauden irtisanomisajalla. Mikäli
Yhtiö irtisanoo johtoryhmän jäsenen sopimuksen muun syyn kuin työntekijän velvoitteiden olennaisen rikkomisen
vuoksi, johtoryhmän jäsen on irtisanomisajan palkan lisäksi oikeutettu kertakorvaukseen, joka vastaa kuuden (6)
kuukauden palkkaa irtisanomishetkellä.

Johdon omistukset

Yhtiön osake- ja osakasluettelon perusteella Hallituksen jäsenet, toimitusjohtaja tai johtoryhmän jäsenet eivät omista
Yhtiön osakkeita tämän Esitteen päivämääränä.

Kannustinjärjestelmät

Hallituksen jäsenet eivät kuulu Yhtiön kannustinjärjestelmien piiriin.

Yhtiön Hallitus päättää vuosittain Konsernin palkitsemisen periaatteet, tulospalkkioperusteet ja -tavoitteet sekä näiden
enimmäismäärät. Hallitus arvioi myös vuosittain toimitusjohtajan ja muiden johtoryhmän jäsenten suoritukset sekä
päättää heidän kokonaispalkitsemisestaan henkilöstövaliokunnan suositukset huomioiden. Johtoryhmän jäsenten ja
toimitusjohtajan palkitseminen muodostuu kiinteästä kuukausipalkasta, tavanomaisista luontoiseduista, lyhytaikaisesta
kannustinohjelmasta vuodelle 2017 ja pitkäaikaisesta kannustinjärjestelmästä vuosille 2017–2019 sekä jäljempänä



167

kuvatusta kertaluonteisesta palkkiosta. Hallitus päättää vasta Listautumisen jälkeen Konsernin vuodelle 2018 asetetun
lyhytaikaisen kannustinohjelman mahdollisesta laajentamisesta koskemaan myös toimitusjohtajaa ja muita johtoryhmän
jäseniä huomioiden Listautuminen sekä toimitusjohtajalle ja muille johtoryhmän jäsenille maksettava kertaluonteinen
palkkio sekä jäljempänä mainittuun valtioneuvoston periaatepäätökseen sisältyvät rajoitukset palkkioiden
enimmäismääristä.

Altia soveltaa palkitsemisessa valtioneuvoston 13.5.2016 hyväksymään valtion omistajapolitiikkaa koskevaan
periaatepäätökseen sisältyvää talouspoliittisen ministerivaliokunnan kannanottoa valtio-omisteisten yhtiöiden johdon ja
henkilöstön palkitsemisesta.

Lyhytaikainen kannustinohjelma vuodelle 2017

Vuodelle 2017 asetetun lyhytaikaisen kannustinohjelman mukaan toimitusjohtajan ja johtoryhmän jäsenten
kannustinpalkkion tavoitetaso on 30 prosenttia heidän vuosittaisesta bruttopalkastaan ja heillä on mahdollisuus
henkilökohtaiseen vuosipalkkioon, joka on enintään 60 prosenttia heidän vuosittaisesta bruttopalkastaan. Vuodelle 2017
asetetun lyhytaikaisen kannustinohjelman tavoitteet perustuvat Konsernin liiketoimintatavoitteisiin, joiden painoarvo on
70 prosenttia sekä henkilökohtaisiin tavoitteisiin, joiden painoarvo on 30 prosenttia. Vuodelle 2017 asetetun lyhytaikaisen
kannustinohjelman liiketoiminnallinen tavoite on liikevaihdon ja -voiton parantaminen.

Vuodelle 2017 asetetun lyhytaikaisen kannustinohjelman mukaisesti mahdollisesti suoritettavat kannustinpalkkiot
perustuvat Yhtiön vertailukelpoisen liiketuloksen lisäykseen (lisäys maksettujen bonusten jälkeen). Kannustinpalkkioita
ei kuitenkaan makseta, mikäli konsernitasolla asetetun suoritustavoitteen vähimmäistasoa ei saavuteta. Mahdolliset
kannustinpalkkiot maksetaan rahana suoritusajanjaksoa seuraavan huhtikuun loppuun mennessä, edellyttyäen, että
henkilön työ- tai palvelussopimus on edelleen voimassa kannustinpalkkion maksun aikaan. Hallitus voi kuitenkin milloin
tahansa harkintansa mukaan päättää muuttaa kannustinohjelman ehtoja.

Pitkäaikainen kannustinjärjestelmä vuosille 2017–2019

Pitkäaikainen kannustinjärjestelmä vuosille 2017– 2019 perustuu Yhtiön vertailukelpoiseen käyttökatteeseen (EBITDA)
sekä henkilökohtaisiin liiketoiminta- ja suoritustavoitteisiin. Vuosille 2017–2019 asetetun pitkäaikaisen
kannustinjärjestelmän tavoitteena on omistaja-arvon ja liikevaihdon suotuisa kehitys pitkällä aikavälillä. Pitkäaikainen
kannustinjärjestelmä koostuu vuosina 2017–2019 alkavista erillisistä ohjelmista, joista jokaisen kesto on kolme vuotta.
Toimitusjohtajan ja johtoryhmän jäsenten kannustinpalkkion tavoitetaso on 20 prosenttia heidän vuosittaisesta
peruspalkastaan ja heillä on mahdollisuus henkilökohtaiseen vuosipalkkioon, joka on enintään 40 prosenttia heidän
vuosittaisesta peruspalkastaan. Mahdolliset kannustinpalkkiot maksetaan rahana vuosien 2020–2022 aikana Yhtiön
määräämänä päivänä sen jälkeen, kun Yhtiön kyseisen kolmivuotiskauden viimeisen vuoden tilinpäätös on
tilintarkastettu. Edellytyksenä kannustinpalkkion maksamiselle on, että toimitusjohtajan tai johtoryhmän jäsenen työ- tai
toimisuhde Yhtiössä jatkuu.

Yhtiön määräysvallan muutosta koskevan tapahtuman yhteydessä Hallitus päättää harkintansa mukaan, millä tavalla tämä
mahdollisesti vaikuttaa vuosia 2017–2019 koskevaan pitkäaikaiseen kannustinjärjestelmään. Mikäli Hallitus päättää
lopettaa vuosia 2017–2019 koskevan pitkäaikaisen kannustinjärjestelmän, tämän järjestelmän osallistujille tulee maksaa
ajallisesti suhteutettu määrä heidän järjestelmän mukaisista ansaituista palkkioistaan taikka jo mahdollisesti saavutetut
palkkiot, joita ei ole vielä sen lopettamisen ajankohtana maksettu. Hallitus voi kuitenkin milloin tahansa harkintansa
mukaan päättää muuttaa kannustinohjelman ehtoja.

Kertaluonteinen palkkio

Hallitus on päättänyt kertaluonteisen palkkion maksamisesta toimitusjohtajalle ja johtoryhmän jäsenille. Palkkioon
oikeutetut henkilöt sitoutuvat palkkion vastaanottamisen ehtona henkilökohtaisesti sijoittamaan palkkion nettovaroja,
perittävien verojen ja muiden vähennysten jälkeen, vastaavan rahasumman Yhtiöön merkitsemällä Henkilöstöosakkeita
Henkilöstöannissa. Toimitusjohtajalle maksettavan palkkion suuruus on noin 300 000 euroa ja muulle johtoryhmän
jäsenille maksettavan palkkion suuruus on yhteensä noin 754 630 euroa. Hallitus voi milloin tahansa harkintansa mukaan
asettaa rajoituksia tai lisäehtoja kertaluonteiseen palkkioon liittyen.

Tilintarkastajat

Yhtiön yhtiöjärjestyksen 8 kohdan mukaan Yhtiöllä tulee olla yksi tilintarkastaja, jonka tulee olla hyväksytty
tilintarkastusyhteisö. Tilintarkastajan toimikausi päättyy valintaa seuraavan varsinaisen yhtiökokouksen päättyessä. Yhtiö
on nimittänyt tilintarkastajakseen tilintarkastusyhteisö PricewaterhouseCoopers Oy:n, joka on puolestaan nimittänyt Ylva
Erikssonin, KHT-tilintarkastajan, päävastuulliseksi tilintarkastajaksi.
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Yhtiön konsernitilinpäätökset 31.12.2017 ja 31.12.2016 päättyneiltä tilikausilta on tilintarkastanut tilintarkastusyhteisö
PricewaterhouseCoopers Oy päävastuullisena tilintarkastajana KHT Ylva Eriksson. Konsernitilinpäätöksen 31.12.2015
päättyneeltä tilikaudelta on tilintarkastanut tilintarkastusyhteisö KPMG Oy Ab päävastuullisena tilintarkastajana KHT
Jari Härmälä.
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SUURIMMAT OSAKKEENOMISTAJAT JA LÄHIPIIRILIIKETOIMET

Tämän Esitteen päivämääränä Suomen valtio on Yhtiön ainoa osakkeenomistaja.

Valtion yhtiöomistusta koskevaan päätöksentekoon ja valtion omistajaohjaukseen sovelletaan valtioenemmistöisissä
yhtiöissä ja valtion osakkuusyhtiöissä valtion yhtiöomistuksesta ja omistajaohjauksesta annettua lakia (1368/2007,
muutoksineen, ”Omistajaohjauslaki”). Omistajaohjauslain mukaan eduskunnan suostumus vaaditaan, mikäli valtio
lakkaa olemasta ainoa omistaja, luopuu enemmistöstään yhtiössä tai jos valtion osuus kaikkien osakkeiden tuottamasta
äänivallasta yhtiössä laskee yhteen kolmasosaan tai sitä pienemmäksi. Eduskunta antoi kesäkuussa 2014 suostumuksen
lisätalousarviota koskevan asian käsittelyn yhteydessä sille, että valtio saa luopua omistuksestaan Yhtiössä kokonaan.

Yhtiön tiedossa ei ole Osakemyynnin tai Henkilöstöannin jälkeisiä tapahtumia tai järjestelyitä, joilla voisi tulevaisuudessa
olla vaikutusta Yhtiön määräysvallan vaihtumiseen. Valtion omistuksessa olevat Yhtiön Osakkeet ovat valtioneuvoston
päätöksellä siirrettävissä Valtion kehitysyhtiö Vake Oy:lle.

Valtion omistajaohjaus ja valtion omistajapolitiikkaa koskeva valtioneuvoston periaatepäätös

Valtion omistajapolitiikkaa koskeva periaatepäätös ja valtion kehitysyhtiö

Omistajaohjauslaki määrittää omistajaohjauksen päätöksentekoa. Ylintä omistajapoliittista päätösvaltaa käyttää
eduskunta. Valtion omistajaohjaus ja -politiikka perustuvat hallitusohjelmaan, jossa linjataan keskeiset tavoitteet ja
periaatteet hallituskaudelle. Valtion omistajapolitiikkaa koskeva valtioneuvoston periaatepäätös puolestaan linjaa
omistajaohjauksen päivittäisen toiminnan periaatteet ja toimintatavat. Pääministeri Juha Sipilän hallitus julkisti 13.5.2016
uuden valtion omistajapolitiikkaa koskevan valtioneuvoston periaatepäätöksen otsikolla ”Tase töihin – Kasvua luovaa
omistajapolitiikkaa” (”Omistajapolitiikan Periaatepäätös”), minkä mukaan valtion omistaminen on yhteiskunnan
aktiivisen uudistamisen väline.

Valtion yhtiöomistus jaetaan kaupallisin perustein toimiviin yhtiöihin ja valtiolle tiettyä erityistehtävää toteuttaviin
yhtiöihin. Osalle kaupallisin perustein toimivista yhtiöistä on määritelty strateginen intressi eri ministeriöissä. Niiden
yhtiöiden kohdalla, joille ei ole määritelty strategista intressiä, valtion omistukseen liittyy finanssi-intressi. Se ei ole
valtion pysyvän omistuksen peruste, vaan pelkän finanssi-intressin yhtiöiden pääomat tulisi parhaana mahdollisena
ajankohtana allokoida vauhdittamaan tehokkaammin kansantalouden kasvua. Finanssi-intressiyhtiöissä ei ole eduskunnan
asettamaa omistusrajaa ja yhtiöiden omistusrakenteesta voidaan päättää valtioneuvoston päätöksellä. Altialle ei ole tällä
hetkellä määritelty valtion omistajaohjauksen tarkoittamaa strategista intressiä ja se kuuluu valtion omistuksessa finanssi-
intressiyhtiöihin.

Omistajapolitiikan Periaatepäätöksen mukaan valtio tavoittelee muun muassa yhtiöomaisuutensa hoidossa
mahdollisimman hyvää taloudellista ja yhteiskunnallista kokonaistulosta. Taloudellinen tulos muodostuu yhtiöiden arvon
pitkäjänteisestä kehityksestä sekä voitonjaosta. Osana Omistajapolitiikan Periaatepäätöstä linjattiin valtion
omistajastrategiassa tarvittavista muutoksista, jonka keskeisiin muutoksiin kuuluu muun muassa pääomien irrottaminen
uuden synnyttämiseksi. Tällä tarkoitetaan sitä, että valtio-omistajan tulee tarjota omistamilleen yhtiöille luonnollisia
kehityspolkuja kasvun aikaansaamiseksi, mikä saattaa edellyttää myös omistajarakenteen muutoksia. Esimerkiksi
tilanteessa, jossa kokonaistaloudellisesti ei enää ole tarpeellista valtion omistaa yhtiötä nykyisessä laajuudessaan, pääomia
voidaan myös irrottaa uuden synnyttämiseksi.

Lisäksi omistajastrategian muutoksiin lukeutuu valtion kehitysyhtiön perustaminen, jonka tehtävänä on tarjota valtion
omistamille yhtiöille luonnollinen kehityspolku yhtiöiden uusiutumiseksi ja omistusrakenteen kehittämiseksi.
Kehitysyhtiö on valtion budjettitalouden ulkopuolella oleva toimija. Valtion kehitysyhtiö Vake Oy perustettiin vuonna
2016. Kehitysyhtiön uusi hallitus aloittaa toimintansa maaliskuussa 2018. Yhtiön uuden hallituksen ensimmäisiä tehtäviä
on käynnistää yhtiön toiminta ja määritellä toimintaperiaatteet ja sijoituspolitiikka sekä nimittää yhtiölle toimitusjohtaja.
Omistajapolitiikan Periaatepäätöksen mukaisesti valtion yhtiöomistuksen omistajavaltaa käytetään valtioneuvoston
alaisena jatkossa valtion kehitysyhtiön kautta niiden valtion omistamien finanssi-intressin tai strategisen intressin
yhtiöiden osakkeiden osalta, joista luopumiseen eduskunta on antanut valtuutuksen. Omistajapolitiikan
Periaatepäätöksessä todetaan, että Altian Osakkeet voidaan siirtää valtioneuvoston päätöksellä valtion kehitysyhtiöön
apporttina, mutta päätöksiä Osakkeiden siirtämisestä ei ole tämän Esitteen päivämäärään mennessä tehty.
Osakemyynnissä valtio myy omistamiaan Osakkeita. Valtio on sitoutunut Osakemyynnin yhteydessä siihen, ettei se ilman
Pääjärjestäjän etukäteen antamaa kirjallista suostumusta 180 päivän kuluessa Listautumisesta tarjoa tai myy jäljelle jääviä
omistamiaan Osakkeita. Luovutusrajoitus ei kuitenkaan koske Osakkeiden mahdollista siirtämistä Valtion kehitysyhtiö
Vake Oy:lle. Osakemyynnin jälkeen valtiolle jäävien Osakkeiden luovuttaminen edellyttää valtioneuvoston päätöstä
riippumatta siitä, kuuluvatko Osakkeet jatkossa valtiolle vai Valtion kehitysyhtiö Vake Oy:lle.
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Valtion kehitysyhtiön yhtiövarallisuuden omistamista ja kehittämistä koskeva strateginen päätöksenteko kuuluu
valtioneuvostolle. Kehitysyhtiön toiminnasta ja omistajan ja kehitysyhtiön hallituksen välisestä työnjaosta määrätään
kehitysyhtiön toimiohjeessa. Kehitysyhtiön tehtävänä on saada valtion yhtiöihin sijoittama pääoma kiertämään
aktiivisesti, synnyttää uutta yritystoimintaa ja toteuttaa yritysjärjestelyjä. Kehitysyhtiön yhtiöomistuksia koskevat
päätökset tekee omistajaohjausministeri ja valtioneuvoston yleisistunto. Kehitysyhtiön yhtiöomistuksia koskevat
päätökset ja valtuutukset valmistellaan sekä esitellään omistajaohjausministerin ja valtioneuvoston yleisistunnon
ratkaistaviksi valtioneuvoston kanslian omistajaohjausosastolla.

Valtion omistajaohjaus

Valtion omistajaohjauksella tarkoitetaan Omistajaohjauslain mukaan valtion äänioikeuden käyttämistä yhtiökokouksissa
sekä muita toimenpiteitä, joilla valtio osakkeenomistajana myötävaikuttaa yhtiöiden hallintoon ja toimintaperiaatteisiin.
Valtion omistajaohjaus korostaa corporate governancen eli hyvän hallintotavan noudattamista. Valtion omistajaohjausta
koskevassa päätöksenteossa eduskunnan ja valtioneuvoston toimivallan piiriin kuuluvat asiat sekä muut merkittävät
ratkaisut edellyttävät talouspoliittisen ministerivaliokunnan puoltoa. Lisäksi talouspoliittinen ministerivaliokunta antaa
tarvittaessa Omistajapolitiikan Periaatepäätöstä täydentäviä linjauksia ja kannanottoja. Valtio edellyttää, että
kannanottoja noudatetaan valtion määräysvaltayhtiöissä ja toivoo, että niitä sovelletaan myös osakkuusyhtiöissä.
Omistajapolitiikan Periaatepäätöksen mukaan valtion omistamien yhtiöiden hallitukset vastaavat ohjeen soveltamisesta
ja valtio-omistajaan päin myös sen noudattamisesta.

Valtioneuvoston kanslian omistajaohjausosasto vastaa omistajaohjauksen linjausten valmistelusta, käytäntöjen
johdonmukaisuudesta ja koordinoi ministeriöiden välistä yhteistyötä. Kaikissa tilanteissa omistajapoliittinen
päätöksenteko kuuluu omistajaohjausministerille ja valtioneuvostolle ja liiketoiminnallinen päätöksenteko yhtiöiden
omille toimielimille.

Omistajaohjaus perustuu itsenäiseen omistajastrategiseen vaikuttamiseen ja taloudelliseen analyysiin sekä näihin
perustuvaan valmisteluun. Valtio on aktiivinen omistaja. Omistajapolitiikan Periaatepäätöksen mukaan valtion
omistamien yhtiöiden hallitukset ja toimiva johto ovat vastuussa siitä, että ne keskustelevat merkittävien omistajien
kanssa omistaja-arvon kehittymiseen liittyvistä tai muutoin merkittävistä omistajia koskevista asioista ja vastaavasti valtio
keskustelee omistamiensa yhtiöiden kanssa lainsäädännön rajoissa muut omistajat huomioon ottaen.

Valtion omistajaohjauksen näkökulmasta keskeinen yhtiöiden päätöksentekoelin on yhtiön hallitus. Altia on perustanut
osakkeenomistajien Nimitystoimikunnan valmistelemaan ehdotuksia Hallituksen kokoonpanoon, valintaan ja
palkitsemiseen liittyen seuraavaa yhtiökokousta varten (katso lisätietoja ”— Hallitus, johto ja tilintarkastaja —
Osakkeenomistajien nimitystoimikunta”). Nimitystoimikunnan tärkeimpänä tehtävänä on varmistaa, että Hallituksella ja
sen jäsenillä on Yhtiön tarpeisiin riittävä asiantuntemus, tietämys ja pätevyys. Nimitystoimikunta valmistelee Yhtiön
Hallituksen jäsenten lukumäärää, hallituksen kokoonpanoa sekä Hallituksen jäsenten ja valiokuntien palkitsemista
koskevat ehdotukset yhtiökokoukselle. Hallituksen jäsenten lukumäärä ja palkkiot päätetään sekä Hallituksen
puheenjohtaja, varapuheenjohtaja ja jäsenet valitaan vuosittain pidettävässä yhtiökokouksessa.

Valtion omistajaohjauksen linjaukset palkitsemisesta

Omistajapolitiikan Periaatepäätöksen liitteenä olevassa palkitsemiskannanotossa on linjattu valtio-omisteisten yhtiöiden
johdon palkitsemista. Sen mukaan johdon ja henkilöstön palkitseminen on yhtiön hallituksen työkalu, jolla tavoitellaan
yhtiön arvonnousua. Hyvin suunniteltu palkitseminen perustuu yhtiön kannalta olennaisiin mittareihin ja ohjaa toimintaa
haluttuun suuntaan. Valtio-omisteisten yhtiöiden on kyettävä palkkaamaan johtoa ja henkilöstöä kilpailukykyisin ehdoin.
Valtio kuitenkin edellyttää omistajana aina, että palkitseminen on kohtuullista ja oikeudenmukaista. Johdon ja henkilöstön
palkitsemisesta päättää yhtiön hallitus. Valtio ei omistajana tee palkitsemista koskevia päätöksiä.

Valtio noudattaa yhtiöiden hallitusjäsenten palkitsemisessa avoimuuden, kohtuullisuuden ja markkinaehtoisuuden
periaatteita. Hallitustyöskentelystä maksettavasta korvauksesta päätettäessä on otettava huomioon yhtiön
markkinatilanteen, hallitustyöskentelyn kansainvälisyyden ja omistaja-arvon kasvattamisen vaatimukset.

Palkitsemista koskevan linjauksen mukaan toimitusjohtajan ja johtoryhmän jäsenten kiinteä palkka tulee määritellä
kokonaispalkkana, jossa ovat mukana kaikki työnantajalle kustannuksia aiheuttavat etuudet. Valtion kanta omistajana on,
että lisäeläkkeitä ei käytetä palkitsemiseen. Jos yhtiössä on muita omistajia, lisäeläkkeestä päättää yhtiön hallitus.
Mahdollisen TyEL-tason ylittävän lisäeläkemaksun on oltava maksuperusteinen. Eläke-etuuksien on perustuttava
kiinteään kuukausipalkkaan.

Kiinteän kokonaispalkan lisäksi maksettavien tulospalkkioiden perusteena olevien tavoitteiden on oltava vaativia ja
palkkionsaajan on omalla panoksellaan kyettävä vaikuttamaan tavoitteen saavuttamiseen. Valtion omistajaohjauksessa
pörssiyhtiöiden ja niihin rinnastettavien listaamattomien yhtiöiden muuttuvan palkitsemisen yhteenlaskettu
kokonaismäärä on vuosittain enintään 50 prosenttia palkkionsaajan kiinteästä vuosipalkasta. Jos yhtiön ja palkkionsaajan
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suoritus on poikkeuksellisen hyvä, voi maksettavien palkkioiden enimmäismäärä olla vuosittain enintään 120 prosenttia
kiinteästä vuosipalkasta. Valtio ei kuitenkaan hyväksy palkitsemisohjelmia, joihin sisältyy optioita tai muita uusien
osakkeiden liikkeeseen laskemista edellyttäviä instrumentteja.

Valtion näkemyksen mukaan uusissa sopimuksissa pörssiyhtiöissä ja pörssiyhtiöihin rinnastettavissa listaamattomissa
yhtiöissä irtisanomisajan palkan ja erokorvauksen yhteenlaskettu suuruus ei saisi ylittää 12 kuukauden kiinteää palkkaa.

Lähipiiriliiketoimet

Yhtiön lähipiiriin kuuluvat sen tytäryhtiöt, osakkuusyhtiöt ja yhteiset toiminnot. Lähipiiriin kuuluvat myös Hallituksen ja
johtoryhmän jäsenet, toimitusjohtaja ja heidän läheiset perheenjäsenensä sekä näiden henkilöiden määräysvallassa tai
yhteisessä määräysvallassa olevat yritykset sekä Suomen valtio, joka omistaa 100 prosenttia Yhtiön osakkeista. Altian
lähipiiriä ovat myös yritykset, jotka ovat valtion määräysvallassa, yhteisessä määräysvallassa, tai ovat valtion
osakkuusyhtiöitä. Altia on soveltanut helpotusta, minkä perusteella se raportoi ainoastaan merkittävät liiketoimet valtioon
sidoksissa olevien yritysten kanssa. Lähipiiriliiketoimet tehdään tavanomaisin kaupallisin ehdoin. Altialla on
lähipiiriliiketoimia jatkuvasti suurimman asiakkaansa Alkon kanssa. Liiketoimet Alkon kanssa, sekä muut merkittävät
liiketoimet valtion omistamien yhtiöiden kanssa, on esitetty alla erässä Muut lähipiiriin kuuluvat yritykset.

Yhtiön tytäryritykset on kuvattu tämän Esitteen kohdassa ”Yhtiön liiketoiminta — Organisaatio ja henkilöstö”.

Lähipiiriliiketoimet

Seuraavissa taulukoissa esitetään Yhtiön lähipiiriliiketoimet ajanjaksolla 1.1.2015–31.12.2017:

1.1.–31.12

Miljoonaa euroa 2017
(tilintarkastettu)

2016
(tilintarkastettu)

2015
(tilintarkastettu)

Tavaroiden ja palveluiden myynti
Osakkuusyhtiöt ja yhteiset toiminnot ..................................... 1,0 1,3 2,8

Muut lähipiiriin kuuluvat yritykset1) ..................................... 82,8 82,9 88,9

Yhteensä................................................................................... 83,8 84,2 91,7

Tavaroiden ja palveluiden ostot
Osakkuusyhtiöt ja yhteiset toiminnot ..................................... 2,1 2,5 2,7

Muut lähipiiriin kuuluvat yritykset1) ...................................... 4,1 4,8 5,3

Yhteensä................................................................................... 6,2 7,3 8,1

Avoimet saldot tavaroiden ja palveluiden myynneistä ja ostoista
Myyntisaamiset

Osakkuusyhtiöt ja yhteiset toiminnot ..................................... 0,2 0,0 0,2
Muut lähipiiriin kuuluvat yritykset1) ...................................... 2,8 7,3 2,9

Ostovelat
Osakkuusyhtiöt ja yhteiset toiminnot ..................................... 0,0 0,3 0,3
Muut lähipiiriin kuuluvat yritykset1) ...................................... 0,1 0,3 0,4

Johdon työsuhde-etuudet
Toimitusjohtaja

Palkat ja muut lyhytaikaiset työsuhde-etuudet ....................... 0,3 0,3 0,3
Tulospalkkiot ja palkkiot pitkäjänteisestä
kannustinjärjestelmästä ..........................................................

0,32) 0,1 0,0

Eläke-etuudet ......................................................................... 0,1 0,1 0,1

Yhteensä................................................................................... 0,7 0,5 0,4

Johtoryhmä (ei sisällä toimitusjohtajan työsuhde-etuuksia)
Palkat ja lyhytaikaiset työsuhde-etuudet ............................... 1,93) 1,5 1,4
Eläke-etuudet ......................................................................... 0,3 0,2 0,2

Yhteensä................................................................................... 2,2 1,7 1,6

Hallitus (jäsenet ja varajäsenet)................................................. 0,2 0,2 0,2

__________________________________
1) Muut lähipiiriin kuuluvat yritykset sisältävät yhteisöt, joissa Suomen valtion omistusosuus on yli 50 %.
2) Toimitusjohtajan kokonaispalkitsemiseen vuodelta 2017 sisältyy ylimääräinen 0,2 miljoonan euron lisäpalkkio poikkeuksellisen hyvästä
suorituksesta.
3) Yhtiön johtoryhmän muiden jäsenten kokonaispalkitsemiseen vuodelta 2017 sisältyy ylimääräinen yhteensä 0,5 miljoonan euron lisäpalkkio
poikkeuksellisen hyvästä suorituksesta.
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Yhtiöllä ei ole ollut merkittäviä tavanomaisesta liiketoiminnasta poikkeavia liiketoimia lähipiirin kanssa tämän Esitteen
päivämäärään mennessä vuonna 2018.
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OSAKKEET JA OSAKEPÄÄOMA

Yleistä

Yhtiön rekisteröity toiminimi on suomeksi Altia Oyj, ruotsiksi Altia Abp ja englanniksi Altia Plc. Yhtiön kotipaikka on
Helsinki, rekisteröity osoite Kaapeliaukio 1, 00180 Helsinki ja puhelinnumero 0207 013 013. Yhtiö on suomalainen
julkinen osakeyhtiö, johon sovelletaan Suomen lakia. Yhtiön y-tunnus on 1505555-7, ja sen tilikausi on kalenterivuosi.

Yhtiö rekisteröitiin Patentti- ja rekisterihallituksen kaupparekisteriin 4.1.1999.

Yhtiön yhtiöjärjestyksen 2 §:n mukaan Yhtiön toimialana on harjoittaa itse tai konserniyhtiöidensä kautta 1.
alkoholijuomien ja alkoholipohjaisten tuotteiden valmistusta, maahantuontia ja myyntiä; 2. muiden juomien valmistusta,
maahantuontia ja myyntiä; 3. etanolin ja etanolipohjaisten tuotteiden valmistusta, maahantuontia ja myyntiä; 4. muiden
bioteknisten ja teknokemiallisten tuotteiden valmistusta ja myyntiä; 5. maatalouspohjaisten elintarvikkeiden ja rehuraaka-
aineiden valmistusta ja myyntiä; 6. uudistuvista luonnonvaroista valmistettavien tuotteiden valmistusta ja myyntiä; 7.
näihin toimialoihin liittyvää koulutustoimintaa sekä teknologian ja suunnittelu- ja laboratoriopalvelujen myyntiä. Yhtiö
voi omistaa ja hallita kiinteistöjä ja arvopapereita.

Osakkeet ja osakepääoma

Tämän Esitteen päivämääränä Yhtiön rekisteröity osakepääoma on 60 480 378,36 euroa ja Yhtiöllä on yhteensä 35 960
000 Osaketta. Yhtiöllä on yksi osakesarja, ja kukin osake oikeuttaa yhteen ääneen Yhtiön yhtiökokouksessa. Yhtiön
Osakkeilla ei ole nimellisarvoa. Osakkeet on liitetty Euroclear Finland Oy:n arvo-osuusjärjestelmään, ja Osakkeiden
ISIN-koodi on FI4000292438. Osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa.

Yhtiö aikoo toimittaa Helsingin Pörssille listalleottohakemuksen Osakkeiden listaamiseksi Helsingin Pörssin
Pörssilistalle. Osakkeiden kaupankäynnin odotetaan alkavan Helsingin Pörssin prelistalla arviolta 23.3.2018 ja Helsingin
Pörssin Pörssilistalla arviolta 27.3.2018. Henkilöstöosakkeet haetaan kaupankäynnin kohteeksi myöhemmin, arviolta
28.3.2018. Osakkeiden kaupankäyntitunnus on ALTIA.

Tämän Esitteen päivämääränä Yhtiöllä tai sen tytäryhteisöillä ei ole Yhtiön Osakkeita.

Osakkeisiin ennen Listautumista tehtävät muutokset

Yhtiön Hallitus päätti 13.12.2017 mitätöidä kaikki Yhtiön hallussa olleet L-sarjan osakkeet ja mitätöimisen rekisteröinnin
vaikutuksesta Yhtiöllä ei ole enää ollut L-sarjan osakkeita. Yhtiön ainoa osakkeenomistaja päätti 15.12.2017 yhdistää
Yhtiön A-sarjan ja L-sarjan yhdeksi ainoaksi osakelajiksi ja muuttaa Yhtiöjärjestystä vastaamaan näitä muutoksia. Yhtiön
osakkeet liitettiin arvo-osuusjärjestelmään 19.1.2018.

Osakepääoman historia

Seuraavassa taulukossa esitetään yhteenveto Yhtiön osakepääoman ja Osakkeiden lukumäärän muutoksista 1.1.2015
lähtien tämän Esitteen päivämäärään asti:

Päivämäärä,
jolloin järjestely
on tehty

Järjestely Osakkeiden lukumäärä
järjestelyn jälkeen

Osakepääoma
(euroa)

Päivämäärä, jolloin
rekisteröity

Tilanne 1.1.2015 A-sarjan osakkeet: 35 960 000
L-sarjan osakkeet: 25 003
Yhteensä: 35 985 003

60 480 378,36 26.4.2007

13.12.2017
15.12.2017

L-sarjan osakkeiden
mitätöinti ja
osakesarjojen
yhdistäminen

Yhteensä: 35 960 000 60 480 378,36 21.12.2017
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Voimassa olevat valtuutukset

Yhtiön ainoa osakkeenomistaja päätti 22.2.2018 valtuuttaa Hallituksen päättämään uusien osakkeiden maksullisesta
osakeannista, yhdessä tai useammassa erässä, Henkilöstöannin toteuttamiseksi Osakemyynnin ja Listautumisen
yhteydessä. Valtuutuksen nojalla voidaan tarjota merkittäväksi uusia osakkeita yhteensä enintään 300 000 kappaletta,
mikä vastaa noin 0,8 prosenttia Yhtiön Osakkeista. Hallituksella on oikeus päättää muista osakeannin ehdoista seuraavin
rajoituksin: osakkeita voidaan tarjota poiketen osakkeenomistajien merkintäetuoikeudesta (suunnattu osakeanti) siten,
että osakeanti voidaan suunnata Yhtiön vakituisille työntekijöille ja johtoryhmän jäsenille; uusien osakkeiden
merkintähinta Henkilöstöannissa voi olla alhaisempi kuin Myyntiosakkeiden Myyntihinta Yleisömyynnissä, kuitenkin
enintään 10 prosenttia alhaisempi kuin Yleisömyynnin Myyntihinta; ja Henkilöstöantiin osallistumisen edellytyksenä
tulee olla, että merkitsijät sitoutuvat Henkilöstöannin ehdoissa tarkemmin myöhemmin määriteltävään
luovutusrajoitukseen, joka on voimassa 365 päivää Listautumisesta johtoryhmän jäsenten osalta ja 180 päivää
Listautumisesta muun henkilöstön osalta. Henkilöstöannissa tehtyjen merkintöjen hyväksyminen ja Henkilöstöannin
toteuttaminen on ehdollinen sille, että Osakemyynti toteutetaan myöhemmin tarkemmin määriteltävien ehtojen mukaisesti
Listautumisen yhteydessä. Valtuutus sisältää lisäksi oikeuden päättää siitä, merkitäänkö Osakkeiden Merkintähinta
kokonaan tai osittain sijoitetun vapaan oman pääoman rahastoon taikka osakepääoman korotukseksi. Valtuutus on
voimassa enintään 30.6.2018 saakka.

Osakkeenomistajien oikeudet

Osakkeenomistajien merkintäetuoikeus

Osakeyhtiölain mukaan suomalaisen osakeyhtiön osakkeenomistajilla on etuoikeus merkitä yhtiön uusia osakkeita, optio-
oikeuksia ja vaihtovelkakirjoja samassa suhteessa kuin heillä ennestään on yhtiön osakkeita, ellei antia koskevassa
yhtiökokouksen tai hallituksen päätöksessä toisin määrätä. Osakeyhtiölain mukaan päätös, jolla poiketaan
osakkeenomistajien etuoikeudesta, edellyttää, että sitä kannattaa vähintään kaksi kolmasosaa yhtiökokouksessa annetuista
kaikista äänistä ja edustetuista osakkeista. Osakeyhtiölain mukaan päätös, jolla poiketaan osakkeenomistajien
etuoikeudesta, edellyttää lisäksi, että päätökseen on Yhtiön kannalta painava taloudellinen syy. Osakeyhtiölain mukaan
suunnattu osakeanti voi lisäksi olla maksuton vain, jos siihen on yhtiön kannalta ja sen kaikkien osakkeenomistajien etu
huomioon ottaen erityisen painava taloudellinen syy.

Tietyt ulkomaiset osakkeenomistajat eivät välttämättä voi käyttää merkintäetuoikeuksiaan Yhtiön tulevissa anneissa
oman maansa lainsäädännön ja määräyksien takia.

Henkilöstöannissa uusia Osakkeita tarjotaan osakkeenomistajien merkintäetuoikeudesta poiketen. Lisätietoja annetaan
kohdissa ”Riskitekijät — Osakkeisiin, Osakemyyntiin ja Henkilöstöantiin liittyvät riskit — Tietyt ulkomaiset
osakkeenomistajat eivät välttämättä voi käyttää merkintäoikeuksiaan” ja ”Suunnitellun Listautumisen tausta ja syyt sekä
varojen käyttö”.

Yhtiökokoukset

Osakeyhtiölain mukaan osakkeenomistajat käyttävät yhtiökokouksissa päätösvaltaansa yhtiön asioissa. Yhtiön
varsinainen yhtiökokous on Osakeyhtiölain mukaan pidettävä vuosittain kuuden (6) kuukauden kuluessa tilikauden
päättymisestä.

Varsinaisessa yhtiökokouksessa on päätettävä Osakeyhtiölain ja Yhtiön yhtiöjärjestyksen mukaan muun muassa
seuraavista asioista:

 tilinpäätöksen sekä konsernitilinpäätöksen vahvistamisesta,

 vastuuvapauden myöntämisestä Hallituksen jäsenille ja toimitusjohtajalle,

 taseen osoittaman voiton käyttämisestä,

 Hallituksen jäsenten valinnasta, sekä

 tilintarkastajien valinnasta.

Myös hallituksen valtuuttaminen päättämään osakeannista tai Osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta
ja yhtiöjärjestyksen muuttaminen edellyttävät yhtiökokouksen päätöstä. Varsinaisten yhtiökokousten lisäksi voidaan
tarvittaessa pitää ylimääräisiä yhtiökokouksia. Päätettävän asian laadusta riippuen sovelletaan jäljempänä kuvattuja
Osakeyhtiölain mukaisia määräenemmistösäännöksiä.
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Yhtiökokous käsittelee Osakeyhtiölain tai yhtiöjärjestyksen edellyttämiä tai hallituksen sille esittämiä asioita. Yleensä
hallitus kutsuu yhtiökokouksen koolle. Mikäli yhtiön osakkeenomistaja tai osakkeenomistajat, joilla on vähintään 10
prosenttia osakkeista, tai yhtiön tilintarkastaja esittää kirjallisen pyynnön, että jokin asia tulisi käsitellä yhtiökokouksessa,
tulee hallituksen toimittaa kutsu yhtiökokoukseen kuukauden kuluessa pyynnön vastaanottamisesta. Osakeyhtiölain
mukaan osakkeenomistaja voi kirjallisesti pyytää hallitukselta, että hänen esittämänsä yhtiökokouksen päätösvaltaan
kuuluva asia käsitellään seuraavassa yhtiökokouksessa toimittamalla vaatimuksensa niin hyvissä ajoin, että asia voidaan
sisällyttää kokouskutsuun. Pörssiyhtiössä vaatimuksen katsotaan aina olevan toimitettu riittävän ajoissa, jos se on
toimitettu viimeistään neljä viikkoa ennen kokouskutsua.

Osakkeenomistajien nimitystoimikunnan ehdotus hallituksen kokoonpanosta sisällytetään yhtiökokouskutsuun. Myös
niiden osakkeenomistajien, joiden osakkeet edustavat vähintään 10 prosenttia kaikkien osakkeiden tuottamista äänistä,
ehdotus hallituksen kokoonpanosta sisällytetään kokouskutsuun edellyttäen, että hallitukseen ehdolla olevat henkilöt ovat
antaneet suostumuksensa valinnalle ja Yhtiö on vastaanottanut tiedon riittävän ajoissa, jotta se voidaan sisällyttää
kokouskutsuun. Hallituksen ehdotus yhtiön tilintarkastajien valinnasta julkaistaan yhtiökokouskutsun yhteydessä.

Yhtiön osakkeenomistajat kutsutaan yhtiökokoukseen julkaisemalla yhtiökokouskutsu Yhtiön yhtiöjärjestyksen
mukaisesti Yhtiön internetsivuilla. Kutsu yhtiökokoukseen on julkaistava aikaisintaan kolme (3) kuukautta ja viimeistään
kolme (3) viikkoa ennen yhtiökokousta, kuitenkin aina vähintään yhdeksän (9) päivää ennen yhtiökokouksen
Täsmäytyspäivää (määritelty jäljempänä).

Yhtiön yhtiöjärjestyksen mukaan osakkeenomistajan tulee ilmoittaa Yhtiölle osallistumisestaan yhtiökokoukseen
viimeistään kokouskutsussa mainittuna päivänä, joka voi olla aikaisintaan kymmenen (10) päivää ennen yhtiökokousta.

Osakeyhtiölain mukaan oikeus osallistua yhtiökokoukseen on vain osakkeenomistajilla, jotka on merkitty Euroclear
Finlandin ylläpitämään Yhtiön osakasluetteloon kahdeksan arkipäivää ennen yhtiökokousta (”Täsmäytyspäivä”).
Hallintarekisteröityjen Osakkeiden omistajalla, jolla osakkeiden perusteella on oikeus tulla kirjatuksi Euroclear Finlandin
ylläpitämään Yhtiön osakasluetteloon Täsmäytyspäivänä, on oikeus osallistua yhtiökokoukseen. Oikeus osallistua
yhtiökokoukseen edellyttää myös, että osakkeenomistaja on kyseisten osakkeiden perusteella ilmoitettu merkittäväksi
tilapäisesti Euroclear Finlandin ylläpitämään yhtiön osakasluetteloon. Ilmoitus tilapäisestä merkitsemisestä
osakasluetteloon on tehtävä viimeistään yhtiökokouskutsussa mainittuna ajankohtana, jonka on oltava Täsmäytyspäivän
jälkeen.

Osakeyhtiölain mukaan osakkeenomistaja voi osallistua yhtiökokoukseen joko itse tai valtuuttamansa asiamiehen
välityksellä. Valtuutetun asiamiehen on esitettävä päivätty valtakirja tai muutoin luotettavalla tavalla osoitettava
oikeutensa edustaa osakkeenomistajaa yhtiökokouksessa. Jos osakkeenomistaja osallistuu yhtiökokoukseen usean
asiamiehen välityksellä siten, että eri asiamiehet edustavat osakkeenomistajaa eri arvopaperitileillä olevien osakkeiden
nojalla, ilmoittautumisen yhteydessä on yksilöitävä osakkeet, joiden perusteella kukin asiamies edustaa
osakkeenomistajaa. Lisäksi kukin osakkeenomistaja tai valtuutettu asiamies voi käyttää yhtiökokouksessa avustajaa.

Äänioikeudet

Osakkeenomistaja saa osallistua yhtiökokoukseen ja käyttää siellä äänioikeuttaan joko henkilökohtaisesti tai
valtuuttamansa asiamiehen välityksellä. Jokainen osake tuottaa yhden (1) äänen yhtiökokouksessa. Jos
hallintarekisteröidyn osakkeen omistaja haluaa osallistua yhtiökokoukseen ja käyttää äänioikeuttaan, hänen tulee
ilmoittautua tilapäisesti merkittäväksi yhtiön osakasluetteloon. Ilmoitus tilapäisestä merkitsemisestä osakasluetteloon on
tehtävä viimeistään yhtiökokouskutsussa määriteltynä päivänä, jonka on oltava Täsmäytyspäivän jälkeen. Osakeyhtiölaki
tai Yhtiön yhtiöjärjestys eivät aseta yhtiökokousten päätösvaltaisuudelle edellytyksiä.

Yhtiökokouksessa päätökset tehdään yleensä yksinkertaisella annettujen äänten enemmistöllä. Kuitenkin eräät päätökset,
kuten yhtiöjärjestyksen muutokset, suunnattu osakeanti ja eräissä tapauksissa päätökset yhtiön sulautumisesta tai
jakautumisesta, edellyttävät vähintään kahden kolmasosan enemmistöä annetuista äänistä sekä yhtiökokouksessa
edustetuista osakkeista. Lisäksi kaikkien osakkeenomistajien suostumus vaaditaan tiettyjen päätösten tekemiseen, kuten
osakkeenomistajien osakeomistuksista poikkeavaan osakkeiden pakolliseen lunastamiseen.

Osingot ja muu voitonjako

Osakeyhtiölain mukaan suomalaisen yhtiön osinkoa voidaan maksaa vasta yhtiökokouksen vahvistettua yhtiön
tilinpäätöksen ja päätettyä osingonjaosta. Yleensä yhtiökokous ei voi päättää jakaa osinkoa hallituksen ehdottamaa tai
hyväksymää määrää enempää. Osakeyhtiölain mukaan osingonjako perustuu viimeksi päättyneeltä tilikaudelta
vahvistettuun ja tilintarkastettuun tilinpäätökseen. Yhtiö voi myös jakaa kuluvan tilikauden voittoon perustuvia
osavuosiosinkoja ylimääräisen yhtiökokouksen hyväksymän, uudeen tilintarkastetun tilinpäätöksen perusteella.
Osingonjako edellyttää osakkeenomistajien enemmistöpäätöstä yhtiökokouksessa. Yhtiökokous voi myös valtuuttaa
hallituksen päättämään osingonjaosta. Yhtiöjärjestyksen mukaan kaikki Yhtiön Osakkeet tuottavat osakkeenomistajille
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yhtäläiset oikeudet osinkoon ja muihin Yhtiön jaettaviin varoihin (mukaan lukien Yhtiön varojen jako
purkautumistilanteessa) sen jälkeen, kun osakkeet on rekisteröity kaupparekisteriin.

Osakeyhtiölain mukaan oma pääoma jaetaan sidottuun ja vapaaseen omaan pääomaan. Jaolla on merkitystä määritettäessä
jakokelpoisten varojen määrää. Osakepääoma sekä kirjanpitolain (1336/1997, muutoksineen) mukainen
uudelleenarvostusrahasto, käyvän arvon rahasto ja arvonkorotusrahasto ovat sidottua omaa pääomaa. Myös ennen
nykyisen Osakeyhtiölain voimaantuloa syntyneet ylikurssirahasto ja vararahasto ovat sidottua omaa pääomaa sen mukaan
kuin Osakeyhtiölain voimaanpanosta annetussa laissa (625/2006, muutoksineen) määrätään. Muut rahastot sekä
tilikauden ja edellisten tilikausien voitto ovat vapaata omaa pääomaa. Osinko tai muu varojenjako voi olla enintään
jakokelpoisten varojen suuruinen. Varoja ei kuitenkaan saa jakaa, jos jaosta päätettäessä tiedetään tai pitäisi tietää yhtiön
olevan maksukyvytön tai jaon aiheuttavan maksukyvyttömyyden. Jakokelpoiset varat sisältävät tilikauden voiton,
edellisiltä tilikausilta kertyneet voittovarat ja yhtiön muut vapaan oman pääoman erät, joista on vähennetty taseen
osoittama tappio sekä määrä, joka yhtiöjärjestyksen mukaan on jätettävä jakamatta. Jakokelpoisia varoja on soveltuvin
osin korjattava taseeseen aktivoitujen perustamis-, tutkimus- ja tiettyjen kehityskulujen määrällä sen mukaisesti, mitä
Osakeyhtiölain voimaanpanosta annetussa laissa määrätään.

Osingon tai muun varojenjaon määrä ei saa ylittää Hallituksen ehdottamaa tai hyväksymää määrää, elleivät
osakkeenomistajat, jotka omistavat vähintään kymmenen prosenttia yhtiön kaikista osakkeista, sitä varsinaisessa
yhtiökokouksessa vaadi. Mikäli edellä mainittu vaatimus esitetään, edellä määriteltyjen jakokelpoisten varojen rajoissa
osinkona on jaettava vähintään puolet yhtiön tilikauden voitosta, josta vähennetään yhtiöjärjestyksen mukaan jakamatta
jätettävä määrä. Osakkeenomistajat voivat vaatia osinkoina enintään kahdeksan prosenttia yhtiön omasta pääomasta.
Jaettavasta määrästä vähennetään tilikaudelta ennen varsinaista yhtiökokousta mahdollisesti jaetut osingot. Osingot ja
muut jako-osuudet maksetaan niille osakkeenomistajille tai heidän nimeämilleen henkilöille, jotka on merkitty
osakasluetteloon osingonmaksun Täsmäytyspäivänä. Osakasluetteloa ylläpitää Euroclear Finland asianomaisen
tilinhoitajan välityksellä. Arvo-osuusjärjestelmässä osingot maksetaan osakkeenomistajille tilisiirtoina rekisteriin
ilmoitetuille tileille. Kaikki Yhtiön Osakkeet tuottavat osakkeenomistajille yhtäläiset oikeudet osinkoon ja muuhun
Yhtiön varojenjakoon (mukaan lukien Yhtiön purkamistilanteessa). Osingon vanhenemispäivä on tavallisesti kolme
vuotta osingonmaksun eräpäivästä.

