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TALVIVAARAN KAIVOSOSAKEYHTION

TOIMINTAKERTOMUS 31.12.2011
PAATTYNEELTA TILIKAUDELTA

TALVIVAARAN TOIMINTAKATSAUS
Markkinaymparisto kaksijakoinen vuonna
2011

Vuoden 2011 alkupuoliskolla hyvat kasvu-
nakymat maailmanlaajuisesti vauhdittivat
hyodykkeiden kysyntaa, mika nakyi myds
perusmetallien vahvana hintakehityksena.
Erityisesti Kiinassa perusmetallien kysyn-
nan nopea kasvu jatkui. Kesaa kohti useiden
Euroopan valtioiden velkakriisi ja talouden
epavakaus alkoivat horjuttaa rahoitusmarkki-
noita, ja loppukesalla vaikutus alkoi tuntua
my6s perusmetallien kysynnassa. Euroalu-
een kriisin syveneminen vuoden loppupuolis-
kolla yhdistettynd maailmantalouden kasvun
heikentyneisiin nakymiin seka vakiintuneilla
etta kehittyvilla markkinoilla vahensi sijoitta-
jien riskinottohalukkuutta ja laski perusme-
tallien hintoja.

Nikkelin kateishinta Lontoon metallipdrs-
sissa (LME) oli keskimaéarin 22 830 Yhdys-
valtain dollaria tonnia kohden, mika on noin
5 % enemman kuin vuoden 2010 keskiarvo
21 804 dollaria tonnia kohden. Keskihin-
nan kehitys vuoden aikana heijasteli yleisia
markkinandkymia: tammi-—kesakuussa hinta
oli 25 565 dollaria tonnia kohden, heind—
joulukuussa 20 202 dollaria ja loka—joulu-
kuussa 18 303 dollaria. Sinkin hinnan kehi-
tys LME:ssa noudatti pitkalti samaa kaavaa.
Vuoden keskiarvo oli 2 191 dollaria tonnia
kohden, mika on noin 2 % enemman kuin
vuoden vuoden 2010 keskiarvo 2 157 dol-
laria.

Maailmanlaajuinen nikkelin kulutus kas-
voi 6,5 % vuonna 2011 ja oli noin 1,63
miljoonaa tonnia (2010: 1,53 milj. tonnia).
Kiinan osuus maailmanlaajuisesta kysynnés-
ta oli noin 40 %, ja kulutus kasvoi vuoden
aikana noin 21 %. (L&hde: Brook Hunt)

Maailmanlaajuinen nikkelin tarjonta kas-
voi 12,4 % 1,63 miljoonaan tonniin, mika

merkitsi lievaa tarjontavajetta. Tarjonnan
kasvua vauhditti padasiassa nikkelipitoisen
raakarauden (Nickel Pig Iron, NPI) tuotan-
non 55 % kasvu Kiinassa, joskin nikkelin
hinnan heikko kehitys vuoden loppua koh-
den aiheutti NPI-tuotannon leikkauksia.
Useiden uusien nikkelihankkeiden odotettiin
kdynnistyvan vuonna 2011, mutta naiden
viivastyminen kayttdédnottoon liittyneiden on-
gelmien vuoksi heikensi osaltaan tarjonnan
kasvua. (Lahde: Brook Hunt)

Euro/dollari-vaihtokurssin suuret heilah-
telut jatkuivat koko vuoden ajan, ja etenkin
loppuvuonna euroalueen kriisi lisasi volati-
liteettia. Euron keskikurssi vuonna 2011 oli
1,39 dollaria ja vuoden paatéskurssi oli noin
1,30 dollaria.

Tuotannon ylosajo eteni merkittavasti
metallien talteenotossa esiintyneista teknisista
ongelmista huolimatta

Talvivaaran nikkelintuotanto vuoden aikana
oli 16 087 tonnia, ja kasvua vuonna 2010
saavutetusta 10 382 tonnista kertyi 55 %.
Sinkintuotanto kasvoi 25 % edellisen vuo-
den 25 462 tonnista 31 815 tonniin vuon-
na 2011. Kasvu osoitti jalleen Talvivaaran
tuotantoprosessien soveltuvuuden laajamit-
taiseen, tayden tuotantotason toimintaan,
mutta parantamisen varaa on edelleen erityi-
sesti metallien talteenottoprosessin toimin-
tavarmuudessa ja laitteiden kaytettavyydessa
kaikkien toimintojen osalta. Taysimittaisen
tuotantotason saavuttamiseksi erityista huo-
miota kiinnitettiin prosessien optimointiin ja
johtamisjarjestelmiin etenkin vuoden loppu-
puolella.

Vuoden 2011 alussa Sotkamossa oli pit-
ka erittain kylma kausi, jolloin lampétilat
olivat alle -20°C. Lisaksi metallien talteen-
ottolaitoksen toimintaa rasittivat vuoden
2010 lopulla tapahtuneen muuntajarikon

jalkivaikutukset. Haasteellisesta alusta huo-
limatta metallien tuotannossa edettiin hyvin
tammi-maaliskuussa, ja laitoksen kapasi-
teetin todettiin riittavan taysimittaisen tuo-
tannon tarpeisiin. Korkea kayttdaste etenkin
maaliskuussa paljasti kuitenkin tuotannossa
muutamia pullonkauloja, jotka oli poistetta-
va hyvan tuotantovauhdin yllapitamiseksi ja
tuotannon ylésajon jatkamiseksi. Tasta joh-
tuen yhti6 paatti toteuttaa huhti—toukokuus-
sa 2011 pidennetyn huoltoseisokin, jonka
aikana laitoksella korjattiin kaikki havaitut
puutteet ja suoritettiin perusteellinen tarkas-
tus osana yhtién ennaltaehkaisevaa huolto-
suunnitelmaa.

Huolto- ja parannustoimet toteutettiin
onnistuneesti ja tuotanto kaynnistettiin uu-
delleen suunnitellusti. Muutaman viikon
kuluttua rikkivetykehittimien lampdévastuk-
sissa ilmeni kuitenkin huomattavan nopeaa
kulumista, mika aiheutti akillisen varaosi-
en puutteen. Lampdvastusten kulumisen
todettiin johtuvan liian korkeista lampdti-
loista rikkivedyn tuotantoprosessissa. Vaik-
ka prosessin ajotapaa muutettiin ongelman
toteamisen jélkeen, varaosien puute vaikutti
tuotantoon merkittavasti useiden kuukausien
ajan, aina lokakuun puoleenvéliin asti.

Paatettyaan toteuttaa pidennetyn seiso-
kin huolto- ja parannustéita varten, Talvivaa-
ran oli huhtikuussa pudotettava koko vuoden
nikkelin tuotantotavoitettaan 30 000 tonnis-
ta 22 000-28 000 tonniin. Lokakuussa tuo-
tantoennustetta jouduttiin laskemaan edel-
leen 16 000 tonniin rikkivetykehittimissa
ilmenneiden ongelmien vuoksi. Loka—joulu-
kuussa tuotantovarmuus parani merkittavas-
ti, ja Talvivaara saavutti viimeisimman vuo-
tuiselle tuotannolle asetetun tavoitteen.

Tuotannon ongelmien ja erityisesti mark-
kinaymparistén epavarmuuden seuraukse-
na Talvivaara ilmoitti lokakuussa siirtédvansa
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lyhyen aikavalin strategista painopistettaan
tuotannon maksimoinnista kannattavuuden
optimointiin. Keinoja strategian toteuttami-
seksi olivat muun muassa urakoitsijoiden
kayton vahentaminen materiaalinkasittelyssa
seka kemikaalien kulutuksen optimointi me-
tallien talteenotossa. Naita toimia jatketaan
vuonna 2012 osana yhtién johtamisjarjes-
telman tehostamista, mutta niiden ei uskota
vaikuttavan merkittavasti tuotantomaariin.

