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HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS 2014

Taman toimintakertomuksen lisdksi Aspo Oyj:n hallitus on antanut
erillisen selvityksen vuoden 2014 hallinto- ja ohjausjirjestelmasta
(Corporate Governance Statement), joka on julkaistu yhtién
internetsivustolla www.aspo fi.

Aspo on monialayhtié, joka omistaa ja kehittaa liketoimintoja Pohjois-
Euroopan lisdksi kasvumarkkinoilla keskittyen vaativiin b-to-b -asiak-
kaisiin. Vahvojen yritysbrandien, ESL Shipping, Leipurin, Telko ja
Kaukomarkkinat, tavoitteena on olla toimialojensa markkinajohtajia. Ne
vastaavat omasta toiminnastaan, asiakassuhteistaan ja niiden
kehittamisestd. Kokonaisuutena ne tuottavat Aspon liikearvon. Aspon
konsernirakennetta ja liiketoimintoja kehitetaén pitkajanteisesti ilman
ennalta maariteltya aikataulua.

Aspon toimintasegmentit ovat ESL Shipping, Leipurin, Telko ja
Kaukomarkkinat. Muu toiminta sisaltdd Aspon konsernihallinnon,
talous- ja ICT-palvelukeskuksen ja vahaisid maaria muita toimialoille
kuulumattomia toimintoja.

Tilikauden aikana Aspo valmisteli Leipurin Oyj:n listautumista
NASDAQ OMX Helsinki Oy:n porssilistalle. K&ynnissa ollut
listautumisanti kuitenkin keskeytettin 3.12.2014 ja listautuminen
peruttiin toistaiseksi. Keskeytykseen vaikutti Vendjan ruplan ulkoisen
arvon romahtaminen ja sen tuoma epavarmuus sijoittajien
keskuudessa Venajalla toimivien yhtididen kehityksen suhteen.

Toiminnan yleispiirteet

Euroopan ja Suomen teollisuustuotannon kehitys jatkui heikkona koko
vuoden 2014. Vendjan ja Ukrainan valinen kriisi jatkoi
eskaloitumistaan. EU:n ja USA:n talouspakotteet sekd Venajan
vastapakotteet vaikuttivat erityisesti vuoden toisella puoliskolla
kokonaistaloutta heikentdvasti. Venajan, Ukrainan, Kazakstanin ja
Valko-Venédjan valuutat heikkenivat voimakkaasti. Loppuvuodesta
2014 &ljyn hinta kdéantyi voimakkaaseen laskuun ja laski historiallisesti
erittdin alhaiselle tasolle. Korkotaso sailyi alhaisena vuoden 2014

aikana.

ESL Shipping

ESL Shipping on Itdmeren johtava kuivia irtolasteja kuljettava
varustamo. Tilikauden lopussa varustamon tonnisto koostui 15
yksikostd, joista 13 oli varustamon omia, yksi vuokrattu ja yksi
aikarahdattu yksikké.

Kuivien irtolastien rahtihinnat sailyivat vuonna 2014 kansainvalisesti
edelleen alhaisella tasolla. ESL Shippingin molemmat supramax-
alukset operoivat vuoden aikana Itdmeren lisdksi suurelta osin
erikoismarkkinoilla Kanadan ja Vendjan arktisilla jadalueilla. Muut
alukset ovat operoineet Itdmerelld ja Euroopan lilkenteessd seka
suorittaneet merilastausta ja purkausta. ESL Shippingin kuljetukset
Itimerelld perustuvat padosin pitkakestoisiin  sopimuksiin  ja
vakiintuneisiin asiakassuhteisiin.
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Leipurin

ESL Shippingin liikevaihto kasvoi 85,2 miljoonaan euroon (77,8).
Varustamo paransi edelleen merkittdvasti tehokkuuttaan ja
polttoainetalouttaan seka lisdsi uusien hyvin kannattavien asiakkaiden
kuljetusvolyymeja Itdmeren ulkopuolella. Varustamon liikevoitto parani
merkittavéasti 2014 ja oli 16,0 miljoonaa euroa (7,6). Vuonna 2014 ESL
Shipping kuljetti lasteja 12,1 miljoonaa tonnia (11,8). Varustamo osti
kokonaan omistukseensa aiemmin ruotsalaisen varustamon kanssa
yhteisomistuksessa olleen m/s Kallio -aluksen.

Kannattavuuden  parantumiseen vaikutti  kuljetusvolyymin ja
kapasiteetin kasvun lisdksi varustamon panostus
polttoainetehokkuuteen ja energiansaastéon. Myds laivaston ja
varustamon muita operatiivisia kuluja on edelleen onnistuttu
alentamaan.

Leipurin palvelee leipomoteollisuutta sekd muuta elintarviketeollisuutta
tarjoamalla tuotekehityspalveluita, leivonnassa tarvittavia raaka-aineita
sekd laitteita yksittdiskoneista taysimittaisiin leivontalinjoihin. Leipurin
toimii Suomessa, Vendjalla, Baltiassa, Puolassa, Ukrainassa, Valko-
Vendjalla sekd  Kazakstanissa. Vendjilla toiminta kattaa
maantieteellisesti kaikki alueet. Hankintatoiminnassaan Leipurin toimii
niin kansainvalisesti kuin paikallista hankintaa kehittaen.

Leipomoraaka-aineiden hinnat laskivat merkittdvasti vuonna 2014,
mikd alensi liikevaihtoa. Keskeisten viljaperdisten volyymiraaka-
aineiden hintojen lasku jatkui syksyn satokauden myéta ja jauhojen,
sokerin, rasvojen ja dljyjen hinnat alenivat vertailukaudesta, mika
vaikutti liikevaihdon tasoon erityisesti vuoden loppupuolella.

Leipurin-liiketoiminnan liikevaihto vuonna 2014 laski hieman ja ol
134,9 miljoonaa euroa (136,3). Liikevoitto laski ja oli 4,4 miljoonaa
euroa (5,2). Venajan, Ukrainan ja muiden IVY-maiden toimintojen
likevaihto kasvoi haastavasta markkinatilanteesta ja ruplan
voimakkaasta heikkenemisestd huolimatta euromaaraisesti noin 6 % ja
oli 41,4 miljoonaa euroa (39,2). Vendjalld ruplamaarainen liikevaihto
kasvoi perati 29 %. Liikevoittoprosentti idan kasvumarkkinoilla sailyi
normaalina valuuttakurssitappioista huolimatta ja oli yli 5 %.
Leipomoraaka-aineiden lilkkevaihto kasvoi iddn markkina-alueella
euromédaraisesti noin 7 % ja oli 32,4 miljoonaa euroa (30,4).
Leipomoraaka-aineiden hyva kannattavuus pysyi edellisen vuoden
tasolla. Konekaupan kannattavuus laski.

Ruplan voimakas heikkeneminen, korkotason merkittdva nousu seka
talouden voimakkaasti heikentynyt tilanne Venajilla aiheuttivat
tilausten lykkaantymista, minkd vuoksi koneiden tilauskanta vuodelle
2015 on alle vertailukauden tason. Leipurin tavoite kasvattaa
paikallista hankintaa Vendjan tullilittoalueella onnistui hyvin ja
paikallishankinnan osuus Vendjan ostoista kasvoi merkittdvasti
nousten ldhes 40 %:iin raaka-ainehankinnasta.

Suomessa lisattiin ¢ panostusta kodin  ulkopuolisen sy&misen
markkinaan. Baltian alueella kannattavuus oli vertailukautta parempi.
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Telko

Telko on johtava Itdmeren alueen muoviraaka-aineiden ja
teollisuuskemikaalien asiantuntija ja jakelija. Silla on toimintaa
Suomessa, Baltiassa, Skandinaviassa, Puolassa, Tsekissi,
Slovakiassa, Ukrainassa, Venajalla, Valko-Venajélla, Kazakstanissa ja
Kiinassa. Hankintatoiminta on kansainvalista. Liiketoiminta perustuu
alan parhaiden kansainvalisten paamiesten edustuksiin sekd oman
henkiléstén asiantuntemukseen. Yhdessa alueellisten asiakkaiden
kanssa kehitetdan heidan tuotantoansa ja tuotteidensa kilpailukykya.

Telkon syklisyys talouden tai 6&ljyn hinnan muutostilanteissa on
vahentynyt. Tédméan taustalla on pitkdjénteinen  panostus
tuotekehityksen lisddmiseen asiakastytssa seka teknisten muovien ja
vaativien teollisuuskayttéon tarkoitettujen voiteludljyjen
kokonaismyynnin osuuden kasvattamiseen.

Telkon myymien raaka-aineiden hinnat laskivat vuonna 2014, mika
alensi liikevaihtoa. Voimakkaan ©6lijyn hinnan laskun seurauksena
raaka-aineiden myyntihintojen lasku kiihtyi vuoden loppua kohden.
Laskevat raaka-aineiden hinnat tyypillisesti alentavat Telkon
likevaihtoa ja kannattavuutta. Epdvarmuus itamarkkinoilla jatkui koko
vuoden. Vendjdn ja Ukrainan valuuttojen heikentyminen lisasi
epdvarmuutta, mutta paransi paikallisen tuotannon kilpailukykya
verrattuna tuontiraaka-aineisiin. Valuuttojen heikentyminen Vengjalla,
Valko-Vendjilla, Kazakstanissa ja Ukrainassa laski euromaaraisia
kuluja, mikd osaltaan paransi kannattavuutta. Teollisuustuotannon
lasku jatkui lansimarkkinoilla.

Telkon 2014 liikevaihto laski hieman edellisestd vuodesta ja oli 226,8
miljoonaa euroa (230,2). Oljyn hinnan laskusta sekd Vené&jan ja
Ukrainan vélisestd kriisistd huolimatta Telkon liikevoitto vuonna 2014
kohosi ennatystasolle.

Vendjan, Ukrainan ja muiden IVY-maiden liikevaihto vuonna 2014 laski
euromadraisesti noin 5 % mutta paikallisvaluutoissa liikevaihto kasvoi
merkittdvasti. Tdman markkina-alueen liikevaihto oli 106,9 miljoonaa
euroa (113,1). Vengjalld ruplamdaaridinen liikevaihto kasvoi 15 %.
Lansimarkkinoiden liikevaihto kasvoi hieman. Muoviliiketoiminnan
myyntivolyymi séilyi edellisvuoden tasolla kaikilla markkina-alueilla,
kun taas teollisuuskemikaalien volyymi laski.

Liikevoitto parani merkittdvasti ja oli 9,9 miljoonaa euroa (5,8).
Liikevoittoprosentti kasvoi seka itd- ettd lansimarkkinoilla. Venajan,
Ukrainan ja muiden I[VY-maiden liikevoittoprosentti ylitti 5 %.
Lansimarkkinoiden  kannattavuuden  parantumiseen  vaikuttivat
aikaisemmin toteutetut kustannussaastot. [tdmarkkinoilla
kannattavuuden parantumiseen vaikuttivat merkittavasti
valuuttapositioiden hyva hallinta vaativassa markkinatilanteessa ja
Telkon vahvan markkina-aseman hyédyntaminen.
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Kaukomarkkinat

Muu toiminta

Liikevaihto

Kaukomarkkinat toimittaa tehokkuutta parantavia laitteita ja
jarjestelmia  kiinteistéihin ja teollisuudelle sekd tyovalineita
ammattilaisille. Tavoitteena on nostaa asiakkaiden energiatehokkuutta,
prosessitehokkuutta, turvallisuutta ja toiminnan tuloksellisuutta.
Toiminta perustuu asiakastarpeiden ymmartamiseen, laajaan
paamiesverkostoon sekd kykyyn yhdistda Ilaitteita ja jarjestelmia
toimiviksi  kokonaisuuksiksi. Kaukomarkkinat toimii Suomessa,
Puolassa, Latviassa, Venajalla, Kiinassa ja Vietnamissa.

Kaukomarkkinoiden tavoite oli vakiinnuttaa toiminta positiiviseksi
tappiollisen vuoden 2013 jalkeen. Liikevaihto kasvoi ja oli 36,0
miljoonaa euroa (32,0). Liikevoitto oli positiivinen 0,1 miljoonaa euroa
(-3,6). Kannattavuuden paraneminen saavutettin Suomessa
keskittymalla Kaukomarkkinoiden perusosaamiseen ja tehostamalla
organisaatiota.  Henkilékunnan erikoisosaamisella ja vaativiin
olosuhteisiin suunnitelluilla tuotteilla saavutettiin parempi
kannattavuus. Kasvu oli voimakkainta erikoisolosuhteiden tablet ja
laptop  -tietokoneissa, terveydenhuoltosektorin  tietoteknisisséa
erikoislaitteissa seka entista suppeammalla valikoimalla
lahienergiasektorilla. Léhienergiassa laitteiden kokonaismarkkina laski
Suomessa taloudellisen epdvarmuuden sekd sahkon hinnan
alenemisen vuoksi. Suomen ulkopuolisia liiketoimintoja ja niiden
sopivuutta Kaukomarkkinoiden kokonaisuuteen arvioitiin uudelleen.
Puolassa myytiin taajuusmuuttajaliiketoiminta.

Toimitusjohtaja Jukka Nieminen irtisanoutui 27.10.2014 ja vt
toimitusjohtajana on sen jalkeen toiminut Kimmo Liukkonen.

Muu toiminta sisaltdd Aspon konsernihallinnon, talous- ja [CT-
palvelukeskuksen sekd vahaisia maarida muita toimialoille
kuulumattomia toimintoja.

Muun toiminnan liikevoitto heikkeni edellisesta vuodesta 2,8 miljoonaa
euroa ja oli -7,0 miljoonaa euroa tappiollinen (-4,2). Liikevoiton
merkittdva heikkeneminen johtui erityisesti Leipurin listautumisprojektin
seka vuoden aikana suoritettujen muiden projektien
asiantuntijakuluista, jotka olivat yhteensa noin 1,5 miljoonaa euroa.
Aspon tuloksen perusteella laskettu osakepalkintajarjestelman
jaksotettu kulu vuonna 2014 on vertailukautta suurempi.

Aspo-konsernin liikevaihto oli edellisvuoden tasolla eli 482,9 miljoonaa
euroa (476,3). ESL Shippingin ja Kaukomarkkinoiden liikevaihto kasvoi
ja Telkon ja Leipurin liikevaihto laski vertailujaksoon verrattuna.
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Liikevaihto segmenteittéin

2014 2013 Muutos Muutos

M€ M€ M€ %
ESL Shipping 85,2 77,8 7,4 9,5
Leipurin 134,9 136,3 -1,4 -1,0
Telko 226.8 230,2 -3,4 -1,6
Kaukomarkkinat 36,0 32,0 4.0 12,5
Muu toiminta 0,0 0,0 0,0
Liikevaihto yhteensa 4382.9 476,3 6,6 1,4

Liikevaihto markkina-alueittain

2014 2013 Muutos Muutos

M€ M€ M€ %
Suomi 162,0 156,7 53 34
Skandinavia 47,9 43,4 4.5 10,4
Baltia 55,7 49,8 59 11,8
Venaja, Ukraina + muut IVY-maat 1563,0 1563,0 0,0 0,0
Muut maat 64,3 73,4 -9.1 -12.4
Liikevaihto yhteensé 482,9 476,3 6,6 1,4

Liikevaihto kasvoi kaikilla Aspon markkina-alueilla EU:ssa vuonna
2014. Venajan, Ukrainan ja muiden IVY-maiden alueen liikevaihto oli
edellisvuoden tasolla. Ruplamaarainen liikevaihto Venajalla kasvoi 20
%.

Tulos

Aspo-konsernin liikevoitto oli 23,4 miljoonaa euroa (10,8). ESL
Shippingin liikevoitto kasvoi ja oli 16,0 miljoonaa euroa (7,6). Leipurin-
liiketoiminnan liikevoitto laski 4,4 miljoonaan euroon (5,2). Telkon
likevoitto nousi 4,1 miljoonalla eurolla 9,9 miljoonaan euroon (5,8).
Kaukomarkkinoiden liikevoitto oli 0,1 miljoonaa euroa (-3,6).

Muun toiminnan liikevoitto heikkeni ja oli -7,0 miljoonaa euroa
tappiollinen (-4,2).

Férsakringsbolaget Alandia -vakuutusyhtién yhtidmuodon
muutoksessa ESL  Shippingille  osoitettiin  vakuutusmaksujen
perusteella maaraytynyt osa uuden vakuutusyhtién osakkeita. Aspo-
konsernissa osakkeet arvostettin kdypaan arvoon. Arvostuksella ei
ollut vaikutusta konsernin tilikauden tulokseen, mutta konsernin oma
paaoma vahvistui noin 2,5 miljoonalla eurolla.

Tulos/osake oli 0,57 euroa (0,28). Oma padoma/osake oli 3,42 euroa
(3,39).
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Liikevoitto segmenteittdin

2014 2013 Muutos Muutos

M€ M€ M€ %
ESL Shipping 16,0 7.6 8,4 110,5
Leipurin 44 52 -0,8 -15,4
Telko 99 5.8 4,1 70,7
Kaukomarkkinat 0,1 -3,6 3,7 102,8
Muu toiminta -7,0 -4,2 -2,8 66,7
Liikevoitto yhteensa 23,4 10,8 12,6 116,7

Taloudelliset tavoitteet

investoinnit

Rahoitus

Aspo tavoittelee liikevoittoprosenttia, joka on ldhempénd kymmenta
kuin viittd, keskimdaarin yli 20 %:n oman p&doman tuottoa seka
enintaadn 100 %:n nettovelkaantumisastetta.

Vuoden 2014 liikevoittoprosentti oli 4,8 % (2,3), oman pddoman tuotto
oli 17,8 % (8,9) ja nettovelkaantumisaste 101,0 % (98,2).

Konsernin investoinnit olivat 18,7 miljoonaa euroa (4,9), joista suurin
osa muodostui m/s Kallio -aluksen hankinnasta. Vertailukauden
investoinneista suurin osa koostui ESL Shippingin alusten
telakoinneista.

Investoinnit segmenteittdin, ilman yritysostoja

2014 2013 Muutos

M€ M€ M€
ESL Shipping 16,0 22 13,8
Leipurin 0,7 0,7 0,0
Telko 1.8 1,3 0,5
Kaukomarkkinat 0,2 0,5 -0,3
Muu toiminta 0,0 0,2 -0,2
Investoinnit yhteensa 18,7 4,9 13,8

Konsernin rahoitusasema séilyi vuonna 2014 hyvélld tasolla.
Konsernin likvidien varojen maara oli 19,3 miljoonaa euroa (28,5).
Konsernitaseen korolliset velat olivat 124,4 miljoonaa euroa (130,0).
Korottomat velat olivat 69,8 miljoonaa euroa (69,2).

Aspo-konsernin nettovelkaantumisaste oli 101,0 % (98,2) ja
omavaraisuusaste 35,2 % (34,4). Vuonna 2014 merkittdvimmat
rahoitusasemaan vaikuttaneet tekijat olivat tammikuussa toteutettu
noin 13 miljoonan euron alusinvestointi m/s Kallio sekd huhtikuussa
maksettu osinko 6,4 miljoonaa euroa.
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Konsernin liiketoiminnan rahavirta parani ja oli yhteensa 220
miljoonaa euroa (16,0). Liiketoiminnan kannattavuuden merkittéva
paraneminen kasvatti rahavirtaa. Kayttdpadgoman muutos oli tilikauden
paattyessa negatiivinen, -8,1 miljoonaa euroa (0,3).

Investointien rahavirta oli tilikaudella -14,5 miljoonaa euroa (-3,5) eli
konsernin vapaa rahavirta oli 7,5 miljoonaa euroa (12,5).

Aspon ja padrahoittajapankkien kesken allekirjoitettujen sitovien
valmiusluottolimiittien maara oli tilikauden paattyessa yhteensd 60
miljoonaa euroa. Tilikauden pa&aattyessad valmiusluottolimiiteista ol
kaytéssd 3 miljoonaa euroa ja 80 miljoonan euron
yritystodistusohjelmasta oli kaytéssa 23 miljoonaa euroa.

Vuonna 2015 erdantyy 15 miljoonan euron velkakirjalaina. Muita
merkittavia luottosopimuksia ei erdanny vuoden 2015 aikana.

Aspo on suojannut korkoriskiddn suojauslaskennan alaisella
koronvaihtosopimuksella, jonka k&ypa arvo 31.12.2014 oli -0,8
miljoonaa euroa. Kdyvén arvon muutokset on kirjattu muihin laajan
tuloksen eriin ja rahoitusinstrumentti on kdyvan arvon hierarkian tasolla

2.

Vaihdettava pddomalaina

Aspo Oyj laski vuonna 2009 liikkeelle 15 miljoonan euron vaihdettavan
pddomalainan. Laina-aika oli 30.6.2009 - 30.6.2014. Osakeyhtidlain
12. luvun mukaiset ja lainaehdoissa mainitut takaisinmaksuedellytykset
tayttyivat ja laina maksettiin takaisin yhtend erana 30.6.2014. Lainalla
oli kiinte& 7 %:n kuponkikorko.

Lainaosuuksia vaihdettiin lainan juoksuaikana Aspon osakkeiksi 4,75
miljoonaa euroa ja erdpaivdna takaisinmaksettu pdidomamaari ol
10,25 miljoonaa euroa.

Hybridi-instrumentti

Aspo laski 18.11.2013 liikkeeseen 20 miljoonan euron hybridilainan eli
oman p&doman ehtoisen joukkovelkakirjalainan. Lainan vuotuinen
kuponkikorko on 7 %. Lainalla ei ole erdpaivda, mutta yhtiélla on
oikeus lunastaa se takaisin kolmen vuoden  kuluttua
likkeeseenlaskusta. Liikkeeseenlasku suunnattiin padosin kotimaisille
institutionaalisille sijoittaijille.

Hybridilaina on laina, joka on muita velkasitoumuksia heikommassa
asemassa. Sita kasitellddn konsernin IFRS-tilinpdatoksessd omana
padédomana. Hybridilainan velkakirjanhaltijalla ei ole
osakkeenomistajalle  kuuluvia oikeuksia eikd se laimenna
osakkeenomistajien omistuksia.

Lébhipiirilainat

Aspo Oyj on lainannut 2,9 miljoonaa euroa Aspo Management Oy:lle,
joka on perustettu vuonna 2010 johdon sitouttamisjérjestelyja varten.
Lainasaamisen korko on 3 % ja laina on markkinaehtoinen.
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Sitouttamisjarjestely purettiin osakevaihdolla marraskuussa 2014, siten
ettd Aspo Management Oy on nykyisin Aspo Oyj:n 100 %:sti omistama
tytaryritys. Yhti®6 on  yhdistelty koko jarjestelyn  ajan
konsernitilinpdatokseen.

Riskit ja riskienhallinta

Aspon liiketoimintaympdristé  muuttui  katsauskauden aikana
epavakaammaksi. Maailmantalouden useita vuosia kestanyt heikko tila
ei ole paassyt toipumaan odotetusti. Suurista talouksista USA:ssa
viimeaikainen kehitys on ollut positiivista ja Kiinan kasvu on hidastunut
samalla kun perusraaka-aineiden hinnat ovat laskeneet. Oljyn hinnan
aleneminen on heikentanyt Vendjan talouden tilaa ja Euroopan
rahaliton vaikeudet jo useamman vuoden ajan yhdessa Kreikan
rahoituskriisin ja teollisuustuotannon vahenemisen kanssa ovat
heikentdneet yritysten taloudellisia toimintaedellytyksid Euroopassa.
Maailmantalouden heikko tila yhdessd Vendjan kaupan supistumisen
kanssa pitdd myds Suomen taloustilanteen vaimeana ja kasvattaa
sekd strategisia ettd operatiivisia riskeja. Toimintaymparistén
muutokset Ukrainassa ja Vendjalld sekd USA:n ja EU:n paattamat
Vendjaa koskevat pakotteet vastapakotteineen ovat lisdnneet
strategisia ja operatiivisia seka rahoitus- ja vahinkoriskeja. Pakotteiden
suora vaikutus Aspoon on toistaiseksi jaanyt vahaiseksi, mutta niiden
osavaikutus talouden vakauteen yhdistettynd raaka-aineiden
maailmanmarkkinahintoihin sek& valuuttakurssien nopeisiin ja
voimakkaisiin vaihteluihin on lisédnnyt Aspon voimakkaimmin kasvavien
markkinoiden epavarmuutta ja riskeja kaikissa riskiluokissa.

Strategiset riskit

Pakotteiden vaikutusta tulevaisuudessa Aspon asiakaskuntaan ja
paamiesten tarjoomaan on vaikea arvioida, mutta jo yksinomaan
raaka-aineiden hintojen ja valuuttakurssien vaihtelun aiheuttama
lopputuotteiden hintojen nousu voi heikentda Aspon tuotteiden
kysyntdd Venajalla, Ukrainassa ja muissa IVY-maissa. Ulkomaisten
tuotteiden hintojen nousun seurauksena kulutuskysynté on vahentynyt
ja talous on alkanut supistua Vendjallda ja Ukrainassa. Vaikka
valuuttojen heikkeneminen hidastaa liikevaihdon euromdaaraista
kasvua, pienenevat myds euromaaraiset kulut Vendjalla ja Ukrainassa,
joissa Aspon kannattavuus on pysynyt vield hyvana.

Heikentynyt taloustilanne heijastuu kaupan liséksi Vendjan ja Ukrainan
rahoitusmarkkinoihin ja maksuliikenteeseen. Aspo on reagoinut
Ukrainan heikentyneeseen tilanteeseen jo vuoden 2013 syksysta
alkaen, jolloin varastoja pienennettiin ja myyntisaamisten kiertoaikoja
lyhennettiin.  Vastaavasti  toimitaan nyt myds  Venajalla.
Valuuttamaaraisia erid on vaihdettu euroiksi ja muutokset
valuuttakursseissa on siirretty hintoihin nopeasti. Tilannekuva péivittyy
jatkuvasti.

Aspon strategiseen ytimeen kuuluu erilaisten rakenteellisten
muutosten toteuttaminen. Vuoden 2013 lopulla aloitettu Leipurin
liketoiminnan listaaminen Helsingin pérssiin vietiin prosessina ldhes
loppuun saakka kunnes Venajdn tilanne karjistyi. Sijoittajien
vahentdessd Vendja-riskia ja ruplan arvon pudotessa Aspon hallitus
totesi, ettei osakkeen listaamiselle ollut edellytyksid ja prosessi
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keskeytettiin. Nykyisen Venajdn tilanteen jatkuessa tai jopa
heikentyessd voi Aspon rakenteellisten muutosten tekeminen
vaikeutua Leipurin listaamista vastaavalla tavalla.

Talouspakotteet tai muut Venajan nykytilanteesta johtuvat esteet
voivat osaltaan vahentdd hiilikuljetuksia ja suurten alusten
keventamistoiminta merelld voi vahentya. Yhteiskunnallinen tavoite
hiilen kulutuksen vahentdmiseen energiantuotannossa on lisdantynyt,
mikd saattaa vahentdd venaldisen hiilen kuljettamistarvetta.
Tulevaisuuden kuljetusmaarien arviointi on néistd syista vaikeutunut.
Kansainvélisten rahti-indeksien heikkeneminen ja kansainvalisesti
kaluston lisdantyminen tietyissa kokoluokissa on lisdnnyt varustamojen
kannattavuuteen liittyvéa epavarmuutta.

Strategisia riskejd aiheuttavat kansainvalisen poliittisen ilmapiirin
liséksi teollisuusasiakkaiden nakymét ja tuotannolliset ratkaisut. Nyt
ajankohtaiset paatdkset energiantuotannon rakenteista, joihin
vaikuttavat ymparistdpolitikka ja muut poliittiset valinnat, saattavat
aiheuttaa teollisuuteen ja energiantuotantoon muutoksia, jotka voivat
vadhentaa fossiilisten polttoaineiden kayttdéd ja lisatd vaihtoehtoisia
energiamuotoja. ltdmeren tavaravirrat voivat muuttua
kustannusrakenteiden, asiakasrakenteen muutosten, kuten
keskittymisen tai muiden syiden vaikutuksesta. Muutokset voivat
aiheuttaa negatiivisia seurauksia liiketoiminnalle kuljetustarpeiden
vaéhentyessa, mutta niissd ndhdadan myés kasvavia mahdollisuuksia.
Kansainvélisen merilikenteen rahtihintojen muutoksista huolimatta
kilpailu rahdeista voi kiristyd myés ltdmerella.

Strategisiin riskeihin vaikuttavat rahtihintojen muutokset,
investointitrendit ja kaupan rakenteen muutokset erityisesti
lansimarkkinoilla. ltdmarkkinoilla riskeja kasvattavat muun muassa
poliittinen epavakaus, yhteiskunnalliset rakenteet tai niiden
reagoimattomuus liiketoiminnan kohtaamiin vaikeuksiin. Nopeat
muutokset talouden rakenteissa voivat aiheuttaa riskejd asiakas- tai
paamiesrakenteen tai teknologian muuttuessa sekd nopeita reaktioita
edellyttdvien mahdollisuuksien jdddessd hyddyntamaétta. Poliittisen
tilanteen karjistymisestad ja taloudellisen kehityksen huolestuttavasta
suunnasta huolimatta Aspon strategisia riskeja tasoittaa liiketoiminnan
jakautuminen neljalle toimialalle ja liiketoiminnan harjoittaminen laajalia
maantieteelliselld alueella sekd kyky reagoida nopeasti muuttuviin
olosuhteisiin.

Operatiiviset riskit

Toimintaympaéristén  taloudellisen  epdvarmuuden  seurauksena
operatiiviset riskit ovat sailyneet. Na&itd ovat esimerkiksi
toimitusketjuihin ja henkilgihin liittyvat riskit. Aspon kasvun painopiste
on kehittyvien markkinoiden alueilla, joissa kasvun riskeihin vaikuttavat
mm. raaka-aineiden maailmanmarkkinahintojen taso ja muutokset,
valuuttakurssit ja korkotaso, teollisuuden ja kaupan investoinnit,
asiakkaiden maksuvalmius, lainsdddannén ja maahantuontiasetusten
muutokset sekéd viranomaistahojen toimimattomuus. Talouden kasvu ja
tuotannon hidastuminen tai jopa supistuminen voivat vaikuttaa raaka-
aineiden kysyntdan itdmarkkinoilla. Ukrainan poliittinen epéavakaus
vaikeuttaa kaupallista toimintaa talla hetkella ja tilanteen pitkittyessa
hidastaa Aspon kasvua Ukrainassa. Vendjdlld kehitys ostovoiman
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heikentyessa voi olla samansuuntainen. My6s kuluttajakayttaytyminen
heijastuu b-to-b -asiakkaiden kautta syntyviin riskeihin ja niiden
tasoihin. Kehittyvien markkinoiden kasvumahdollisuudet lisdavéat
kilpailijoiden halua aloittaa liiketoiminta tai laajentaa liiketoimintaansa
nédilld alueilla. Kehittyvien markkinoiden haastavuus ja Ukrainan
karjistynyt tilanne ovat myds aiheuttaneet kilpailijoiden vetaytymista,
mika luo Aspolle uusia mahdollisuuksia.