Osakeyhtiölain mukaan yhtiö voi hankkia tai lunastaa omia osakkeitaan. Yhtiökokouksen tulee tehdä päätökset yhtiön
omien osakkeiden hankinnasta tai lunastamisesta, ja päätös edellyttää vähintään kahden kolmasosan enemmistöä
annetuista äänistä sekä kokouksessa edustetuista osakkeista. Yhtiökokous voi myös määräajaksi, enintään 18
kuukaudeksi, valtuuttaa hallituksen päättämään yhtiön omien osakkeiden hankinnasta vapaalla omalla pääomalla. Omia
osakkeita voidaan hankkia muuten kuin osakkeenomistajien omistamien osakkeiden suhteessa vain, jos siihen on yhtiön
kannalta painava taloudellinen syy. Omia osakkeita voidaan lähtökohtaisesti lunastaa muuten kuin osakkeenomistajien
omistamien osakkeiden suhteessa vain kaikkien osakkeenomistajien suostumuksella. Julkisessa osakeyhtiössä päätöstä
omien osakkeiden hankkimisesta, lunastamisesta tai pantiksi ottamisesta ei saa tehdä siten, että yhtiöllä ja sen
tytäryhteisöillä hallussaan tai panttina olevien omien osakkeiden yhteenlaskettu määrä olisi yli kymmenen prosenttia
kaikista osakkeista. Yhtiölle tai sen tytäryhteisölle kuuluvalla osakkeella ei voi osallistua yhtiökokoukseen tai
osingonjakoon.

Pakollinen julkinen ostotarjous ja lunastusvelvollisuus

Arvopaperimarkkinalain mukaan osakkeenomistajan, jonka osuus kasvaa yli kolmeen kymmenesosaan tai yli puoleen
yhtiön osakkeiden äänimäärästä sen jälkeen, kun yhtiön osake on otettu julkisen kaupankäynnin kohteeksi, on tehtävä
julkinen ostotarjous kaikista yhtiön jäljellä olevista osakkeista ja osakkeisiin oikeuttavista arvopapereista käypään
hintaan. Lisätietoja annetaan tämän Esitteen kohdassa ”Suomen arvopaperimarkkinat — Arvopaperimarkkinoiden
sääntely”.

Osakeyhtiölain mukaan se, jolla on yli yhdeksän kymmenesosaa yhtiön kaikista osakkeista ja osakkeiden tuottamista
äänistä, on oikeutettu lunastamaan yhtiön muiden osakkeenomistajien osakkeet käypään hintaan. Osakeyhtiölaissa on
yksityiskohtaiset säännökset osakkeiden ja niiden tuottamien äänien laskemisesta. Lisäksi vähemmistöosakkeenomistaja,
jonka osakkeet voidaan edellä mainitulla tavalla lunastaa, on oikeutettu vaatimaan edellä mainitulta
enemmistöosakkeenomistajalta osakkeidensa lunastamista. Yhtiön on viipymättä ilmoitettava lunastusoikeuden ja -
velvollisuuden syntyminen rekisteröitäväksi Kaupparekisteriin. Keskuskauppakamarin lunastuslautakunta valitsee
tarpeellisen määrän välimiehiä ratkaisemaan lunastusoikeutta ja lunastushinnan määrää koskevat erimielisyydet.
Osakkeen lunastushinta on määritettävä välimiesmenettelyn vireilletuloa edeltävän ajankohdan käyvän hinnan mukaan.

Siirto arvo-osuusjärjestelmän kautta

Myytäessä arvo-osuusjärjestelmässä olevia osakkeita kyseiset osakkeet siirretään tilisiirtona myyjän arvo-osuustililtä
ostajan arvo-osuustilille. Myynnin osalta jakaumatiedot on rekisteröity Euroclear Finlandin HEXClear-järjestelmään, ja
jos tarpeen, arvo-osuutta koskeva ehto tehdään arvo-osuustilille. Myynti rekisteröidään ennakkokirjauksena siihen
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saakka, kunnes kauppa on selvitetty ja osakkeet maksettu, minkä jälkeen ostaja merkitään automaattisesti yhtiön
osakasluetteloon. Kaupat selvitetään yleensä Euroclear Finlandin automaattisessa selvitysjärjestelmässä (HEXClear-
järjestelmä) toisena pankkipäivänä kaupantekopäivästä, elleivät osapuolet ole toisin sopineet. Jos osakkeet on
hallintarekisteröity ja myyjän ja ostajan osakkeet on talletettu samalle hallintarekisteritilille, osakkeiden myynti ei edellytä
mitään merkintöjä Suomen arvo-osuusjärjestelmään, ellei haltija vaihdu tai osakkeita siirretä pois hallintarekisteritililtä
myynnin perusteella.

Valuuttakontrolli

Ulkomaalaiset voivat hankkia suomalaisen osakeyhtiön osakkeita ilman erityistä valuuttakontrollilupaa. Ulkomaalaiset
voivat myös vastaanottaa osinkoa ilman erityistä valuuttakontrollilupaa, mutta yhtiö joutuu lähtökohtaisesti pidättämään
lähdeveron Suomesta siirrettävistä varoista, ellei kaksinkertaisen verotuksen poistamiseksi tehty sopimus, jonka
määräykset kieltävät lähdeveron pidätyksen, sovellu. Ulkomaalaiset, jotka ovat hankkineet suomalaisen osakeyhtiön
osakkeita, voivat saada osakkeita rahastoannin yhteydessä tai osallistua uusmerkintään ilman erityistä
valuuttakontrollilupaa. Ulkomaalaiset voivat myydä suomalaisen yhtiön osakkeita Suomessa, ja tällaisesta myynnistä
saadut varat voidaan siirtää pois Suomesta missä tahansa vaihdettavassa valuutassa. Suomessa ei ole voimassa
valuuttakontrollisäännöksiä, jotka rajoittaisivat suomalaisen yhtiön osakkeiden myymistä toiselle ulkomaalaiselle.
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OSAKEMYYNNIN JA HENKILÖSTÖANNIN JÄRJESTÄMINEN

Järjestämissopimus

Nordea toimii Osakemyynnin ja Henkilöstöannin Pääjärjestäjänä ja Carnegie ja OP toimivat yhdessä Nordean kanssa
Järjestäjinä. Yhtiön, Myyjän ja Järjestäjien odotetaan solmivan arviolta 22.3.2018 Järjestämissopimuksen, jonka mukaan
Yhtiö sitoutuu laskemaan liikkeeseen ja Myyjä sitoutuu myymään Tarjottavia Osakkeita Järjestäjien hankkimille ostajille,
ja kukin Järjestäjistä sitoutuu erikseen mutta eivät yhdessä, tiettyjen ehtojen täyttyessä hankkimaan ostajia jäljempänä
esitetyssä taulukossa kunkin Järjestäjän nimen vieressä esitetyn prosenttiosuuden mukaisesti. Järjestämissopimuksessa
määritellään Järjestäjien Osakemyynnin ja Henkilöstöannin yhteydessä tarjoamat palvelut.

Järjestäjä Prosenttia Tarjottavista Osakkeista
Nordea...................................................................................................................... 70 %
Carnegie ................................................................................................................... 20 %
OP ............................................................................................................................ 10 %

Järjestämissopimus sisältää tavanomaisia ehtoja, joiden mukaan Järjestäjillä on oikeus tietyissä tilanteissa ja tietyin
edellytyksin irtisanoa Järjestämissopimus. Tällaisiin tilanteisiin kuuluvat tietyt merkittävät haitalliset muutokset liittyen
Yhtiön liiketoimintaan, johtoon, taloudelliseen tilaan, liiketoiminnan tulokseen tai Yhtiön tulevaisuudennäkymiin sekä
tietyt muutokset muun muassa kansallisissa tai kansainvälisissä poliittisissa tai taloudellisissa olosuhteissa.

Lisäksi Yhtiö ja Myyjä ovat kukin erikseen antaneet tavanomaisia vakuutuksia Järjestäjille liittyen muun muassa Yhtiön
liiketoimintaan ja lakien noudattamiseen, Yhtiön Osakkeisiin sekä tämän Esitteen sisältöön. Yhtiö ja Myyjä ovat
Järjestämissopimuksessa sitoutuneet muun muassa vapauttamaan Järjestäjät tietyistä vastuista sekä korvaamaan niille
Osakemyynnistä ja Henkilöstöannista aiheutuneet tietyt kulut.

Osakemyynnissä Myyntiosakkeet tarjotaan (i) Yleisömyynnissä yksityishenkilöille ja yhteisöille Suomessa ja (ii)
Instituutiomyynnissä private placement -järjestelyinä institutionaalisille sijoittajille Suomessa ja kansainvälisesti.

Yhtiö tarjoaa Osakkeiden Pörssilistalle ottamisen yhteydessä Henkilöstöannissa uusia osakkeita merkittäväksi Suomessa
sekä Ruotsissa työskenteleville vakituisille työntekijöille ja Yhtiön johtoryhmän jäsenille. Henkilöstöosakkeiden
lopullinen osakekohtainen merkintähinta on 10 prosenttia alhaisempi kuin Yleisömyynnin Myyntihinta.

Tarjottavia Osakkeita ei ole rekisteröity eikä niitä tulla rekisteröimään Yhdysvaltain Arvopaperilain mukaisesti tai
minkään Yhdysvaltain osavaltion arvopaperilakien mukaisesti eikä niitä saa suoraan tai välillisesti tarjota tai myydä
Yhdysvaltoihin lukuun ottamatta liiketoimia, joiden osalta Yhdysvaltain Arvopaperilain nojalla on myönnetty poikkeus.
Tarjottavat Osakkeet tarjotaan ja myydään Yhdysvaltojen ulkopuolella noudattaen Yhdysvaltain vuoden 1933
Arvopaperilain mukaista Regulation S -sääntöä.

Lisäosakeoptio

Myyjän odotetaan sopivan siitä, että se antaa Pääjärjestäjälle Lisäosakeoption ostaa 30 päivän ajan Osakkeiden
kaupankäynnin alkamisesta Helsingin Pörssin prelistalla (minkä odotetaan olevan 23.3.2018–21.4.2018 välisenä
ajanjaksona) enintään 3 000 000 Lisäosaketta yksinomaan mahdollisten ylikysyntätilanteiden kattamiseksi. Lisäosakkeet
vastaavat enintään noin 8,3 prosenttia Osakkeista ja niiden tuottamasta äänimäärästä Yhtiössä ennen Henkilöstöantia ja
enintään noin 8,3 prosenttia Henkilöstöannin jälkeen edellyttäen, että kaikki tarjotut Henkilöstöosakkeet merkitään
täysimääräisesti.

Vakauttamistoimenpiteet

Nordea Vakauttamisjärjestäjänä saattaa soveltuvan sääntelyn mukaisesti 30 päivän ajan Osakkeiden kaupankäynnin
alkamisesta Helsingin Pörssin prelistalla (minkä odotetaan olevan 23.3.2018–21.4.2018 välisenä ajanjaksona) suorittaa
toimenpiteitä, jotka vakauttavat, ylläpitävät tai muuten vaikuttavat Osakkeiden hintaan. Vakauttamisjärjestäjä voi
allokoida Tarjottavien Osakkeiden kokonaismäärää suuremman määrän Osakkeita, jolloin syntyy lyhyt positio. Lyhyeksi
myynti on katettu, mikäli lyhyt positio ei ylitä Osakkeiden määrää, jonka Vakauttamisjärjestäjä voi hankkia
Lisäosakeoptiolla. Vakauttamisjärjestäjä voi sulkea katetun lyhyeksi myynnin Lisäosakeoptiolla tai ostamalla Osakkeita
markkinoilta. Määritettäessä sitä, miten katettu lyhyeksi myynti suljetaan, Vakauttamisjärjestäjä tulee ottamaan huomioon
muun muassa Osakkeiden markkinahinnan verrattuna Lisäosakeoption mukaiseen hintaan. Osakemyynnin yhteydessä
Vakauttamisjärjestäjä voi tehdä Osakkeita koskevia ostotarjouksia ja ostaa niitä markkinoilta Osakkeiden hinnan
vakauttamiseksi. Nämä toimenpiteet saattavat nostaa tai ylläpitää Osakkeiden markkinahintaa markkinoilla itsenäisesti
määräytyviin tasoihin nähden tai estää tai viivyttää Osakkeiden markkinahinnan laskua. Vakauttamistoimenpiteitä ei
kuitenkaan toteuteta Myyntihintaa korkeampaan hintaan. Vakauttamisjärjestäjällä ei ole velvollisuutta toteuttaa näitä
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toimenpiteitä ja Vakauttamisjärjestäjä voi keskeyttää nämä toimenpiteet milloin tahansa ja sen täytyy lopettaa nämä
toimenpiteet 30 päivän kuluessa Osakkeiden kaupankäynnin alkamisesta Helsingin Pörssin prelistalla.

Vakauttamisessa noudatetaan Markkinoiden Väärinkäyttöasetusta sekä komission delegoitua asetusta (EU) 2016/1052
Markkinoiden Väärinkäyttöasetuksen täydentämisestä takaisinosto-ohjelmiin ja vakauttamistoimenpiteisiin sovellettavia
edellytyksiä koskevilla teknisillä sääntelystandardeilla.

Vakauttamisjärjestäjä voi tehdä vakauttamiseen liittyvän osakelainaussopimuksen Suomen valtion kanssa.
Osakelainaussopimuksen mukaan Vakauttamisjärjestäjä voi ottaa Osakkeita lainaksi Lisäosakeoptiota vastaavan määrän,
jolla katetaan Osakemyynnin yhteydessä mahdollinen ylikysyntätilanne. Jos Vakauttamisjärjestäjä lainaa Osakkeita
näiden ehtojen mukaisesti, sen on palautettava yhtä suuri määrä Osakkeita Myyjälle.

Osakkeiden luovutusta koskeva rajoitus (lock-up)

Yhtiön ja Myyjän odotetaan sitoutuvan siihen, että ne eivät ilman Pääjärjestäjän antamaa etukäteistä kirjallista
suostumusta ajanjaksolla, joka päättyy 180 päivän kuluttua Listautumisesta laske liikkeeseen, tarjoa, panttaa, myy,
sitoudu myymään, myy optio-oikeutta Osakkeisiin tai oikeutta ostaa, osta mitään optio-oikeutta tai oikeutta myydä,
luovuta optio-oikeutta tai warranttia ostaa, lainaa tai muutoin siirrä tai luovuta suoraan tai välillisesti omistamiaan
Osakkeita tai arvopapereita, jotka oikeuttavat Osakkeisiin tai ovat vaihdettavissa tai muutettavissa Osakkeiksi, tai tee
mitään vaihtosopimusta tai muuta sopimusta, jolla Osakkeen omistuksen taloudelliset vaikutukset siirtyvät kokonaan tai
osittain riippumatta siitä, toteutetaanko tällainen toimenpide Osakkeiden tai muiden arvopaperien toimituksella, käteisellä
tai muutoin. Luovutusrajoitus ei koske Osakkeiden siirtämistä Myyjältä Valtion kehitysyhtiö Vake Oy:lle.
Luovutusrajoitus ei koske Osakemyynnin tai Henkilöstöannin toteuttamiseen liittyviä toimenpiteitä.

Henkilöstöantiin osallistumisen edellytyksenä on, että Henkilöstöantiin osallistumiseen oikeutetut henkilöt merkinnän
tehdessään sitoutuvat samalla luovutusrajoitukseen, joka päättyy Altian johtoryhmän jäsenten osalta 365 päivän kuluttua
Listautumisesta ja muun henkilöstön osalta 180 päivän kuluttua Listautumisesta. Henkilöstöantiin osallistuvat henkilöt
hyväksyvät merkinnän tehdessään sen, että heitä sitoo ilman erillisiä toimenpiteitä edellä mainittu luovutusrajoitus, ja että
se kirjataan Yhtiön toimeksiannosta merkitsijän arvo-osuustilille. Katso jäljempänä kohta ” — Henkilöstöantia koskevat
erityiset ehdot — Luovutusrajoitukset”.

Luovutusrajoitussopimusten ehdot koskevat yhteensä noin 44,8 prosenttia Osakkeista Osakemyynnin ja Henkilöstöannin
jälkeen ilman Lisäosakeoptiota (Lisäosakeoption kanssa noin 36,6 prosenttia) edellyttäen, että Yhtiö laskee liikkeeseen
300 000 Henkilöstöosaketta Henkilöstöannissa.

Osakkeiden listaaminen

Yhtiö aikoo jättää listalleottohakemuksen Osakkeiden listaamiseksi Pörssilistalle.

Palkkiot ja kulut

Myyjä maksaa Järjestäjille myyntipalkkion, joka määritellään Henkilöstöosakkeista ja Myyntiosakkeista (mukaan lukien
mahdollisten Lisäosakkeiden myynnin Lisäosakeoption mukaisesti) saatujen bruttovarojen mukaan. Tämän lisäksi Myyjä
voi oman täyden harkintavaltansa nojalla maksaa Järjestäjille kannustuspalkkion, joka määritellään Osakemyynnissä ja
Henkilöstöannissa hankittavien bruttovarojen mukaan, sisältäen mahdollisten Lisäosakkeiden myynnin Lisäosakeoption
mukaisesti. Lisäksi Yhtiö ja Myyjä ovat sitoutuneet korvaamaan Järjestäjille tiettyjä kuluja. Yhtiö odottaa maksavansa
Osakemyynnin ja Henkilöstöannin yhteydessä noin 5,6 miljoonaa euroa palkkioina ja kuluina ja Myyjä odottaa
maksavansa noin 6,2 miljoonaa euroa palkkioina, kuluina ja varainsiirtoverona (mukaan lukien harkinnanvaraiset
palkkiot).

Osakemyyntiin ja Henkilöstöantiin liittyvät intressit

Järjestäjien palkkiot on osittain sidottu Osakemyynnistä ja Henkilöstöannista saatavien varojen määrään.

Järjestäjinä toimivat Nordea ja sen kanssa samaan konserniin kuuluvat yhteisöt ja Carnegie ja sen kanssa samaan
konserniin kuuluvat yhteisöt sekä OP ja muut OP Ryhmään kuuluvat yhteisöt voivat ostaa ja myydä Osakkeita omaan tai
asiakkaidensa lukuun ennen Osakemyyntiä ja Henkilöstöantia, sen aikana sekä sen jälkeen soveltuvan lainsäädännön ja
säännösten mukaisesti.

Järjestäjät, niiden samaan konserniin kuuluvat yhteisöt ja/tai niiden lähipiiriin kuuluvat tahot ovat tarjonneet ja voivat
tulevaisuudessa tarjota investointi-, vakuutus-, pankki- ja/tai muita palveluita sekä rahoitusta (mukaan lukien osana
Seniorilainasopimuksen mukaisia rahoitusjärjestelyjä) Yhtiölle ja Myyjälle tavanomaisen liiketoimintansa mukaisesti,
minkä vuoksi ne ovat saattaneet saada tai voivat jatkossa saada tavanomaisia palkkioita ja komissioita.
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Järjestäjät eivät aio ilmaista tällaisten palveluiden, sijoitusten tai järjestelyiden sisältöä muuten kuin lakiin tai sääntelyyn
perustuvan velvoitteen mukaisesti. Järjestäjät saavat edellä kuvatun mukaisesti järjestämiskomissioita Osakemyynnin ja
Henkilöstöannin yhteydessä ja näin ollen heillä on intressi Osakemyynnissä ja Henkilöstöannissa.

Suomen valtio myy Osakemyynnissä Myyntiosakkeita. Suomen valtio (valtioneuvoston kanslian edustamana) osoite on
Snellmaninkatu 1 A, 00100 Helsinki.

Omistuksen laimentuminen

Henkilöstöannissa tarjottavien Henkilöstöosakkeiden enimmäismäärä vastaa 0,8 prosenttia Yhtiön Henkilöstöantia
edeltävästä osakemäärästä. Yhtiön nykyisen osakkeenomistajan omistus laimenee 0,8 prosenttia, mikäli kaikki tarjotut
Henkilöstöosakkeet merkitään täysimääräisesti.

Tietoja jakelijoille

Yksinomaan tuotevalvontavaatimuksista johtuen, jotka sisältyvät (a) EU direktiiviin 2014/65/EU rahoitusvälineiden
markkinoista, muutoksineen (”MiFID II”); (b) 9 ja 10 artikloihin komission delegoidussa direktiivissä (EU) 2017/593,
joka täydentää MiFID II:ta sekä (c) paikallisiin implementointitoimenpiteisiin (yhdessä ”MiFID II
Tuotevalvontavaatimukset”), sekä kiistäen osan tai kaiken vastuun, joka ”valmistajalla” (MIFID II
Tuotevalvontavaatimuksista johtuen) voi muutoin asiaa koskien olla, Osakkeet ovat olleet tuotehyväksyntämenettelyn
kohteena, jonka mukaan kukin niistä: (i) täyttää loppuasiakkaiden kohdemarkkinavaatimukset yksityissijoittajille sekä
vaatimukset sijoittajille, jotka määritellään ammattimaisiksi asiakkaiksi ja hyväksyttäviksi vastapuoliksi, kuten erikseen
määritelty MiFID II:ssa (”Positiivinen Kohdemarkkina”), ja (ii) soveltuvat tarjottavaksi kaikkien jakelukanavien kautta,
kuten sallittu MiFID II:ssa (”Asianmukaiset Jakelukanavat”). Jakelijoiden tulisi huomioida että: Osakkeiden hinta voi
laskea ja sijoittavat saattavat menettää osan tai kaiken sijoituksestaan; Osakkeet eivät tarjoa mitään taattua tuloa tai
pääomasuojaa; ja Osakesijoitus on sopiva vain sijoittajille, jotka eivät tarvitse taattua tuloa tai pääomasuojaa (jotka joko
yksin tai yhdessä asianmukaisen sijoitusneuvojan tai muun neuvonantajan kanssa) ovat kykeneviä arvioimaan kyseessä
olevan sijoituksen edut ja riskit ja joilla on riittävät resurssit kantaakseen mahdollisesti koituvat tappiot. Sitä vastoin,
Osakesijoitus ei ole sopiva sijoittajille, jotka etsivät täyttä pääomasuojaa tai sijoittamansa summan täyttä takaisinmaksua
tai joilla ei ole lainkaan riskinsietokykyä, tai sijoittajille, jotka edellyttävät täysin taattua tuloa tai täysin ennakoitavaa
tuottoprofiilia (”Negatiivinen Kohdemarkkina”, yhdessä Positiivisen Kohdemarkkinan kanssa, ”Kohdemarkkina-
arviointi”).

Kohdemarkkina-arviointi ei rajoita tai vaikuta mihinkään sopimukseen, lakiin tai sääntelyyn perustuviin
myyntirajoituksiin Osakemyynnissä tai Henkilöstöannissa.

Epäselvyyksien välttämiseksi, Kohdemarkkina-arviointi ei ole: (a) sopivuuden tai asianmukaisuuden arviointi MiFID
II:ta sovellettaessa tai (b) kenellekään sijoittajalle tai sijoittajaryhmälle suositus sijoittaa, tai ostaa tai tehdä mitään muita
Osakkeisiin liittyviä toimenpiteitä.

Jokainen jakelija on velvollinen ottamaan vastuulleen oman Kohdemarkkina-arviointinsa liittyen Osakkeisiin ja
päättämään asianmukaisista jakelukanavista.
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ALKOHOLIJUOMIIN LIITTYVÄ SÄÄNTELY

Yleistä

Alkoholijuomateollisuus on tarkoin säänneltyä erityisesti Yhtiön kotimarkkinoilla, joihin kuuluvat Suomi, Ruotsi, Norja,
Tanska, Viro, Latvia ja matkustajamyynti. Sääntely asettaa alkoholijuomat (mukaan lukien viini, väkevät alkoholijuomat
ja muut alkoholijuomat kuten RTD -juomat) muista kaupankäynnin kohteena olevista hyödykkeistä poikkeavaan
asemaan. Pyrkimyksenä on valvoa alkoholin kulutusta usein kansanterveyteen ja haitallisten yhteiskunnallisten
vaikutusten ehkäisemiseen liittyvistä syistä. Yhtiön kotimarkkinoilla olevissa maissa säännellään alkoholijuomien
valmistusta ja varastointia, maahantuontia ja vientiä, markkinointia sekä myyntiä ja verotusta. Alkoholijuomiin kohdistuu
myös paljon EU-tason sääntelyä. Sääntely liittyy esimerkiksi viinien, väkevien alkoholijuomien ja aromatisoitujen
viinituotteiden määritelmiin, kuvauksiin ja esittämistapoihin, yleisesti elintarvikkeiden pakkausmerkintöihin ja
koostumukseen sekä luonnonmukaisten raaka-aineiden ja tuotteiden maahantuontiin, käsittelyyn ja pakkausmerkintöihin.

Valmistus ja varastointi

Yhtiöllä on tehtaita Suomessa (Koskenkorva ja Rajamäki), Ruotsissa (Sundsvall), Virossa (Tabasalu) ja Ranskassa
(Cognac). Tehtaat, joissa suurin osa Yhtiön tuotteista valmistetaan, sijaitsevat Suomessa. Alla kuvattujen lupien ja
rekisteröintien lisäksi Yhtiöllä on tietyissä maissa kotimarkkinoillaan lupia ja sertifikaatteja koskien luonnonmukaisten
alkoholijuomien valmistusta ja käsittelyä.

Suomen Alkoholilain mukaan alkoholijuomien valmistus kaupallista tarkoitusta varten on luvanvaraista ja sitä saavat
harjoittaa vain kaupalliset toimijat, joille Sosiaali- ja terveysalan lupa- ja valvontavirasto (”Valvira”) on myöntänyt
alkoholijuomien valmistusluvan. Valmistukseksi katsotaan myös muualla valmistettujen alkoholijuomien jatkokäsittely
ja pakkaaminen. Alkoholijuomien valmistajien on lähetettävä Valviran tuoterekisteriin tiedot valmistusmääristään ja
kokonaismyynnistään.

Alkoholijuomien valmistusta valvotaan tarkastuksilla, näytteidenotolla, tietojen ja rekisterien seurannalla sekä muilla
toimilla. Valvonta toteutetaan reaktiivisesti riskiarviointiin ja suunnitelmiin perustuen. Luvanhaltijoiden omavalvonta on
keskeisessä asemassa, ja kaupallisten toimijoiden on määritettävä omavalvontasuunnitelmissaan toimet, joilla
varmistetaan alkoholijuomien tuoteturvallisuus.

Valmisteveron alaiset tuotteet, mukaan lukien alkoholijuomat, on valmistettava, käsiteltävä ja varastoitava verovapaassa
varastossa. Tarvittava lupa verovapaan varaston pitämistä varten haetaan verohallinnolta, ja varaston hyväksyvä
viranomainen on Valvira. Kaupallisten toimijoiden, jotka varastoivat, kuljettavat ja myyvät alkoholijuomia, on lisäksi
jätettävä Valviralle ilmoitus käyttämistään tiloista. Alkoholittomien juomien osalta tiloista on lisäksi jätettävä erillinen
ilmoitus sen kunnan valvontaviranomaiselle, jossa tilat sijaitsevat.

Ruotsin alkoholilain161 mukaan alkoholijuomia saa valmistaa vain, jos valmistaja on hyväksytty kyseisille tuotteille
soveltuvan varaston haltijaksi tai verovelvollisuudesta vapautetuksi yhteisöksi Ruotsin alkoholiverolaissa162 määritetyllä
tavalla.

Viron alkoholilain163 mukaan alkoholin valmistajan on haettava valmistamansa alkoholin rekisteröintiä valtion
ylläpitämään alkoholirekisteriin. Hakijalla on oltava Viron alkoholia, tupakkaa, polttoainetta ja sähköä koskevan
valmisteverolain164 mukainen lupa verovapaaseen varastoon, ja alkoholin valmistuspaikan on oltava Viron
elintarvikelain165 mukainen.

Ranskassa konjakintuotantoaluetta säännellään kolmella pääasetuksella, jotka on annettu alkuperänimityksen
suojaamiseksi. Konjakin valmistuksen on täytettävä tietyt kriteerit ja laatustandardit.

Maahantuonti ja vienti

Yhtiö tuo omia tuotteitaan, kansainvälisten yhteistyökumppaneidensa eli viinien ja väkevien alkoholijuomien
valmistajien tuotteita sekä muita tuotteita kotimarkkinoilleen ja vie maasta sekä yhteistyökumppaneidensa tuotteita että
omia tuotteitaan. Pääosa tuotteiden viennistä tapahtuu Suomesta, ja vienti toteutetaan pääasiassa jakelijoiden välityksellä.
Jäljempänä kuvattujen lupien, rekisteröintien ja muiden hyväksyntien lisäksi Yhtiöllä on tietyissä maissa
kotimarkkinoillaan sertifikaatteja, jotka koskevat luonnonmukaisesti tuotettujen alkoholijuomien tuontia.

161 Alkohollag (2010:1622).
162 Lag om alkoholskatt (1994:1564).
163 Alkoholiseadus (19.12.2001).
164 Alkoholi-, tubaka-, kütuse- ja elektriaktsiisi seadus (04.12.2002).
165 Toiduseadus (25.02.1999).
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Valvira valvoo alkoholin tuontia Suomeen yhteistyössä muiden viranomaisten kanssa, mukaan lukien Suomen tulli.
Kaikkien alkoholijuomia kaupallisissa tarkoituksissa maahan tuovien tai maasta vievien on tehtävä Valviralle ilmoitus
toiminnastaan maahantuojana tai maastaviejänä ennen toiminnan aloittamista. Alkoholin maahantuontiin ei tarvita lupaa,
mutta maahantuojien on kuitenkin annettava Suomeen tuodusta alkoholista tuoteilmoitus ennen tuotteen saattamista
markkinoille.

Ruotsin alkoholilain mukaan väkeviä alkoholijuomia, viiniä, vahvoja oluita ja muita hiivaa käyttämällä valmistettuja
alkoholijuomia saavat tuoda maahan ja viedä maasta vain tukkumyyjät ja tietyissä Ruotsin alkoholilaissa määritellyissä
tilanteissa myös vähittäismyyntiyritykset. Tukkumyyjän tulee olla hyväksytty varastonpitäjä tai kyseessä olevien
alkoholijuomien rekisteröity vastaanottaja Ruotsin alkoholiverolain mukaisesti. Maahantuonti- tai vientilupaa ei tarvita,
mikäli yhtiöllä on verovapaa varasto ja valmisteveronumero.

Norjassa alkoholijuomia saavat tuoda maahan vain tahot, joilla on lupa harjoittaa tukkumyyntiä, joilla on valmistuslupa
tai joilla on laajennettu vähittäismyyntilupa tai anniskelulupa, joka on laajennettu koskemaan myös maahantuotuja
tuotteita Norjan alkoholilain166 mukaisesti, poikkeuksena AS Vinmonopolet. Alkoholijuomia saavat viedä maasta
kaupallisissa tarkoituksissa vain alkoholijuomien valmistajat tai tukkumyyjät.

Tanskassa valmisteveron alaisten tuotteiden maahantuonti on luvanvaraista. Viinin ja väkevien alkoholijuomien
valmisteverovapaa varastointi edellyttää Tanskan veroviranomaiselle (SKAT) tehtävää rekisteröintiä. Virossa
alkoholijuomien maahantuonti tai vienti eivät edellytä lupaa. Kuitenkin kaupparekisteriin tehtävästä ilmoituksesta on
käytävä ilmi alkoholijuomien maahantuonnin tai maastaviennin harjoittaminen. Latviassa maahantuonti- tai vientilupaa
ei pääsääntöisesti tarvita, mikäli yhtiöllä on lupa verovapaaseen varastoon, mutta maahantuontiin ja vientiin liittyvien
asiakirjojen käsittely- ja valvontamenettely on säännelty Latvian valmisteverolaissa167 ja siihen perustuvissa muissa
laeissa ja asetuksissa.

Markkinointi

Alkoholin markkinointia, mukaan lukien mainontaa, valvotaan eriasteisesti markkinointitoimenpiteistä ja käytetystä
viestintävälineestä riippuen. Alkoholijuomien markkinointi on tiukasti säänneltyä Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa.
Tanska on Yhtiön kotimarkkinoista liberaalein. Sääntelyn tarkoituksena on suojella kuluttajien ja erityisesti alaikäisten
terveyttä ja turvallisuutta.

Suomessa Alkoholilaki sääntelee alkoholijuomien markkinointia. Alkoholijuomien markkinoinnin valvonta kuuluu
ensisijaisesti aluehallintovirastoille niiden toiminta-alueilla. Valvira valvoo useamman kuin yhden aluehallintoviraston
alueella tai valtakunnallisesti tapahtuvaa alkoholijuomien markkinointia ja julkaisee ohjeita. Alkoholilaki kieltää
markkinoimasta alkoholijuomia, joiden tilavuusprosentti on yli 22, paitsi tietyissä erikseen säädetyissä tapauksissa, kuten
väkevien alkoholijuomien anniskelu- tai vähittäismyyntipaikoissa. Sellaisten alkoholijuomien markkinointi, joiden
tilavuusprosentti on enintään 22, on pääsääntöisesti sallittua, mutta Alkoholilaki asettaa sille tiettyjä rajoituksia.
Markkinointia ei esimerkiksi saa harjoittaa julkisella paikalla, suunnata alaikäisille eikä se saa olla hyvän tavan vastaista.
Markkinointi televisiossa ja radiossa on kiellettyä klo 7.00–22.00.

Ruotsissa alkoholijuomien markkinointia säännellään pääosin Ruotsin alkoholilaissa. Lisäksi alkoholitoimialalla on
Ruotsissa käytössä tapaohjeita ja suosituksia. Ruotsin kuluttajavirasto tutkii kaikki Ruotsin alkoholilain rikkomukset ja
julkaisee ohjeita alkoholin markkinoinnista. Alkoholin markkinointi on yleisesti sallittua Ruotsissa, kuitenkin tietyin
rajoituksin. Kaiken alkoholimarkkinoinnin on muun muassa oltava hillittyä eikä se saa olla häiritsevää tai kannustaa
käyttämään alkoholia. Markkinointi ei saa myöskään olla erityisen huomiota herättävää eikä sitä saa kohdistaa
nimenomaisesti alle 25-vuotiaille eikä siinä saa kuvata heitä. Alkoholin markkinointi radiossa tai televisiossa on kielletty.
Markkinointiin aikakausijulkaisuissa, kuten sanomalehdissä ja aikakausilehdissä sekä niiden sähköisissä versioissa, on
sisällytettävä varoitusteksti, ja tällainen markkinointi on sallittu vain sellaisille alkoholijuomille, joissa on enintään 15
tilavuusprosenttia alkoholia.

Norjan alkoholilain mukaan kaikki alkoholijuomien markkinointi on kielletty. Kielto koskee myös sellaisten muiden
tuotteiden markkinointia, joissa on sama tavaramerkki tai muu symboli kuin alkoholijuomassa. Pääsäännöstä on joitakin
pieniä poikkeuksia, kuten mainokset Norjaan tuotavissa ulkomaisissa painetuissa julkaisuissa ja ammattilehdissä sekä
mainokset koskien vähittäismyynnin ja luvan saaneita tiloja.

Tanskassa alkoholijuomien markkinointi on yleisesti sallittua. Kuitenkin markkinoinnin kohdistaminen alaikäisille on
lailla kiellettyä. Lisäksi markkinoinnin on oltava Tanskan yleistason säännöksistä koostuvan markkinointilain168

mukaista. Alkoholin markkinointia arvioidaan näin ollen tapauskohtaisesti. Tanskan alkoholilautakunta on myös

166 Lov om omsetning av alkoholholdig drikk (LOV-1989-06-02-27).
167 Par akcīzes nodokli (161(2926)). 
168 Lov om markedsføring (LOV nr 426 af 03/05/2017).
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julkaissut ohjeita alkoholijuomien markkinoinnista. Ohjeiden yleinen lähtökohta on, että alkoholin markkinoinnissa ei
saa yhdistää alkoholin käyttöä urheiluun, yhteiskunnalliseen saavutukseen, työpaikkaan tai oppilaitoksiin. Virossa ja
Latviassa alkoholijuomien markkinointi on pääsääntöisesti sallittua, mutta kaikessa markkinoinnissa on oltava
varoitusteksti. Lisäksi esimerkiksi alaikäisille suunnattua markkinointia, markkinointia tietyillä julkisilla paikoilla tai
tietyissä viestintävälineissä on rajoitettu.

Vähittäismyynti

Alkoholijuomien myynti on yleisesti rajoitettua useimmissa EU-maissa esimerkiksi vähittäismyyntimonopoleilla tai
muutoin lupamenettelyllä. Yli kaksi kolmasosaa Yhtiön myynnistä tulee Suomen, Ruotsin ja Norjan
vähittäismyyntimonopolien kautta. Tanskassa, Virossa ja Latviassa ei ole valtion alkoholimonopolia, vaan alkoholijuomia
saa myydä muiden vähittäismyyntikanavien kautta, mukaan lukien päivittäistavarakaupoissa ja kioskeissa. Yhtiö ei
kuitenkaan toimi kotimarkkinoillaan vähittäismyyjänä.

Suomessa alkoholijuomien vähittäismyynti on luvanvaraista. Oikeus yli 5,5 tilavuusprosenttia alkoholia sisältävien
juomien vähittäismyyntiin on vain valtion alkoholimonopolilla eli Alkolla joitakin poikkeuksia lukuun ottamatta.
Esimerkiksi omalla tilalla marjoista valmistettujen tilaviinien, joiden tilavuusprosentti on enintään 13, myynti on
Suomessa sallittua valmistuspaikassa. Enintään 5,5 tilavuusprosenttia alkoholia sisältäviä juomia voidaan myydä
päivittäistavarakaupoissa, kioskeissa ja huoltoasemilla. Alkoholijuomia voi lisäksi tilata Alkon verkkosivujen kautta ja
noutaa ne sovitusta Alkon myymälästä tai noutopisteestä.

Ruotsissa sellaisten alkoholijuomien vähittäismyyntioikeus, joissa on yli 2,25 tilavuusprosenttia alkoholia, on varattu
valtion alkoholimonopolille eli Systembolagetille lukuun ottamatta enintään 3,5 tilavuusprosenttia alkoholia sisältäviä
oluita. Päivittäistavarakaupoissa voi siten myydä alkoholijuomia, joissa on enintään 2,25 tilavuusprosenttia alkoholia ja
oluita, joissa on enintään 3,5 tilavuusprosenttia alkoholia. Alkoholijuomia voi tilata Systembolagetin verkkosivujen kautta
ja noutaa ne Systembolagetin myymälöistä tai tilata ne kotiinkuljetuksena. Alkoholijuomien kotiinkuljetuspalvelu on
pilottivaiheessa ja tällä hetkellä tarjolla vain tietyillä alueilla Ruotsissa.

Norjassa kaikkien yli 4,7 tilavuusprosenttia alkoholia sisältävien alkoholijuomien myyntioikeus on valtion
alkoholimonopolilla eli Vinmonopoletilla. Päivittäistavarakaupoissa voi siten myydä alkoholijuomia, joissa on enintään
4,7 tilavuusprosenttia alkoholia. Alkoholijuomia voi lisäksi tilata Vinmonopoletin verkkosivujen kautta ja noutaa ne
Vinmonopoletin myymälöistä, postinpalvelupisteistä tai tilata ne kotiin.

EU-tasoista periaatetta tavaroiden vapaasta liikkuvuudesta sovelletaan yleisesti alkoholijuomien etämyyntiin. Euroopan
unionin tuomioistuimen oikeuskäytännön mukaan alkoholin etämyyntiä voidaan kuitenkin rajoittaa kansallisilla laeilla,
mikäli tietyt kriteerit täyttyvät. Näihin kriteereihin sisältyy esimerkiksi vaatimus siitä, että lainsäädännön on oltava
sellainen, jolla voidaan taata tavoiteltu päämäärä, kuten esimerkiksi kansanterveyden ja yleisen järjestyksen suojaaminen,
tätä päämäärää ei voida saavuttaa vähintään yhtä tehokkaasti vähemmän rajoittavilla toimenpiteillä eikä kyseinen
lainsäädäntö ole mielivaltaisen syrjinnän keino tai jäsenvaltioiden välisen kaupan peitelty rajoitus. Joissakin EU-maissa
kansalliset lait asettavat yllä kuvattuja, esimerkiksi kansanterveyteen ja yleiseen järjestykseen liittyviä rajoituksia
alkoholijuomien etämyynnille. EU-maat voivat lisäksi määrätä veroja, jotka on maksettava etämyydyistä
tuontialkoholijuomista.

Tukkumyynti

Suomessa Alkoholilain mukaan alkoholin tukkumyynti on luvanvaraista toimintaa ja sitä saavat harjoittaa ainoastaan
toimijat, joille on myönnetty tukkumyyntilupa. Alkoholijuomien valmistuslupa kuitenkin oikeuttaa luvanhaltijan
myymään valmistamansa alkoholijuomat tukkumyynnissä ilman erillistä lupaa.

Ruotsissa väkeviä alkoholijuomia, viiniä, vahvaa olutta ja muita hiivaa käyttämällä valmistettuja alkoholijuomia saavat
myydä tukkumarkkinoilla vain hyväksytyt varastonpitäjät tai muut rekisteröidyt toimijat Ruotsin alkoholiverolaissa
määritetyllä tavalla. Tukkumyyjä on velvollinen varmistamaan, että ostajalla on oikeus ostaa tai myydä kyseisiä
alkoholijuomia.

Norjassa alkoholijuomien tukkumyyntiä saavat harjoittaa pääasiallisesti vain tulli- ja veroviranomaisten tietoihin
valmisteverovelvollisina rekisteröidyt yhteisöt.

Tanskassa alkoholijuomien tukkumyynti on pääosin sääntelemätöntä. Näin ollen alkoholijuomien tukkumyynti ei ole
luvanvaraista, mutta edellyttää rekisteröitymisen tukkukauppiaaksi Tanskan elintarvikeviranomaisen tietoihin. Virossa
alkoholijuomien tukkumyynti edellyttää kaupparekisteriin sisältyvää ilmoitusta tukkumyynnin harjoittamisesta ja
tukkumyynti on sallittua ainoastaan kaupparekisterissä määritellyssä toimipaikassa. Latviassa alkoholijuomien
tukkumyynti on luvanvaraista.
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HoReCa

Yhtiön tuotteita on saatavilla myös HoReCa-markkinoilla. Yhtiön merkittävimpiin asiakkaisiin kuuluu ravintoloita ja
ravintolaketjuja, jotka ostavat alkoholijuomia. Alkoholijuomien anniskelu on Yhtiön kotimarkkinoilla pääsääntöisesti
säänneltyä ja edellyttää rekisteröintiä tai luvan, joka myönnetään toimijalle, joka täyttää relevanttien alkoholijuomien
anniskelua koskevien säännösten mukaiset vaatimukset.

Matkustajamyynti ja rajakauppa

Matkustajamyynti käsittää lento-, meri- ja rajaliikenteen myynnin, ja se on perinteisesti ollut Yhtiölle tärkeä
myyntikanava Pohjoismaissa. Erilaiset alkoholiverokannat lisäävät hintaeroja maiden välillä ja edistävät
matkustajamyyntiä ja rajakauppaa.

Paikallishallinto sääntelee tarkoin verovapaita markkinoita lentoasemilla ja kansainvälisillä risteilyaluksilla. Sääntelyllä
rajoitetaan esimerkiksi sitä alkoholimäärää asiakasta kohti, jonka asiakas voi ostaa verovapaasti kansainväliseltä
risteilyalukselta.

EU:n valmisteveroalueella alkoholijuomien valmisteverotus perustuu direktiiviin, jonka mukaan valmistevero peritään
vain siinä EU:n jäsenvaltiossa, jossa tuotteet hankitaan, kunhan ne hankitaan henkilökohtaiseen käyttöön. Tätä sovelletaan
Yhtiön kotimarkkinoihin EU:n valmisteveroalueella eli Suomessa, Ruotsissa, Tanskassa, Virossa ja Latviassa.

EU:n ulkopuolisessa tuonnissa sovelletaan verovapaita tuontikiintiöitä. Ahvenanmaa ei kuulu EU:n arvonlisä- ja
valmisteveroalueeseen, ja siksi suurin osa EU:n ulkopuolisessa tuonnissa soveltuvista tuontikiintiöistä soveltuu myös
tuontiin Ahvenanmaalta. Norja on Yhtiön kotimarkkinoilla ainoa maa, joka ei ole EU:n jäsen, ja sillä on tiukat
tuontikiintiöt.

Alkoholijuomien verotus

Yhtiö maksaa veroja niiden maksamista, perimistä, pidättämistä ja ilmoittamista koskevien paikallisten ja kansainvälisten
lakien ja asetusten mukaisesti kaikissa niissä maissa, joissa se harjoittaa toimintaa. Yhtiö maksaa ja pidättää useita eri
veroja, joista valmistevero on tärkein. Valmisteverot eivät sisälly Yhtiön ilmoittamaan liikevaihtoon. Alkoholin verotus
vaihtelee maittain, ja lisäksi väkevien alkoholijuomien ja viinien valmistevero on erilainen. Suomessa alkoholin ja
alkoholijuomien valmistevero peritään oluesta, viinistä, muista käymisteitse valmistetuista alkoholijuomista,
välituotteista ja etyylialkoholista. Vero peritään alkoholijuomista, jotka on tarkoitettu ihmisten käyttöön ja
etyylialkoholista, joka sisältää alkoholia yli 1,2 tilavuusprosenttia sekä oluesta, joka sisältää alkoholia yli 0,5
tilavuusprosenttia.

Alkoholiverot ovat Pohjoismaissa kiinteitä ja perustuvat alkoholipitoisuuteen ja valmistusprosessiin. ALV lisätään
kuluttajahintaan, joka sisältää toimittajahinnan, katteen ja alkoholiveron. Viron ja Latvian verokannat ovat olleet melko
alhaiset, mikä on heijastunut paikallisiin hintoihin ja laskenut hintatason merkittävästi Pohjoismaita alemmaksi. Viro on
nostanut äskettäin alkoholiveroaan, mikä saattaa siirtää rajakaupan ainakin osittain Latviaan.

Yleiskatsaus keskeisistä muutoksista uudistetun Alkoholilain voimaantulon myötä

Uudistetun Alkoholilain ensimmäiset muutokset tulivat voimaan 1.1.2018, ja Alkoholilaki tuli kokonaisuudessaan
voimaan 1.3.2018 pitkän valmistelun jälkeen. Uudistuksen tarkoituksena oli löytää sopiva tasapaino alkoholinkulutuksen
haitallisten vaikutusten vähentämisen ja asianomaisen toimialan huomioimisen välillä.

Uudistuksen periaatteisiin kuului Alkon vähittäismyyntimonopolin ja lupajärjestelmän säilyttäminen sekä vanhaan
lainsäädäntöön sisältyneiden tarpeettomien, vanhentuneiden tai kankeiden normien purkaminen, jotka olivat
kuormittaneet etenkin ravintola-alaa. Alkoholilaki myös lievensi etenkin anniskeluaikoja ja asiakaspalvelua ravintoloissa
ja baareissa koskevia säännöksiä. Lisäksi Alkon aukioloaikoja pidennettiin arkipäivisin yhdellä tunnilla kello 21 asti.

Alkoholilaki myös korotti luvanvaraisessa vähittäismyynnissä myytävien alkoholijuomien enimmäisvahvuuden 5,5
prosenttiin. Lisäksi poistettiin vaatimus, jonka mukaan alkoholijuoma tulee olla valmistettu käymisteitse. Näin ollen
päivittäistavarakaupat, kioskit ja huoltoasemat voivat myydä myös vahvoja oluita ja siidereitä sekä RTD-juomia, jotka
on sekoitettu väkevistä alkoholijuomista. Lisäksi itsenäisillä panimoilla ja pienillä panimoilla on tilaviinin ja sahdin
myyntioikeuteen verrattava oikeus myydä omia käsityöläisoluitaan panimolla. Aikaisemmin alkoholijuomien
luvanvarainen vähittäismyynti oli rajattu juomiin, jotka on valmistettu käymisteitse ja joiden alkoholin tilavuusprosentti
on enintään 4,7.