Kaivososaston toiminta jatkui yllatyksitta.
Kaivososasto tuotti 11,1 miljoonaa tonnia
(2010: 13,3 milj. tonnia) malmia ja 17,0
miljoonaa tonnia (2010: 16,7 milj. tonnia)
sivukived. Kokonaismaara oli materiaalinka-
sittelyn pullonkaulojen vuoksi hieman pie-
nempi kuin vuotta aiemmin. Sivukiven lou-
hintamaarat pysyivat suurina, silla sivukivea
kaytettiin sekundaéarikasan pohjarakenteiden
tasoittamiseen.

Materiaalinkasittely tuotti 11,1 miljoo-
naa tonnia murskattua ja kasattua malmia
vuonna 2011 (2010: 13,3 milj. tonnia).
Viivastykset primaarikasan purkujarjestel-
man kayttéonotossa rajoittivat tuotantoa
ja jarjestelma jaikin huomattavasti jalkeen
budjetoidusta tasosta koko vuoden ajan.
Loka—joulukuussa toimintatapoihin Idydettiin
parannuksia, jotka otettiin kaytt6dn vuoden
2012 alussa.

Biokasaliuotus kehittyi odotetusti vuo-
den aikana. Sekundaéariliuotus on kaynnisty-
nyt hyvin, ja primaarikasasta sekundaarika-
saan siirrettavan malmin maara on jatkuvasti
kasvanut. Liuoksen nikkelipitoisuus vaihteli
vajaasta 2 grammasta litrassa yli 3,5 gram-
maan litrassa riippuen kasan iasta ja vaihte-
luista talteenottolaitokselle otetun liuoksen
maarassa. Vuoden lopussa metallien talteen-
ottolaitokselle pumpatun liuoksen nikkelipi-
toisuus oli noin 2 grammaa litraa kohden.

Metallien talteenottolaitoksen luotetta-
vuus ja kaytettévyys olivat ratkaisevia teki-
joitd vuoden 2011 kokonaistuotannon kan-
nalta. Laitoksen kaytettavyys vuonna 2011
oli noin 49 %, mika on selvasti alle pitkan
aikavalin kohtuullisen tavoitetason. Kaytet-
tévyydessa kuitenkin nakyy vield laitoksen
rajallinen kayttohistoria. Vaikka mitdan pe-
rustavan laatuisia ongelmia ei ole tiedossa,
vuonna 2012 keskitytaan edelleen laitoksen
tehokkuuden ja toimintavarmuuden paran-
tamiseen.
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TALOUDELLINEN KATSAUS

Liikevaihto ja taloudellinen tulos

Talvivaaran vuoden 2011 liikevaihto oli
231,2 miljoonaa euroa (2010: 152,2 mil-
joonaa euroa). Katsauskaudella myytiin 15
795 tonnia nikkelia, 35 935 tonnia sinkkia
ja noin 400 tonnia kobolttia.

Konsernin liiketoiminnan muut tuotot oli-
vat 2,3 miljoonaa euroa (2010: 20,9 miljoo-
naa euroa) ja koostuivat lahinna vakuutus-
korvauksista, voitosta Talvivaara-Murtomaki
-junaradan myymisesta Suomen valtiolle
seka johdannaisten kayvan arvon kasvusta.

Materiaali- ja palvelukulut olivat vuon-
na 2011 yhteensa 135,0 miljoonaa euroa
(2010: 99,0 miljoonaa euroa). Tarvikkeet,
ulkopuoliset palvelut ja tuotantokemikaa-
lit, erityisesti propaani ja liped, muodostivat
suurimmat kustannuserat. Tuotantoméaarien
kasvu vuodesta 2010 vuoteen 2011 nakyi
materiaalien ja palveluiden méaaréan vastaa-
vana kasvuna.

Henkiléstékulut, joihin sisaltyvat vuoden
2007 henkildston optio-ohjelman henkilds-
tokulut, olivat 25,5 miljoonaa euroa (2010:
19,9 miljoonaa euroa). Kulujen nousu johtui
|ahinna tydntekijéiden maaran kasvusta.

Liiketoiminnan muut kulut olivat 55,2
miljoonaa euroa (2010: 43,8 miljoonaa eu-
roa), josta yli kaksi kolmannesta oli energia-
ja kunnossapitokuluja. Liikevoitto oli 30,9
miljoonaa euroa (2010: 25,5 miljoonaa
euroa). Liikevoittomarginaali laski vertailu-
kauden 16,7 prosentista 13,4 prosenttiin
johtuen lahinna tuotannon ongelmien vaiku-
tuksesta kunnossapitokuluihin ja kustannus-
tehokkuuteen.

Vuoden 2011 rahoitustuotot olivat 1,2
miljoonaa euroa (2010: 3,5 miljoonaa eu-
roa) ja koostuivat padasiassa pankkitalletus-
ten korkotuotoista ja valuuttakurssivoitoista.
Rahoituskulut olivat 39,1 miljoonaa euroa
(2010: 31,7 miljoonaa euroa) ja koostuivat
paaasiassa koroista ja muista lainoihin liitty-
vista rahoituskuluista.

Yhtion tilikauden tappio oli yhteensa
(5,2) miljoonaa euroa (2010: (7,7) miljoo-
naa euroa).

Yhtion laaja tulos vuodelta 2011 oli
(14,6) miljoonaa euroa (2010: (19,1) mil-
joonaa euroa). Tahan sisaltyy suojausrahas-
ton arvon pienentyminen suojattujen myyn-
tien toteuduttua.

Tase

Vuoden 2011 investoinnit olivat 79,1
miljoonaa euroa (2010: 115,7 miljoo-

naa euroa). Investoinnit liittyivat lahinna
sekundaarikasan pohjarakenteisiin, sekun-
daariliuotuksen laitteistoihin seka kipsisak-
ka-altaan ja uraanin talteenottolaitoksen
rakentamiseen. Konsernin taseessa aineel-
listen kayttdomaisuushyddykkeiden arvo oli
31.12.2011 yhteensa 762,0 miljoonaa eu-
roa (31.12.2010: 728,2 miljoonaa euroa).

Konsernin vaihto-omaisuus oli vuoden
2011 lopussa yhteensa 240,4 miljoonaa eu-
roa (31.12.2010: 175,4 miljoonaa euroa).
Vaihto-omaisuuden kasvu johtui tuotannon
ylésajosta ja sen aiheuttamasta lisdyksesta
kasatun malmin maarassa. Vaihto-omaisuus
arvostetaan hankintamenoon. Yhti6 tarkisti
kolmannella vuosineljanneksella Talvivaaran
kaivoksen toiminta-astetta koskevia, vaihto-
omaisuuteen liittyvia odotuksia. Koska tuo-
tantoprosessien ylésajovaihe ja optimointi on
edennyt arvioitua hitaammin, todettiin, etta
odotettavissa olevaa toiminta-astetta on suh-
teutettava vastaamaan paremmin nykyisia ja
lyhyen aikavalin tuotanto-odotuksia. Odote-
tun toiminta-asteen muutoksen seurauksena
heina-joulukuun 2011 vaihto-omaisuus kas-
voi, koska aikaisempaa suurempi osuus tuo-
tantokustannuksista ja tuotannon yleiskus-
tannuksista kertyi nyt vaihto-omaisuudeksi
sen sijaan, etta erat olisi kirjattu suoraan
kuluiksi.

Myyntisaamiset olivat vuoden 2011
lopussa yhteensa 64,0 miljoonaa euroa
(31.12.2010: 52,4 miljoonaa euroa). Myyn-
tisaamisten kasvu on padasiassa seurausta
vuoden 2011 sinkkitoimituksiin liittyvasta
louhinta- ja prosessointimaksusta, joka hei-
jastelee sinkin tuotannossa kaytettyjen kemi-
kaalien hintojen nousua.

Vuoden 2011 lopussa rahavarat olivat
40,0 miljoonaa euroa (31.12.2010: 165,6
miljoonaa euroa).