Valuuttakurssimuutoksilta ~ suojautuminen  erityisesti  kehittyvilla
markkinoilla ei kaikissa olosuhteissa ja erityisesti jatkuvana ole
mahdollista. Valuuttakurssien muutokset voivat myés pienentéa taseen
omaa padomaa muuntoerojen vaikutuksesta. Luottotappioriskien
muutos hajautuu liiketoiminnoittain ja asiakkaittain, mutta yleisesti
luottotappioriskit ovat kuitenkin kasvaneet ja jossain maarin myods
toteutuneet.

Konsernin vahinkoriskien maarda ja todennakdisyyttd arvioidaan
sadnnéllisesti. Vakuutusmédrat ovat Aspon toiminnan laajuuteen
nahden riittdvat, mutta vakuutusyhtiét voivat rajoittaa vakuutusten
voimassaoloa  alueilla, joila on sotilaallisia  operaatioita.
Henkilévakuutuksien kattavuutta on lisatty Ukrainan alueella.

Liiketoimintariskit

ESL Shipping

Liiketoimintariskeistd todenndkdisyyden ja vaikutuksen kannalta
l&hiajan keskeisimmat riskit liittyvat operatiiviseen toimintaan ja
erityisesti  asiakaspysyvyyteen, kapasiteetin oikeaan maaraan,
katetason  sdilyttdmiseen ja  kasvun turvaamiseen  seka
avainhenkildihin. Riskienhallinta on olennainen osa Aspon jatkuvaa
toimintaa ja mukana liiketoiminnan prosesseissa ja sita tdydennetaan
vahinkoriskien varalta riittavalld vakuutusturvalla.

Lahiajan liiketoimintariskit painottuvat maailmantalouden taantuman
seurauksiin, jotka ndkyvat myds markkinoiden rakenteen muutoksina.
Luottotappio- ja  valuuttakurssiriskeihin  sekd  kayttépadoman
riittdvyyteen kiinnitetaan jatkuvaa huomiota koko konsernin tasolla.

ESL Shippingin keskeisimpina liiketoimintariskeind ndhd&an kysynnan
ja kilpailuaseman epdasuotuisat muutokset, materiaalivirtojen
muutokset, energiatuotannon sykliset vaihtelut, tydémarkkinapoliittiset
ristiriidat, kapasiteetin ja kuljetusten optimointi seka vaaratilanne tai
vahinko merellad. Pitkilld asiakassopimuksilla ja toiminnan jatkuvalla
seurannalla ja kehittdmisellda ESL Shipping on pystynyt hallitsemaan
riskinsa kohtuullisesti.

Kansainvéliset  kuivarahtimarkkinat tulevat sailymaan erittdin
haastavina. Kysynnan ja tarjonnan epéatasapaino lisda kilpailua ja voi
pitdd rahtihinnat edelleen historiallisen alhaisina. Energiateollisuuden
asiakkaiden kuljetustarve vuoden 2015 aikana riippuu kivihiilen
hintakilpailukyvysta, talven energiankysynnasta, séhkén
markkinahinnasta sekd pohjoismaisten vesivarantojen suuruudesta.
Kuljetuskysyntad vaihtelee vuosittain ja voi olla edeltdvda vuotta
alhaisempi painottuen enemmaé&n vuoden jalkimmaiseen puoliskoon.
Terésteollisuudessa arvioidaan kokonaistuotannon kasvavan hieman
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vuodesta 2014, mutta teollisuuden rakenteelliset muutokset ja
maailmanmarkkinat ~ voivat muuttaa tilannetta  nopeastikin.
Kuljetusmaarien muulle teollisuudelle arvioidaan pysyvan entisellaan.
ESL Shipping on varautunut riittavalla kapasiteetilla asiakkaidensa

palvelemiseen.

Polttoaineen hinnan vaihtelut huomioidaan pitkdaikaisten sopimusten
ehdoissa. Valuuttakaupoissa kurssimuutoksia vastaan suojaudutaan
tarvittaessa termiinein.

Leipurin-liiketoiminnan toiminta-alueella suurimmat riskit ovat valuutta-
kurssiriskit, joiden realisoituminen hintoihin vaikuttavana tekijana
erityisesti  Vengjallda voi aiheuttaa muutoksia  kysynnassa.
Valuuttakurssiriskit tiedostetaan myds Ukrainassa, muissa IVY-maissa
ja Puolassa. Voimakkailla kurssimuutoksilla on lyhytaikaisia
vaikutuksia  kannattavuuteen.  Valuuttakurssimuutosten  suoriin
vaikutuksiin voidaan reagoida mm. tuontituotteiden hinnankorotuksilla
ja kehittdamalla paikallishankintaa. Liiketoiminnan muita riskejd ovat
kansainvaliset elintarvikekriisit ja tuontirajoitukset. Strategisena riskina
nadhdaan kaupan vapautumiseen liittyvat esteet, jotka hidastaisivat
Vendjan kaupan kasvua ja siihen operatiivisina riskeina liittyvat
mahdolliset muutokset markkinassa ja kuluttajien kayttaytymisessa.

Telko kasvaa strategiansa mukaisesti kehittyvilla markkinoilla (Venja,
Ukraina, Valko-Vendja, Kazakstan ja Kiina) ja ndiden maiden talouden
ja teollisuuden kasvu ohjaa merkittavasti Telkon tuloksentekokykya.
Kehittyvien markkinoiden nopeat muutokset lisdavat Telkon strategisia
ja operatiivisia riskeja. Riskit voivat realisoitua I&hinna tytaryhtioille
annetun rahoituksen ja pddomasijoitusten kautta arvon muutoksina.
Poliittinen epdvakaus Telkon markkina-alueilla, kuten Ukrainassa ja
Vengjalla, voi heikentdd valiaikaisesti sekd myyntia ettd
kannattavuutta.

Epédvarmana jatkuva tilanne rahoitussektorilla saattaa lisdtd seka
luottotappio- ettd valuuttakurssiriskia kaikilla Telkon markkina-alueilla.

Riskind ovat myds raaka-aineiden maailmanmarkkinahintojen nopeat
muutokset. Akilliset hinnan laskut saattavat heikentda varastotuot-
teiden kannattavuutta seka lisdavat tarvetta varastojen alaskirjauk-
seen. Telko valvoo saanndllisesti varastojen kuranttiutta.

Muita liiketoimintaan kohdistuvia mahdollisia riskeja ovat raaka-
ainetoimittajien  valillda tapahtuvat yrityskaupat, jakelukanavien
uudelleenjarjestelyt sekd kemianteollisuuden lainsaadannélliset

muutokset.

Kaukomarkkinat

Kaukomarkkinoiden liiketoimintaan liittyy normaaleja kaupallisia ja
ulkomaantoiminnan riskeja. Kaukomarkkinoiden toiminta muodostuu
monista tuoteryhmistd, asiakassegmenteistd ja markkina-alueista,
jotka hajauttavat riskeja. Kaukomarkkinat edustaa jalleenmyyjéna
suurta maaraé toisistaan riippumattomia paamiehia, joista suurimpien
osuus on merkittava.
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Muutokset kysynndss& ovat olennaisin riski Kaukomarkkinoille.
Energians&dstéén perustuvien tuotteiden myynti voi karsia energian
hintojen muutoksista tai julkisen vallan toimista. Merkittavimmat
valuuttakurssiriskit liittyvat tuontihintojen nousuun niin kotimaassa kuin
muissakin toimintamaissa. Kiinassa taloustilanne ja valuuttojen
arvonmuutokset voivat vaikuttaa asiakkaiden investointihalukkuuteen.

Rahoitusriskit

Aspo-konsernin rahoitus ja rahoitusriskien hallinta hoidetaan keski-
tetysti emoyhtiéssd hallituksen hyvaksyman rahoituspolitikan
mukaisesti.

Jélleenrahoitusriski

Jélleenrahoitusriskia hallitaan hajauttamalla korollinen velka vasta-
puolen, rahoitusmuodon ja maturiteetin osalta.

Likviditeettiriski

Likviditeettiriskia hallitaan varmistamalla konsernin riittavat kassavarat
yhdessd sitovien valmiusluottolimiittien ja muiden rahoitusreservien

kanssa.

Korkoriski
Korkotason muutoksilta suojaudutaan sitomalla korolliset velat osittain
vaihtuvakorkoisiin ja osittain kiintedkorkoisiin lainoihin. Lis&ksi
korkoriskeilta suojautumiseen kaytetaan korkojohdannaisia.

Luottoriski
Luottoriskeiltd suojaudutaan kayttamalla ennakkomaksuihin ja pankki-
takauksiin perustuvia maksuehtoja.

Valuuttakurssiriski

Aspo-konsernissa valuuttakurssiriskid hallitaan ensisijaisesti
liketoimintaldhtoisesti vaikuttamalla asiakas- ja paamiessopimuksiin
seka toissijaisesti valuuttajohdannaisilla.

Sisdinen valvonta ja riskienhallinta

Aspon tarkastusvaliokunnan yhtena tehtdvand on yhtién sisaisen
valvonnan, sisdisen tarkastuksen ja riskienhallintajarjestelmien
tehokkuuden seuranta. Tarkastusvaliokunta seuraa
riskienhallintaprosessia ja tekee tarvittavia toimenpiteitd erityisesti
strategisten riskien ehkaisemiseksi. Hallituksen hyvaksymien sisdisen
valvonnan periaatteiden mukaisesti riskienhallinta on osa Aspon
siséistd valvontaa ja sen tehtavédna on varmistaa konsernin strategian
toteutumista, taloudellisen tuloksen kehittymistd, omistaja-arvoa,
osingonmaksukykya ja liketoiminnan  jatkuvuutta. Vastuu
riskienhallinnasta on toimialojen liiketoimintajohdolla. Johto vastaa
riittdvien toimenpiteiden madarittamisests, toteuttamisesta seka
toimenpiteiden toteutumisen seurannasta osana paivittaista toiminnan
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ohjausta. Riskienhallintaa koordinoi Aspon talousjohtaja, joka raportoi
konsernin toimitusjohtajalle.

Aspo-konsernin rahoitus ja rahoitusriskien hallinta hoidetaan
keskitetysti emoyhtiéssa hallituksen hyvaksyman rahoituspolitikan
mukaisesti.

Aspo-konsernin henkiléstémaéara oli tilikauden lopussa 879 (869) ja
tilikauden aikana keskimaarin 882 (878). Toimihenkildiden keskiméara
oli 616 (624) ja tyontekijoiden 266 (254). Emoyhtién henkiléstémaara,
joka koostui toimihenkildista, oli tilikauden paattyessa 7 (7) ja
tilikaudella keskimaarin 7 (10).

2014 2013 2012
Henkilostd keskimaarin tilikaudella 882 878 858
Tilikauden palkat ja palkkiot yhteensa, M€ 36,6 33,9 33,1

Aspo-konsernin henkiléstostda 51 % (50) tydskentelee Suomessa,
Skandinaviassa 2 % (3), Baltian maissa 7 % (7) ja Vensjilla,
Ukrainassa ja muissa IVY-maissa 33 % (31) ja muissa maissa 7 % (9).
Henkil6stostd miesten osuus on 61 % (61) ja naisten 39 % (39). Aspo-
konsernin tydsuhteista on kokoaikaisia 97 % (96). Tilikaudella solmittiin
113 (156) uutta tydsuhdetta. Koko konsernin henkiléstén tydsuhde-
etuuksista aiheutuneet kulut vuonna 2014 olivat yhteensa 43,5
miljoonaa euroa (41,0).
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Henkil6std keskimadrin segmenteittidin

2014 2013
ESL Shipping
Toimihenkil6t 22 22
Merihenkil6sto 200 190
222 212
Leipurin
Toimihenkil6t 254 267
Tydntekijat 45 42
299 309
Telko
Toimihenkil6t 224 220
Tydntekijat 17 18
241 238
Kaukomarkkinat
Toimihenkilot 85 86
Tyéntekijat 4 4
89 90
Muu toiminta
Toimihenkilot 31 29
Yhteensi 882 878

Palkitseminen
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Henkiléstén maara on lisdantynyt Aspon kasvualueilla, erityisesti
Vendjalla, Ukrainassa ja muissa [VY-maissa, missa kasvu oli noin 6 %.
ESL Shippingin henkiléstén méédran kasvu johtuu uuden aluksen

miehittdmisesta.

Aspo-konsernissa on kaytdssa tulospalkkiojarjestelméa, joka otettiin

kaytt6on vuonna 2013. Suomen

henkilbstoa

koskeva

tulospalkintajarjestelmd on kytketty henkiléstérahastoon niin, etta
tulospalkkion voi sijoittaa henkiléstérahastoon tai nostaa rahana.
Rahastoinnin pitkdn aikavalin tavoitteena on, ettd henkiléstésta tulee
yhtion merkittdva omistajaryhma. Henkildstérahaston jasenind ovat
kaikki Aspo-konsernin suomalaisissa yhtiéissé tyéskentelevét henkil6t.

Aspon hallitus paatti vuonna 2010 Aspo-konsernin johtoon kuuluvien
henkildiden osakeomistusjarjestelmasts. Jarjestelman tarkoituksena oli
mahdollistaa osallistujien merkittdva pitkdaikainen omistus Aspossa.
Osakeomistusta varten osallistujat hankkivat Aspo Management Oy -
nimisen yhtién koko osakekannan. Aspo Management Oy hankki 114
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523 kappaletta Aspon osakkeita osallistujilta markkinahintaan ja lisaksi
Aspo luovutti yhtiélle suunnatussa osakeannissa omia osakkeitaan
yhteensd 322 637 kappaletta hintaan 7,93 euroa kappaleelta. Osana
jariestelmaa hallitus paatti myontda Aspo Management Oy:lle 2 800
000 euron suuruisen korollisen lainan osakkeiden hankinnan
rahoittamiseksi. Aspo Management Oy merkitsi osakkeita myés Aspon
osakeannissa 62 452 kappaletta ja sen rahoittamiseksi nosti Aspolta
lisdlainaa 324 750,40 euroa. Lokakuussa 2013 Aspo Management Oy
osti 10 000 kappaletta Aspo Oyj:n osakkeita, minka jalkeen yhtié omisti
Aspon osakkeita yhteensd 509 612 osaketta. Jarjestelman saavutettua
tavoitteensa pitkaaikaisen omistuksen osalta paatés sen purkamisesta
tehtiin lokakuussa 2014. Jarjestelman purkaminen toteutettiin
maksuttomana osakeantina suunnaten osakkaille yhteensd 100 626
Aspo Oyj:n omaa osaketta ja osakevaihdossa Aspo Oyj sai Aspo
Management Oy:n koko osakekannan.

Aspon hallitus paatti vuonna 2012 noin 30 henkilén osakepohjaisesta
kannustinjarjestelmasta. Jarjestelma oli kolmivuotinen, mutta hallitus
paatti sen ehdoista ja osallistujista joka vuosi erikseen. Mahdollinen
palkkio perustui Aspo-konsernin tulos/osake-tunnusiukuun (EPS)
kunakin ohjelman voimassaolovuotena 2012-2014. Ohjelmaan
osallistuminen edellytti, ettd henkilé hankki Aspo Oyj:n osakkeita tai
omisti Aspo Oyj:n tai Aspo Management Oy:n osakkeita hallituksen
ennalta paattdman madaran ja sitoutui ohjelman saantéihin. Vuoden
2012 ansaintajaksolta ei maksettu osakepalkkiota Aspon tuloksen
jaétya alle tavoitetason. Vuoden 2013 ansaintajakson perusteelia
luovutettiin kannustinjérjesteimaan kuuluneille henkiléille 19 492 yhtién
hallussa ollutta omaa osaketta. Vuoden 2014 ansaintajakson
perusteella osakepalkkiona luovutetaan jarjestelmdan kuuluneille
henkildille yhteensa 95 140 kappaletta yhtién hallussa olevia osakkeita
ja enintddn osakkeiden arvoa vastaava maard rahaa verojen
kattamiseen.

Tutkimus- ja tuotekehitystoiminta

Aspo-konsernin tutkimus- ja tuotekehitystoiminta kohdistuu toimialojen
luonteen  mukaisesti  pddosin  toiminnan, menetelmien ja
tuotantoteknologian kehittdmiseen ilman erillista organisaatiota, mista
johtuen kehityspanokset sisaltyvat eritteleméattémind normaaleihin
liiketoimintakuluihin.

Ympdrist6- ja laatuasiat

Aspo-konsernin toiminta ei aiheuta merkittdvid haittoja ymparistélle.
Konserniyhtiét noudattavat ympéristéasioiden hoidossa Aspon
ympaéristépolitikkaa, jonka keskeisend periaatteena on toimintojen
jatkuva parantaminen. Aspo tukee kaikessa toiminnassaan kestdvan
kehityksen periaatteita.

Aspo huolehtii ympéristésta toimimalla aloitteellisesti ja seuraamalla
jatkuvasti liiketoimintaansa liittyvia lakeja ja suosituksia ja niihin
tehtdvid muutoksia. Aspo haluaa olla edelldkédvijd kaikessa
toiminnassaan ja pyrkii myds ennakoimaan ympéaristdmadraysten
tulevaa kehitysta.
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ESL Shipping noudattaa kaikessa toiminnassaan kansallisia ja
kansainvélisia lakeja, asetuksia ja sopimuksia. Ymparistdvastuul-
lisuuden ja turvallisuusasioiden huomioiminen on elintdrked osa ESL
Shippingin  toimintaa. Varustamo panostaa pitkdn tahtdimen
kehitykseen, jossa yhdistyvat korkeatasoinen osaaminen sekd oman
toiminnan ympéristévaikutusten tiedostaminen. Toiminnan tukena ovat
viranomaisten sdanndllisesti auditoimat ISM- ja ISPS -jarjestelmét
sekd Bureau Veritaksen auditoima ISO 14001 —-ymparistéjohtamis-
jarjestelma.

ESL Shipping on tehnyt jarjestelmallista tyota parantaakseen edelleen
laivastonsa energiatehokkuutta. Varustamon koko henkilésté on
osallistunut koulutukseen ja toiminnan kehittdmiseen. Tdman tyén
ansiosta varustamo on kasvaneista kuljetus- ja merimailimaarista
huolimatta onnistunut pienentdmaan hiilijalanjalkedan noin 5 %:lla
hiilidioksidia vuonna 2014. Tilikauden aikana varustamo vei loppuun
rikkidirektiivin vaatimat aluskohtaisesti raataléidyt muutostyét kaikilla
aluksillaan. Aluksilla voidaan joustavasti kayttdad polttoaineena
likennealueesta ja saatavuudesta riippuen niin kevyttd meridiesel6ljya,
rikkidirektiivin ~ vaatimukset tayttdvia wuusia hyvin vaharikkisid
raskasoéljysekoitelaatuja kuin myds raskaséljya.

Leipurin on kiinnittdnyt erityistd huomiota elintarvikeraaka-aineiden
laatuun ja turvallisuuteen sekd toiminnan ympaéristévaikutuksiin.
Suomessa Leipurin-toimintamallile on myénnetty ISO 9001 -
sertifikaatti sek&@ raaka-aineissa ettd koneissa. Sertifioinnin myéta
yritys on  sitoutunut toiminnan  jatkuvaan parantamiseen.
Ympaéristdvaikutukset huomioidaan myds raaka-ainetoimittajien
valinnassa.

Telkolle hyvd ympaéristtmaine on keskeinen menestystekija.
Toiminnalla on tiukat laatukriteerit, jotta yritys voi mahdollisimman
hyvin suojella omaa mainettaan ja siten my®ds paamiestensa ja
asiakkaidensa brandeja.

Telkolla on ISO 9001 -standardin mukainen sertifiointi. Lisdksi yhtié on
sitoutunut noudattamaan Responsible Care — Vastuu huomisesta -
ohjelman kemikaalikauppaan painottunutta versiota. Ohjelmassa
sitoudutaan ympdristd-, terveys- ja turvallisuusasioiden jatkuvaan
omaehtoiseen  parantamiseen.  Sitoutuminen on  todennettu
ulkopuolisella ESAD -arvioinnilla. Telko on my6és Venajan
ensimmadinen turvallisuus- ja laatuarvioitu kemianteollisuuden yritys.
Lisdksi Telko on allekirjoittanut Euroopan kemianteollisuuden
jélleenmyyjien jarjeston FECC:n eettiset periaatteet.
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Kaukomarkkinat

Kaukomarkkinat toimittaa energiatehokkuutta parantavia laitteita ja
palveluita. Sen tuotteiden avulla voidaan lisdksi hyddyntaa
ehtyméaténtd energiaa kuten aurinkoenergiaa. Ympdristdasiat ovat
yrityksen paamiehille erittdin tarkedssd roolissa: sitoutuminen
kestdvaidn kehitykseen nakyy kaikessa toiminnassa tuotteiden
suunnittelusta ja valmistuksesta niiden kierratykseen.

Johto ja tilintarkastajat

Aspo QOyj:n varsinainen yhtibkokous valitsi uudelleen hallitukseen
yhden vuoden toimikaudeksi insindéri, kauppaneuvos Matti Artevan,
VT, MBA Mammu Kaarion, OTK Roberto Lencionin, DE,
kauppaneuvos Gustav Nybergin, KTM, VTK Kristina Pentti-von
Walzelin ja DI Risto Salon. OTK Esa Karppinen luopui
hallitusjdsenyydesta. Yhtiékokouksen jalkeen pitdmassdén
jarjestaytymiskokouksessa hallitus valitsi puheenjohtajaksi Gustav
Nybergin ja varapuheenjohtajaksi Matti Artevan. Kokouksessa hallitus
paatti lisdksi valita tarkastusvaliokunnan puheenjohtajaksi Roberto
Lencionin sekad jaseniksi Mammu Kaarion ja Kristina Pentti-von
Walzelin.

Hallituksella oli vuoden 2014 aikana 17 kokousta, joista 6 oli
puhelinkokouksia. Kokouksiin osallistumisprosentti oli 99 %.

Yhtién toimitusjohtajana on toiminut eMBA Aki Ojanen.

Tilintarkastajana on toiminut KHT-yhteis6 Ernst & Young Oy.
Vastuullisena tilintarkastajana toimi KHT Harri Parssinen.

Yhti6kokousten paatokset

Osinko

Aspo Oyj:n 3.4.2014 pidetty varsinainen yhtiokokous paatti hallituksen
ehdotuksen mukaisesti osingoksi 0,21 euroa osakkeelta. Osingon
maksupaiva oli 15.4.2014.

Aspo Oyj.n ylimaardinen yhtidkokous pidettiin 11.12.2014. Aspo Oyj:n
hallitus ehdotti ylimaaraisen yhtitkokouksen kokouskutsussa, etta sille
annetaan valtuutus maksaa harkintansa mukaan osakkeenomistaijille
lisdosinkoa Leipurin osakkeina, rahana tai ndiden yhdistelmana. Aspon
hallitus paatti kuitenkin keskeyttaa Leipurin Oyj:n listautumisannin ja
peruuttaa toistaiseksi Leipurin Oyj:n hakeutumisen kaupankdynnin
kohteeksi NASDAQ OMX Helsinki Oy:n pérssilistalle seka peruuttaa
yhtibkokoukselle tekemansa ehdotuksen koskien valtuutusta maksaa
lisdosinkoa. Ylimaardisessa yhtiokokouksessa valtuutuksen peruminen
hyvéksyttiin joten lisdosinkoa ei maksettu.
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Hallituksen valtuuttaminen paéttamééan omien osakkeiden hankkimisesta

Yhtidkokous 3.4.2014 valtuutti hallituksen paattdméaan enintdsn 500
000 oman osakkeen hankkimisesta yhtién vapaalla omalla pddomalla.
Valtuutus késittdd oikeuden ottaa omia osakkeita pantiksi.

Osakkeet hankitaan julkisessa kaupankdynnissd, minka vuoksi
hankinta tapahtuu muuten kuin osakkeenomistajien omistamien
osakkeiden suhteessa ja osakkeista maksettava vastike on Aspon
osakkeen hankintahetken markkinahinta. Osakkeita voidaan hankkia
my6s julkisen kaupankaynnin ulkopuolella hintaan, joka enimmilldan
vastaa hankintahetken markkinahintaa julkisessa kaupankaynnissa.
Valtuutus sisdltdd oikeuden p&aattdd suunnatusta hankinnasta tai
pantiksi ottamisesta, mikali siihen on yhtion kannalta painava
taloudellinen syy osakeyhtiélain 15 luvun 6 §:n mukaisesti. Osakkeet
hankitaan kaytettdvaksi mahdollisten yrityskauppojen tai muiden
jarjestelyjen rahoittamiseen tai toteuttamiseen, yhtién
kannustinjarjestelmien toteuttamiseen tai muihin hallituksen paattamiin
tarkoituksiin.

Hallitus ei voi toteuttaa valtuutusta omien osakkeiden hankkimisesta
tai pantiksi ottamisesta siltd osin kuin yhtion tai sen tytaryhteisén
hallussa tai panttina olevien omien osakkeiden yhteenlaskettu maara
ylittéisi hankinnan jalkeen 10 prosenttia kaikista osakkeista. Valtuutus
on voimassa vuoden 2015 varsinaiseen yhtibkokoukseen saakka,
kuitenkin enintddn 18 kuukautta yhtibkokouksen paattksesta lukien.

Hallitus paattdd muista omien osakkeiden hankkimiseen liittyvista
seikoista.

Valtuutus kumoaa varsinaisen yhtiékokouksen hallitukselle 10.4.2013
antaman valtuutuksen omien osakkeiden hankkimiseen.

Hallituksen valtuuttaminen paattdmééan osakeannista, jossa luovutetaan yhtién
hallussa olevia omia osakkeita

Vuoden 2012 varsinainen yhtidkokous valtuutti hallituksen paattdmaan
yhdessd tai useammassa erdssd osakeannista, joka toteutetaan
luovuttamalla yhtién hallussa olevia omia osakkeita. Valtuutuksen
perusteella luovutettavien osakkeiden maara on yhteensd enintaan
834 529 osaketta. Valtuutus on voimassa 30.9.2015 asti.

Aspon hallitus on vuonna 2014 kayttdnyt saamaansa valtuutusta
luovuttamalla 19 492 kpl yhtion osakkeita osakepalkintajarjestelmaan
littyen. Lisdksi Aspon hallitus paatti lokakuussa 2014 suunnatusta
osakeannista, jossa Aspo luovultti osakkeenomistajien
merkintaetuoikeudesta poiketen  Aspo Management Oy:n
osakkeenomistajille 100 626 Aspon hallussa ollutta omaa osaketta
hankkiakseen Aspo Management Oy:n osakekannan Aspo Oyj:lle.
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Hallituksen valtuuttaminen paéattaméaan uusien osakkeiden osakeannista

Vuoden 2012 varsinainen yhtiékokous valtuutti hallituksen paattdmaan
yhdestd maksullisesta osakeannista. Valtuutus siséltdd myds oikeuden
paattdd suunnatusta osakeannista. Osakeannissa liikkeeseen
laskettavien uusien osakkeiden yhteenlaskettu lukumaaré voi olla
enintddn 1 500 000 osaketta. Valtuutus on voimassa 30.9.2015 asti.

Osakepéddoma ja osakkeet

Aspo Oyj.n rekisterdity osakepaddoma 31.12.2014 oli 17 691 729,57
euroa ja osakkeiden kokonaismaard 30 975 524, joista suoraan ja
vélillisesti yhtibn hallussa oli 573385 osaketta eli 19%
osakepddomasta. Naistd omista osakkeista yhteensd 509612
osaketta oli tytdryhti6 Aspo Management Oy:n omistuksessa. Aspo
Oyj:lld on yksi osakesarja. Kukin osake oikeuttaa yhteen &aneen
yhtibkokouksessa. Aspon osake noteerataan NASDAQ OMX Helsinki
Oy:n keskisuurten yritysten ryhman toimialaluokassa teollisuustuotteet

ja -palvelut.

Aspo Oyj:n osakkeiden vaihto NASDAQ OMX Helsingissa oli tammi-
joulukuussa 2014 yhteensa 4 871 593 osaketta ja 30,2 miljoonaa
euroa, eli 15,7 prosenttia osakekannasta vaihtoi omistajaa. Tilikauden
ylin kurssinoteeraus oli 7,52 euroa ja alin 5,21 euroa. Keskikurssi oli
6,20 euroa ja tillkauden paatéskurssi 5,69 euroa. Tilikauden
paattyessd osakekannan markkina-arvo omat osakkeet viahennettyna
oli 173,0 miljoonaa euroa.

Yhti6lia oli tilikauden paattyessd yhteensa 8 150 osakkeenomistajaa.
Hallintarekisterissa ja ulkomaisessa omistuksessa oli 531 165 osaketta
eli 1,7 % osakekannasta.

Liputusilmoitus

Aatos Vehmas ilmoitti 23.1.2014, ettd hdnen osuutensa Aspo Oyj:n
osakepadomasta ja adnimaarastad on vahentynyt alle viiden prosentin
(5 %). llmoituksen mukaan siirto on tehty Vehmaksen perheen
sisdisena jarjestelyna.

Tilikauden pdittymisen jilkeiset tapahtumat

ESL Shipping sai Helsingin karajaoikeudelta 27.2.2015 p&aatoksen
hakemaansa vayldmaksupalautukseen. Paatéksen mukaan Suomen
valtio velvoitetaan maksamaan ESL Shippingille yhtién vaateiden
mukaisesti noin 3,0 miljoonaa euroa sekd oikeudenkéyntikulut ja
korkoja (lisatietoja kohdassa "Oikeudenkédynnit”). P&atds ei ole vield
lainvoimainen.