Muut muutokset sisälsivät muun muassa alkoholijuomien myymistä kaupan myymäläautosta koskevan kiellon
poistamisen sekä uusien mahdollisuuksien tarjoamisen Alkolle asiakkaiden palvelemiseksi yhtiön myymäläautosta.
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Lisäksi alkoholijuomien markkinointia koskevat säännökset muuttuivat siten, että ravintolat saavat vapaasti mainostaa
happy hour -tarjouksiaan esimerkiksi kaduilla ja lehdissä, ja väkevien alkoholijuomien valmistajat ja tukkumyyjät sekä
niitä myyvät ravintolat ja baarit voivat esitellä kaikki tuotteensa esimerkiksi verkkohinnastossa. Muita alkoholijuomien
markkinointiin liittyviä säännöksiä ei muutettu. Alkoholilaki ei sisällä selvää kannanottoa rajat ylittävään etämyyntiin.
Sosiaali- ja terveysministeriö on perustanut työryhmän, jonka tehtävänä on maaliskuun 2018 loppuun mennessä selvittää
alkoholijuomien rajat ylittävän etämyynnin rajoittamista.
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SUOMEN ARVOPAPERIMARKKINAT

Alla oleva yhteenveto on kuvaus Suomen arvopaperimarkkinoista yleisellä tasolla ja se perustuu tämän Esitteen
päivämääränä voimassa oleviin lakeihin. Alla oleva yhteenveto ei ole tyhjentävä.

Kaupankäynti ja selvitys Helsingin Pörssissä

Kaupankäynti arvopapereilla ja kauppojen selvitys Helsingin Pörssissä tapahtuu euroissa, ja pienin mahdollinen
hinnanmuutos (tikkiväli, tick size) noteerauksissa riippuu osakkeen hinnasta. Hintatiedot tuotetaan ja julkaistaan
ainoastaan euroissa.

Helsingin Pörssi käyttää automaattista INET Nordic -kaupankäyntijärjestelmää. INET Nordic on toimeksiantopohjainen
järjestelmä, jossa toimeksiannot täsmäytetään kaupoiksi, kun hinta- ja volyymitiedot sekä muut ehdot täsmäävät.
Helsingin Pörssin kaupankäynti koostuu kolmesta päävaiheesta: kaupankäyntiä edeltävästä vaiheesta, varsinaisesta
kaupankäynnistä ja kaupankäynnin jälkeisestä vaiheesta. Osakkeiden kaupankäyntiä edeltävä vaihe alkaa kello 9.00 ja
päättyy kello 9.45, jonka aikana toimeksiantoja voidaan tallentaa, muuttaa tai poistaa. Päivän avaus alkaa kello 9.45 ja päättyy
kello 10.00. Jatkuva kaupankäynti alkaa välittömästi päivän avauksen päätyttyä kello 10.00, ja markkinakysyntään
perustuva kaupankäynti jatkuu kello 18.25 saakka, jolloin päivän päätös alkaa. Päivän avaukseen siirretään
automaattisesti kaupankäyntiä edeltävän vaiheen aikana tallennetut tarjoukset sekä järjestelmässä jo olevat useamman
päivän voimassa olevat tarjoukset. Kaupankäynnin jälkeinen vaihe, jonka aikana osakkeiden sopimuskauppoja voidaan
tallentaa kaupankäyntipäivän aikana vahvistetuilla hinnoilla jälkipörssikauppoina päivän kaupankäyntiin perustuvien
hintarajojen puitteissa, ajoittuu kello 18.30 ja kello 19.00 väliseen aikaan.

Kaupat selvitetään yleensä Euroclear Finlandin automaattisessa selvitysjärjestelmässä (HEXClear-järjestelmä) toisena
pankkipäivänä kaupantekopäivästä, elleivät osapuolet ole toisin sopineet. Helsingin Pörssi on osa Nasdaq, Inc -konsernia
(”Nasdaq”). Nasdaq tarjoaa kaupankäyntiä moninkertaisten varallisuusluokkien lävitse ja sen teknologia tukee yli 85
pörssin toimintaa 50 maassa. Nasdaq lisäksi omistaa ja ylläpitää Tukholman, Kööpenhaminan, Reykjavikin, Tallinnan,
Riian ja Vilnan pörssejä. Kussakin maassa on oma pörssilista ja maakohtaiset listautumisvaatimukset. Nasdaq’n
Pohjoismainen lista otettiin käyttöön 2.10.2006, ja se sisältää Helsingin, Kööpenhaminan, Tukholman ja Reykjavikin
paikalliset pörssit. Pohjoismaisen listan myötä yhtiöiden listausvaatimuksia sekä listayhtiöiden esittelytapaa on
yhtenäistetty. Pohjoismaisella listalla yhtiöt esitellään ensin markkina-arvon ja sitten toimialan mukaan yhtiön
kotipaikasta riippumatta. Markkina-arvoryhmät on jaettu kolmeen kategoriaan: suuret yhtiöt (Large Cap), keskisuuret
yhtiöt (Mid Cap) ja pienet yhtiöt (Small Cap). Yhtiöt jaotellaan eri markkina-arvosegmenteissä
teollisuustoimialaluokituksen (Industry Classification Benchmark, ICB) mukaan.

Arvopaperimarkkinoiden sääntely

Suomen arvopaperimarkkinoita valvova viranomainen on Finanssivalvonta. Keskeinen arvopaperimarkkinoita sääntelevä
laki on Arvopaperimarkkinalaki, joka sisältää määräyksiä muun muassa yhtiöiden ja osakkeenomistajien
tiedonantovelvollisuudesta, esitteistä sekä julkisista ostotarjouksista. Lisäksi Markkinoiden väärinkäyttöasetus sääntelee
sisäpiirikauppoja, sisäpiiritiedon laitonta ilmaisemista, markkinoiden manipulointia ja sisäpiiritiedon julkistamista. MAR
vahvistaa yhtenäisen markkinoiden väärinkäyttöä koskevan sääntelykehyksen EU-alueella. Finanssivalvonta ja Helsingin
Pörssi ovat antaneet tarkempaa sääntelyä Arvopaperimarkkinalain nojalla. Finanssivalvonta valvoo näiden määräysten
noudattamista.

Arvopaperimarkkinalaki määrittää tiedonantovelvollisuuden vähimmäisvaatimukset suomalaisille yhtiöille, jotka hakevat
listautumista Helsingin Pörssiin tai jotka tarjoavat arvopapereita yleisölle Suomessa. Julkisen kaupankäynnin kohteena
olevan arvopaperin liikkeeseenlaskijalla on velvollisuus säännöllisesti julkistaa taloudellista tietoa yhtiöstä sekä MAR:n
mukaan velvollisuus julkistaa mahdollisimman pian sisäpiiritieto, joka koskee suoraan kyseistä liikkeeseenlaskijaa.
Liikkeeseenlaskija voi lykätä sisäpiiritiedon julkistamista, jos kaikki MAR:n asettamat edellytykset täyttyvät.
Julkistettavien tietojen on annettava sijoittajalle riittävät tiedot perustellun arvion tekemiseksi arvopaperista ja sen
liikkeeseenlaskijasta.

Osakkeenomistajan on annettava ilman aiheetonta viivytystä ilmoitus suomalaiselle pörssiyhtiölle ja Finanssivalvonnalle,
kun hänen äänimääränsä tai omistusosuutensa kyseisen listatun suomalaisen yhtiön osakkeiden kokonaismäärästä
saavuttaa, ylittää tai vähenee alle 5 prosentin, 10 prosentin, 15 prosentin, 20 prosentin, 25 prosentin, 30 prosentin, 50
prosentin, 66,67 prosentin (2/3) tai 90 prosentin Arvopaperimarkkinalain mukaisesti laskettuna tai milloin
osakkeenomistajalla on oikeus saada rahoitusvälineen perusteella osakkeita määrä, joka saavuttaa tai ylittää taikka
vähenee alle kyseisten rajojen. Suomalaisen yhtiön saatua tiedon siitä, että osakkeenomistajan omistus- tai ääniosuus on
saavuttanut, ylittänyt tai laskenut alle jonkun edellä mainitun rajan, yhtiön tulee ilman aiheetonta viivytystä julkistaa tieto
sekä ilmoittaa siitä Helsingin Pörssille ja toimittaa tieto keskeisille tiedotusvälineille. Jos osakkeenomistaja on rikkonut
velvollisuuksiaan ääni- tai omistusosuuden ilmoittamisesta, Finanssivalvonta voi painavasta syystä kieltää
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osakkeenomistajaa käyttämästä äänioikeutta ja olemasta edustettuna yhtiökokouksessa niillä osakkeilla, joita rikkomus
koskee.

Arvopaperimarkkinalain mukaan osakkeenomistajan, jonka ääniosuus nousee Arvopaperimarkkinalain määrittämällä
tavalla yli kolmeen kymmenesosaan (3/10) tai yli puoleen (1/2) yhtiön osakkeiden tuottamasta äänimäärästä sen jälkeen,
kun yhtiön osake on otettu julkisen kaupankäynnin kohteeksi, on Arvopaperimarkkinalain mukaan tehtävä käypään
hintaan julkinen ostotarjous kaikista jäljellä olevista yhtiön liikkeeseen laskemista osakkeista ja sen osakkeisiin
oikeuttavista arvopapereista. Jos edellä tarkoitettujen rajojen ylitykseen johtaneet arvopaperit on hankittu julkisella
ostotarjouksella, joka on tehty kaikista kohdeyhtiön liikkeeseen laskemista osakkeista ja kohdeyhtiön liikkeeseen
laskemista sen osakkeisiin oikeuttavista arvopapereista, ei velvollisuutta tehdä ostotarjous kuitenkaan synny. Jos yhtiössä
on kaksi tai useampia osakkeenomistajia, joiden ääniosuudet ylittävät edellä kuvatun rajan, velvollisuus tehdä ostotarjous
syntyy vain osakkeenomistajalle, jolla on korkein ääniosuus. Jos osakkeenomistajan edellä kuvatun ääniosuuden
ylittyminen johtuu yksinomaan kohdeyhtiön tai toisen osakkeenomistajan toimenpiteistä, ei osakkeenomistajalle synny
tarjousvelvollisuutta ennen kuin tämä hankkii tai merkitsee lisää kohdeyhtiön osakkeita tai muutoin kasvattaa
ääniosuuttaan kohdeyhtiössä. Jos edellä kuvatun ääniosuuden ylittyminen johtuu siitä, että osakkeenomistajat toimivat
yksissä tuumin tehdessään vapaaehtoisen ostotarjouksen, ei velvollisuutta tehdä ostotarjousta synny, jos yksissä tuumin
toimiminen rajoittuu yksinomaan julkisen ostotarjouksen tekemiseen. Velvollisuutta tehdä ostotarjous ei ole, jos
osakkeenomistaja tai muu osakkeenomistajan kanssa yksissä tuumin toimiva henkilö luopuu edellä kuvatun rajan
ylittävästä ääniosuudestaan kuukauden kuluessa rajan ylittymisestä edellyttäen, että osakkeenomistaja julkistaa tiedon
luopumisaikeestaan eikä käytä äänivaltaansa tänä aikana.

Osakeyhtiölain mukaan osakkeenomistajalla, joka omistaa yli yhdeksän kymmenesosaa kaikista yhtiön osakkeista ja
osakkeiden tuottamasta äänimäärästä, on oikeus lunastaa yhtiön muiden osakkeenomistajien osakkeet käyvästä hinnasta.
Lisäksi vähemmistöosakkeenomistaja, jonka osakkeet enemmistöosakas voi edellä mainitulla tavalla lunastaa
Osakeyhtiölain nojalla, on oikeutettu vaatimaan lunastamiseen oikeutetulta osakkeenomistajalta osakkeidensa
lunastamista. Enemmistöosakkaan osake- ja äänimäärien laskemisesta on annettu yksityiskohtaisia säännöksiä
Osakeyhtiölaissa.

Arvopaperimarkkinalain mukaan suomalaisen pörssiyhtiön on suoraan tai epäsuorasti kuuluttava riippumattomaan,
elinkeinoelämää laajasti edustavaan Suomessa perustettuun toimielimeen, joka on antanut hyvän
arvopaperimarkkinatavan noudattamisen edistämiseksi suosituksen kohdeyhtiön johdon toiminnasta julkisessa
ostotarjouksessa (”Ostotarjouskoodi”). Arvopaperimarkkinalain mukaan pörssiyhtiön on annettava perustelut sille,
miksi se ei ole sitoutunut noudattamaan Ostotarjouskoodia.

Lyhyet nettopositiot Helsingin Pörssissä kaupankäynnin kohteena olevissa osakkeissa on ilmoitettava
Finanssivalvonnalle lyhyeksimyynnistä ja tietyistä luottoriskinvaihtosopimuksiin liittyvistä kysymyksistä 14 päivänä
maaliskuuta 2012 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 236/2012 mukaisesti. Lyhyiden
nettopositioiden ilmoitusvelvollisuus koskee kaikkia sijoittajia ja markkinatoimijoita. Kaupankäynnin kohteeksi
säännellyllä markkinalla otetun yhtiön osakkeita koskeva lyhyt nettopositio on ilmoitettava, kun positio saavuttaa, ylittää
tai alittaa 0,2 prosenttia kohdeyhtiön liikkeeseen lasketusta osakepääomasta. Uusi ilmoitus on tehtävä kynnysarvon
ylittymisen jälkeen 0,1 prosenttiyksikön välein. Finanssivalvonta julkaisee ilmoitetut lyhyet nettopositiot
verkkosivustollaan, jos lyhyt nettopositio saavuttaa, ylittää tai alittaa 0,5 prosenttia kohdeyhtiön liikkeeseen lasketusta
osakepääomasta.

Rikoslaki (39/1889, muutoksineen) sisältää säännöksiä sisäpiiritiedon väärinkäytöstä, sisäpiiritiedon laittomasta
ilmaisemisesta, markkinoiden manipuloinnista ja tiedonantovelvollisuuksien rikkomisesta. Näiden säännösten
rikkominen on kriminalisoitu. Markkinoiden väärinkäyttöasetuksessa, Arvopaperimarkkinalaissa ja Finanssivalvonnasta
annetussa laissa (878/2008, muutoksineen) on annettu Finanssivalvonnalle oikeus määrätä hallinnollisia sanktioita siltä
osin kuin kyseessä oleva teko ei kuulu rikoslain soveltamisalaan. Finanssivalvonta voi esimerkiksi antaa julkisen
varoituksen taikka määrätä rikemaksun tai seuraamusmaksun julkistamisvaatimuksia, julkista ostotarjousta,
sisäpiirirekisteriä tai markkinoiden väärinkäyttöä koskevien säännösten rikkomisesta. Helsingin Pörssin
kurinpitolautakunta voi antaa yhtiölle varoituksen tai muistutuksen taikka määrätä kurinpitomaksun tai määrätä yhtiön
Pörssilistalta poistettavaksi.

Arvo-osuusjärjestelmä

Yleistä

Euroopan unioniin sijoittautuneiden liikkeeseenlaskijoiden, jotka laskevat liikkeeseen tai ovat laskeneet liikkeeseen
siirtokelpoisia arvopapereita, jotka otetaan kaupankäynnin kohteeksi tai joilla käydään kauppaa kauppapaikoilla, on
huolehdittava siitä, että tällaiset arvopaperit muutetaan arvo-osuusmuotoon. Liikkeeseenlaskijalla on oikeus valita
arvopaperikeskus, jossa arvopaperit lasketaan liikkeeseen. Arvopaperikeskus ylläpitää arvo-osuusjärjestelmää. Suomessa
arvopaperikeskuksena toimii Euroclear Finland, joka tarjoaa arvopapereiden selvitys- ja rekisteröintipalveluja
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kansallisella tasolla. Euroclear Finland pitää keskitettyä arvo-osuusrekisteriä sekä oman pääoman että vieraan pääoman
ehtoisista arvopapereista. Euroclear Finlandin osoite on Urho Kekkosen katu 5 C, 00100 Helsinki.

Euroclear Finland pitää liikkeeseenlaskijoiden puolesta liikkeeseenlaskijakohtaisia osakasluetteloita arvo-
osuusjärjestelmään kuuluvista yhtiöistä. Lisäksi Euroclear Finland tarjoaa tilinhoitopalveluita osakkeenomistajille, jotka
ovat avanneet tilinsä ennen arvo-osuusjärjestelmää ja selvitystoimintaa koskevan lain (348/2017, muutoksineen)
voimaantuloa 21.6.2017. Euroclear Finlandille keskitetyn arvo-osuusjärjestelmän ylläpitämisestä aiheutuvista
kustannuksista arvo-osuusjärjestelmää ja selvitystoimintaa koskevan lain siirtymäkauden aikana (348/2017,
muutoksineen) vastaavat pääasiassa arvo-osuusjärjestelmään liittyneet liikkeeseenlaskijat ja tilinhoitajat. Tilinhoitajina
toimivat muun muassa luottolaitokset, sijoituspalveluyritykset sekä muut yhteisöt, joille arvopaperikeskus on antanut
valtuudet toimia selvitysosapuolena, hallinnoivat arvo-osuustilejä ja niillä on oikeus tehdä kirjauksia arvo-osuustileille.

Kirjaamismenettely

Kaikkien arvo-osuusjärjestelmään liittyneiden yhtiöiden osakkeenomistajien tai näiden omaisuudenhoitajien on avattava
jonkin tilinhoitajan hallinnoima arvo-osuustili taikka hallintarekisteröitävä osakkeet tilikirjausten toteuttamiseksi.
Suomalaiset osakkeenomistajat eivät saa hallintarekisteröidä omistamiaan osakkeita Suomessa. Muun kuin suomalaisen
osakkeenomistajan arvo-osuudet voidaan kirjata omaisuudenhoitotilille, jolloin arvo-osuudet rekisteröidään
hallintarekisteröinnin hoitajan nimiin yhtiön osakasluetteloon. Omaisuudenhoitotilin tulee sisältää tiedot
hallintarekisteröinnin hoitajasta osakkeen oikean omistajan sijaan sekä maininta siitä, että tili on omaisuudenhoitotili.
Yhden tai useamman omistajan arvo-osuudet voidaan hallintarekisteröidä omaisuudenhoitotilille. Lisäksi ulkomaalaisen
yksityishenkilön, yhteisön tai omaisuudenhoitajan omistamat osakkeet voidaan merkitä tämän nimiin avatulle arvo-
osuustilille, mutta omistus voidaan hallintarekisteröidä yhtiön osakasluettelossa. Osakkeenomistajille, jotka eivät ole
vaihtaneet osakkeitaan arvo-osuuksiksi, avataan arvopaperikeskuksen arvo-osuusrekisteriin yhteistili, jonka tilinhaltijaksi
merkitään liikkeeseenlaskija. Kaikki arvo-osuusjärjestelmään rekisteröityjen arvopapereiden siirrot toteutetaan arvo-
osuustilisiirtoina tietojärjestelmässä. Tilinhoitaja vahvistaa kirjauksen toimittamalla kyseisen arvo-osuustilin haltijalle
ilmoituksen arvo-osuustileille tehdystä kirjauksesta. Arvo-osuustilin haltijat saavat myös vuosi-ilmoituksen
omistuksistaan jokaisen kalenterivuoden päättyessä.

Jokaiselle arvo-osuustilille on merkittävä määriteltyjä tietoja tilinhaltijasta ja muista tilille kirjattuihin arvo-osuuksiin
kohdistuvien oikeuksien haltijoista sekä tilinhoitajasta, jonka hoidossa arvo-osuustili on. Lisäksi arvo-osuustilin tulee
sisältää tiedot tilille kirjattujen arvo-osuuksien lajista ja määrästä sekä tiliin ja sille kirjattuihin arvo-osuuksiin
kohdistuvista oikeuksista ja rajoituksista. Mahdollisesta hallintarekisteröinnistä tehdään kirjattaessa merkintä. Euroclear
Finland ja kaikki tilinhoitajat ovat velvollisia pitämään saamansa tiedot ehdottoman luottamuksellisina, vaikka eräät
rekisteriin liittyvät tiedot (esimerkiksi kunkin tilinomistajan nimi ja osoite) ovat julkisia, hallintarekisteröintitilanteita
lukuun ottamatta. Finanssivalvonnalla on oikeus pyynnöstä saada määrättyjä tietoja hallintarekisteröinneistä. Yhtiön on
kuitenkin pidettävä osakasluettelo jokaisen saatavilla yhtiön pääkonttorissa tai, mikäli yhtiö kuuluu arvo-
osuusjärjestelmään, arvopaperikeskuksen toimipaikassa Suomessa, hallintarekisteröintitilanteita lukuun ottamatta.

Kukin tilinhoitaja on ankarassa vastuussa hallinnoimassaan rekistereissä esiintyvistä virheistä ja laiminlyönneistä sekä
salassapitovelvollisuuden rikkomisesta. Mikäli tilinomistajalle on aiheutunut vahinkoa väärän kirjauksen tai kirjattuihin
arvopapereihin liittyvien oikeuksien muutoksen tai niiden poiston vuoksi, ja mikäli asianomainen tilinhoitaja ei pysty
korvaamaan tällaista vahinkoa sellaisesta maksukyvyttömyydestä johtuen, joka ei ole väliaikaista, on tilinomistaja
oikeutettu saamaan korvauksen Euroclear Finlandin lakisääteisestä kirjausrahastosta. Kirjausrahaston pääoman on oltava
vähintään 0,0048 prosenttia arvo-osuusjärjestelmässä viiden viimeksi kuluneen kalenterivuoden aikana säilytettävinä
olleiden arvo-osuuksien yhteenlasketun markkina-arvon keskiarvosta, kuitenkin vähintään 20 miljoonaa euroa.
Vahingonkärsijälle maksetaan kirjausrahaston varoista korvauksena vahingonkärsijän samalta tilinhoitajalta olevan
korvaussaatavan määrä, kuitenkin enintään 25 000 euroa. Kirjausrahaston korvausvelvollisuus on rajoitettu samaan
vahinkotapaukseen liittyvissä vahingoissa 10 miljoonaan euroon.

Osakkeiden säilyttäminen ja hallintarekisteröinti

Muu kuin suomalainen osakkeenomistaja voi valtuuttaa tilinhoitajan (tai määrätyn muun arvopaperikeskuksen
hyväksymän suomalaisen tai ulkomaisen yhteisön) toimimaan osakkeenomistajan puolesta hallintarekisteröintitilin
hoitajana. Hallintarekisteröinnin hoitajalla on oikeus vastaanottaa osinkoja osakkeenomistajan puolesta.
Hallintarekisteröityjen osakkeiden omistaja, joka haluaa osallistua ja äänestää yhtiökokouksissa, on ilmoitettava
tilapäisesti merkittäväksi yhtiön osakasluetteloon viimeistään yhtiökokouskutsussa mainittuna päivänä, jonka tulee olla
kyseisen yhtiökokouksen Täsmäytyspäivän jälkeen. Hallintarekisteröityjen osakkeiden omistajan, joka on ilmoitettu
tilapäisesti merkittäväksi osakasluetteloon, katsotaan ilmoittautuneen kokoukseen eikä muuta ilmoittautumista tarvita
edellyttäen, että tällaisella hallintarekisteröityjen osakkeiden omistajalla on oikeus osakkeiden perusteella tulla
rekisteröidyksi yhtiön Euroclear Finlandin ylläpitämään osakasluetteloon Täsmäytyspäivänä. Hallintarekisteröityjen
osakkeiden hoitajaksi valtuutettu omaisuudenhoitaja on pyydettäessä velvollinen ilmoittamaan Finanssivalvonnalle sekä
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asianomaiselle yhtiölle nimiinsä rekisteröityjen hallintarekisteröityjen osakkeiden omistajan todellisen henkilöllisyyden,
mikäli se on tiedossa, sekä tämän omistamien hallintarekisteröityjen osakkeiden määrän. Mikäli hallintarekisteröityjen
osakkeiden omistajan henkilöllisyys ei ole tiedossa, hallintarekisteröityjen osakkeiden hoitajaksi valtuutetun
omaisuudenhoitajan on ilmoitettava vastaavat tiedot hallintarekisteröityjen osakkeiden omistajan edustajana toimivasta
tahosta ja toimitettava kirjallinen vakuutus siitä, ettei hallintarekisteröityjen osakkeiden omistaja ole suomalainen
luonnollinen henkilö tai suomalainen oikeushenkilö.

Euroclear Finlandin välittäjänä toimivan Euroclear Bank, S.A./N.V.:n ja Clearstreamin lukuun toimivilla suomalaisilla
omaisuudenhoitajilla on säilytystili arvo-osuusjärjestelmässä, ja ulkomaalaiset osakkeenomistajat voivat siten säilyttää
Helsingin Pörssissä noteerattuja osakkeitaan Euroclear Bank, S.A./N.V:ssa tai Clearstreamissä olevien tiliensä kautta.

Osakkeenomistajien, jotka haluavat pitää osakkeitaan arvo-osuusjärjestelmässä omissa nimissään, mutta joilla ei ole arvo-
osuustiliä Suomessa, tulee avata arvo-osuustili jonkin tilinhoitajan kautta Suomessa sekä euromääräinen pankkitili
pankissa.

Sijoittajien korvausrahasto ja vakuusrahastot

Sijoituspalvelulaissa (747/2012, muutoksineen) säädetään sijoittajien korvausrahastosta. Lain mukaan sijoittajat jaetaan
ammattimaisiin ja ei-ammattimaisiin sijoittajiin. Rahasto ei korvaa ammattimaisten sijoittajien tappioita. Ammattimaisen
sijoittajan määritelmään kuuluvat yritykset ja julkiset yhteisöt, joita voidaan pitää arvopaperimarkkinat ja niiden riskit
tuntevina tahoina. Sijoittaja voi myös toimittaa kirjallisen ilmoituksen, että hän ammattitaitonsa ja sijoituskokemuksensa
perusteella on ammattimainen sijoittaja; kuitenkin luonnollisten henkilöiden oletetaan olevan ei-ammattimaisia sijoittajia.

Sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten tulee kuulua korvausrahastoon. Korvausrahasto turvaa selvien ja riidattomien
saatavien maksun tapauksessa, jossa sijoituspalveluyritys tai luottolaitos on asetettu konkurssiin,
yrityssaneerausmenettelyyn tai on muusta syystä kuin väliaikaisesta maksukyvyttömyydestä johtuen kykenemätön
maksamaan saatavia määrätyn ajanjakson aikana. Pätevien saatavien perusteella korvausrahaston maksama korvauksen
määrä on 90 prosenttia sijoittajan kultakin sijoituspalveluyritykseltä tai luottolaitokselta olevan saatavan määrästä,
enintään 20 000 euroa. Korvausrahasto ei maksa korvausta tappioista, jotka johtuvat osakkeen arvon alentumisesta tai
huonoista sijoituspäätöksistä. Sijoittajat ovat siten edelleen vastuussa omien sijoituspäätöstensä seurauksista.

Rahoitusvakausviranomaisesta annetun lain (1195/2014, muutoksineen) mukaan talletuspankkien on kuuluttava
talletussuojajärjestelmään, jonka tarkoituksena on turvata talletuspankissa tilillä olevien tai tilille vielä kirjaamattomien
maksunvälityksessä olevien saatavien maksu, jos talletuspankki on muutoin kuin tilapäisesti maksukyvytön.
Talletuspankin asiakkaat voivat saada korvausta talletussuojarahastosta enintään 100 000 euroa. Sijoittajan varat voidaan
turvata joko talletussuojarahastolla tai korvausrahastolla. Sijoittajan varoja ei kuitenkaan voida turvata molemmilla
rahastoilla yhtä aikaa.
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VEROTUS

Alla esitetty yhteenveto perustuu tämän Esitteen päivämääränä Suomessa voimassa olevaan verolainsäädäntöön ja
vallitsevaan oikeus- ja verotuskäytäntöön. Muutokset verolainsäädännössä ja sen tulkinnassa saattavat vaikuttaa
verotukseen myös takautuvasti. Alla oleva yhteenveto ei ole tyhjentävä eikä siinä ole otettu huomioon tai selvitetty
minkään muun maan kuin Suomen verolainsäädäntöä tai oikeus- ja verotuskäytäntöä. Sijoitusta harkitsevien tulisi
kääntyä veroasiantuntijan puoleen saadakseen tietoja Tarjottavien Osakkeiden ostamiseen, omistamiseen ja
luovuttamiseen liittyvistä veroseuraamuksista Suomessa tai muualla. Sijoittajien, joiden verotukseen jonkin muun maan
lainsäädäntö saattaa vaikuttaa, tulee kääntyä veroasiantuntijan puoleen heidän yksilöllisiin olosuhteisiinsa liittyvien
veroseuraamusten selvittämiseksi.

Suomen verotus

Tausta

Seuraavassa käsitellään olennaisia Suomen tulo- ja varainsiirtoveroseuraamuksia, joilla saattaa olla merkitystä
Listautumisen kannalta. Alla oleva kuvaus soveltuu Suomessa yleisesti ja rajoitetusti verovelvollisiin luonnollisiin
henkilöihin sekä osakeyhtiöihin, ja siinä käsitellään osingonjakoon sekä Osakkeiden myynnistä saatavaan
luovutusvoittoon soveltuvaa Suomen verolainsäädäntöä.

Seuraavassa ei käsitellä itse Yhtiön verotusta eikä veroseuraamuksia, jotka kohdistuvat osakkeenomistajiin, joiden
verotukseen sovelletaan erityissäännöksiä. Tällaisia osakkeenomistajia ovat muun muassa tuloverosta verovapaat
yhteisöt, liiketoimintaa harjoittamattomat yhteisöt, elinkeinotulon verottamisesta annetun lain mukaan verotettavat
luonnolliset henkilöt sekä avoimet tai kommandiittiyhtiöt. Seuraavassa ei myöskään käsitellä ulkomaisten väliyhteisöjen
Suomessa yleisesti verovelvollisten osakkaiden veroseuraamuksia, yritysjärjestelyitä koskevia erityissäännöksiä eikä
Suomen perintö- tai lahjaveroseuraamuksia.

Tämä kuvaus perustuu seuraaviin lakeihin:

 tuloverolakiin (1535/1992, muutoksineen),
 lakiin elinkeinotulon verottamisesta (360/1968, muutoksineen),
 lakiin rajoitetusti verovelvollisen tulon verottamisesta (627/1978, muutoksineen)
 varainsiirtoverolakiin (931/1996, muutoksineen) ja
 verotusmenettelystä annettuun lakiin (1558/1995, muutoksineen).

Lisäksi seuraavassa on otettu huomioon oikeuskäytäntö sekä veroviranomaisten päätökset ja lausunnot, jotka ovat
voimassa ja saatavilla tämän Esitteen päivämääränä. Verolainsäädäntöä, oikeuskäytäntöä sekä veroviranomaisten
kannanottoja voidaan tulevaisuudessa muuttaa, ja näillä muutoksilla voi olla myös takautuva vaikutus.

Yleistä

Verovelvollisen verovelvollisuusasema määrittää Suomen verotusoikeuden laajuuden. Yleisesti verovelvolliset ovat
Suomessa verovelvollisia maailmanlaajuisista tuloistaan. Rajoitetusti verovelvollisia verotetaan vain Suomesta saadusta
tulosta. Lisäksi rajoitetusti verovelvollisen Suomessa sijaitsevaan kiinteään toimipaikkaan liittyviä tuloja verotetaan
Suomessa. Suomea sitovat verosopimukset voivat rajoittaa Suomen sisäisen verolainsäädännön soveltamista ja estää
rajoitetusti verovelvollisen Suomesta saaman tulon verottamisen Suomessa.

Luonnollisen henkilön katsotaan olevan Suomessa yleisesti verovelvollinen silloin, kun hän jatkuvasti oleskelee
Suomessa yli kuuden kuukauden ajan tai hänellä on Suomessa varsinainen asunto ja koti. Ulkomaille muuttanutta Suomen
kansalaista pidetään Suomessa yleisesti verovelvollisena muuttovuoden ja kolmen seuraavan vuoden ajan, ellei hän näytä,
ettei hänellä ole kyseisenä verovuonna ollut olennaisia siteitä Suomeen. Ansiotulo verotetaan progressiivisen
veroasteikon mukaan. Enintään 30 000 euron kalenterivuoden pääomatulo verotetaan 30 prosentin verokannan mukaan
ja 30 000 euroa ylittävä osuus kalenterivuoden pääomatulosta verotetaan 34 prosentin verokannan mukaan. Suomen lain
mukaisesti perustetut yhtiöt ovat Suomessa yleisesti verovelvollisia ja siten Suomessa verovelvollisia maailmanlaajuisista
tuloistaan. Lisäksi Suomessa rajoitetusti verovelvolliset ovat velvollisia maksamaan yhteisöveroa Suomessa sijaitsevien
kiinteiden toimipaikkojensa tulosta. Yhteisöverokanta Suomessa on tällä hetkellä 20 prosenttia.

Varojenjako vapaan oman pääoman rahastosta (Osakeyhtiölain 13 luvun 1 pykälän 1 momentti) tuloverolain 33 a §:n 2
momentissa tarkoitetusta julkisesti noteeratusta yhtiöstä (”Noteerattu Yhtiö”) verotetaan osingonjakona. Näin ollen alla
osingonjaon osalta kuvattu soveltuu myös varojen jakoon oman pääoman rahastosta.

Seuraavassa on yhteenveto tietyistä Tarjottavien Osakkeiden ostamiseen, omistamiseen ja luovuttamiseen liittyvistä
veroseuraamuksista Suomessa yleisesti ja rajoitetusti verovelvollisille osakkeenomistajille.
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Suomalaisten osakeyhtiöiden verotus

Tarjottavien Osakkeiden ostaminen

Tarjottavien Osakkeiden ostamiseen ja Tarjottavien Osakkeiden omistamiseen ei liity itsessään tuloveroseuraamuksia.
Tarjottavien Osakkeiden perusteella saaduista osingoista katso alla ” — Tarjottavien Osakkeiden perusteella saadut
osingot” ja Suomen varainsiirtoverosta katso alla ” — Varainsiirtovero”.

Tarjottavien Osakkeiden perusteella saadut osingot

Noteeratun Yhtiön jakamien osinkojen verotus vaihtelee riippuen siitä, onko osinkoja vastaanottava suomalainen yhtiö
Noteerattu Yhtiö vai muu yhtiö.

Noteeratun Yhtiön saamat osingot toisesta Noteeratusta Yhtiöstä ovat yleensä verovapaita. Siinä tapauksessa, että
Noteeratun Yhtiön saama osinko on saatu osakkeenomistajan sijoitusomaisuuteen kuuluvista suomalaisen yhtiön
osakkeista, saadusta osingosta 75 prosenttia on kuitenkin veronalaista tuloa ja 25 prosenttia verovapaata tuloa.
Sijoitusomaisuutta voi olla vain raha-, vakuutus- ja eläkelaitoksilla. Todellinen veroaste on tällöin 15 prosenttia.

Jos osingonsaaja on muu yhteisö kuin Noteerattu Yhtiö, sen saamat osingot ovat kokonaisuudessaan yhteisöveron alaista
tuloa, mikäli osakkeenomistaja ei omista suoraan vähintään 10 prosenttia osinkoa jakavan yhtiön pääomasta. Jos välitön
omistus on osinkoa jaettaessa vähintään 10 prosenttia, osinkotulo ei ole osakkeita omistavan yhtiön veronalaista tuloa.
Jos muu kuin Noteerattu Yhtiö saa osinkoa sijoitusomaisuuteensa kuuluvista suomalaisen yhtiön osakkeista, osingoista
on veronalaista tuloa 75 prosenttia ja 25 prosenttia verovapaata tuloa omistusosuudesta riippumatta.

Tarjottavien Osakkeiden luovuttaminen: luovutusvoitot ja -tappiot

Suomalaiset yhtiöt ovat velvollisia suorittamaan yhteisöveroa maailmanlaajuisista tuloistaan. Tarjottavien Osakkeiden
myynnistä syntynyt luovutusvoitto luetaan suomalaisella yleisesti verovelvollisella yhtiöllä yleensä joko
elinkeinotoiminnan tai muun toiminnan tulolähteen veronalaiseksi tuloksi. Suomalaisen yhtiön verotettava tulo
määritetään erikseen elinkeinotoiminnan ja muun toiminnan osalta. Molempien tulolähteiden tuloa verotetaan kiinteän 20
prosentin verokannan mukaan, mutta elinkeinotoiminnan tulolähteen verotukseen soveltuu laki elinkeinotoiminnan
verottamisesta ja muun toiminnan tulolähteen verotukseen tuloverolaki. Elinkeinotoiminnan tulolähteeseen kuuluvat
osakkeet voivat olla suomalaisen osakeyhtiön käyttö-, vaihto-, sijoitus- tai rahoitusomaisuutta. Osakkeiden luovutusten
ja arvonalentumisten verokohtelu vaihtelee osakkeiden omaisuuslajista riippuen.

Luovutusvoitto (sekä myös luovutustappio) lasketaan vähentämällä luovutushinnasta todellisen hankintahinnan ja
myyntikustannusten yhteismäärä. Luovutettujen Tarjottavien Osakkeiden hankintameno on siten yhtiölle
vähennyskelpoista menoa sen tulolähteen tulosta, johon myydyt Tarjottavat Osakkeet kuuluivat ja jonka tulona
luovutushinta on otettu huomioon.

Elinkeinotoiminnan tulolähteeseen kuuluvien Tarjottavien Osakkeiden mahdollinen luovutustappio voidaan
lähtökohtaisesti vähentää muista elinkeinotoiminnan tuloista. Elinkeinotoiminnan tulolähteen vahvistetut tappiot voidaan
vähentää tappiovuotta seuraavien kymmenen vuoden aikana elinkeinotoiminnan tulolähteen verotettavasta tulosta. Muun
toiminnan tulolähteeseen kuuluvat luovutustappiot ovat vähennettävissä vain samaan tulolähteeseen kuuluvista
luovutusvoitoista tappiovuonna tai sitä seuraavien viiden vuoden aikana muun toiminnan tulolähteen luovutusvoitoista.

Yhtiön saamat luovutusvoitot sellaisista elinkeinotoimintaan kuuluvista käyttöomaisuusosakkeista, jotka yhtiö on
omistanut vähintään vuoden ajan ja jotka oikeuttavat vähintään 10 prosenttiin yhtiön osakepääomasta, voivat kuitenkin
olla tietyillä edellytyksillä verovapaita. Luovutustappiot tällaisista verovapaista osakkeista ovat tässä tapauksessa
verotuksessa vähennyskelvottomia. Käyttöomaisuuteen kuuluvien muiden kuin verovapaasti luovutettavien osakkeiden
luovutuksesta syntynyt tappio on vähennyskelpoinen vain käyttöomaisuusosakkeiden luovutuksista saaduista voitoista
verovuonna ja viitenä seuraavana verovuonna.

Yleisesti verovelvollisten luonnollisten henkilöiden verotus

Tarjottavien Osakkeiden ostaminen

Tarjottavien Osakkeiden ostamiseen ja Tarjottavien Osakkeiden omistamiseen ei liity itsessään tuloveroseuraamuksia.
Tarjottavien Osakkeiden perusteella saaduista osingoista katso alla ” — Tarjottavien Osakkeiden perusteella saadut
osingot” ja Suomen varainsiirtoverosta katso alla ” — Varainsiirtovero”.
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Tarjottavien Osakkeiden perusteella saadut osingot

Suomessa yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilön Noteeratusta Yhtiöstä saamista osingoista 85 prosenttia on
veronalaista pääomatuloa, kun taas 15 prosenttia on verovapaata tuloa. Sovellettava verokanta on tällä hetkellä 30
prosenttia siltä osin kuin pääomatulot kalenterivuonna ovat enintään 30 000 euroa, ja 34 prosenttia 30 000 euroa ylittäviltä
osin.

Kun Noteerattu Yhtiö jakaa osinkoa luonnollisille henkilöille, sen on tehtävä jakamastaan osingosta ennakonpidätys.
Tämän Esitteen päivämääränä osingosta tehtävän ennakonpidätyksen määrä on 25,5 prosenttia. Yhtiön pidättämä vero
hyvitetään osingonsaajan lopullisessa verotuksessa. Suomessa yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilön on
tarkistettava, että esitäytetyssä veroilmoituksessa hänen verovuonna saamansa osinkotulot on raportoitu oikein ja
tarvittaessa korjattava osinkotulojen ja ennakonpidätysten oikeat määrät veroilmoitukseen.

Tarjottavien Osakkeiden luovuttaminen: luovutusvoitot ja -tappiot

Tarjottavien Osakkeiden myynnistä saatua luovutusvoittoa verotetaan yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilön
pääomatulona. Tällaisiin luovutusvoittoihin sovellettava verokanta on tällä hetkellä 30 prosenttia siltä osin kuin
pääomatulot kalenterivuonna ovat enintään 30 000 euroa, ja 34 prosenttia 30 000 euroa ylittäviltä osin.
Elinkeinotoimintaan kuulumattoman omaisuuden luovutuksesta aiheutuneet voitot eivät ole kuitenkaan veronalaisia,
mikäli henkilön omaisuuden yhteenlasketut luovutushinnat ovat verovuonna enintään 1 000 euroa (lukuun ottamatta
myyntituottoja sellaisesta omaisuudesta, jonka luovutus on Suomen verolainsäädännön nojalla verovapaa).

Luonnollisten henkilöiden Tarjottavien Osakkeiden myynnistä aiheutuvat luovutustappiot voidaan vähentää ensisijaisesti
verovelvollisen luonnollisen henkilön luovutusvoitosta ja toissijaisesti muusta pääomatulosta samana ja viitenä luovutusta
seuraavana verovuotena. Luovutustappiota ei oteta huomioon pääomatulojen alijäämää laskettaessa kyseiselle
verovuodelle eikä sen perusteella siten myönnetä alijäämähyvitystä. Luovutuksesta aiheutuneet tappiot eivät ole
kuitenkaan vähennyskelpoisia, mikäli henkilön myymän omaisuuden yhteenlasketut hankintamenot, ja samalla myös
luovutushinnat, ovat verovuonna enintään 1 000 euroa (lukuun ottamatta luovutushintoja sellaisesta omaisuudesta, jonka
luovutus on Suomen verolainsäädännön nojalla verovapaa).

Luovutusvoitto ja -tappio lasketaan vähentämällä luovutushinnasta todellisen hankintahinnan ja myyntikustannusten
yhteismäärä. Vaihtoehtoisesti henkilöt voivat käyttää Tarjottavien Osakkeiden osalta todellisen hankintamenon sijasta
hankintameno-olettamaa. Hankintameno-olettamana luovutushinnasta vähennetään 20 prosenttia, mutta mikäli
osakkeenomistaja on omistanut Tarjottavat Osakkeet vähintään kymmenen vuoden ajan, hankintameno-olettama on 40
prosenttia luovutushinnasta. Mikäli hankintameno-olettamaa sovelletaan todellisen hankintahinnan sijasta, voiton
hankkimisesta aiheutuneiden kustannusten katsotaan sisältyvän hankintameno-olettamaan, eikä niitä voi enää vähentää
erikseen.

Suomessa yleisesti verovelvollisten luonnollisten henkilöiden on täydennettävä esitäytettyyn veroilmoitukseensa tiedot
verovuonna tapahtuneista Tarjottavien Osakkeiden luovutuksista.

Suomessa yleisesti verovelvollisten Henkilöstöantiin osallistuvien työntekijöiden verotus

Tuloverolain mukaan työnantaja voi tarjota uusia osakkeitaan työntekijälle enintään 10 prosentin alennuksella ilman, että
siitä syntyy verotettavaa etuutta. Alennus on osakkeiden (tuloverolaissa säädetyin tavoin määritellyn) käyvän arvon ja
uusien osakkeiden merkintähinnan välinen erotus. Suomen verotuskäytännössä tarjoushinta listautumisannissa on
tyypillisesti hyväksytty osakkeiden käyväksi arvoksi, ja näin ollen tarjoushinnan perusteella lasketun 10 prosentin
alennuksen ei pitäisi ylittää Suomen verolakien mukaista verottoman alennuksen enimmäismäärää. Työnantajan
tarjoamien osakkeiden tulee olla uusia liikkeeseen laskettuja osakkeita ja osakkeita tulee tarjota henkilöstön enemmistölle,
jotta anti täyttää yllä mainitun verovapautuksen edellytykset.

10 prosenttia merkintähinnasta ylittävä alennus (tai mikä tahansa alennus vanhojen osakkeiden myyntihinnasta) voidaan
katsoa verotettavaksi ansiotuloksi, josta toimitetaan ennakonpidätys kuten palkasta. Tulo verotetaan ansiotulona sinä
vuonna, jolloin työntekijälle myönnettiin verovapausrajan ylittävä alennus.

Henkilöstöannissa annettava alennus on pääsääntöisesti vapautettu sosiaaliturva- ja eläkevakuutusmaksuista. Työntekijän
sairaanhoitomaksu on kuitenkin maksettava edun mahdollisesta veronalaisesta osasta. Täysimääräiset
sosiaaliturvamaksut tulevat yleensä maksettaviksi, jos osakkeita ei tarjota henkilöstön enemmistölle ja verovapaus ei siksi
sovellu.

Lisätietoa Henkilöstöantiin osallistuvien Suomessa yleisesti verovelvollisten työntekijöiden osinkojen verottamisesta ja
Henkilöstöannissa merkittyjen osakkeiden myynnistä saatavista luovutusvoitoista on kappaleissa ” — Yleisesti
verovelvollisten luonnollisten henkilöiden verotus — Tarjottavien Osakkeiden perusteella saadut osingot” ja ” — Yleisesti
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verovelvollisten luonnollisten henkilöiden verotus — Tarjottavien Osakkeiden luovuttaminen: luovutusvoitot ja -tappiot”.
On kuitenkin huomattava, että 10 prosentin verovapaata osaa merkintäalennuksesta ei sisällytetä osakkeiden
hankintamenoon.

Kuten alla kohdassa ” — Varainsiirtovero” mainitaan, varainsiirtoveroa ei Suomessa peritä uusien osakkeiden liikkeeseen
laskemisen tai merkitsemisen yhteydessä.

Rajoitetusti verovelvollisten sijoittajien verotus

Tarjottavien Osakkeiden ostaminen

Tarjottavien Osakkeiden ostamiseen ja Tarjottavien Osakkeiden omistamiseen ei liity itsessään tuloveroseuraamuksia.
Tarjottavien Osakkeiden perusteella saaduista osingoista katso alla ” — Tarjottavien Osakkeiden perusteella saadut
osingot” ja Suomen varainsiirtoverosta katso alla ” — Varainsiirtovero”.

Tarjottavien Osakkeiden perusteella saadut osingot

Suomalaisen yhtiön rajoitetusti verovelvolliselle sijoittajalle maksamasta osingosta on suomalainen osingonmaksaja
pääsääntöisesti velvollinen perimään lähdeveron osingon maksamisen yhteydessä, eikä osingosta tarvitse maksaa muita
veroja Suomessa.

Suomessa rajoitetusti verovelvolliselle yhteisölle maksettujen osinkojen lähdeveroprosentti on tällä hetkellä 20 prosenttia.
Suomessa rajoitetusti verovelvolliselle luonnolliselle henkilölle ja muille kuin yhteisömuotoisille tulonsaajille
maksettujen osinkojen lähdeveroprosentti on tällä hetkellä 30 prosenttia. Lähdevero voi alentua tai poistua osinkoon
sovellettavan verosopimuksen nojalla.

Lähdeveroa ei kuitenkaan peritä osingoista, joiden saaja on niin sanotun emo-tytäryhtiödirektiivin (2011/96/EU
muutoksineen) 2 artiklassa tarkoitettu Euroopan unionin jäsenvaltiossa asuva yhteisö, joka välittömästi omistaa vähintään
10 prosenttia osinkoa jakavan suomalaisen yhtiön pääomasta.