Oman paaoman osuus taseen omassa
padomassa ja veloissa oli vuoden 2011 lo-
pussa 322,6 miljoonaa euroa (31.12.2010:
385,6 miljoonaa euroa). Padoman pienen-
tyminen johtui 1ahinna kaupasta, jolla Talvi-
vaara hankki omistukseensa 4 % tytaryhtion-
sa Talvivaara Sotkamo Oy:n osakekannasta
Outokumpu Mining Oy:lta. Kaupan seurauk-
sena Talvivaaran osakeomistus Talvivaara



Sotkamossa nousi 80 prosentista 84 pro-
senttiin ja Talvivaaran oma paadoma piene-
ni 61,9 miljoonan euron hankintahinnan
verran. Vuonna 2015 eraantyvan 225 mil-
joonan euron senioristatuksisen vakuudet-
toman vaihtovelkakirjalainan 9,0 miljoonan
euron paaomaosuus kirjattiin katsauskaudel-
la omaan padomaan. Vuoden 2011 aikana
merkittiin ja maksettiin yhteensa 539 407
uutta osaketta yhtion 2007A ja 2007B op-
tio-oikeuksien seka vuonna 2015 eraantyvan
vakuudettoman joukkovelkakirjalainan pe-
rusteella. Osakkeiden merkintahinta, yhteen-
sa 2,6 miljoonaa euroa, on kirjattu omaan
paaomaan.

Lainat kasvoivat 480,6 miljoonasta eu-
rosta (31.12.2010) 495,7 miljoonaan eu-
roon (31.12.2011). Lainojen muutoksissa
nakyvat luottolimiitin osittainen nosto, vuon-
na 2015 erdantyvan vaihtovelkakirjalainan
padomaosuuden kirjaaminen omaan paa-
omaan, yritystodistusten liikkeellelasku seka
Talvivaara-Murtomaki-radan rakentamiseen
otetun lainan takaisinmaksu.

Ennakkomaksut olivat vuoden 2011 lo-
pussa yhteensa 247,3 miljoonaa euroa
(31.12.2010: 259,9 miljoonaa euroa).
Nyrstarilta saatu ennakkomaksu uudelleen-
luokiteltiin ei-monetaariseksi velaksi, koska
ennakkomaksu maksetaan takaisin tuote-
toimituksilla eika siihen nain ollen sisally
tosiasiallista valuuttakurssiriskia. Lisaksi
Talvivaara sai vuoden aikana 14,4 miljoo-
naa euroa ennakkomaksuja Cameco Corpo-
rationilta uraanin myynti- ja ostosopimuk-
sen perusteella. Suomen valtion rautatiesta
maksama ennakkomaksu kirjattiin syyskuus-
sa tuotoksi.

Oma paaoma ja velat olivat vuoden lo-
pussa yhteensa 1 156,7 miljoonaa euroa
(31.12.2010: 1 214,5 miljoonaa euroa).

Rahoitus

Lokakuussa Talvivaara allekirjoitti 100 mil-
joonan euron luottolimiitin muutossopimuk-
sen Nordea Pankin, Sampo Pankin, Svenska
Handelsbankenin ja Pohjola Pankin kans-
sa. Limiitin kokonaismaéaraa nostettiin 130
miljoonaan euroon Pohjola Pankin liityttya
pankkiryhmaan. Lisaksi limiitin laina-aikaa
pidennettiin yhdella vuodella 30.6.2014
saakka. Lainan kokonaismaara 31.12.2011
oli 50 miljoonaa euroa (2010: O euroa).

Vuoden loppupuoliskolla Talvivaara perus-
ti Sampo Pankin, Nordea Pankin ja Svenska
Handelsbankenin kanssa enimmilldén 100
miljoonan euron yritystodistusohjelman, josta
yhtio laski liikkeelle yritystodistuksia yhteensa
18,5 miljoonan euron nimellisarvosta. Liik-
keelld olevien yritystodistusten nimellisarvo
31.12.2011 oli 8,5 miljoonaa euroa.

Syyskuussa Suomen valtio maksoi Tal-
vivaara Infrastructure Oy:lle toisen erén
Talvivaara-Murtomaki-radan rakentamises-
ta aiheutuneista kustannuksista. Kokonais-
korvaus oli 40 miljoonaa euroa. Lunastuk-
sen yhteydessa radasta tuli Suomen valtion
omaisuutta ja osa valtion rautatieverkostoa.
Korvauksen saatuaan Talvivaara maksoi ta-
kaisin 18,7 miljoonan euron pankkilainan ja
4,2 miljoonan korkotukilainan, joilla oli ra-
hoitettu radan rakennuskustannuksia.

Talvivaara ja Cameco Corporation alle-
kirjoittivat helmikuussa uraanin myynti- ja
ostosopimuksen. Sopimusehtojen mukaan
Cameco sijoittaa enintddn 60 miljoonaa
Yhdysvaltain dollaria uraanin talteenotto-
laitoksen rakentamiseen ja siihen liittyvien
laitteiden hankintaan. Talvivaara maksaa si-
joituksen takaisin uraanitoimitusten muo-
dossa ensimmaisten sopimusvuosien aikana.
Kun paaomasijoitus on maksettu takaisin,
Cameco ostaa kaiken tuotetun uraanin toi-
mitushetken markkinahintoihin perustuvaan
hintaan 31.12.2027 saakka.

Talvivaaran tammikuussa 2011 pidetty
ylimaarainen yhtidkokous hyvaksyi hallituk-
sen ehdotuksen erityisten oikeuksien anta-
misesta 225 miljoonan euron suuruiseen
senioristatuksiseen vakuudettomaan vaih-
tovelkakirjalainaan liittyen. Laina laskettiin
liikkeeseen joulukuussa 2010 ja se erdantyy
vuonna 2015. Velkakirjat ovat vaihdettavis-
sa 27,0 miljoonaan taysin maksettuun yhti-
On osakkeeseen. Vaihtovelkakirjan korko on
4,00 prosenttia ja kokonaistuotto 6,50 pro-
senttia, mika johtuu 114,5 prosentin lunas-
tushinnasta lainan eraantyessa.

LIIKETOIMINNAN KEHITYS JA

KAUPALLISET JARJESTELYT

Suunniteltu uraanin talteenotto ja uraanin
myynti- ja ostosopimus Cameco Corporationin
kanssa

Talvivaara ja Cameco Corporation allekirjoit-
tivat helmikuussa uraanin myynti- ja ostoso-

pimuksen. Sopimusehtojen mukaan Cameco
sijoittaa enintdan 60 miljoonaa Yhdysvaltain
dollaria uraanin talteenottolaitoksen ja sii-
hen liittyvien laitosten rakentamiseen.
Camecon investointi maksetaan takai-
sin uraanitoimituksilla ensimmaisten sopi-
musvuosien aikana. Kun paaomasijoitus on
maksettu takaisin, Cameco ostaa Sotkamos-
sa tuotetun uraanin 31.12.2027 saakka
voimassa olevan myynti- ja ostosopimuksen
mukaisesti. Sopimuksen mukaan Cameco
maksaa Talvivaaralle uraanista hinnan, joka
perustuu toimitushetken markkinahintoihin.
Uraanin tuotantomaaraksi arvioidaan
noin 350 tonnia uraania, mika vastaa noin
410 tonnia uraanirikastetta (UO,) vuodessa.
Talvivaara sai rakennusluvan uraa-
nin talteenottolaitokselle elokuussa 2011,
ja rakennusty6t aloitettiin heti. Laitoksen
kayttéonotto tapahtunee vuoden 2012 jal-
kipuoliskolla, kun tarvittavat luvat ja vi-
ranomaishyvaksynnat on saatu (lisatietoa
Lupaprosessit-osiossa). Cameco antaa Tal-
vivaaralle teknista tukea uraanin talteenot-
tolaitoksen suunnittelussa, rakentamisessa,
kayttoonotossa ja mybhemmin myés laitok-
sen kaytdssa.

Tuotannon laajentaminen — Operation Overlord
Vuoden aikana Talvivaara teki tuotantokapa-
siteetin lisdamiseen liittyvia tutkimuksia, joi-
den tavoitteena on nikkelin vuosituotannon
kasvattaminen yli 50 000 tonniin. Projektia
varten koottiin ryhma, joka koostuu yhdek-
sasta metallurgian, infrastruktuurin, bioka-
saliuotuksen, materiaalinkasittelyn ja projek-
tijohdon asiantuntijasta.