Kaukomarkkinat allekirjoitti 23.2.2015 sopimuksen paperi-, prosessi-
ja energiateollisuuden kone- ja laitekauppaa harjoittavan Industrial-
liketoiminnan myymisestd NiJuPe Oy:lle, jossa myytdvén
liketoiminnan johdolla on merkittdvd omistus. Liiketoimintaa on
harjoitettu Suomessa, Kiinassa, Vietnamissa, Vendjalla, Puolassa,
Latviassa ja Kazakstanissa.
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Myydyn liiketoiminnan vuotuinen liikevaihto on ollut noin 4 miljoonaa
euroa, josta merkittdva osa on komissiotuottoja. Kaupan osana 23
henkiléa siirtyy ostajan palvelukseen. Kaukomarkkinoiden ulkomaan
toiminnoista kaupan ulkopuolelle jaa Pekingin projektiliketoiminta seka
yhteisyritys Kunshanissa, Kiinassa.

Kaupan yhteydessd Aspo arvioi Kaukomarkkinat-segmentin liilkearvoa
ja alentaa sitd, minkd seurauksena kaupan negatiivinen tulosvaikutus
Aspo-konsernille on 1,3 miljoonaa euroa rahavirran ollessa

positiivinen.

Ndkymét vuodelle 2015

ESL Shipping

Kansainviélisen talouden ja EU:n talousalueen teollisuuden matalan
kasvun aika tulee jatkumaan. Epdvarmuus Aspolle tarkeilla idan
kasvumarkkinoilla tulee jatkumaan ja tulevaa kehitystd ja sen
taloudellisia vaikutuksia on vaikea arvioida. Valuuttojen oletetaan
olevan edelleen volatillisia ja inflaation voimistuvan merkittéavasti.
Vensjan kansantuotteen arvioidaan laskevan merkittavasti. Oljyn
hinnan odotetaan séilyvan alhaisella tasolla vaikka hinta hieman
vahvistuisikin. Yleisesti raaka-aineiden hintojen odotetaan sailyvan
alhaisella tasolla. Konserni jatkaa markkinaosuuksien kasvattamista
strategisesti tarkeillda idan kasvumarkkinoilla osan kilpailijoista
vetadydyttyd markkinoilta. Kansainvalisten kuivarahtihintojen odotetaan
sdilyvan alhaisina.

Arviomme vuodesta 2015 perustuu EU:n ja Suomen edelleen
laskevaan teollisuustuotantoon sekd& Vendjdn ja Ukrainan vélisen
kriisin jatkumiseen. Kokemuksemme ja osaamisemme talouden
kriisitilanteissa ovat yleensd vahvistaneet markkina-asemaamme

idassa.

Aspon liiketoimintojen toimintaympéristén odotamme  sdilyvan
vakaana. Liiketoimintaympaéristén riskit itAmarkkinoilla ovat kuitenkin
kohonneet Vendjan ja Ukrainan vélisen kriisin seurauksena ja
varaudumme mm. valuuttojen voimakkaisiin muutoksiin, Vendjan
pankkijariestelmdan  mahdollisiin  ongelmiin  sekd talouskriisin
syvenemiseen. Vendjan, Ukrainan ja muun IVY:n alueella tiukan
kulukurin ja devalvoituneiden paikallisvaluuttojen odotetaan laskevan
Aspon euromaaraisid kuluja merkittavasti. Suomessa arvioimme
kulujen laskevan vuositasolla noin 2,5 miljoonaa euroa.

Onhjeistus: Aspo odottaa saavuttavansa hyvéan tuloksen.

Kansainvalisten kuivarahtihintojen odotetaan sailyvdn edelleen
alhaisella tasolla vuonna 2015. Erityisesti suurten alusten
markkinarahdit ovat historiallisen alhaiset ja tekevat
jaavahvistamattomien standardialusten markkinatilanteesta haastavan.
Merkittdva osa yhtion kuljetuskapasiteetista on varmistettu Itamerella
pitkaaikaisin sopimuksin. Vendjan ruplan voimakkaasti heikentynyt
arvo suhteessa Yhdysvaltojen dollariin ja euroon lisdad Vendjalta
vietdvan raaka-aineen kansainvalista kilpailukykya ja
kuljetusvolyymien Venajaltd odotetaan kasvavan tai séilyvan
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ennallaan.

Terasteollisuuden kuljetusvolyymien ennustetaan olevan
kokonaisuudessaan edellisvuotta korkeammat, mutta Kkysynnan
voimakas sesonkivaihtelu edellyttdd puskuproomujarjestelmén
kapasiteetin sopeuttamista osan vuodesta edellisten vuosien tapaan
avovesikautena. Energiateollisuuden kuljetustarve vuoden 2015
aikana riippuu  kivihiilen hintakilpailukyvystd, kuluvan talven
energiankysynnasta, sahkoén markkinahinnasta sekd pohjoismaisten
vesivarantojen suuruudesta. Kysyntd merelld tapahtuvaan suurten
alusten lastaus- ja purkaustoimintaan on ollut vilkasta ja tullee
sellaisena myds jatkumaan. Varustamo neuvottelee mahdollisuuksista
I6ytdd myds puskukalustolle uusia, vaihtoehtoisia markkina-alueita tai
kayttdkohteita esimerkiksi biopolttoaineiden kuljetuksista Itdmerella.
Varustamo jatkaa ty6td asiakaspinnan laajentamiseksi energia- ja
terasteollisuussektoreiden ulkopuolelle erityisesti sellaisiin kaivannais-,
maatalous- ja bioenergiatuotteiden kuljetuksiin, joissa voidaan
hyddyntda alusten itsendista lastinkasittelykykyd seka jaavahvistusta,
laajentaa yhtidon toiminta-aluetta ja véhentdd vuodenaikojen ja
teollisuuden syklien vaikutuksia.

Vuoden 2015 alusta voimaan tullut rikkidirektiivi voi vahentaa
ltamerelld liikenndivien alusten maaraa.

Vuoden 2015 aikana nelja alusyksikkéad tullaan telakoimaan
suunnitelman mukaisesti.

Leipomoteollisuuden ja muiden elintarvikkeiden raaka-aineiden
hintojen arvioidaan sdilyvdn vakaina satokauteen 2015 saakka.
Kasvisdljypohjaisten raaka-aineiden hintojen odotetaan séilyvan
alhaisena tai nousevan maltillisesti.

Vendjan liiketoimintaympdéristén arvioiminen on haasteellista. Ruplan
kurssin voimakas heikkeneminen 2014 lopussa nosti tuontiraaka-
aineiden hintoja ja saattaa lyhytaikaisesti johtaa kysynnan
kohdistumiseen hinnaltaan edullisempiin, paikallisiin tuotteisiin.
Leipurin on kehittdnyt voimakkaasti paikallishankintaansa. Tavoitteena
on kasvattaa taméanhetkinen noin 40 %:n osuus 50 %:iin kesaan 2015
mennessa. Paikallisesti hankitut tuotteet ovat Leipurin omabranding
tuotteita, joiden myyntikate on parempi kuin tuontiraaka-aineiden.
Ruplan ulkoisen arvon voimakas heikentyminen on alentanut Leipurin
eurom&driistd kulurakennetta Vendjalla, mika parantaa osaltaan
heikentynyttd kannattavuutta.

Konemyynnin  projektitoimitusten tilauskanta on vertailukautta
pienempi. Myyntia ja tilauspdatbksia pyritddn helpottamaan
selvittdmaélld ja kehittdmalld asiakaskohtaisia rahoitusratkaisuja.
Vendjan leipomoteollisuuden ja kaupan rakennemuutos tarjoaa
pidemmalla aikavalilld hyvat edellytykset kasvattaa konemyyntia.
Laadukkaan ja terveellisen leivdn kysynnan odotetaan kasvavan
edelleen Vendjalla. Leipomoraaka-aineiden ja konekaupan pitkdn
aikavalin ndkymat ovat sailyneet ennallaan.
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Leipomosektorin panostusten pakasteleivontatuotteisiin arvioidaan
jatkuvan Euroopassa, mikd Iluo mahdollisuuksia Leipurin oman
konevalmistuksen spiraali-pakastuslaitteistojen kaupan kasvulle.

Suomen ja Baltian leipomoraaka-aineiden volyymeissd ei odoteta
merkittdvdd muutosta. Suomessa Leipurin suunnittelee tehostavansa
toimintaansa. Kuluséastéjen Suomessa odotetaan olevan vuositasolla
noin 0,7 miljoonaa euroa kesésta 2015 alkaen.

Lansimarkkinoilla Telkolle tarkeiden teollisuudenalojen ei odoteta
kasvavan merkittdvasti vuoden 2015 aikana. Teollisuuden kysynnan
kasvun ennakoidaan pysyvdn heikkona tai laskevan Vengjalla ja
Ukrainassa. Telkon myymien raaka-aineiden volatiliteetin ja
itdmarkkinoiden valuuttojen kurssivaihteluiden odotetaan jatkuvan.
Oljyn hinnan arvioidaan sailyvén alhaisena. Raaka-aineiden tuleva
hintakehitys  vaikuttaa liikevaihdon kehitykseen. Heikentyneet
itAvaluutat vdhentadvat Telkon euromdéaraisid kuluja, mikd parantaa
osaltaan kannattavuutta. Teknisten muovien osuus Telkon
likevaihdosta on lisdantynyt, mikd on vahentanyt toiminnan syklisyytta
ja parantanut kannattavuutta. Suomessa ja Skandinaviassa on
edelleen tehostettu toimintaa, mikd alentaa kulutasoa ja parantaa

kannattavuutta 2015.

Telko jatkaa strategiansa mukaista laajentumista kasvumarkkinoilla.
Vengjalla avataan lisdd uusia toimipisteitd  suurimmissa
miljoonakaupungeissa. Telko jatkaa Vendjalla logistiikkaterminaali-
investoinnin  selvitystyétd. Ruplan voimakas heikentyminen on
alentanut suunnitellun investoinnin euromdaaréista hintaa. Terminaali
mahdollistaisi uusien teollisuusalojen palvelemisen uusilla tuotteilla.

Muoviliiketoiminnassa ja teollisuuden voiteluaineissa jatketaan
panostuksia orgaaniseen kasvuun.

Kaukomarkkinat

Kaukomarkkinoiden tavoitteena on kehittaa Suomessa
energiatehokkaan kiinteistétekniikan tarjontaa. Kaukomarkkinat tarjoaa
ratkaisuja lammitykseen erilaisilla lampépumpuilla ja aurinkoenergialla
sekd jarjestelmid lammoén varaamiseen, jakoon ja ldmmityksen
ohjaukseen. Jaahdytysratkaisujen kysyntd kasvaa vaikka yleinen
rakentamisen volyymi on laskenut. Energiatehokkuuslaitteiden kysynta
kasvaa lahivuosina uusien energiamaaraysten myéta.

Tietotekniset ratkaisut, jotka pohjautuvat erikoisosaamiseen vaativista
tydymparistéistd yhdistettynd langattomaan viestintaén, tulevat
kasvamaan. Kasvua haetaan vahvennettujen tietokoneiden seka
terveydenhuoltoalan erikoistietotekniikassa ja vaativissa AV-
ratkaisuissa.  Kaukomarkkinat  toimii  Suomessa  tehokkalla
organisaatiolla.  Alentuneet kulut ja tuloksellinen myyntityd
mahdollistavat kannattavuuden olennaisen parantumisen.
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Ulkomaantoimintojen sopivuutta Kaukomarkkinoihin arvioidaan vuoden
2015 aikana.

Oikeudenk&ynnit

ESL Shipping on hakenut oikeusteitse palautusta Suomen valtiolta
ennen vuotta 2006 perityistd vaylamaksuista. ESL Shippingin mukaan
Suomessa ei ole noudatettu Euroopan unionin vayldmaksulain-
sdadantda. Vaatimus koski vuosina 2001-2004 perittyja vaylamaksuja.
Helsingin karajaoikeus on 27.2.2015 antanut paatéksen kanteessa.
Paatéksen mukaan Suomen valtio velvoitetaan maksamaan ESL
Shippingille yhtién vaateiden mukaisesti noin 3,0 miljoonaa euroa seka
oikeudenkayntikulut ja korkoja. Saatu paatdos ei ole viela
lainvoimainen. Mikali paatos jaa voimaan, silla on vastaava positiivinen
vaikutus Aspo-konsernin 2015 tulokseen. Mahdollista
vaylamaksupalautusta ei ole sisallytetty tilinpaatékseen.

Varustamo on neuvotellut intialaisen ABG Shipyard -telakan kanssa
vuonna 2011 vastaanotetun m/s Alppilan takuuaikaisten korjausten
korvaamisesta. Neuvottelut eivat ole edenneet varustamon toivomalla
tavalla, mink& vuoksi varustamo on aloittanut oikeusprosessin ABG

Shipyard -telakkaa vastaan.

Hallituksen voitonjakoesitys

Emoyhtién jakokelpoiset varat ovat 36 690 325,55 euroa, josta
tilikauden voitto on 5 334 319,94 euroa.

Yhtién rekisterdity osakeméara 31.12.2014 oli 30 975 524 osaketta,
joista yhtién hallussa suoraan tai vélillisesti oli 573 385 osaketta.

Hallitus ehdottaa yhtidkokoukselle, ettd jakokelpoiset varat kaytetaan
seuraavasti:

- osinkona jaetaan 0,40 euroa / osake

30 402 139 osakkeelle 12 160 855,60 €
- omaan pddomaan jatetdan 24 529 469,95 €
36 690 325,55 €

Aspo Oyj:n omistamille omille osakkeille ja tytaryhtididen hallussa
oleville Aspo Oyij:n osakkeille ei makseta osinkoa.

Yhtién taloudellisessa asemassa ei tilikauden paattymisen jalkeen ole
tapahtunut olennaisia muutoksia. Yhtién maksuvalmius on hyva, eika
ehdotettu voitonjako hallituksen ndkemyksen mukaan vaaranna yhtion

maksukykya.
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1000 € Liitetieto 1.1.-31.12.2014 1.1.-31.12.2013
Liikevaihto 1 482 862 476 348
Liiketoiminnan muut tuotot 3 841 792
Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista 16 55
Materiaalit ja palvelut 6 -352 278 -352 762
Vaihto-omaisuuden muutos +/- 6 6 956 -1778
Tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut 4 43 483 -40 971
Poistot ja arvonalentumiset 5 -11 212 -10 830
Liiketoiminnan muut kulut 7 -60 294 -60 086
Liikevoitto 23 392 10 768
Rahoitustuotot 8 413 760
Rahoituskulut 8 -4 797 -4 879
Rahoituskulut yhteensi 4 384 4119
Voitto ennen veroja 19 008 6 649
Tuloverot 9 -595 1926
Tilikauden voitto 18 413 8 575
Muut laajan tuloksen erit
Erét, jotka saatetaan myéhemmin siirtad
tulosvaikutteisiksi
Muuntoerot -12 728 -2 835
Suojauslaskenta 28 335
Myytédvissd olevat rahoitusvarat 14 3 098
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvét verot 9 626 -119
Tilikauden muut laajan tuloksen erét verojen jélkeen -10 228 -2 619
Tilikauden laaja tulos yhteensd 8185 5 956
Tilikauden tuloksen jakautuminen
Yhtion osakkeenomistaijille kuuluva tulos 18 413 8 575
Ma&aréy svallattomien omistajien osuus tilikauden tuloksesta
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen
Yhtion osakkeenomistajille kuuluva tulos 8 185 5 956
Maaray svallattomien omistajien osuus tilikauden tuloksesta
Yhtion osakkeenomistajille kuuluva osakekohtainen tulos, € 10
Laimentamaton osakekohtainen tulos 0,57 0,28
0,57 0,30

Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos

Sivuilla 28-68 esitettavat liitetiedot muodostavat olennaisen osan konsernitilinpdatosta.
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Konsernitase

Varat
1 000 € Liitetieto 31.12.2014 31.12.2013
Pitkaaikaiset varat
Muut aineettomat hyédykkeet 11 12 283 13 232
Lilkkearvo 12 44 412 45 285
Kéyttéomaisuushyddykkeet 13 111 398 103 396
Myytévissa olevat rahoitusvarat 14 3 259 170
Saamiset 15 201
Osuus osakkuus- ja yhteisyrityksissa 16 2156
Laskennallinen verosaaminen 17 3 960 3989
Pitkdaikaiset varat yhteensi 175 312 168 429
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus 18 47 315 47 825
Myynti- ja muut saamiset 19 56 208 57 060
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verosaamiset 205 685
Rahavarat 20 19 258 28 474
Lyhytaikaiset varat yhteensé 122 986 134 044
Varat yhteensa 298 298 302 473
Oma pddoma ja velat
1 000 € Liitetieto 31.12.2014 31.12.2013
Oma padoma
Osakepadoma 21 17 692 17 692
Ylikurssirahasto 21 4 351 4 351
Kayvén arvon rahasto 21 1844 -656
Sijoitetun vapaan oman p&doman rahasto 21 12 021 11 151
Muut rahastot 21 20 000 22 572
Omat osakkeet 21 -3425 4 224
Muuntoerot -16 066 -3 328
Kertyneet wittovarat 49 289 46 470
Tilikauden tulos 18 413 8 575
Osakkeenomistajille kuuluva oma pdédoma yhteensi 104 119 102 603
Maaraysvallattomien omistajien osuus omasta pddomasta 703
Oma pdidoma yhteensi 104 119 103 306
Pitkdaikaiset velat
Laskennallinen verovelka 17 6 435 8 116
Lainat ja kaytetyt luottolimiitit 22 76 614 85 055
Muut velat 23 228 597
Pitkdaikaiset velat yhteensi 83 277 93 768
Lyhytaikaiset velat
Varaukset 25 742 547
Lainat ja kaytetyt luottolimiitit 22 47 836 44 896
Ostowelat ja muut velat 23 61912 59 722
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 412 234
Lyhytaikaiset velat yhteensa 110 902 105 399
Velat yhteensd 194 179 199 167
298 298 302 473

Oma padoma ja velat yhteensi

Sivuilla 28-68 esitettavat liitetiedot muodostavat olennaisen osan konsernitilinpaatesta.
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Konsernin rahavirtalaskelma

27

1.1.-31.12.2014 1.1.-31.12.2013

1 000 €
Liiketoiminnan rahavirta
Liikewoitto 23392 10 768
Oikaisut liilkewoittoon
Poistot ja arvonalentumiset 11 212 10 830
Kéayttdomaisuushyédykkeiden ja sijoitusten myyntiwitot ja -tappiot 49 -188
Myytyjen liiketoimintojen myyntivoitot ja -tappiot -104
Tydsuhde-etuudet 940 90
Varausten muutos 5908 263
Ehdollisen vastikkeen kédyvén arvon muutos -294 -181
Liiketoiminnan realisoitumattomat kurssivoitot ja -tappiot 366 168
Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista -55
Kayttépadoman muutos
Vaihto-omaisuus 6814 2 958
Lyhytaikaiset saamiset -6 276 8 077
Lyhytaikaiset korotiomat velat 4 980 -10 663
Maksetut korot -4 002 -3 789
Saadut korot 319 467
Maksetut tuloverot -2 252 -2 708
Liiketoiminnan rahavirta 22 016 16 037
Investointien rahavirta
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -17 470 -3 657
Aineellisten ja aineettomien hy&dykkeiden luowtustulot 222 305
Luowitustulot myytavissa olevista rahoitusvaroista 73
Saadut osingot 1 1
Tytéryhtidhankinnat, lisékauppahinta -339 -265
Myydyt liiketoiminnat 904
Myydyt osakkuusyritykset 2 156
Investointien rahavirta -14 526 -3 543
Rahoituksen rahavirta
Omien osakkeiden hankinta -563
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut -12 307 -20 990
Pitk&aikaisten lainojen nostot 11 082 15 626
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut -5 803 -6 760
Hybridi-instrumentti -1 400 20 000
Maksetut osingot -6 363 -12719
Rahoituksen rahavirta 14 791 -4 896
Rahavarojen muutos -7 301 7 598
Rahavarat 1.1. 28 474 21 398
Valuuttakurssien muutosten vaikutus -1 915 -522
19 258 28 474

Rahavarat kauden lopussa

Sivuilla 28-68 esitettavat liitetiedot muodostavat olennaisen osan konsernitilinpaatosta.
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Laskelma konsernin oman pddoman muutoksista

ta-
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1000 € 3 s £ g & o = S S < £ 2 S
Oma piddoma 1.1.2014 21 17 692 42351 656 11151 22 572 4224 3328 55 045 102 603 703 103 306
Laaja tulos
Tilikauden tulos 18413 18 413 18 413
Muut {aajan tuloksen erit (verovaikutuksella
oikaistuna)
Suojauslaskenta 22 22 22
Myytévissa olevat rahoilusvaral 14 2478 2478 2478
Muuntoerot 10 -12738 -12728 -12728
Tilikauden laaja tulos yhteenss 2 500 10 -12 738 18 413 8185 8185
Litketoimet omistajien kanssa
Osingonjako -6 363 -6 363 -6 363
VVK-lainan merkinnat 47 47 47
VVK-lainan takaisinmaksu 826 -2 572 1746 0 0
Hybridi-instrumentti -1 584 -1 594 -1504
Osakepalkilseminen 130 408 538 538
Rahastosiirto -13 13 0 0
Muutes midrdysvallattomien osuuksissa 669 34 703 -703 [1]
Liiketaimet omistajien kanssa yh 260 2572 790 5756 5 668 703 72
Oma pliioma 31.12.2014 17 682 4 351 1844 12021 20 000 -3 425 -16 066 67 702 104 118 o 104 119
Oma pddoma 1.1.2013 21 17 692 4351 872 11 147 2572 4171 493 59 241 a9 467 703 90 170
Laaja tulos
Tilikauden tulos 8 575 8 575 8575
Muut laajan tuloksen erdl (verovaikutukseila
oikaistuna)
Suojauslaskenta 2186 2186 216
Muuntoerol -2 835 -2 835 -2 835
Tilikauden laaja tulos yhteensii 216 -2 835 8575 5956 5956
Liiketoimet omistajien kanssa
Osingonjako -12719 -1271¢ -12719
Omien osakkeiden hankinta -53 -53 -53
Hybridi-instrumentti 20000 -101 19 899 19 899
Osakepalkitseminen 42 42 42
Rahastosiirlo 4 4 1] Q
Johdon kannustinjarjesteima 1 1 11
Lilketoi Istajlen kanssa yht i 4 20 000 53 12771 7180 7180
17 682 4351 655 11151 22572 <4224 -3 326 55 045 102 603 703 103 306

I
Qma piioma 31.12.2013

KONSERNITILINPAATOKSEN LITETIEDOT

Perustiedot

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

Aspo on monialayhti®, joka on keskittynyt vahvaa erityisosaamista vaativille liiketoiminta-
alueille. Konsernin operatiivinen toiminta on ryhmitetty toisistaan riippumattomiksi
segmenteiksi: ESL Shipping, Leipurin, Telko ja Kaukomarkkinat. Lisdksi muuhun toimintaan
sisdltyy Aspon konsernihallinto, talous- ja ICT-palvelukeskus seké vahaisid maaria muita

toimialoille kuulumattomia toimintoja.

Konsernin emoyhtid on Aspo Oyj. Emoyhtitn kotipaikka on Helsinki ja rekisterdity osoite
Lintulahdenkuja 10, 00500 Helsinki.

Jéliennés konsernitilinpdatoksestd on saatavissa Aspo Oyj:n paidkonttorista osoitteesta
Lintulahdenkuja 10, 00500 Helsinki.

Aspo Oyj:n hallitus on hyvaksynyt kokouksessaan 11.2.2015 taman tilinpaatéksen
julkistettavaksi. Suomen osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajilla on mahdollisuus
hyvaksya tai hylata tilinpaatés sen julkistamisen jalkeen pidettdvassd yhtidkokouksessa.
Yhtiékokouksella on myds mahdollisuus tehda paatés tilinpaatoksen muuttamisesta.
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Tilinpadtéksen laadintaperiaatteet

Laatimisperusta

Aspo Oyj:n konsernitilinpaatds on laadittu EU:ssa kayttéon hyvaksyttyjen kansainvalisten
tilinpaatésstandardien (IFRS) mukaisesti ja sitd laadittaessa on noudatettu 31.12.2014
voimassa olevia standardeja sekd tulkintoja. Konsernitilinpdatdksen liitetiedot ovat myés
suomalaisten, IFRS-sdanndksia taydentavien kirjanpito- ja yhteisélainsdadénnén vaa-
timusten mukaiset.

Tilinp&atostiedot esitetdan tuhansina euroina, ja ne perustuvat liiketapahtumien alkuperaisiin
hankintamenoihin, ellei laadintaperiaatteissa ole muuta kerrottu.

Konserni on soveltanut 1.1.2014 alkaen seuraavia standardeja, muutoksia ja tulkintoja, joilla
ei ole olennaista vaikutusta raportoitaviin tietoihin:

IFRS 10 Konsernitilinpaatos

IFRS 11 Yhteisjarjestelyt

IFRS 12 Tilinpaatoksessa esitettavat tiedot osuuksista muissa yhteisdissa

Muutokset IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12 Siirtymistad koskeva ohjeistus

Muutokset IFRS 10, IFRS 12, IAS 27 Sijoitusyhteiséjen yhdistely konsernitilinpdatékseen
IAS 28 (uudistettu 2011) Osuudet osakkuus- ja yhteisyrityksissa

IAS 32 (muutos) Rahoitusvarojen ja -velkojen véhentdminen toisistaan

IAS 36 (muutos) Tilinpaatoksessa esitettavat tiedot kerrytettdvissd olevasta rahamaarasta
rahoitusvaroihin kuulumattomien omaisuuserien osalta

IAS 39 (muutos) Johdannaisten uudistaminen ja suojauslaskennan jatkaminen

IFRIC 21 Julkiset maksut

Konsolidointiperiaatteet

Konsernitilinpddtds sisaltda emoyhtion Aspo Oyj:n sekd kaikki tytaryhtiét. Tytaryhtiita ovat
yhtidt, joissa konsernilla on maaraysvalta. Konsernin osakkuusyhtiéitd ovat yhtiot, joissa
konsernilla on 20-50 prosenttia danivallasta ja vahintdan 20 %:n omistusosuus tai joissa
konsernilla on muutoin huomattava vaikutusvalta. Yhteisyritykset ovat yrityksid, joissa
konserni kayttda toisten osapuolten kanssa yhteistd, sopimukseen perustuvaa
maaradysvaltaa. Osakkuusyhtiét ja yhteisyritykset on konsolidoitu pddomaosuusmenetelmaa
kdyttden. Jos konsernin osuus osakkuus- tai yhteisyrityksen tappiosta ylittda kirjanpitoarvon,
kirjanpitoarvon ylittdvia tappioita ei yhdistelld, ellei konserni ole sitoutunut osakkuus- tai
yhteisyritysten velvoitteiden tayttdmiseen. Realisoitumattomat voitot konsernin ja osakkuus-
ja yhteisyritysten valilld on eliminoitu konsernin omistusosuuden mukaisesti.

Tilikauden aikana hankitut tytaryhtiét on yhdistelty konsernitilinpdatdékseen siitd hetkestd
I&htien, kun maaraysvalta on saatu. Luovutetut toiminnot ovat mukana siihen hetkeen asti,
jolloin maéraysvalta lakkaa. Hankitut tytaryhtiét yhdistelladn konsernitilinpdatdékseen kayttaen
hankintamenetelmaa. Luovutettu vastike ja hankitun yhtidn varat ja velat arvostetaan kaypiin
arvoihin hankintahetkella. Hankintaan liittyvdat menot kirjataan kuluksi. Mahdollinen ehdollinen
lisdkauppahinta arvostetaan kdypdan arvoon hankintahetkella ja se luokitellaan joko velaksi
tai omaksi paddomaksi. Velaksi luokiteltu lisdkauppahinta arvostetaan kaypdan arvoon
jokaisen raportointikauden paattymispaivana ja tastd syntyva voitto tai tappio kirjataan
tulosvaikutteisesti. Omaksi paddomaksi luokiteltua lisdkauppahintaa ei arvosteta uudelleen.
Lilkkearvon hankintameno on maara, jolla tytaryhtion hankintameno ylittdd hankittujen
yksil6itavissd olevien varojen, velkojen ja ehdollisten velkojen kdyvan nettoarvon. Ennen
1.1.2010 tapahtuneet hankinnat on kasitelty silloin voimassa olleiden sddnndsten mukaisesti.
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IFRS:n mukaan likearvosta ei tehda poistoja, vaan liikearvoille suoritetaan arvonalentumis-
testaus vuosittain.

Konsernin sisdiset liiketapahtumat, saamiset, velat ja sisdinen voitonjako on eliminoitu
konsernitilinpdatdsta laadittaessa.

Tilikauden voiton jakautuminen emoyhtién omistajille ja maaraysvallattomille omistajille
esitetaan laajan tuloslaskelman yhteydessa. Maaraysvallattomille omistajille kuuluva osuus
on esitetty omana erdndan konsernin omassa padomassa.

Erityista tarkoitusta varten perustettu yksikko

Konsernitilinpaatékseen on 31.12.2014 yhdistelty tytaryhtiond ja vuosina 2010-2013
tytaryhtién tavoin Aspo Management Oy, joka perustettin vuonna 2010 mahdollistamaan
osallistujien merkittdva pitkdaikainen osakeomistus Aspo Oyj:ssa. Aspo Management Oy:n
koko osakekanta hankittiin Aspo Qyj:lle osakevaihdolla 3.11.2014. Ennen osakevaihtoa Aspo
Oyij:lla oli osakas- ja lainasopimuksen nojalla maardysvalta Aspo Management Oy:ssé ja
taman perusteella yhti® yhdisteltin Aspon konsernitilinpdatékseen. Maardysvalta oli
seurausta sopimuksessa olevien ehtojen, kuten yhtién hallinnoimien Aspo Oyj:n osakkeiden
luovutus- ja panttauskiellon sekd &anestysrajoitteen soveltamisesta.

Aspo Management Oy:n yhtiéjarjestys mahdollistaa vain Aspo Oyj:n liikkeeseenlaskemien
arvopapereiden tai niiden perusteella saatujen arvopapereiden omistamisen ja kaikkiin yhtion
suorittamiiin transaktioihin tarvittiin Aspo Oyij:n kirjallinen lupa. Yhtién tuloslaskelma ja tase
on yhdistelty konsernitilinpdatokseen jarjestelyn alkuhetkesta lukien. Johdon tekemaa
sijoitusta Aspo Management Oy:66n kasiteltiin ennen osakevaihtoa konsernitilinpaatoksessa
maéaraysvallattomien omistajien osuutena. Aspo Management Oy:n hallussa olevat Aspo
Oyj:n osakkeet on konsernitilinpaatoksessa vahennetty konsernin omasta pddomasta.