Tietyille Euroopan talousalueella asuville ulkomaisille yhteisöille maksetut osingot ovat joko täysin verovapaita tai niihin
sovelletaan alennettua lähdeveroprosenttia riippuen siitä, miten osinkoa verotettaisiin, jos se maksettaisiin vastaavalle
suomalaiselle yhteisölle. Lähdeveroa ei peritä Suomessa osingoista, jotka suomalainen yhtiö on maksanut Suomessa
rajoitetusti verovelvolliselle yhteisölle edellyttäen, että (i) osingonsaajan kotipaikka on Euroopan talousalueella; (ii)
osingonsaajan kotivaltioon sovelletaan Neuvoston virka-apudirektiiviä (2011/16/EU) tai sopimusta koskien virka-apua ja
tietojenvaihtoa veroasioissa; (iii) osinkoa saava yhtiö on tuloverolain 33d §:n, 4 momentissa tai elinkeinotulon
verottamisesta annetun lain 6a §:ssä tarkoitettua suomalaista yhteisöä vastaava yhteisö; (iv) osinko olisi kokonaan
verovapaa vastaavalle suomalaiselle yhtiölle tai yhteisölle maksettuna; ja (v) osinkoa saava yhtiö näyttää (kotimaansa
veroviranomaisten antamalla todistuksella muodossa), että maksettua lähdeveroa ei tosiasiassa voida kokonaisuudessaan
hyvittää osingonsaajan asuinvaltiossa Suomen ja osingonsaajan asuinvaltion välillä tehdyn kaksinkertaisen verotuksen
poistamista koskevan sopimuksen perusteella.

Edellä mainitun rajoittamatta osinko on vain osittain verovapaa, jos Tarjottavat Osakkeet kuuluvat vastaanottavan
yhteisön sijoitusomaisuuteen eikä osinkoja vastaanottava yhtiö ole emo-tytäryhtiödirektiivissä tarkoitettu yhteisö ja
omista suoraan vähintään kymmentä prosenttia jakavan yhtiön pääomasta. Tässä tapauksessa sovellettava lähdeverokanta
on tällä hetkellä 15 prosenttia. Edellytys tälle verokohtelulle on, että vastaanottavan yhteisön kotipaikka on edellä
kohdissa (i) ja (ii) esitetyt vaatimukset täyttävässä valtiossa ja yhteisö täyttää kohdassa (iii) esitetyt edellytykset.
Sovellettavasta kaksinkertaisen verotuksen poistamista koskevasta sopimuksesta riippuen sovellettava lähdevero voi olla
myös alempi kuin 15 prosenttia.

Kun suomalaisen yhtiön osakkeita säilytetään hallintarekisteröidyllä arvo-osuustilillä, osinkoja maksava suomalainen
yhtiö maksaa osingot hallintarekisteröidylle arvo-osuustilille, jonka omaisuudenhoitaja välittää maksetut osingot
tosiasiallisille edunsaajille. Jos hallintarekisteröidylle osakkeelle maksetun osingon saaja asuu verosopimusvaltiossa,
osingosta peritään lähdeveroa aina vähintään 15 prosenttia tai kussakin tilanteessa verosopimuksen edellyttämä tätä
suurempi määrä, mikäli maksajan riittävän huolellisesti varmistaman tiedon mukaan osingon saajaan voidaan soveltaa
kyseisen verosopimuksen osinkoa koskevia määräyksiä. Osingonsaaja voi ennen suorituksen maksamista esittää
maksajalle selvityksen kotipaikastaan ja muista verosopimuksen soveltamisen edellytyksistä, jolloin hän voi saada
hallintarekisteröidylle osakkeelle maksettavan osingon sovellettavan verosopimuksen mukaisella alemmalla
lähdeveroprosentilla. Tämä merkitsee sitä, että hallintarekisteröidyllä arvo-osuustilillä säilytetyille osakkeille
maksettavista osingoista peritään soveltuvan verosopimuksen mukainen yli 15 prosentin tai aina vähintään 15 prosentin
lähdevero ilman perusteellista selvitystä lopullisesta osingonsaajasta. Tällainen menettely edellyttää kuitenkin, että
ulkomainen omaisuudenhoitaja on merkitty Verohallinnon pitämään rekisteriin ja että hänen kotipaikkansa on valtiossa,
jonka kanssa Suomella on verosopimus. Lisäksi edellytetään, että ulkomaisella omaisuudenhoitajalla on suomalaisen
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tilinhoitajan kanssa sopimus osakkeiden säilyttämisestä. Tällaisessa sopimuksessa ulkomaisen omaisuudenhoitajan on
muun muassa sitouduttava ilmoittamaan osingonsaajan asuinvaltio tilinhoitajalle ja antamaan tarvittaessa lisätietoja
veroviranomaisille. Mikäli mainitut kriteerit eivät täyty, hallintarekisteröidyille osakkeille maksettavista osingoista
peritään 30 prosentin lähdevero. Hallintarekisteröidystä osakkeesta saadun osingon verottamista koskevia määräyksiä ja
niitä edellytyksiä, joilla osinkoon voisi soveltaa kansainvälisen sopimuksen määräyksiä, on esitetty muutettavaksi, mutta
muutoksen yksityiskohdat ja voimaantuloaikataulu ovat tämän Esitteen päivämääränä vielä avoinna.

Mikäli osingonsaajana on Euroopan talousalueella asuva rajoitetusti verovelvollinen luonnollinen henkilö, hän voi tietyin
edellytyksin vaatia, että suomalaisen yhteisön maksamien osinkojen verotus toimitetaan lähdeverotuksen sijasta
verotusmenettelystä annetun lain mukaisessa järjestyksessä. Edellytyksenä on, että Suomen ja saajan asuinvaltion välillä
on järjestetty veroasioita koskeva tietojenvaihto virka-apudirektiivin (2011/16/EU) tai virka-apua ja tietojenvaihtoa
koskevan sopimuksen perusteella ja että lähdeveroa ei tosiasiassa voida kokonaisuudessaan hyvittää osingonsaajan
asuinvaltiossa Suomen ja osingonsaajan asuinvaltion välillä tehdyn verosopimuksen mukaisesti.

Tarjottavien Osakkeiden luovuttaminen: luovutusvoitot ja -tappiot

Rajoitetusti verovelvolliset sijoittajat eivät lähtökohtaisesti ole Suomessa verovelvollisia Tarjottavien Osakkeiden
luovutuksesta saadusta luovutusvoitosta, ellei Tarjottavien Osakkeiden luovutus liity sijoittajan harjoittamaan
elinkeinotoimintaan Suomessa (kiinteän toimipaikan kautta), eikä kyseessä olevan yhtiön kokonaisvaroista enemmän
kuin 50 prosenttia muodostu Suomessa sijaitsevista kiinteistöistä.

Varainsiirtovero

Suomessa ei peritä varainsiirtoveroa suomalaisen yhtiön osakkeiden kaupoista, joissa osakkeita vaihdetaan kiinteää
rahavastiketta vastaan säännöllisesti toimivassa, yleisölle avoinna olevassa kaupankäynnissä säännellyllä markkinalla tai
monenkeskisessä kaupankäyntijärjestelmässä. Verovapauden edellytyksenä on se, että välittäjä tai muu kaupan osapuoli
on sijoituspalvelulaissa (747/2012, muutoksineen) määritelty sijoituspalveluyritys, ulkomainen sijoituspalveluyritys tai
muu sanotussa laissa tarkoitettu sijoituspalvelun tarjoaja tai se, että luovutuksensaaja on hyväksytty kaupan osapuoleksi
markkinoilla, jolla luovutus tapahtuu. Jos välittäjä tai muu kaupan osapuoli ei ole varainsiirtoverolaissa määritelty
arvopaperikauppias (toisin sanoen välittäjä on ulkomainen arvopaperikauppias, jolla ei ole sivuliikettä tai -konttoria
Suomessa), verovapauden edellytyksenä on, että luovutuksensaaja ilmoittaa luovutuksesta Suomen veroviranomaisille
kahden kuukauden kuluessa luovutuksesta tai että välittäjä tekee vuosi-ilmoituksen veroviranomaisille
verotusmenettelystä annetun lain mukaisesti.

Verovapauden piirissä eivät ole tietyt erikseen määritellyt luovutukset, kuten pääomansijoituksena tai varojen jakona
tapahtuva luovutus tai luovutus, jossa vastike muodostuu osittain tai kokonaan työpanoksesta, eikä verovapaus koske
luovutusta, joka tapahtuu Osakeyhtiölaissa säädetyn vähemmistöosakkeenomistajien lunastusvelvollisuuden
täyttämiseksi. Verovapaus ei myöskään koske luovutusta, joka perustuu sellaiseen tarjoukseen, joka on tehty sen jälkeen,
kun tarkoitettu kaupankäynti arvopaperilla on päättynyt, tai ennen kuin kaupankäynti on alkanut, jollei kyse ole
listautumisen yhteydessä toteutettavaan osakeantiin välittömästi liittyvästä, yhdistettyyn osto- ja merkintätarjoukseen
perustuvasta yhtiön vanhojen osakkeiden myynnistä, jossa luovutuksen kohde yksilöidään vasta kaupankäynnin
alkamisen jälkeen ja kauppahinta vastaa uusista osakkeista suoritettavaa hintaa. Yllä mainittu merkitsee muun ohessa sitä,
että listautumisannin osana tapahtuva osakkeiden luovutus, josta on sovittu ennen julkisen kaupankäynnin alkamista
säännellyllä markkinalla tai monenkeskisessä kaupankäyntijärjestelmässä, voi tietyin edellytyksin olla varainsiirtoverosta
vapaa, edellyttäen muun muassa, että myös uusia osakkeita lasketaan liikkeelle samassa listautumisessa.

On kuitenkin todennäköistä, että Tarjottavien Osakkeiden luovutuksen ei katsota täyttävän yllä kuvatun verovapauden
edellytyksiä, koska yleisölle ei osana tätä tarjousta tarjota uusia osakkeita. Myyntiosakkeet yksilöidään ennen
kaupankäynnin alkamista, eikä Myynti- tai Lisäosakkeista suoritettava hinta vastaa Henkilöstöosakkeista suoritettavaa
hintaa. Näin ollen ostajan on maksettava varainsiirtoveroa 1,6 prosenttia luovutushinnasta. Varainsiirtoverolaissa
määriteltyjen kiinteistöyhtiöiden osakkeiden luovutuksiin sovelletaan 2 prosentin verokantaa. Jos ostaja ei ole Suomessa
yleisesti verovelvollinen tai ulkomaisen luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen tai rahastoyhtiön tai ETA -
vaihtoehtoisrahastojen hoitajan suomalainen sivuliike tai -konttori, myyjän on perittävä vero ostajalta. Mikäli välittäjänä
on suomalainen sijoituspalveluyritys tai luottolaitos tai ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen Suomessa
oleva sivuliike tai -konttori, on se velvollinen perimään varainsiirtoveron ostajalta ja tilittämään sen valtiolle. Mikäli
kumpikaan kaupan osapuolista ei ole Suomessa yleisesti verovelvollinen taikka ulkomaisen luottolaitoksen tai
sijoituspalveluyrityksen tai rahastoyhtiön tai ETA –vaihtoehtoisrahastojen hoitajan suomalainen sivuliike tai -konttori,
osakeluovutuksesta ei peritä varainsiirtoveroa, ellei siirron kohteena ole kiinteistöosakeyhtiön osakkeita.
Varainsiirtoveroa ei ole suoritettava, jos veron määrä on vähemmän kuin 10 euroa.

Myyjä maksaa varainsiirtoveron, joka voi tulla maksettavaksi Myyntiosakkeiden luovutuksesta Osakemyynnissä tai
Lisäosakkeiden luovutuksessa. Henkilöstöannissa uusien osakkeiden liikkeeseenlaskusta ja merkinnästä ei peritä
varainsiirtoveroa.
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NÄHTÄVILLÄ OLEVAT ASIAKIRJAT

Nähtävillä olevat asiakirjat

Seuraavien asiakirjojen jäljennökset ovat nähtävillä tämän Esitteen voimassaoloaikana arkisin normaalina työaikana klo
9–16 Yhtiön rekisteröidyssä toimipaikassa osoitteessa Kaapeliaukio 1, 00180 Helsinki, sekä Yhtiön verkkosivuston
sijoittajille suunnatussa osiossa osoitteessa www.altiagroup.com/listautuminen:

(a) Yhtiön yhtiöjärjestys sellaisena kuin se on voimassa tämän Esitteen päivämääränä;

(b) Yhtiön tilintarkastetut tilinpäätökset sisältäen konsernitilinpäätökset ja toimintakertomukset

31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta;

(c) tämä Esite; ja

(d) Finanssivalvonnan päätös koskien tätä Esitettä.
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TILINPÄÄTÖKSET

Yhtiön tilintarkastetut konsernitilinpäätökset 31.12.2017, 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta sekä
niihin liittyvät tilintarkastuskertomukset .................................................................................................................. F-2

Tietyt tässä Esitteessä esitetyt historialliset taloudelliset tiedot 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta eroavat
lakisääteisistä varsinaisen yhtiökokouksen vahvistamista Altian tilintarkastetuista konsernitilinpäätöksistä vuonna 2017
tehtyjen oikaisujen johdosta. Yhtiön konsernitilinpäätökset 31.12.2016 ja 31.12.2015 päättyneiltä tilikausilta on oikaistu
yhteisten toimintojen kirjanpitokäsittelyn korjaamiseksi, Konsernin rahavirtalaskelman muuttamiseksi suoran
esittämistavan mukaisesta epäsuoran esittämistavan mukaiseksi sekä Konsernin taseen eräiden muiden erien
nn]^ee^^genhdbmm^e^fbl^dlb Wamb~g grdrbl^g ^lbmmxfblmZoZg fndZbl^dlb- IZmlh eblxmb^mhcZ �Eräitä seikkoja p
Taloudellisten tietojen ja eräiden muiden tietojen esittäminen p Historialliset tilinpäätökset�-
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UTdbcQQ [Q^bQY^ev\YbYv cd_cU]Ua[[UZv UaY `d_\Y\cQ ]QQY\]QQ) 7\cYQ^ \YY[Uc_Y]Y^cQQ^ [dd\dd ]hzb cU_\\YbYQ cd_ccUYcQ [dcU^ cva[[U\hbcv'

aUXdQ ZQ cU[^Ybcv UcQ^_\YQ bU[v b_`Y]db`Q\eU\dYcQ)

7\cYQ^ QbYQ[[QYcQ _eQc Q\[_X_\Y^ evXYccvYb]hh^cY]_^_`_\Yc' Q\[_X_\YZd_]YQ ]hhevc cd[dc' aQeY^c_\Qc' `vYeYccvYbcQeQaQ[Qd`Qc' ]Qc(

[dbcQZQ]hh^cY ZQ eYU^cY]Qa[[Y^_Y\\Q c_Y]YeQc ]QQXQ^cd_ZQc) OXcYz^ _]YbcQQ Id_]U^ eQ\cY_)

7\cYQ FhZ5^' 7\cYQ([_^bUa^Y^ U]_haYchb' [_cY`QY[[Q _^ ?U\bY^[Y) <]_haYch[bU^ aU[YbcUazYch _b_YcU _^ BQQ`U\YQd[Y_ ,' ++,3+ ?U\bY^[Y)

Av\ZU^^zb [_^bUa^YcY\Y^`vvcz[bUbcv _^ bQQcQeYbbQ @^cUa^Uc(_b_YccUUbcQ fff)Q\cYQWa_d`)S_] cQY B_^bUa^Y^ `vv[_^cc_aYbcQ _b_YccUUb(

cQ5 BQQ`U\YQd[Y_ ,' ++,3+ ?U\bY^[Y)

7\cYQ FhZ5^ XQ\\Ycdb _^ Xhev[bh^hc [_[_d[bUbbQQ^ -,)-)-+,3 cv]v^ cY\Y^`vvcz[bU^ Zd\[YbcUccQeQ[bY) FbQ[UhXcYz\QY^ ]d[QQ^

_bQ[[UU^_]YbcQZY\\Q _^ ]QXT_\\Ybddb Xhev[bhv cQY Xh\vcv cY\Y^`vvczb bU^ Zd\[YbcQ]YbU^ Zv\[UU^ `YTUccvevbbv hXcYz[_[_d[bUbbQ)

OXcYz[_[_d[bU\\Q _^ ]hzb ]QXT_\\Ybddb cUXTv `vvczb cY\Y^`vvcz[bU^ ]ddccQ]YbUbcQ)

?JJZPTPYWMX[YZJ

B_^bUa^YcY\Y^`vvczb .,),-)-+,2' -+,1 ZQ -+,0 `vvcch^UY\cv cY\Y[QdbY\cQ _^ \QQTYccd .,),-)-+,2 e_Y]QbbQ_\UeYU^ ZQ <K5bbQ Xhev[(

bhcchZU^ [Q^bQY^ev\YbcU^ cY\Y^`vvczbbcQ^TQaTYU^ #@^cUa^QcY_^Q\ =Y^Q^SYQ\ HU`_acY^W IcQ^TQaTb' @=HI$ ]d[QYbUbcY ZQ bYcv \QQTYc(

cQUbbQ _^ ^_dTQcUccd .,),-)-+,2 e_Y]QbbQ _\UeYQ I@9( ZQ @=H@9(cd\[Y^c_ZQ) B_^bUa^YcY\Y^`vvcz[bU^ \YYcUcYUT_c _eQc ]hzb Id_]U^

[YaZQ^`Yc_\QY^ ZQ _bQ[UhXcYz\QY^ eQQcY]dbcU^ ]d[QYbUc)

JY\Y[QdTU\\Q -+,2 [vhcczz^ _cUccdZQ ZQ cd\UeY\\Q cY\Y[QdbY\\Q b_eU\\UccQeQ[bY cd\UeYQ ddbYQ ZQ ]ddccd^UYcQ bcQ^TQaTUZQ _^ [deQccd

\YYcUcYUT_bbQ 1)/)

B_^bUa^YcY\Y^`vvczb cY\Y[QdbY\cQ' Z_c[Q `vvcchYevc .,),-)-+,2' -+,1 ZQ -+,0' _^ \QQTYccd Q\[d`UavYbYY^ XQ^[Y^cQ]U^_YXY^ `Uadb(

cdU^ \d[dd^ _ccQ]QccQ [vh`vv^ Qae__^ cd\_beQY[dccUYbUbcY [YaZQccQeYQ aQX_YcdbeQa_ZQ bU[v ]hhcveYbbv _\UeYQ _]QYbddbUaYv)

B_^bUa^YcY\Y^`vvczb UbYcUcvv^ cdXQ^bY^Q Uda_Y^Q #cv]v eUabY_ ZQ ed_bY[QcbQdb cdXQ^bY^Q Uda_Y^Q$) Cdedc _^ `hzaYbcUcch \vXY](

`vv^ cdXQ^cUU^' ]Y^[v ed_[bY h[bYccvYbcU^ \d[dZU^ hXcUU^\Qb[Uccd bd]]Q bQQccQQ `_Y[UcQ UbYcUchbcv hXcUYbbd]]QbcQ) A_b \d[d

54 % -965+# 7- -7/8-8>>4 ;//;+4+$

%437-63.8.1.35>>8?07-3 1..8-8.-,48
*&#$(#) )$#"')

,!(



7\\Q _\UeQbbQ cQd\d[_bbQ _^ UbYcUcch' ]Y^[v \YYcUcYUT_^ hXcUhTUbbv ]Y[v[Y^ \QQcY]Yb`UaYQQcU _^ UbYcUcch)

AXV ?PPZM ?JJZPTPYWMXPJJZM

,) CYY[Ucd\_b

Dhh^^Y^ cd\_dcdb`UaYQQccUUc'

CYY[Ucd\_b

,)-) IUW]U^ccY(Y^V_a]QQcY_ J_Y]Y^cQbUW]U^cYc

-)2) LQaQd[bUc LQaQd[bUc

-)0) JhzbdXTU(Ucdd[bYbcQ QYXUdcdeQc eU\e_YccUUc JhzbdXTU(UcddTUc

-)-) 7Y^UU\\YbUc [vhccz_]QYbddbXhzTh[[UUc 7Y^UU\\YbUc [vhccz_]QYbddbXhzTh[[UUc

-).) LQYXc_(_]QYbddb LQYXc_(_]QYbddb

,)1)

-)-)

CYY[Uc_Y]Y^^Q^ ]ddc [d\dc

7Y^UU\\YbUc [vhccz_]QYbddbXhzTh[[UUc Ld_[aQb_`Y]d[bUc

-),) CYY[UQae_ ZQ ]ddc QY^UUcc_]Qc XhzTh[[UUc CYY[UQae_

-),) CYY[UQae_ ZQ ]ddc QY^UUcc_]Qc XhzTh[[UUc Dddc QY^UUcc_]Qc XhzTh[[UUc

.)-)

.)/)

HQX_YcdbeQaQc

HQX_YcdbeQa_ZU^ ZQ (eU\[_ZU^ \d_[YccU\d bU[v ^YYTU^ [vhevc Qae_c HQX_YcdbeQaQc

.)-).) HQXQeQaQc HQXQeQaQc

.)/) HQX_YcdbeQa_ZU^ ZQ (eU\[_ZU^ \d_[YccU\d bU[v ^YYTU^ [vhevc Qae_c HQX_YcdbeU\Qc

.)/)

.)0)

HQX_YcdbeQa_ZU^ ZQ (eU\[_ZU^ \d_[YccU\d bU[v ^YYTU^ [vhevc Qae_c

A_XTQ^^QYbUc ZQ bd_ZQdb\Qb[U^cQ A_XTQ^^QYbb_`Y]d[bUc ZQ bd_ZQdb\Qb[U^cQ

0)-) JhcvahXcYzc JhcvahXcYzYTU^ hXTYbcU\h`UaYQQccUUc

0)-) JhcvahXcYzc DvvavhbeQ\\Qcc_]YU^ _]YbcQZYU^ _bddb

0).) FbddTUc _bQ[[ddbhaYch[bYbbv ZQ hXcUYbYbbv c_Y]Y^^_YbbQ FbQ[[ddb( ZQ hXcUYbhaYch[bUc

1),) Jd\_eUa_c Jd\_eUa_c ZQ \Qb[U^^Q\\YbUc eUa_c

4PMTWP ZPSPRJ[YPJ RVYRM\J RVXQJ[Y

IOZMPYMYYd ZVPTPUUVYYJ VSM\JU VY[[LMU RPXQJUWPZVRdYPZZMS^ QJ T[[Z [[LMSSMMUS[VRPZZMS[Z

7\cYQ _^ ed_TU^ -+,2 QY[Q^Q cQa[QbcU\\dc h[bYchYb[_XcQYbUbcY _bQ[Qbb_`Y]dbcQQ^ 78= FeUabUQb CY]YcUTY^ #o78=o$ [Q^bbQ' Z_[Q

[_b[UU 7\cYQ^ _bddccQ H_Q\ Fh5bbv 7\cYQ^ [_^bUa^YcY\Y^`vvcz[bU^ @=HI([YaZQ^`Yc_[vbYccU\h^ eQa]YbcQ]YbU[bY) FbQ[Qbb_`Y]d[bU^

UXc_ZU^ ]d[QQ^ 7\cYQ _^ _Y[UdcUccd bQQ]QQ^ _bddTU\\UU^ H_Q\ Fh5bbQ b_eYcd^ ed_cdYbU^ cd_c_^ evXY]]vYb_bY^[_^Q ZQ 78=5\\v

_^ _Y[Udb \d^QbcQQ 7\cYQ^ _bddb H_Q\ Fh5bbv [YY^cUvv^ XY^cQQ^ cYUcchZU^ `QcU^ccYU^ e_Y]QbbQ_\_^ \Q[QccdQ) 7\cYQ _\Y [_^bUa^YcY\Y^(

`vvcz[bUbbvv^ [vbYcU\\hc _bddcU^bQ H_Q\ Fh5bbv @=HI ,, ]d[QYbU^Q hXcUYbhaYch[bU^v ZQ b_eU\cQ^dc bYYXU^ `vv_]Q_bddb]U^U(

cU\]vv ed_TU^ -+,1 ^U\Zv^cUU^ ^U\Zv^^U[bUU^ bQQ[[Q' Z_\\_Y^ 7\cYQ \d_[YccU\Y _bddcU^bQ ]hhcvev^v _\UeQ[bY _\UccQU^' Uccv 78=

_\YbY [vhccv^hc _bc_(_`cY_^bQ ed_TU^ -+,2 QY[Q^Q) B_b[Q _`cY_^ [vhccv]Y^U^ [dYcU^[Y^ aYY``dd cYUcchZU^ `QcU^ccYU^ e_Y]QbbQ(

_\_^ `vvcch]YbUbcv ZQ h[bY `QcU^ccY _^ UTU\\UU^ e_Y]QbbQ ed_cUU^ -+-/ bQQ[[Q' 7\cYQ^ UY _\\dc ]QXT_\\YbcQ YacQdcdQ H_Q\ Fh5bcv

ed_^^Q -+,2) 7\cYQ [vhccvv H_Q\ Fh5bbv hXcUYbcv ]vvavhbeQ\cQQ) 78=5^ _`cY_(_Y[Udb UTdbcQQ [dYcU^[Y^ [YaZQ^`Yc_[vbYccU\hbbv

c_bYQbYQ\\YbUbcY 7\cYQ\\U [YY^cUvcd_cc_YbcQ bQQ]YbcQ' UY[v 7\cYQ\\Q _\U _Y[UdccQ 0+ `a_bU^ccYY^ H_Q\ Fh5^ ^Ucc_eQaQ\\YbddTUbcQ' U\\UY

78= Zvcv [vhccv]vccv _`cY_(_Y[UdccQQ^ 7\cYQ^ _bddcUU^ H_Q\ Fh5bcv [d^ bU _bQ[Qbb_`Y]d[bU^ ]d[QQ^ _^ ]QXT_\\YbcQ) EvY^

_\\U^ _bddb _\YbY [_^bUa^YcY\Y^`vvcz[bUbbv `Ycv^hc \d_[YcU\\Q @=HI ,, ]d[QYbU[bY hXcUYbU[bY c_Y]Y^^_[bY ZQ 7\cYQ^ _\YbY `Ycv^hc

[vbYcU\\v _bddcU^bQ H_Q\ Fh5^ eQa_YbcQ ZQ eU\_YbcQ bQQ]YbU^Q ZQ ed_cdY^U^ evXY]]vYb_bY^[_ [_a[_cd_cc_^Q) B_aZQd[bU\\Q UY _\\dc

eQY[dcdbcQ \YY[Uc_Y]Y^^Q^ ^Ucc_aQXQeYacQQ^ UY[v Y^eUbc_Y^cYU^ ^Ucc_aQXQeYacQQ^)

CYbv[bY 7\cYQ _^ bYYacv^hc Z_YcQ[Y^ _bc_eU\[_ZQ ZQ ]dYcQ eU\[_ZQ \hXhc( ZQ `Yc[vQY[QYbYY^ eQaQd[bYY^' Z_ccQ ^vYTU^ eU\[_ZU^ \d_^^U

[deQbcdYbY `QaU]]Y^)

Ev]v [_aZQd[bUc _^ cUXch \YYcUcYUT_bbQ 1)0 [deQcd\\Q cQeQ\\Q _Y[QYbU]Q\\Q [QY[[YQ QYU]`YU^ cY\Y[QdbYU^ cY\Y^`vvczbcU^ UaYv' Z_YXY^

QbYQ\\Q _^ eQY[dcdbcQ)

,!)



DJOJ\PXZJSJYRMTJU MYPZZdTPUMU

7\cYQ `vvccY ]ddccQQ [_^bUa^Y^ aQXQeYacQ\Qb[U\]Q^ UbYccv]YbcQeQ^ bd_aQbcQ U`vbd_aQ[bY ed_^^Q -+,2) 7\cYQ db[__ U`vbd_aQ^

UbYccv]YbcQeQ^ Q^cQeQ^ _Y[UQ]`QQ ZQ \d_cUccQeQ]`QQ cYUc_Q \YY[Uc_Y]Y^^Q^ aQXQeYaa_YbcQ' [_b[Q bYY^v UbYcUcvv^ cvb]vhchb

cd\_[bU^ U^^U^ eUa_ZQ ZQ \YY[Uc_Y]Y^^Q^ aQXQeYac_ZU^ ev\Y\\v) <`vbd_aQ ]U^UcU\]v _^ ]hzb h\UYbU]]Y^ [vhcUcch ZQ bU^ ]d[QYbcU^

7\cYQ^ \YY[Uc_Y]Y^^Q^ aQXQeYac_ZU^ eUacQY\d[U\`_bddb eUacQYbhaYch[bYY^ ^vXTU^ _^ `QaU]`Y) Jv]v^ bUdaQd[bU^Q \YY[Uc_Y]Y^^Q^

aQXQeYaaQc .,),-)-+,1 ZQ -+,0 `vvcch^UY\cv cY\Y[QdbY\cQ _^ _Y[QYbcd U`vbd_aQ^ UbYccv]YbcQeQ^ ]d[QYbY[bY) <`vbd_aQ UbYccv]YbcQ`Q

UY QYXUdccQ^dc ]ddc_bcQ Y^eUbc_Y^cYU^ ZQ aQX_Ycd[bU^ aQXQeYac_ZU^ UbYccv]YbUU^)

=VOLVU OJXRPUZJJ MLMSS^ZZd\dZ SJJZPTPYWMXPJJZZMMZ QJ JX\PVPOPU SPPZZ^\dZ RMYRMPYMZ
MWd\JXT[[YZMRPQdZ

JY\Y^`vvcz[bU^ \QQcY]Y^U^ UTU\\hccvv QaeY_YTU^ [vhcczv' Z_c[Q ]vvaYcU\]v^bv ]d[QYbUbcY' XQae_Y^ Z_XcQeQc bQ]QQ^ \_``dcd\_[(

bUU^) CYbv[bY Z_Xc_ cU[UU XQa[Y^cQQ^ `UadbcdeYQ aQc[QYbdZQ b_eU\cQUbbQQ^ 7\cYQ^ cY\Y^`vvcz[bU^ \QQcY]Yb`UaYQQccUYcQ)

JY\Y^`vvcz[bU^ \QQTY^^Q^ hXcUhTUbbv cUXThc QaeY_c ZQ ^YYXY^ \YYcchevc _\Ucd[bUc `_XZQdcdeQc Z_XT_^ `QaXQQbUU^ cYUcv]h[bUU^

cY\Y^`vvczbXUc[U\\v) EvY^ _\\U^ c_cUdcdeQc cd\_[bUc e_YeQc `_Y[UcQ cUXThYbcv QaeY_YbcQ) DQXT_\\YbUc QaeY_YTU^ ZQ _\UcdbcU^ ]ddc_[(

bUc [YaZQcQQ^ bY\\U cY\Y[QdTU\\U' Z_\\Q QaeY_YcQ cQY _\Ucd[bYQ [_aZQcQQ^)

DUa[YccveY^ _bQ(Q\dU' Z_bbQ Z_Xc_ _^ [vhccv^hc XQa[Y^cQQ [_^bUa^YbbQ' \YYcchh QY^UUcc_]YU^ XhzTh[[UYTU^ cQ\_dTU\\YbUU^ eQY[d(

cdbQY[QQ^ bU[v Qae_^Q\U^cd]YbcUbcQd[bYbbQ [vhcUcchYXY^ `QaQ]UcaUYXY^ #\YYcUcYUc_ -),)$) Dddc [Ub[UYbUc cd\UeQYbddccQ [_b[UeQc

_\Ucd[bUc ZQ bU\\QYbUc cY\Y^`vvczbXUc[U\\v U^^Q[_YTdc [Ub[UYbUc U`veQa]ddbcU[YZvc' Z_c[Q QYXUdccQeQc ]Ua[Yccvev^ aYb[Y^ eQa_ZU^ ZQ

eU\[_ZU^ [YaZQ^`Yc_Qae_ZU^ ]ddccd]YbUbcQ _\U^^QYbUbcY bUdaQQeQ^ cY\Y[QdTU^ QY[Q^Q' \YYcchevc chzbdXTU( Ucdd[bYY^ #\YYcUcYUc_ -)0)$

ZQ \Qb[U^^Q\\YbYY^ eUa_YXY^ #\YYcUcYUc_ 1),)$)

,!*



K! &..0-89147

KSK ,))+%4/)-)..". 45/4/4

@^^UUPU Z[SV[Z[YWMXPJJZZMMZ

CYY[UeQYXc_^Q UbYcUcvv^ ]hhchZU^ cd_ccUYTU^ cQY `Q\eU\dYTU^ bQQTd^ cQY bQQcQeQ^ eQbcY[[UU^ `UadbcUU\\Q ]vvaYcU\ch [vh`v

Qae_' Z_bcQ _^ evXU^^Ucch Q^^Ucdc Q\U^^d[bUc' ev\Y\\YbUc eUa_c' eQ\]YbcUeUa_' `Q^ccY( ZQ [YUaavchb]Q[bdc ZQ ]hh^^Y^ [dabbYUa_c)

Jd_c_c cd_ccUYTU^ ]hh^^Ybcv [YaZQcQQ^' [d^ ]hhchZU^ cd_ccUYTU^ _]Ybcd[bUU^ \YYcchevc ]Ua[Yccvevc aYb[Yc ZQ UTdc _eQc bYYach(

^UUc _bcQZQ\\U' UY[v [_^bUa^Y\\Q _\U U^vv bU\\QYbcQ \YY[[UU^Z_XT_\\YbcQ a__\YQ' Z_[Q h\UU^bv \YYcchh _]YbcQ]YbUU^ UY[v c_bYQbYQ\\YbcQ

]vvavhbeQ\cQQ ]hhchYXY^ cQeQa_YXY^) O\UU^bv cv]v cQ`QXcdd' [d^ cQeQaQ \d_edcUcQQ^ b_eYcd^ c_Y]Ycdb\QdbU[[UU^ ]d[QYbUbcY)

Jd_c_c `Q\eU\dYTU^ ]hh^^Ybcv [YaZQcQQ^ `Q\eU\d^ \d_edcdbXUc[U\\v)

DUa[YccveY]]vc cd\_eYaaQc bh^chevc _]YU^ cd_ccUYTU^ bU[v `vv]YUbcd_ccUYTU^ ]hh^^Ybcv) CYbv[bY cd\_eYac_ZQ bh^chh b_`Y]db(

eQ\]Ybcd[bUbcQ bU[v cU_\\YbcU^ cd_ccUYTU^ [dcU^ cva[[U\h[bU^' aUXd^ ZQ cU[^YbU^ UcQ^_\Y^ ]hh^^Ybcv) Dhh^^Y^ _Y[QYbdUavc bU[v

cYUcchZU^ cd_ccUYTU^ cQ[QYbY^_bc_eU\e_\\Ybddb Xd_]Y_YTQQ^ cd\_dcdbeQYXUUbbQ)

Dhh^cYcd_c_YbcQ evXU^^Ucch eQ\]YbcUeUa_ZU^ ]vvav _^ ]Ua[Yccvev) 7\\Q _^ UbYcUcch eUa_\\YbU^ ]hh^^Y^ ]vvavc bU[v eQ\]YbcU(

eUa_c5

Z[OJZZJ M[XVJ +)*0 +)*/ +)*.

Dhh^cYcd_c_c evXU^^Ucch^v ]hh^^Y^ _Y[QYbdUaY\\v 3+/ /0, 3,4 242 3/4 03+

LQ\]YbcUeUa_c (//0 /2/ (/1. -.4 (/13 4,0

?<<>7H4<;FB ,.1 200 ,./ ..1 ,1) //.

LUa_^ _bddb ]hh^cYcd_c_YbcQ 00'/ ! 01'0 ! 00'- !

KSLS 3%'-%.44)W).&/2-""4)/

>[\J[Y YMNTMUZMPYZd QJ RMYRMPYPYZd ZVPTPUUVPYZJ

7\cYQ aQ`_ac_Y \YY[Uc_Y]Y^^QbcQQ^ bUdaQQeYU^ bUW]U^ccYU^ ]d[QYbUbcY5 =Y^\Q^T " <g`_acb' ISQ^TY^QeYQ ZQ 7\cYQ @^TdbcaYQ\) =Y^\Q^T "

<g`_acb ZQ ISQ^TY^QeYQ bUW]U^cYc [vbYccvevc eYY^YU^' ev[UeYU^ Q\[_X_\YZd_]YU^ ZQ ]dYTU^ Zd_]Qcd_ccUYTU^ ]QQXQ^cd_^^Y^' ]hh^^Y^

ZQ ]Qa[[Y^_Y^^Y^) =Y^\Q^T " <g`_acb bUW]U^ccUYXY^ [dd\dd hXcYz^ c_Y]Y^c_ZQ Id_]UbbQ ZQ 8Q\cYQ^ ]QYbbQ bU[v ]Qc[dbcQZQ[Qd``QQ

ZQ eYU^cYv) ISQ^TY^QeYQ bUW]U^ccY bYbv\cvv hXcYz^ c_Y]Y^^_c Hd_cbYbbQ' E_aZQbbQ ZQ JQ^b[QbbQ) 7\cYQ @^TdbcaYQ\ bUW]U^ccYY^ [dd\deQc

UcQ^_\Y^' cva[[U\h[bU^ ZQ aUXd^ cd_cQ^c_ bU[v b_`Y]db`Q\eU\dc) Ev]v bUW]U^cYc ]d_T_bcQeQc bU[v 7\cYQ^ c_Y]Y^cQbUW]U^cYc Uccv

bU^ aQ`_ac_YcQeQc bUW]U^cYc)

7\cYQ^ XQ\\Ycdb _^ ]vvaYcU\ch hXcYz^ cv]v^XUc[YbU[bY h\Y]]v[bY _`UaQcYYeYbU[bY `vvcz[bU^cU[YZv[bY' ZQ aQ`_ac_YcQeQc bUW]U^cYc `Uadb(

cdeQc 7\cYQ^ c_Y]Y^^Q\\YbUU^ aQ[U^cUUbUU^ ZQ h\Y]]v\\U _`UaQcYYeYbU\\U `vvcz[bU^cU[YZv\\U cQ`QXcdeQQ^ bYbvYbUU^ aQ`_ac_Y^cYY^' Z_cQ

[vhcUcvv^ bUW]U^ccYU^ cd\_[bU\\YbddTU^ QaeY_Y]YbUU^) IUW]U^ccYU^ e_Yc_^ aQ`_ac_Y^cY bYbvYbU^ aQ`_ac_Y^^Y^ cQa[_Ycd[bYY^ `Uadbcdd

bYbvYbUU^ cd^^db\d[dd^ eUacQY\d[U\`_Y^U^ [vhccz[QcU' Z_[Q Z_XTUcQQ^ bUdaQQeQbcY5

p CYY[UeQYXc_ ZQ bUW]U^cY^ ev\Yccz]vc [d\dc' Z_c[Q bYbv\chevc eUacQY\d[U\`_YbUU^ [vhccz[QcUUbUU^ `UadbcdeQQ^ bUW]U^cY^

cd\_[bUU^' ]vvaYcUcvv^ bd_aYcU`UadbcUYbUbcY ZQ UbYcUcvv^ bQ]_ZU^ \QQcY]Yb`UaYQQccUYTU^ ]d[QYbUbcY [dY^ [_^bUa^YcY\Y^`vv(

cz[bUbbv)
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7Y^UUcc_]YY^ XhzTh[[UYbYY^ \YYcchevc ]U^_c Q[cYe_YTQQ^ eQY '̂ Z_b `hbchcvv^ _b_YccQ]QQ^' Uccv XhzTh[U [Uaahccvv cQ\_dTU\\YbcQ Xhz(

chv cd\UeQYbddTUbbQ' haYch[bU\\v _^ ]vvavhbeQ\cQ XhzTh[[UUbUU^ ZQ XhzTh[[UU^ XQ^[Y^cQ]U^_ `hbchcvv^ ]vvaYccv]vv^ \d_cUccQ(

eQbcY) BQY[[Y ]ddc ]U^_c [YaZQcQQ^ [d\dY[bY ^YYTU^ bh^ch]YbXUc[U\\v)

Jdc[Y]dbc_Y]Y^^QbcQ QYXUdcdeQc ]U^_c [YaZQcQQ^ bU^ cY\Y[QdTU^ [d\d[bY' Z_\\Q ^U bh^chevc) B_^bUa^Y\\Q UY _\U bU\\QYbYQ ddbYU^ cd_c(

cUYTU^ ZQ `a_bUbbYU^ [UXYccv]Ybc_Y]Y^cQQ^ \YYccheYv `a_ZU[cUZQ' Z_c[Q cvhccvYbYevc Q[cYe_Y]YbU^ UTU\\hch[bU^v _\UeQc @=HI(bcQ^TQaTY(

U^ ]d[QYbUc h[bY\zYcvehhb[aYcUUaYc cQY ]ddc [aYcUUaYc)

Gvvbcz_Y[Ud[bYU^ [YaZQ^`Yc_[vbYccU\hv _^ [deQccd \YYcUcYUT_bbQ 1)-) Gvvbcz_Y[UdTUc _^ 7\cYQbbQ UbYcUcch cQbUU^ d\[_`d_\YbY^Q UaY^v)

>MYRMPYMZ JX\PVZ QJ QVOLVU OJXRPUZJJU WMX[YZ[\JZ XJZRJPY[Z _ZJ\JXJTMXRRPMU ZJSV[LMSSPUMU
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7\cYQ^ _]YbcQ]Qc cQeQaQ]Ua[Yc _^ XQ^[Yccd QY[QYbU]`YU^ \YY[Uc_Y]Y^c_ZU^ hXTYbcv]YbcU^ hXcUhTUbbv ZQ ^U _^ Q\d^ `UaY^

]Ua[Ycch cQbUUbUU^ [vh`vv^ Qae__^ ZQ ^U `_YbcUcQQ^ cQbQ`_Ybc_Y^ ^YYTU^ QaeY_YcdY^Q cQ\_dTU\\YbY^Q eQY[dcdbQY[_Y^Q) A_Xc_ _^

QaeY_Y^dc cQeQaQ]Ua[[YU^ cQ\_dTU\\YbcU^ eQY[dcdbQY[_ZU^ _\UeQ^ ,+q,0 ed_ccQ) J_TU\\YbUc cQ\_dTU\\YbUc eQY[dcdbQZQc e_YeQc

[dYcU^[Y^ _\\Q Z_[_ \hXhU]`Yv cQY `YTU]`Yv aYY``dU^ ]Qa[[Y^_YTU^ [UXYch[bUbcv ZQ QbYQ[[QYTU^ [vhccvhch]YbUbcv)
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4X\VUJSMUZ[TPYZMYZJ[Y

F]QYbddbUaYU^ [YaZQ^`Yc_Qae_ZQ QaeY_YTQQ^ evXY^cvv^ Z_[QYbU^ cY\Y[QdTU^ \_`dbbQ ]QXT_\\YbcU^ Qae_^Q\U^cd]YbcU^ bU\eYc(

cv]YbU[bY) A_b ]Ycvv^ ^vhcczv Qae_^Q\U^cd]YbUbcQ Y\]U^UU #\Qd[QYbUeQ cQ`QXcd]Q$' QaeY_YTQQ^ [hbUYbUbcv _]QYbddbUavbcv

[UaahcUccveYbbv _\UeQ aQXQ]vvav) BUaahcUccveYbbv _\UeQ aQXQ]vvav ]vvaYcUcvv^ [vhcczQae__^ `UadbcdU^) 7ae_^Q\U^cd]Yb(

cQ``Y_ [YaZQcQQ^' [d^ _]QYbddbUav^ [YaZQ^`Yc_Qae_ h\Yccvv bYYcv [UaahcUccveYbbv _\UeQ^ aQXQ]vvav^) 7ae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_

[YaZQcQQ^ ev\Yccz]vbcY cd\_beQY[dccUYbUbcY ZQ Qae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_^ [YaZQQ]YbU^ hXcUhTUbbv `_Ybc_ZU^ [_XcUU^Q _\UeQ^ _]QY(

bddbUav^ cQ\_dTU\\Y^U^ eQY[dcdbQY[Q QaeY_YTQQ^ ddTU\\UU^) BUaahcUccveYbbv _\UeQ aQXQ]vvav QaeY_YTQQ^ ed_bYccQY^ \YY[UQa(

e_\\U ZQ bU\\QYbY\\U QY^UUcc_]Y\\U XhzTh[[UY\\U' Z_c[Q UYevc eYU\v _\U eQ\]YYcQ [vhcUccveY[bY) 7ae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_^ [YaZQQ]Yb(

cQaeUccQ cQa[QbcU\\QQ^ aQXQeYacQQ cd_ccQeYU^ h[bY[zYTU^ cQb_\\Q) Jv]v cQb_ _^ `vv_bY^ ]dYbcQ h[bY[zYbcv aYY``d]Qc_^ ZQ bU^

aQXQeYaaQc _eQc Ua_cUccQeYbbQ ]dYbcQ aQXQeYaa_YbcQ)

7ae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_ `UaddcUcQQ^' Z_b _]QYbddbUav^ cQY aQXQeYacQQ cd_ccQeQ^ h[bY[z^ [UaahcUccveYbbv _\UeQ^ aQXQ]vvav^

]vvaYccv]YbUU^ [vhcUchYbbv QaeY_YbbQ _^ cQ`QXcd^dc bU\\QY^U^ `_bYcYYeY^U^ ]ddc_b' Uccv [UaahcUccveYbbv _\UeQ aQXQeYacQ h\Yc(

cvv _]QYbddbUav^ [YaZQ^`Yc_Qae_^) 7ae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_cQ `UaddcUcQQ^ eQY^ bYYXU^ ]vvavv^ QbcY [dY^ ]Y[v _]QYbddbUav^
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`UaddcUcQ)
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CYY[UQae_^ Qae_^Q\U^cd]YbcUbcQd[bUbbQ [vhcUccveYU^ \Qb[U\]YU^ \QQcY]Y^U^ UTU\\hccvv cd\UeQYbddccQ [_b[UeYU^ QaeY_YTU^

cU[U]Ybcv) A_XT_^ QaeY_c ZQ ^vYXY^ \YYcchevc [aYYccYbUc U`veQa]ddbcU[YZvc \YYcchevc [UaahcUccveYbbv _\UeQQ aQXQ]vvavv [_b[U(

eYU^ \Qb[U\]YU^ _bQcU[YZzYXY^' Z_YXY^ [dd\deQc TYb[_^ccQdb[_a[_' U^^dbcUZQ[b_^ Zv\[UY^U^ [QbedeQdXcY' bU[v \YY[UeQYXT_^ ZQ

\YY[Ucd\_[bU^ [UXYchb' ]d[QQ^ \d[YU^ `vvaQQ[Q(QY^UYTU^ ZQ U^UaWYQ^ QaeY_YTdc [dbcQ^^dbcQb_c) ;Yb[_^ccQdb[_a[_ [deQbcQQ

bU^XUc[YbYv QaeY_YcQ aQXQ^ QY[Q(Qae_bcQ bU[v aU\UeQ^ccYQ aYb[Y\Ybvv' Z_[Q `d_\UbcQQ^ [deQbcQQ aYb[UZv ZQ U`veQa]ddbcU[YZzYcv'

Z_YcQ UY _\U _cUccd Xd_]Y__^ _Y[QYbU]Q\\Q eQbcQYbYQ aQXQeYac_ZQ [_b[UeYQ QaeY_YcQ) BvhcUchc TYb[_^ccQdb[_a_c' U^^dbcUUc

\YY[UeQYXT_^ [QbedbcQ ZQ [Q^^QccQeddbcQb_YbcQ' bYbv\cvU^ XUa[[hhbQ^Q\hhbYc' _^ UbYcUcch Q\\Q)

?PPRMJX\VU JX\VUJSMUZ[TPYZMYZJ[Y

?PPRMJX\VU RVOLPYZJTPUMU

CYY[UQae_ [_XTYbcUcQQ^ aQXQeYacQQ cd_ccQeYU^ h[bY[[zZU^ ahX]Y\\U' Z_c[Q UTdbcQeQc cQb_Q' Z_\\Q Z_Xc_ bUdaQQ \YY[UQae_Q)