Alustavat tekniset selvitykset perustu-
vat nikkelin vuosituotannon kaksinkertais-
tamiseen noin 100 00O tonniin saakka. Eri
prosessivaihtoehtojen kartoittaminen jatkuu
edelleen, mutta téssa vaiheessa nayttaa jok-
seenkin todennakdiselta, ettd merkittava osa
laajennetusta tuotannosta olisi LME-laatuis-
ta nikkelimetallia, eli nykyisen nikkelituot-
teen jatkojalostus tulisi osaksi Talvivaaran
tuotantoprosessia. My6s koboltin jalostamis-
ta metalliksi harkitaan, mutta sinkin jalos-
taminen sinkkimetalliksi ei ole talla hetkella
suunnitteilla. Tiettyjen tuotteiden ja raaka-
aineiden, kuten mangaanin ja rikkihapon,
osalta tutkitaan joint venture- tai muita
kumppanuusjarjestelyja.
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Ympéristdn perustilaselvitykset liitty-
en tuotannon mahdolliseen laajentamiseen
kaynnistyivat kevaalla 2011, ja loppuvuo-
teen mennessa ymparistévaikutusten arvion-
tiin liittyvat valmistelut olivat edistyneella
tasolla. Luvitusprosessin odotetaan etenevéan
ymparistélupahakemuksen jattamiseen vuo-
den 2012 aikana.

Tuotannon laajentamiseen liittyvid in-
vestointipaatdksia ei ole viela tehty. Mikali
investointipaatds tehdaén, investoinnit on
tarkoitus toteuttaa osissa, jolloin investoin-
nit voidaan jakaa noin 5-6 vuoden ajalle
vuoden 2014 tienoilta alkaen. Tama toteu-
tustapa mahdollistaa myds laitteiden ja pro-
sessien perattdisen kayttéonoton prosessin
vaiheiden mukaan, minka odotetaan vahen-
tévan vakavien kaynnistysongelmien riskia.

Omistuksen lisaaminen kaivostoimintaa
harjoittavassa tytaryhtiossa Talvivaara
Sotkamo 0y:ssa ostamalla 4 % osakekannasta
Outokumpu Mining Oy:Ita

Talvivaaran Kaivososakeyhtio allekirjoitti
1.6.2011 sopimuksen Outokumpu Mining
Oy:n ja sen emoyhtién Outokumpu Oyj:n
kanssa 4 prosentin lisdomistuksen ostami-
seksi Talvivaara Sotkamo Oy:ssa. Kaupan
seurauksena Talvivaaran osakeomistus Talvi-
vaara Sotkamossa nousi 80 prosentista 84
prosenttiin ja Outokumpu Miningin osake-
omistus laski 16 prosenttiin. Kauppahinta 4
prosentin osakeomistukselle oli 60 miljoo-
naa euroa.

Samassa yhteydessa Talvivaara solmi Ou-
tokumpu Mining Oy:n ja Outokumpu Oyj:n
kanssa optiosopimuksen, jonka perusteel-
la Talvivaaralla on yksinoikeus ostaa Outo-
kumpu Miningin jaljelle jadva 16 prosentin
omistusosuus Talvivaara Sotkamon osakkeis-
ta 240 miljoonalla eurolla 31.3.2012 men-
nessa. Paatos option kaytdsta on Talvivaaran
yksinomaisessa harkinnassa ja se voi kayttaa
option yhdessa tai useammassa erassa.

Talvivaara ei ollut kayttanyt optiota
31.12.2011 mennessa eika yhtion hallitus
pida option kayttamista todennakdisena.

Talvivaara-Murtoméaki-radan lunastaminen
Suomen valtiolle

Vuosina 2008-2009 Talvivaara rakensi 25
kilometria pitkan pistoraiteen, joka yhdistaa
kaivosalueen valtiolliseen rautatieverkostoon.
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Edellyttéden ettd sopimuksen mukaiset rau-
tatien véahimmaiskuljetusmaaria koskevat
ehdot tayttyvat, Suomen valtio oli sitoutunut
korvaamaan Talvivaara Infrastructure Oy:lle
rakentamiskustannuksia kahdessa erassa 40
miljoonaan euroon asti (ALV O %) ja lunasta-
maan rautatien Suomen valtion omaisuudek-
si ja osaksi valtion rautatieverkostoa. Ensim-
mainen sovittu kuljetustavoite saavutettiin
vuonna 2010, jonka seurauksena kesakuus-
sa 2010 Suomen valtio maksoi 20 miljoo-
nan euron osuuden radan lunastushinnasta.
Loppuosa vahimmaiskuljetusmaarasta saavu-
tettiin tammikuussa 2011, ja Suomen valtio
maksoi loppusuorituksen 20 miljoonaa euroa
syyskuussa 2011. Lopullisen maksun yhtey-
dessé rautatiesta tuli Suomen valtion omai-
suutta ja osa valtiollista rautatieverkostoa.

GEOLOGIA

Vuonna 2011 Talvivaaran geologinen toimin-
ta keskittyi 1ahinna tunnettujen malmiesiin-
tymien geologisen kartoituksen tarkentami-
seen taydennyskairauksien avulla. Vuoden
alussa kairauksia tehtiin Kuusilammen esiin-
tymalla, mutta padasiassa kairaukset keskit-
tyivat Kolmisopen alueelle, missa tuotanto-
mittakaavasita malmin louhintaa ei ole viela
aloitettu. Vuoden aikana kairattiin yhteensa
noin 11 000 metria.

Talvivaaran JORC-luokittelun mukaisten
kokonaismineraalivarantojen maara on 1 550
miljoonaa tonnia, ja todetut ja todennakoi-
set mineraalivarannot ovat 1 121 miljoonaa
tonnia. Varantojen arvioidaan sisaltavéan 3,4
miljoonaa tonnia nikkelia ja 7,6 miljoonaa
tonnia sinkkia. Keskimaarainen metallipitoi-
suus koko esiintymassa on 0,22 % nikkelia ja
0,49 % sinkkia.

Kuusilammen ja Kolmisopen esiintymien
valilla seké Kolmisopen esiintyméan pohjois-
puolella on edelleen merkittava malminet-
sintapotentiaali. Talvivaara todennakoisesti
paivittda arviotaan mineraalivarannoista vuo-
den 2012 loppupuolella.

TUTKIMUS JA KEHITYS

Talvivaara keskittyi tutkimus- ja kehitystoi-

minnassaan biokasaliuotuksen ja metallien

talteenottoprosessin optimointiin seka uusi-

en metallien talteenottoon bioliuoksesta.
Biokasaliuotusprosessin kehitystyéssa py-

rittiin ymmartdmaan liuotuskasan toimintaa

entistd paremmin, parantamaan kasan il-
mastustapoja sekéd optimoimaan kasan hyd-
rodynamiikkaa. Vuoden loppupuolella ra-
kennettiin ja otettiin kdyttéon nelja 50 000
tonnin testikasaa, joiden avulla tutkitaan
toimintatapoja bioliuotuksen tehokkuuden
parantamiseksi entisestdan. Testikasoista
téhén mennessa saadut tulokset ovat olleet
lupaavia ja niistd on saatu hyddyllista tietoa
taysimittaisten kasojen toiminnan ja liuotus-
kustannusten optimointiin.

Metallien talteenotossa painopisteena oli
tuotantokapasiteetin ja tuotteiden laadun
parantaminen, seka erityisesti sinkin kos-
teuspitoisuuden alentaminen. Tarkeita kehi-
tyskohteita olivat myds kaikkien tuotteiden
ja erityisesti kuparisulfidin kemiallinen puh-
taus seka kemikaalien kulutuksen optimointi
tuotantokustannusten alentamiseksi.

Yksi vuoden avainhankkeista oli rikkive-
tykaasun katalyyttinen poltto hajuhaittojen
ehkaisemiseksi seka lipean tarpeen vahen-
tamiseksi. Testeissa todettiin, etta rikkivety
voidaan muuttaa rikin oksideiksi, joiden pe-
seminen on mahdollista ilman lipeda. Testi-
tulosten perusteella tehtiin investointipaatés
ja katalyyttipoltto on tarkoitus ottaa tuotan-
tokayttédn tulevan kesan aikana.