Aspo Oyj:n hankittua omistukseensa Aspo Management Oy:n koko osakekannan se voi
sulauttaa yhtién itseensd, purkaa yhtion tai pitéda sen tytaryhtionaan.

Osakeperusteisten palkitsemisjarjestelyjen kirjanpidollisesta  kasittelystd on annettu
lisdinformaatiota laadintaperiaatteissa osakeperusteisten maksujen yhteydessa.

Ulkomaanrahan médriiset erit ja niiden arvostus

Ulkomaanrahan méaaraiset liiketapahtumat kirjataan tapahtumapaéivan kurssiin. Tilikauden
paattyessa avoimina olevat ulkomaanrahan maaraiset saamiset ja velat arvostetaan kayttden
tilinpaatéspaivan kursseja. Ulkomaanrahan maaraisistad liiketapahtumista ja monetaaristen
erien muuttamisesta syntyneet voitot ja tappiot on merkitty laajaan tuloslaskelmaan.
Liiketoiminnan Kurssivoitot ja -tappiot sisaltyvat vastaaviin eriin liikevoiton ylapuolella.
Valuuttamé&éraisten lainojen kurssivoitot ja -tappiot sisaltyvat rahoitustuottoihin ja -kuluihin.

Aspo on [uokitellut Telko-segmenttiin kuuluvat pitk&aikaiset lainat Telkon valkovenélaiselle ja
ukrainalaiselle tytaryhtiélle nettoinvestoinniksi ulkomaiseen liiketoimintaan [AS 21:n
mukaisesti. Tilikaudella 2014 Iluokittelu laajennettin  koskemaan myds Telkon
kazakstanilaisen tytaryhtion pitkaaikaisia lainoja. Kaikki ndihin investointeihin liittyvat
toteutumattomat valuuttakurssivoitot ja -tappiot kirjataan muihin laajan tuloksen eriin.

Ulkomaiset konserniyhtiot

Konsernin yksikéiden tulosta ja taloudellista asemaa koskevat luvut mitataan siina
valuutassa, joka on kunkin yksikdn paaasiallisen toimintaympéristén valuutta
("toimintavaluutta”). Konsernitilinpaatdés on esitetty euroina, joka on konsernin emoyhtién
toiminta- ja esittdmisvaluutta. Konsernitilinpaatoksessd ulkomaisten konserniyhtididen
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tuloslaskelmat muunnetaan euroiksi kdyttden tilikauden keskikurssia. Tase-erdat muunnetaan
euroiksi kayttdmalla tilinpaatéspaivan valuuttakursseja. Muuntoerot esitetddn omassa
paaomassa erillisend erand. Kun tytaryritys myydaan kokonaan tai osittain, kertyneet
muuntoerot kirjataan laajaan tuloslaskelmaan osana myyntivoittoa tai -tappiota.

Segmenttiraportointi
Aspon toimintasegmentit ovat ESL Shipping, Leipurin, Telko ja Kaukomarkkinat.

Toimintasegmentit raportoidaan tavalla, joka on yhdenmukainen ylimmalle operatiiviselle
paatéksentekijélle toimitettavan sisdisen raportoinnin kanssa. Ylimmaksi operatiiviseksi
paatdksentekijdksi on nimetty hallitus, joka vastaa resurssien kohdistamisesta
toimintasegmenteilie ja niiden tuloksien arvioinnista. Segmenttien véliset liiketapahtumat

perustuvat markkinahintoihin.
Aineelliset kdyttbomaisuushyodykkeet

Aineellinen kayttbomaisuus esitetddn alkuperdisten hankintahintojen ja kumulatiivisten
poistojen erotuksena vahennettynd mahdollisilla arvonalentumisilla. Uudisrakennusten osalta
rakentamisen aikana syntyneet rahoitusmenot aktivoidaan osaksi kohteen hankintamenoa ja
ne poistetaan omaisuuserdn taloudellisena vaikutusaikana. Suunnitelman mukaiset

tasapoistot lasketaan todennakdisen kayttdian perusteella seuraavasti:

Rakennukset ja rakennelmat 15-40 vuotta
Alukset 17-30 vuotta
Puskijat 18 vuotta
Koneet ja kalusto 3—10 vuotta
Putkistot 5-20 vuotta
Muut aineelliset hyédykkeet 3—40 vuotta

Maa-alueista ei tehda poistoja.

Aikaisemmin kirjattu aineellisen kayttbomaisuuden arvonalennus peruutetaan, mikali
kerrytettavissa olevan tulon maarittdmisessa kaytetyt arviot muuttuvat.
Arvonalentumistappion peruuttamisen vuoksi lisdantynyt kirjanpitoarvo ei saa ylittdd sita
kirjanpitoarvoa, joka omaisuuserdlle olisi maaritetty, jos siitd ei olisi aikaisempina vuosina
kirjattu  arvonalentumistappiota.  Aineellisten  kayttdomaisuushyddykkeiden kaytosta
poistamisista ja luovutuksista syntyneet myyntivoitot ja -tappiot sisaltyvat liiketoiminnan
muihin tuottoihin tai kuluihin.

Liikearvo ja muut aineettomat hyédykkeet

Hankitut tytaryhtiét yhdistellddan konsernitilinpdatékseen hankintameneteimaa kayttéen.
Hankintahinta kohdistetaan varoille ja veloille niiden hankintahetken ké&yvan arvon
perusteella. Jaljelle jddva osuus hankintamenosta on liikearvoa. Liikearvoa ei poisteta, vaan
sen kdypdd arvoa testataan vahintdadn vuosittain  kayttdarvoon perustuvalla
arvonalentumistestilla (ks. Liikearvon arvonalentumistesti liitetieto 12).

Aineettomista hyddykkeista, joilla on rajoittamaton taloudellinen vaikutusaika, ei kirjata
poistoja vaan ne testataan vuosittain arvonalentumisen varalta. Leipurin- ja Telko
-segmentteihin kuuluvien brandien taloudelliset vaikutusajat on arvioitu rajoittamattomiksi.
Tavaramerkkien vahva tunnettuus ja historia tukevat johdon kéasitystd siitda, ettd brandit
vaikuttavat rahavirtojen kerryttdmiseen méaarittelemattéman ajan.
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Muut aineettomat hyédykkeet arvostetaan alkuperadiseen hankintamenoon ja ne poistetaan
tasapoistoina niiden taloudellisena pitoaikana. Muiden aineettomien hyddykkeiden poistoajat

ovat:

Ohjelmistot ja ohjelmistolisenssit 3-5 vuotta
Toimitilojen perusparannusmenot 5-10 vuotta
Liiketoimintojen yhdistamisessa

hankitut padamiessuhteet ja teknologia 10 vuotta

Konserni arvioi aineellisten ja aineettomien hy6édykkeiden tasearvot vuosittain tai useammin,
jos viitteitd mahdollisesta arvonalentumisesta on olemassa. Jos viitteitd on olemassa,
arvioidaan kyseisestd omaisuuserastéd kerrytettdvissa oleva rahamaara. Arvonalentumista
tarkastellaan rahavirtaa tuottavien yksikkojen tasolla.

Kerrytettdvissd oleva rahamadara on kaypa arvo vahennettynd myynnista aiheutuvilla
menoilla tai sitd korkeampi kayttéarvo. Kassavirtaperusteinen kéayttéarvo maéritellaan
laskemalla ennustettujen kassavirtojen diskontattu nykyarvo. Laskelmien diskonttokorko
perustuu paddoman keskiméaardiseen kustannukseen (WACC), joka kuvastaa markkinoiden
nakemysta rahan aika-arvosta ja Aspon liiketoimintaan liittyvista riskeista.

Arvonalentumistappio kirjataan tuloslaskelmaan, mikali omaisuuserdn kirjanpitoarvo on
suurempi kuin kerrytettdvissd oleva rahamaara. Arvonalentumistappion kirjaamisen
yhteydessé poistojen kohteena olevan omaisuuseran taloudellinen vaikutusaika arvioidaan
uudelleen. Muusta omaisuuserasta kuin liikearvosta kirjattu arvonalennus peruutetaan, mikéli
kerrytettdvissd olevan tulon maarittdmisessd kaytetyt arviot muuttuvat olennaisesti.
Arvonalentumistappion peruuttamisen vuoksi lisdantynyt kirjanpitoarvo ei saa ylittaa sita
kirjanpitoarvoa, joka omaisuuseralle olisi madritetty, jos siitd ei olisi aikaisempina vuosina
kirjattu arvonalentumistappiota. Liikearvosta kirjattua arvonalentumistappiota ei peruta

missaan tilanteessa.
Tutkimus- ja tuotekehitysmenot

Tutkimus- ja tuotekehitysmenot kirjataan paasaantdisesti kuluksi toteutumishetkelld. Uusien
tuotteiden suunnittelusta aiheutuvat kehitysmenot aktivoidaan taseeseen aineettomiksi
hybédykkeiksi siitd ldhtien, kun tuote on teknisesti toteutettavissa, kaupallisesti
hy6dynnettdvissd ja tuotteesta odotetaan saatavan tulevaisuudessa taloudellista hyétya.
Aktivoidut tuotekehitysmenot poistetaan niiden vaikutusaikana. Muut kehittdmismenot
kirjataan kuluiksi toteutuessaan. Aiemmin kuluksi kirjattuja kehittamismenoja ei aktivoida
mySéhemmilld  kausilla. Aspo-konsernin tutkimus- ja kehittdmistoiminta kohdistuu
segmenttien luonteen mukaisesti padosin toiminnan, menetelmien ja tuotteiden
kehittdmiseen osana asiakaskohtaista liiketoimintaa, mistd johtuen kehityspanokset
siséltyvat erittelemattomina normaaleihin liiketoiminnan kuluihin.

Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus arvostetaan hankintamenoon tai sitd alempaan nettorealisointiarvoon.
Hankintameno madritetddn FIFO-menetelm&a (first-in, first-out) kayttden. Valmiiden ja
keskenerdisten tuotteiden hankintamenoon siséllytetddn raaka-aineiden ostomenot,
valittbmat valmistuspalkat, muut valittémat valmistusmenot sekd osuus valmistuksen
yleiskustannuksista (normaalitoiminta-asteeseen perustuen), mutta ei vieraan p&doman
menoja. Nettorealisointiarvo on tavanomaisessa liiketoiminnassa toteutuva myyntihinta
vahennettyna tuotteen valmiiksi saattamisen kustannuksilla ja myyntikustannuksilla.
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Vuokrasopimukset — konserni vuokralleottajana

Kéayttbomaisuuden vuokrasopimukset, joissa konsernille siirtyy olennainen osa omistukselle
ominaisista riskeistd ja eduista, luokitellaan rahoitusleasingsopimuksiksi. Rahoitusleasing-
sopimuksella hankittu omaisuuserd merkitdan taseeseen sopimuksen alkaessa varoiksi
maaréan, joka vastaa vuokrakohteen kdypda arvoa tai tatd alempaa vahimmaisvuokrien
nykyarvoa. Maksettavat leasingvuokrat jaetaan rahoitusmenoon ja velan vahennykseen.
Vastaavat leasingvuokravastuut rahoituskustannuksella véahennettynad sisaltyvat muihin
pitkaaikaisiin  korollisiin  velkoihin.  Rahoituksen korko kirjataan tuloslaskelmaan
leasingsopimuksen aikana siten, ettd jaljella olevalle velalle tulee kullakin tilikaudella
samansuuruinen korkoprosentti. Rahoitusleasingsopimuksella vuokratut omaisuuserat
poistetaan joko niiden taloudellisena pitoaikana tai sitd lyhyemman leasingsopimuksen
keston mukaan. Rahoitusieasingsopimuksiksi on luokiteltu vuokrasopimuksia, joilla on
hankittu koneita ja laitteita, IT-ohjelmistoja seka autoja.

Kéayttbomaisuuden vuokrasopimukset, joissa olennainen osa omistukselle ominaisista
riskeistd ja eduista jda vuokranantajalle, Iuokitellaan muiksi vuokrasopimuksiksi
(kayttoleasing). Vuokrat merkitdan tuloslaskelmaan kuluksi tasasuuruisina erind vuokra-ajan

kuluessa.
Tyésuhde-etuudet

Lakisdateinen eldketurva on jarjestetty eldkevakuutusyhtioiltd otetuilla vakuutuksilla.
Ulkomaisissa yksikdissa eldketurva on jarjestetty paikallisen lainsdadannoén ja sosiaaliturva-
sddnnoésten mukaisesti. Konsernissa on kaytdssa vain maksupohjaisia elakejarjestelyja ja
niihin liittyvat suoritukset kirjataan tuloslaskelmaan silla tilikaudella, jota veloitus koskee.

Osakeperusteiset maksut

Konsernilla on osakeperusteisia johdon kannustinjarjestelmia, joissa osa palkkioista
maksetaan osakkeina ja loput rahana. Lisétietoja osakeperusteisista jarjestelyistad on esitetty
litetiedossa 29. Optio-oikeudet ja luovutettavat osakkeet arvostetaan kaypaan arvoon niiden
myéntdmishetkelld ja kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerind kannustinjarjestelman
voimassaolon aikana. Muita kuin markkinaperusteisten ehtojen (esim. kannattavuus ja
tuloksen kasvutavoite) vaikutuksia ei siséllytetd kdypaan arvoon vaan otetaan huomioon
niiden optioiden tai osakkeiden maarissa, joihin oletetaan syntyvadn oikeus oikeuden
syntymisajankohdan lopussa. Osakkeina maksettavista osuuksista tehddan kulun
vastakirjaus omaan pddomaan ja rahana maksettavat osuudet kirjataan velaksi, seka rahana
maksettavan osuuden kdypa arvo arvioidaan uudelleen jokaisena raportointipdivana.

Konsernin osakepalkitsemisjarjestelya varten perustettu Aspo Management Oy on yhdistelty
konsernitilinpdatdkseen koko jarjestelyn ajan. Omistusjarjestelylle on laskettu kdypa arvo
Black & Scholes -mallilla, ja siitd on konsernitilinpaatékseen kirjattu kullekin tilikaudelle

kuuluva osuus. Jarjestely on purettu tilikaudella 2014.
Osakepadoma

Kantaosakkeet esitetddn osakepddomana. Uusien osakkeiden tai optioiden liikkeeseen-
laskusta valittdmasti johtuvat transaktiomenot esitetddan mahdollisilla verovaikutuksilla
oikaistuina omassa padomassa saatujen maksujen vahennyksena.

Kun ostetaan omia osakkeita, osakkeista maksettu vastike sekd hankintaan liittyvat
kustannukset kirjataan oman padoman vahennykseksi. Kun naitd osakkeita myydaan
osakkeista saatu vastike, josta on vahennetty suorat transaktiokustannukset seka
mahdollinen tuloverojen vaikutus, kirjataan omaan padomaan.
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Varaukset

Varaus merkitadn taseeseen, kun konsernilla on aikaisemman tapahtuman seurauksena
oikeudellinen tai tosiasiallinen velvoite, jonka toteutuminen on todennakéista, ja velvoitteen
suuruus on luotettavasti arvioitavissa. Takuuvaraukset sisaltavat tuotteiden korjaamisesta tai
korvaamisesta aiheutuvat kustannukset, mikali takuuaikaa on tilinpaatéspaivana jaljella.
Takuu- ja huoltovelvoitteet ajoittuvat yleensa 1-2 vuoden ajalle. Takuuvaraukset maaritellaan
historiallisen kokemuksen perusteella.

Varaukseen kirjattava maard on niiden menojen nykyarvo, joita velvoitteen tayttamisen
odotetaan edellyttavan.

Tuloverot

Konsernin veroihin kirjataan konserniyhtididen tilikauden tulokseen perustuvat verot,
aikaisempien tilikausien verojen oikaisut seka laskennallisten verojen muutokset. Tuloverot
on Kirjattu kunkin maan verokannan mukaan. Laskennallinen verovelka tai -saaminen
lasketaan kirjanpidon ja verotuksen valisistd véliaikaisista eroista tilinpaatéshetken tai
arvioidun veronmaksuhetken verokannan mukaisesti. Valiaikaisia eroja syntyy mm.
varauksista, poistoeroista ja vahvistetuista tappioista. Laskennallinen verosaaminen kirjataan
verotuksellisista tappioista ja muista véliaikaisista eroista siltd osin kuin on todennékdista,
etta sitd voidaan hyédyntaa tulevaisuudessa. Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista
esitetddn laajassa tuloslaskeimassa laskettuna nettotuloksesta ja se sisiltaa

verovaikutuksen.

ESL Shipping Oy liittyi takautuvasti vuoden 2011 alusta tonnistoverotuksen piiriin.
Tonnistoverotuksessa varustamotoiminta siirtyi elinkeinoverotuksesta tonnistopohjaiseen

verotukseen.
Tuloutusperiaatteet

Tuotot tavaroiden myynnista kirjataan, kun tavaroiden omistamiseen liittyvat merkittavat riskit
ja edut ovat siirtyneet ostajalle. Tuotot palveluista kirjataan, kun palvelu on suoritettu.
Yksiléllisten tilausten mukaan valmistettavien pitkdaikaishankkeiden tulot ja menot kirjataan
tuotoiksi ja kuluiksi valmistusasteen perusteella, kun hankkeen lopputulos voidaan arvioida
luotettavasti. Valmistusaste maaritellddn tarkasteluhetkeen mennessd kertyneiden
toteutuneiden valmistus- ja asennustuntien osuutena hankkeen arvioiduista valmistus- ja
asennustunneista. Menot, jotka liittyvat vield tulouttamattomaan hankkeeseen, kirjataan
keskeneraisind pitkdaikaishankkeina vaihto-omaisuuteen. Kun on todennakoista, ettd hanke
tuottaa tappiota, tappio kirjataan kuluksi valittdmasti. Aspo-konsernissa
pitkdaikaishankkeiden tuloutusperiaatetta sovelletaan Leipurin-liiketoiminnan omaan
konevalmistustoimintaan, jonka osuus konsernin toiminnasta on vahainen.

Julkiset avustukset

Julkiset avustukset, jotka on saatu syntyneiden menojen korvaukseksi, tuloutetaan tuloslas-
kelmaan samalla kun avustuksen kohteeseen liittyvat menot kirjataan kuluksi. Saadut
avustukset on esitetty nettona syntyneiden kulujen vahennyksena. Aineellisten
kayttbomaisuushyddykkeiden hankintoihin liittyvat avustukset on kirjattu hankintamenon
oikaisuksi. Avustukset tuloutuvat pienempien poistojen muodossa omaisuuseran

kayttéaikana.
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Myytévind oleviksi luokitellut pitkdaikaiset omaisuuserit ja lopetetut toiminnot

Pitkaaikaiset omaisuuserat ja lopetettuihin toimintoihin liittyvat omaisuuserat ja velat
luokitellaan myytavina oleviksi, mikali niiden kirjanpitoarvoa vastaava méaara tulee kertyméan
padasiassa omaisuuserdn myynnista jatkuvan kaytén sijaan. Myytavana olevaksi luokittelun
edellytyksien katsotaan tayttyvan, kun myynti on erittain todennakéinen ja johto on sitoutunut

myyntiin.

Vilittémasti ennen luokittelua myytavéna olevaksi kyseiset omaisuuserat tai luovutettavan
ryhmén varat ja velat arvostetaan niihin sovellettavien IFRS-standardien mukaisesti.
Luokitteluhetkestd lahtien myytdvana olevat omaisuuserat arvostetaan kirjanpitoarvoon tai
sitd alempaan myynnisté aiheutuvilla menoilla vahennettyyn kaypan arvoon.

Lopetettujen  toimintojen tulos esitetddn omana erédndan konsernin laajassa
tuloslaskelmassa. Myytdvana olevat omaisuuserat, luovutettavien erien ryhmat ja
luovutettavien erien ryhmiin kuuluvat velat esitetdan taseessa erilladn muista eristd. Vuosina
2013 ja 2014 konsernilla ei ollut lopetettaviksi luokiteltuja toimintoja.

Myyntisaamiset

Myyntisaamiset  arvostetaan hankintamenoon. Konserni kifjaa myyntisaamisista
arvonalentumistappion, kun on olemassa objektiivista nayttéa siitéd, ettd saamista ei saada

perityksi taysimaaraisesti.
Ostovelat

Ostovelat arvostetaan hankintamenoon ja kasitellaan lyhytaikaisina velkoina, jos ne
erdantyvat maksettaviksi yhden vuoden kuluessa.

Rahoitusvarat

Rahoitusvarat luokitellaan Ilainoihin ja muihin saamisiin, erdpdivaan asti pidettaviin
sijoituksiin, myytavissd oleviin rahoitusvaroihin sekad kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattaviin rahoitusvaroihin. Luokittelu tapahtuu alkuperaisen hankinnan yhteydessa.

Lainat ja muut saamiset kirjataan selvityspdivana, ja ne esitetdasn taseessa jaksotettuun
hankintamenoon kayttden efektiivisen koron meneteimaa. Transaktiomenot sisallytetian
alkuperdiseen hankintamenoon. Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
ja -velat kirjataan selvityspaivana, ja ne arvostetaan kaypaan arvoon.

Myytavissd olevat rahoitusvarat sekd kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
rahoitusvarat ja -velat arvostetaan kdypaan arvoon kayttden noteerattuja markkinahintoja ja
-kursseja tai laskennallista nykyarvoa. Myytavissa olevien rahoitusvarojen kayvan arvon
muutokset kirjataan muihin laajan tuloksen eriin ja esitetddn kayvan arvon rahastossa
verovaikutus huomioiden. Kun tallainen omaisuuserd myydaan tai siitd on aiheutunut
arvonalentumistappio, kertyneet kayvdn arvon muutokset kirjataan omasta pa&omasta
tulokseen. Myytdvissa olevien rahoitusvarojen ostot ja myynnit kirjataan selvityspaivana.
Luotettavan markkina-arvon puuttuessa myytdvissa olevat sijoitukset arvostetaan

hankintamenoon.
Sijoitukset osakkeisiin on luokiteltu myytavissa oleviin rahoitusvaroihin.

Rahoitusvarojen taseesta pois kirjaaminen tapahtuu silloin, kun konserni on menettényt
sopimusperusteisen oikeuden rahavirtoihin, tai kun se on siirtanyt merkittavilta osin riskit ja

tuotot konsernin ulkopuolelle.
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Lainoihin ja saamisiin kirjataan arvonalentuminen, kun kirjanpidon tasearvo on korkeampi
kuin kerrytettdvissad oleva rahamaara.

Rahoitusvelat

Rahoitusvelat kirjataan selvityspdivdna, ja ne merkitddn taseeseen hankintamenoon
transaktiomenoilla véhennettynd. Korot jaksotetaan tuloslaskelmaan velan juoksuajalle
efektiivisen koron menetelmaa noudattaen. Rahoitusvelat luokitellaan lyhytaikaisiksi, kun ne
eraantyvat maksettavaksi kahdentoista kuukauden kuluessa raportointikauden

paattymisesta.

Vaihtovelkakirjalainan velkaosuuden kaypa arvo on méaritetty kayttamalla vastaavan velan
markkinakorkoa lainan liikkeeseenlaskuhetkelld. Velkaosuus kirjataan jaksotettuun
hankintamenoon, kunnes se kuoletetaan vaihtamalla laina osakkeiksi. Jaannés saadusta
rahamé&arésta, eli oman padoman osuus, on kirjattu verovaikutuksella vahennettyna omaan

pd&omaan.
Rahavarat

Rahavarat sisédltavat kéateisvaroja, pankkitalletuksia ja muita lyhytaikaisia (korkeintaan
kolmen kuukauden pituisia) erittdin likvideja sijoituksia. Kaytetyt Iuottolimiitit on esitetty

muissa lyhytaikaisissa veloissa.

Johdannaiset

Johdannaissopimukset merkitdan kirjanpitoon alun perin kdypaan arvoon sina paivand kun
konsernista tulee sopimusosapuoli, ja ne arvostetaan myéhemmin edelleen kaypasn arvoon.

Konserni on soveltanut suojauslaskentaa kayttbomaisuushankinnoista aiheutuvien
ennakoitujen ulkomaanrahan maaraisten rahavirtojen suojaamiseen. Suojauksen tehokkaan
osuuden kayvan arvon muutos kirjataan muihin laajan tuloksen eriin ja esitetddn oman
pddoman kayvan arvon rahastoon siséltyvdassd suojausrahastossa. Omaan pasdomaan
kirjatut voitot ja tappiot siirretddn kyseisen omaisuuserdan hankintamenoon silla tilikaudella,
jolla suojattu erd merkitddn taseeseen. Suojauslaskentaa on sovellettu myés
koronvaihtosopimuksiin, joilla suojataan tulevaa koron rahavirtaa kiintedksi. Suojauksen
tehokkaan osuuden kdyvan arvon muutos kirjataan muihin laajan tuloksen eriin ja esitetéén
oman pddoman  kdyvdn arvon rahastoon  sisdltyvdssd  suojausrahastossa.
Koronvaihtosopimuksen tilikaudella toteutuneet korot kirjataan rahoituseriin. Muihin
johdannaisiin ei ole sovellettu suojauslaskentaa.

Suojausinstrumenttien ja suojauskohteiden valinen suhde dokumentoidaan suojausta
aloitettaessa. Samoin dokumentoidaan riskienhallinnan tavoitteet seka strategiat, joiden
mukaan erilaisiin suojaustoimiin ryhdytaan. Konserni dokumentoi suojausta aloitettaessa ja
jatkuvasti sen jalkeen arvionsa siitd, kumoavatko suojauksissa kaytettdvat johdannaiset
tehokkaasti suojauskohteiden kaypien arvojen tai rahavirtojen muutoksia. Tehottomaan
osuuteen liittyva voitto tai tappio kirjataan valittomasti laajan tuloslaskelman rahoituseriin.
Kun suojausinstrumentti eraantyy tai myydaan tai kun suojaus ei enda tayta
suojauslaskennan soveltamisen edellytyksid, omaan padomaan silld hetkella sisaltyvat
kertyneet voitot tai tappiot jadvat omaan padomaan, ja ne siirretdan laajaan tuloslaskelmaan
vasta, kun ennakoitu liikketoimi merkitdén tuloslaskelmaan. Jos ennakoidun liiketoimen ei
enad odoteta toteutuvan, omassa paddomassa esitetty kertynyt voitto tai tappio siirretaan
vélittémasti laajan tuloslaskelman rahoituseriin.
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Rahoituseriin liittyvien johdannaisten kayvan arvon muutokset kirjataan rahoituskuluihin ja
-tuottoihin. Muiden johdannaisten kayvan arvon muutokset kirjataan liiketoiminnan muihin

tuottoihin ja kuluihin.

Kayvan arvon madrittely perustuu noteerattuinin  markkinahintoihin ja -kursseihin,
kassavirtojen diskonttaukseen ja optioiden arvonméaritysmalleihin.

Valuuttatermiinien kdypé arvo lasketaan diskonttaamalla sopimusten ennakoidut rahavirrat
myytyjen valuuttojen korkokantojen mukaan ja konvertoimalla diskontatut rahavirrat
tilinpaatospaivén valuuttakurssilla ja laskemalla diskontattujen arvojen erotus. Valuutta-
optioiden kayvat arvot maaritellddn yleisesti kéytossd olevilla opticiden arvonmaaritys-
malleilla. Koronvaihtosopimusten kaypa arvo lasketaan diskonttaamalla sopimusten
ennakoidut rahavirrat kayttden arvostushetken markkinahintoja.

Arvioiden kdytto

Kansainvalisen tilipdatdskaytannén mukaista tilinpaatésta laadittaessa konsernin johto joutuu
tekeméaan arvioita ja oletuksia, jotka vaikuttavat taseen laadintahetken varojen ja velkojen
maadriin, ehdollisten varojen ja velkojen raportointiin seké tuottojen ja kulujen maariin rapor-
tointikaudella. Laskenta-arvioita on kaytetty maaritettdessa tilinpaatoksessa raportoitujen
erien suuruutta, mm. madritettdessa likearvoa ja sen tuotto-odotuksia seka aineellisen ja
aineettoman k&yttbomaisuuden taloudellisia pitoaikoja, vaihto-omaisuuden seka varojen ja
velkojen kuranttiutta. Arviot perustuvat liiketoiminnoista kerattyyn tietoon omista
markkinoistaan ja niiden kehityksesta, johdon kokemukseen ja muihin perusteltavissa oleviin
oletuksiin, jotka muodostavat johdon senhetkisen parhaan ndkemyksen, mutta markkinoiden
ja arvioiden perustana olevien tekijéiden muuttumisen myétd on mahdollista, ettsd toteumat
poikkeavat merkittdvastikin tilinpaatoksessa kaytetyisté arvioista.

Liikearvon arvonalentumistesti

Konserni testaa liikearvon tasearvon vuosittain tai useammin, jos viitteitd mahdollisesta
arvonalentumisesta on olemassa. Liikearvosta kirjattua arvonalentumistappiota ei peruta
missaan tilanteessa. Liikearvo kohdistetaan konsernin rahavirtaa tuottaville yksikéille, jotka
on identifioitu sen mukaan missa liiketoimintayksikéssa likearvoa seurataan sisiisessa
johdon  raportoinnissa.  Yksikén  kerrytettdvissd oleva rahamaard lasketaan
kayttoarvolaskelmien avulla. Kassavirtaperusteinen kayttéarvo maéaritelldan laskemalla
ennustettujen kassavirtojen diskontattu nykyarvo. Laskelmien diskonttokorko on madritetty
keskimaaraisen painotetun paiomakustannuksen (WACC) avulla, joka kuvaa oman ja
vieraan paaoman kokonaiskustannusta oftaen huomioon omaisuuseriin ja liiketoimintojen
sijaintiin liittyvat erityiset riskit. Pddoman keskiméaardinen painotettu kustannus heijastaa
konsernin keskiméaéraista, pitkaaikaista rahoitusrakennetta. Arvonalentumistappio kirjataan
valittémasti tuloslaskelmaan, kun omaisuuseran kirjanpitoarvo on suurempi kuin siita
kerrytettavissd oleva rahamaara.