7\cYQ aQ`_ac_Y \YY[Uc_Y]Y^^QbcQQ^ bUdaQQeYU^ bUW]U^ccYU^ ]d[QYbUbcY5 =Y^\Q^T " <g`_acb' ISQ^TY^QeYQ ZQ 7\cYQ @^TdbcaYQ\) =Y^\Q^T

" <g`_acb ZQ ISQ^TY^QeYQ (bUW]U^cYc [vbYccvevc eYY^YU^' ev[UeYU^ Q\[_X_\YZd_]YU^ ZQ ]dYTU^ Zd_]Qcd_ccUYTU^ ]QQXQ^cd_^^Y^'

]hh^^Y^ ZQ ]Qa[[Y^_Y^^Y^) =Y^\Q^T " <g`_acb (bUW]U^ccYY^ [dd\dd hXcYz^ c_Y]Y^c_ZQ Id_]UbbQ ZQ 8Q\cYQ^ ]QYbbQ bU[v ]Qc(

[dbcQZQ[Qd``QQ ZQ eYU^cYv) ISQ^TY^QeYQ (bUW]U^ccY bYbv\cvv hXcYz^ c_Y]Y^^_c Hd_cbYbbQ' E_aZQbbQ ZQ JQ^b[QbbQ) 7\cYQ @^TdbcaYQ\

(bUW]U^ccYY^ [dd\deQc UcQ^_\Y^' cva[[U\h[bU^ ZQ aUXd^ cd_cQ^c_ bU[v b_`Y]db`Q\eU\dc) Ev]v bUW]U^cYc ]d_T_bcQeQc bU[v 7\cYQ^

c_Y]Y^cQbUW]U^cYc Uccv bU^ aQ`_ac_YcQeQc bUW]U^cYc) A_Xc_ bUdaQQ \YY[UQae_Q c_Y]Y^cQbUW]U^ccYU^ cQb_\\Q) CYY[UQae_ _^ [_XTYb(

cUccd c_Y]Y^cQbUW]U^cUY\\U ddTU\\UU^ ed_^^Q -+,2 ^h[hYbU^ Z_XcQ]YbaQ[U^cUU^ ZQ \YY[UQae_^ bUdaQ^cQcQb_ZU^ ]d[QYbUbcY)

CYY[UQae_^ [_XTYbcQ]Y^U^ bUW]U^cUY\\U .,),-)-+,2 _^ UbYcUcch Q\\Q _\UeQbbQ cQd\d[_bbQ5
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7\cYQ^ ed_^^Q -+,1 e_Y]QbbQ _\\UU^ Z_XcQ]YbaQ[U^cUU^ ]d[QY^U^ aQXQeYacQQ cd_ccQeQ h[bY[[z _\Y chh`Y\\YbUbcY ]QQ[_XcQY^U^

]hh^cYh[bY[[z cQY ^YYbcv [__bcdeQ ahX]v) CYY[UQae_ [_XTYbcUccYY^ [_\]U\\U aQXQeYacQQ cd_ccQeYU^ h[bY[[zZU^ ahX]v\\U5 DQa[Ucb

=Y^\Q^T' DQa[Ucb IfUTU^ ZQ FcXUa DQa[Ucb) FcXUa ]Qa[Ucb (ahX]vv^ [dd\dYeQc ]hh^cYh[bY[zc E_aZQbbQ' JQ^b[QbbQ' LYa_bbQ ZQ

CQceYQbbQ) HQXQeYacQQ cd_ccQeY\\U h[bY[zY\\U Q\\_[_Ycd \YY[UQae_ -+,1 ZQ -+,0 _^ UbYcUcch Q\\Q _\UeQbbQ cQd\d[_bbQ5
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BUb[UYbYv _\Ucd[bYQ Qae_^Q\U^cd]YbcUbcQd[bUbbQ _eQc \YY[Ucd\_b ZQ TYb[_^ccQdb[_a[_)

B_^bUa^Y^ aQXQeYacQQ cd_ccQeY\\U h[bY[zY\\U [_XTYbcUccd \YY[UQae_ cUbcQcQQ^ Qae_^Q\U^cd]YbU^ eQaQ\cQ ed_bYccQY^ cQY ]Y\\_Y^ _^

QYXUccQ _\UccQQ' Uccv [YaZQ^`Yc_Qae_ h\Yccvv [UaahcUccveYbbv _\UeQ^ aQXQ]vvav^' eUacQQ]Q\\Q [YaZQ^`Yc_Qae_Q [UaahcUccveYbbv _\U(

eQQ^ aQXQ]vvavv^) Ld_bYccQYbUc Qae_^Q\U^cd]YbcUbcQd[bUc c_cUdcUccYY^ .,),+)-+,2' .,),+)-+,1 ZQ .,),+)-+,0) OXcYzY\\v UY _\\dc

cUbcQdbQZQ^[_XcQ^Q ]dYcQ cQ\_dTU\\YbU\cQ eQY[dcdbQZQ\cQQ^ aQZ_YccQ]Qcc_]YQ QY^UUcc_]YQ XhzTh[[UYcv [dY^ \YY[UQae_)

BvhcUchc aQXQeYacQ(QaeY_c `UadbcdeQc [_^bUa^Y^ Z_XT_^ Xhev[bh]YY^ bUdaQQeQ^ ed_TU^ aQXQeYacQQ cd_ccQeYU^ h[bY[zYTU^ cQ\_d(

TU\\YbYY^ bdd^^YcU\]YY^) CQb[U\]YbbQ [vhcUcch U^^dbcUZQ[b_ [QccQQ eYYbY ed_ccQ' Z_^[Q Zv\[UYbUc aQXQeYaaQc _^ QaeY_Ycd U[bcaQ`_\_Y(

]Q\\Q U^^Q[_YTdc aQXQeYaaQc cQbQYbcQ ]Qa[[Y^Q[_XcQYbcQ [QbedQaeY_cQ [vhccvU^) Jvcv `YTU]]v^ QY[Qev\Y^ U^^Q[_YTdc aQXQeYaaQc
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4PUMMSSPYMZ Rd^ZZeVTJPY[[YO^eL^RRMMZ

7Y^UU\\YbUc [vhccz_]QYbddbXhzTh[[UUc [__bcdeQc `vv_bY^ cUXTQb( ZQ eQaQbc_aQ[U^^d[bYbcQ' ]QQ(Q\dUYbcQ bU[v Q\[_X_\YZd_(

]QcU_\\YbddcUU^ [vhcUccveYbcv [_^UYbcQ ZQ [Q\dbc_bcQ) 7Y^UU\\YbUc [vhccz_]QYbddbXhzTh[[UUc Qae_bcUcQQ^ Q\[d`UavYbUU^

XQ^[Y^cQ]U^__^ evXU^^Ucch^v [Uach^UY\\v `_Ybc_Y\\Q ZQ ]QXT_\\YbY\\Q Qae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_Y\\Q) DY[v\Y [vhccz_]QYbddbXhz(

Th[[UU^ UaY _bYU^ cQ\_dTU\\YbUc eQY[dcdbQZQc `_Y[[UQeQc c_YbYbcQQ^' [d[Y^ _bQ [vbYcU\\vv^ UaY\\YbU^v XhzTh[[UU^v) 7Y^UU\\YbYY^

[vhccz_]QYbddbXhzTh[[UYbYY^ \YYcchevc ]hzXU]]Y^ bh^chevc ]U^_c Q[cYe_YTQQ^ eQY^ bY\\_Y^' [d^ ^YYTU^ haYch[bU\\U cd_ccQ]Q

cQ\_dTU\\Y^U^ Xhzch h\Yccvv Q\d^ `UaY^ QaeY_YTd^ bd_aYcdbcQb_^) BQY[[Y ]ddc ]U^_c' UbY]Ua[Y[bY cQeQ^_]QYYbUc [d^^_bbQ`Yc_(

ZQ [_aZQdb[dbcQ^^d[bUc' [YaZQcQQ^ [d\dY[bY bY\\v [QdTU\\Q' Z_^[Q QY[Q^Q ^U _eQc bh^ch^UUc) 7Y^UU\\YbYbcQ [vhccz_]QYbddbXhz(

Th[[UYbcv cUXTvv^ cQbQ`_Ybc_c cQ\_dTU\\YbU^ eQY[dcdbQZQ^ ]d[QYbUbcY) DQQ(Q\dUYbcQ UY cUXTv `_Ybc_ZQ)

Ad\[YbU\cQ cQX_\cQ' UbY]Ua[Y[bY eQ\cY_\cQ' bQQTdc Qedbcd[bUc' [YaZQcQQ^ cd\_beQY[dccUYbUbcY bQ]Q\\Q cY\Y[QdTU\\Q [dY^ ]U^_c'

Z_YcQ ^U _^ cQa[_YcUccd [QccQ]QQ^) Ad\[YbUc Qedbcd[bUc' Z_c[Q [QccQeQc [_^bUa^Y\\U bh^ch^hccv QY^UU\\YbU^ [vhccz_]QYbddTU^

XQ^[Y^cQ]U^_Q' evXU^^Ucvv^ [hbUYbU^ XhzTh[[UU^ [YaZQ^`Yc_Qae_bcQ)

IYZ_Ycdb[YY^cUYbczc _eQc [YY^cUYbczZv' Z_YcQ [_^bUa^Y `Ycvv XQ\\dbbQQ^ XQ^[[YQ[bUU^ ed_[aQcd_cc_Q cQY _]QYbddTU^ Qae_^(

^_dbdQ) IYZ_Ycdb[YY^cUYbczc Qae_bcUcQQ^ XQ^[Y^cQ]U^__^ evXU^^Ucch^v [Uach^UY\\v `_Ybc_Y\\Q ZQ Qae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_Y\\Q)

IYZ_Ycdb[YY^cUYbczZU^ [vhevc Qae_c ]vvaYcUcvv^ d\[_`d_\YbU^ [YY^cUYbczQaeY_YZQ^ cU[U]v^ QaeY_^ `UadbcUU\\Q)

7aeY_YTdc cQ\_dTU\\YbUc eQY[dcdbQZQc _eQc bUdaQQeQc5

HQ[U^^d[bUc ZQ aQ[U^^U\]Qc ,+q/+ ed_ccQ

B_^UUc ZQ [Q\dbc_ ,+ ed_ccQ

Dddc QY^UU\\YbUc XhzTh[[UUc .q,+ ed_ccQ

7aeY_YTdc cQ\_dTU\\YbUc eQY[dcdbQZQc ZQ Zvv^^zbQae_c cQa[YbcUcQQ^ Z_[QYbU^Q cY\Y[QdTU^ `vvcch]Yb`vYev^v' ZQ `_Ybc_QY[_ZQ

_Y[QYbcQQ^ eQbcQQeQbcY' Z_b ^U `_Y[[UQeQc Xd_]QccQeQbcY QYU]]YbcQ QaeY_YbcQ) 7ae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_ [YaZQcQQ^ cd\_beQY[dccUY(

bUbcY bYYXU^ ]vvavv^ QbcY [dY^ _]QYbddbUav^ [YaZQ^`Yc_Qae_ h\Yccvv bYYcv [UaahcUccveYbbv _\UeQ^ aQXQ]vvav^)

7Y^UU\\YbcU^ [vhccz_]QYbddbXhzTh[[UYTU^ \d_edcdbe_Yc_c ZQ (cQ``Y_c bYbv\chevc \YY[Uc_Y]Y^^Q^ ]dYXY^ cd_cc_YXY^ cQY [d\dYXY^)

DJOVPZ[YSMJYPUNYVWPT[RYMZ

EU QY^UU\\YbYQ [vhccz_]QYbddbXhzTh[[UYcv [_b[UeQc ed_[aQb_`Y]d[bUc' Z_YbbQ 7\cYQ\\U _^ bYYach^hc _\U^^QY^U^ _bQ _]YbcQ]YbU\(

\U _]Y^QYbYbcQ aYb[UYbcv ZQ UTdYbcQ' \d_[YcU\\QQ^ aQX_Ycdb\UQbY^Wb_`Y]d[bY[bY) 7\cYQ _^ _ccQ^dc ed_[aQ\\U [Q^^UccQeYQ cYUc_[_^UYcQ

ZQ [_`Y_[_^UYcQ aQX_Ycdb\UQbY^Wb_`Y]d[bY\\Q) HQX_Ycdb\UQbY^Wb_`Y]d[bU\\Q ed_[aQ\\U _cUccd _]QYbddbUav ]Ua[Ycvv^ ed_[(

aQ(QZQ^ Q\[Q]YbQZQ^[_XcQ^Q cQbUUbUU^ QY^UU\\YbYY^ [vhccz_]QYbddbXhzTh[[UYbYY^ \d_^cUU^bQ ]d[QYbUU^ ahX]vv^ XhzTh[[UU^

[vh`vv^ Qae__^ cQY evXY]]vYbed_[aYU^ ^h[hQae__^ bU^ ]d[QQ^' [d]`Y ^vYbcv _^ Q\U]`Y) LQbcQQeQc ed_[aQeU\e_YccUUc' evXU^(

^UcchY^v aQX_Ycdb[dbcQ^^d[bU\\Q' bYbv\chevc ]dYXY^ `Yc[vQY[QYbYY^ \QY^_YXY^)

HQX_Ycdb\UQbY^Wb_`Y]d[bY\\Q ed_[aQ\\U _cUcdYbcQ XhzTh[[UYbcv cUXTvv^ `_Ybc_c Z_[_ XhzTh[[UU^ cQ\_dTU\\YbU^ eQY[dcdbQZQ^ cQY

bYcv \hXhU]]v^ ed_[aQ(QZQ^ [d\dUbbQ)

,!#*
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Z[OJZZJ M[XVJ
@JJ' QJ

\MYPJS[MMZ
DJRMUU[RYMZ

QJ XJRMUUMSTJZ
>VUMMZ QJ

RJS[YZV

@[[Z
JPUMMSSPYMZ

O^eL^RRMMZ

7UUJRRV'
TJRY[Z QJ

RMYRMUMXdPYMZ
OJURPUUJZ IOZMMUYd

?Q^[Y^cQ]U^_ ,),)-+,2 / 3+0 ,,1 //3 ,-+ 310 23+ - 0-+ -/0 /,3

CYbvh[bUc ( /+ 04- ( 2 //, 3 +2/

LvXU^^h[bUc (, 3-, (,+ /+1 (.+4 ( ( (,- 0.0

BdabbYUa_c (. (.. (-,2 + (,. (-11

IYYaa_c UaYU^ ev\Y\\v ( - ,34 . +2- ( (0 -,3 /.

?Q^[Y^cQ]U^_ .,),-)-+,2 - 43- ,+3 -.4 ,-/ ++. 23+ / 2.+ -/+ 2./

BUach^UUc `_Ybc_c ZQ Qae_^(

Q\U^cd]YbUc ,),)-+,2 (, 220 (3/ 143 (33 23, (,.- ( (,20 .32

G_Ybc_c ( (. --+ (0 /03 (4 ( (3 132

LvXU^^hbcU^ ZQ bYYac_ZU^

[Uach^UUc `_Ybc_c , 22- 3 .10 .34 ( ( ,+ 0-1

BdabbYUa_c . -- ,22 ( ( -+,

BUach^UUc `_Ybc_c ZQ Qae_^(

Q\U^cd]YbUc .,),-)-+,2 + (24 0., (4. 12/ (,/- ( (,2. ./2

BYaZQ^`Yc_Qae_ ,),)-+,2 . +.+ ., 20+ .- +3/ 1/3 - 0-+ 2+ +.-

><D=4AC<FB4DHB
,*(*+(+)*0 + 21+ +1 0)0 ,) ,+2 /,1 - 0,) /0 ,10

?Q^[Y^cQ]U^_ ,),)-+,1 / 243 ,,1 /+0 ,01 343 220 . +/- -3, 4,3

CYbvh[bUc ( ,+. 211 1 / 4,+ 0 230

LvXU^^h[bUc (+ (, 2., (/+ .-4 ( ( (/- +1,

BdabbYUa_c 2 .. (,.+ + (. (4/

IYYaa_c UaYU^ ev\Y\\v ( , 1.4 . 11+ ( (0 /-3 (,-4

?Q^[Y^cQ]U^_ .,),-)-+,1 / 3+0 ,,1 //3 ,-+ 310 23+ - 0-+ -/0 /,4

BUach^UUc `_Ybc_c ZQ Qae_^(

Q\U^cd]YbUc ,),)-+,1 (, 213 (3. ,3. (,-- -.+ (,-, ( (-+2 .+.

G_Ybc_c ( (. ,+1 (0 22+ (,, ( (3 333

LvXU^^hbcU^ ZQ bYYac_ZU^

[Uach^UUc `_Ybc_c ( , 1., .4 ,00 ( ( /+ 230

BdabbYUa_c (2 (.4 10 ( ( ,4

BUach^UUc `_Ybc_c ZQ Qae_^(

Q\U^cd]YbUc .,),-)-+,1 (, 220 (3/ 143 (33 23, (,.- ( (,20 .32

BYaZQ^`Yc_Qae_ ,),)-+,1 . +.+ .. --, ./ 112 10. . +/- 2/ 1,/

><D=4AC<FB4DHB
,*(*+(+)*/ , ),) ,* 0.) ,+ )1- /-1 + .+) 0) ),+

?Q^[Y^cQ]U^_ ,),)-+,0 / 3+3 ,,+ 20/ ,01 -+2 203 ,. 320 -31 /+.

CYbvh[bUc ( 2+4 , ,1, ,2 3 -0- ,+ ,.4

LvXU^^h[bUc (1 (/./ (,/ -/1 ( ( (,/ 131

BdabbYUa_c (/ (-, -/ + ( (,

IYYaa_c UaYU^ ev\Y\\v ( 0 .41 ,. 20- ( (,4 +31 1,

?Q^[Y^cQ]U^_ .,),-)-+,0 / 243 ,,1 /+0 ,01 343 220 . +/- -3, 4,3

BUach^UUc `_Ybc_c ZQ Qae_^(

Q\U^cd]YbUc ,),)-+,0 (, 22- (3+ 0.2 (,.+ --1 (,+4 ( (-,- 1//

G_Ybc_c ( (. +.0 (0 2/, (,- ( (3 233

LvXU^^hbcU^ ZQ bYYac_ZU^

[Uach^UUc `_Ybc_c ( .1/ ,. 2-+ ( ( ,/ +3.

BdabbYUa_c / -0 ,1 ( ( /0

BUach^UUc `_Ybc_c ZQ Qae_^(

Q\U^cd]YbUc .,),-)-+,0 (, 213 (3. ,3. (,-- -.+ (,-, ( (-+2 .+.

BYaZQ^`Yc_Qae_ ,),)-+,0 . +.1 .+ -,2 -0 43, 1/4 ,. 320 2. 204

><D=4AC<FB4DHB
,*(*+(+)*. , ),) ,, ++* ,- //0 /., , )-+ 0- /*-

DQQ( ZQ eUbYQ\dUYbYY^ bYbv\chh bYZ_Ycdb[YY^cUYbczY[bY \d_[YcU\cdZQ [YY^cUYbczZv [YaZQ^`Yc_Qae_\cQQ^ 4 cdXQccQ Uda_Q ed_^^Q -+,2

#-+,15 4 cdXQccQ Uda_Q' -+,05 4 cdXQccQ Uda_Q$) IYZ_Ycdb[YY^cUYbczc Qae_bcUcQQ^ XQ^[Y^cQ]U^_]Q\\Y^ ]d[QYbUbcY) IYZ_Ycdb[YY^cUYb(

czZU^ [vh`v Qae_ .,),-)-+,2 _\Y - 3++ cdXQccQ Uda_Q #-+,15 - 3++ cdXQccQ Uda_Q' -+,05 - 3++ cdXQccQ Uda_Q$)

,!#+
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7Y^UU\\YbYY^ [vhccz_]QYbddbXhzTh[[UYbYY^ bYbv\chh aQX_Ycdb\UQbY^Wb_`Y]d[bY\\Q ed_[aQccdZQ XhzTh[[UYcv bUdaQQeQbcY5

Z[OJZZJ M[XVJ +)*0 +)*/ +)*.

>VUMMZ QJ RJS[YZV

?Q^[Y^cQ]U^_ .,),-) , /-0 , 0+2 2 -31

BUach^UUc `_Ybc_c .,),-) (, +22 (, ,10 (0 223

><D=4AC<FB4DHB ,*(*+( ,-1 ,-+ * .)2

7\cYQ ZvaZUbcU\Y ed_TU^ -+,1 QY[Q^Q HQZQ]vU^ cUXTQbQ\dUU^ Xzhah^ZQ[U\d^ ddTU\\UU^ ]hh]v\\v Xzhah^ZQ[U\deUa[_bc_^bQ ZQ

cU[U]v\\v ddTUc Xzhah^ZQ[U\db_`Y]d[bUc) IQ]Q^QY[QYbUbcY 7\cYQ eQ`QdcdY eU\e_\\YbddTUbcQ _bcQQ Xzhahe_Y]Q\QYc_b b_`Y]db[Qd(

TU^ \_`dbbQ) ?zhahe_Y]Q\Q bYbv\chY aQX_Ycdb\UQbY^Wb_`Y]d[bU\\Q ed_[aQ\\U _cUccdYXY^ QY^UU\\YbYY^ [vhccz_]QYbddbXhzTh[[UYbYY^

]hh^cY`vYevv^ QbcY)

LSMS 6")(4/W/-")3553

HJPOZV'VTJPY[[Y

LQYXc_(_]QYbddb Qae_bcUcQQ^ XQ^[Y^cQ]U^__^ cQY c_TU^^v[zYbUU^ ^Ucc_aUQ\Yb_Y^cYQae__^ bU^ ]d[QQ^' [d]`Y ^vYbcv _^

Q\U]`Y) @cbU eQ\]YbcUccdZU^ cd_ccUYTU^ Qae_bcdb `Uadbcdd bcQ^TQaTYXY^cQQ^' \d[dd^ _ccQ]QccQ [_^ZQ[[Ycd_ccUYcQ' Z_c[Q Qae_b(

cUcQQ^ `QY^_cUccdd^ [Ub[YXY^cQQ^) Jd_cQ^^_^ [YY^cUvc [dbcQ^^d[bUc [_XTYbcUcQQ^ _]YU^ eQ\]YbcUYTU^ XQ^[Y^cQ]U^__^)

HQQ[Q(QY^UUc' cQaeY[[UUc ZQ [Qd``QcQeQaQc Qae_bcUcQQ^ `QY^_cUccdd^ [Ub[YXY^cQQ^) Gd_\YeQ\]YbcUUc Qae_bcUcQQ^ `QY^_(

cUccdd^ [Ub[YXY^cQQ^' \d[dd^ _ccQ]QccQ LYa_bbQ cd_cUccdZQ `d_\YeQ\]YbcUYcQ' Z_YTU^ Qae_bcdb `Uadbcdd bcQ^TQaTYXY^cQQ^)

KdTU\\UU^ `Q[Qcdc [Qd``QcQeQaQc Qae_bcUcQQ^ bcQ^TQaTYXY^cQQ^ `Q[[Qdbc_Y]Y`QY[Q\\Q)

LQ\]YYTU^ ZQ [Ub[U^UavYbcU^ cd_ccUYTU^ XQ^[Y^cQ]U^_ ]d_T_bcdd aQQ[Q(QY^UYbcQ' ev\Yccz]Ybcv chzbd_aYcd[bUbcQ Z_XcdeYbcQ

]U^_YbcQ' ]dYbcQ ev\Yccz]Ybcv ]U^_YbcQ ZQ QbYQ^]d[QYbUbcQ _bddTUbcQ XQ^[Y^^Q^ ZQ eQ\]Ybcd[bU^ ]ddccdeYbcQ ]U^_YbcQ

bU[v eQ\]YYTU^ cd_ccUYTU^ _bQ\cQ [YY^cUYbcv h\UYb]U^_YbcQ' Z_c[Q _^ ]vvaYcUcch ^_a]QQ\Y^ c_Y]Y^cQ(QbcUU^ ]d[QYbUbcY)

EUcc_aUQ\Yb_Y^cYQae_ _^ cQeQ^_]QYbUbbQ \YY[Uc_Y]Y^^QbbQ bQQcQeQ QaeY_Ycd ]hh^cYXY^cQ' Z_bcQ _^ evXU^^Ucch QaeY_YTdc cd_c(

cUU^ eQ\]YY[bY bQQccQ]YbUU^ cQaeYccQeQc ]U^_c bU[v QaeY_YTdc ]hh^^Y^ c_cUdcd]YbU[bY ev\ccv]vccz]vc ]U^_c)

H4<;FB'B@4<EGGE

Z[OJZZJ M[XVJ +)*0 +)*/ +)*.

7Y^UUc ZQ cQaeY[[UUc 0+ +23 0, 1+. 0/ -/+

BUb[U^UavYbUc cd_ccUUc ,- 122 ,- -1/ ,. 2/,

LQ\]YYc cd_ccUUc ,. 20- ,. 340 ,/ ,.1

BQd``QcQeQaQc ,2 4-. ,3 /,, ,3 312

<^^Q[[_]Q[bdc 1. ,2, -03

I;F77AEb 2- -2, 2/ ,-- *)* +-*

7\cYQ cU[Y eQYXc_(_]QYbddTU^ [YaZQ^`Yc_Qae_Q Q\U^cQeYQ [d\d[YaZQd[bYQ , 22- cdXQccQ Uda_Q ed_^^Q -+,2 #-+,15 , 2/4 cdXQccQ 
Uda_Q' -+,05 - /.0 cdXQccQ Uda_Q$.

,!$"
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@^^UZPYJJTPYMZ QJ T[[Z YJJTPYMZ

Dhh^cYbQQ]YbUc ]Ua[Ycvv^ cQbUUbUU^ Q\[d`UavYbUU^ \Qb[dcdbQae__^ ]QXT_\\YbY\\Q Qae_^Q\U^cd]YbY\\Q evXU^^UcchY^v)

<`veQa]_ZU^ bQQ]YbcU^ ]vvav^ ZQ Qae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_^ [YaZQQ]YbcQa`UU^ QaeY_Y^cY `Uadbcdd _RZU[cYYeYbUU^ ^vhcczz^

bYYcv' UccUY h[bYccvYbYv UaYv ]QXT_\\YbUbcY bQQTQ `UaYch[bY) <bY]Ua[[UZv cv\\QYbUbcQ Qae_^Q\U^cd]YbUU^ Z_XcQeQbcQ ^vhczbcv _eQc

eU\Q\\YbU^ ]Ua[Yccvevc cQ\_dTU\\YbUc _^WU\]Qc' bU^ c_TU^^v[zYbhhb' Uccv eU\Q\\Y^U^ QZQdcdd [_^[dabbYY^ cQY ]dYXY^ cQ\_dTU\\Y(

bYY^ ZvaZUbcU\hYXY^' bU[v ]Q[bdZU^ Uav`vYeYU^ ]Ua[Yccvev ZQ ZQc[deQ \QY]Y^\hz^cY) 7ae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_ [YaZQcQQ^ ev\Yccz]vbcY

cd\_beQY[dccUYbUbcY) 7\cYQ [YaZQQ eQaQd[bU^ [QY[YbcQ ,-+ `vYevv eQ^XU]]YbcQ bQQ]YbYbcQ)

DhhThc ]hh^cYbQQ]YbUc [YaZQcQQ^ `_Yb cQbUUbcQ' [d^ bQQ]Y^U^ _^ ]hhch ZQ [Qd``QXY^cQ bQQcd) B_^bUa^Y [YaZQQ ]hh^cYbQQ(

]YbUc `_Yb cQbUUbcQ [Qd`Q^cU[_XUc[U\\v' [d^ [_^bUa^Y\\Q UY U^vv _\U b_`Y]db`UadbcUYbcQ _Y[UdccQ ^vYXY^ aQXQeYac_YXY^ ZQ

_\U^^QYbUc aYb[Yc ZQ UTdc _eQc bYYach^UUc [_^bUa^Y^ d\[_`d_\U\\U) DhhchYXY^ ]hh^cYbQQ]YbYY^ \YYcchevc [d\dc [YaZQcQQ^ ]dYXY^

aQX_Ycdb[d\dYXY^)

@IIAF<E44@<E7F =4 @GGF E44@<E7F

Z[OJZZJ M[XVJ +)*0 +)*/ +)*.

Dhh^cYbQQ]YbUc /3 ,/+ 03 /3/ 0. -24

IYYac_bQQ]YbUc , 3.3 - ,32 - ,1,

A_XTQ^^QYbb_`Y]d[bYY^ `UadbcdeQc bQQ]YbUc , .04 211 /3.

Dddc bQQ]YbUc - 034 - .34 . -,+

I;F77AEb ., 2+. /, 1+/ .2 *,,

DhhchZU^ ]hh^cYbQQ]YbcU^ ]vvav cY\Y[QdTU^ -+,2 \_`dbbQ _\Y 3. 01/ cdXQccQ Uda_Q #-+,15 30 1.3 cdXQccQ Uda_Q' -+,05 4, /++

cdXQccQ Uda_Q$) Dhh^cYbQQ]YbUc _bQ[[ddbhaYch[bY\cv ZQ hXcUYbY\cv c_Y]Y^^_Y\cQ UbYcUcvv^ \YYcUcYUT_bbQ 1).)

@IIAF<E44@<EF7A <>b=4>4G@4

Z[OJZZJ M[XVJ +)*0 +)*/ +)*.

<avv^ch]vccz]vc ]hh^cYbQQ]YbUc // 2+- 0. 3-1 /2 1/1

,q4+ `vYevv Uavv^ch^UUc ]hh^cYbQQ]YbUc . /04 / 0., 0 ,1/

h\Y 4+ `vYevv Uavv^ch^UUc ]hh^cYbQQ]YbUc -/4 133 , 1/+

7ae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_c (-2+ (01+ (, ,2,

I;F77AEb -1 *-) .1 -1- ., +02

Dhh^cYbQQ]YbYbcQ [YaZQcdc aUQ\Yb_Ycd^UUc Qae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_c ed_^^Q -+,2 _\YeQc ,03 cdXQccQ Uda_Q #-+,15 ,.3 cdXQccQ Uda_Q'

-+,05 1. cdXQccQ Uda_Q$)

LSOS 47035($%W%455+3)34" ")(%5456"4 6%,6/)44%%4

7SdRMQdXQMYZMS^Z

<\v[UZvaZUbcU\hc \d_[YcU\\QQ^ Z_[_ ]Q[bd( cQY Ucddb`_XZQYbY[bY ZvaZUbcU\hY[bY)

DQ[bd`_XZQYbYY^ U\v[UZvaZUbcU\hYXY^ cUXThc bd_aYcd[bUc [YaZQcQQ^ cd\_beQY[dccUYbUbcY bY\\v cY\Y[QdTU\\Q' Z_cQ bd_aYcdb [_b[UU)

B_^bUa^Y\\Q UY _\U _Y[UdTU\\YbcQ UY[v c_bYQbYQ\\YbcQ eU\e_YcUccQ \Ybv]Q[bdZU^ bd_aYccQ]YbUU^' ]Y[v\Y ]Q[bdZU^ bQQZQcQX_ UY

`hbch bd_aYdcd]QQ^ [hbUYbcU^ U\v[U(Ucdd[bYU^ ]Q[bQ]YbUbcQ) BQY[[Y bU\\QYbUc ZvaZUbcU\hc' Z_c[Q UYevc cvhcv ^vYcv UXc_ZQ' _eQc
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\hXhcQY[QYbYY^ eQa_YXY^)

DhhcveYbbv _\UeQc aQX_YcdbeQaQc [__bcdeQc ^_cUUaQQ]Qcc_]YbcQ _bQ[[UYbcQ) E_cUUaQQ]Qcc_]Qc _bQ[[UUc Qae_bcUcQQ^

[vh`vv^ Qae__^ [vhccvU^ ]Qa[[Y^_YXY^ `UadbcdeQQ \vXUbch]YbcQ`QQ ZQ XhzTh^cvU^ eUacQY\d[U\`_YbYQ _]QYbddbUaYv [_b[UeYY^

]Qa[[Y^QcaQ^bQ[cY_YXY^ \YYcchevv cYUc_Q)

B_^bUa^Y QaeY_Y Z_[QYbU^Q aQ`_ac_Y^cY`vYev^v' _^[_ _\U]QbbQ _RZU[cYYeYbcQ ^vhcczv bYYcv' Uccv ]hhcveYbbv _\UeQ^ _]QYbdd(

bUav^ Qae_ _^ Q\U^cd^dc) 7ae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_c' Z_YbcQ _^ _RZU[cYYeYbcQ ^vhcczv' [YaZQcQQ^ ev\Yccz]vbcY cd\_beQY[dccUYbUbcY)

7ae_^Q\U^cd]YbcQ _b_YccQeQ^Q _RZU[cYYeYbU^Q ^vhccz^v e_YTQQ^ `Ycvv UbY]Ua[Y[bY Y^bcad]U^cY^ ]Ua[Yccvevv cQY `Yc[vQY[QYbcQ

Qae_^ Q\U^cd]YbcQ Q\\U bU^ XQ^[Y^cQ]U^_^) B_^bUa^Y _^ c_TU^^dc' UccUYevc ]Yc[vv^ bU^ ]hhcveYbbv _\UeYbcQ aQX_YcdbeQa_Yb(

cQ _\\UUc Qae_\cQQ^ Q\U^cd^UYcQ ed_bY^Q -+,2' -+,1 ZQ -+,0)

DJOVPZ[Y\MSJZ

>d^WddU JX\VVU Z[SVY\JPR[ZZMPYMYZP RPXQJZZJ\JZ XJOVPZ[Y\MSJZ

Bvh`vv^ Qae__^ cd\_beQY[dccUYbUbcY [YaZQccQeYY^ aQX_YcdbeU\[_YXY^ [dd\deQc bd_ZQdbcQa[_Ycd[bUbbQ `YTUccvevc Z_XTQ^^QYbUc'

Z_c[Q UYevc cvhcv bd_ZQdb\Qb[U^^Q^ b_eU\cQ]YbU^ [aYcUUaUZv) HhX]vv^ [dd\deQc aQX_YcdbeU\Qc Qae_bcUcQQ^ [vh`vv^ Qae__^'

Z_[Q _^ ]vvaYcUcch c_Y]YeY\\Q ]Qa[[Y^_Y\\Q Zd\[QYbcdZU^ XY^cQ^_cUUaQdbcU^ `_XZQ\cQ aQ`_ac_Y^cY[QdTU^ `vvcch]Yb`vYev^v)

Bvhev^ Qae_^ ]ddc_[bYbcQ Z_XcdeQc aUQ\Yb_Ycd]Qcc_]Qc ZQ aUQ\Yb_Ycd^UUc e_Yc_c ZQ cQ``Y_c [YaZQcQQ^ cd\_beQY[dccUYbUbcY

aQX_YcdbUaYY^ bY\\v [QdTU\\Q' Z_^[Q QY[Q^Q ^U bh^chevc)

=JRYVZMZZ[[U OJURPUZJTMUVVU JX\VYZMZZJ\JZ XJOVPZ[Y\MSJZ

JvXv^ ahX]vv^ [dd\deQc [_^bUa^Y^ d\[_YbUc aQXQ\QYc_b\QY^Qc' \QY^Qc U\v[U\QYc_[bY\cQ' haYchbc_TYbcdb\QY^Qc bU[v _bc_eU\Qc)

Ev]v aQX_YcdbeU\Qc Qae_bcUcQQ^ ZQ[b_cUccdd^ XQ^[Y^cQ]U^__^ [vhccvU^ UVU[cYYeYbU^ [_a_^ ]U^UcU\]vv) Bd^ \QY^_ZQ ]Q[(

bUcQQ^ `_Yb cQY Zv\\UU^aQX_YcUcQQ^' ^YYXY^ \YYcchevc eYU\v [d\d[bY [YaZQQ]Qcc_]Qc ]U^_c [YaZQcQQ^ aQX_Ycdb[d\dYXY^) Bvhczbbv

_\UeQc [_^bUa^YcY\Y\Y]YYcYc bYbv\chevc \hXhcQY[QYbYY^ \QY^_YXY^) CYbv[bY 7\cYQ\\Q _^ eQ\]Ydb\d_cc_\Y]YYccY' Z_X_^ \YYcchev ZvaZUbcU\h(

`Q\[[Y_ ZQ[b_cUcQQ^ \Y]YYcY^ e_Y]QbbQ_\_QZQ\\U cQbQUaY^v ]dYXY^ aQX_Ycdb[d\dYXY^)

LQ\ddccQ]vvavYbcU^ aQXQ\QYc_b\QY^_ZU^ [dabbYUa_c UbYcUcvv^ aQX_YcdbUaYbbv) B_^bUa^Y^ bYbvYbcU^ eQ\ddccQ]vvavYbcU^ \QY^_ZU^

[dabbYUa_c UbYcUcvv^ aQX_YcdbUaYbbv ZQ[b_cUccdd^ XQ^[Y^cQ]U^__^ Qae_bcUcdc aQX_YcdbeU\Qc (ahX]v^ [dabbYUa_YbbQ)

HQXQ\QYc_b( ZQ haYchbc_TYbcdb\QY^_ZU^ [vh`v Qae_ ]vvaYcUcvv^ TYb[_^ccQQ]Q\\Q ^vYTU^ cd\UeQc aQXQeYaaQc cY\Y^`vvczbXUc[U^

]Qa[[Y^Q[_a_Y\\Q' Z_YcQ _Y[QYbcQQ^ 7\cYQ^ \d_cc_aYb[Y`aUU]Y_\\Q) DQa[[Y^Q[_a[_ZU^ `_Y[[Ud[bU\\YbU^ Q\XQYbUbcQ cQb_bcQ Z_X(

cdU^ \QY^_ZU^ [YaZQ^`Yc_Qae_^ [Qcb_cQQ^ cY\Y^`vvczbXUc[U\\v eQbcQQeQ^ ^YYTU^ [vh`vv Qae_Q) HQX_Ycdb\UQbY^WeU\[_ZU^ [vhevc

Qae_c `UadbcdeQc TYb[_^cQccdYXY^ cd\UeYY^ aQXQeYac_YXY^) ;Yb[_^ccQdb[_a[_^Q _^ [vhcUcch bQ]Q^[Q\cQYbcU^ \UQbY^Wb_`Y]db(

cU^ eQbcQQeQQ [_a[_Q)

,!%"



=VOLJUUJPYMZ

A_XTQ^^QYbUc bYbv\\hcUcvv^ [vh`vv^ Qae__^ cd\_beQY[dccUYbUbcY [YaZQccQeYY^ aQX_YcdbeQa_YXY^ ZQ (eU\[_YXY^ bY\\_Y^' [d^ ^U UYevc

cvhcv @7I .4 (bcQ^TQaTY^ ]d[QYbYQ bd_ZQdb\Qb[U^^Q^ b_eU\cQ]YbU^ [aYcUUaUZv) Ev]v Z_XTQ^^QYbUc ]Ua[Ycvv^ cQbUUbUU^ [Qd(

`Q^cU[_`vYev^ [vh`vv^ Qae__^ ZQ Qae_bcUcQQ^ ]hzXU]]Y^ aQ`_ac_Y^cY[QdTU^ `vvcch]Yb`vYev^ [vh`vv^ Qae__^) A_XTQ^^QYbYQ

ZQ bd_ZQdb\Qb[U^cQQ [deQcQQ^ cQa[U]]Y^ \YYcUcYUT_bbQ .)0)

A_XTQ^^QYbcU^ [vhevc Qae_c eQbcQQeQc aQXQ]vvavv' Z_^[Q [_^bUa^Y Z_dcdYbY ]Q[bQ]QQ^ cQY bU bQYbY' Z_b bU `da[QYbY Z_XTQ^^QYb(

b_`Y]d[bU^ cY\Y^`vvczb`vYev^v) LQ\ddccQcUa]YY^Yb_`Y]dbcU^ [vhevc Qae_c ]vvaYcUcvv^ [vhccvU^ aQ`_ac_Y^cY[QdTU^ `vvcch]Yb(

`vYev^ ]Qa[[Y^QXY^c_ZQ) B_a[_Z_XTQ^^QYbcU^ [vhevc Qae_c \Qb[UcQQ^ TYb[_^ccQQ]Q\\Q b_`Y]d[bYY^ \YYcchevc cd\UeQc aQXQeYaaQc)

?hzTh[UZ_XTQ^^QYbcU^ Qae_^]vvaYch[bUbbv [vhcUcvv^ aQX_Ycdb]Qa[[Y^_Y\cQ bQQcdZQ [vh`Yv Qae_ZQ)

IUdaQQeQbbQ cQd\d[_bbQ UbYcUcvv^ aQX_YcdbY^bcad]U^ccYU^ [vhevc Qae_c ZQ [_^bUa^YcQbUU^ Qae_ZQ eQbcQQeQc [YaZQ^`Yc_Qae_c

\d_[YccQY^5
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eU\Qc*A_XTQ^^QYb(

b_`Y]d[bUc

B_a[_(

Z_XTQ^^QYbUc -)1) , 32, ( ( ( ( , 32, , 32, -

LQ\ddccQ(

cUa]YY^Yc -)1) ..2 -3 ( ( ( .10 .10 -

I;F77AEb + +)1 +1 ' ' *)* -02 *), 0*/ *), 0*/

,!%$



+)*.
Z[OJZZJ M[XVJ ?PPZM

=VOLJU'
UJPYMZ&

Y[VQJ[Y'
SJYRMUUJU

JSJPYMZ

>d^WddU
JX\VVU Z[SVY'
\JPR[ZZMPYMYZP

RPXQJZZJ\JZ
XJOVPZ[Y\JXJZ

QJ '\MSJZ

?JPUJZ
QJ T[[Z

YJJTPYMZ

@^^Zd\PYYd
VSM\JZ

XJOVPZ[Y'
\JXJZ

=JRYVZMZZ[[U
OJURPUZJ'

TMUVVU
RPXQJZZJ\JZ

XJOVPZ[Y\MSJZ

FJYM'MXPMU
RPXQJUWPZV'

JX\VZ
>d^Wd

JX\V FJYV

DJOVPZ[Y\JXJZ

GYc[vQY[QYbUc

aQX_YcdbeQaQc

IQQ]YbUc _]Yb(

cd[bYbcQ hXcUYbYbbv
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ChXhUbcv ]QcdaYcUUcYbcQ Z_XcdU^ _bc_eU\[_ZU^ bU[v ]dYTU^ \hXhcQY[QYbcU^ bQQ]YbcU^ ZQ eU\[_ZU^ [vh`v Qae_ eQbcQQ ^YYTU^

cQbUQae_Q)

<TU\\v _\UeQbbQ cQd\d[_bbQ UbYcUcvv^ ]hzb aQX_YcdbY^bcad]U^ccYU^ \d_[YccU\d) Bvh`YU^ Qae_ZU^ XYUaQa[YQ^ cQb_c ,q. [d(

eQbcQeQc [vh`Yv Qae_ZQ ]vvaYcUccvUbbv [vhcUcchZU^ bhzcczcYUc_ZU^ ]Ua[Yccvehhccv) JQb_^ , [vhevc Qae_c `UadbcdeQc cvhbY^

bQ]Q^\QYbcU^ aQX_YcdbY^bcad]U^ccYU^ Zd\[YbYY^ ^_cUUaQd[bYY^) JQb_\\Q - [vh`YU^ Qae_ZU^ ]vvaYccv]YbUU^ [vhcUchc bhzcczcYUT_c

`UadbcdeQc ^_cUUaQccdYXY^ ]Qa[[Y^Q[_a[_YXY^ ZQ (XY^c_YXY^' Z_c[Q _eQc XQeQY^^_YcQeYbbQ [hbUYbU\\U _]QYbddbUav\\U cQY eU\Q\\U

bd_aQQ^ #cb) XY^cQ^Q$ cQY U`vbd_aQbcY TYb[_^cQccdZU^ eQbcQYbcU^ aQXQeYac_ZU^ `UadbcUU\\Q) DdYTU^ cQb_\\U [Q[bY \d_[YcU\cdZU^

aQX_YcdbeQa_ZU^ ZQ (eU\[_ZU^ [vhevc Qae_c eQbcQQeQc ^YYTU^ [YaZQ^`Yc_Qae_ZQ) JQb_\\Q [_\]U _]QYbddbUaYU^ ZQ eU\[_ZU^ [vhevc

Qae_c `_XZQdcdeQc bhzcczcYUc_YXY^' Z_c[Q UYevc [QY[[YU^ ]Ua[YccveYU^ ]ddccdZYU^ _bQ\cQ `Uadbcd XQeQY^^_YcQeYbbQ _\UeQQ^

]Qa[[Y^QcYUc__^' eQQ^ ^U `UadbcdeQc ]Ua[YccveYbbv ]vvaY^ Z_XT_^ QaeY_YXY^ ZQ ^YYTU^ [vhccv]YbUU^ h\UYbUbcY Xhev[bhchYbbv

Qae_bcdb]U^UcU\]Ybbv) <bYcUcch [vhev^ Qae_^ cQb_ `Uadbcdd Q\Y]]Q^ cQb_^ bhzcczcYUc_Y^V_a]QQcY__^' Z_[Q _^ ]Ua[Yccvev

[vh`vv Qae_Q ]vvaYcUccvUbbv)

,!%%



MSOS */($"..")3%4 *" 35/*"53,"3+%.4"

IY\\_Y^ [d^ [_^bUa^Y b_eU\cQQ eQ\ddccQ(' [_a[_( ZQ bvX[zZ_XTQ^^QYbYY^ @7I .45^ ]d[QYbcQ bd_ZQdb\Qb[U^cQQ' [vhev^ Qae_^ ]ddc_[(

bU^ cUX_[Qb _bddb [YaZQcQQ^ ]dYXY^ \QQZQ^ cd\_[bU^ UaYY^ ZQ UbYcUcvv^ _]QbbQ `vv_]QbbQ bd_ZQdbaQXQbc_bbQ)

>[U YV\MSSMZJJU Y[VQJ[YSJYRMUZJJ

7\cYQbbQ b_eU\\UcQQ^ aQXQeYaaQ^ bd_ZQdbcQ cQ`Qdb[_XcQYbU^ XQa[Y^^Q^ ]d[QQ^ _bQQ^ eQ\ddccQ(' [_a[_( ZQ bvX[zZ_XTQ^^QYbYQ)

HQXQeYac_ZU^ bd_ZQd[bUbbQ bd_ZQdTdcQQ^ cQbUUbUU^ ]Ua[Ycchh^ cYUcchh^ _]QYbddbUavv^' eU\[QQ^ cQY UaYccvY^ c_TU^^v(

[zYbUU^ cd\UeQQ^ \YY[Uc_Y]UU^ \YYccheYU^ aQXQeYac_ZU^ eQYXcU\dY\cQ) Id_ZQdb\Qb[U^cQ cQa[_YccQQ \Qb[U^cQ]U^UccU\hv' Z_^[Q

cQa[_Ycd[bU^Q _^ [_XTYbcQQ h[bY cQY dbUQ]`Y bd_ZQdbY^bcad]U^ccY bYcU^' Uccv ^YYTU^ [vhev^ Qae_^ ]ddc_[bUc [d]_QeQc

[_[_^QYbddTUbbQQ^ cQY _bYccQY^ bd_ZQccQeQbcQ aYb[Ybcv Z_XcdeQc [vhev^ Qae_^ cQY aQXQeYac_ZU^ cd\_beQY[dccUYbUc ]ddc_[bUc

QZQ^ZQ[b_\\Q' Z_\\U bd_ZQdb _^ ]vvaYcUcch) 7\cYQ T_[d]U^c_Y bd_ZQdbZvaZUbcU\h^ Q\dbbQ [d^[Y^ bd_ZQdbY^bcad]U^cY^ ZQ bd_ZQcd^

_]QYbddbUav^ ev\YbU^ bdXcUU^ bU[v aYb[YU^XQ\\Y^^Q^ cQe_YccUUc ZQ bd_ZQd[bUU^ ahXch]YbU^ bcaQcUWYQ^) Id_ZQdbY^bcad]U^c(

cYU^ cUX_[[ddb cUbcQcQQ^ Ucd( ZQ Zv\[Y[vcUU^) JUX_[[ddTU\\Q cQa[_YcUcQQ^ bd_ZQdbY^bcad]U^cY^ [h[hv [d]_cQ bd_ZQccQeQ^

aYb[Y^ c_cUdcd]YbUbcQ Z_XcdeQc ]ddc_[bUc bd_ZQccQeQ^ Uav^ [vhevbbv Qae_bbQ cQY bd_ZQcdbcQ \YY[Uc_Y]UbcQ Z_XcdeYbbQ

aQXQeYaa_YbbQ) Id_ZQdbbdXcUU^ [Qcb_cQQ^ _\UeQ^ UaYccvY^ cUX_[Qb' [d^ bd_ZQdbY^bcad]U^cY^ c_cUdcd^UUc cd\_[bUc [d]_Q(

eQc bd_ZQccQeQ^ Uav^ aQXQeYac_ZU^ ]ddc_[bUc 3+q,-0 (`a_bU^ccYbUbcY) Id_ZQdb\Qb[U^cQ \_`UcUcQQ^' [d^ bd_ZQdb\Qb[U^^Q^

UTU\\hch[bUc UYevc U^vv cvhch)

Id_ZQdb\Qb[U^^Q^ `YYaYbbv _\UeYU^ Z_XTQ^^QYbb_`Y]dbcU^ [vh`YU^ Qae_ZU^ ]ddc_[bYbcQ QYXUdcdeQc e_Yc_c ZQ cQ``Y_c UbYcUcvv^

hXcU^UevbcY bd_ZQcd^ Uav^ [Q^bbQ) HQXQeYac_ZU^ bd_ZQd[bU[bY ]vvaYcUcchZU^ ZQ UXT_c cvhccveYU^ Z_XTQ^^QYbb_`Y]dbcU^ aUQ(

\Yb_Ycd]Qcc_]YU^ [vhev^ Qae_^ ]ddc_bcU^ cUX_[Qb _bddb [YaZQcQQ^ ]dYXY^ \QQZQ^ cd\_[bU^ UaYY^ ZQ UbYcUcvv^ _]Q^ `vv_]Q^

bd_ZQdbaQXQbc_bbQ' [d^ ^v]v Y^bcad]U^cYc cvhccvevc bd_ZQdb\Qb[U^^Q^ UXT_c ZQ bd_ZQdb\Qb[U^cQ _^ cUX_[QbcQ) JUX_c_^

_bddb [YaZQcQQ^ ev\Yccz]vbcY cd\_beQY[dccUYbUbcY) F]QQ^ `vv_]QQ^ [Uach^hc [d]d\QcYYeY^U^ e_Ycc_ cQY cQ``Y_ [Qd`Q\\YbYY^

UaYY^ \YYcch^UYbcv Z_XTQ^^QYbYbcQ [YaZQcQQ^ cd\_beQY[dccUYbY[bY _bc_ZU^ cQY ]hh^cYU^ _Y[QYbdUaY[bY bQ]Q^QY[QYbUbcY bd_ZQccQeQ^

Uav^ [Q^bbQ bY\\v [QdTU\\Q' Z_\\Q bd_ZQccd Uav eQY[dccQQ e_Ycc__^ cQY cQ``Y__^) IvX[zZ_XTQ^^QYbYbcQ c_cUdcd^dc e_Ycc_ cQY

cQ``Y_ [YaZQcQQ^ \YY[Ucd\_[bU^ h\v`d_\U\\U bvX[z_bc_YXY^) Bd^ aQXQeYaaQ^ bd_ZQd[bU[bY XQ^[Yccd bd_ZQdbY^bcad]U^ccY Uavv^chh

cQY ]hhTvv^ cQY [d^ bd_ZQdb\Qb[U^^Q^ [aYcUUaYc UYevc U^vv cvhch' bd_ZQdbY^bcad]U^cYbcQ _]QQ^ `vv_]QQ^ [Uach^hc e_Ycc_ cQY

cQ``Y_ [YaZQcQQ^ cd\_beQY[dccUYbUbcY)

>[U Y[VQJ[YSJYRMUZJJ MP YV\MSSMZJ

L_Yc_c ZQ cQ``Y_c' Z_c[Q bh^chevc [vh`vv^ Qae__^ Qae_bcQ]YbUbcQ' [vbYcU\\vv^ [YaZQ^`YT_bbQ Z_XTQ^^QYbb_`Y]d[bU^ [vhcczcQa(

[_Ycd[bU^ ]vvavv]v\\v cQeQ\\Q) 7\cYQbbQ Z_XTQ^^QYbcU^ [vh`YU^ Qae_ZU^ ]ddc_[bUc [YaZQcQQ^ ev\Yccz]vbcY cd\_beQY[dccUYbUbcY

\YY[Ucd\_[bU^ h\v`d_\U\\U bY\\_Y^' [d^ Z_XTQ^^QY^U^ \YYcchh [Qd`Q\\YbcU^ aQXQeYac_ZU^ #_bc_ZU^ ZQ ]hh^cYU^$ bd_ZQd[bUU^' UY[v

bd_ZQdb\Qb[U^cQQ b_eU\\UcQ) DdYTU^ Z_XTQ^^QYbcU^ [vh`YU^ Qae_ZU^ ]ddc_[bUc [YaZQcQQ^ ev\Yccz]vbcY cd\_beQY[dccUYbUbcY aQ(

X_YcdbUaYY^' [d^ bd_ZQdb\Qb[U^cQQ UY b_eU\\UcQ) A_XTQ^^QYbUc' Z_YXY^ UY b_eU\\UcQ bd_ZQdb\Qb[U^cQQ' _^ XQ^[Yccd evXU^cv]vv^

\YY[Uc_Y]Y^cQQ^ cQY aQX_Ycd[bUU^ \YYccheYv cd\_b( ZQ*cQY aQXQeYacQeQY[dcd[bYQ)

JUa]YY^YU^ [_a[_Ua_^ bU[v _`cY_YTU^ QY[Q(Qae_^ ]ddc_[bUc [YaZQcQQ^ QY^Q cd\_beQY[dccUYbUbcY) EYYXY^ UY bYYb b_eU\\UcQ bd_(

ZQdb\Qb[U^cQQ' eQY[[Q [_) Z_XTQ^^QY^U^ _\YbY bd_ZQdb\Qb[U^^Q^ `YYaYbbv)

=B;64AA4<EEBC<@GEF7A A<@7??<E4DHBF

Z[OJZZJ M[XVJ +)*0 +)*/ +)*.