Kaivoksen puhdistetuissa prosessivesis-
sa havaittiin vuoden 2010 lopulla noussei-
ta sulfaattipitoisuuksia, minka seuraukse-
na heti vuoden 2011 alussa kaynnistettiin
hanke sulfaatin poistamiseen soveltuvien
vedenpuhdistustekniikoiden arvioimiseksi ja
kehittamiseksi. Hanke kaynnistyi saatavil-
la olevien teknisten ratkaisujen arvioinnilla
yhteistydssa Valtion Teknillisen Tutkimus-
keskuksen VTT:n kanssa. Hanketta jatkettiin
parhaiten soveltuvien tekniikoiden osalta
teknis-taloudellisena tutkimuksena. Parhai-
ten soveltuvaksi arvioitiin kalvotekniikka,
jonka osalta tutkimuksia jatkettiin labora-
toriokokein. Laboratoriokokeissa pyritaan
selvittdmaan kriteerit jatkotestaukselle ja
lopulta teollisen mittakaavan vesienpuhdis-
tuslaitokselle.

Vuoden aikana toteutettiin testeja ja pi-
lottihankkeita uraanin talteenoton luvitta-
misessa tarvittavan datan keraamiseksi.
Jatkuvan pilottiprosessin avulla myos var-
mennettiin uraanin uuttoprosessin toimin-
ta yhteistydssa valitun tekniikkatoimittajan
kanssa.



KESTAVA KEHITYS

Talvivaara jatkoi toimintansa kehittdmista
kestavan kehityksen ohjelmansa mukaisesti.
Ohjelmassa korostetaan jatkuvaa paranta-
mista ja Operational Excellence -periaatetta.
Vuonna 2011 yhti6 panosti erityisesti vesi-
paastojen hallintaan, aktiiviseen tiedottami-
seen varsinkin kaivoksen lahiymparistéssa
seka kestavan kehityksen periaatteita tukevi-
en johtamisjarjestelmien kayttédnottoon.

Talvivaara on sitoutunut ymparistdtehok-
kuuden ja operatiivisen riskienhallinnan jat-
kuvaan kehittamiseen seka toiminnan ym-
paristévaikutusten vahentdmiseen. Vuoden
aikana toteutettujen investointien ansiosta
paastot ilmakehaan seka kaivoksen ymparis-
tovaikutukset pienenivat lapi vuoden. Tiet-
tyjé parannuksia toteutetaan viela vuonna
2012 poly- ja rikkivetypaastojen vahenta-
miseksi, jotta ymparistéluvassa maaritellyt
paastoétasot saavutettaisiin sédnndénmukai-
sesti.

Vuoden 2010 lopulla ja 2011 alussa
havaittujen kohonneiden sulfaatti- ja man-
gaanipaastdjen johdosta erityistd huomiota
kiinnitettiin vesipaastoihin. Koska kohon-
neisiin pitoisuuksiin reagoitiin valittémas-
ti, jatevesien sulfaatti- ja mangaanipitoisuu-
det olivat laskeneet merkittavasti jo kesaan
2011 mennessa ja pysyvat haitat lahijarvis-
sa onnistuttiin valttamaan. Vuoden loppuun
mennessa vedenlaatu lahimmissa jarvissa
oli parantunut myés jarvien pohjaosissa, mi-
hin suurin osa sulfaattipitoisesta vedesta on
kerrostunut. Vuoden 2012 aikana Talvivaa-
ra aikoo lisata prosessivesien kierratysta ja
testata uusia vedenpuhdistuskeinoja, joita
suunnitellaan otettavaksi kaytt66n seuraa-
vien 2-3 vuoden aikana. Talvivaara aikoo
kaynnistaa rikkivedyn katalyyttisen polton
vuoden 2012 aikana, minka ansiosta lipean
kulutusta voidaan pienentad merkittavasti.
Pienentyneen lipedn kulutuksen puolestaan
odotetaan vahentévan prosessivesien nat-
rium- ja sulfaattipitoisuuksia.

Kaivoksen sulfaatti- ja mangaanipaastot
saivat runsaasti julkisuutta vuoden viimeisen
neljanneksen aikana ja huolestuttivat myds
Talvivaaran sidosryhmia. Taman seurauk-
sena Ymparistéministerié pyysi paikallisel-
ta ympéristdviranomaiselta lausunnon kai-
voksen valvonnan riittédvyydesta seka siita,
onko olemassa perusteita harkita Talvivaaran

kaivokseen kohdistuvien pakkokeinojen kayt-
t6a. Ministerion hyvaksymassa lausunnossa
todettiin, ettéd valvontaohjelma on ollut erit-
tain kattava eika perusteita pakkotoimille,
kuten sakoille tai toiminnan keskeyttamisel-
le, l6ytynyt.

Talvivaara osallistui jalleen CDP-hiilija-
lanjalkiraportoinnin hankkeeseen. Néiden
tietojen keradminen ja raportointi helpottaa
yhtién kasvihuonekaasupéaastéjen optimoin-
tia tulevaisuudessa. Talvivaara jatkoi myds
GRI-ohjeiston mukaisen raportoinnin kehit-
tamista.

Talvivaaralle mydnnettiin ISO 14001
ympaéristdsertifikaatti joulukuussa 2010, ja
vuoden 2011 aikana jarjestelmaa kehitet-
tiin edelleen. Yhtiossa valmistauduttiin myos
tydterveys- ja tyéturvallisuusstandardin,
OHSAS 18001:n, mukaiseen sertifiointiin ja
kaynnistettiin ISO 31000 -standardin mu-
kaisen riskienhallintajarjestelman kehitystyo.
Seveso-direktiivin mukainen riskiarviointi
suuronnettomuuksien varalta paivitettiin.

Kaivosalueen tulevaa luonnonmukaista-
mista ja valvontavelvoitteita varten asetettu
vakuus oli vuoden lopussa 32,7 miljoonaa
euroa (2010: 27,0 miljoonaa euroa).

Talvivaaran tavoitteena on luoda turval-
linen ja terveellinen tydymparisto, ja yhtio
jatkoi turvallisuuskulttuurinsa kehittamis-
ta "nolla tapaturmaa” -periaatteen pohjalta.
Tyétapaturmatiheys vuonna 2011 oli 14,7
tapaturmaa miljoonaa tyétuntia kohden
(2010: 10,7 tapaturmaa miljoonaa tyétuntia
kohden).

Avoin ja aktiivinen viestintd ympardivan
alueen asukkaiden ja yhteisén kanssa on
avainasemassa kestavan ja luottamukseen
perustuvan suhteen rakentamisessa. Talvi-
vaara onkin panostanut entista voimakkaam-
min yhteiséohjelmaansa vuoden aikana, ja
paikallisille asukkaille on jarjestetty avoimi-
en ovien paivia ja tupailtoja. Lisaksi vuoden
2012 alussa avattiin paikallisille suunnattu
www-sivusto, jossa julkaistaan ajankohtaista
tietoa ympaéristdasioista ja tarjotaan paikalli-
sille asukkaille mahdollisuus keskustella ja
antaa palautetta kaivoksen asioista.

LUPAPROSESSIT

Vuoden 2011 aikana kadynnissa olleet lupa-

prosessit liittyivat uraanin talteenottamiseen
sivutuotteena, Talvivaaran kaivoksen ympa-

ristéluvan uusimiseen seka suunniteltuun
tuotannon laajentamiseen liittyvan lupapro-
sessin valmistelemiseen. Tuotannon laajen-
tamiseen liittyva luvitus etenee kahdessa
vaiheessa: ensin 50 000 tonniin nikkelia ja
lopulta 100 00O tonniin nikkelia vuodessa.

Talvivaara jatti maaliskuussa hakemuksen
nykyisen ymparistéluvan uusimisesta paikal-
liselle ymparistdviranomaiselle. Talvivaara
odottaa uusitun ymparistéluvan mydntamista
vuoden 2012 syksyyn mennessa.