Johdon harkintaa edellyttdvat laadintaperiaatteet ja arvioihin liittyvit keskeiset
epavarmuustekijit

Tilinpaatoksen laadinnan yhteydessa tehdyt arviot pohjautuvat johdon parhaaseen
nakemykseen tilinpaatdshetkelld. Arvioiden taustalla ovat aiemmat kokemukset ja
tulevaisuutta koskevat oletukset konsernin taloudellisen toimintaymparistén kehityksesta ja
sen vaikutuksesta konsernin liikevaihtoon ja kustannustasoon. Konsernijohdon nakemyksen
mukaan liikkearvon arvonalentumistestaukseen, laskennallisiin verosaamisiin ja myytavissa
oleviin rahoitusvaroihin sisaltyy eniten merkittavia arvioita ja oletuksia. Liikearvoa ja sen
testaamista kasitellaan laajemmin liitetietojen kohdassa 12.
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Uusien tai muutettujen IFRS-standardien ja IFRIC-tulkintojen soveltaminen

Konserni ottaa kayttéén vuoden 2015 alusta alkaen seuraavat muutetut standardit ja
tulkinnat:

Muutos IAS 19 Defined Benefit Plans: Employee Contributions
Vuosittaiset parannukset IFRS-standardeihin (Annual Improvements to IFRSs 2010-2012 ja

Annual Improvements to IFRSs 2011-2013)

Standardien ja tulkintojen kayttéénotolla ei arvioida olevan oleellista vaikutusta raportoitaviin
lukuihin.

Konserni ottaa kayttdén vuonna 2016 tai myéhemmin EU:n hyvéaksymisen jalkeen seuraavat
standardit, tulkinnat ja muutokset olemassa oleviin standardeihin:

IFRS 11 (muutos) Yhteisjarjestelyt Kirjanpitokasittely hankittaessa osuuksia yhteisissé

toiminnoissa
IFRS 14 Regulatory Deferral Accounts
Muutokset IAS 16 ja IAS 38 Clarification of acceptable methods of depreciation and

amortization
Muutokset IFRS 10 ja IAS 28 Sale or contribution of assets between an investor and its

associate or joint venture
IFRS 15 Myyntituotot asiakassopimuksista

IFRS 9 Rahoitusinstrumentit
Vuosittaiset parannukset IFRS-standardeihin (Annual Improvements to IFRSs 2012-2014)

Konserni arvioi parhaillaan ndiden standardien, tulkintojen ja muutosten todennakéisia
vaikutuksia tuleviin tilinpaatoksiin.

1. LIKEVAIHTO JA SEGMENTTI-INFORMAATIO

Aspon toimintasegmentit ovat ESL Shipping, Leipurin, Telko ja Kaukomarkkinat.

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

Leipurin palvelee leipomo- ja muuta elintarviketeollisuutta toimittamalla raaka-aineita,
tuotannossa tarvittavia koneita ja valmistuslinjoja seka leivontaan liittyvaa tietotaitoa.

Telko hankkii ja jakelee teollisuuden tarvitsemia muoviraaka-aineita ja kemikaaleja. Laaja
asiakaspalvelu kattaa myds teknisen tuen ja tuotantoprosessien kehittamisen.

Kaukomarkkinat on erikoistunut energiatehokkuustekniikkaan, prosessiteollisuuden
tehokkuutta parantaviin sovelluksiin sekd ammattielektroniikkaan.

Muu toiminta sisédltdd Aspon konsernihallinnon, talous- ja ICT-palvelukeskuksen seka
vahdéisia maarid muita toimialoille kuulumattomia toimintoja.

Segmenttirakenne vastaa konsernin organisaatiorakennetta ja sisdistd tulosraportointia,
jossa varojen ja velkojen arvostusperiaatteet ovat IFRS-standardien mukaiset. Konsernissa
segmenttien tuloksellisuuden arviointi perustuu segmenttien liikevoittoon ja liikevaihtoon
konsernin ulkopuolelta. Segmenttien arvioinnista ja resurssointipaatoksista vastaa hallitus.
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Segmentin varat ja velat ovat sellaisia liiketoiminnan erid, joita segmentti kayttaé
liketoiminnassaan tai jotka on perustellusti kohdistettavissa segmenteille. Segmenteille
kohdistamattomat erat koostuvat tuloveroihin ja keskitettyyn rahoitukseen liittyvista
tuloslaskelma- ja tase-eristd. Investoinnit koostuvat useammalla kuin yhdelld kaudella
kaytettdvien aineellisten kayttdomaisuushyddykkeiden ja aineettomien hyodykkeiden
lisdyksistd. Segmenttien valinen hinnoittelu tapahtuu kaypasn markkinahintaan.

1.1 Liikevaihto

1000 € 2014 2013
Tuotot tavaroiden myynnista 391 492 394 328
Tuotot paleluista 88 336 81619
Keskeneraisena olevista pitk&aikaishankkeista kirjatut tuotot 3034 401
Yhteensa 482 862 476 348

1.2 Liiketoimintasegmentit

2014 ESL Shipping Leipurin Telko Kaukomarkkinat Segmenteille Konserni
1000 € kohdistamattomat erit yhteensd
Myynti konsemin ulkopuolelle 85210 134 856 226 789 36 007 482 862
Myynti toisille segmenteille 3 124 14

Liikevaihto 85210 134 859 226 913 36 021 482 862
Liikewitto 15 960 4429 9 949 62 -7 008 23 392
Nettorahoituskulut -4 384
Voitto ennen veroja 19 008
Tulowerot -595
Tilikauden tulos 18413
Aineellisen omaisuuden poistot 7475 368 631 176 100 8750
Aineettoman omaisuuden poistot 25 798 1088 533 18 2462
Segmentin varat 119 446 63 708 68 317 19 433 27 394 298 298
Varat yhteensd 119 446 63 708 68 317 19 433 27 394 298 298
Segmentin velat 12 190 17 658 25 282 4910 134 139 194 179
Velat yhteensé 12 190 17 658 25 282 4910 134 139 194 179
Investoinnit 15993 728 1758 245 18 18 742
2013 ESL Shipping Leipurin Telko Kaukomarkkinat Segmenteille Konserni
1000 € kohdistamattomat erit yhteansi
Myynti kensemin ulkopuoleile 77782 136 263 230 245 32 058 476 348
Myyniti toisille segmenteille 82 12

Litkevaihto 77782 136 263 230 327 32 070 476 348
Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksista 55 55
Litkewitto 7 598 5208 5848 -3 677 -4 209 10 768
Nettorahoituskulut 4119
Veitto ennen weroja 6840
Tuloverot 1926
Tilikauden tulos 8575
Aineellisen omaisuuden poistot 7 008 349 697 230 121 8 405
Aineettoman omaisuuden poistol 38 751 1093 530 13 2425
Segmentin varat 110 577 64 402 69 034 22 383 33921 300 317
Osuus osakkuus- ja yhteisyrityksiss& 2 156 2 156
Varat yhteens§ 112733 64 402 69 034 22 383 33 921 302 473
Segmentin welat 10718 19 567 22 981 5 630 140 271 199 167
Velat yhteensi 10718 19 567 22 981 5630 140 271 199 167
Investoinnit 2189 735 1254 550 161 4839

1.3 Maantieteellisia alueita koskevat tiedot

Konserni seuraa liikkevaihtoa seuraavan maantieteellisen jaon mukaan: Suomi, Skandinavia,
Baltia, Venajd, Ukraina + muut IVY-maat ja muut maat. Maantieteellisten alueiden liikevaihto
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esitetddn asiakkaiden sijainnin mukaan ja niiden varat esitetdan varojen sijainnin mukaan.
Ulkoisilta asiakkailta saadut myyntituotot on maaritetty IFRS-saanndsten mukaisesti.

Liikevaihto Pitkaaikaiset varat*
1000 € 2014 2013 2014 2013
Suomi 161937 156725 169 947 162 943
Skandinavia 47 924 43 405 18 26
Baltia 55736 49 780 499 520
Vendjd, Ukraina + muut IVY-maat 163 007 153 061 844 844
Muut maat 64 258 73 377 44 106
Yhteensd 482862 476 348 171 352 164 439

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

2. HANKITUT LIIKETOIMINNAT

Liiketoimintakaupat vuosina 2013 ja 2014
Tilikausilla 2013 ja 2014 ei ostettu uusia liiketoimintoja.
Ehdolliset kauppahinnat aikaisemmilta tilikausiita

Leipurin Oy osti 7.12.2011 Vulganus Oy:n koko osakekannan 4,9 miljoonalla eurolla.
Kauppahintaa kasvattaa vuosien 2012-2014 aikana kertyvdn myyntikatteen mukainen
ehdollinen vastike, jonka maaraksi arvioitiin kaupantekohetkella 1,5 miljoonaa euroa.

Vulganus Oy:n hankinnalla Leipurin-segmentti uudisti leipomokonetuotantoaan ja paransi
kilpailukykyadn leipomokoneliiketoiminnassa. Kaupan my6td konserni arvioi saavansa
myynnin kasvun lisdksi kustannussaastéja. Hankinnasta syntynyt liikearvo perustuu
toimintatavan nykyaikaistamiseen, laajeneviin markkina-alueisiin, osaavaan henkil6sté6n ja

synergiasta syntyviin saastoihin.

Alla olevassa taulukossa esitetdan ehdollisessa kauppahinnassa tapahtuneet muutokset.

Ehdollinen vastike Vulganus Oy:n hankinnasta 2014 2013
Ehdollinen vastike 1.1. 931 1377
Ehdollisen vastikkeen maksu lisdkauppahinnasta -339 -265
Kayvan anon muutos -294 -181

298 931

Ehdollinen vastike 31.12.

Ehdollisen vastikkeen kayvdn arvon muutokset johtuvat arvioitua pienemmasta
lisdkauppahinnasta. Muutokset on kirjattu liiketoiminnan muihin tuottoihin.

Ehdollisen vastikejarjestelyn mukaan Leipurin Oyj on velvollinen maksamaan Vulganus Oy:n
entisille omistajille vuosien 2012, 2013 ja 2014 ajalta kertyvdn myyntikatteen maarasta
10,5 %. Maksujen, joita konsernia voitaisiin vaatia maksamaan tédman jarjestelyn perusteella,
arvioitiin olevan diskonttaamattomalta maaraltdan 1,6 miljoonaa euroa. Ehdollisen
vastikejdrjestelyn kdypa arvo on maaritetty 2 %:n diskonttauskorkokannalla. Ehdollisen
kauppahinnan ehtojen mukaan maksettavalle lisdkauppahinnalle ei ole maaritelty minimi- tai

maksimiarvoja.
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3. LIIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT

Liiketoiminnan muut tuotot

1 000 € 2014 2013
Aineellisen kayttbomaisuuden myyntivoitot 52 145
Vakuutuskorvaukset 96 5
Vuokrat ja kayttékorvaukset 19 173
Ehdollisen vastikkeen k&yvan anon muutos 294 181
Liiketoimintojen myyntiwitot 104

Muut tuotot 276 288
Yhteensa 841 792

4. TYOSUHDE-ETUUDET JA TIETOA HENKILOSTOSTA

41

Aspo-konsernin henkiléstomaara oli tilikauden lopussa 879 (869) ja tilikauden aikana
keskimaarin 882 (878). Toimihenkildiden keskimaara oli 616 (624) ja tyéntekijdiden 266

(254).
Tybsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut
1 000 € 2014 2013
Palkat 35533 33 846
Elakekulut, maksupohjaiset jarjestelyt 4 149 4 265
Osakepalkinta 1038 90
Muut henkilésivukulut 2763 2770
Yhteensa* 43 483 40 971
*Kuluja pienentaa Liikenne- ja viestintdministeriéita 5039 4 605
saatu valtion tuki.
Tiedot ylimman johdon tydsuhde-etuuksista esitetéén Lahipiiri-osiossa.
Henkiléstd segmenteittiin tilikauden lopussa

2014 2013
ESL Shipping 226 210
Leipurin 297 300
Telko 258 249
Kaukomarkkinat 69 80
Muu toiminta 29 30
Yhteensi 879 869
Henkiléstd maantieteellisesti tilikauden lopussa

2014 2013
Suomi 444 431
Skandinavia 19 23
Baltia 65 66
Vengjd, Ukraina + muut IVY-maat 289 272
Muut maat 62 77
Yhteensd 879 869
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5. POISTOT JA ARVONALENTUMISET

1 000 € 2014 2013

Aineettomat hy6dykkeet 2 462 2425

Rakennukset 211 210

Alukset 7 447 6 971

Koneet ja kalusto 1062 1193

Muut aineelliset hyddykkeet 30 31

Yhteensid 11 212 10 830

6. MATERIAALIT JA PALVELUT

Materiaalit ja palvelut

1000 € 2014 2013
Ostot tilikauden aikana

ESL Shipping 15 331 18 228
Leipurin 106 262 104 042
Telko 195 902 197 044
Kaukomarkkinat 25 662 24 594
Yhteensd 343 157 343 908
Varaston muutos -6 956 1778
Ulkopuolisilta ostetut palveiut

Leipurin 3922 4 032
Telko 4 471 4 239
Kaukomarkkinat 728 583
Yhteensi 9121 8 854
Materiaalit ja palvelut yhteensi 345 322 354 540
7. LIIKETOIMINNAN MUUT KULUT

Liiketoiminnan muut kulut

1000 € 2014 2013
Vuokrat 8 282 8 535
ESL Shipping 32 158 32 559
Leipurin 7042 6 432
Telko 6 137 7011
Kaukomarkkinat 3160 3484
Muu toiminta 3512 2 064
Luowtustappiot sijoituksista ja aineellisista hydykkeista 3 1
Yhteensi 60 294 60 086
Tilintarkastajien palkkiot

1000 € 2014 2013
Tilintarkastus 233 197
Veroneuwonta 21 66
Muut palvelut 621 39

875 302

Yhteensa

42
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8. RAHOITUSTUOTOT JA -KULUT

1000 € 2014 2013
Osinkotuotot myytavissa olevista rahoitusvaroista 1 1
Korkotuotot lainoista ja muista saamisista 137 183
Valuuttakurssivoitot 275 576
Rahoitustuotot yhteensi 413 760
Korkokulut -3 812 -3 898
Valuuttakurssitappiot 985 -981
Rahoituskulut yhteensé 4797 4 879
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensi 4 384 4119

43

Liikevoiton yldpuolella oleviin eriin siséltyy vuonna 2014 valuuttakurssieroja -2,3 miljoonaa
euroa (-1,1). Korkokuluihin siséltyy rahoitusleasingsopimuksista tilikaudella kuluiksi kirjattuja

muuttuvia vuokria 0,1 miljoonaa euroa (0,1).

9. TULOVEROT

Tuloslaskelman verot
1 000 €

2013

Tilikauden verot

Laskennallisten verosaamisten ja -velkojen muutos

Verot edellisilta tilikausilta

-2 065
4 049

Yhteensi

1926
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Tuloslaskelman verokulun ja konsernin emoyhtion verokannalla 20 % (24,5)
laskettujen verojen tasmaytyslaskelma
1 000 € 2014 2013
Voitto ennen veroja 19 008 6 649
Verot emoyhtidn verokannalla laskettuna -3 802 -1 629
Ulkomaisten tytaryhtididen verokantojen vaikutus 334 689
Tonnistoverotuksen vaikutus 3 509 2 347
Kirjaamattomat laskennalliset verosaamiset tappioista -1 963 -379
Aiemmin kirjaamattomien verotuksellisten tappioiden kaytté 37
Verokannan muutoksen vaikutus* 944
Verot edellisilta tilikausilta 3 -58
Vaihtowelkakirjalainan takaisinmaksu 941
L&ahdewverot -29 -141
Jaksotuserot, verovapaat ja vahennyskelvottomat erét 375 153
Verot tuloslaskelmassa -595 1 926
Efektiivinen verokanta 3% 29 %
*Suomen yhteisdverokanta laski 20 %:iin 1.1.2014 alkaen
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvét verot
1 000 € 2014 2013
Suojauslaskenta -6 -119
Myytévissé olevat rahoitusvarat 620

-626 -119

Yhteensd

10. OSAKEKOHTAINEN TULOS

Osakekohtainen tulos on laskettu jakamalla emoyhtién osakkeenomistajille kuuluva
tilikauden tulos tilikauden aikana ulkona olleiden osakkeiden painotetulla keskimaaralla.
Osakekohtaista tulosta laskettaessa on huomioitu tulosta pienentdvana erdnd oman
paddoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan (ns. hybridilaina) tilikaudelle kuuluva korko
verovaikutuksella oikaistuna. Laimennettua osakekohtaista tulosta laskettaessa osakkeiden
keskiméaarainen lukumaard on oikaistu oman padoman ehtoisen vaihtovelkakirjalainan ja
johdon kannustinjarjestelméan laimennusvaikutuksella. Vuoden 2014 lopussa laimentavia erié

ei ollut.
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1 000 € 2014 2013
Laimentamaton

Yhtién osakkeenomistajille kuuluva witto 18 413 8 575
Hybridilainan korko (verovaikutuksella oikaistuna) -1 255 -129
Osakkeiden keskimaara tilikaudella (1 000 kpl) 30 312 30 282
Osakekohtainen tulos, € 0,57 0,28
Laimennettu

Yhtién osakkeenomistajille kuuluva woitto 18 413 8 575
Hybridilainan korko (verovaikutuksella oikaistuna) -1 255 -129
Vaihtowelkakirjalainan korko (verovaikutuksella oikaistuna) 993
Vaihtowelkakirjalainan muunto osakkeiksi (1 000 kpl) 1664
Johdon kannustinjarjestelman laimentava maara (1 000 kpl) 0
Osakkeiden keskimaara tilikaudella

korjattuna vaihtowelkakirjalainan ja johdon kannustin-

jérjestelméan laimentavalla vaikutuksella (1 000 kpl) 30 312 31945
Laimennettu osakekohtainen tulos, € 0,57 0,30

11. MUUT AINEETTOMAT HYODYKKEET

2014

Aineettomat aineettomat

Muut Ennakkomaksut

aineettomista

1 000 € oikeudet hyo6dykkeet hyodykkeisti Yhteensa
Hankintameno 1.1. 10 041 17 639 27 680
Kurssiero -2 -59 -61
Lisdykset 147 1270 114 1531
Vahennykset -174 -174
Hankintameno 31.12. 10 012 18 850 114 28 976
Kertyneet poistot 1.1. -4 438 -10 010 -14 448
Kurssiero 2 42 44
Véahennysten kertyneet poistot 173 173
Tilikauden poisto -59 -2 403 -2 462
Kertyneet poistot 31.12. 4 322 -12 371 -16 693

5690 6 479 114 12 283

Kirjanpitoarvo 31.12.

Aineettomat aineettomat

Muut Ennakkomaksut

aineetftomista

2013
1000 € oikeudet hyodykkeet hyodykkeistd Yhteensa
Hankintameno 1.1. 10 019 16 757 26 776
Kurssiero -4 -35 -39
Lisdykset 26 917 943
Hankintameno 31.12. 10 041 17 639 27 680
Kertyneet poistot 1.1. -4 351 -7 693 -12 044
Kurssiero 2 19 21
Tilikauden poisto -89 -2 336 -2 425
Kertyneet poistot 31.12. -4 438 -10 010 -14 448
5603 7 629 13 232

Kirjanpitoarvo 31.12.
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Muut aineettomat hy6dykkeet

1000 € 2014 2013
Hankintameno 1.1, 4780 3882
Lisaykset 1258 898
Hankintameno 31.12. 6 038 4780
Kertyneet poistot 1.1. -2 731 -1 714
Tilikauden poisto -1 073 -1017
Kertyneet poistot 31.12. -3 804 2731
Kirjanpitoarvo 31.12. 2234 2 049

Aineettomat oikeudet ovat pé&dosin yritysbrandeja, joista on kerrottu liitetiedossa 12.
Aineettomiin hyédykkeisiin on kirjattu myés ohjelmistoja ja niiden lisensseja, toimitiloihin
tehtyjen korjausten perusparannusmenoja seka liiketoimintojen yhdistdmisessad hankittuja
paamiessuhteita ja uutta teknologiaa.

12. LIKEARVO

Liikearvo kohdistetaan konsernin rahavirtaa tuottaville yksikéille liiketoiminnoittain sen
mukaan, milld tasolla liikearvoa sisdisessa raportoinnissa seurataan. Jokainen yksikké
vastaa Aspon kutakin toimintasegmenttia. Liikearvo jakaantuu segmenteille seuraavasti: ESL
Shipping 0,8 miljoonaa euroa (0,8), Leipurin 27,3 miljoonaa euroa (27,3), Telko 5,1 miljoonaa
euroa (5,1) ja Kaukomarkkinat 11,3 miljoonaa euroa (12,1).

Leipurin- ja Telko -segmentteihin kuuluvien bréndien taloudelliset vaikutusajat on arvioitu
rajoittamattomiksi. Niiden vahva tunnettuus ja historia tukevat johdon kasitysta siita, etta
brandit vaikuttavat rahavirtojen kerryttdmiseen maaritteleméattdman ajan. Brandit on testattu
arvonalentumisen varalta eiké testien perusteella ole odotettavissa arvonalentumisia.

Arvonalentumistestaus

Arvonalentumislaskelmien kerrytettavissa olevat kassavirrat on maaritetty kéyttéarvoon
perustuen. Kassavirtaennusteet perustuvat hallituksen hyvaksymiin kolmen vuoden
taloudellisiin suunnitelmiin. Testissd rahavirtoja koskevat arviot laaditaan viiden vuoden
ajanjaksolle ja tdman jalkeen kassavita on arvioitu tasaisella kasvuoletuksella.
Rahavirroissa on huomioitu Venaja, Ukraina ja IVY -riippuvaisten yksikdiden kohdalla
alentuneet rahavirtaodotukset, joten tdman alueen vaikutus ei heijastu endé erikseen
testeissa kaytetyssa diskonttokorossa. Terminaaliarvoina on kaytetty 1 %:n (1) kasvuoletusta
lukuun ottamatta Telko-segmenttid, jossa on kaytetty 1,5 %:a (3). Telkon kasvuoletus
perustuu sen toiminnan kehittdmisen painopisteeseen kasvavilla markkinoilla. Testien
osoittama kerrytettdvissd oleva rahamaarad ylittdd jokaisessa segmentissd selkeasti
likearvojen kirjanpitoarvon. Terminaaliarvon osuus vaihteli valillda 78-88 % kerrytettavissa
olevasta rahamaaréasta ja oli suurin Kaukomarkkinat-segmentissa. ESL Shippingin ja muun
toiminnan liikearvot eivat ole merkittévid kerrytettdvisséd olevaan rahamdaraan verrattuna.
Arvonalentumisia ei ole tilikaudelle kirjattu eikd arvonalentumistestien mukaan

arvonalentumista ole tapahtunut.

Lilkevaihtoa arvioitaessa oletuksena on, ettd nykyinen liiketoiminta pystytdan pitdmaan ja
liikevaihto kasvaa hallitusti taloudellisissa suunnitelmissa arvioidulla nopeudella.

Myyntikatteen muutoksen on arvioitu seuraavan liikevaihdon kasvua.

Kustannusten on arvioitu nousevan hitaasti jatkuvan kulujen hallinnan ansiosta. Kiinteiden
kustannusten odotetaan nousevan enintdan inflaation verran.
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Diskonttauskorko on maaritetty keskimaardisen painotetun pddomakustannuksen (WACC)
avulla, joka kuvaa oman ja vieraan p&adoman kokonaiskustannusta ottaen huomioon
omaisuuseriin ja liiketoimintojen sijaintiin liittyvat erityiset riskit. Diskonttauskorko on
madritetty ennen veroja. Kaytetyn diskonttauskoron lasku edellisestd vuodesta johtuu
padosaltaan riskittdman koron laskusta. Laskelmissa kaytetty diskonttauskorko (WACC) oli
6,59 % (8,04) ennen veroja.

Arvonalentumistestaukseen vaikuttavat tekijit ja herkkyysanalyysi

Talouden hidas kasvu, muutokset valuuttakursseissa ja toimintaympdristén voimakkaat
vaihtelut vaikeuttavat arvonalentumistestauksessa kaytettyjen oletusten arviointia. Oletukset
ovat asianmukaisia ja testatut liiketoiminnat perusteiltaan kestavia. Liiketoimintojen liikearvon
arvonalentumisesta ei ole viitteitd, mutta arvonalentumistestauksen tulos riippuu jatkossakin
tulevaisuuden ennustettujen kassavirtojen toteutumisesta. Olennainen negatiivinen muutos
tulevissa kassavirroissa, korkotason merkittdvd nousu tai paddomien korkea sitoutuminen
saattavat aiheuttaa lilkkearvon arvonalentumiskirjauksen. Johdon ndkemyksen mukaan
testauksessa kaytetyt arviot tulevista kassavirroista ja padomien sitoutumisesta ovat
todennéakoisia.

Kullekin segmentille on tehty herkkyysanalyysi muuttamalla testin perusoletuksina kaytettyja
arvoja alaspain, minkd seurauksena segmentin tulevien vuosien kassavirrat muuttuvat

heikommaksi. Muutokset vaikutuksineen olivat seuraavat:

- WACC:ia nostettiin 20 %, vaikutus 19-22 % (18-23)
- Kannattavuutta (EBIT) alennettiin 10 %, vaikutus 8-13 % (7-13)
- Myynnin kasvua alennettiin 10 % vuosittain, vaikutus 12-23 % (14-25)

Herkkyysanalyysien perusteella ei ole odotettavissa tulevia arvonalentumistappioita.

Liikearvo

1000 € 2014 2013
Hankintameno 1.1. 45 285 45 324
Vahennys -800

Kurssiero -73 -39
Hankintameno 31.12. 44 412 45 285

Liikearvon kohdistaminen

1 000 € 2014 2013
ESL Shipping 790 790
Leipurin 27 281 27 281
Telko 5 054 5127
Kaukomarkkinat 11 251 12 051
Muu toiminta 36 36
Yhteensi 44 412 45 285
Brandit

1000 € 2014 2013
Leipurin 3148 3 148
Telko 2 155 2 155

Yhteensid 5303 5303
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13. KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEET
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Kayttsomaisuushydykkeet 2014 s & $Q I = £ N
1000 €
Hankintameno 1.1. 54 5514 10771 218 842 843 0 236024
Kurssiero -754 -754
Lisaykset 321 863 15948 79 17 211
Vahennykset 463 -1612 -52 2127
Hankintameno 31.12, 54 5372 9268 234 790 791 79 250 354
Kertyneet poistot 1.1. -2 486 -7 513 122 307 -322 -132 628
Kurssiero 514 514
Vahennysten kertyneet poistot 460 1396 52 1908
Tilikauden poisto -211 -1 062 -7 447 -30 -8 750
Kertyneet poistot 31.12. -2 237 -6 665 -129 754 -300 -138 956
Kirjanpitoarvo 31.12. 54 3135 2603 105036 491 79 111398
-~ [
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Kayttsomaisuushysdykkeet 2013 = & L I S g o £
1000 €
Hankintameno 1.1. 60 5685 10420 216 690 555 216 233 626
Kurssiero -190 -190
Lisaykset 24 1370 2 152 288 113 3947
Siirto erien valilla 119 210 -329 0
Vahennykset -6 -314 -1 038 -1 353
Hankintameno 31.12. 54 5514 10771 218 842 843 0 236024
Kertyneet poistot 1.1. -2 503 7240 -115336 -291 -125 370
Kurssiero 142 142
Vahennysten ja
siirtojen kertyneet poistot 227 778 1 005
Tilikauden poisto -210 -1193 -6 971 -31 -8 405
Kertyneet poistot 31.12. -2 486 -7 513 122 307 -322 -132 628
54 3028 3 258 96 535 521 0 103 396

Kirjanpitoarvo 31.12.
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Aineellisiin kdyttbomaisuushyddykkeisiin sisiltyvit rahoitusleasing-
sopimuksilla vuokralle otetut aineelliset kiiyttbomaisuushyédykkeet

Koneet ja kalusto

1 000 € 2014 2013
Hankintameno 1.1. 1650 1764
Lisdykset 14 335
Siirto erien \alilla 185
Vahennykset -171 634
Hankintameno 31.12. 1493 1650
Kertyneet poistot 1.1. -1 035 -1 095
Vahennysten kertyneet poistot 117 441
Tilikauden poisto -275 -381
Kertyneet poistot 31.12. -1 193 -1 035
Kirjanpitoarvo 31.12. 300 615

14. MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT

2014 Noteeraamattomat
1000 € osakkeet
Hankintameno 1.1. 170
Lisaykset * 3097
Vahennykset -8
Hankintameno 31.12. 3 259
Kirjanpitoarvo 31.12. 3 259
* Alandia

2013 Noteeraamattomat
1000 € osakkeet
Hankintameno 1.1. 198
Liséykset 8
Vahennykset -36
Hankintameno 31.12. 170
Kirjanpitoarvo 31.12. 170

Forsakringsaktiebolaget Alandia-vakuutusyhtion yhtimuodon muutoksessa tytaryhtié ESL
Shipping Oy sai vakuutusmaksujen perusteella uuden yhtién osakkeita 6 775 kappaletta.
Saadut osakkeet on tarkoitettu valiaikaiseen omistukseen ja luokiteltu tilinpaatoksesséa
myytévissa oleviin rahoitusvaroihin. Osakkeet on arvostettu kdypaan arvoon (taso 3) ja
kirjattu muihin laajan tuloksen eriin verovaikutuksella oikaistuna. Ka&yvan arvon
maarityksessé on hyédynnetty ulkopuolisen asiantuntijan tekemaa valuaatiota, jonka pohjaita
on laskettu osakkeille kdypa arvo diskonttaamalla nettosubstanssiarvo likvidisyysriskilla.

Muut myytévissa olevat rahoitusvarat ovat listaamattomia osakkeita. Koska niiden kaypaa
arvoa ei voida luotettavasti maarittdd, ne on kirjattu hankintamenoon vahennettyng

mahdollisilla arvonalennuksilla.
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15. PITKAAIKAISET SAAMISET

Muut pitkdaikaisiin saamisiin luettavat erat

1000 €

2014

2013

Pitk&aikaiset lainasaamiset

16. OSAKKUUSYHTIOT JA YHTEISYRITYKSET

201

50

Konserniyhti6 ESL Shipping Oy:lla oli 35 %:n omistusosuus osakkuusyhtié Credo AB:sta.
Yhtié myytiin tammikuussa 2014 kertyneella kirjanpitoarvolla, joten kaupalla ei ollut
tulosvaikutusta. Kirjanpitoarvoon ei sisaitynyt liikearvoa. Julkisesti noteeraamattoman Credo
AB:n kotipaikka on Dons6, Ruotsi. Kaukomarkkinat Oy:lld on 50 %:n omistusosuus
yhteisyritys Roll Systems Oy:sta. Julkisesti noteeraamattoman Roll Systems Oy:n kotipaikka
on Valkeakoski, Suomi. Yhti6lia ei ollut liikevaihtoa tilikaudella ja tulos oli 0,0 miljoonaa
euroa. Yhtién varat olivat 0,6 miljoonaa euroa ja velat 0,6 miljoonaa euroa. Yhtién ja sen
tytaryhtion tappiollisuuden vuoksi tilinpaatékseen ei sisélly yhdisteltyd osuutta kyseisesta

yhteisyrityksesta.