HQXQeYaaQ^ bd_ZQd[bUU^ ]vvaYcU\\hc Z_XTQ^^QYbb_`Y]d[bUc

B_a[_Z_XTQ^^QYbUc -+ +++ -+ +++ -+ +++

LQ\ddccQcUa]YY^Yc .+ -3- -1 13+ .+ 1/4

?hzTh[UZ_XTQ^^QYbUc' bvX[z - /4- . +., . 1/2

+',JMX +',JMX +',JMX

<Y bd_ZQdb\Qb[U^^Q^ (Q\QYbUc Z_XTQ^^QYbb_`Y]d[bUc

LQ\ddccQcUa]YY^Yc -/ 2.,%$ 0- 31/ 3 .4/

%$ EY]U\\YbQae_bcQ -, ... cdXQccQ Uda_Q \YYcchh bQ]Q^bddadYbcU^ [_^bUa^Y^ U]_hXcYzz^ cUXchZU^ bYbvYbcU^ eQ\ddccQ]vvavYbcU^ cQ\\UcdbcU^ bd_(

ZQd[bUU^) Ev]v cQ\\Ucd[bUc _^ cUXch `Q^[[YU^ `UaY]v^ ^UWQcYYeYbU^ cQ\\Ucdb[_a_^ eQY[dcdbcU^ `YU^U^cv]YbU[bY)

,!%&



IUdaQQeQbbQ UbYcUcvv^ aUQ\Yb_Ycd]Qcc_]YU^ Z_XTQ^^QYbcU^ `_bYcYYeYbUc ZQ ^UWQcYYeYbUc [vhevc Qae_c ZQ ^YYTU^ ^Ucc_]vvavc) A_XTQ^(

^QYbYQ [_b[UeQc h\UYbUc ^Ucc_dcdbb_`Y]d[bUc UYevc cvhcv [aYcUUaUZv' Z_YTU^ ]d[QQ^ Uavc e_YcQYbYY^ evXU^cvv c_YbYbcQQ^ cQbUUbbQ'

[_b[Q \QY\\YbUbcY cvhcv^czz^`Q^cQeYbbQ _\UeQQ [dYccQdb_Y[UdccQ UY cv\\v XUc[U\\v _\U)

A7FFBCBE<F<BF

Z[OJZZJ M[XVJ +)*0 +)*/ +)*.

A_XTQ^^QYbbQQ]YbUc5

Bvh`v Qae_' Radcc_ , ,+0 2-. /3.

Bvh`v Qae_' ^Uc_cdbb_`Y]dbcU^ `YYaYbbv (,0- (,2. (2/

Bvh`v Qae_' ^Ucc_ 40. 00+ /+4

A_XTQ^^QYbeU\Qc5

Bvh`v Qae_' Radcc_ , /40 - -.1 , 201

Bvh`v Qae_' ^Uc_cdbb_`Y]dbcU^ `YYaYbbv (,0- (,2. (2/

Bvh`v Qae_' ^Ucc_ , ./. - +1. , 13-

MSPS /-"" 1##/-"" +/3+%6"4 4)%$/4

BYJRMWddVTJ

7\cYQ FhZ5^ [_[_^QQ^ ]Q[bUccd ZQ [Qd``QaU[YbcUaYY^ aU[YbcUazYch _bQ[U`vv_]Q _\Y 1+ /3+ .23'.1 Uda_Q ed_bYU^ -+,2' -+,1 ZQ

-+,0 \_`dbbQ) OXcYz\\v _\Y .,),-)-+,1 [Q[bY _bQ[UbQaZQQ' 7(bQaZQ ZQ C(bQaZQ) OXcYz^ XQ\\Ycdb `vvccY ,.),-)-+,2 ]YcvczYTv [QY[[Y

hXcYz^ XQ\\dbbQ _\UeQc C(bQaZQQ^ [dd\deQc _]Qc _bQ[[UUc' Z_YcQ _\Y -0 ++. [`\) Jv]v^ ]YcvczY^^Y^ aU[YbcUazY]YbU^ Zv\[UU^ OXcYz\\v

UY _\\dc hXcvv^ C(bQaZQ^ _bQ[[UYcQ .,),-)-+,2) OXcYz^ QY^dc _bQ[[UU^_]YbcQZQ `vvccY ,0),-)-+,2 hXcYz^ 7( ZQ C(_bQ[UbQaZ_ZU^

hXTYbcv]YbUbcv hXTU[bY _bQ[UbQaZQ[bY ZQ _bQ[[UYTU^ \YYccv]YbUbcv Qae_(_bddbZvaZUbcU\]vv^ bU[v eQbcQQeYbcQ hXcYzZvaZUbch[bU^

]ddc_[bYbcQ ,4),)-+,3) JY\Y[QdbYU^ -+,2' -+,1 ZQ -+,0 \_`dbbQ 7(bQaZQ^ _bQ[[UYcQ _\Y .0 41+ +++ [`\) JY\Y[QdbYU^ -+,1 ZQ -+,0

\_`dbbQ C(bQaZQ^ _bQ[[UYcQ _\Y -0 ++. [`\)

>d^\dU JX\VU XJOJYZV

Bvhev^ Qae_^ aQXQbc_ bYbv\cvv ]hhcveYbbv _\UeYU^ aQX_YcdbeQa_ZU^ [vhev^ Qae_^ ]ddc_[bU^)

E[VQJ[YXJOJYZV

Id_ZQdbaQXQbc_ bYbv\cvv aQXQeYaaQ^ bd_ZQd[bUbbQ [vhcUccveYU^ Z_XTQ^^QYbY^bcad]U^ccYU^ [vhev^ Qae_^ ]ddc_[bUc cUX_[[QQ[bY

c_TUcdYbcQ bd_ZQd[bYbcQ)

@[[UZVMXVZ

Ddd^c_Ua_c bYbv\cvevc [QY[[Y eQ\ddccQ[dabbYUa_c' Z_c[Q _eQc bh^ch^UUc d\[_]QYbcU^ chcvahXcYzYTU^ cY\Y^`vvczbcU^ ]dd^cQ]YbUb(

cQ) B_^bUa^Y^ [Uach^UUc ]dd^c_Ua_c .,),-)-+,2 _\YeQc hXcUU^bv (,1'+ ]Y\Z__^QQ Uda_Q #.,),-)-+,15(,-'. ]Y\Z__^QQ Uda_Q'

.,),-)-+,05 (4'1 ]Y\Z__^QQ Uda_Q$)

BTJZ VYJRRMMZ

?Q^[YcdYbcQ _]YbcQ _bQ[[UYbcQ ]Q[bUcdc ]vvavc _^ [YaZQccd [Uach^UYTU^ e_Ycc_eQa_ZU^ evXU^^h[bU[bY)

,!%'



BYJRMRVOZJPUMU Z[SVY

FbQ[U[_XcQY^U^ cd\_b \Qb[UcQQ^ ZQ[Q]Q\\Q U]_hXcYz^ _bQ[[UU^_]YbcQZY\\U [dd\deQ cY\Y[QdTU^ cd\_b cY\Y[QdTU^ _bQ[U]vvav^

`QY^_cUcd\\Q [Ub[YQae_\\Q)

CQY]U^^Uccd _bQ[U[_XcQY^U^ cd\_b _^ \Qb[Uccd bQ]_Y^ `UadbcUY^ [dY^ \QY]U^cQ]Qc_^ _bQ[U[_XcQY^U^ cd\_b [dYcU^[Y^ ^YY^' Uccv

bU Xd_]Y_Y B_^bUa^Y^ `_cU^cYQQ\YbUc bYc_d]d[bUc \Qb[UQ \YY[[UU\\U ddbYQ _bQ[[UYcQ cd\UeQYbddTUbbQ) 7\cYQ UY _\U \Qb[U^dc \YY[[UU\\U

\QY]U^cQeYQ Y^bcad]U^ccUZQ cvbbv UbYcUcchZU^ [QdbYU^ QY[Q^Q)

+)*0 +)*/ +)*.

<]_hXcYz^ _]YbcQZY\\U [dd\deQ cY\Y[QdTU^ cd\_b' cdXQccQ Uda_Q ,3 -33 .1 +1, ,3 ,.0

K\[_^Q _\UeYU^ _bQ[[UYTU^ `QY^_cUccd [Ub[YQae_ #, +++ [`\$ .0 41+ .0 41+ .0 41+

CQY]U^cQ]Qc_^ ZQ \QY]U^^Uccd _bQ[U[_XcQY^U^ cd\_b' Uda_Q +'0, ,'++ +'0+

BYPURV

?Q\\Ycdb UXT_ccQQ hXcYz[_[_d[bU\\U' Uccv cY\Y[QdTU\cQ -+,2 UY ZQUcQ _bY^[_Q) OXcYz[_[_db' Z_[Q `YTUccYY^ -,).)-+,2' ]vvavbY cY\Y[QdTU\cQ

-+,1 ]Q[bUccQeQ[bY _bY^[_Q +'-4 Uda_Q _bQ[[UU\cQ' Z_[Q _\Y hXcUU^bv ,+ /-3 /++ Uda_Q) Ld_TU\cQ -+,1]Q[bUccYY^ ,3),-)-+,2

h\Y]vvavYbU^v _bY^[_^Q ,'12 Uda_Q _bQ[UccQ [_XTU^' Z_[Q _\Y hXcUU^bv 1+ +0.-++ Uda_Q)

OXcYz[_[_db `vvccY -4).)-+,1' Uccv ed_TU\cQ -+,0 ]Q[bUccYY^ _bY^[_Q +'-4 Uda_Q _bQ[[UU\cQ' Z_[Q _\Y hXcUU^bv ,+/-3 /++ Uda_Q)

4?F<4 BI=3A =4>B>7?CB<E7F H4D4F

Z[OJZZJ M[XVJ ,*(*+(+)*0 ,*(*+(+)*/ ,*(*+(+)*.

L_Ycc_ UTU\\YbY\cv cY\Y[QdbY\cQ ,++ 142 ,+, +/+ 4- 1-,

FbY^W_^ZQ[_ (2+ /3- (,+ /-3 (

JY\Y[QdTU^ e_Ycc_ -1 0/3 ,+ +30 3 /,4

=4>B>7?CB<E7F H4D4F I;F77AEb ./ 0/, *)) /20 *)* )-)

NS 28=E>IJHY @8 F99EC8G>HA>I

NSKS 2"(/)4532)3+)%. (",,).4"

DJOVPZ[YXPYRPMU OJSSPUUJU WMXPJJZZMMZ

7\cYQ^ aQX_YcdbaYb[YU^ XQ\\Y^^Q\\Q `haYcvv^ cdaeQQ]QQ^ [_^bUa^Y^ cQ\_dTU\\Y^U^ eQ[Qdb ZQ aYYccveYU^ aQX_YcdbeQYXc_UXc_ZU^ bQQcQ(

eddb UaY ]Qa[[Y^QcY\Q^cUYbbQ) CYbv[bY cQe_YccUU^Q _^ cd[UQ \YY[Uc_Y]Y^c_ZQ \YY[Uc_Y]Y^cQQ^ \YYccheYU^ aQX_YcdbaYb[YU^ cd^^YbcQ]YbUb(

bQ ZQ XQ\\Y^^QbbQ bU[v _\U^^QYbY\cQ aQX_YcdbaYb[UY\cv bd_ZQdcd]YbUbbQ)

B_^bUa^Y Q\cYbcdd UaY\QYbY\\U ]Qa[[Y^QaYb[UY\\U) EvYTU^ aYb[YU^ ]ddc_[bUc eQY[dccQeQc hXcYz^ eQa_YXY^' eU\[_YXY^ ZQ U^^Q[_YcdYXY^

\YY[Uc_Y]YY^) HYb[Yc QYXUdcdeQc [_a[_ZU^' eQ\ddccQ[dabbYU^ ZQ XhzTh[[UYTU^ ]Qa[[Y^QXY^c_ZU^ ]ddc_[bYbcQ) EvYbcv ]Qa[[Y^QaYb(

[UYbcv QYXUdcdeYU^ aYb[YU^ XQ\\Y^cQQ^ e_YTQQ^ [vhccvv eQ\YccdZQ Z_XTQ^^QYbY^bcad]U^ccUZQ) 7\cYQ bd_ZQQ `vvQbYQbbQ eQY^ [_^bUa^Y^

aQXQeYacQQ^ eQY[dccQeYQ aYb[UZv bU[v XQa[Y^^Q^ ]d[QQ^ Z_YcQ[Y^ eQ\ddccQ]vvavYbYv cQbU(UaYv) A_XTQ^^QYbYQ [vhcUcvv^ h[bY^_]QQ^

bd_ZQdcd]YbUU^ UTU\\v ]QY^YcdY\cQ aYb[UY\cv) FbQQ^ [_a[_(' eQ\ddccQ( bU[v bvX[zZ_XTQ^^QYbYbcQ b_eU\\UcQQ^ @7I .4 (bcQ^TQaTY^

]d[QYbYQ bd_ZQdb\Qb[U^^Q^ `UaYQQccUYcQ) HQX_YcdbaYb[YU^ XQ\\Y^cQQ c_cUdcUcQQ^ XQ\\Ycd[bU^ Xhev[bh]YU^ aYb[YU^XQ\\Y^cQ`UaYQQc(

cUYTU^ ]d[QYbUbcY _bQ^Q [_^bUa^Y^ aYb[YU^XQ\\Y^cQQ) GUadbcQ^ aQX_YcdbaYb[YU^ XQ\\Y^^Q\\U ]d_T_bcQeQc 7\cYQ^ aQX_Ycdb( ZQ \d_cc_(

`UaYQQccUUc bU[v \YY[Uc_Y]Y^^Q^ ZQc[deddcUU^ cvXcvvevc `UaYQQccUUc)

,!%(



DPYRPMUOJSSPUZJWXVYMYYP

HQX_Ycd[bUU^ \YYcchevc `a_bUbbY^ UaYchYb`YYacUUc _^ [deQccd Zv\ZU]`v^v ]Qa[[Y^Q(' ]Q[bdeQ\]Ydb( ZQ \d_cc_aYb[YU^ [deQdbcU^ hX(

cUhTUbbv) HQX_YcdbaYb[YU^ cY\Q^cUUbcQ aQ`_ac_YTQQ^ bvv^^z\\YbUbcY cQa[QbcdbeQ\Y_[d^^Q\\U ZQ 7\cYQ^ XQ\\Ycd[bU\\U) HYb[YU^ XQ\\Y^cQQ

[_b[UeQc ]Ua[YccveY]]vc `UaYQQcU`vvcz[bUc cU[UU hXcYz^ XQ\\Ycdb)

7\cYQ^ XQ\\Ycdb _^ Xhev[bh^hc _bQ^Q aQX_YcdbaYb[YU^ XQ\\Y^cQ`UaYQQccUYcQ aQX_YcdbY^bcad]U^ccYU^ \dUccU\_^' Z_bbQ UaYchh``YbcU^

aQX_YcdbaYb[YU^ _bQ\cQ _^ ]vvaYcU\ch Xhev[bhchc Y^bcad]U^cYc' ^YYTU^ [vhcczcQa[_Ycdb ZQ [vhczbcv `vvccvev XU^[Y\z)

DJOVPZ[YXPYRPMU OJSSPUUJU VXNJUPYVPUZP

B_^bUa^Y^ Z_XT_\\U aQ`_ac_YTQQ^ aQX_YcdbQbY_YbcQ bvv^^z\\YbUbcY) ?Q\\Ycdb [vbYccU\UU cQ`Qdb[_XcQYbUbcY [QY[[Y _\U^^QYbUc aQX_Ycdb(

QbYQc' [dcU^ [_^bUa^Y^ bYbvYbUc ZQ d\[_YbUc \QY^QZvaZUbcU\hc)

7\cYQ^ aQX_Ycdbc_Y]Y^c_Q ZQ aQX_YcdbaYb[YU^ XQ\\Y^cQQ [_b[UeQc cUXcvevc ZQ eQbcddc _^ [deQccd aQX_YcdbaYb[YU^ XQ\\Y^cQ`UaYQQccUYb(

bQ) B_^bUa^Y^ aQX_Ycdb_bQbc_ eQbcQQ aQX_Ycd[bU^ eQa]YbcQ]YbUbcQ' aYb[YU^ cd^^YbcQ]YbUbcQ bU[v cQaeYccQUbbQ bd_ZQdbcU^ c_cUdc(

cQ]YbUbcQ d\[_`d_\YbcU^ eQbcQ`d_\cU^ [Q^bbQ) CYY[Uc_Y]Y^cQh[bY[zc ZQ chcvahXcYzc eQbcQQeQc _]QQ^ \YY[Uc_Y]Y^cQQ^bQ \YYccheYU^

aYb[YU^ XQ\\Y^^QbcQ ZQ aQXQeYac_ZU^ U^^dbcQ]YbUbcQ)

DPYRPRMYRPZZ^TdZ

7\cYQ Q^Q\hb_Y Xd_\U\\YbUbcY c_Y]Y^c_YXY^bQ \YYccheYv aQX_YcdbaYb[UZv ZQ aYb[Y[Ub[Ycch]Yv) Jv]v^ QaeY_Y^^Y^ cd\_[bU^Q cd^^YbcUcdc

aYb[Y[Ub[Ycch]vc _^ [deQccd ]Qa[[Y^Q( ZQ \d_cc_aYb[YU^ [deQdbcU^ hXcUhTUbbv)

@JXRRPUJXPYRP

7\cYQ ]vvaYccU\UU ]Qa[[Y^QaYb[Y^ aYb[Y[bY' Z_bbQ aQX_YcdbY^bcad]U^cY^ [vh`v Qae_ cQY cd\UeQc aQXQeYaaQc eQYXcU\UeQc ]Qa[[Y^QXY^c_ZU^

]ddc_bcU^ bUdaQd[bU^Q) B_^bUa^Y^ cva[UY]]vc ]Qa[[Y^QaYb[Yc _eQc eQ\ddccQaYb[Y' [_a[_aYb[Y ZQ XY^cQaYb[Y _XaQQ^ ZQ bvX[zz^ \YYcchU^)

*( HJS[[ZZJXPYRP

7\cYQ Q\cYbcdd eQ\ddccQaYb[UY\\U eYU^^Y^ ZQ cd_^^Y^' [_^bUa^Y^ bYbvYbU^ ]dYTU^ [dY^ Uda_]QYTU^ ev\YbU^ [Qd`Q^ bU[v d\[_]QYbcU^

chcvahXcYzYTU^ [Q^bbQ cQ`QXcdeQ^ bYbvYbU^ \QY^Q^Q^^_^ ZQ bYZ_YcdbcU^ [QdccQ) B_^bUa^Y^ eQ\ddccQaYb[YU^ XQ\\Y^^Q^ cQe_YccUU^Q _^

aQZ_YccQQ eQ\ddccQ[dabbUYXY^ \YYccheYv U`veQa]ddbcU[YZzYcv ZQ ^YYTU^ eQY[dcdbcQ [_^bUa^Y^ cd\_[bUU^' aQXQeYacQQ^ ZQ cQbUUbUU^)

FXJUYJRZPVXPYRP

JaQ^bQ[cY_aYb[Y QYXUdcdd eQ\ddccQ]vvavYbYbcv cQbU(UaYbcv bU[v cd\UeYbcQ aQXQeYaa_YbcQ \YYcchU^ ]hh^cYY^' _bc_YXY^ bU[v `vv_]Q(

cd_cc_YXY^) JaQ^bQ[cY_aYb[Y^ XQ\\Y^^Q\\Q `haYcvv^ bd_ZQQ]QQ^ [_^bUa^YQ eQ\ddccQ[dabbYU^ ]ddc_bcU^ eQY[dcd[bY\cQ cd\_[bUU^)

JQe_YccUU^Q _^ bd_ZQcQ 1+q3+ ! UaYccvY^ c_TU^^v[zYbYbcv [Qd`Q\\YbYbcQ aQXQeYaa_YbcQ) BUb[Y]vvavY^U^ bd_ZQdbQbcU _^ `hbh^hc

cQe_YcUcQb_\\Q) Id_ZQd[bUc c_cUdcUcQQ^ eQ\ddccQcUa]YY^UY\\v cQY (_`cY_Y\\Q U^Y^cvv^ bUdaQQeYU^ [QXTU^c_YbcQ [dd[QdTU^ QZQ\\U
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cQ`d_\U^ \d_cc_[U\`_Ybddb ]ddccdd cQeQ\\Q' Z_[Q eQY[dccQQ bU^ \YY[[UUbUU^ \Qb[U]YU^ Y^bcad]U^ccYU^ ]Qa[[Y^Q(Qae__^)
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7\cYQ^ cQe_YccUU^Q `vv_]Q^ XQ\\Y^^QbbQ _^ eQa]YbcQQ cUX_[Qb `vv_]QaQ[U^^U' Z_[Q cQaZ_QQ haYch[bU\\U cQaeYccQUbbQ `vvbh^

`vv_]Q]Qa[[Y^_Y\\U c_Y]YQ\Q^ e_\QcYY\YbddTUbcQ Xd_\Y]QccQ) LQY[[Q 7\cYQ\\Q UY _\U Zd\[YbcQ \d_[YcdbcQ' bU^ cQe_YccUU^Q _^ bQQedccQQ

`vv_]QaQ[U^^U' Z_[Q eQbcQQ ]dYTU^ Q\Q\\Q c_Y]YeYU^ Y^eUbc]U^c WaQTU (\d_[Ycd[bU^ bQQ^UYTU^ haYchbcU^ `vv_]QaQ[U^^UccQ)

?Q\\Ycdb bUdaQQ haYch[bU^ `vv_]QaQ[U^^UccQ bvv^^z\\YbUbcY)

7\cYQ bUdaQQ `vv_]QQ^bQ ^Ucc_eU\[QQ^cd]YbQbcUU^ U\Y WUQaY^WY^ `UadbcUU\\Q #[_a_\\YbcU^ ^Ucc_eU\[_ZU^ bdXTU _]QQ^ `vv_]QQ^$)

B_a_\\YbYY^ ^Ucc_eU\[_YXY^ \dUcQQ^ \QY^Qc' Z_YbcQ _^ evXU^^Ucch aQXQeQaQc) EUcc_eU\[QQ^cd]YbQbcUU^ ^h[hY^U^ cQb_ Q\YccQQ bU\evbcY

[_^bUa^Y^ \QY^QUXc_ZU^ ]vvaYccU\U]v^ aQZQ^)

CYY[Uc_Y]Y^cQbh[\Y^ QY[Q^Q haYch[bU^ ^Ucc_eU\[QQ^cd]YbQbcU c_TU^^v[zYbUbcY eQYXcU\UU' ZQ cQe_YccUU^Q _^ bvY\hccvv aYYccvev^ eQXeQ
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IOLPYZMS^ RVUYMXUPZPSPUWddZeRYMMU

B_^bUa^YcY\Y^`vvcz[bUU^ hXTYbcU\h' hXTYbcU\hbbv [vhcUcch ]U^UcU\]v bU[v _]Ybcd[bU^ \d_[YccU\d aYY``deQc bYYcv' _^[_

[_^bUa^Y\\Q hXcYzYbbv ]vvavhbeQ\cQ cQY hXcUY^U^ ]vvavhbeQ\cQ eQY _^[_ bY\\v Xd_]QccQeQ eQY[dcdbeQ\cQ cQY ]dd _]YbcdbbdX(

TU) Bd^ [_^bUa^Y\\Q _^ hXcYzbbv ]vvavhbeQ\cQ' hXcYz hXTYbcU\\vv^ chcvahaYch[bU^v \YYcUcYUT_bbQ 0)-) JhcvahXcYzc [Uaa_ccdZU^

`UaYQQccUYTU^ ]d[QYbUbcY) Bd^ [_^bUa^Y\\Q _^ hXcYzbbv hXcUY^U^ ]vvavhbeQ\cQ cQY Xd_]QccQeQ eQY[dcdbeQ\cQ ]dccQ UY ]vv(

avhbeQ\cQQ' hXcYz hXTYbcU\\vv^ [_^bUa^YcY\Y^`vvcz[bUU^ \YYcUcYUT_bbQ 0).) FbQ[[ddbhXcYzc ZQ _bddTUc hXcUYbYbbv c_Y]Y^^_YbbQ

[deQccdZU^ `UaYQQccUYTU^ ]d[QYbUbcY) DY[v\Y [_^bUa^Y\\Q UY _\U _]YbcQ]QbbQQ^ hXcYzbbv ]vvavhbeQ\cQQ UY[v Xd_]QccQeQQ

eQY[dcdbeQ\cQQ' _]Ybcdb_bddb \d_[YcU\\QQ^ ]hhcveYbbv _\UeY[bY aQX_YcdbeQa_Y[bY ZQ [vbYcU\\vv^ \YYcUcYUT_bbQ .)-),) [deQccdZU^

`UaYQQccUYTU^ ]d[QYbUbcY)
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GSRVTJJU XJOJU TddXdPYMZ MXdZ

B_^bUa^YcY\Y^`vvczb UbYcUcvv^ Uda_Y^Q' Z_[Q _^ [_^bUa^Y^ U]_hXcYz^ c_Y]Y^cQ( ZQ UbYccv]YbeQ\ddccQ) K\[_]QQ^ aQXQ^ ]vv(

avYbUc \YY[UcQ`QXcd]Qc ]dd^^UcQQ^ Uda_Y[bY [vhccvU^ <da__`Q^ [Ub[db`Q^[Y^ `Q^[[Y`vYeYccvY^ Zd\[QYbU]YQ [Ub[Y[dabbUZQ)

HQ`_ac_Y^cY[QdTU^ `vvcch]Yb`vYev^v cQbUUbbQ _\UeQc d\[_]QQ^ aQXQ^ ]vvavYbUc ]_^UcQQaYbUc Uavc ]dd^^UcQQ^ Uda_Y[bY

aQ`_ac_Y^cY[QdTU^ `vvcch]Yb`vYev^ [Ub[Y[dabbUZQ [vhccvU^) Ddd^cQ]YbUbcQ bh^chevc eQ\ddccQ[dabbYUa_c [YaZQcQQ^ cd\_beQY(

[dccUYbUbcY) Fbc_YXY^ ZQ ]hh^cUYXY^ \YYcchevc eQ\ddccQ[dabbYe_Yc_c ZQ (cQ``Y_c [YaZQcQQ^ eQbcQQeYY^ UaYY^ \YY[Ucd\_[bU^ h\v`d_\U\(

\U) LQ\ddccQ]vvavYbcU^ \QY^_ZU^ [dabbYe_Yc_c ZQ (cQ``Y_c [YaZQcQQ^ aQX_Ycdbcd_cc_YXY^ ZQ ([d\dYXY^)

K\[_]QYbcU^ ]ddQ\\Q [dY^ Uda_Q\dUU\\Q c_Y]YeYU^ chcvahaYchbcU^ \QQZ_ZU^ cd\_b\Qb[U\]YU^ Uavc ]dd^^UcQQ^ Uda_Y[bY [vhccvU^

<da__`Q^ [Ub[db`Q^[Y^ [dd[QdTU^ \_`d^ [dabbYU^ [Ub[Y[dabbUZQ) K\[_]QYbcU^ chcvahaYchbcU^ cQbUUc ]dd^^UcQQ^ [vhccvU^

aQ`_ac_Y^cY[QdTU^ `vvcch]Yb`vYev^ [Ub[Y[dabbUZQ) BQdTU^ cd\_[bU^ ]dd^cQ]Y^U^ UaY [dabbUY\\Q c_YbQQ\cQ \QQZQbbQ cd\_b\Qb(

[U\]QbbQ ZQ c_YbQQ\cQ _]QbbQ `vv_]QbbQ QYXUdccQQ ]dd^c_Ua_^' Z_[Q [YaZQcQQ^ ]dYXY^ \QQZQ^ cd\_[bU^ UaYY^' ZQ bU bYbv\chh

_]QbbQ `vv_]QbbQ ]dd^c_Ua_YXY^) IU^ ]ddc_b [YaZQcQQ^ ]dYXY^ \QQZQ^ cd\_[bU^ UaYY^)

K\[_]QYbY\\U chcvahaYch[bY\\U Q^^UccdZU^ eQ\ddccQ]vvavYbcU^' _bQ[bY ^Ucc_bYZ_YcdbcQ \dUccQeYU^ \QY^_ZU^' ]dd^cQ]YbUbcQ

bh^chevc [dabbYUa_c [YaZQcQQ^ [_^bUa^YcY\Y^`vvcz[bUbbv ]dYXY^ \QQZQ^ cd\_[bU^ UaYY^' ZQ ^U bYbv\chevc _]QbbQ `vv_]QbbQ

]dd^c_Ua_YXY^)

K\[_]QYbcU^ haYchbcU^ XQ^[Y^cQ]U^_^ U\Y]Y^_Y^^YbcQ bU[v XQ^[Y^^Q^ Zv\[UYbcU^ e_Ycc_ZU^ ZQ cQ``Y_YTU^ ]dd^cQ]YbUbcQ

bh^chevc ]dd^c_Ua_c [YaZQcQQ^ ]dYXY^ \QQZQ^ cd\_[bU^ UaYY^ ZQ UbYcUcvv^ _]Q^Q Uav^vv^ _]QbbQ `vv_]QbbQ) ?Q^[Y^^Q^ hX(

cUhTUbbv bh^chev \YY[UQae_ ZQ [hbUYbcU^ d\[_]QYbcU^ h[bY[zYTU^ eQa_YXY^ ZQ eU\[_YXY^ XQ^[Y^^Q^ hXcUhTUbbv cUXcvevc [vh`YU^

Qae_ZU^ _Y[QYbdc [vbYcU\\vv^ [hbUYbcU^ d\[_]QYbcU^ h[bY[[zZU^ eQa_Y^Q ZQ eU\[_Y^Q' Z_c[Q ]dd^^UcQQ^ Uda_Y[bY aQ`_ac_Y^(

cY[QdTU^ `vvcch]Yb`vYev^ [dabbUZQ [vhccvU^) DY[v\Y ^vYbcv d\[_]QYbYbcQ h[bY[zYbcv \d_edcQQ^ [_[_^QQ^ cQY _bYccQY^' ^YYbcv

QYXUdcd^UUc [dabbYUa_c [YaZQcQQ^ cd\_beQY[dccUYbUbcY _bQ^Q ]hh^cYe_Ycc_Q cQY (cQ``Y_cQ)

OSLS 474#27(4)04

F^ZdX^OZPePLMU ^OLPYZMS^WMXPJJZZMMZ

7\cYQ^ [_^bUa^YcY\Y^`vvcz[bUU^ bYbv\chevc U]_hXcYz 7\cYQ FhZ ZQ [QY[[Y bU^ chcvahXcYzc) JhcvahXcYzY[bY [Qcb_cQQ^ ^U hXcYzc'

Z_YbbQ U]_hXcYz\\v _^ ]vvavhbeQ\cQ) B_^bUa^Y\\U bh^chh ]vvavhbeQ\cQ' [d^ bU _\U]Q\\Q _bQ\\YbU^Q haYch[bUbbv Q\cYbcdd haYch[(

bU^ ]ddccdeQ\\U cd_c_\\U cQY _^ _Y[UdcUccd bU^ ]ddccdeQQ^ cd_cc__^ ZQ bU `hbchh eQY[dccQ]QQ^ cvXv^ cd_cc__^ [vhccv]v\\v

haYchbcv [_b[UeQQ eQ\cQQ^bQ) ?Q^[YccdZU^ chcvahaYchbcU^ cY\Y^`vvcz[bUc bYbv\\hcUcvv^ [_^bUa^YcY\Y^`vvcz[bUU^ bYYcv XUc[Ubcv

\vXcYU^' [d^ [_^bUa^Y _^ bQQ^dc ]vvavhbeQ\\Q^ chcvahaYch[bUbbv' ZQ bYYXU^ bQQ[[Q' Z_\\_Y^ ]vvavhbeQ\cQ \Q[[QQ)

BQY[[Y \YY[Uc_Y]Y^c_ZU^ hXTYbcv]YbUc [vbYcU\\vv^ XQ^[Y^cQ]U^UcU\]v\\v) Cd_edcUccd eQbcY[U ZQ XQ^[Ycd^ haYch[bU^ h[bY\zY(

cveYbbv _\UeQc eQaQc ZQ eQbcQccQeQ[bY _cUcdc eU\Qc Qae_bcUcQQ^ XQ^[Y^cQXUc[U\\v [vh`vv^ Qae__^) Dvvav' Z_\\Q \d_edcUcd^

eQbcY[[UU^' ]vvavhbeQ\\Qcc_]YU^ _]YbcQZYU^ _bddTU^ ZQ XQ^[Y^^Q^ [_XcUUbcQ ]QXT_\\YbUbcY QYU]]Y^ _]YbcUcd^ _bddTU^

hXcUU^\Qb[Uccd ]vvav h\Yccvv XQ^[Ycd^ ^Ucc_eQaQ\\YbddTU^ [vhev^ Qae_^' [YaZQcQQ^ \YY[UQae_[bY)

BQY[[Y XQ^[Y^cQQ^ \YYcchevc ]U^_c' \d[dd^ _ccQ]QccQ eYUaQQ^ cQY _]Q^ `vv_]Q^ UXc_YbcU^ Qae_`Q`UaUYTU^ \YY[[UUbUU^

\Qb[dbcQ QYXUdcdeYQ ]U^_ZQ' [YaZQcQQ^ [d\d[bY) Cd_edcUccd eQbcY[U UY bYbv\\v ]QXT_\\YbYQ XQ^[Y^^QbcQ UaY\\vv^ [vbYcU\cveYv \YY[U(

c_Y]YQ) DQXT_\\Y^U^ UXT_\\Y^U^ \Ybv[Qd``QXY^cQ Qae_bcUcQQ^ [vh`vv^ Qae__^ XQ^[Y^cQXUc[U\\v ZQ \d_[YcU\\QQ^ Z_[_ eU\Q[bY cQY

_]Q[bY `vv_]Q[bY) LU\Q[bY \d_[YcU\cd UXT_\\Y^U^ \Ybv[Qd``QXY^cQ Qae_bcUcQQ^ [vh`vv^ Qae__^ Z_[QYbU^ aQ`_ac_Y^cY[QdTU^

`vvcch]Yb`vYev^v' ZQ cvbcv bh^chev e_Ycc_ cQY cQ``Y_ [YaZQcQQ^ cd\_beQY[dccUYbUbcY)

B_^bUa^Y^ bYbvYbUc \YY[UcQ`QXcd]Qc' bQQ]YbUc' eU\Qc ZQ aUQ\Yb_Ycd]Qcc_]Qc e_Yc_c bU[v bYbvY^U^ e_Yc_^ZQ[_ U\Y]Y^_YTQQ^ [_^(

bUa^YcY\Y^`vvczbcv \QQTYccQUbbQ) HUQ\Yb_Ycd]Qcc_]YQ cQ``Y_YcQ UY U\Y]Y^_YTQ bYY^v cQ`Qd[bUbbQ' Uccv cQ``Y_ Z_Xcdd Qae_^Q\U^(

cd]YbUbcQ)

B_^bUa^Y\\Q UY _\U _\\dc ]vvavhbeQ\\Qcc_]YU^ _]YbcQZYU^ _bdd[bYQ .,),-)-+,2' .,),-)-+,1 UY[v .,),-)-+,0)
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FbQ[[ddbhaYch[bUc _eQc haYch[bYv' Z_YbbQ [_^bUa^Y\\Q _^ h\Y -+ ! vv^Y_Y[Ud[bYbcQ cQY ]ddc_Y^ Xd_]QccQeQ eQY[dcdbeQ\cQ'

]dccQ UY ]vvavhbeQ\cQQ) 7\cYQ\\Q _^ _bQ[[ddbhaYch[bU^v [vbYcU\cvev _]Ybcdb GQ\`Q CQbY Fh5bbv)

FbQ[[ddbhaYch[bUc hXTYbcU\\vv^ [_^bUa^YcY\Y^`vvcz[bUU^ `vv_]Q_bddb]U^UcU\]vv [vhccvU^) Gvv_]Q_bddb]U^UcU\]v^

]d[QQ^ bYZ_Ycdb [YaZQcQQ^ Q\d^ `UaY^ XQ^[Y^cQ]U^__^ ZQ cv]v^ Zv\[UU^ bYcv _Y[QYbcQQ^ XQ^[Y^cQ(QZQ^[_XTQ^ Zv\[UU^ [_XcUU^

^Ucc_eQaQ\\YbddTUbbQ cQ`QXcd^UU\\Q ]ddc_[bU\\Q' [_^bUa^Y^ _]Ybcdb_bddTU^ ]d[QYbUbcY) ?Q^[Y^^Q^ Zv\[UU^ [_^bUa^Y^

_bddb _bQ[[ddbhaYch[bU^ cY\Y[QdTU^ e_Yc_bcQ cQY cQ``Y_bcQ UbYcUcvv^ _]Q^Q Uav^vv^ \YY[Ucd\_[bU^ Zv\[UU^) A_b [_^bUa^Y^

_bddb _bQ[[ddbhaYch[bU^ cQ``Y_YbcQ h\Yccvv bYZ_Ycd[bU^ [YaZQ^`Yc_Qae_^' bYZ_Ycdb ]Ua[Ycvv^ cQbUUbUU^ ^_\\Q(Qae__^ UY[v

[YaZQ^`Yc_Qae_^ h\YccveYv cQ``Y_cQ hXTYbcU\\v' U\\UY [_^bUa^Y _\U bYc_dcd^dc haYch[bU^ eU\e_YccUYTU^ cvhccv]YbUU^) B_^bUa^Y^

bYZ_Ycdb _bQ[[ddbhaYch[bUU^ bYbv\cvv bU^ XQ^[Y^^QbcQ bh^ch^UU^ \YY[UQae_^) B_^bUa^Y^ _bddb _bQ[[ddbhaYch[bU^ ]dYXY^

\QQZQ^ cd\_[bU^ UaYY^ [YaZQcdYbcQ ]ddc_[bYbcQ [YaZQcQQ^ [_^bUa^Y^ ]dYXY^ \QQZQ^ cd\_[bU^ UaYY^)

B_^bUa^Y^ ZQ bU^ _bQ[[ddbhaYchbcU^ ev\YbcU^ \YY[Uc_Y]YU^ cd\_[bUbcQ ]Ua[Ycvv^ [_^bUa^YcY\Y^`vvcz[bUU^ eQY^ [_^bUa^Y^ d\[_(

`d_\YbY\\U _]YbcQZY\\U [dd\deQ _bddb) A_[QYbU^ aQ`_ac_Y^cY[QdTU^ \_`dbbQ cQa[YbcUcQQ^' _^[_ _RZU[cYYeYbcQ ^vhcczv bYYcv' Uccv

_bQ[[ddbhaYch[bUU^ cUXTh^ bYZ_Ycd[bU^ Qae_ _^ Q\U^cd^dc) A_b cv\\QYbUbcQ _^ eYYccUYcv' Qae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_ ]vvaYcUcvv^

_bQ[[ddbhaYch[bUbcv [UaahcUccveYbbv _\UeQ^ aQXQ]vvav^ ZQ bU^ [YaZQ^`Yc_Qae_^ ev\YbU^v Ua_cd[bU^Q) 7ae_^Q\U^cd]YbcQ``Y_

]Ua[Ycvv^ cd\_b\Qb[U\]QQ^ Uavv^ _bddb _bQ[[ddbhaYchbcU^ cd\_[bUbcQ)

,!&&



FbQ[[ddbhaYchbcU^ cY\Y^`vvcz[bUc _^ cQaeYccQUbbQ ]ddcUccd eQbcQQ]QQ^ [_^bUa^YbbQ b_eU\\UccQeYQ \QQcY]Yb`UaYQQccUYcQ) A_b

cY\Y[QdTU^ cY\Y^`vvczbcv UY _\U [vhcUccveYbbv' hXTYbcU\hbbv _^ [vhcUcch Q\dbcQeYQ cY\Y^`vvczb\d[dZQ cQY eYY]UYbY^cv bQQcdQ cYUc_Q)

BY[[LMZ ^OZMPYPYYd ZVPTPUUVPYYJ

OXcUYbZvaZUbcU\h _^ ZvaZUbcU\h' Z_bbQ [QXTU\\Q cQY dbUQ]]Q\\Q _bQ`d_\U\\Q _^ b_`Y]d[bUU^ `UadbcdeQ hXcUY^U^ ]vvavhb(

eQ\cQ ZQ Z_bbQ ]Ua[Ych[bU\\YbYv c_Y]Y^c_ZQ [_b[UeQc `vvcz[bUc UTU\\hccvevc ]vvavhbeQ\\Q^ ZQ[QeYU^ _bQ`d_\YU^ h[bY]YU\Ybcv

Xhev[bh]Ybcv) OXcUYbZvaZUbcU\h _^ Z_[_ hXcUY^U^ c_Y]Y^c_ cQY hXcUYbhaYchb) 7\cYQ\\Q _^ H_Q\ Fh5bbQ bQQ]YbUU^ \YYcchev Y^caUbbY'

Z_[Q `Uadbcdd hXcUYbU^ c_Y]Y^^_^ c_YbU^ _bQ`d_\U^ [Q^bbQ cUXchh^ b_`Y]dbZvaZUbcU\hh^) Fbddb H_Q\ Fh5bbv [vbYcU\\vv^

hXcUYbU^v c_Y]Y^c_^Q)

BE4>>GGEID<FI>E7F =4 I;F7<E7F FB<@<AABF

+)*0
BTPYZ[Y'
VY[[Y !

+)*/
BTPYZ[Y'
VY[[Y !