Kesakuussa 2011 Talvivaara jatti tyd- ja
elinkeinoministeridlle kaivoslain (503/1965)
mukaisen hakemuksen Talvivaaran kaivospii-
rin laajentamiseksi noin 70 nelidkilometril-
|a. Mikali laajennus hyvaksytaan, Talvivaaran
kaivospiirin kokonaispinta-alaksi tulee noin
130 nelidkilometria. Kaivospiirin laajennus
liittyy jo aiemmin julkistettuun Talvivaaran
mineraalivarantojen lisdykseen. Varantojen
taysimaarainen hyédyntaminen ei ole mah-
dollista nykyisen kaivospiirin puitteissa.

Ympariston perustilaselvitykset liitty-
en mahdolliseen tuotannon laajentamiseen
(Operation Overlord) seka kaivospiirin laa-
jennukseen kaynnistettiin kevaalla ja niita
jatkettiin lapi vuoden. Syksylla kaynnistet-
tiin valmistelut ymparistévaikutusten arvi-
ointimenettelyn (YVA) aloittamiseksi liittyen
suunniteltuun tuotannon laajentamiseen en-
sin 50 000 tonniin nikkelia ja lopulta 100
000 tonniin nikkelia vuodessa. Vuoden lo-
pussa YVA-ohjelmat oli saatu lahes valmiiksi
ja varsinaisen ymparistévaikutusten arvioin-
timenettelyn odotettiin kaynnistyvan vuoden
2012 alussa.

Talvivaara jatti maaliskuussa 2011 uraa-
nin talteenottoon liittyvan ympaéristélupaha-
kemuksen paikalliselle ymparistélupaviran-
omaiselle. Paatds saataneen vuoden 2012
toisen neljanneksen aikana. Talvivaara jatti
huhtikuussa 2010 tyd- ja elinkeinoministe-
rioon ydinenergialain mukaisen hakemuksen
uraanin talteenottamisesta sivutuotteena.
Lupa mydnnettaneen vuoden 2012 ensim-
maisella vuosineljanneksella.

Marraskuussa 2011 Euroopan komissio
hyvaksyi Talvivaaran ja Camecon allekirjoit-
taman uraanin myynti- ja ostosopimuksen.
Euroopan komission hyvaksynta Euratomin
perustamissopimuksen mukaisesti saatiin
puolestaan heti vuodenvaihteen jalkeen tam-
mikuussa 2012.
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JOHTAMISJARJESTELMAT JA

TOIMINNAN LAATU

Talvivaaran lahentyessa tayden mittakaavan
tuotantotasoa toimintaprosesseja ja johtamis-
jarjestelmaa kehitetddn vastaamaan tuotan-
tolaitoksen vaatimuksia. Yhti6 on kaynnista-
nyt kaikkien toimintojen kehittamiseen seka
yhteisen ja yhtenaisen toimintaympariston
luomiseen tarkoitetun ohjelman, Talvivaa-
ran Tapa Toimia tai lyhyesti T3+. Viimeisel-
1& vuosineljanneksella kaynnistetty ohjelma
keskittyy aluksi keskeisten operatiivisten suo-
ritusmittareiden tunnistamiseen, mittaami-
seen ja seurantaan kaikilla organisaatio- ja
prosessitasoilla. Ohjelman kehitysté jatketaan
edelleen vuonna 2012 ja se tulee kattamaan
useita toiminnan laatuun liittyvia tekijoita,
kuten siisteys ja jarjestys (5S), yleiset hallin-
tajarjestelmat ja motivaatioon liittyvat tekijat.
Ohjelman alustavat tulokset ovat lupaavia ja
rohkaisevat koko organisaatiota soveltamaan
Talvivaaran Tapaa Toimia.

RISKIENHALLINTA JA TARKEIMMAT RISKIT
Riskienhallintaa koskevan hyvan hallinnoin-
titavan mukaisesti Talvivaaralla on kdynnis-
sa jatkuva, hallituksen hyvaksyma prosessi
riskien tunnistamiseksi, niiden vaikutuksi-
en mittaamiseksi tiettyjen oletusten pohjalta
seka riskien hallitsemiseen tarvittaviin enna-
koiviin toimenpiteisiin ryhtymiseksi.

Vuonna 2011 Talvivaara keskittyi kehit-
tdmaan riskienhallintakaytantdja osasto- ja
toimintotasolla seka paivittdmaan konserni-
tason riskienhallintaohjelmaa vastaamaan
Talvivaaran tamanhetkista kehitysvaihetta
tuotantoyhtiéna projektiyhtion sijaan.

Talvivaaran toimintaan vaikuttavat erilai-
set kaivosalan yleiset riskit, kuten Talvivaa-
ran mineraaliesiintymien tuotannolliseen
kehittamiseen liittyvat riskit, arviot mineraa-
livarannoista ja malmivaroista, infrastruk-
tuuririskit ja hyddykehintojen volatiliteetti.
Riskeja liittyy myos valuuttojen vaihtokurs-
seihin, johtamis- ja valvontajarjestelmiin,
edellisten tilikausien tappioihin ja epavar-
muuksiin Talvivaara-konsernin tulevasta
kannattavuudesta, yhteistydkumppaneihin,
riippuvuuteen avainhenkil6istd, ymparis-
tévahinkoihin, Talvivaaran kaivospiiriin ja
toiminnan vaatimiin lupiin seka lakien,
saannosten ja niihin liittyvien kustannusten
vaikutuksiin.
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Lyhyen aikavélin toiminnan riskit koske-
vat Talvivaarassa parhaillaan toteutettavaa
toiminnan ylésajoa. Yhtié on osoittanut, etta
sen kaikki tuotantoprosessit toimivat teolli-
sessa mittakaavassa. Ylésajon nopeuteen voi
silti liittya riskitekijoita, kuten puutteita tuo-
tantolaitteiden luotettavuudessa ja kestavyy-
dessa, biokasaliuotuksen liuotusnopeudessa
ja metallien talteenotossa. Lisaksi Talvivaa-
ralla saattaa olla tuotantoon tai tuotannon
ylésajoon liittyvia riskeja, jotka eivat ole talla
hetkella tiedossa tai joihin yhti6 ei voi vai-
kuttaa.

Nikkelin markkinahinta on historiallisesti
vaihdellut merkittavasti, ja Talvivaara odot-
taa volatiliteetin jatkuvan edelleen. Tahan
vaikuttavat kysynnan ja tarjonnan tasapai-
nossa tapahtuvat muutokset, makroekono-
miset tekijat ja valuuttakurssien vaihtelut.
Koska noin 90 prosenttia Talvivaaran liike-
vaihdosta on talla hetkella peraisin nikkelin
myynnistd, nikkelin hintamuutoksilla on va-
litdn ja merkittava vaikutus yhtion talou-
delliseen tulokseen ja liiketoimintaan. Hel-
mikuusta 2010 lahtien Talvivaaralla ei ole
ollut suojauksia metallien hintojen vaihteluja
vastaan. Taysi tai lahes taysi alttius nikkelin
hinnan muutoksille on Talvivaaran strategian
mukaista, silla yhtién ndkemyksen mukaan
Talvivaaran kaivos voi toimia kannattavasti
alhaistenkin raaka-ainehintojen kausina.

Talvivaaran liikevaihto muodostuu l&hes
pelkastaan Yhdysvaltain dollareina, kun taas
yhtién kustannukset ovat paaosin euromaa-
raisid. Euron mahdollinen vahvistuminen
dollariin ndhden voi haitata yhtién liiketoi-
mintaa ja heikentaa sen taloudellista tilan-
netta olennaisesti. Talvivaara suojautuu dol-
larin kurssimuutoksilta tapauskohtaisesti.
Tavoitteena on rajoittaa dollarin heikentymi-
sen aiheuttamia negatiivisia vaikutuksia kul-
loinkin perustelluksi katsotulla tavalla.