Osuudet osakkuus- ja yhteisyrityksissi

1 000 € 2014 2013
Tilikauden alussa 2 156 2170
Osakkuusyrityksen myynti -2 156

Osuus tilikauden tuloksesta 55
Muuntoerot 69
Tilikauden lopussa 2156
17. LASKENNALLISET VEROT

Laskennalliset verosaamiset

1000 € 2014 2013
Suojauslaskenta 159 164
Ty6ésuhde-etuudet 83 13
Verosaaminen tappioista 3355 3229

Muut véliaikaiset erot 363 583
Yhteensa 3 960 3 989
Laskennalliset verovelat

1000 € 2014 2013
Poistoero 199 171
Verowelka tonnistoverotukseen siitymisesta 3706 4323
Vaihtowelkakirjalaina 1 445
Aineelliset ja aineettomat hyddykkeet 1 900 2 163
Myytévissa olevat rahoitusvarat 620

Muut erét 10 14
Yhteensi 6 435 8 116
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Laskennallisten verosaamisten muutokset

1 000 € 2014 2013
Laskennalliset verosaamiset 1.1. 3 989 2 865
Laajaan tulosiaskelmaan kirjatut erat
Kéayttamattémat verotukselliset tappiot 126 1184
Ty6suhde-etuudet 70 8
Muut véliaikaiset erot -194 26
Muihin laajan tuloksen eriin kifjatut verot -6 -119
Suoraan omaan padomaan kirjatut erét -25 25
Laskennalliset verosaamiset 31.12. 3960 3 989

Laskennallisten verovelkojen muutokset

1 000 € 2014 2013
Laskennalliset verowvelat 1.1. 8116 10 949
Laajaan tuloslaskelmaan kirjatut erét
Poistoero 28 4
Verovelka tonnistoverotukseen siirtymisesta 617 -1729
Aineelliset ja aineettomat hyddykkeet -263 -780
Vaihtowelkakirjalaina -1 445 -324
Muut erat 4 4
Muihin laajan tuloksen eriin kirjatut verot 620
Laskennalliset verovelat 31.12. 6 435 8116

Tonnistoverotukseen siirtymisen laskennallista verovelkaa huojennetaan valtion tukena
vuosittain tonnistoverolain voimassaoloaikana, jos huojennukseen oikeuttavat edellytykset
tayttyvat. Huojennuksen méaara vuonna 2014 oli 0,6 miljoonaa euroa ja 2,3 miljoonaa euroa
vuosilta 2011-2013.

Taseeseen sisaltyy 3,2 miljoonaa euroa (3,2) laskennallisia verosaamisia kotimaisista
yhti6ista, joiden tilikauden tulos vuosina 2011, 2012 tai 2013 on ollut tappiollinen. Naiden
laskennallisten verosaamisten kirjaaminen perustuu johdon tulosennusteisiin, jotka osoittavat
kyseisten laskennallisten verosaamisten realisoitumisen olevan todennakéistad. Kotimaisten
yhtiéiden vuoden 2014 verotuksellisista 8,1 miljoonan euron tappioista ei ole kirjattu
laskennallista verosaatavaa. Naiden verotuksellisten tappioiden hyddyntamisaika on 10

vuotta.

Konsernilla oli ulkomaisissa tytaryrityksissa 3,7 miljoonaa euroa (2,8) sellaisia
kayttamattomia verotuksellisia tappioita, joista ei ole kirjattu laskennallista verosaamista,
koska konsernille ei todennadkoisesti kerry ennen kyseisten tappioiden vanhenemista
verotettavaa tuloa, jota vastaan tappiot pystytddan hyoédyntamaan. Tappioiden
vanhenemisaika vaihtelee maittain, osa tappioista vanhenee vuonna 2015 ja osalla ei ole
madaritetty vanhenemisaikaa tdmanhetkisen lainsdddédnnén puitteissa. Ulkomaisten
tytaryritysten jakamattomista voittovaroista ei ole kirjattu laskennallista verovelkaa 0,7
miljoonaa euroa (2,9), silla varat on sijoitettu kyseisiin maihin pysyvésti.

18. VAIHTO-OMAISUUS

Paattyneelld tilikaudella kirjattiin kuluksi 0,7 miljoonaa euroa (0,8), jolla vaihto-omaisuuden
kirjanpitoarvoa alennettiin vastaamaan sen nettorealisointiarvoa.
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Vaihto-omaisuus

1000 € 2014 2013
Aineet, tarvikkeet 828 1 852
Valmiit tuotteet 44 596 43 339
Muu vaihto-omaisuus 1 891 2634
Yhteensi 47 315 47 825

19. MYYNTI- JA MUUT SAAMISET

Kirjanpitoarvon katsotaan olevan ldhelld kdypaa arvoa. Myyntisaamisiin ei sisally merkittavia
luottotappioriskejd. Myyntisaamisista on kirjattu arvonalentumistappioita 0,9 miljoonaa euroa

(0,9).

Myynti- ja muut saamiset

1000 € 2014 2013
Myyntisaamiset 44 189 45 976
Saamiset pitkaaikaishankkeista® 690 207
Palautus lilkkenne- ja viestintaministeri6ita 2814 2110
Ennakkomaksut 3844 3728
Anvwonlisaverosaaminen 687 402
Muut siitosaamiset 3 984 4 637
Yhteensd 56 208 57 060

*Pitkdaikaishankkeiden yhdistellyt erit:

Valmistusasteen mukaisia tuottoja vastaavat siirtosaamiset 3034 401
Hankkeiden tilagjilta saadut ennakot -2 344 -194
Saamiiset pitkdaikaishankkeista 690 207

20. RAHAVARAT

Rahavarat
1000 € 2014 2013
Pankkitilit 19 258 28 474

21. OMA PAAOMA

Aspo Oyj:n osakkeiden lukumaddra 31.12.2014 oli 30975 524 ja osakepddoma 17,7
miljoonaa euroa.

Aspolla olleen vaihtovelkakirjalainan oman pddoman osuus on esitetty omassa pddomassa.
Vaihtovelkakirjalaina maksettiin takaisin 30.6.2014. Aspo Oyj:n ja sen tytaryrityksen hallussa
olevat yhtion omat osakkeet on kirjattu oman pddoman vahennykseksi.

Aspo laski 18.11.2013 liikkeeseen 20 miljoonan euron hybridilainan eli oman p&&oman
ehtoisen joukkovelkakirjalainan. Lainan vuotuinen kuponkikorko on 7 %. Lainalla ei ole
erapdivad, mutta yhtiélld on oikeus lunastaa se takaisin kolmen vuoden kuluttua
likkeeseenlaskusta. Koronmaksuvelvoite syntyy, jos yhtibkokous paattaa jakaa osinkoa. Jos
osinkoa ei jaeta, yhtid paattda koron maksusta erikseen. Hybridilaina on laina, joka on muita
velkasitoumuksia heikommassa asemassa. Konsernitilinpdatéksessa laina on luokiteltu
omaksi paddomaksi ja maksetut korot esitetdadn luonteensa mukaisesti omassa padiomassa.
Hybridilainan velkakirjanhaltijalla ei ole osakkeenomistajalle kuuluvia oikeuksia eikd laina
laimenna osakkeenomistajien omistuksia.
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Oma paddoma koostuu osakepddomasta, ylikurssirahastosta, kayvan arvon rahastosta,
muuntoerosta, sijoitetun vapaan oman pdaoman rahastosta ja muista rahastoista sekéa
kertyneistd voittovaroista.  Ylikurssirahastoon on kirjattu vanhan osakeyhti6lain
(29.9.1978/734) aikana liikkeelle laskettuun  vaihtovelkakirjalainaan  perustuvat
osakemerkinnat. Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto siséltdd muut oman pa&oman
luonteiset sijoitukset ja osakkeiden merkintdhinnan siltad osin kun sitd ei nimenomaisen
paadtbksen mukaan merkitd osakepddomaan. Kayvan arvon rahasto sisaltaa
suojauslaskennassa olevien instrumenttien kdyvan arvon muutokset ja myytavissa olevien
rahoitusvarojen arvostamisen kdypaan arvoon.

Osingot

Tilinpaatdspaivan jélkeen hallitus on ehdottanut jaettavaksi osinkoa 0,40 euroa/osake
vuodelta 2014. Vuodelta 2013 jaettiin osinkoa 0,21 euroa osakkeelta (vuodelta 2012 0,42

euroa osakkeelta).

Sijoitetun
vapaan
Oma piddoma 2014 1000 € oman
M&&réd 1000 Osake-  Ylikurssi- pddoman Omat Hybridi-
kpl pddoma rahasto rahasto  osakkeet instrumentti Yhteensd
1.1.2014 30274 17 692 4 351 111561 -4 224 20 000 48 970
VVK-lainan merkinn&t 8 47 47
VVK-(ainan takaisinmaksu 826 826
Omien osakkeiden luowtus 101 669 669
Osakepalkinta 19 130 130
Muuntoero 10 10
Rahastosiirto -13 -13
31.12.2014 30 402 17 692 4351 12 021 -3 425 20 000 50 639
Konsemin hallussa olevat omat osakkest 573
Osakkeiden kokonaismaars 30 976
Osakkeilla ei ole nimellisarvoa.
Sijoitetun
vapaan
Oma pddoma 2013 1000€ oman
M3drd 1000 Osake- Ylikurssi- p3doman Omat Hybridi-
kpl pédoma rahasto rahasto osakkeet instrumentti Yhteensi
1.1.2013 30 284 17 682 4351 11147 -4 171 29019
Omien osakkeiden hankinta -10 -53 -53
Hybridilainan nosto 20 000 20 000
Rahastosiirto 4 4
31.12.2013 30 274 17 692 4351 11 151 4224 20 000 48 970
Konsemin hallussa olevat omat osakkeet 693
Osakkeiden kokonaism#dra 30 967
Kédyvédn arvon rahasto
1 000 € 2014 2013
Myytévissa olevat rahoitusvarat 2478
Rahavirran suojausrahasto 834 -656
Yhteensa 1844 656
Oman padoman osuus vaihtovelkakirjalainoista
1000 € 2014 2013
Oman padoman osuus vaihtovelkakirjalainoista 2572

Yhteensi 2 572



ASPO Oyj 54
ASPO-KONSERNI

22. LAINAT

Aspo Oyj laski vuonna 2009 liikkeelle 15 miljoonan euron oman pddoman ehtoisen
vaihtovelkakirjalainan. Laina-aika oli 30.6.2009-30.6.2014.  Osakeyhti6lain 12. luvun
mukaiset ja lainaehdoissa mainitut takaisinmaksuedellytykset tayttyivat ja laina maksettiin
takaisin yhtena erana 30.6.2014. Lainalla oli kiinted 7 %:n korko. Lainaosuuksia vaihdettiin
lainan juoksuaikana Aspon osakkeiksi 4,75 miljoonaa euroa ja erdpaivana takaisinmaksettu
paaomamaara oli 10,25 miljoonaa euroa.

Vuoden 2014 aikana yhtd 50 000 euron lainaosuutta vastaan merkittin 8 074 uutta
osakketta.

Vaihtovelkakirjalaina oli jaettu omaan ja vieraaseen padomaan tilinpaatéksessd. Oman
paaoman komponentin osuus on esitetty liitetiedossa 21.

Pitkdaikaiset lainat ja kaytetyt luottolimiitit

1000 € 2014 2013
Lainat 73718 83 241
Kaytetyt luottolimiitit 2 896 1814
Yhteensi 76 614 85 055

Lyhytaikaiset lainat ja kdytetyt luottolimiitit

1 000 € 2014 2013
Lainat 43 417 32 925
Kaytetyt luottolimiitit 4419 1975
Vaihtowelkakirjalaina 9 996
Yhteensa 47 836 44 896

Rahoitusleasingvelkojen erdantymisajat

1 000 € 2014 2013
Rahoitusleasingvelat -vihimmaisvuokrien kokonaismaara

Yhden woden kuluessa 834 1317
Vuotta pidemman ajan ja enintdan viiden wioden kuluessa 1876 1508
Yhteensi 2710 2825
Rahoitusleasingvelat -vahimmaisvuokrien nykyarvo

Yhden woden kuluessa 775 1276
Vuotta pidemman ajan ja enintdén viiden wioden kuluessa 1813 1467
Yhteensa 2 588 2743
Tulevaisuudessa kertyvat rahoituskulut 122 82

23. MUUT VELAT JA OSTOVELAT

Pitkdaikaiset muut velat

1000 € 2014 2013
Johdannaiset 228 29
Ehdollinen vastike 568

Yhteensa 228 597
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Ostovelat ja muut velat

1 000 € 2014 2013
Ostowelat 36 924 38 073
Saadut ennakot pitkaaikaishankkeista 271 469
Saadut ennakot muilta 1 940 2088
Palkka- ja sosiaalikulut 6 783 5634
Tydnantajatilitykset 1339 1134
Korkojaksotus 378 595
Anonlisdwerovelka 3 427 3153
Osakesidonnainen kannustinjarjestelma 456 38
Muut lyhytaikaiset siirtovelat 10 394 8 538
Yhteensd 61912 59 722

24. ELAKEVELVOITTEET

Konsernin lakisdateinen eldketurva on jarjestetty elakevakuutusyhtitiltd otetuilla vakuutuk-
silla. Ulkomaisissa yksikodissd eldketurva on jarjestetty paikallisen lainsdadannon ja
sosiaaliturvasdanndsten mukaisesti. Konsernin eldkejarjestelyt on tilinpaatoksessa kasitelty

maksupohjaisina jarjestelyina.

Tuloslaskelmaan kirjatut eldkekulut
1000 € 2014 2013

Maksupohjaiset eldkejarjestelyt 4 149 4 265

25. VARAUKSET

Kirjatut varaukset perustuvat parhaisiin arvioihin tilinpaatoshetkella. Takuuvaraukset liittyvat
padosin konsernin tuotetakuisiin, vuokravaraukset tyhjana oleviin toimitiloihin ja
elakevaraukset konsernin myéntdmien suorien eldkkeiden vastuisiin. Verovaraukset
perustuvat mahdolliseen lisdkuluun keskeneraisena olevista veroselvityksista.

Takuu-ja
huolto- Vuokra- Eldke- Vero-
1000 € varaukset varaukset varaukset varaukset Yhteensa
31.12.2013 365 144 38 547
Varausten lisdys 80 72 45 197
Varausten véhennys -2 -2
31.12.2014 445 216 36 45 742

26. RAHOITUSRISKIT JA RAHOITUSRISKIEN HALLINTA

26.1 Rahoituksen riskienhallinnan periaatteet ja organisaatio

Aspo-konsernin rahoituksen riskienhallinnan tehtdvdnad on liiketoiminnan katteen ja
kassavirtojen suojaaminen sekad varainhankinnan ja likviditeetin tehokas hallinta. Aspo-
konsernin  pyrkimyksend on kehittdd tuloksen ja tulevien kassavirtojen seka
paaomarakenteen ennakoitavuutta, ja sopeuttaa liketoimintoja jatkuvasti
toimintaymparistéssa tapahtuviin muutoksiin.

Rahoituksen riskienhallinta pohjautuu hallituksen hyvdksymaadn rahoituspolitikkaan, joka
maarittelee Aspo-konsernin paaperiaatteet rahoitusriskien hallinnalle. Rahoituspolitiikassa



ASPO Oyj 56
ASPO-KONSERNI

maaritelldan riskienhallinnan yleiset tavoitteet, konsernin emoyhtion ja liiketoimintayksikéiden
véliset suhteet, vastuun jakautuminen seka riskienhallintaan liittyvat raportointivaatimukset.

Rahoituspolitikassa maaritelladn lisdksi valuuttariskin, korkoriskin sekd maksuvalmius- ja
jalleenrahoitusriskin hallintaan liittyvat operatiiviset toimintaperiaatteet.

Konsernin toimitusjohtaja vastaa yhdessad konsernin rahoitusjohtajan kanssa rahoituksen
riskienhallinnan toimeenpanosta hallituksen hyvaksyman rahoituspolitikan mukaisesti.
Liiketoimintayksikdiden vastuulla on tunnistaa omat rahoitusriskinsa ja hallita niitd yhdessa
emoyhtidn kanssa konsernin rahoituspolitikan ja emoyhtién tarkempien ohjeiden mukaisesti.

26.2 Markkinariskit

Valuuttariski

Aspo-konsernin liiketoiminta on hajautettu 14 maahan ja toiminta tapahtuu 11 eri valuutassa.
Aspo-konsernin valuuttariski muodostuu valuuttamaaraisista siséisistd sekd ulkoisista
saamisista ja veloista, ennustetuista valuuttavirroista, johdannaissopimuksista seka tuloksen
ja pédomien translaatioriskistd. Aspo-konsernin tavoitteena on vdhentda epavarmuutta
tuloksen, kassavirtojen ja tase-erien vaihtelussa.

Liiketoimintayksikéiden tasolla valuuttariski muodostuu paasaantsisesti silloin, kun yksikké
myy tuotteita ja palveluita sen kotivaluutalla, mutta kustannukset toteutuvat vieraassa

valuutassa.

Aspon strategian mukaisesti Telkon ja Leipurin likevaihdosta yhd merkittdvampi osa tulee
Vengjalta. Lisdksi Telkon liikevaihdosta suuri osa tulee Ukrainasta. Tastd johtuen niiden
suurimmat valuuttariskit koskevat Vendajan ruplaa. Telko- ja Leipurin -segmenttien Venajalla
syntyva liikevaihto ja tulos euromaaraisena laskee Vendjan ruplan heikentyessa euroa
vastaan. Vuonna 2014 Venajan rupla heikkeni merkittavasti edelliseen vuoteen verrattuna ja
Vendjadn ruplan muutokset suhteessa euroon pienensivat vuoden 2014 euromaaraista

likevaihtoa ja tulosta.

ESL Shippingin valuuttariskit liittyvat paasaantdisesti dollarimaaraisiin  investointeihin.
Vuonna 2014 varustamolla ei ollut dollarimaaraisia alusinvestointeja. Tilinpaatéshetkella
Aspo-konsernin valuutta-asema koostui padosin sisdisistd ja ulkoisista korottomista ja
korollisista valuuttamaaraisistd saamisista ja veloista.

Aspo-konsernin korollinen vieras pddoma véaheni vuonna 2014. Korollinen vieras pddoma on
paaosin euromaaraista.

Korollinen vieras padaoma valuutoittain

1000 € 2014 2013
EUR 120 961 126 232
usD 2 581 1 521
RUB 415

Muut 493 2198
Yhteensi 124 450 129 951

Suurin osa Aspo-konsernin myyntisaamisista on euroissa. Koska Telkon ja Leipurin-
liketoiminnasta merkittdvd osuus tulee Venajaltd, ovat myyntisaamiset taltd markkina-
alueelta toiseksi suurin erd. Ruplamééaraiset myyntisaamiset Venajalld kasvoivat
paikallisvaluutassa mutta devalvaation seurauksena saatavat euromaéaraisena pienenivét.
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Myyntisaamiset valuutoittain

1 000 € 2014 2013
EUR 27 303 26 384
SEK 814 816
DKK 1071 649
LTL 2 096 2 059
PLN 1383 2071
RUB 4 951 7 346
UAH 3578 3608
UsbD 2173 1687
Muut 820 1356
Yhteensid 44 189 45 976

Aspo-konserni on tehnyt sijoituksia ulkomaisiin tytaryrityksiin. Lisdksi ulkomaisten
tytaryritysten oma pddoma kasvaa kannattavan liiketoiminnan tuloksena. Konsernin
ulkomaisten tytaryritysten oma paaoma tilinpaatéshetkella oli yhteensa 22,5 miljoonaa euroa
(33,8). Valuuttamaaraltdan suurimpana sijoituksena olivat ruplamaéraiset sijoitukset
Vendjalla toimiviin tytaryrityksiin, 13,5 miljoonaa euroa (16,4). Ruplan devalvoituminen
pienensi Vengjalla toimivien tytaryritysten euromadardistd omaa padomaa. Merkittdvasta
ruplaméaraisestd oman padoman osuudesta huolimatta konserni katsoo hajautuksen olevan
riittdvalld tasolla, eikd ole katsonut aiheelliseksi suojata ulkomaisten tytaryritysten omaan
paaomaan littyvdd translaatiopositiota. Taulukossa on esitetty konsernin osuus
tytaryhtididen omasta pddomasta valuutoittain.

Sijoitukset ulkomaisiin tytaryrityksiin Oma padoma Oma paidoma
1 000 € 2014 2013
SEK -964 -837
DKK 4 840 4 676
RUB 13 456 16 380
NOK 98 147
LTL 1563 1360
UAH -649 1548
PLN 2 328 1654
BYR -687 -501
CNY -494 -257
KZT 35 -508
EUR 2 985 10 176
Yhteensi 22 511 33 838

Lisdksi Telko-segmenttiin kuuluvat konsernin siséiset pitkdaikaiset lainasaamiset Telkon
valkovendlaiseltd, ukrainalaiselta ja kazakstanilaiselta tytaryritykseltd on Iluokiteltu
pitkaaikaisiksi nettosijoituksiksi ulkomaiseen liiketoimintaan.

Korkoriski

Aspo-konserni  kayttdd toimintansa rahoittamisessa sekd kiintedkorkoisia etta
vaihtuvakorkoisia lainoja, joista korkotason muutosten vaikutuksena Aspo-konsernin
kassavirtaan ja tulokseen aiheutuu korkoriski. Kiintedkorkoisten lainojen lisdksi Aspo-
konserni kayttdd korkojohdannaisia pienentadkseen mahdollisen lyhyiden markkinakorkojen
nousun aiheuttamaa tulevien kassavirtojen kasvua. Konsernin korollinen velka 31.12.2014
oli 124,4 miljoonaa euroa (130,0) ja kassavarat 19,3 miljoonaa euroa (28,5). Aspo-konsernin
luottosalkkua tarkastellaan keskikoron, korkosidonnaisuusajan, keskimaturiteetin, seka
kiintedkorkoisen ja vaihtuvakorkoisen velan suhteen. Tilinpaatéshetkelld korollisten velkojen
keskikorko oli 1,5 % (2,1), korkosidonnaisuusaika 1,6 vuotta (1,9), keskimaturiteetti 3,4
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vuotta (4,0) ja kiintedkorkoisen velan osuus 30 % (37). Vuonna 2014 korollisten lainojen
keskimaturiteetti seka korkosidonnaisuusaika lyheni ja kiintedkorkoisen velan osuus pieneni.

Herkkyys markkinariskeille

Aspo-konserni altistuu korko- ja valuuttariskeille taseeseen tilinpaatéshetkelld siséaltyvien
rahoitusinstrumenttien eli rahoitusvarojen ja -velkojen seka johdannaissopimusten kautta.
Valuuttapositio vaihtelee tilikauden aikana, joten tilinpaatdshetkelld taseeseen siséltyva
positio ei valttamatta kerro tilikauden tilannetta. Herkkyysanalyysissé ei ole otettu huomioon
tilikauden aikana  tapahtuneiden valuuttamaaraisten myyntien  ja ostojen
tuloslaskelmavaikutusta, mikali niité ei ole suojattu johdannaisilla.

Valuutta- ja korkoriskin herkkyysanalyysi

2014 2013

1000 € Tuloslaskelma Oma pddoma Tuloslaskelma Oma pddoma
Valuuttariski

+ 30 % euron vahvistuminen RUB:a vastaan -543 -3 105 -1 254 -3 780
- 30 % euron heikkeneminen RUB:a vastaan 1 009 5767 2 328 7 020
Korkoriski

+100 perusyksikén muutos markkinakoroissa -889 347 -825 491
-100 perusyksikén muutos markkinakoroissa 882 27 825 -495

Herkkyysanalyysin avulla arvioidaan markkinoiden kehityksen vaikutusta arvostuksiin. Aspo-
konsernille on aiemmilla tilikausilla ollut Yhdysvaltain dollari merkittdvin valuuttariskin lahde
etenkin suurten laivainvestointien vuoksi. Nykyisin Vendjan ruplan kurssin vaihtelu euroon
ndhden on konsernille merkittdvin valuuttakurssiriskeja aiheuttava tekija.

Euron ja Vendjan ruplan viélisen valuuttakurssin  muutoksesta aiheutuvassa

herkkyyslaskelmassa on tehty seuraavia oletuksia:

- valuuttakurssin muutos on +/- 30 prosenttia
- positio sisaltda kotivaluuttanaan euroa kayttavien yhtididen ruplamééraiset sekd Venajalla

toimivien tytaryritysten euromé&araiset rahoitusvarat ja -velat, eli myyntisaamiset ja muut
saamiset, lainat ja kaytetyt luottolimiitit, ostovelat ja muut velat seka rahat ja pankkisaamiset

tilinpaatéshetkellad
- positiossa ei ole otettu huomioon tulevia kassavirtoja

Korkotason muutoksesta johtuvassa herkkyyslaskelmassa on tehty seuraavia oletuksia:

- korkotason muutos on 1 prosenttiyksikké

- positio sisaltda vaihtuvakorkoiset korolliset rahoitusvelat ja —saamiset

- laskelma perustuu tilinpaatéshetken tasearvoihin eikd tilikauden aikana tapahtuneita

padomien muutoksia ole huomioitu.

Herkkyysanalyysilaskelmissa tuloslaskelman vaikutukset on arvioitu tuloksena ennen veroja.
Oman padoman herkkyysvaikutuksessa on valuuttariskin osalta huomioitu tytaryhtiéén
sijoitettuna oleva paddoma ja korkoriskin osalta suojauslaskennan kohteena olevat eréat.

Lisédksi markkinariskit vaikuttavat Aspo-konserniin  myés muiden erien  kuin
rahoitusinstrumenttien kautta. Oljyn hinta vaikuttaa kuljetuskustannusten kautta Aspo-
konsernin tulokseen. Talta riskiltd konserni on suojautunut sopimusehtojen avulla. Myoés
kemikaalien ja elintarvikkeiden raaka-aineiden hintojen vaihtelut vaikuttavat konsernin

tulokseen.
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Suojauslaskenta

Aspo Oyj:n vuonna 2011 nostaman ja 2015 eraantyvan velkakirjalainan vaihtuva korko on
suojattu  koronvaihtosopimuksella koko lainasopimuksen voimassaoloajan. Kyseinen
koronvaihtosopimus on suojausiaskennan alainen ja sen arvostuserot kirjataan Aspo-
konsernin omaan p&ddomaan. Vuonna 2014 suojattavan lainan ja suojaavan instrumentin
vélinen suojaussuhde on ollut tehokas. Suojauslaskennan alaisen korkojohdannaisen kayvén
arvon muutosten tehokkaat osuudet verovaikutuksella oikaistuna, -0,6 miljoonaa euroa
(-0,7), on kirjattu muihin laajan tuloksen eriin.

26.3 Maksuvalmius- ja jdlleenrahoitusriski

Aspo-konsernin tavoitteena on varmistaa toiminnan riittdva rahoitus kaikissa tilanteissa ja
markkinaolosuhteissa. Rahoituspolitikan mukaisesti rahoitusldhteet hajautetaan riittdvan
monen vastapuolen kesken ja useisiin eri [ainainstrumentteihin. Sitovien rahoitussopimusten
riittdvd maard ja riittdvan pitkdt maturiteetit varmistavat Aspo-konsernin nykyiset ja
l&hitulevaisuuden rahoitustarpeet.

Aspo-konsernin merkittdvimmat rahoitustarpeet vuonna 2014 liittyivat ESL Shippingin
alusinvestointeihin. ESL Shipping allekirjoitti 10 miljoonan euron laivarahoitussopimuksen.
Telko-, Leipurin- ja Kaukomarkkinat-liiketoimintojen paaasiallinen rahoitusldhde on niiden
liketoiminnan kassavirta. Maksuvaimius varmistetaan kassavaroilla, yritystodistusten
likkeeseenlaskulla seka sitovilla tililimiiteilld ja valittujen yhteistydpankkien myéntamilla
valmiusluottolimiiteilla. Aspo Oyj allekirjoitti 40 miljoonan euron
valmiusluottolimiittisopimuksen mika korvasi vastaavan suuruisen erdantyvan sopimuksen.

Konsernin likvidit kassavarat olivat tilikauden 2014 paattyessa 19,3 miljoonaa euroa (28,5).
Aspo Oyij:lia oli tilinpaatéshetkelld 80 miljoonan euron kotimainen yritystodistusohjelma, josta
oli 23 miljoonaa euroa kaytéssd. Aspo Oyij:lld oli tilinpdatéshetkelld lisdksi valittujen
yhteistybpankkien kanssa sovittuja valmiusluottolimiittejd yhteensé 60 miljoonaa euroa, jotka
olivat 57 miljoonan euron osalta kayttamatta.

Merkittaviin rahoitussopimuksiin liittyvat rahoituskovenantit eivat rikkoutuneet tilikauden
aikana.

Rahat ja pankkisaamiset sekid kdyttamattomat
sitovat valmiusluottolimiitit

1000 € 2014 2013
Rahat ja pankkisaamiset 19 258 28 474
Valmiusluottolimiitit 57 000 50 000

Yhteensi 76 258 78 474
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Maturiteettianalyysi 2014 Tasearvo Rahavirta

1 000 € 31.12.2014 2015’ 2016 2017 2018 2019-
Lainat -114 547 -44 281 20726 -5 429 -19 903 -28 749
Luottolimiitit -7 315 -4 435 -2 896

Rahoitusleasingwelat -2 588 -834 -763 622 -353 -138
Ostowelat, muut welat 62 140 -61 912 -161 -67

Johdannaisinstrumentit
Koronvaihtosopimukset
Suojauslaskennassa
Suoritettavat rahavirrat -329 -331 -134

Lyhennykset wuonna 2015 siséltyvét Iyhytaikaisiin eriin.