+)*.
BTPYZ[Y'
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]Ua[YcchYXY^ \Qb[U^^Q\\YbYY^ eUa_bQQ]YbYY^ bQ]_Y^ [dY^ ]QXT_\\YbYY^ eYU\v [YaZQQ]Qcc_]YY^ ]dYXY^ eUa_cd[bU\\YbYY^ cQ``Y_YXY^ ZQ
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<avv^ch]Y^U^ h\Y eYYTU^ ed_TU^ [d\dccdQ 330 - 0-. / 4/1

Dddc ed_[aQb_`Y]d[bUc hXcUU^bv ,2 ,,1 ,4 232 -/ .--

Dddc eQbcddc ,4 103 -1 ,.- -0 /40

H4EFGGE<FBG@G>E7F I;F77AEb ,/ 00- -. 2*2 -2 1*/

BQY[[Y [_^bUa^YhXcYzYTU^ `d_\UbcQ Q^^Ucdc eQ[ddTUc \YYcchevc eYaQ^_]QYbeU\e_YccUYbYY^)

DdYbcQ ed_[aQb_`Y]d[bYbcQ QYXUdcdeQc eQbcddc [__bcdeQc c_Y]YcY\_ZU^' Qdc_ZU^ ZQ cad[[YU^ ed_[aQeQbcdYbcQ)

Dddc eQbcddc bYbv\cvevc \vXY^^v eYY^YU^ ZQ [_^ZQ[[YU^ _bc_bYc_d]d[bYQ)

,!&+



FJYMMU [SRVW[VSPYMZ \JXJZ& WddYZeRJ[WWJ

B_^bUa^Y _^ _bQ\\YbU^Q <da__`Q^ d^Y_^Y^ `vvbcz[Qd`QbbQ' Z_bbQ bY\\U _^ ]hz^^Ucch cYUcch ]vvav XYY\YTY_[bYTY`vvbcz_Y[Ud[(

bYQ cYUch\\U QZQ^ZQ[b_\\U eQbcY[[UUccQ) 7\cYQ FhZ UbYccvv eQbcY[[UUccQ bQQTdc XYY\YTY_[bYTY`vvbcz_Y[UdTUc ^b) ^Ucc_`UaYQQccUU^

]d[QYbUbcY) Jv]v cQa[_YccQQ' Uccv [_^bUa^Y UY ]Ua[YcbU cQbUUbUU^bQ ]hz^^UcchZv `vvbcz_Y[Ud[bYQ UY[v eU\e_YcUccQ \d_edccQQ

c_cUdcd^UYcQ `vvbczZv eQbcQQeQ ]vvav `vvbcz_Y[Ud[bYQ) B_^bUa^Y UY ]hzb[vv^ [YaZQQ cd\_beQY[dccUYbUbcY `vvbcz_Y[Ud[bYbcQ

QYXUdcdeQQ cd_cc_Q cQY [d\dQ' ]Y[v\Y ]hz^^Uchc `vvbcz_Y[UdTUc aYYccvevc [QccQ]QQ^ eU\e_YccUU^' Z_[Q [_b[UU `vvbczZv eQb(

cQQeQ^ `vvbcz_Y[Udb]vvav^ \d_edccQ]YbcQ) A_b c_cUdcd^UUc `vvbczc h\Yccvevc ]hz^^Uchc `vvbcz_Y[UdTUc' h\Y]U^UeYbcv `vvb(

czYbcv bh^ch^hc eU\e_YcU [YaZQcQQ^ aQ`_ac_Y^cY[QdTU^ `vvcch]Yb`vYev^ [vh`vv^ Qae__^ eU\Q[bY cQbUUbUU^) A_b c_cUdcd^UUc

`vvbczc Q\YccQeQc ]hz^^Uchc `vvbcz_Y[UdTUc' Ua_cdbcQ UY ]Ua[Ycv cQbUUbUU^' eQQ^ bU UbYcUcvv^ cY\Y^`vvcz[bUbbv \YYcUcYUc_^Q

[vh`vv^ Qae__^ Qae_bcUccd^Q)

7\cYQ^ c_cUdcd^UUc `vvbczc Q\YccQeQc ]hz^^Uchc `vvbcz_Y[UdTUc) IUdaQQeQbbQ cQd\d[_bbQ _^ UbYcUcch `vvbcz_Y[Ud[bYU^ ]ddc_[(

bUc cY\Y[QdbY\\Q -+,2' -+,1 ZQ -+,0 bU[v ^YYTU^ [vhevc Qae_c5

CddYZeVPRM[LMZ& ZVUUPJ +)*0 +)*/ +)*.

IQQTdc `vvbcz_Y[UdTUc -2 /// -2 421 -3 0+,

<TU\\YbU\cv ed_TU\cQ Zv\ZU\\U Zvv^UUc `vvbcz_Y[UdTUc .4 ,21 .2 /,- .4 1+/

<TU\\YbUU^ ed_cUU^ \YYccheYU^ QaeY_YTU^ cQa[U^^d[bUc (, (4 (.,

J_cUdcd^UUc `vvbczc (-+ 422 (-1 -+. (.+ 11-

CbbEFcB<>7G67F ,*(*+( -. /-+ ,2 *0/ ,0 -*+

Av\ZU\\U Zvv^UYTU^ `vvbcz_Y[Ud[bYU^ [vh`v Qae_' cdXQccQ Uda_Q .0, -+0 .,/

Ld_^^Q -+,2 bQQTdc `vvbcz_Y[UdTUc ZQ c_cUdcd^UUc `vvbczc _eQc QaeY_YcdZQ cYUc_ZQ' Z_c[Q cQa[U^cdeQc [Uevv^ -+,3 QY[Q^Q) 7\cYQ

ZQc[QQ `vvbcz[Qd`Q^ Q\QYbU^Q c_Y]YZQ^Q ]hzb `vvbcz[Qd``Q[QdTU^ -+,.q-+-+)

PSMS ,#()1))2)4"1"(45-"4

OXcYz^ \vXY`YYaYY^ [dd\deQc bU^ chcvahXcYzc' _bQ[[ddbhXcYzc ZQ hXcUYbUc c_Y]Y^^_c) JhcvahXcYzc _^ UbYcUcch \YYcUcYUT_bbQ 0)-) ZQ _bQ[(

[ddbhXcYzc ZQ hXcUYbUc c_Y]Y^^_c \YYcUcYUT_bbQ 0).) CvXY`YYaYcQ`QXcd]Y^Q _^ UbYcUcch bU\\QYbUc \YY[Uc_Y]Uc \vXY`YYaY^ [Q^bbQ' Z_c[Q

UYevc U\Y]Y^_YTd [_^bUa^YcY\Y^`vvcz[bUbbv)

CvXY`YYaYY^ [dd\deQc ]hzb XQ\\Ycdb' c_Y]YcdbZ_XcQZQ' Z_Xc_ahX]v^ ZvbU^Uc ZQ XUYTv^ `UaXUU^ZvbU^U^bv bU[v ^vYTU^ XU^[Y\zYTU^

]vvavhbeQ\\QbbQ cQY hXcUYbUbbv ]vvavhbeQ\\QbbQ _\UeQc haYch[bUc bQ]_Y^ [dY^ Id_]U^ eQ\cY_' Z_[Q _]YbcQQ ,++ ! 7\cYQ^ _bQ[[UYb(

cQ) 7\cYQ^ \vXY`YYaYv _eQc ]hzb haYch[bUc' Z_c[Q _eQc eQ\cY_^ ]vvavhbeQ\\QbbQ' hXcUYbUbbv ]vvavhbeQ\\QbbQ' cQY _eQc eQ\cY_^ _bQ[[ddb(

hXcYzYcv) 7\cYQ _^ b_eU\cQ^dc XU\`_cdbcQ' ]Y^[v `UadbcUU\\Q bU aQ`_ac_Y QY^_QbcQQ^ ]Ua[Yccvevc \YY[Uc_Y]Uc eQ\cY__^ bYT_[bYbbQ

_\UeYU^ haYchbcU^ [Q^bbQ) CvXY`YYaY\YY[Uc_Y]Uc cUXTvv^ cQeQ^_]QYbY^ [Qd`Q\\YbY^ UXT_Y^) 7\cYQ\\Q _^ \vXY`YYaY\YY[Uc_Y]YQ ZQc[deQbcY

bddaY]]Q^ QbYQ[[QQ^bQ 7\[_^ [Q^bbQ) CYY[Uc_Y]Uc 7\[_^ [Q^bbQ' bU[v ]ddc ]QcUaYQQ\YbUc \YY[Uc_Y]Uc eQ\cY_^ _]YbcQ]YU^ hXcYzY(

TU^ [Q^bbQ' _^ UbYcUcch Q\\Q [_XTQbbQ Dddc \vXY`YYaYY^ [dd\deQc haYch[bUc)

,!'"



?b;<C<<D<A >4AEE4 BH4F FBF7GFGA77F E7GD44H4F ?<<>7F4C4;FG@4F

Z[OJZZJ M[XVJ +)*0 +)*/ +)*.

FJ\JXVPLMU QJ WJS\MS[QMU T^^UZP

FbQ[[ddbhXcYzc ZQ hXcUYbUc c_Y]Y^^_c 410 , .+- - 210

Dddc \vXY`YYaYY^ [dd\deQc haYch[bUc 3- 3+. 3- 4.0 33 340

I;F77AEb 1, 0/1 1- +,0 2* //)

FJ\JXVPLMU QJ WJS\MS[QMU VYZVZ

FbQ[[ddbhXcYzc ZQ hXcUYbUc c_Y]Y^^_c - ,+/ - 0,+ - 2.3

Dddc \vXY`YYaYY^ [dd\deQc haYch[bUc / +23 / 20- 0 .,0

I;F77AEb / *1+ 0 +/+ 1 ).,

4\VPTMZ YJSLVZ ZJ\JXVPLMU QJ WJS\MS[QMU T^^UUMPYZd QJ VYZVPYZJ

@^^UZPYJJTPYMZ

FbQ[[ddbhXcYzc ZQ hXcUYbUc c_Y]Y^^_c -/1 0 -+0

Dddc \vXY`YYaYY^ [dd\deQc haYch[bUc - 23, 2 .+4 - 340

BYZV\MSJZ

FbQ[[ddbhXcYzc ZQ hXcUYbUc c_Y]Y^^_c - .-. .,,

Dddc \vXY`YYaYY^ [dd\deQc haYch[bUc 1+ -0, .1+

CvXY`YYaYY^ [dd\deY[bY [Qcb_ccQeYQ ]dYcQ cQX_ZQ _eQc Id_]U^ eQ\cY_^ ]vvavhbeQ\\QbbQ _\UeQc hXcYzc ZQ _aWQ^YbQQcY_c)

=B;6BA FIcEG;67'7FGG67F

Z[OJZZJ M[XVJ +)*0 +)*/ +)*.

FVPTPZ[YQVOZJQJ

GQ\[Qc ZQ ]ddc \hXhcQY[QYbUc chzbdXTU(UcddTUc .,0 .+4 .+4

Jd\_b`Q\[[Y_c ZQ `Q\[[Y_c `Yc[vZv^cUYbUbcv [Q^^dbcY^ZvaZUbcU\]vbcv -40 ,-+ -0

<\v[U(UcddTUc ,+4 22 1,

I;F77AEb 0*2 .)/ ,2.

=VOZVX^OTd #MP YPYdSSd ZVPTPZ[YQVOZJQJU Z^eY[OLM'MZ[[RYPJ$

GQ\[Qc ZQ ]ddc \hXhcQY[QYbUc chzbdXTU(UcddTUc , 4,0 , 0.2 , .44

<\v[U(UcddTUc -32 -,+ ,1.

I;F77AEb + +)+ * 0-0 * ./+

;JSSPZ[Y #QdYMUMZ QJ \JXJQdYMUMZ$ +** ++, +*-

J_Y]YcdbZ_XcQZQ\\U ZQ XQ\\Ycd[bU^ ZvbU^Y\\U UY _\U ]hz^^Ucch aQXQ\QY^_ZQ UY[v XUYTv^ `d_\UbcQQ^ _\U Q^^Uccd eQ[dd[bYQ cQY eQbcddbY(

c_d]d[bYQ)

<]_hXcYz^ c_Y]YcdbZ_XcQZQ^ U\v[UY[v _^ 1. ed_ccQ)

PSNS 553)%. 4") -554%445*%. )&23W34".$"2$)%. *" 45,+).4/*%. 3/6%,4"-).%.

45,%6),," +"53),,"

7\cYQ UY _\U eYU\v b_eU\cQ^dc bUdaQQeYQ' @7I85^ Z_ Zd\[YbcQ]YQ ddbYQ cQY ddTYbcUccdZQ bcQ^TQaTUZQ ZQ cd\[Y^c_ZQ) B_^bUa^Y _ccQQ ^U

[vhcczz^ [d^[Y^ bcQ^TQaTY^ ZQ cd\[Y^^Q^ e_Y]QQ^cd\_`vYevbcv \vXcYU^' cQY ]Y[v\Y e_Y]QQ^cd\_`vYev _^ ]dd [dY^ cY\Y[QdTU^ U^bY](

]vY^U^ `vYev' e_Y]QQ^cd\_`vYevv bUdaQQeQ^ cY\Y[QdTU^ Q\dbcQ \d[YU^)

<8DE *. @^^UZPZ[VZVZ JYPJRJYYVWPT[RYPYZJ
#YV\MSSMZZJ\J *(*(+)*1 ZJP YMU QdSRMMU JSRJ\PSSJ ZPSPRJ[YPSSJ$3

@=HI ,0 Dhh^cYcd_c_c QbYQ[Qbb_`Y]d[bYbcQ _^ ddbY cd\_dcdbbcQ^TQaTY' Z_cQ 7\cYQ ahXchh b_eU\cQ]QQ^ ,),)-+,3 Q\[QeQ\\Q cY\Y[Qd(

TU\\Q) KdbY bcQ^TQaTY [_aeQQ bcQ^TQaTYc @7I ,3 ZQ @7I ,, bU[v ^YYXY^ \YYcchevc cd\[Y^^Qc) @7I8 _^ \Ybv[bY Zd\[QYbbdc bU\eU^^h[bYv

@=HI ,0 (bcQ^TQaTYY^) Ev]v ]ddc_[bUc bYbv\cvevc bU\eU^^h[bYv bd_aYcUeU\e_YccUU^ h[bY\zY]Ybcv' QY^UUcc_]QQ^ _]QYbddcUU^

,!'#



Q^^UccQeYU^ \YbU^bbYU^ [YaZQ^`Yc_[vbYccU\hv ZQ `vv]YUb eb) QWU^ccY (QaeY_Y^cYQ #]hh^cYcd_cc_ZU^ Radcc_( cQY ^Ucc_]vvavY^U^ UbYccv(

]Y^U^$ [_b[UeQQ^ _XZUYbcd[bUU^) KdTU^ bcQ^TQaTY^ `Uadb`UaYQQccUU^Q _^' Uccv ]hh^cYcd_cc_ [YaZQcQQ^' [d^ cQeQaQQ cQY `Q\eU\dQ

[_b[UeQ ]vvavhbeQ\cQ bYYachh QbYQ[[QQ\\U q aYb[YU^ ZQ UcdZU^ [vbYccUU^ cY\Q\\U _^ cd\\dc ]vvavhbeQ\\Q^ [vbYcU) KdbY bcQ^TQaTY bYbv\cvv

eYYbYeQYXUYbU^ `a_bUbbY^' Z_cQ 7\cYQ b_eU\cQQ QbYQ[Qbb_`Y]d[bYY^ U^^U^ ]hh^cYcd_cc_ZU^ [YaZQQ]YbcQ)

Dhh^^Y^ cd\_dccQ]YbU[bY eQQTYccQeQc eQYXUUc _eQc bUdaQQeQc' ZQ ^YYTU^ `_XZQ\cQ 7\cYQ _^ cUX^hc Q^Q\hhbY^ _bQ^Q ddTU^ bcQ^TQaTY^

[vhcczz^_cc_`a_bUbbYQ5

,) h[bY\zYTvv^ b_`Y]db

-) h[bY\zYTvv^ bd_aYcUeU\e_YccUUc

.) ]vvaYcUcvv^ caQ^bQ[cY_XY^cQ

/) [_XTYbcUcQQ^ caQ^bQ[cY_XY^cQ b_`Y]d[bU^ bYbv\cheY\\U bd_aYcUeU\e_YccUY\\U #[d\\U[Y^ UaY\\YbU\\U cQeQaQ\\U cQY `Q\eU\d\\U' Z_[Q _^

\deQccd QbYQ[[QQ\\U$ ^YYTU^ bdXcUU\\YbcU^ UaY\\Yb]hh^cYXY^c_ZU^ `UadbcUU\\Q

0) [YaZQcQQ^ ]hh^cYcd_c_c' [d^ #cQY bYcv ]d[QQ [dY^$ bd_aYcUeU\e_YcU cvhcUcvv^ \d_edccQ]Q\\Q cQeQaQ cQY `Q\eU\d QbYQ[[QQ\\U

7\cYQ^ \YY[UeQYXc_ [__bcdd `vvQbYQbbQ Q\[_X_\Ycd_ccUYTU^ ]hh^^Ybcv' Z_[Q [__bcdd 7\cYQ^ _]YbcQ cd_cU]Ua[UYbcv ZQ [Q^bQY^ev(

\YbcU^ hXcUYbchz[d]``Q^YU^ cd_cU]Ua[UYbcv) 7\cYQ cd_' ]hh ZQ ZQ[U\UU eYY^Yv' ev[UeYv Q\[_X_\YZd_]YQ ZQ ]dYcQ Zd_]Qcd_ccUYcQ

]_^_`_\UY\\U' X_cU\\UY\\U' aQeY^c_\_Y\\U' SQcUaY^W(haYch[bY\\U' evXYccvYb]hh^cYY^' cd[[dQbYQ[[QY\\U bU[v eYU^cYY^' aQZQ[Qd``QQ^ ZQ ]U(

aY\YY[U^cUU^ QbYQ[[QY\\U) CYbv[bY 7\cYQ cQaZ_QQ aQc[QYbdZQ ZQ `Q\eU\dZQ cU_\\YbY\\U [d]``Q^UY\\UU^) 7\cYQ ]hh cU_\\YbYQ cd_ccUYcQ' [dcU^

UcQ^_\YQ' cva[[U\hbcv ZQ aUXdaQQ[Q(QY^UYcQ' ZQ cQaZ_QQ cU_\\YbY\\U QbYQ[[QY\\UU^ b_`Y]dbeQ\]Ybcdb`Q\eU\dZQ cYb\Qd[bUbcQ `d\\_cd[bUU^

bU[v QbYQ[Qb`Q\eU\dQ ZQ \_WYbcYY[[QQ)

7\cYQ _^ QaeY_Y^dc ddTU^ cd\_dcdbbcQ^TQaTY^ eQY[dcd[bYQ UY[v _\U XQeQY^^dc @=HI ,05^ ]d[QYbYbcQ [aYcUUaUYbcv QYXUdcdeQ^ ]Ycvv^

]Ua[YccveYv ]ddc_[bYQ ^h[hYbUU^ [vhcv^czz^ eUaaQccd^Q5

E[VXPZM\MS\VPZZMPLMU ^RYPSePTPUMU3

7\[_X_\Ycd_ccUYTU^ ZQ cU_\\YbcU^ cd_ccUYTU^ ]hh^^Ybbv [d[Y^ c_Y]YcUccQeQ cd_cU cQY cd_cU(Uav _^ UaY\\Y^U^ bd_aYcUeU\e_YcU ZQ

QbYQ[Qbb_`Y]d[bUc UYevc chh`Y\\YbUbcY bYbv\\v UaY\\Ybcv \d`QdbcQ [d\ZUcdb`Q\eU\d^ ZvaZUbcv]YbUbcv) JvcU^ ]hzb ^YYbbv cY\Q^cUYbbQ'

Z_YbbQ ]vvavhbeQ\cQ cd_ccUYbYY^ bYYachh QbYQ[[QQ\\U U^^U^ c_Y]YcdbcQ' 7\cYQ UY ZvaZUbcv cd_ccUYTU^ c_Y]YccQ]YbcQ UY[v cQaZ_Q QbYQ[(

[QY\\UU^ ]Ycvv^ ]dYcQ [d\ZUcdb( cQY [vbYccU\h`Q\eU\dZQ) A_b ]vvavhbeQ\cQ UY bYYaah QbYQ[[QQ\\U U^^U^ c_Y]YcdbcQ' [d\ZUcdb`Q\eU\d

_^ eU\e_YccUU^ cvhccv]YbUbcv QYXUdcdeQQ c_Y]Y^cQQ' UY[v bU _\U UaY\\Y^U^ `Q\eU\d) EvY^ _\\U^ [d\ZUcdb`Q\eU\d UY ]d_T_bcQ UaY\\Ybcv

bd_aYcUeU\e_YcUccQ' Z_[Q [vbYcU\cvYbYY^ UaY\\vv^ cd_ccUYTU^ ]hh^^Ybcv) OXcUYbchz[d]``Q^YU^ [Q^bbQ cUXThYbbv b_`Y]d[bYbbQ' Z_c[Q

_Y[UdccQeQc 7\cYQ^ ZQ[U\U]QQ^ [d]``Q^YU^ cd_ccUYcQ' 7\cYQ c_Y]YY \_``dQbYQ[[QQbUU^ ^vXTU^ `vv]YUXU^v' ZQ bY\\v _^ ]vvavhb(

eQ\cQ cd_ccUUbUU^' XY^^_YccU\dQ [_b[UeQ XQa[Y^cQeQ\cQ ZQ _]Ybcdb_Y[Udb cd_cUeQaQbc__^) EvY^ _\\U^ ]hh^cYcd_cc_^Q [YaZQcQQ^

Radcc_]vvav' Z_X_^ 7\cYQ _^ _Y[UdcUccd ^vYTU^ cd_ccUYTU^ ]hh^^Ybbv)

7\cYQ^ cU_\\YbY\\U QbYQ[[QY\\U cd_cUccQeYQ b_`Y]db`Q\eU\dZQ [_b[UeQc b_`Y]d[bUc bYbv\cvevc `vvQbYQbbQ hXTU^ bd_aYcUeU\e_YccUU^'

Z_[Q _^ bQaZQ UaY\\YbYv `Q\eU\dZQ' [dcU^ b_`Y]dbeQ\]Ybcdb`Q\eU\dZQ' QbYQ[Qb`Q\eU\dQ' \_WYbcYY[[QQ ZQ eQaQbc_Y^cYQ) EvYbbv ZvaZUbcU\hYb(

bv 7\cYQ\\Q UY _\U ]vvavhbeQ\cQQ cd_ccUYbYY^ UY[v eQaQbc__^ \YYcchevv aYb[Yv)

FXJUYJRZPVOPUUJU TddXPZZdTPUMU3

7bYQ[Qbb_`Y]d[bYY^ bYbv\chh chh`Y\\YbUbcY dbUYcQ ]ddccdeYQ eQbcY[[UYcQ #`Q\Z_dbQ\U^^d[bYQ6 R_^d[bYQ6 ]Qa[[Y^_Y^cYcd[YQ [dcU^

Xh\\h]Q[bdZQ6 bQ^[cY_YcQ' Z_c[Q \YYcchevc cYUcchYXY^ U^^Q\cQ ]vvaYcUcchYXY^ cd^^db\d[dYXY^ cQY bYYXU^' UccUY 7\cYQ cvhcv eU\e_YccUYcQQ^

_Y[UQ(QY[QYbUbcY6 `Q\Qdcd[bYQ6 bcQ^TQaTY[dbcQ^^dbcU^ ZQ c_cUdcdeYU^ [dbcQ^^dbcU^ ev\YbYv Ua_ZQ Z^U)$) @=HI ,05^ ]d[QQ^ haYch[bU^

`Ycvv QaeY_YTQ ]ddccdeQ^ eQbcY[[UU^ ]vvav ZQ bYbv\\hccvv caQ^bQ[cY_XY^cQQ^ ]vvav' Z_[Q cvhccvv [aYcUUaY^ bYYcv' Uccv bU _^ UaYccvY^

c_TU^^v[zY^U^) 7\cYQ _^ [dYcU^[Y^ QaeY_Y^dc ]ddccdeQc eQbcY[[UUc _bQ^Q cd\_dccQ]Yb`a_bUbbYQQ^ Z_ ^h[hYbcU^ cd\_dcdbbcQ^TQaTY(

U^ ]d[QQ^) CYbv[bY 7\cYQ _^ `hbch^hc QaeY_Y]QQ^ c_cUdcd]Qc \d_cUccQeQbcY' ZQ ^vY^ _\\U^ Z_XT_^ ^v[U]hb _^' Uccv [aYcUUaY UaYccvY^

c_TU^^v[zYbUbcv chh`Y\\YbUbcY cvhcchh) Dhzb c_cUdcd^UYTU^ bQ^[cY_YTU^ ]vvav _^ U`v_\U^^QY^U^' ZQ cv]v^ ed_[bY caQ^bQ[cY_XY^(

cQQ^ UY _\U cQaeUccQ cUXTv _Y[QYbdZQ bYYach]vXUc[U\\v)

GQ\Qdcdb_Y[UdccQ [_b[UeYU^ b_`Y]dbUXc_ZU^ _bQ\cQ c_TUcQQ^' Uccv 7\cYQ _^ ^h[hYbY^ [YaZQ^^dc c_Y]YccQ]YbcQQ^ cd_ccUYbcQ ]hh^(

cYcd_c_^ bU^ eQbcY[[UU^ ]vvavYbU^v' Z_X_^ bU _T_ccQQ _\UeQ^bQ _Y[UdcUccd' ZQ `Q\QdcdbcQ [_b[UeQ^ eU\Q^ cd_ccUYbcQ' Z_c[Q bU

_T_ccQQ `Q\QdcUccQeQ^) 7\cYQ _^ [dYcU^[Y^ [YaZQ^^dc `Q\QdcUccQeYQ cd_ccUYcQ eQbcQQeQ^ ]vvav^ eQYXc_(_]QYbddcUU^) Eh[hY^U^

,!'$



Qae_bcQ]Yb`UaYQQcU _^ @=HI ,05^ ]d[QY^U^' ]dccQ bU^ bYZQQ^ Uccv `Q\QdcdeY[bY _T_cUccdZU^ cd_ccUYTU^ Qae_ [YaZQccQYbYY^ eQYX(

c_(_]QYbddcUU^' bU _^ ]Ua[Yccvev cQbUUbUU^ cd_ccUYTU^ eQbcQQ^_cc_(_Y[UdccQ [deQbcQeQ[bY UaY\\YbU[bY Uav[bY) @=HI ,05^ ]d[QQ^

Xh\\h]Q[bdc [YaZQcQQ^ ]hh^^Y^ evXU^^hbUav[bY) Eh[hYbY^ ^U [YaZQcQQ^ [d\dY[bY) Jd^^YbcUcdc `Q\Qcd[bYQ ZQ Xh\\h]Q[bdZQ [_b[UeQc

UbYccv]YbcQ`QUa_c UYevc _\U _\U^^QYbYQ 7\cYQ^ [Q^^Q\cQ)

FXJUYJRZPVOPUUJU RVOLPYZJTPUMU3

?Y^^Qc _eQc h\UU^bv UaY\\Yb]hh^cYXY^c_ZQ' UY[v ^vY^ _\\U^ _\U cQaeUccQ UaY\\Yb]hh^cYXY^^Q^ [_XTYbcQ]YbUU^) CYbv[bY Z_Xc_ [Qcb__'

UccUY Q\U^^dbcU^ [_XTYbcQ]Y^U^ b_`Y]d[bU^ UaY U\U]U^cUY\\U QYXUdccQYbY Ua_ZQ [YaZQccQeYU^ ]hh^cYcd_cc_ZU^ ]vvavv^ cQY QZ_Yccd(

]YbUU^' [_b[Q [QY[[YQ cY\Qd[bUU^ bYbv\cheYY^ cd_cU(UaYY^ ZQ*cQY cd_ccUYbYY^ [_b[UeQ ]vvavhbeQ\cQ bYYachh bQ]Q^QY[QYbUbcY) I_`Y]db(

`Q\eU\dYbbQ eQQcY]db ]ddccdeQ^ eQbcY[[UU^ [_XTYbcQ]YbUbcQ bQaZQQ^ [dd\deQ\\U UaY\\YbU\\U `Q\eU\d\\U cvhcchh' ZQ ^vY^ _\\U^ 7\cYQ

[_XTYbcQQ ZQ [YaZQQ ]ddccdeQ^ eQbcY[[UU^ bY\\U [QdTU\\U' Z_\\Q bY\\v _^ b_`Y]d[bUU^ `UadbcdeQ _Y[Udb `Q\[[Y__^)

@^^UZPZ[VZVU RPXQJJTPUMU3

JvXv^ ]U^^Ubbv cUXTh^ Q^Q\hb_Y^^Y^ `UadbcUU\\Q Z_Xc_ UY _T_cQ @=HI ,05^ [vhcczz^_c_bcQ bUdaQQeQ^ ]Ua[YccveYv ]ddc_[bYQ

]hh^^Y^ cd\_dccQ]YbQZQ^[_XcYY^) 7\cYQ\\Q UY _\U b_`Y]dbcU^ bQQ]YbUbcQ QYXUdcdeYQ \Ybv]U^_ZQ #UbY]) ]hh^cYR_^d[bYQ$ UY[v bU\\QY(

bYQ b_`Y]d[bU^ cvhccv]YbUbcv QYXUdcdeYQ ]U^_ZQ' Z_c[Q _\YbYeQc Q[cYe_YcQeYbbQ @=HI ,05^ ]d[QQ^) 7\cYQ UbYccvv [dYcU^[Y^ ddTU^

_XZUYbcd[bU^ ]d[QQ^ ddbYQ \YYcUcYUc_ZQ ]hh^cYcd_c_YbcQQ^)

7\cYQ _ccQQ bcQ^TQaTY^ [vhcczz^ ,),)-+,3 ]d[QdcUcd^ cQ[QdcdeQ^ ]U^UccU\hcQeQ^ ]d[QYbUbcY' ]Y[v cQa[_YccQQ' Uccv [vhcczz^(

_c_bcQ QYXUdcdeQ [Uach^hc eQY[dcdb [YaZQcQQ^ [Uach^UYbYY^ e_Ycc_eQa_YXY^ ,),)-+,3' UY[v eUacQY\dcYUc_ZQ _Y[QYbcQ)

<8DE 2 DJOVPZ[YPUYZX[TMUZPZ
#YV\MSSMZZJ\J *(*(+)*1 ZJP YMU QdSRMMU JSRJ\PSSJ ZPSPRJ[YPSSJ$3

7\cYQ _^ [vh^hc \v`Y aQX_Ycdb`_\YcYY[[QQ^bQ ZQ bd_ZQdbc_Y]Y^c_ZQQ^ bU[v aQX_YcdbeQa_ZU^ ZQ (eU\[_ZU^ \d_[YccU\dQ _bQ^Q @=HI 45^

HQX_YcdbY^bcad]U^cYc [vhcczz^_cc_Q' ZQ bU _T_ccQQ ddTU^ bcQ^TQaTY^ ,),)-+,3 Q\[QU^ cQ`QXcdeQ\\Q b_eU\cQ]YbU\\Q _\UeQ^ bUd(

aQQeQ^\QYbYQ eQY[dcd[bYQ) BdcU^ Q\\Q c_TUcQQ^' @=HI 45^ b_eU\cQ]YbU^ Q\_YccQ]YbU\\Q UY _T_cUcQ _\UeQ^ _\U^^QYbcQ eQY[dcdbcQ 7\cYQ^

cY\Y^`vvcz[bUU^ 7\cYQ^ aQX_YcdbY^bcad]U^ccYU^ ZQ aYb[YU^XQ\\Y^cQ`UaYQQccUYTU^ \d_^cUUbcQ Z_XcdU^)

?[VRPZZMS[ QJ JX\VYZJTPUMU

@=HI 45^ ]d[QQ^ [QY[[Y aQX_YcdbeQaQc _^ Q\[d`UavYbU^ [YaZQQ]YbU^ Zv\[UU^ Qae_bcUccQeQ Z_[_ ZQ[b_cUccdd^ XQ^[Y^cQ]U^__^'

[vh`vv^ Qae__^ ]dYTU^ \QQZQ^ cd\_[bU^ UaYU^ [QdccQ cQY [vh`vv^ Qae__^ cd\_beQY[dccUYbUbcY bU^ `UadbcUU\\Q' ]Y[v _^ haYch[bU^

[vhccv]v \YY[Uc_Y]Y^cQ]Q\\Y aQX_YcdbeQa_ZU^ XQ\\Y^^_Y^^YbbQ ZQ ]Yc[v _eQc aQX_YcdbeQa_ZU^ b_`Y]d[bUU^ `UadbcdeQc aQXQeYa(

cQ_]Y^QYbddTUc)

B_^bUa^Y^ aQX_YcdbeQa_YXY^ bYbv\chh bUdaQQeYQ UaYv5

p 7\cYQ\\Q _^ hXcUY^U^ ]vvavhbeQ\cQ H_Q\ Fh5bbv' ]dccQ c_YbU\\Q _bQ[[UU^_]YbcQZQ\\Q _\UeQ _`cY_(_Y[Udb cQa[_YccQQ' Uccv

c_bYQbYQ\\YbUbcY _^ [hbU bQQ]YbUbcQ) Jv]v \QY^QbQQ]Y^U^ _^ b_`Y]d[bU^ \d_^cUUbcQ Z_XcdU^ \d_[YcU\cd cv\\v XUc[U\\v [vh`vv^

Qae__^ cd\_beQY[dccUYbUbcY [YaZQccQeQ[bY' ZQ ^vY^ _\\U^ bU \d_[YcU\\QQ^ ]hzb @=HI 45^ [vhcczz^_c_^ Zv\[UU^ [vh`vv^ Qae__^

cd\_beQY[dccUYbUbcY [YaZQccQeQ[bY)

p Dddc bQQ]YbUc [__bcdeQc h[bY^_]QQ^ [Qd``QXY^cQbQQ]YbUbcQ' Z_[Q \YYcchh 7\cYQ^ ed_^^Q -+,2 ]hh]vv^ [YY^cUYbczz^) Jv]v

bQQ]Y^U^ \d_[YcU\\QQ^ aQXQeYac_ZU^ [Uavv]Ybcv eQacU^ `YTUccvev[bY' [_b[Q bQQ]YbUbcQ bh^chevc aQXQeYaaQc _eQc h[bY^_]QQ^

`vv_]Q^ ZQ [_a_^ ]Q[bdQ)

p Dhh^cYbQQ]YbUc' Z_c[Q cv\\v XUc[U\\v \d_[YcU\\QQ^ Uav`vYevv^ QbcY `YTUccveY[bY ZQ Qae_bcUcQQ^ ZQ[b_cUccdd^ XQ^[Y^cQ]U^__^'

cvhccvevc @=HI 45^ ]d[QYbUc UXT_c' Z_YTU^ ]d[QQ^ ^U \d_[YcU\\QQ^ ZQ[b_cUccdd^ XQ^[Y^cQ]U^__^ Qae_bcUccQeQ[bY)

p 7\cYQ^ ^h[hYbUc ]hhcveYbbv _\UeQc aQX_YcdbeQaQc' Z_c[Q [__bcdeQc _bQ[UbYZ_Ycd[bYbcQ' cvhccvevc UXT_c' Z_YTU^ ]d[QQ^ ^U

\d_[YcU\\QQ^ [vh`vv^ Qae__^ ]dYTU^ \QQZQ^ cd\_[bU^ UaYU^ [QdccQ Qae_bcUccQeQ[bY' ZQ ^vY^ _\\U^ ^vYTU^ eQa_ZU^ [YaZQ^`Yc_[v(

bYccU\h UY ]ddcd)

@=HI 45^ ]d[QYbUc cQbUUbcQ `_Yb [YaZQQ]YbcQ [_b[UeQc bvv^^zc eQbcQQeQc @7I .45^ HQX_YcdbY^bcad]U^cYc5 [YaZQQ]Y^U^ ZQ Qae_bcQ(

]Y^U^ ]d[QYbYQ bvv^czZv) 7\cYQ^ VQSc_aY^W`a_bUbbYY^ UY bYbv\\h cQ[Qdcd]Yb_Y[UdccQ' c_YbY^ bQ^_U^ [QY[[Y ]hhchYXY^ ]hh^cYbQQ]YbYY^

\YYcchevc _Y[UdTUc bYYachevc _bcQZQ\\U) @7I .45^ ]d[QYbUc [aYcUUaYc cQbUUbcQ `_Yb [YaZQQ]YbU\\U cvhcchevc UTU\\UU^ @=HI 45^ ]d[QQ^)

EvY^ _\\U^ 7\cYQ UY _T_cQ ddTU^ _XZUYbcd[bU^ eQY[dccQeQ^ ^vYTU^ aQX_YcdbeQa_ZU^ \d_[YccU\dd^ ZQ Qae_bcd[bUU^)

,!'%



4X\VU JSMUZ[TPUMU

KdTU^ Qae_^Q\U^cd]Yb]Q\\Y^ ]d[QQ^ _^ [YaZQccQeQ Qae_^ Q\U^cd]YbcQ [_b[UeQ evXU^^hbUav' Z_[Q `Uadbcdd _T_cUccQeYbbQ _\UeYY^

\d_cc_cQ``Y_YXY^' UY bYYb c_cUdcd^UYbYY^ \d_cc_cQ``Y_YXY^ [dcU^ @7I .45^ ]d[QQ^)

KdccQ Qae_^Q\U^cd]Yb]Q\\YQ [_b[UeQQ eQQcY]dbcQ b_eU\\UcQQ^ ZQ[b_cUccdd^ XQ^[Y^cQ]U^__^ Qae_bcUccQeYY^ aQX_YcdbeQa_YXY^'

[vh`vv^ Qae__^ ]dYTU^ \QQZQ^ cd\_[bU^ [QdccQ Qae_bcUccQeYY^ eYUaQQ^ `vv_]Q^ UXc_YbYY^ Y^bcad]U^ccUYXY^' @=HI ,05^ Dhh^cY(

cd_c_c QbYQ[Qbb_`Y]d[bYbcQ ]d[QYbYY^ b_`Y]d[bUU^ `UadbcdeYY^ _]QYbddbUaYY^' ed_[aQbQQ]YbYY^' \d_cc_bYc_d]d[bYY^ ZQ cYUcchYXY^

cQ[Qdbb_`Y]d[bYY^)

KdbY Qae_^Q\U^cd]Yb]Q\\Y QY[QYbcQQ cQ``Y_YTU^ [YaZQQ]YbcQ) EYYTU^ QaeY_YTU^ ]d[QQ^' Z_YcQ 7\cYQ _^ cUX^hc _T_cUccQeYbbQ _\UeYY^

\d_cc_cQ``Y_YXY^ `UadbcdeQ^ ]Q\\Y^ [vhcczz^_c_bcQ' @=HI 45^ b_eU\cQ]YbUbcQ QYXUdcdeQ^ eQY[dcd[bU^ UY [Qcb_cQ _\UeQ^ ]Ua[Yccvev)

7\cYQ^ ]hhcveYbbv _\UeQc aQX_YcdbeQaQc Qae_bcUcQQ^ [vh`vv^ Qae__^' UY[v ^vYTU^ eQa_ZU^ [vh`v Qae_ _\U ]Ua[Yccvev) BdcU^ UTU\\v

_^ [deQccd' ]ddc bQQ]YbUc [__bcdeQc [Qd``QXY^cQbQQ]YbUbcQ' Z_X_^ \YYcchevc aQXQeYaaQc `UadbcdeQc b_`Y]d[bUU^' ZQ 7\cYQ _T_ccQQ

bQQeQ^bQ [hbUYbU^ Uav^ aQXQeYaaQc [_[_^QYbddTUbbQQ^' bY\\v `vv_]Q^ ZQ [_a_^ ]Q[bdc _eQc c_cUdcd^UUc b_eYcd^ ]Q[bdQY[QcQd(

\d^ ]d[QYbUbcY)

Dhh^cYbQQ]YbYY^ \YYcchev cQ``Y_cQ [_b[UeQ evXU^^hbUav `Uadbcdd ]hh^cYbQQ]YbcU^ Y[vZQ[Qd]QQ^ ZQ Q\dUU\\YbYY^ bQQ]YbbQ\[[dYXY^)

O\Y ,-+ `vYevv Uavv^ch^UYbcv bQQ]YbYbcQ [YaZQcQQ^ Qae_^Q\U^cd]Y^U^ 0+ !5^ _T_cUccQeYbbQ _\UeQ^ \d_cc_cQ``Y_QbcUU^ ]d[QYbUbcY)

IQQ]YbUc ]_^_`_\UY\cQ Id_]UbbQ ZQ Hd_cbYbbQ _^ ZvcUcch d\[_`d_\U\\U Z_XcdU^ QbYQ[[QQ^ \d_^cUUbcQ ZQ bYYXU^ \YYcchevbcv \d_cc_aYb(

[Ybcv #eQ\cY_^ hXcYzYcv$) 7^Q\hhbYbbQ _^ _cUccd Xd_]Y__^ cd\UeQYbddcUU^ bdd^cQdcdeQQ ]Q[a_U[_^_]YbcQ Y^V_a]QQcY_cQ)

JvXv^ ]U^^Ubbv cUXchZU^ QaeY_Y^cYU^ `UadbcUU\\Q [QXTU^ ed_TU^ QY[Q^Q c_cUdcd^UUc \d_cc_cQ``Y_c _eQc _\\UUc ^_Y^ ,1+ cdXQccQ

Uda_Q ed_TUbbQ) JQbUUbUU^ bYbv\ch^hc ]hh^cYbQQ]YbYQ [_b[UeQ \d_cc_cQ``Y_eQaQdb .,),-)-+,2 _^ ^_Y^ -2+ cdXQccQ Uda_Q'

[d^ _T_cUccQeYbbQ _\UeYY^ \d_cc_cQ``Y_YXY^ `UadbcdeQ evXU^^hbUav _^ ^_Y^ -++ cdXQccQ Uda_Q) EvY^ _\\U^ _T_cUccQeYbbQ _\UeYY^

\d_cc_cQ``Y_YXY^ `UadbcdeQ^ ]Q\\Y^ [vhcczz^_cc_ c_bYQbYQbbQ `YU^U^cvv \d_cc_cQ``Y_cQ [_b[UeQQ evXU^^hbUavv) 7\cYQ _Y[QYbUU

[Uach^UYTU^ e_Ycc_eQa_ZU^ Q\[dbQ\T_Q cv]v^ eQY[dcd[bU\\Q' ]dccQ ddTU^ _T_cUccQeYbbQ _\UeYY^ \d_cc_cQ``Y_YXY^ `UadbcdeQ^

]Q\\Y^ [vhcczz^_c_^ [_[_^QYbeQY[dcd[bU^ [Qcb_cQQ^ [dYcU^[Y^ _\UeQ^ U`v_\U^^QY^U^ 7\cYQ^ bQQ]YbcU^ \d_^cUUbcQ ZQ QbYQ[Qb[d^(

^QbcQ Z_XcdU^)

DJOVPZ[Y\MSJZ

@=HI 4)^ [vhcczz^_c_\\Q UY _\U eQY[dcdbcQ 7\cYQ^ aQX_YcdbeU\[_ZU^ \d_[YccU\dd^ ZQ Qae_bcQ]YbUU^' bY\\v ddTUc eQQcY]d[bUc eQY[dc(

cQeQc eQY^ [vh`vv^ Qae__^ cd\_beQY[dccUYbUbcY [YaZQccQeY[bY ^Y]U^_]QYbUbcY \d_[YcU\cdZU^ aQX_YcdbeU\[_ZU^ [YaZQ^`Yc_[vbYccU\hh^'

UY[v 7\cYQ\\Q _\U cv\\QYbYQ eU\[_ZQ)

HMSRVQMU MOZVPOPU ZMOZd\dZ T[[ZVRYMZ

@=HI 45^ ]d[QQ^' [d^ ZQ[b_cUccdd^ XQ^[Y^cQ]U^__^ Qae_bcUcd^ aQX_YcdbeU\Q^ UXc_ZQ ]ddcUcQQ^ bYcU^' UccUY caQ^bQ[cY_ Z_XTQ

eU\Q^ [YaZQQ]YbUU^ `_Yb cQbUUbcQ' cd\YbY ev\Yccz]vbcY [YaZQcQ cd\_beQY[dccUY^U^ e_Ycc_ cQY cQ``Y_) EvY\\v ]ddccd^UY\\Q bvv^^zY\\v UY

_\U eQY[dcdbcQ 7\cYQQ^' bY\\v ]Y^[vv^ ^h[hYbU^ \QY^Q^ UXc_ZQ UY _\U ]ddcUccd bYcU^' Uccv bUdaQd[bU^Q _\YbY _\\dc @7I .45^ ]d[QY^U^

\QY^QUXc_ZU^ ]ddc_b' Z_[Q _\YbY Z_XcQ^dc eU\Q^ [YaZQ^`Yc_Qae_^ _Y[QYbdd^)

E[VQJ[YSJYRMUZJ

KdTUc bd_ZQdb\Qb[U^cQQ [_b[UeQc bvv^^zc \vXU^cvevc bd_ZQdbY^bcad]U^ccYU^ [YaZQ^`Yc_[vbYccU\hv haYch[bU^ aYb[YU^XQ\\Y^^Q^

[vhcv^czYXY^) O\UYbU^v bvv^cz^v _^' Uccv QYU]`QQ dbUQ]]Qc bd_ZQdbbdXcUUc bQQccQeQc cvhccvv bd_ZQdb\Qb[U^^Q^ b_eU\cQ]YbU^

UTU\\hch[bUc' bY\\v bcQ^TQaTY^ ]d[QY^U^ \vXUbch]YbcQ`Q _^ QYU]`QQ `UaYQQcU\vXczYbU]`Y)

Id_ZQdb\Qb[U^cQQ b_eU\\UcQQ^ [_^bUa^YbbQ cYUcchYXY^ [_a[_(' eQ\ddccQ( ZQ bvX[zZ_XTQ^^QYbYY^) B_^bUa^Y _^ eQa]YbcQ^dc' Uccv bU^

^h[hYbUc bd_ZQdbbdXcUUc [U\`QQeQc UTU\\UU^ bd_ZQd[bY[bY' [d^ @=HI 4 _cUcQQ^ [vhcczz^)

@=HI 45^ ]d[QYbUbbQ aQXQeYaaQ^ eQ\ddccQbd_ZQd[bUbbQ 7\cYQ [_XTYbcQQ [_[_ cUa]YY^Yb_`Y]d[bU^ [vhev^ Qae_^ bd_ZQdbbdXcUU(

bUUU^ ZQ ^vY^ _\\U^ bU UY U^vv Ua_ccU\U cUa]YY^Y`YbcUYcv UaY\\Ybcv cd\_beQY[dccUYbcQ [YaZQQ]YbcQ eQacU^) Jv]v _^ ]ddc_b' Z_^[Q 7\cYQ

_^ eQ\Y^^dc [vhcczz^_cc_QZQ^[_XcQ^Q' ]dccQ bU^ eQY[dcd[bU^ UY [dYcU^[QQ^ [Qcb_cQ _\UeQ^ ]Ua[Yccvev)

,!'&



@=HI 45^ ]d[QQ^ _^ ]QXT_\\YbcQ bd_ZQcQ aYb[Y^ [_]`_^U^ccUZQ) Jv]v ]ddc_b `QaQ^cQQ bvX[zbd_ZQdbcU^ cUX_[[ddccQ) IvX[z(

bd_ZQdbcU^ [vh`v Qae_ .,),-)-+,2 _\Y -0. cdXQccQ Uda_Q' UY[v ^YYXY^ \YYch _\U^^QYbcQ cUX_cc_]ddccQ)

B_a_^eQYXc_b_`Y]d[bY\\Q bd_ZQcQQ^ eQYXcdeQ[_a[_YbYQ \QY^_ZQ' ZQ ^h[hYbUc bd_ZQdbbdXcUUc ZQc[deQc ]ddccd]Qcc_]Y^Q @=HI 45vv

b_eU\\UccQUbbQ)

FPSPUWddZeRYMYYd MYPZMZZd\dZ ZPMLVZ

KdbY bcQ^TQaTY bYbv\cvv ]hzb QYU]`QQ \QQZU]`YQ eQQcY]d[bYQ cY\Y^`vvcz[bUbbv UbYcUccveYbcv cYUT_YbcQ bU[v ]ddc_[bYQ UbYccv]YbcQ(

`QQ^) EvYbcv _T_cUcQQ^ QYXUdcdeQ^ ]ddc_[bYQ 7\cYQ^ aQX_YcdbY^bcad]U^ccUZQ [_b[UeYU^ \YYcUcYUc_ZU^ \d_^cUUbUU^ ZQ \QQZddcUU^'

UaYchYbUbcY ddTU^ bcQ^TQaTY^ [vhcczz^_cc_ed_cU^Q)