Mikali Talvivaara ei pysty tuottamaan riit-
tavia maaria myytavia tuotteita, erityises-
ti nikkelia, tai mikali tuotantokustannuk-
set nousevat odottamattomasti tai mikali
hyodykehinnat tai valuuttakurssit muuttuvat
akillisesti ja merkittavasti, yhtidlle saattaa
aiheutua likviditeetti- ja jalleenrahoitusriske-
ja. Talvivaara pyrkii pienentdmaan maksuval-
miusriskia seuraamalla tarkasti maksuvalmi-
uttaan. Tavoitteena on havaita mahdollisesti
uhkaavat epdedulliset muutokset hyvissa

ajoin ja saada riittavasti aikaa tarvittavan
luoton tai muun rahoituksen hankkimiseen
kohtuullisin ehdoin. Talvivaara pyrkii myds
pitamaan pitkaaikaisten velkojen maturiteet-
tiprofiilin tasapainossa jalleenrahoitusriskien
vahentamiseksi.

HENKILOSTO

Talvivaaran henkil6std jatkoi kasvuaan vuon-
na 2011, ja henkildstomaara kasvoi 389:sta
461:een. Suurin osa henkildstdsta on rek-
rytoitu paikallisesti Kainuun alueelta, mis-
sa Talvivaara on suurin uusien tyépaikkojen
luoja.

Tyontekijoiden keski-ika oli 38,8 vuotta,
ja henkildston ikdjakauma vastaa teollisuu-
den keskiarvoa Suomessa. Vaikka Talvivaa-
ran rekrytointivauhti on nopea ja rekrytoita-
vien joukko alueella rajallinen, yhtioé pyrkii
sailyttdmaan henkildstonsa ikarakenteen
keskiméaaraista vastaavalla tasolla. Kaivos-
teollisuus on perinteisesti miesvaltaista,
mutta Talvivaara pyrkii palkkaamaan miehia
ja naisia tasapuolisesti. Tama on kuitenkin
osoittautunut haasteelliseksi naishakijoiden
vahyyden vuoksi.

Talvivaaran henkil6ston vaihtuvuus va-
heni edelleen vuonna 2011 heijastellen toi-
minnan kypsyysastetta. Kuten aikaisempina-
kin vuosina vaihtuvuutta oli 1&hinna yhtién
palvelukseen hiljattain tulleiden joukossa
eika vaihtuvuus vaikuttanut yhtién toimin-
taan. Talvivaara Sotkamo Oy:n henkiléstén
vaihtuvuus oli 4,3 % (2010: 5,1 %). Talvi-
vaaran Kaivososakeyhtié Oyj:ssa ei tapahtu-
nut henkiléstomuutoksia (2010: 0 %).

Talvivaaran tyontekijoiden palkat perus-
tuvat toimialan tyéehtosopimuksiin seka
yhtién omaan, tyén vaativuuteen perustu-
vaan luokitteluun. Kokonaispalkka koostuu
peruspalkasta seka lyhyen ja pitkan aikava-
lin kannustinohjelmista. Vuosittaiset lyhy-
en aikavalin kannustinkriteerit perustuvat
seka tyontekijan henkildkohtaisiin etta yhti-
on tuloksiin. Parhaillaan kaynnissa olevas-
sa tuotannon yldsajovaiheessa ensisijaisena
kriteerina on Talvivaaran tuotantomaara. Tal-
vivaaran pitkan aikavalin kannustinohjelmiin
kuuluvat vuonna 2007 kaynnistetty, koko
henkildstoa koskeva osakeoptio-ohjelma
seka johdon omistusyhti®é Talvivaara Manage-
ment Oy. Jalkimmainen on suunnattu yhtién
ylimmalle johdolle ja edellyttda osallistujilta



henkildkohtaisia sijoituksia yhtion osakkei-
siin. Vuoden 2011 varsinainen yhtiékokous
paatti perustaa yhtiélle uuden optio-ohjel-
man, mutta naité optioita ei ole viela jaettu.

Henkildston kehittdminen perustuu vuo-
sittaisiin koulutus- ja kehityssuunnitelmiin.
Kaikki Talvivaaran tyéntekijat saavat pereh-
dytyskoulutuksen, jossa paneudutaan muun
muassa tydturvallisuusasioihin. Lisaksi yh-
tion tavoitteena on, ettd koko henkildstd on
suorittanut ensiapukurssin.

MUUTOKSET JOHTORYHMASSA

Yhtion johtoryhman kokoonpanoa uudistet-
tiin siten, ettad lokakuusta 2011 l&ahtien sii-
hen kuuluvat toimitusjohtaja Pekka Pera,
rahoitus- ja talousjohtaja Saila Miettinen-
Lahde, kaivoksen johtaja Lassi Lammassaa-
ri, kaupallinen johtaja Pekka Erkinheimo,
kestavan kehityksen johtaja Eeva Ruokonen
ja investointijohtaja Kari Vyhtinen.

Yhtion laajennettuun johtoryhmaan kuu-
luivat vuoden lopussa edellisten lisaksi lii-
ketoiminnan kehitysjohtaja Jari Voutilainen,
johtaja, projektit, Tapio Hyédynmaa, tekno-
logiajohtaja Leif Rosenback, paageologi Juk-
ka Pitkajarvi sekad uutena jasenena Group
Controller Teemu Repo.

Pekka Pera ilmoitti lokakuussa vetayty-
vansa toimitusjohtajan tehtavista seuraavi-
en kuukausien kuluessa. Uuden toimitus-
johtajan haku kaynnistettiin valittémasti
ilmoituksen jalkeen. Pekka Pera aikoo jatkaa
Talvivaaran hallituksen jasenena ja pitaa
omistuksensa yhtiéssa ennallaan.

HALLINNOINTIPERIAATTEET

Talvivaara julkaisee selvityksen hallinto- ja
ohjausjarjestelmasta vuodelta 2011 vuosi-
kertomuksessa seka erikseen yhtion www-
sivuilla osoitteessa www.talvivaara.com
viikolla 13. Selvitys ei ole osa hallituksen
toimintakertomusta.

VARSINAISEN YHTIOKOKOUKSEN PAATOKSET
Talvivaaran varsinainen yhtiokokous pidettiin
28.4.2011 Sotkamossa. Kokouksessa paa-
tettiin muun muassa seuraavaa:

* Osinkoa ei makseta tilivuodelta 2010.

* Hallituksen jasenten vuosipalkkiot vuon-
na 2012 ovat seuraavat: hallituksen pu-
heenjohtajalle maksetaan 160 000 eu-
roa, hallituksen varapuheenjohtajalle

69 000 euroa, tarkastusvaliokunnan pu-
heenjohtajalle 69 000 euroa, nimitys-
valiokunnan puheenjohtajalle 53 000
euroa, palkitsemisvaliokunnan puheen-
johtajalle 53 000 euroa, kestavan kehi-
tyksen komitean puheenjohtajalle 53 000
euroa ja muille ei-tydsuhteisille hallituk-
sen jasenille ja tydsuhteisille hallituksen
jasenille 48 000 euroa.

* Hallituksen jasenméara on seitseman ja
hallituksen jaseniksi uudelle toimikaudel-
le valittiin Edward Haslam, Eero Niiva,
Eileen Carr, D. Graham Titcombe, Pekka
Pera, Tapani Jarvinen ja Saila Miettinen-
Lahde.

* Tilintarkastajan palkkio maksetaan laskun
mukaan ja tilintarkastajaksi tilikaudelle
2011 valittiin KHT-yhteis6é Pricewater-
houseCoopers Oy.

* Hallitus valtuutettiin paattamaan enin-
tdan 10 000 000 yhtién oman osak-
keen hankkimisesta yhdessa tai useam-
massa erassa. Valtuutus on voimassa
27.10.2012 saakka. Valtuutus korvaa
varsinaisen yhtiokokouksen 15.4.2010
antaman 10 000 000 osakkeen hankki-
mista koskevan valtuutuksen.