Maturiteettianalyysi 2013 Tasearvo Rahavirta

1000 € 31.12.2013 2014’ 2015 2016 2017 2018-
Lainat -113 423 -33615 21123 -20 660 -5 331 -38 704
Vaihtowelkakirjalaina -9 996 -11 031

Luottolimiitit -3 789 -1975 -1 814

Rahoitusleasingwelat -2 743 -1317 527 -525 -368 88
Ostowelat, muut velat -60 319 -59 722 615 -12 -5

Johdannaisinstrume ntit
Koronvaihtosopimukset
Suojauslaskennassa
Suoritettavat rahavirrat -299 -275 -198 -55

‘Lyhennykset wuonna 2014 sisaltyvat lyhytaikaisiin eriin.
26.4 Luotto- ja vastapuoliriski

Konsernilla on myyntisaamisista syntynyttd luottoriskia. Telko- ja Leipurin-segmenteilld on
kansainvalinen ja erittdin hajautunut asiakaskunta eikd merkittdvid asiakasriskikeskittymia
ole. ESL Shippingin myyntisaamiset liittyvat pitkdaikaisiin asiakassuhteisiin luottokelpoisten
yritysten kanssa. Sen myyntisaamisten kiertonopeus on korkea. Kaikki segmentit suojautuvat
luottoriskeiltd kayttamalla tarvittaessa maksuehtoja, jotka perustuvat ennakkomaksuihin ja
pankkitakauksiin.

Aspo-konsernin tavoitteena on pitaa likvidit kassavarat pienind. Vastapuoliriskid hallitaan
valitsemalla vastapuoliksi tunnettuja ja vakavaraisia koti- ja ulkomaisia pankkeja.
Yijaamakassavaroja on mahdollista sijoittaa  pankkitalletuksiin  tai  lyhytaikaisiin
rahamarkkinainstrumentteihin. Johdannaissopimuksiin perustuvaa vastapuoliriskia hallitaan
valitsemalla vastapuoleksi tunnettuja ja vakavaraisia kotimaisia pankkeja.

Myyntisaamisten ikdjakauma

1 000 € 2014 2013
Eraantymattémat 32 564 33 380
1-30 paivaa erdantyneet 7 130 7 960
31-60 paivaa eraantyneet 1 861 2104
Yli 60 paivaa eraantyneet 2634 2 532

Yhteensi 44 189 45 976



ASPO Oyj 61
ASPO-KONSERNI

26.5 Pdaiaoman hallinta

Konsernin tavoitteena on optimaalinen padomarakenne, jonka avulla Aspo-konserni
varmistaa liiketoiminnan Iyhyen ja pitkan aikavélin toimintaedellytykset seké& riittavan

paaoman tuoton.

Merkittdvimmat pddomarakenteeseen vaikuttavat tekijat ovat mahdolliset rakennejérjestelyt,
Aspo Oyj:n osinkopolitikka, ESL Shippingin alusinvestoinnit seka tytaryhtididen
liketoiminnan kannattavuus.

Konsernin paddomarakenteen kehitystd seurataan padsaantdisesti omavaraisuusasteen ja
nettovelkaantumisasteen kautta. Omavaraisuusaste 31.12.2014 oli 352 % (34,4) ja
nettovelkaantumisaste 101,0 % (98,2). Tilikaudella 2014 Aspo-konsernin padomarakenne

sdilyi ennallaan vertailukauteen néhden.

Rahoitusvarojen ja -velkojen kirjanpitoarvot arvostusryhmittain

2014 Kdypddn arvoon Jaksotettuun
tulosvaikutteisesti  Lainatja Myytivissi hankintamenoon  Suojauslasken- Tase-erien
kirjattavat muut olevat kirjattavat nassa olevat  Kkirjanpito-
1000 € rahoitusvarat/ -velat saamiset rahoitusvarat rahoitusvelat johdannaiset arvot
Pitkdaikaiset rahoitusvarat
Muut rahoitusvarat 3259 3259
Lyhytaikaiset rahoitusvarat
Myynti- ja muut saamiset 46 667 46 667
Rahavarat 19 258 19 258
Kirjanpitoarvo arvostusryhmittdin 65 925 3259 69 184
Pitkdaikaiset rahoitusvelat
Pitk&aikaiset korolliset velat 76 050 76 050
Johdannaissopimukset 792 792
Lyhytaikaiset rahoitusvelat
Lyhytaikaiset korolliset velat 47 836 47 836
Lyhytaikaisel korottomat velat 298 42 775 43 073
Kirjanpitoarvo arvostusryhmittidin 298 166 661 792 167 751
2013 Kaypa4n arvoon Jaksotettuun
tulosvaikutteisesti  Lainatja Myytivisst hankintamenoon  Suojauslasken- Tase-erien
kirjattavat muut olevat kirjattavat nassa olevat  kirjanpito-
1000 € rahoitusvarat/ -velat  saamiset rahoitusvarat rahoitusvelat johdannaiset arvot
Pitkdaikaiset rahoitusvarat
Pitk&aikaiset saamiset 201 201
Muut rahoitusvarat 170 170
Lyhytaikaiset rahoitusvarat
Myynti- ja muut saamiset 48 416 48 416
Rahavarat 28 474 28 474
Kirjanpitoarvo arvostusryhmittidin 77 091 170 77 261
Pitkdaikaiset rahoitusvelat
Pitkaaikaiset korolliset velat 84 264 84 264
Johdannaissopimukset 820 820
Muut welat 568 568
Lyhytaikaiset rahoitusvelat
Lyhytaikaiset korolliset velat 44 896 44 896
Lyhy!laikaisel korottomat welat 363 42 880 43 243
931 172 040 820 173791

Kirjanpitoarvo arvostusryhmittiin

27. JOHDANNAISSOPIMUKSET

Konserni luokittelee kaypien arvojen maarittdmismenetelmét seuraavasti:

Rahoitusinstrumenttien kayvat arvot perustuvat noteerattuihin hintoihin
aktiivisesti toimivilla markkinoilla. Markkinaa voidaan pitaa aktiivisena, mikali
noteeratut hinnat ovat saannoéllisesti saatavilla ja hinnat edustavat
instrumentin todellista arvoa likvidissé kaupankaynnissa.

Taso 1:
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Taso 2: Rahoitusinstrumenteilla ei kdyda kauppaa aktiivisilla ja likvideilld markkinoilla.
Rahoitusinstrumentin arvo on madriteltavissd markkina-arvoon perustuen
sekd mahdollisesti osittain johdetun arvonmé&arityksen avulla. Mikali
instrumentin kdyp&an arvoon vaikuttavat tekijat ovat kuitenkin saatavilla ja
todennettavissa kuuluu instrumentti tasolle 2.

Taso 3: Rahoitusinstrumentin  arvostus ei perustu todennettavissa olevaan
markkinatietoon, eivatkd muutkaan instrumentin kdypaan arvoon vaikuttavat
tekijat ole saatavilla eivatka todennettavissa.

Nimellis- Kayvit Nimellis- Kayvit

Johdannaissopimukset arvot nettoarvot arvot nettoarvot

1 000 € 2014 2014 2013 2013
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimus (taso 2) 15 000 -792 15 000 -820

Yhteensi -792 -820

28. EHDOLLISET VELAT, VARAT JA MUUT SITOUMUKSET

Vakuudet ja vastuut

Konserni ja eraat sen tytaryhtiot tekevat tavanomaiseen liiketoimintaansa liittyen erilaisia
sopimuksia, joiden perusteella naiden tytaryhtididen puolesta tarjotaan takauksia kolmansiile
osapuolille. N&itd sopimuksia tehdaan ensisijaisesti konserniyhtididen luottokelpoisuuden
tukemiseksi tai parantamiseksi, ja niilld helpotetaan riittavan rahoituksen saatavuutta.

Omien velkojen vakuudeksi

1000 € 2014 2013
Annetut kiinnitykset 104 454 91 454
Takaukset 17 430 16 100
Muut vastuusitoumukset 684 2 004
Yhteensi 122 568 109 558
Osakkuus- ja yhteisyritysten puolesta annetut vakuudet

1 000 € 2014 2013
Takaukset 199 3 585
Yhteensa 199 3 585

Muut vuokravastuut

1000 € 2014 2013
Yhden wioden kuluessa 7 450 8 253
Yli vuosi ja enintddn viisi vuotta 18 310 18 482
Mydhemmin eraantyvat 3 539 8 017

Yhteensd 29 299 34 752

Hybridi-instrumentti

Aspo Oyj laski 18.11.2013 liikkeeseen 20 000 000 euron suuruisen oman padoman ehtoisen
joukkovelkakirjalainan. Lainalla ei ole erdpaivas, mutta yhtiélld on oikeus lunastaa se takaisin
kolmen vuoden kuluttua liikkeeseenlaskusta. Vuotuinen kuponkikorko on 7 %.



ASPO Oyj 63

ASPO-KONSERNI
Ennallistamisvelvoite

Aspo-konserniin kuuluvalla yhtiéllda Rauma Terminal Services Oy:lld on Rauman kaupungilta
vuokraamiensa maa-alueiden osalta velvoite saattaa maa-alueet vuokrausta edeltdvaan
tilaan. Velvoitteen laajuus pitdd sisalldan yhtion rakentamien rakennusten purkamisen
perustuksineen ja alueen tasoittamisen purkualueen osalta. Tarkasteluun sisaltyvat myos
normaalit ympdristdvastuut, joista ei yhtién nykyisen kasityksen mukaan synny kustannuksia.
Alueen vuokrasopimukset ovat pitkdaikaisia eikd Rauman kaupunki ole ilmaissut aietta
muuttaa alueen kayttétarkoitusta, joten tilinpaatoksessa velvoite on kasitelty ehdollisena
velkana, eika siita ole sisallytetty tuloslaskelmaan tai taseeseen erillisia kirjauksia.

Oikeudenkdynnit

ESL Shipping Oy haki oikeusteitse palautusta Suomen valtiolta ennen vuotta 2006 perityista
vayldmaksuista. ESL Shippingin mukaan Suomessa ei ole noudatettu Euroopan unionin
vaylamaksulainsdadantéa. Vaatimus koski vuosina 2001-2004 perittyjd vayldmaksuja.
Helsingin kérdjdoikeus on 27.2.2015 antanut paitdksen kanteessa. Paatéksen mukaan
Suomen valtio velvoitetaan maksamaan ESL Shippingille yhtién vaateiden mukaisesti noin
3,0 miljoonaa euroa sekd oikeudenkayntikulut ja korkoja. Saatu paadtdés ei ole vield
lainvoimainen. Mikéli paatés jaad voimaan, silla on vastaava positiivinen vaikutus Aspo-
konsernin 2015 tulokseen. Mahdollista véayldamaksupalautusta ei ole siséllytetty

tilinpaatékseen.

ESL Shipping Oy on neuvoteliut intialaisen ABG Shipyard -telakan kanssa vuonna 2011
vastaanotetun m/s Alppilan takuuaikaisten korjausten korvaamisesta. Neuvottelut eivat ole
edenneet varustamon toivomalla tavalla, minkd vuoksi varustamo on aloittanut
oikeusprosessin ABG Shipyard-telakkaa vastaan.

Aspo-konsernin yhtiditd on osapuolina joissakin normaaliin liiketoimintaan liittyvissa
oikeudenkaynneisséa ja riita-asioissa. Naiden oikeudenkayntien ja riita-asioiden taloudellista
vaikutusta ei voida varmuudella ennustaa, mutta Aspo-konserni uskoo talla hetkelld kdytéssa
olevan tiedon perusteella ja ottaen huomioon olemassa olevan vakuutusturvan ja tehdyt
varaukset, ettei néilld ole olennaista haitallista vaikutusta konsernin taloudelliseen asemaan.
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29. LAHIPHIRI

Konserniyritykset

64

Yritys Kotimaa Omistusosuus, %
Aspo Oyj, emoyhti6 Suomi
Aspo Management Oy Suomi 100,00
Aspo Palwelut Oy Suomi 100,00
Aspokem AB Ruotsi 100,00
Oy Bomanship Ab Suomi 100,00
ESL Shipping Oy Suomi 100,00
Hamina Terminal Senices Oy Suomi 100,00
Kaukomarkkinat Oy Suomi 100,00
Kaukomarkkinat Shanghai Ltd. Kiina 100,00
000 Kauko Rus Vengja 100,00
000 Leipurien Tukku Venaja 100,00
Leipurien Tukku Oy Suomi 100,00
Leipurin Oyj Suomi 100,00
FLLC Leipurin Valko-Vendgja 100,00
LLC Leipurin Ukraina 100,00
SIA Leipurin Latvia 100,00
TOO Leipurin Kazakstan 100,00
UAB Leipurin Liettua 100,00
Leipurin Estonia AS Viro 100,00
Leipurin Poland Sp. z o.0. Puola 100,00
Rauma Terminal Senices Oy Suomi 100,00
Suhi-Suomalainen Hiili Oy Suomi 100,00
Telko Oy Suomi 100,00
FLLC Telko Valko-Venéja 100,00
LLC Telko Ukraina 100,00
000 Telko Venaja 100,00
Telko UAB Liettua 100,00
LLC Telko Central Asia Kazakstan 100,00
Telko Estonia O Viro 100,00
Telko Denmark A/S Tanska 100,00
Telko Latvia SIA Latvia 100,00
Telko Norway AS Norja 100,00
Telko-Poland Sp. z o.0. Puola 100,00
Telko Shanghai Ltd. Kiina 100,00
Telko Sweden AB Ruotsi 100,00
Oy Troili Ab Suomi 100,00
Vulganus Oy Suomi 100,00
Lahipiiriliiketoimet
Osakkuus- ja yhteisyritykset
1000 € 2014 2013
Ostot yhteisyritykselta 39 224
Palvelujen myynti yhteisyritykselle 10 22
Palvelujen ostot osakkuusyritykseltad 3909
Saamiset yhteisyritykseilta 3 208
7 19

Velat yhteisyritykselle
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Aspo-konsernin lahipiiriin kuuluvat tytaryritykset on esitetty oheisessa taulukossa. Lahipiiriin
kuuluvat osakkuus- ja yhteisyritykset on esitetty liitetiedossa 16. Lahipiiriin luetaan myos
johtoon kuuluvat avainhenkilét, joita ovat hallituksen ja konsernin johtoryhman jasenet, seka
heiddn maaraysvallassaan olevat yhteisdt.

Tiedot hallituksen ja konsernin johtoryhman jéasenista 16ytyvéat vuosikertomuksen Corporate
Governance-osiosta.

Johdon tyésuhde-etuudet

Vuoden 2012 osakeomistusohjelma

Aspo Oyj:n  hallitus paétti vuonna 2012 noin 30 henkilbn osakepohjaisesta
kannustinjarjestelmasta. Jarjestelman tarkoituksena on yhdistda omistajien ja ohjelman piiriin
kuuluvien henkildiden tavoitteet yhtion arvon nostamiseksi seka sitouttaa henkilét yhtiéon ja
tarjota heille kilpailukykyinen yhtion osakkeiden pitkdjanteiseen omistukseen perustuva

palkkiojarjestelma.

Jéarjestelmassa oli kolme ansaintajaksoa, kalenterivuodet 2012, 2013 ja 2014. Ohjelmaan
osallistuminen ja palkkion saaminen kultakin ansaintajaksolta edellytti, ettd henkilé hankki
Aspo Oyj:n osakkeita tai omisti Aspo Oyj:n tai Aspo Management Oy:n osakkeita hallituksen
ennalta pdattdman maaran.

Aspon hallitus paatti jarjestelmén ansaintakriteerit ja niille asetettavat tavoitteet kunkin
ansaintajakson alussa. Vuodelta 2012 jarjestelmasta ei kertynyt maksettavaa palkkiota.
Ansaintajaksolta 2013 paatetty palkkio perustui Aspo-konsernin tunnuslukuun tulos/osake
(EPS) ja se maksettin vuonna 2014 osittain yhtion osakkeina ja osittain rahana.
Luovutettujen osakkeiden maard oli 19492 kappaletta arvoltaan 103 tuhatta euroa
luovutuspdivdn kurssilla laskettuna ja rahaosuutena maksettin 98 tuhatta euroa.
Rahaosuudella pyritdan kattamaan palkkiosta henkilélie aiheutuvia veroja ja veronluonteisia
maksuja. Ansaintajaksolta 2014 paatetty palkkio perustui Aspo-konsernin tunnuslukuun
tulos/osake (EPS) ja hallitus paatti kokouksessaan 11.2.2015 palkkion maaraksi 95 140
osaketta ja enintddn osakkeiden arvoa vastaavan maaran rahaa verojen kattamiseen. Mikali
henkilén ty6- tai toimisuhde paattyy ennen palkkion maksamista, palkkiota ei makseta.
Tilinpaatoksessa 2014 arvioitu kulu oli yhteensa 932 tuhatta euroa. Tastd omaan padomaan
kirjattu osuus oli 476 tuhatta euroa ja velaksi kirjattu osuus 456 tuhatta euroa. Hallituksen
paattaman palkkion maara ylittdd arvion 359 tuhannella eurolla. Tadstd omaan pddomaan
kuuluva osuus on 186 tuhatta euroa ja velaksi jadva osuus on 173 tuhatta euroa

paatéspaivan kurssilla laskettuna.

Ansaintajaksoilta saatuja osakkeita ei saa luovuttaa sitouttamisjakson aikana, joka paattyy
kahden vuoden kuluttua ansaintajakson paattymisesta. Mikali henkilon tyd- tai toimisuhde
paattyy sitouttamisjakson aikana, hdnen on palautettava palkkiona annetut osakkeet yhtiélle

vastikkeetta.

Yhtidn hallituksen alkuperdisen paatéksen perusteella maksettavien palkkioiden arvioitu
maaré olisi vastannut yhteensa enintdan noin 936 000 Aspo Oyj:n osakkeen arvoa (siséltden
my6s rahana maksettavan osuuden). Vuodelta 2012 palkkiota ei kertynyt ja vuoden 2013
palkkion maara osakkeina ja rahaosuutena vastaa yhteensd 38 511 osaketta. Vuoden 2014
ansaintajakson palkkioiden enimmaismaara vastaa arvoltaan noin 190 000 Aspo Oyj:n
osaketta rahana maksettava osuus mukaan lukien eli koko kolmen vuoden jaksolta toteutui
noin neljasosa alkuperdiseen arvioon verrattuna.
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Vuoden 2015 osakeomistusohjelma

Aspo Oyj:n hallitus paatti 11.2.2015 kokouksessaan noin 30 henkilén osakepohjaisesta
kannustinjarjestelmasta. Jarjestelman tarkoituksena on yhdistda omistajien ja ohjelman piiriin
kuuluvien henkildiden tavoitteet yhtion arvon nostamiseksi seka sitouttaa henkilét yhtiédn ja
tarjota heille kilpailukykyinen yhtién osakkeiden pitkdjanteiseen omistukseen perustuva
palkkiojarjestelma.

JarjestelImassa on kolme ansaintajaksoa, kalenterivuodet 2015, 2016 ja 2017. Ohjelmaan
osallistuminen ja palkkion saaminen kultakin ansaintajaksolta edellyttda, ettd henkilé hankkii
tai omistaa Aspo Oyj:n osakkeita hallituksen ennalta pdattdman maaran.

Aspon hallitus paattda jarjestelman ansaintakriteerit ja niille asetettavat tavoitteet kunkin
ansaintajakson alussa. Ansaintajakson 2015 mahdollinen palkkio perustuu Aspo-konsernin
tunnuslukuun tulos/osake (EPS). Mahdollinen palkkio maksetaan osittain Aspo Oyj:n
osakkeina ja osittain rahana. Rahaosuudella pyritddn kattamaan palkkiosta henkilélle
aiheutuvia veroja ja veronluonteisia maksuja.

Mikali henkilén tyd- tai toimisuhde paattyy ennen palkkion maksamista, palkkiota ei makseta.
Ansaintajaksoilta saatuja osakkeita ei saa luovuttaa sitouttamisjakson aikana, joka paattyy
kahden vuoden kuluttua ansaintajakson paattymisestd. Mikali henkilén ty6- tai toimisuhde
paattyy sitouttamisjakson aikana, hdnen on palautettava palkkiona annetut osakkeet yhtidlle

vastikkeetta.

Maksettavien palkkioiden arvioitu maéara vastaa yhteensa enintdan noin 900 000 Aspo Oyj:n
osakkeen arvoa (sisaltden myds rahana maksettavan osuuden).

Muut etuudet

Toimitusjohtajalla on maksuperusteinen lisaeldkevakuutus, jossa eldke maaraytyy elakkeen
alkamishetken vakuutussdastdjen perusteella. Toimitusjohtaja voi halutessaan j&ada
elakkeelle 60-vuotiaana. Tilikaudella kuluksi kirjattu lakisadateinen elakemeno oli 94 849
euroa ja lisdeladke 71979 euroa. Toimitusjohtajan palvelusuhteessa noudatettava
itisanomisaika on kuusi kuukautta. Yhtion irtisanoessa palvelusuhteen irtisanomisajan
palkan lisdksi maksettava erokorvaus vastaa 18 kuukauden palkkaa.

Hallituksen puheenjohtajaila on maksuperusteinen lisdeldkevakuutus, jossa eldke maaraytyy
eldkkeen alkamishetken vakuutussaastdjen perusteella. Hallituksen puheenjohtaja voi
halutessaan jaada elakkeelle 60-vuotiaana. Tilikaudella kuluksi kirjattu lakisdateinen
eldkemeno oli 17 721 euroa ja lisdelake 87 220 euroa.

Tiedot I&hipiirin  merkitsemistd hybridilainoista 16ytyvat vuosikertomuksen Corporate
Governance -osiosta.

Johdon omistusyhtié

Aspo Oyj:n hallitus paatti vuonna 2010 Aspo-konsernin johtoon kuuluvien henkiléiden
osakeomistusjarjestelmasta. Jarjestelman tarkoituksena oli mahdollistaa osallistujien
merkittdva pitkdaikainen omistus Aspossa. Osakeomistusta varten osallistujat hankkivat
Aspo Management Oy -nimisen yhtion koko osakekannan. Aspo Management Oy hankki 114
523 kappaletta Aspon osakkeita osallistujilta markkinahintaan ja lisdksi Aspo luovutti yhtiélle
suunnatussa osakeannissa omia osakkeitaan yhteensd 322 637 kappaletta hintaan 7,93
euroa kappaleelta. Osana jarjestelmaa hallitus paatti myéntda Aspo Management Oy:lle 2
800 000 euron suuruisen korollisen lainan osakkeiden hankinnan rahoittamiseksi. Aspo
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Management Oy merkitsi osakkeita Aspon osakeannissa 62 452 kappaletta ja sen
rahoittamiseksi nosti Aspolta lisdlainaa 324 750,40 euroa. Lokakuussa 2013 Aspo
Management Oy osti 10 000 kappaletta Aspo Oyj:n osakkeita, minké jalkeen yhtié omisti
Aspon osakkeita yhteensd 509 612 kappaletta. Jarjestelmén saavutettua tavoitteensa
pitkdaikaisen omistuksen osalta padtés sen purkamisesta tehtiin lokakuussa 2014.
Jéarjestelman purkaminen toteutettin maksuttomana osakeantina suunnaten osakkaille
yhteensd 100 626 Aspo Oyj:n omaa osaketta ja osakevaihdossa Aspo Oyj sai Aspo
Management Oy.n koko osakekannan. Vaihdon myétd konsernitaseessa velkana ollut
méaaraysvallattomien omistajien osuus poistui ja konsernin kertyneet voittovarat kasvoivat
oman paaoman muutoslaskelmassa esitetylla tavalla.

Osakeperusteisten maksujen vaikutus tilikaudella 2014 2013
Tilikaudelle kirjatut kokonaiskustannukset 1038 a0
456 38

Rahaosuutta vastaava vieraan p4aoman masrs taseessa

Tilikaudella 2014 luowutettiin ohjelman puitteissa woden 2013 tuloksen perusteella yhteensa 19 492 osaketta arvoltaan 103 tuhatta euroa
luowituspéivén kurssilla laskettuna ja maksettiin rahaosuutena 98 tuhatta euroa.

Palkkion Osakkeen markkina-arvo Osakkeen markkina-arvo

Osakepohjal k injirjestelma Mytntdmispdivd Luo paivd kemddrd, kpl mydntdmispdivind, € luovutuspdivinid, €
Kattaa wiodet 2012-2014 14.2.2012 7,90
josta wioden 2012 osuus 0

woden 2013 osuus 13.2.2014 26.3.2014 19 482 578 5,29

woden 2014 osuus 11.22015 95 140 6,96

Johtoon kuuluvien avainhenkildiden tyésuhde-etuudet

1000 € 2014 2013
Palkat ja muut lyhytaikaiset ty&suhde-etuudet 1604 1 899
Tybsuhteen paattymisen jalkeiset etuudet 424 497
Osakeperusteiset etuudet 692 61
Yhteensi 2720 2 457

Hallituksen ja toimitusjohtajan

palkat, palkkiot ja eldke-etuudet 2014 2014 2013 2013
1000 € Palkat ja palkkiot Eldke-etuudet Palkat ja palkkiot Eldke-etuudet
Ojanen Aki,toimitusjohtaja 167 133
Toimitusjohtaja, palkat 343 320

Toimitusjohtaja, palkkiot 167 51

Toimitusjohtaja, osakepalkkio 39

Nyberg Gustay, hallituksen puheenjohtaja 99 105 103 101
Hallituksen jasenet:

Arteva Matti, hallituksen varapuheenjohtaja 43 43

Kaario Mammu 34 32

Karppinen Esa 7 29

Lencioni Roberto 34 32

Pentti-von Walzel Kristina 34 32

Salo Risto 29 29

Yhteensa 829 272 671 234

El&ke-etuudet siséitavat seka lakisdateiset sttéd vapaaehtoiset lisdeldkevakuutukset
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30. TILIKAUDEN PAATTYMISEN JALKEISET TAPAHTUMAT

Vaylamaksuoikeudenkdynti

ESL Shipping sai Helsingin kardjdoikeudelta 27.2.2015 paatéksen hakemaansa
vayldmaksupalautukseen. Paatdéksen mukaan Suomen valtio velvoitetaan maksamaan ESL
Shippingille yhtién vaateiden mukaisesti noin 3,0 miljoonaa euroa seka oikeudenkayntikulut
ja korkoja. Mikali paatés jaa voimaan, silla on vastaava positiivinen vaikutus Aspo-konsernin

tilikauden 2015 tulokseen.
Liiketoiminnan myynti

Kaukomarkkinat allekirjoitti 23.2.2015 sopimuksen paperi-, prosessi- ja energiateollisuuden
kone- ja laitekauppaa harjoittavan Industrial-liiketoiminnan myymisestd NiJuPe Oy:lle, jossa
myytavan liiketoiminnan johdolla on merkittdvd omistus. Liiketoimintaa on harjoitettu
Suomessa, Kiinassa, Vietnamissa, Venajalla, Puolassa, Latviassa ja Kazakstanissa.

Myydyn liiketoiminnan vuotuinen liikevaihto on ollut noin 4 miljoonaa euroa, josta merkittdva
osa on komissiotuottoja. Kaupan osana 23 henkild siirtyy ostajan palvelukseen.
Kaukomarkkinoiden ulkomaan toiminnoista kaupan ulkopuolelle ja& Pekingin
projektiliiketoiminta seka yhteisyritys Kunshanissa, Kiinassa.

Kaupan yhteydessa Aspo arvioi Kaukomarkkinat-segmentin lilkearvoa ja alentaa sitd, minka
seurauksena kaupan negatiivinen tulosvaikutus Aspo-konsernille on 1,3 miljoonaa euroa

rahavirran ollessa positiivinen.
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KONSERNIN TUNNUSLUVUT
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IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
2014 2013 2012 2011 2010
Liikevaihto, M€ 482,9 476,3 481,6 476,3 395,9
Liikewoitto, M€ 23,4 10,8 10,6 21,5 17,9
% liikevaihdosta 4,8 2,3 2,2 45 4.5
Voitto ennen weroja, M€ 19,0 6,6 7.4 17,4 14,1
% liikevaihdosta 3,9 1,4 1,5 3,7 3,6
Sijoitetun p&&oman tuotto, % (ROI) 9,9 46 54 12,5 12,7
Oman padoman tuotto, % (ROE) 17,8 8,9 11,8 16,4 15,2
Omavaraisuusaste, % 35,2 34,4 29,2 35,2 33,2
Omavaraisuusaste ilman verowvelkaa, % 37,3 37,2 32,7 40,1 39,6
Nettovelkaantumisaste, % 101,0 98,2 131,6 94,1 101,5
Bruttoinvestoinnit kdyttbomaisuuteen, M€ 18,7 4,9 30,5 42,7 13,2
% lilkevaihdosta 3,9 1,0 6,3 9,0 33
Henkiléstémaard 31.12. 879 869 871 814 712
Henkilosté keskimaarin 882 878 858 797 736
Osakekohtaiset tunnusluvut
Tulos / osake, € 0,57 0,28 0,36 0,45 0,38
Laimennettu tulos / osake, € 0,57 0,30 0,37 0,45 0,39
Oma padoma / osake, € 3,42 3,39 2,95 3,05 2,49
Nimellisosinko / osake, € (2014 hallituksen ehdotus) 0,40 0,21 0,42 0,42
Osakeantikorjattu osinko / osake, € 0,40
Osinko / tulos, % 70,3 75,3 117,9 106,2
Efektiivinen osinkotuotto, % 7,0 3,56 6,6 51
Pasdomanpalautus / osake, € 0,42
Osakeantikorjattu péddomanpalautus / osake, € 0,42
Padomanpalautus / tulos, % 95,2
Efektiivinen padomanpalautustuotto, % 6,2
Hinta / witto -suhde (P/E) 10,0 21,6 17,9 15,1 20,7
Laimennettu hinta / witto -suhde (P/E) 10,0 20,4 17,4 15,1 20,3
Osakkeen kurssikehitys
keskikurssi, € 6,20 5,74 6,63 7,39 7,05
alin kurssi, € 521 5,19 5,70 6,32 5,60
ylin kurssi, € 7,52 6,82 7,95 8,82 7,88
Tilikauden viimeisen kauppapéivan paatéskurssi, € 5,69 6,03 6,39 6,80 7,83
Osakekannan markkina-arvo 31.12., M€ 176,3 186,7 197,9 210,56 2217
omat osakkeet vdhennettynd, M€ * 173,0 182,6 193,5 204,9 216,0
Osakkeen vaihdon kehitys, 1 000 kpl 4872 4 032 2704 3716 5145
Osakkeen vaihdon kehitys, % 15,7 13,0 8,7 12,0 19,2
Osakkeiden kokonaisvaihto, 1 000 € 30 222 22 917 17 625 27 334 38 703
Rekisterdity osakkeiden kokonaismaéara 31.12., 1 000 kpl! 30 976 30 967 30 967 30 959 26 837
Konsernin osakemaérat osakeantikorjattuna, 1 000 kpl 30 976 30 967 30 967 30 959 28 313
ulkopuolelta 31.12. 30 402 30 274 30 284 30 125 27 583
ulkopuolella keskiméaarin 30 312 30 282 30 255 29 507 27 316
laimennettu osakemaarad keskimaérin 30 312 31 945 31974 31259 29 295

* Aspo Management Oy:n omistamat Aspo Oyj:n osakkeet kasitelldén konsemin hallussa olevina omina osakkeina.