<8DE */ H[VRXJYVWPT[RYMZ
#YV\MSSMZZJ\J *(*(+)*2 ZJP YMU QdSRMMU JSRJ\PSSJ ZPSPRJ[YPSSJ$3

@=HI ,1 Ld_[aQb_`Y]d[bUc qbcQ^TQaTYQ b_eU\\UcQQ^ ,),)-+,4 \d[YU^) KdbY bcQ^TQaTY eQY[dccQQ \vXY^^v ed_[aQ\\U_ccQZYU^ b_eU\(

cQ]QQ^ [YaZQ^`Yc_[vbYccU\hh^ ZQ Z_XcQQ bYYXU^' Uccv \vXUb [QY[[Y ed_[aQb_`Y]d[bUc ]Ua[Ycvv^ cQbUUbUU^) KdbY ed_[aQb_`Y]dbb(

cQ^TQaTY `_YbcQQ ^h[hYbU^ ZQ_ccU\d^ _`UaQcYYeYbYY^ ed_[aQb_`Y]d[bYY^ ZQ aQX_Ycdb\UQbY^Wb_`Y]d[bYY^ ZQ bU^ ]d[QQ^ eQ\cQ_bQbcQ

7\cYQ^ ed_[aQb_`Y]d[bYQ _^ [YaZQccQeQ _]QYbddbUav #ed_[aQcd^ XhzTh[[UU^ [vhccz_Y[Udb$ ZQ ed_[aYU^ ]Q[bQ]YbcQ [_b[UeQ

aQX_YcdbeU\[Q) ChXhcQY[QYbYQ ZQ Qae_\cQQ^ evXvYbYv [_XcUYcQ [_b[UeYQ ed_[aQb_`Y]d[bYQ [_b[UU eQ\Y^^QY^U^ XU\`_cdb) Dddc_[bU\\Q

_^ eQY[dcdbcQ ]hzb cd\_b\Qb[U\]QQ^' [_b[Q [_[_^QYb[d\d _^ chh`Y\\YbUbcY bddaU]`Y ed_[aQb_`Y]d[bU^ U^bY]]vYbY^v ed_bY^Q

ZQ `YU^U]`Y ]hzXU]`Y^v ed_bY^Q) CYbv[bY \YY[U[d\dZU^ cY\Q\\U cd\UU [_a[_[d\dZQ ZQ `_Ybc_ZQ' Z_\\_Y^ [Ub[UYbUc cd^^db\dedc' [dcU^

[vhccz[QcU ]ddccdeQc)

HQXQeYacQ\Qb[U\]QbbQ UbYcUccvevc \YY[Uc_Y]Y^^Q^ aQXQeYaaQc _eQc QYU]`QQ bddaU]]Qc' [_b[Q ed_[aQb_`Y]dbeU\Q^ \hXU^^h[bU^

_bddb ]Q[bdYbcQ \d_[YcU\\QQ^ aQX_Ycdbc_Y]Y^cQQ^) LQY^ [_a[_]U^_^ _bddb ]Q[bdYbcQ UbYcUcvv^ UTU\\UU^ \YY[Uc_Y]Y^^Q^ aQXQeYa(

c_Y^Q)

7\cYQ^ cU[U]v^ Q\dbcQeQ^ eQY[dcdbQaeY_Y^^Y^ `UadbcUU\\Q @=HI ,1 [QbeQccQQ cQbUUbUU^ bYbv\cheYv QY^UU\\YbYQ [vhccz_]QYbddb(

XhzTh[[UYcv `vvQbYQbbQ ^h[hYbcU^ c_Y]YcY\_ZQ' eQaQbc_ZQ' Qdc_ZQ ZQ cad[[UZQ [_b[UeYU^ _`UaQcYYeYbcU^ ed_[aQb_`Y]dbcU^ ed_[bY

#\YbvcYUc_ZQ _`UaQcYYeYbYbcQ ed_[aQb_`Y]d[bYbcQ _^ \YYcUcYUT_bbQ ,)1)$) 7\cYQ UY _T_cQ eQY[dcd[bU^ _\UeQ^ ]Ua[Yccvev Xd_]Y_YTU^

cQbUU^ d\[_`d_\YbcU^ ed_[aQb_`Y]dbcU^ \d_^^U ZQ evXvY^U^ ]vvav) 7\cYQ\\Q _\Y .,),-)-+,2 cQbUU^ d\[_`d_\YbYQ ed_[aQeQbcdYcQ

,2', ]Y\Z__^QQ Uda_Q) B_^bUa^Y^ cd\_b\Qb[U\]QbbQ \YY[Uc_Y]Y^^Q^ [d\dc `YU^U^chevc' [d^ cQQb `_Ybc_c ZQ [_a[_[d\dc [QbeQeQc'

[_b[Q ed_[aQ[d\dZQ UY U^vv \d_[YcU\\Q \YY[Uc_Y]Y^^Q^ [d\dY[bY) Jv]v Z_XcQQ [vhccz[QccUU^ `QaQ^cd]YbUU^) B_^bUa^YbbQ _\\QQ^

`QaXQY\\QQ^ QaeY_Y]QbbQ ed_[aQb_`Y]dbbQ\[[dQ ZQ ]vvaYccv]vbbv @=HI ,15^ [vhcczz^_c_^ eQY[dcdbcQ' ZQ _T_cUccQeYbbQ _\UeQbcQ

eQY[dcd[bUbcQ [Uaa_cQQ^ UTU\\UU^ cQ\_dTU\\YbYbbQ aQ`_acUYbbQ)

7\cYQ _T_ccQQ b_eU\cQeQ^bQ _ccQeQ^bQ [vhcczz^_c_bbQ h[bY^[UacQYbcUccdQ ]U^UccU\hv #]d[QdcUccd cQ[QdcdeQ \vXUbch]YbcQ`Q$'

Z_^[Q ]d[QQ^ eUacQY\dcYUc_ZQ UY _Y[QYbcQ) @=HI ,15^ [vhcczz^_c_^ [Uach^hc eQY[dcdb [YaZQcQQ^ _]Q^ `vv_]Q^ _Y[QYbd[bY ed_TU^

-+,4 Q\dbbQ) CYbv[bY 7\cYQ _T_ccQQ [vhccvev^bv ]QXT_\\YbY]]Q^ \QQZQbcY ]dYcQ XU\`_cd[bYQ' [dcU^ Zd_[bdQZQ\cQQ^ Q\\U ,- [dd[Qd(

TU^ `YcdYbcU^ b_`Y]dbcU^ ZQ Qae_\cQQ^ evXvYbYv _]QYbddbUaYv [_b[UeYU^ b_`Y]dbcU^ Zvccv]Y^U^ d\[_`d_\U\\U)

DdY\\Q cYUT_bbQ _\UeY\\Q @=HI(bcQ^TQaTYU^ cQY @=H@9(cd\[Y^c_ZU^ ]ddc_[bY\\Q UY QaeY_YTQ _\UeQ^ _\U^^QYbcQ eQY[dcdbcQ [_^bUa^Y^

cY\Y^`vvcz[bUU^)

PSOS ")%-1)" 4),)+"53)" +/3+%6"4 +/2*"5+3%4

IOZMPYMYYd ZVPTPUUVYYJ VSM\JU VY[[LMU RPXQJUWPZVRdYPZZMS^

7\cYQ _^ ed_TU^ -+,2 QY[Q^Q cQa[QbcU\\dc h[bYchYb[_XcQYbUbcY _bQ[Qbb_`Y]dbcQQ^ 78= FeUabUQb CY]YcUTY^ #o78=o$ [Q^bbQ' Z_[Q

[_b[UU 7\cYQ^ _bddccQ H_Q\ Fh5bbv 7\cYQ^ [_^bUa^YcY\Y^`vvcz[bU^ @=HI([YaZQ^`Yc_[vbYccU\h^ eQa]YbcQ]YbU[bY) FbQ[Qbb_`Y]d[bU^

UXc_ZU^ ]d[QQ^ 7\cYQ _^ _Y[UdcUccd bQQ]QQ^ _bddTU\\UU^ H_Q\ Fh5bbQ b_eYcd^ ed_cdYbU^ cd_c_^ evXY]]vYb_bY^[_^Q ZQ 78=5\\v

_^ _Y[Udb \d^QbcQQ 7\cYQ^ _bddb H_Q\ Fh5bbv [YY^cUvv^ XY^cQQ^ cYUcchZU^ `QcU^ccYU^ e_Y]QbbQ_\_^ \Q[QccdQ) 7\cYQ _\Y [_^bUa^YcY\Y^(

`vvcz[bUbbvv^ [vbYcU\\hc _bddcU^bQ H_Q\ Fh5bbv @=HI ,, ]d[QYbU^Q hXcUYbhaYch[bU^v ZQ b_eU\cQ^dc bYYXU^ `vv_]Q_bddb]U^U(

,!''



cU\]vv ed_TU^ -+,1 ^U\Zv^cUU^ ^U\Zv^^U[bUU^ bQQ[[Q' Z_\\_Y^ 7\cYQ \d_[YccU\Y _bddcU^bQ ]hhcvev^v _\UeQ[bY _\UccQU^' Uccv 78=

_\YbY [vhccv^hc _bc_(_`cY_^bQ ed_TU^ -+,2 QY[Q^Q) B_b[Q _`cY_^ [vhccv]Y^U^ [dYcU^[Y^ aYY``dd cYUcchZU^ `QcU^ccYU^ e_Y]QbbQ(

_\_^ `vvcch]YbUbcv ZQ h[bY `QcU^ccY _^ UTU\\UU^ e_Y]QbbQ ed_cUU^ -+-/ bQQ[[Q' 7\cYQ^ UY _\\dc ]QXT_\\YbcQ YacQdcdQ H_Q\ Fh5bcv

ed_^^Q -+,2) 7\cYQ [vhccvv H_Q\ Fh5bbv hXcUYbcv ]vvavhbeQ\cQQ) 78=5^ _`cY_(_Y[Udb UTdbcQQ [dYcU^[Y^ [YaZQ^`Yc_[vbYccU\hbbv

c_bYQbYQ\\YbUbcY 7\cYQ\\U [YY^cUvcd_cc_YbcQ bQQ]YbcQ' UY[v 7\cYQ\\Q _\U _Y[UdccQ 0+ `a_bU^ccYY^ H_Q\ Fh5^ ^Ucc_eQaQ\\YbddTUbcQ' U\\UY

78= Zvcv [vhccv]vccv _`cY_(_Y[UdccQQ^ 7\cYQ^ _bddcUU^ H_Q\ Fh5bcv [d^ bU _bQ[Qbb_`Y]d[bU^ ]d[QQ^ _^ ]QXT_\\YbcQ) EvY^

_\\U^ _bddb _\YbY [_^bUa^YcY\Y^`vvcz[bUbbv `Ycv^hc \d_[YcU\\Q @=HI ,, ]d[QYbU[bY hXcUYbU[bY c_Y]Y^^_[bY ZQ 7\cYQ^ _\YbY `Ycv^hc

[vbYcU\\v _bddcU^bQ H_Q\ Fh5^ eQa_YbcQ ZQ eU\_YbcQ bQQ]YbU^Q ZQ ed_cdY^U^ evXY]]vYb_bY^[_ [_a[_cd_cc_^Q) B_aZQd[bU\\Q UY _\\dc

eQY[dcdbcQ \YY[Uc_Y]Y^^Q^ ^Ucc_aQXQeYacQQ^ UY[v Y^eUbc_Y^cYU^ ^Ucc_aQXQeYacQQ^)

CYbv[bY 7\cYQ _^ bYYacv^hc Z_YcQ[Y^ _bc_eU\[_ZQ ZQ ]dYcQ eU\[_ZQ \hXhc( ZQ `Yc[vQY[QYbYY^ eQaQd[bYY^' Z_ccQ ^vYTU^ eU\[_ZU^ \d_^^U

[deQbcdYbY `QaU]]Y^)

Ev]v [_aZQd[bUc _^ cUXch _Y[QYbU]Q\\Q bUdaQQeQ\\Q cQeQ\\Q [QY[[YQ QYU]`YU^ cY\Y[QdbYU^ cY\Y^`vvczbcU^ UaYv' Z_YXY^ QbYQ\\Q _^ eQY[d(

cdbcQ5

>BAE7DA<A F4E7

,*(*+(+)*/ ,*(*+(+)*.

Z[OJZZJ M[XVJ DJWVXZVPZ[ BPRJPY[Z BPRJPYZ[ DJWVXZVPZ[ BPRJPY[Z BPRJPYZ[

FbddTUc _bQ[[ddbhaYch[bYbbv ZQ hXcUYbYbbv

c_Y]Y^^_YbbQ ( 2 013 2 013 ,/ 340 (2 .-2 2 013

CPZRdJPRJPYMZ \JXJZ ^OZMMUYd *2. ./) 0 ./1 +), *+2 ++/ .*- '0 ,+0 +*2 *10

Dhhcvev^v _\UeQc `Yc[vQY[QYbUc _]QYbddbUavc ,. /-0 (,. /-0 + ( ( (

H4D4F I;F77AEb -,1 .2. '. 1.0 -,+ 0,1 -// /0) '0 ,+0 -.2 ,-,

BUach^UUc e_Ycc_eQaQc ,/0 /,0 (4,3 ,// /41 ,-, 112 (- .33 ,,4 -23

BTJ WddVTJ ^OZMMUYd *2+ *2/ '2*1 *2* +01 *0) 22- '+ ,11 */1 /).

Dddc eU\Qc ( ( ( / 4.4 (/ 4.4 +

LQaQd[bUc ( ( ( ( , ../ , ../

CPZRdJPRJPYMZ \MSJZ ^OZMMUYd 10 ,1- ' 10 ,1- *,1 )0* ', /). *,- -/0

Fbc_eU\Qc ZQ ]ddc eU\Qc ,// +0+ (, ../ ,/- 2,1 ,/1 40/ (. /,2 ,/. 0.2

LQaQd[bUc ( , ../ , ../ ( - +3. - +3.

?^O^ZJPRJPYMZ \MSJZ ^OZMMUYd *.- )0/ ) *.- )0/ *.0 /). '* ,,- *./ +0*

Dhhcvev^v _\UeYY^ `Yc[vQY[QYbYY^ _]QYbddbUaYY^

\YYcchevc eU\Qc / 4.4 (/ 4.4 + ( ( (

HMSJZ ^OZMMUYd +-/ ,22 '- 2,2 +-* -/) +2. /0/ '- 2,2 +2) 0,0

B@4 CbbB@4 =4 H7?4F I;F77AEb -,1 .2. '. 1.0 -,+ 0,1 -// /0) '0 ,+0 -.2 ,-,

)*()*(+)*.

Z[OJZZJ M[XVJ DJWVXZVPZ[ BPRJPY[Z BPRJPYZ[

FbddTUc _bQ[[ddbhaYch[bYbbv ZQ hXcUYbYbbv c_Y]Y^^_YbbQ ,- +20 (/ 0+2 2 013

CPZRdJPRJPYMZ \JXJZ ^OZMMUYd ++2 *// '- .)0 ++- //)

H4D4F I;F77AEb .)* -.+ '- .)0 -2/ 2-/

BUach^UUc e_Ycc_eQaQc 40 +// /.- 40 /21

BTJ WddVTJ ^OZMMUYd *-, 2)) -,+ *-- ,,+

Dddc eU\Qc / 4.4 (/ 4.4 +

CPZRdJPRJPYMZ \MSJZ ^OZMMUYd *+* 1,. '- 2,2 **/ 12/

HMSJZ ^OZMMUYd ,.0 .., '- 2,2 ,.+ /*-

B@4 CbbB@4 =4 H7?4F I;F77AEb .)* -.+ '- .)0 -2/ 2-/

,!'(



>BAE7DA<A FG?BE?4E>7?@4

*(*(_,*(*+(+)*/ *(*(_,*(*+(+)*.

Z[OJZZJ M[XVJ DJWVXZVPZ[ BPRJPY[Z BPRJPYZ[ DJWVXZVPZ[ BPRJPY[Z BPRJPYZ[

?PPRMZ[SVY -/ +02 ' -/ +02 +. +/, ' +. +/,

Fbddb _bQ[[ddbhaYchbcU^ cd\_[bUbcQ ZQ cd_c_c

bYZ_Ycd[bYbcQ hXcUYbYY^ c_Y]Y^c_YXY^ (031 , 0+/ 4,3 . 243 (- 33+ 4,3

F[SVY MUUMU \MXVQJ -, .-+ * .)- -. )-/ +/ +/, '+ 11) +, ,1,

F<?<>4G67A FG?BE ,- ..0 * .)- ,/ )/* +* )*. '+ 11) *1 *,.

BYJRMRVOZJPUMU Z[SVY #M[XVJ$&
SJPTMUZJTJZVU QJ SJPTMUUMZZ[ )&2/ )&)- *&)) )&.1 ')&)1 )&.)

>BAE7DA<A ?44=4 FG?BE?4E>7?@4

*(*(_,*(*+(+)*/ *(*(_,*(*+(+)*.

Z[OJZZJ M[XVJ DJWVXZVPZ[ BPRJPY[Z BPRJPYZ[ DJWVXZVPZ[ BPRJPY[Z BPRJPYZ[

JY\Y[QdTU^ cd\_b ./ 002 , 0+/ .1 +1, -, +,0 (- 33+ ,3 ,.0

@[[Z SJJQJU Z[SVRYMU MXdZ3

Fbddb _bQ[[ddbhaYchbcU^ cd\_[bUbcQ ZQ

cd_c_c bYZ_Ycd[bYbcQ hXcUYbYY^ c_Y]Y^c_YXY^ .+ (.+ + (04 04 +

Ddd^c_Ua_c (- 14/ (,- (- 2+0 , 0+0 // , 00+

Dddc ]ddc_[bUc (3 3 + // (// +

FPSPRJ[LMU T[[Z SJJQJU Z[SVRYMU MXdZ '+ 2+/ ',- '+ 2/) / )02 .2 / *,1

F<?<>4G67A ?44=4 FG?BE I;F77AEb ,* /,* * -0) ,, *)* +0 )2- '+ 1+) +- +0-

DJOJ\PXZJSJYRMSTJU MYPZZdTPUMU

7\cYQ `vvccY ]ddccQQ [_^bUa^Y^ aQXQeYacQ\Qb[U\]Q^ UbYccv]YbcQeQ^ bd_aQbcQ U`vbd_aQ[bY ed_^^Q -+,2) 7\cYQ db[__ U`vbd_aQ^

UbYccv]YbcQeQ^ Q^cQeQ^ _Y[UQ]`QQ ZQ \d_cUccQeQ]`QQ cYUc_Q \YY[Uc_Y]Y^^Q^ aQXQeYaa_YbcQ' [_b[Q bYY^v UbYcUcvv^ cd\_[bU^ U^^U^

eUa_ZQ ZQ \YY[Uc_Y]Y^^Q^ aQXQeYac_ZU^ ev\Y^U^ cvb]vhchb) <`vbd_aQ ]U^UcU\]v _^ ]hzb h\UYbU]]Y^ [vhcUcch' ZQ bU^ ]d[QYbcU^

7\cYQ^ \YY[Uc_Y]Y^^Q^ aQXQeYac_ZU^ eUacQY\d[U\`_bddb eUacQYbhaYch[bYY^ ^vXTU^ _^ `QaU]`Y)

Jv]v^ bUdaQd[bU^Q \YY[Uc_Y]Y^^Q^ aQXQeYaaQc .,),-)-+,1 ZQ -+,0 `vvcch^UY\cv cY\Y[QdbY\cQ _^ _Y[QYbcd U`vbd_aQ^ UbYccv]YbcQeQ^

]d[QYbY[bY) <`vbd_aQ UbYccv]YbcQ`Q UY QYXUdccQ^dc ]ddc_bcQ Y^eUbc_Y^cYU^ ZQ aQX_Ycd[bU^ aQXQeYac_ZU^ UbYccv]YbUU^)

PSPS 4),)+"5$%. *#,+%)3%4 4"1"(45-"4

7\cYQ ZQ A) >QaSxQ 9QaaYy^ _eQc [vh^^Ybcv^UUc hXcUYbchz^' Z_[Q [_b[UU A) >QaSxQ 9QaaYy^Y^ eYY^YRav^TYU^ cd_^cYQ ZQ ZQ[U\dQ) 7\cYQ

UTdbcQQ ed_TUbcQ -+,3 Q\[QU^ >QaSxQ 9QaaYy^Y^ eYY^Ycd_ccUYcQ Hd_cbYbbQ h[bY^_Y[UdTU\\Q)

,0) Z_d\d[ddcQ -+,2 `YTUch^ h\Y]vvavYbU^ hXcYz[_[_d[bU^ `vvcz[bU^ ]d[QYbUbcY 7\cYQ^ _bQ[[UUc \YYcUccYY^ Qae_(_bddbZvaZUbcU\(

]vv^ ,4) cQ]]Y[ddcQ -+,3)

,!')
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=QE' (*( /0/ /(((% 4AHOF (1 .,) +./% ZZZ'TZG'JM

7LPFMAFHHA 5DIOFKHF% @&PQKKQO (,0.,(.&0

4PWMF ?[N3R LFPPMWXOVIPPI

8AQOQKPL

<FXVXRWSRFQQI IVMW\QQI% IWW\

" OSRVIURMWMPMRT\\W]V FRWFF SMOIFR NF UMMWW\Y\R OXYFR OSRVIURMR WFPSXHIPPMVIVWF FVIQFVWF VIO\ VIR WSMQMRRFR
WXPSOVIVWF NF UFLFYMUUSMVWF 5C3VVF O\[WW]]R L[Y\OV[WW[NIR OFRVFMRY\PMVWIR WMPMRT\\W]VVWFRHFUHMIR #86@A$ QX&
OFMVIVWM

(.0.27)5/)678/6,2 /3-+,

?PIQQI WMPMRWFUOFVWFRIIW 4PWMF ?[N3R #[&WXRRXV *.)....&0$ OSRVIURMWMPMRT\\W]OVIR WMPMOFXHIPWF *'*'_,*'*+'+)*0 NF
WMPMOFXHIPWF *'*'&,*'*+'+)*/' ;SRVIURMWMPMRT\\W]V VMV\PW\\ OSRVIURMR WFVIIR% WXPSVPFVOIPQFR% PFFNFR WXPSVPFVOIPQFR%
PFVOIPQFR SQFR T\\SQFR QXXWSOVMVWF% UFLFYMUWFPFVOIPQFR NF PMMWIWMIHSW% QXOFFR PXOMIR [LWIIRYIWS QIUOMWW\YMV&
W\ OSRVIURMWMPMRT\\W]OVIR PFFWMQMVTIUMFFWWIMVWF'

B\Q\ WMPMRWFUOFVWXVOIUWSQXV SR FRRIWWX FMRSFVWFFR VMV\PP[WIWW\Y\OVM OSQMVVMSR FVIWXOVIR 5E >S3 1)2(+))- QX&
OFMVIVWM PFFHMWWXXR IVMWWIIVIIR'

8AQOQKKLK MDNQOPDIQP

?PIQQI VXSUMWWFRIIW WMPMRWFUOFVWXOVIR OFRVFMRY\PMVWIR WMPMRWFUOFVWXVVWFRHFUHMIR #8A4&VWFRHFUHMW$ QXOFMVIVWM'
>\MHIR VWFRHFUHMIR QXOFMVMF YIPYSPPMVXXOVMFQQI OXYFWFFR WFUOIQQMR OSLHFVVF BMPMRWFUOFVWFNFR YIPYSPPMVXXHIW
OSRVIURMWMPMRT\\W]OVIR WMPMRWFUOFVWXOVIVVF'

;\VMW[OVIQQI QXOFFR SPIQQI LFROOMRIIW PFXVXRWSQQI TIUXVWFOVM WFUTIIPPMVIR Q\\U\R WFUOSMWXOVIIR VSYIPWX&
YFF WMPMRWFUOFVWXVIYMHIRVVM\'

'..4481)7731886

?PIQQI UMMTTXQFWWSQMF OSRVIURMVWF RMMHIR AXSQIVVF RSXHFWIWWFYMIR IIWWMVWIR YFFWMQXVWIR QXOFMVIVWM% NSWOF
OSVOIYFW VXSUMWWFQFFQQI WMPMRWFUOFVWXVWF NF SPIQQI W\[WW\RIIW QXXW R\MHIR YFFWMQXVWIR QXOFMVIW IIWWMVIW YIP&
YSPPMVXXWIQQI'

7LKODNKFPFIFKMUUPVOPU HLOHDRAP EAIIFPQHODK GA PLFJFPQOGLEPAGAK RDIRLIIFOQQCDP

7FPPMWXV NF WSMQMWXVNSLWFNF YFVWFFYFW OSRVIURMWMPMRT\\W]OVIR PFFWMQMVIVWF VMWIR% IWW\ VI FRWFF SMOIFR NF UMMWW\Y\R
OXYFR 5C3VVF O\[WW]]R L[Y\OV[WW[NIR OFRVFMRY\PMVWIR WMPMRT\\W]VVWFRHFUHMIR #86@A$ QXOFMVIVWM' 7FPPMWXV NF WSM&
QMWXVNSLWFNF YFVWFFYFW Q[]V VIPPFMVIVWF VMV\MVIVW\ YFPYSRRFVWF% NSROF RI OFWVSYFW WFUTIIPPMVIOVM YSMHFOVIIR PFFWMF
OSRVIURMWMPMRT\\W]OVIR% NSVVF IM SPI Y\\UMRO\[W]OVIVW\ WFM YMULIIVW\ NSLWXYFF SPIRRFMVWF YMULIIPPMV[[WW\'

7FPPMWXV NF WSMQMWXVNSLWFNF SYFW OSRVIURMWMPMRT\\W]VW\ PFFWMIVVFFR YIPYSPPMVMF FUYMSMQFFR OSRVIURMR O[O[\ NFWOFF
WSMQMRWFFRVF NF VSYIPWXYMVVF WFTFXOVMVVF IVMWW\Q\\R VIMOFW% NSWOF PMMWW[Y\W WSMQMRRFR NFWOXYXXWIIR NF VMMLIR% IWW\
OSRVIURMWMPMRT\\W]V SR PFFHMWWX WSMQMRRFR NFWOXYXXWIIR TIUXVWXIR' ;SRVIURMWMPMRT\\W]V PFFHMWFFR WSMQMRRFR NFW&
OXYXXWIIR TIUXVWXIR% TFMWVM NSV OSRVIURM FMSWFFR TXUOFF WFM VIR WSMQMRWF PFOOFXWWFF WFM IM SPI QXXWF UIFPMVWMVWF
YFMLWSILWSF OXMR WILH\ RMMR'

?FIFKPANHAOPAGAK RDIRLIIFOQQCDP HLKODNKFPFIFKMUUPVHODK PFIFKPANHAOPQHODOOA

BFYSMWWIIRFQQI SR LFROOMF OSLWXXPPMRIR YFUQXXV VMMW\% SROS OSRVIURMWMPMRT\\W]OVIVV\ OSOSRFMVXXWIRF Y\\UMR&
O\[W]OVIVW\ WFM YMULIIVW\ NSLWXYFF SPIRRFMVWF YMULIIPPMV[[WW\% VIO\ FRWFF WMPMRWFUOFVWXVOIUWSQXV% NSOF VMV\PW\\ PFX&
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VXRWSQQI' ;SLWXXPPMRIR YFUQXXV SR OSUOIF YFUQXXVWFVS% QXWWF VI IM SPI WFI VMMW\% IWW\ SPIRRFMRIR YMULIIPPMV[[V

FMRF LFYFMWFFR 8A4&VWFRHFUHMIR QXOFMVIVWM VXSUMWIWWFYFVVF WMPMRWFUOFVWXOVIVVF' DMULIIPPMV[[OVM\ YSM FMLIXWXF Y\\&

UMRO\[W]OVIVW\ WFM YMULIIVW\% NF RMMHIR OFWVSWFFR SPIYFR SPIRRFMVMF% NSV RMMHIR [OVMR WFM [LHIVV\ YSMVM OSLWXXHIPPF

SHSWWFF YFMOXWWFYFR WFPSXHIPPMVMMR T\\W]OVMMR% NSMWF O\[WW\N\W WIOIY\W OSRVIURMWMPMRT\\W]OVIR TIUXVWIIPPF'

8A4&VWFRHFUHMIR QXOFMVIIR WMPMRWFUOFVWXOVIIR OXXPXX% IWW\ O\[W\QQI FQQFWMPPMVWF LFUOMRWFF NF V\MP[W\QQI FQ&
QFWMPPMVIR VOITWMV[[HIR OSOS WMPMRWFUOFVWXOVIR FNFR' <MV\OVM3

" WXRRMVWFQQI NF FUYMSMQQI Y\\UMRO\[W]OVIVW\ WFM YMULIIVW\ NSLWXYFW WMPMRT\\W]OVIR SPIRRFMVIR YMULIIPPMV[[HIR
UMVOMW% VXXRRMWWIPIQQI NF VXSUMWFQQI R\MLMR UMVOIMLMR YFVWFFYMF WMPMRWFUOFVWXVWSMQIRTMWIMW\ NF LFROMQQI
PFXVXRWSQQI TIUXVWFOVM WFUTIIPPMVIR Q\\U\R WFUOSMWXOVIIR VSYIPWXYFF WMPMRWFUOFVWXVIYMHIRVVM\' @MVOM VMMW\%
IWW\ Y\\UMRO\[W]OVIVW\ NSLWXYF SPIRRFMRIR YMULIIPPMV[[V N\\ LFYFMWVIQFWWF% SR VXXUIQTM OXMR UMVOM VMMW\% IWW\
YMULIIVW\ NSLWXYF SPIRRFMRIR YMULIIPPMV[[V N\\ LFYFMWVIQFWWF% VMPP\ Y\\UMRO\[W]OVIIR YSM PMMWW[\ [LWIMVWSMQMR&
WFF% Y\\UIRW\QMVW\% WMIWSNIR WFLFPPMVWF IVMWW\Q\WW\ N\WW\QMVW\ WFM YMULIIPPMVWIR WMIWSNIR IVMWW\QMVW\ WFMOOF VMV\M&
VIR YFPYSRRFR VMYXXWWFQMVWF'

" QXSHSVWFQQI O\VMW[OVIR WMPMRWFUOFVWXOVIR OFRRFPWF UIPIYFRWMVWF VMV\MVIVW\ YFPYSRRFVWF T[VW[\OVIQQI
VXXRRMWWIPIQFFR SPSVXLWIMVMMR R\LHIR FVMFRQXOFMVIW WMPMRWFUOFVWXVWSMQIRTMWIIW QXWWF IQQI VMMR\ WFUOSMWXO&
VIVVF% IWW\ T[VW[MVMQQI FRWFQFFR PFXVXRRSR OSRVIURMR VMV\MVIR YFPYSRRFR WILSOOXXHIVWF'

" FUYMSMQQI VSYIPPIWWXNIR OSRVIURMWMPMRT\\W]OVIR PFFWMQMVTIUMFFWWIMHIR FVMFRQXOFMVXXWWF VIO\ NSLHSR WIOI&
QMIR OMUNFRTMHSPPMVWIR FUYMSMHIR NF RMMVW\ IVMWIWW\YMIR WMIWSNIR OSLWXXPPMVXXWWF'

" WIIQQI NSLWST\\W]OVIR VMMW\% SROS LFPPMWXOVIR NF WSMQMWXVNSLWFNFR SPPXW FVMFRQXOFMVWF PFFWMF OSRVIURMWMPMR&
T\\W]V TIUXVWXIR SPIWXOVIIR WSMQMRRFR NFWOXYXXHIVWF% NF WIIQQI LFROOMQFQQI WMPMRWFUOFVWXVIYMHIRVVMR
TIUXVWIIPPF NSLWST\\W]OVIR VMMW\% IVMMRW[[O] VIPPFMVWF WFTFLWXQMMR WFM SPSVXLWIMVMMR PMMWW[Y\\ SPIRRFMVWF IT\&
YFUQXXWWF% NSOF YSM FRWFF QIUOMWW\Y\\ FMLIWWF IT\MPP\ OSRVIURMR O[O[\ NFWOFF WSMQMRWFFRVF' 9SV NSLWST\\W]O&
VIQQI SR% IWW\ SPIRRFMVWF IT\YFUQXXWWF IVMMRW[[% QIMH\R W\[W[[ OMMRRMWW\\ WMPMRWFUOFVWXVOIUWSQXOVIVVFQQI
PXOMNFR LXSQMSWF IT\YFUQXXWWF OSVOIYMMR OSRVIURMWMPMRT\\W]OVIVV\ IVMWIWW\YMMR WMIWSMLMR WFM% NSV IT\YFUQXXW&
WF OSVOIYFW WMIHSW IMY\W SPI UMMWW\YM\% QXOFXWWFF PFXVXRWSQQI' 9SLWST\\W]OVIQQI TIUXVWXYFW WMPMRWFUOFVWXV&
OIUWSQXOVIR FRWFQMVT\MY\\R QIRRIVV\ LFROMWWXXR WMPMRWFUOFVWXVIYMHIRVVMMR' DFVWFMVIW WFTFLWXQFW WFM SPS&
VXLWIIW YSMYFW OXMWIROMR NSLWFF VMMLIR% IWWIM OSRVIURM T[VW[ NFWOFQFFR WSMQMRWFFRVF'

" FUYMSMQQI OSRVIURMWMPMRT\\W]OVIR% OFMOOM OSRVIURMWMPMRT\\W]OVIVV\ IVMWIWW\Y\W WMIHSW QXOFFR PXOMIR% [PIMVW\
IVMWW\QMVWFTFF% UFOIRRIWWF NF VMV\PW]\ NF VMW\% OXYFVWFFOS OSRVIURMWMPMRT\\W]V VIR TIUXVWFRF SPIYMF PMMOIWSMQMF
NF WFTFLWXQMF VMWIR% IWW\ VI FRWFF SMOIFR NF UMMWW\Y\R OXYFR'

" LFROMQQI WFUTIIPPMVIR Q\\U\R WFUOSMWXOVIIR VSYIPWXYFF WMPMRWFUOFVWXVIYMHIRVVM\ OSRVIURMMR OXXPXYMF [LWIM&
V]N\ WFM PMMOIWSMQMRWSNF OSVOIYFVWF WFPSXHIPPMVIVWF MRJSUQFFWMSVWF T[VW[\OVIQQI FRWFQFFR PFXVXRRSR OSR&
VIURMWMPMRT\\W]OVIVW\' DFVWFFQQI OSRVIURMR WMPMRWFUOFVWXOVIR SLNFXOVIVWF% YFPYSRRFVWF NF VXSUMWWFQMVIVWF'
DFVWFFQQI WMPMRWFUOFVWXVPFXVXRRSVWF [OVMR'

;SQQXRMOSMQQI LFPPMRWSIPMRWIR OFRVVF QXXR QXFVVF WMPMRWFUOFVWXOVIR VXXRRMWIPPXVWF PFFNXXHIVWF NF FNSMWXO&
VIVWF VIO\ QIUOMWW\YMVW\ WMPMRWFUOFVWXVLFYFMRRSMVWF% QXOFFR PXOMIR QFLHSPPMVIW VMV\MVIR YFPYSRRFR QIUOMWW\Y\W
TXXWWIIPPMVXXHIW% NSWOF WXRRMVWFQQI WMPMRWFUOFVWXOVIR FMOFRF'

9QQP ODFHAP

4PWMF ?[N3R OSRVIURMWMPMRT\\W]OVIR WMPMOFXHIPWF *'*'&,*'*+'+)*. SR WFUOFVWFRXW WSMRIR WMPMRWFUOFVWFNF% NSOF SR FRWF&
RXW O[VIMVIVW\ OSRVIURMWMPMRT\\W]OVIVW\ +,'+'+)*1 T\MY\W[R WMPMRWFUOFVWXVOIUWSQXOVIR% NSVVF SR YFOMSQXSWSMRIR
PFXVXRWS'
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Tilintarkastuskertomus
Altia OyOyj:n hallitukselle

Konsernitilinpäätöksen tilintarkastus

Lausunto

Olemme tilintarkastaneet Altia OyOyj:n (y-tunnus 1505555-7) konsernitilinpäätöksen tilikaudelta 1.1.–
31.12.2015. Konsernitilinpäätös sisältää konsernin taseen, tuloslaskelman, laajan tuloslaskelman, laskelman
oman pääoman muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot, mukaan lukien yhteenveto merkittävimmistä
konsernitilinpäätöksen laatimisperiaatteista.

Tämä tilintarkastuskertomus on annettu ainoastaan sisällytettäväksi komission asetuksen EY No: 809/2004
mumukaisesti laadittuun esitteeseen.

Lausuntonamme esitämme, että konsernitilinpäätös antaa oikean ja riittävän kuvan konsernin taloudellisesta
asemasta, toiminnan tuloksesta ja rahavirroista EU:ssa käyttöön hyväksyttyjen kansainvälisten tilinpää-
tösstandardien (IFRS) mukaisesti.

Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen kansainvälisten tilintarkastusstandardien (ISA-standardit) mukaisesti. Hy-
vän tilintarkastustavan mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan
velvollisuudet konsernitilinpäätöksen tilintarkastuksessa. Olemme riippumattomia konserniyrityksistä niiden
Suomessa noudatettavien eettisten vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat suorittamaamme tilintarkastusta
ja olemme täyttäneet muut näiden vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuutemme. Käsityksemme mukaan
olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen määrän tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevi-
denssiä.

Konsernitilinpäätöstä koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat konsernitilinpäätöksen laatimisesta siten, että konsernitilinpäätös antaa
oikean ja riittävän kuvan EU:ssa käyttöön hyväksyttyjen kansainvälisten tilinpäätösstandardien (IFRS) mukai-
sesti ja siten, että konsernitilinpäätös täyttää lakisääteiset vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat
myös sellaisesta sisäisestä valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen laatia konsernitilinpää-
töksen, jossa ei ole väärinkäytöksestä tai virheestä johtuvaa olennaista virheellisyyttä.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat konsernitilinpäätöstä laatiessaan velvollisia arvioimaan konsernin kykyä jatkaa
toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esittämään seikat, jotka liittyvät toiminnan jatkuvuuteen ja siihen,
että konsernitilinpäätös on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Konsernitilinpäätös laaditaan toiminnan
jatkuvuuteen perustuen, paitsi jos konserni aiotaan purkaa tai toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta realistista
vaihtoehtoa kuin tehdä niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet konsernitilinpäätöksen tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siitä, onko konsernitilinpäätöksessä kokonaisuutena vää-
rinkäytöksestä tai virheestä johtuvaa olennaista virheellisyyttä, sekä antaa tilintarkastuskertomus, joka
sisältää lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae siitä, että olennainen
virheellisyys aina havaitaan hyvän tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa tilintarkastuksessa. Virheel-
lisyyksiä voi aiheutua väärinkäytöksestä tai virheestä, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden yksin
tai yhdessä voitaisiin kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin päätöksiin, joita käyttäjät tekevät konser-
ninitilinpäätöksen perusteella.

Hyvän tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu, että käytämme ammatillista harkintaa ja säi-
lytämme ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lisäksi:

— Tunnistamme ja arvioimme väärinkäytöksestä tai virheestä johtuvat konsernitilinpäätöksen olennaisen
virheellisyyden riskit, suunnittelemme ja suoritamme näihin riskeihin vastaavia tilintarkastustoimenpiteitä
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ja hankimme lausuntomme perustaksi tarpeellisen määrän tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevi-
denssiä. Riski siitä, että väärinkäytöksestä johtuva olennainen virheellisyys jää havaitsematta, on
suurempi kuin riski siitä, että virheestä johtuva olennainen virheellisyys jää havaitsematta, sillä väärinkäy-
tökseen voi liittyä yhteistoimintaa, väärentämistä, tietojen tahallista esittämättä jättämistä tai virheellisten
tietojen esittämistä taikka sisäisen valvonnan sivuuttamista.

— Muodostamme käsityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista sisäisestä valvonnasta pystyäksemme
suunnittelemaan olosuhteisiin nähden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta emme siinä tarkoi-
tuksessa, että pystyisimme antamaan lausunnon emoyhtiön tai konsernin sisäisen valvonnan
tehokkuudesta.

— Arvioimme sovellettujen konsernitilinpäätöksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta sekä johdon teke-
mien kirjanpidollisten arvioiden ja niistä esitettävien tietojen kohtuullisuutta.

— Teemme johtopäätöksen siitä, onko hallituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia konserniti-
linpäätös perustuen oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme tilintarkastus-
evidenssin perusteella johtopäätöksen siitä, esiintyykö sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvää olen-
naista epävarmuutta, joka voi antaa merkittävää aihetta epäillä konsernin kykyä jatkaa toimintaansa. Jos
johtopäätöksemme on, että olennaista epävarmuutta esiintyy, meidän täytyy kiinnittää tilintarkastuskerto-
muksessamme lukijan huomiota epävarmuutta koskeviin konsernitilinpäätöksessä esitettäviin tietoihin tai,
jos epävarmuutta koskevat tiedot eivät ole riittäviä, mukauttaa lausuntomme. Johtopäätöksemme perus-
tuvat tilintarkastuskertomuksen antamispäivään mennessä hankittuun tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset
tapahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei konserni pysty jatkamaan toimintaansa.

— Arvioimme konsernitilinpäätöksen, kaikki konsernitilinpäätöksessä esitettävät tiedot mukaan lukien,
yleistä esittämistapaa, rakennetta ja sisältöä ja sitä, kuvastaako konsernitilinpäätös sen perustana olevia
liiketoimia ja tapahtumia siten, että se antaa oikean ja riittävän kuvan.

— Hankimme tarpeellisen määrän tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssiä konserniin kuuluvia yh-
teisöjä tai liiketoimintoja koskevasta taloudellisesta informaatiosta pystyäksemme antamaan lausunnon
konsernitilinpäätöksestä. Vastaamme konsernin tilintarkastuksen ohjauksesta, valvonnasta ja suorittami-
sesta. Vastaamme tilintarkastuslausunnosta yksin.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintarkastuksen suunnitellusta laajuudesta ja ajoituk-
sesta sekä merkittävistä tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset sisäisen valvonnan merkittävät
puutteellisuudet, jotka tunnistamme tilintarkastuksen aikana.

Muut seikat

Altia Oyj:n konsernitilinpäätökset tilikausilta 1.1.–31.12.2017 ja 1.1.–31.12.2016 on tarkastanut toinen tilintar-
kastaja, joka on antanut kyseisistä konsernitilinpäätöksistä 23.2.2018 päivätyn vakiomuotoisen tilintarkastus-
kertomuksen.

Helsingissä 2323. helmikuuta 2018

KPMG OY AB

Jari Härmälä
KHT
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LIITE A r YHTIÖN YHTIÖJÄRJESTYS

Tässä liitteessä kuvattu yhtiöjärjestys on voimassa Listautumisesta alkaen.

1. YHTIÖN TOIMINIMI JA KOTIPAIKKA

Yhtiön toiminimi on Altia Oyj, ruotsiksi Altia Abp ja englanniksi Altia Plc.

Yhtiön kotipaikka on Helsinki.

2. YHTIÖN TOIMIALA

Yhtiön toimialana on harjoittaa itse tai konserniyhtiöidensä kautta 1. alkoholijuomien ja alkoholipohjaisten tuotteiden
valmistusta, maahantuontia ja myyntiä; 2. muiden juomien valmistusta, maahantuontia ja myyntiä; 3. etanolin ja
etanolipohjaisten tuotteiden valmistusta, maahantuontia ja myyntiä; 4. muiden bioteknisten ja teknokemiallisten
tuotteiden valmistusta ja myyntiä; 5. maatalouspohjaisten elintarvikkeiden ja rehuraaka-aineiden valmistusta ja myyntiä;
6. uudistuvista luonnonvaroista valmistettavien tuotteiden valmistusta ja myyntiä; 7. näihin toimialoihin liittyvää
koulutustoimintaa sekä teknologian ja suunnittelu- ja laboratoriopalvelujen myyntiä. Yhtiö voi omistaa ja hallita
kiinteistöjä ja arvopapereita.

3. OSAKKEET

Yhtiön osakkeet kuuluvat arvo-osuusjärjestelmään.

4. YHTIÖN HALLITUS

Yhtiön hallitukseen kuuluu vähintään kolme (3) ja enintään seitsemän (7) jäsentä. Hallituksen puheenjohtajan,
varapuheenjohtajan ja muut jäsenet valitsee yhtiökokous, joka päättää myös heidän palkkioistaan. Hallituksen jäsenten
toimikausi päättyy vaalia ensiksi seuraavan varsinaisen yhtiökokouksen päättyessä.

Mikäli hallituksen puheenjohtaja tai varapuheenjohtaja eroaa tai tulee estyneeksi hoitamaan tehtäväänsä toimikautensa
aikana, on hallituksella oikeus valita keskuudestaan tilalle uusi puheenjohtaja tai varapuheenjohtaja jäljellä olevaksi
toimikaudeksi.

Hallitus on päätösvaltainen, kun enemmän kuin puolet jäsenistä on kokouksessa läsnä.

5. TOIMITUSJOHTAJA

Yhtiöllä on toimitusjohtaja, jonka hallitus valitsee.

6. YHTIÖN EDUSTAMINEN

Yhtiötä edustavat hallituksen jäsenet ja toimitusjohtaja kaksi yhdessä. Hallitus voi antaa muille nimeltä mainituille
henkilöille kullekin oikeuden edustaa yhtiötä yhdessä hallituksen jäsenen kanssa tai toisen edustamiseen oikeutetun
henkilön kanssa.

Hallitus voi myös antaa prokuroita.

7. YHTIÖN TILIKAUSI

Yhtiön tilikausi on kalenterivuosi.

8. TILINTARKASTAJA

Yhtiöllä on yksi (1) tilintarkastaja, jonka tulee olla hyväksytty tilintarkastusyhteisö. Tilintarkastajan toimikausi on
tilikausi. Tilintarkastajan tehtävä päättyy valintaa seuraavan varsinaisen yhtiökokouksen päättyessä.

9. KUTSU YHTIÖKOKOUKSEEN

Kutsu yhtiökokoukseen on toimitettava julkaisemalla kokouskutsu yhtiön internetsivulla aikaisintaan kolme (3) kuukautta
ja viimeistään kolmea (3) viikkoa ennen yhtiökokousta, aina kuitenkin vähintään yhdeksän (9) päivää ennen
osakeyhtiölain mukaista yhtiökokouksen täsmäytyspäivää.

10. OSALLISTUMISOIKEUS YHTIÖKOKOUKSEEN
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Osakkeenomistajan on, saadakseen osallistua yhtiökokoukseen, ilmoittauduttava yhtiölle viimeistään kokouskutsussa
mainittuna päivänä, joka voi olla aikaisintaan kymmenen (10) päivää ennen kokousta.

11. VARSINAINEN YHTIÖKOKOUS

Varsinainen yhtiökokous on pidettävä vuosittain hallituksen määräämänä päivänä kuuden (6) kuukauden kuluessa
tilikauden päättymisestä.

Kokouksessa on esitettävä:

1. tilinpäätös, joka sisältää emoyhtiön tuloslaskelman, taseen ja niiden liitteenä ilmoitettavat tiedot sekä
konsernitilinpäätöksen, ja hallituksen toimintakertomus;

2. tilintarkastuskertomus;

päätettävä:

3. tilinpäätöksen vahvistamisesta;

4. taseen osoittaman voiton käyttämisestä;

5. vastuuvapaudesta hallituksen jäsenille ja toimitusjohtajalle;

6. hallituksen jäsenten lukumäärästä sekä hallituksen jäsenten ja tilintarkastajan palkkioista;

valittava:

7. hallituksen puheenjohtaja, varapuheenjohtaja ja muut hallituksen jäsenet;

8. tilintarkastaja;

käsiteltävä:

9. osakkaiden osakeyhtiölain 5 luvun 5 §:n mukaisesti mahdollisesti esittämät asiat; sekä

10. kokouskutsussa mainitut muut asiat.
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LIITE B r RIIPPUMATTOMAN TILINTARKASTAJAN VARMENNUSRAPORTTI ESITTEESEEN
SISÄLTYVÄSTÄ TULOSENNUSTEESTA
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