Vertailuwosien tunnusiuwt on osakeantikorjattu. Osakeanti oli wonna 2011 ja kdytetty osakeantikerroin on 1,054997.
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TUNNUSLUKUJEN LASKENTAPERUSTEET

Sijoitetun padoman tuotto, % (ROI)

Oman p&doman tuotto, % (ROE)

Omavaraisuusaste, %

Nettovelkaantumisaste, %

Henkildéston keskimaéara

Tulos / osake, € *

Oma pagoma/osake, €

Osakeantioikaistu osinko / osake, €

Osinko / tulos, %*

Efektiivinen osinkotuotto, %

Osakeantioikaistu padomanpalautus / osake, €

Padomanpalautus / tulos, %

Efektiivinen pddomanpalautustuotto, %

Hinta / voitto -suhde (P/E)*

Osakeskannan markkina-arvo

(woitto ennen veroja +
korko- ja muut rahoituskutut) x 100

taseen loppusumma — korottomat velat (keskiarvo)

(witto ennen veroja — verof) x 100

oma padoma + méaardysvallattomien osuus (keskiarvo)

(oma padoma + madraysvallattomien osuus) x 100

taseen loppusumma — saadut ennakot

(korolliset velat — likvidit varat) x 100

oma padoma + maasraysvallattomien osuus

keskiarvo kuukauden lopussa lasketuista henkilostomaéarista

tulos ennen veroja — tuloverot
varsinaisesta toiminnasta -méaaraysvailattomien osuus tuloksesta

tilikauden keskim&arédinen osakeantioikaistu
osakkeiden lukumaara

oma paaoma

osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara tilinpaatds paivang

tilikaudella jaettu osakekohtainen osinko

osakeantikerroin

osakeantioikaistu osakekohtainen osinko x 100

osakekohtainen tulos

(osakeantioikaistu osinko / osake) x 100

tilikauden viimeisen kauppapaivan kaupankayntimaarilla
painotettu keskikurssi

tilikaudella jaettu osakekohtainen pddomanpalautus

osakeantikerroin

osakeantioikaistu osakekohtainen pddomanpalautus x 100

osakekohtainen tulos

(osakeantioikaistu pddomanpalautus / osake) x 100

tilikauden viimeisen kauppapéivén kaupankayntimaarilla
painotettu keskikurssi

osakeantioikaistu tilikauden viimeisen kauppapdivéin keskikurssi

tulos / osake

konsernin ulkopuolella olevien osakkeiden lukumé&aré x
tilikauden viimeisen kauppapdivén kaupankayntimaarilla
painotettu keskikurssi

Omien osakkeiden vaikutus on eliminoitu tunnuslukuja laskettaessa.

* Osakekohtaisen tuloksen laskennassa on huomioitu tulosta pienentdvéné erédné hybridilainan kaudelle kuuluva

korko verovaikutuksella oikaistuna.
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EMOYHTION TILINPAATOS, FAS

Emoyhtion tuloslaskelma FAS

1000 € Liitetieto 1.1.-31.12.2014 1.1.-31.12.2013
Liiketoiminnan muut tuotot 1.1 1923 2483
Henkiléstokulut 1.2 -2 789 -2 019
Poistot ja arvonalentumiset 1.3 -7 -8
Liiketoiminnan muut kulut 1.4 6 165 -4 528
Liiketappio -7 038 4 072
Rahoitustuotot ja -kulut 1.5 10 742 16 394
Voitto ennen

satunnaisia erid 3704 12 322
Satunnaiset erat 1.6 1630 1830
Voitto ennen

tilinpaitossiirtoja ja veroja 5334 14 152
Tuloverot 1.7 0 0
Tilikauden voitto 5334 14 152
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Emoyhtion tase FAS
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1000 €
Vastaavaa Liitetieto 31.12.2014 31.12.2013
Pysyvit vastaavat
Aineelliset hy6dykkeet 21 79 82
Sijoitukset 2.2 83 755 83 743
Pysyvit vastaavat yhteensi 83 834 83 825
Vaihtuvat vastaavat
Lyhytaikaiset saamiset 2.3 66 971 71 804
Rahat ja pankkisaamiset 6 375 10 499
Vaihtuvat vastaavat yhteensa 73 346 82 303
Vastaavaa yhteensi 157 180 166 128
1000 €
Vastattavaa Liitetieto 31.12.2014 31.12.2013
Oma pddaoma
Osakepaaoma 2.4 17 692 17 692
Ylikurssirahasto 2.4 4 351 4 351
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 2.4 16 530 16 480
Edellisten tilikausien witto 2.4 14 826 7 041
Tilikauden witto 5334 14 152
Oma pddoma yhteensi 58 733 59 716
Pakolliset varaukset 2.5 626 177
Vieras pdioma
Pitkdaikainen vieras pddoma
Lainat rahoituslaitoksilta 26 15 000 30 000
Erapéivaton laina 2.6 20 000 20 000
Pitkdaikainen vieras paddaoma yhteensi 35 000 50 000
Lyhytaikainen vieras pddoma
Lainat rahoituslaitoksilta 2.7 41 000 27 000
Vaihtowelkakirjalaina 27 10 300
Velat saman konsernin yrityksille 2.7 20 183 17 625
Ostowelat 27 513 201
Muut velat 2.7 137 136
Siitovelat 2.7 988 973
Lyhytaikainen vieras pdaoma yhteensa 62 821 56 235
Vieras pidoma yhteensa 97 821 106 235
157 180 166 128

Vastattavaa yhteensi
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Emoyhtién rahavirtalaskelma FAS

1.1.-31.12.2013

1 000 € 1.1.-31.12.2014

Liiketoiminnan rahavirta

Liiketappio -7 038 -4 073
Oikaisut liiketappioon 455 155
Kayttépadoman muutos 378 483
Maksetut korot -3628 -2 289
Saadut korot 570 454
Saadut osingot 1 503 18 203
Liiketoiminnan rahavirta -7 760 11 967
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin 4 -8
Investoinnit muihin sijoituksiin -1 -1 687
Luowtustulot muista sijoituksista 46
Investointien rahavirta 15 -1 649
Rahoituksen rahavirta

Pitkaaikaisten lainojen nostot 15 000
Lyhytaikaisten saamisten muutos 16 880 -14 172
Lyhytaikaisten velkojen muutos 1558 -18 471
Erapaivatén laina 20 000
Vaihtovelkakirjalainan takaisinmaksu -10 250

Saadut konserniawustukset 1830 2 470
Maksetut osingot -6 367 -12 929
Rahoituksen rahavirta 3 651 -8 102
Rahavarojen muutos 4124 2216
Rahavarat 1.1. 10 499 8 283
Rahavarat 31.12. 6 375 10 499
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EMOYHTION TILINPAATOKSEN LITETIEDOT

Tilinpdatdksen laadintaperiaatteet

Aspo Oyj:n tilinpdatés on laadittu Suomen kirjanpitolain  mukaisesti  (FAS).
Laskentaperiaatteet ovat pysyneet muuttumattomina edelliseen vuoteen verrattuna.
Tilinpaatdstd laatiessaan yhtion johto joutuu voimassa olevien mdaéardysten ja hyvén
kirjanpitotavan mukaisesti tekemaan arvioita ja olettamuksia, jotka vaikuttavat
tilinpaatdserien arvostukseen ja jaksotukseen. Toteutuvat luvut voivat poiketa tehdyista

arvioista.

Ulkomaanrahan maaraiset tapahtumat

Ulkomaanrahan maaraiset liiketapahtumat kirjataan  tapahtumapdivadn  kurssiin.
Tilinpaatdshetkella taseessa olevat saatavat ja velat on arvostettu tilinpaatéskursseihin.
Avoinna olevien valuuttamaéaréisten erien suojausinstrumentit on arvostettu paivén arvoon

korkotekijat huomioon ottaen. Varsinaiseen liiketoimintaan liittyvat kurssivoitot ja -tappiot
kasitellaan liikevaihdon ja liiketoiminnan kulujen oikaisuerind. Rahoituksen kurssivoitot ja

-tappiot kirjataan rahoituksen tuottoihin ja kuluihin.
Eldkkeet
Yhtién eldketurva on jarjestetty eldkevakuutuksin.

Saamiset

Saamiset arvostetaan hankintamenoon tai sitd alempaan todennakéiseen arvoon.

Pysyvit vastaavat ja poistot

Pysyvét vastaavat merkitdan taseeseen vilittdmaan hankintamenoon vahennettyna tehdyilla
poistoilla. Poistojen perusteena olevat pysyvien vastaavien pitoajat ovat:

Muut pitkavaikutteiset menot  3-10 vuotta
Rakennukset 15—40 vuotta
Koneet ja kalusto 3-8 vuotta
Muut aineelliset hyédykkeet = 5—40 vuotta

Leasing
Leasingmaksut on kasitelty vuokrakuluina.

Satunnaiset tuotot ja kulut

Satunnaiset tuotot ja kulut sisaltavat varsinaiseen liiketoimintaan kuulumattomat erédt kuten
konserniavustukset.

Pakolliset varaukset

Pakollisina varauksina on taseessa esitetty erid, jotka ovat joko sopimusperusteisia tai
muuten sitovia velvoitteita, mutta jotka eivat vield ole realisoituneet. Pakollisten varausten

muutokset siséltyvat tuloslaskelmaan.
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Tuloverot

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

kohdistuvat verot esitetdan liitetiedoissa.

Osingot

Hallituksen yhtiskokoukselle ehdottamasta osingosta ei tilinpaatoksesséa ole tehty kirjausta,

vaan osingot otetaan huomioon vasta yhtiokokouksen paatéksen perusteella.

1.1 Liiketoiminnan muut tuotot

Liiketoiminnan muut tuotot

1000 € 2014 2013
Liiketoiminnan muut tuotot, konserni 634 1071
Vuokrat, konserni 1222 1223
Vuokrat, muut 153
Liiketoiminnan muut tuotot 67 36
Yhteensi 1923 2483

1.2 Henkildstda ja toimielinten jdsenid koskevat liitetiedot

Henkildstokulut

1000 € 2014 2013
Palkat ja palkkiot 1733 1299
Osakesidonnainen kannustinjérjestelma 410 33
Henkildstérahaston wittopalkkio-osuus 35

Elakekulut 537 561
Muut henkiléstokulut 74 126
Yhteensi 2789 2019
1000 € 2014 2013
Toimitusjohtaja, palkat 343 320
Toimitusjohtaja, palkkiot 167 51
Toimitusjohtaja, osakepalkkio 39

Hallituksen jasenet, palkkiot 280 300
Yhteensi 829 671

Hallituksen puheenjohtaja ja toimitusjohtaja voivat halutessaan siirtyd eldkkeelle 60-

vuotiaina.

1.3 Poistot ja arvonalentumiset

Poistot ja arvonalentumiset

1000 € 2014

2013

Poistot koneista ja kalustosta 7
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1.4 Liiketoiminnan muut kulut

Liiketoiminnan muut kulut

1000 € 2014 2013
Vuokrat 2080 2121
Muut kulut 4 085 2 407
Yhteensd 6 165 4 528
Tilintarkastajien palkkiot

1 000 € 2014 2013
Tilintarkastuspalkkiot 20 20
Veroneuvonta 14 58
Muut palkkiot 518 10
Yhteensid 552 88
1.5 Rahoitustuotot ja -kulut

Rahoitustuotot ja -kulut

1000 € 2014 2013
Osinkotuotot

Saman konsernin yrityksilta 13 500 18 200
Muilta 3 3
Tuotot pitkdaikaisista sijoituksista 13 503 18 203
Muut korko- ja rahoitustuotot

Saman konsemin yrityksilta 618 515
Muilta 1

Korko- ja muut rahoitustuotot yhteensa 619 515
Korkokulut ja muut rahoituskulut

Saman konsernin yrityksille -30 -15
Muille -3 350 -2 309
Korko- ja muut rahoituskulut yhteensa -3 380 -2 324
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa 10 742 16 394
1.6 Satunnaiset erét

Satunnaiset erit

1000 € 2014 2013
Tuotot

Konserniawustukset 1630 1830
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1.7 Tuloverot
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Tuloverot
1000 € 2014 2013
Tulowerot satunnaisista erista 326 448
Tuloverot varsinaisesta toiminnasta -326 448
Yhteensi 0 0
2.1 Aineettomat ja aineelliset hyédykkeet
Muut
Aineettomat Aineettomat Koneet ja aineelliset Aineelliset
1000 € oikeudet yhteens# Maa-alueet  Rakennukset kalusto hy&édykkeet yhteensd
Hankintameno 1.1 539 539 1 467 508 125 1101
Lisdykset tilikaudella 4 4
Vahennykset tilikaudella -192 -192 -455 433 -52 -940
Hankintameno 31.12.2014 347 347 1 12 79 73 165
Kertyneet poistot 1.1. -539 -539 -467 -500 -52 -1019
Véhennysten kertyneet poistot 192 192 455 433 52 940
Tilikauden paisto -7 -7
Kertyneet poistot 31.12.2014 2347 -347 12 74 0 86
Kirjanpitoarvo 31.12.2014 0 0 1 0 5 73 79
Kirjanpitoarvo 31.12.2013 0 0 1 0 8 73 82
2.2 Sijoitukset
Sijoitukset Tytéryritysten Muut
1000 € osakkeet osakkeet Yhteensi
Hankintameno 1.1. 83 568 175 83 743
Lisdykset 11 11
Hankintameno 31.12.2014 83 579 175 83 754
Hankintameno 31.12.2013 83 568 175 83 743
2.3 Lyhytaikaiset saamiset
1000 € 2014 2013
Saamiset konserniyhtiGilta
Osinkosaamiset 12 000
Konserniawstussaamiset 1630 1830
Konsernitilisaamiset 158 4 502
Lainasaamiset 52 693 65 181
Siirtosaamiset 15 15
Yhteensi 66 496 71 528
Muut saamiset 378 65
Siirtosaamiset 97 21
Yhteensi 475 276
66 971 71 804

Lyhytaikaiset saamiset yhteensid
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2.4 Oma padoma

Oma padoma

1000 € 2014 2013
Osakepdaoma 1.1. 17 692 17 692
Osakepaidoma 31.12. 17 692 17 692
Ylikurssirahasto 1.1. 4 351 4 351
Ylikurssirahasto 31.12. 4 351 4 351
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 1.1. 16 480 16 480
Vaihtowelkakirjalainan vaihdot 50

Sijoitetun vapaan oman pdidoman rahasto 31.12. 16 530 16 480
Voitto edellisiita tilikausilta 1.1. 21193 19 970
Osingonjako 6 470 -12 929
Osakepalkinta 103

Voitto edellisilts tilikausilta 31.12. 14 826 7 041
Tilikauden voitto 5334 14 152
Oma paddoma yhteensi 58 733 59 716

Vapaasta omasta pddomasta on jakokelpoisia varoja 36 690 325,55

2.5 Pakolliset varaukset

Pakolliset varaukset
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euroa (37 673 081,32 ).

1 000 € 2014 2013
Osakesidonnainen kannustinjarjestelma 365 33
Varaus tyhjistd toimitiloista 216 144
Verovaraukset 45

Pakolliset varaukset yhteensi 626 177

2.6 Pitkaaikainen vieras padaoma

Pitkdaikainen vieras pddoma

1000 € 2014 2013
Erapaivaton laina 20 000 20 000
Lainat rahoituslaitoksilta 15 000 30 000
Lainat yhteens3 35 000 50 000
Pitkdaikainen vieras pddoma yhteensa 35000 50 000

Aspo Oyj laski 18.11.2013 liikkeeseen 20 000 000 euron suuruisen oman padoman ehtoisen
joukkovelkakirjalainan. Lainalla ei ole erapaivaa, mutta yhtiélla on oikeus lunastaa se takaisin
kolmen vuoden kuluttua likkeeseenlaskusta. Vuotuinen kuponkikorko on 7 %.
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2.7 Lyhytaikainen vieras padoma

2.7 Lyhytaikainen vieras padoma

1 000 € 2014 2013
Lainat rahoituslaitoksilta 41 000 27 000
Vaihtowelkakirjalaina 10 300
Maksamaton osinko 7 8
Ostowelat 513 201
Muut velat 136 136
Siirtovelat* 982 965
Yhteensi 42 638 38 610
Velat konserniyhtidille

Rahoitus- ja konsernitili 20 183 17 617
Siirtovelat 8
Yhteensi 20 183 17 625
Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensi 62 821 56 235
* Olennaisimmat erét

Korkojaksotus 231 445
Palkkajaksotukset 654 410

Aspo Oyj laski vuonna 2009 liikkeelle 15 miljoonan euron oman pddoman ehtoisen
vaihtovelkakirjalainan. Laina-aika oli 30.6.2009-30.6.2014. Osakeyhtidlain 12. luvun
mukaiset ja lainaehdoissa mainitut takaisinmaksuedellytykset tayttyivat ja laina maksettiin
takaisin yhtena erdna 30.6.2014. Lainalla oli kiinted 7 %:n korko. Lainaosuuksia vaihdettiin
lainan juoksuaikana Aspon osakkeiksi 4,75 miljoonaa euroa ja erapéivana takaisinmaksettu
padomamaara oli 10,25 miljoonaa euroa.

Vuoden 2014 aikana yhtd 50 000 euron lainaosuutta vastaan merkittin 8 074 uutta
osakketta.

2.8 Muut liitetiedot

Leasingsopimuksista maksamatta olevat maarat

1000 € 2014 2013
Seuraavalla tilikaudella maksettavat maarat 138 228
My&hemmin maksettavat 146 193
Yhteensi 284 421
Jaidnndsarvovastuut 2 2
Leasingvastuut yhteensd 286 423
Vuokravastuut

1000 € 2014 2013
Seuraavalla tilikaudella maksettavat 1582 1 569
My&hemmin maksettavat 4 745 6 277
Yhteensi 6 327 7 846

Konserniyhtididen puolesta annetut takaukset

1000 € 2014 2013
Takaukset 75 686 92 715
Yhteensi 75 686 92 715
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Osakkeet ja osakkeenomistajat

Osakepidioma

Aspo Oyj:n rekisterdity osakepadoma 31.12.2014 oli 17 691 729,57 euroa (17 691 729,57) ja
se jakautui 30975 524 osakkeeseen (30967 450). Tilikauden aikana vaihdettavan
padomalainan lainaosuuksilla merkittin 8 074 osaketta. Yhtion hallussa oli tilikauden
paattyessa suoraan ja vélillisesti 573 385 omaa osaketta (183 891) eli 1,9 % (0,6)
osakepddomasta. Omista osakkeista yhteensd 509612 osaketta oli tytaryhtié Aspo
Management Oy:n omistuksessa.

Osakkeet

Aspo Oyj:lla on yksi osakesarja. Kukin osake oikeuttaa yhteen ddneen yhti6kokouksessa.
Yhtién osake noteerataan NASDAQ OMX Helsinki Oy:n keskisuurten yritysten ryhman
toimialaluokassa teollisuustuotteet ja -palvelut. Osakkeen kaupankayntitunnus on ASU1V.

Osinko

Aspo Oyj harjoittaa aktiivista, kassavirtaan perustuvaa osinkopolitikkaa. Yhtién tavoitteena
on jakaa osakkeenomistajille keskimaarin vahintdan puolet tilikauden tuloksesta.

Aspo Oyj:n hallitus esittda yhtiokokoukselle, etta tilikaudelta 2014 maksetaan osinkoa 0,40
euroa osakkeelta, mika vastaa 70,3 prosenttia konsernin osakekohtaisesta tuloksesta.

Valtuutukset

Vuoden 2014 varsinainen yhtiokokous valtuutti hallituksen paattdmaan enintddn 500 000
oman osakkeen hankkimisesta vapaalla omalla pddomalla. Valtuutus on voimassa vuoden
2015 varsinaiseen yhtitkokoukseen saakka.

Yhtidkokous 2012 valtuutti hallituksen péaattamaan yhdessad tai useammassa erdssa
osakeannista, joka toteutetaan Iuovuttamalla yhtién hallussa olevia omia osakkeita.
Valtuutuksen perusteella luovutettavien osakkeiden maara on yhteensd enintdan 834 529
osaketta. Valtuutus on voimassa 30.9.2015 asti. Aspon hallitus on vuonna 2014 kayttanyt
samaansa valtuutusta luovuttamalla 19 492 kpl yhtion osakkeita osakepalkintajarjestelm&an
liittyen. Lisaksi Aspon hallitus paatti lokakuussa 2014 suunnatusta osakeannista, jossa Aspo
luovutti osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta poiketen Aspo Management Oy:n
osakkeenomistajille 100 626 Aspon hallussa olevaa omaa osaketta hankkiakseen Aspo

Management Oy:n osakekannan Aspo Oyj:lle.

Yhtidkokous 2012 valtuutti hallituksen paattdmaan yhdestd maksullisesta osakeannista.
Valtuutus siséltdd myos oikeuden paattdd suunnatusta osakeannista. Osakeannissa
liikkeeseen laskettavien uusien osakkeiden yhteenlaskettu lukumaara voi olla enintddn 1 500
000 osaketta. Valtuutus on voimassa 30.9.2015 asti. Hallitus ei ole kayttdnyt saamaansa

valtuutusta vuonna 2014.
Osakkeen vaihto ja kurssikehitys
Vuonna 2014 Aspo Oyj:n osakkeiden vaihto oli yhteensd 4 871 593 osaketta ja 30,2

miljoonaa euroa, eli 15,7 prosenttia osakekannasta vaihtoi omistajaa. Tilikauden ylin
kurssinoteeraus oli 7,52 euroa ja alin 5,21 euroa. Keskikurssi oli 6,20 euroa ja vuoden
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viimeisen kauppapédivdn paatéskurssi 5,69 euroa. Yhtidlla on osaketta koskeva
markkinatakaussopimus Nordea Pankki Suomi Oyj:n kanssa.

Tilikauden paattyessad osakekannan markkina-arvo yhtisn omat osakkeet vahennettyna oli
173,0 miljoonaa euroa. Tuoreimmat kaupankayntitiedot |6ytyvét osoitteesta www.aspo.fi.

Osakkeenomistus
Aspon osakkeet kuuluvat Euroclear Finland Oy:n ylldpitdmaan arvo-osuusjarjestelmaan.

Vuoden 2014 lopussa Aspolla oli yhteensad 8 150 osakkeenomistajaa. Osakkeista 98,3
prosenttia oli suorassa omistuksessa ja 1,7 prosenttia hallintarekisterien kautta olevassa
omistuksessa. Ulkomaisessa omistuksessa oli yhteensa 0,2 prosenttia yhtién osakkeista.

Kymmenen suurimman osakkeenomistajan hallussa oli 31.12.2014 yhteensd 38,88
prosenttia yhtién osakkeista ja danistéa.

Luettelo Aspon suurimmista osakkeenomistajista on nahtavilld kuukausittain paivitettyna
internet-osoitteessa www.aspo fi.

Johdon osakkeenomistus

Aspo Oyj:n hallituksen jasenet maardysvaltayhteiséineen omistivat 31.12.2014 yhteensa
4 512 853 osaketta, mika oli 14,57 prosenttia yhtién osake- ja danimaarasta.

Aspo Oyj:n toimitusjohtaja ja konsernin johtoryhman muut jasenet omistivat 31.12.2014
yhteensa 189 620 osaketta, mikd oli 0,6 prosenttia yhtion osake- ja &animaarasta.

Suurimmat osakkeenomistajat 31.12.2014

Osakkeita Osuus

kpl osakkeista

ja aénista

%

Havsudden Oy Ab 3 142 941 10,15
Keskindinen tydelakevakuutusyhtié Varma 1438 412 4,64
Vehmas Tapio 1 375 827 444
Vehmas A.E. 1043 394 3,37
Keskindinen Eldkevakuutusyhtié limarinen 1 000 676 3,23
Vehmas Tatu 943 900 3,05
Vehmas Liisa 930 693 3,00
Mandatum Life Unit-Linked 733 688 2,37
Sijoitusrahasto Nordea Nordic Small Cap 721 040 2,33
Estlander Henrik 711717 2.30
10 suurinta omistajaa yhteensa 12 042 288 38,88
Hallintarekisteréidyt osakkeet 466 700 1,51
Muut osakkeet 17 893 151 57.76
Ulkona olevat osakkeet yhteensid 30 402 139 98,15
Omat osakkeet 573 385 1,85
Osakkeita yhteensa 30 975 524 100,0
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Osakkeenomistuksen jakauma 31.12.2014

Osakkeiden maéran mukaan

Osakkeita Omistajien Osuus Osake-  Osuus
kpl lukuma&éara omistajista maard  osake-

% kpl kannasta

%

1- 100 1122 13,77 67 187 0,22
101- 500 2947 36,16 832 599 2,69
501 - 1 000 1522 18,67 1159 386 3,74
1001 - 5000 2045 25,09 4438 952 14,33
5001 - 10 000 282 3,46 2022775 6,53
10 001 - 50 000 181 2,22 3512868 11,34
50 001 - 100 000 16 0,20 1081688 3,49
100 001 - 500 000 22 0,27 4602 181 14,86
500 001 - 12 0,15 13 253 424 42,79
Yhteistililla yhteensa 1 0,01 4 464 0,01
Yhteensi 8 150 100,0 30 975 524 100,0

Omistajaryhmittédin
Omistuksia Osakkeita

% %
1. Kotitaloudet 942 60,8
2. Yritykset 45 19,4
3. Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 0,2 6,8
4. Voittoa tavoittelemattomat yhteisét 0,8 4,6
5. Julkisyhteisot 0,1 8,2

6. Ulkomaat 0,2 0.2
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Toimintakertomuksen ja tilinpdaatdoksen allekirjoitukset

Helsingissa 7. maaliskuuta 2015
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Aki Ojanen

Tilinpdatésmerkinta

Suoritetusta tarkastuksesta on tédnaan annettu tilintarkastuskertomus.

Helsingissd i maaliskuuta 2015

Ernst & Young Oy
KHT-yhteis6

- éﬁ_—“
Harri Parssinen
KHT
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Tilintarkastuskertomus

Aspo Oyj:n yhtibkokoukselle

Olemme tilintarkastaneet Aspo Oyj:n kirjanpidon, tilinpa&téksen, toimintakertomuksen ja hallinnon
tilikaudelta 1.1. - 31.12.2014. Tilinpaatds siséltaa konsernin taseen, laajan tuloslaskelman,
laskelman oman pagoman muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot sek& emoyhtion taseen,

tuloslaskelman, rahavirtalaskelman ja liitetiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen laatimisesta ja siita, etta

konsernitilinpaétos antaa oikeat ja riittavat tiedot EU:ssa kayttéén hyvaksyttyjen kansainvalisten
tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti ja ett4 tilinpaatss ja toimintakertomus antavat oikeat ja
rittavat tiedot Suomessa voimassa olevien tilinpaatéksen ja toimintakertomuksen laatimista
koskevien saanndsten mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan
asianmukaisesta jarjestamisesta ja toimitusjohtaja siita, etta kirjanpito on lainmukainen ja
varainhoito luotettavalla tavalla jarjestetty.

Tilintarkastajan velvollisuudet
Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme tilintarkastuksen perusteella lausunto
tilinpaatoksesta, konsernitilinpaatoksesté ja toimintakertomuksesta. Tilintarkastuslaki edellyttaa,
etta noudatamme ammattieettisia periaatteita. Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa
noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Hyva tilintarkastustapa edellyttaa, etta
suunnittelemme ja suoritamme tilintarkastuksen hankkiaksemme kohtuullisen varmuuden siité,
onko tilinpaatoksessa tai toimintakertomuksessa olennaista virheellisyytts, ja siitd, ovatko
emoyhtion hallituksen jasenet tai toimitusjohtaja syyllistyneet tekoon tai laiminlyéntiin, josta saattaa
seurata vahingonkorvausvelvollisuus yhtiété kohtaan, taikka rikkoneet osakeyhtidlakia tai

Tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteité tilintarkastusevidenssin hankkimiseksi tilinpaatokseen ja
toimintakertomukseen sisaltyvista luvuista ja niissa esitettdvista muista tiedoista. Toimenpiteiden
valinta perustuu tilintarkastajan harkintaan, johon kuuluu vaarinkaytoksesta tai virheesté johtuvan
olennaisen virheellisyyden riskien arvioiminen. Naita riskeja arvioidessaan tilintarkastaja ottaa
huomioon sisdisen valvonnan, joka on yhtiossa merkityksellista oikeat ja riittévat tiedot antavan
tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen laatimisen kannalta. Tilintarkastaja arvioi sisaista valvontaa
pystyakseen suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta
ei siina tarkoituksessa, ettd han antaisi lausunnon yhtién siséisen valvonnan tehokkuudesta.
Tilintarkastukseen kuuluu myés sovellettujen tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden
asianmukaisuuden, toimivan johdon tekemien kirjanpidollisten arvioiden kohtuullisuuden sekéa
tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen yleisen esittamistavan arvioiminen.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen masran
tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
Y-lunnus 2204039-8, kolipaikka Helsinki
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Lausunto konsernitilinpaatoksesta

Lausuntonamme esitdmme, ettéd konsernitilinpaatds antaa EU:ssa kayttéén hyvaksyttyjen
kansainvalisten tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti oikeat ja riittavat tiedot konsernin
taloudellisesta asemasta seka sen toiminnan tuloksesta ja rahavirroista.

Lausunto tilinpdatoksesta ja toimintakertomuksesta

Lausuntonamme esitamme, etta tilinpaatds ja toimintakertomus antavat Suomessa voimassa
olevien tilinpaatdksen ja toimintakertomuksen laatimista koskevien saanndsten mukaisesti oikeat
ja riittévat tiedot konsernin seka emoyhtidn toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta.
Toimintakertomuksen ja tilinpaatdksen tiedot ovat ristiriidattomia.

Helsingissd 5. maaliskuuta 2015

Ernst & Young Oy
KHT-yhteis6

Harri Parssinen
KHT

A member firm of Ernst & Young Global Limited
Y-tunnus 2204039-6, kotipaikka Helsinki