* Optio-oikeuksia annetaan osittain yhti-
On ja sen tytaryhtididen avainhenkildille
ja osittain niiden henkildstolle. Optio-
oikeuksien méaara on yhteenséa enintdan
5 500 000 kappaletta ja ne oikeuttavat
merkitsemaan yhteensa enintaan 5 500
000 yhtién uutta tai sen hallussa olevaa
osaketta. Merkintdajan alkaminen edel-
lyttaa hallituksen vuosittain maarittamien
tuotannollisten tai taloudellisten tavoit-
teiden tayttymista.

OSAKKEET JA 0SAKKEENOMISTAJAT
Liikkeelle laskettujen, Euroclear Finland
QOy:n ylldpitamaan osakasluetteloon rekiste-
réityjen osakkeiden maaré oli 31.12.2011
yhteensa 245 781 803. Kun otetaan huo-
mioon 14.5.2008 merkittavaksi tarjotun
85 miljoonan euron vaihtovelkakirjalainan,
16.12.2010 merkittévaksi tarjotun 225
miljoonan euron vaihtovelkakirjalainan seka
vuoden 2007 optio-ohjelman vaikutukset,
yhtién taysi auktorisoitu osakemaara oli
290 636 391.

Osakkeiden merkintaaika 2007 A-opti-
oilla alkoi 1.4.2010 ja paattyy 31.3.2012.

2007B-optioilla merkintaaika alkoi 1.4.2011
ja paattyy 31.3.2013. Yhtion 2007A-op-
tio-oikeuksien perusteella oli 31.12.2011
mennessa merkitty yhteensa 449 286 Tal-
vivaaran Kaivososakeyhtidé Oyj:n uutta osa-
ketta. Yhtion 2007A-optio-oikeuksista on
viela kayttamatta 1 883 814 kappaletta.
31.12.2011 mennessa 108 700 osaketta oli
viela rekisterdimatta. Yhtion 2007 B-optio-
oikeuksien perusteella oli merkitty yhteensa
48 763 Talvivaaran Kaivososakeyhtié Oyj:n
uutta osaketta. Yhtion 2007 B-optio-oikeuk-
sista on vield kayttamatta 2 284 337 kappa-
letta. Vuonna 2015 eraantyvan vaihtovelka-
kirjalainan perusteella on merkitty yhteensa
215 736 yhtion uutta osaketta.

Vuoden 2011 aikana 2007C-optioita
jaettiin yhteensd 952 000. Osakkeiden mer-
kintaaika 2007C-optioilla alkaa 1.4.2012 ja
paattyy 31.3.2014.

31.12.2011 seuraavat osakkeenomista-
jat omistivat yli viisi prosenttia Talvivaaran
osakkeista ja aanioikeudesta: Pekka Pera
(23,0 %), Keskinainen tydelakevakuutusyh-
ti6 Varma (8,6 %), Solidium Oy (7,0 %) ja
Keskinainen elakevakuutusyhtid IiImarinen
(5,9 %).

OSAKEPERUSTEISET
KANNUSTINJARJESTELMAT

28.2.2007 pidetyn varsinaisen yhtidkokouk-
sen paatoksella yhtid paatti jakaa vastikkeet-
ta osakeoptioita yhtién ja sen tytaryhtididen
tydntekijoille. Optiot oikeuttavat merkitse-
maan enintddn 6 999 300 yhtién uutta osa-
ketta sen jalkeen, kun yhtién osake jaettiin
1:70-suhteessa (vuoden 2007 optio-ohjel-
ma). Vuoden 2007 optio-ohjelman ehtojen
mukaan yhtioén hallitus paattaa osakeoptioi-
den jakamisesta.

Vuoden 2011 aikana hallitus jakoi 952
000 kappaletta 2007C-optioita palkitsemis-
komitean suosituksen perusteella Talvivaa-
ran ja sen tytaryhtiéiden henkildstdlle. Opti-
ot oikeuttavat merkitsemaan kaikkiaan 952
000 uutta osaketta. Vuodesta 2007 lahtien
jaetuista optioista yhtidlle palautettiin vuo-
den 2011 aikana 78 000 kappaletta 2007C-
optioita, jotka oikeuttavat merkitsemaan 78
000 osaketta. Vuonna 2011 yhtién 2007A-
optio-oikeuksien perusteella oli merkitty yh-
teensa 274 908 uutta osaketta ja 2007B-
optio-oikeuksien perusteella uusia osakkeita
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oli merkitty yhteensa 48 763. Vuoden 2011
lopussa vuoden 2007 optio-ohjelman perus-
teella jaettavissa olevien 2007C-optioiden
maara oli 100. Kayttamatta olevien optio-oi-
keuksien perusteella merkittavien osakkeiden
aanioikeus on 2,6 prosenttia yhtién osakkei-
den kokonaisaanimaarasta.

Joulukuussa 2010 Talvivaaran hallitus
paatti uudesta Talvivaara-konsernin johtoryh-
man jasenten osakeomistusjarjestelmasts,
jonka tarkoituksena on mahdollistaa osallis-
tujien merkittava pitkaaikainen osakeomis-
tus yhtiéssa. Jarjestelman kautta osallistujat
sijoittavat henkil6kohtaisesti huomattavan
maaran omia varojaan yhtion osakkeisiin.
Osallistujat rahoittavat sijoituksensa osittain
itse ja osittain yhtién lainoituksen avulla.

Talvivaaran Kaivososakeyhtié mydnsi Tal-
vivaara Management Oy:lle 5,7 miljoonan
euron lainan yhtion osakkeiden hankkimis-
ta varten. Lainan korko on 3,0 prosenttia ja
se maksetaan kokonaisuudessaan takaisin
vuoteen 2014 mennesséa. Talvivaara Mana-
gement Oy:n omistamat 1 104 000 osaketta
on pantattu Talvivaaralle lainan vakuudeksi.

Yhtiokokouksen 28.4.2011 tekemén
paatoksen mukaisesti yhtio paatti jakaa vas-
tikkeetta osakeoptioita yhtién ja sen tytaryh-
tididen tyontekijoille (vuoden 2011 optio-oh-
jelma). Optio-oikeuksien méaara on yhteensa
enintdan 5 500 000 kappaletta ja ne oi-
keuttavat merkitseméaan yhteensa enintaan
5 500 000 yhtién uutta tai sen hallussa ole-
vaa osaketta. Merkintaajan alkaminen edel-
lyttaa hallituksen vuosittain maarittdmien
tuotannollisten tai taloudellisten tavoitteiden
téyttymista. 31.12.2011 mennessa vuoden
2011 optio-ohjelman mukaisia optioita ei
ollut jaettu.

KATSAUSKAUDEN JALKEISET TAPAHTUMAT
Uraanin talteenoton lupaprosessi

Talvivaara sai Euroopan komissiolta hyvak-
synnan uraanin talteenottoprosessille Eu-
ratomin perustamissopimuksen mukaisesti
tammikuussa 2012. Yksi Euratomin perusta-
missopimuksen paatavoitteista on ydinpolt-
toaineen toimitusvarmuuden parantaminen
EU:ssa. Kannanottonsa puitteissa komissio
katsoo, ettd uraanin talteenotto Talvivaaran
kaivoksella vastaa Euratomin perustamisso-
pimuksen tavoitteita ja saattaa lisata ydin-
polttoaineen toimitusvarmuutta EU:ssa.
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Voidakseen aloittaa uraanin talteenoton
Talvivaaran on viela saatava mm. ymparisto-
lupa ja kemikaalilupa. Yhtié uskoo saavansa
tarvittavat luvat ennen suunniteltua tuotan-
non aloittamista syksylla 2012.

Prosessivesien kasittely

Talvivaara on ottanut kéyttédn uusia vesien-
kierratysmenetelmia kaivostoiminnan ympa-
ristévaikutusten pienentamiseksi. Toimen-
piteiden ansiosta raakaveden ottoa voidaan
vahentaa noin 50 prosentilla. Uusien me-
netelmien ansiosta myds paastéveden laatu
parantuu, ja menetelmien odotetaan olevan
avuksi myos paastévesien maaran pienenta-
misessa.

Uusien vesienkierratysjarjestelmien asen-
taminen aiheutti neljan paivan seisokin
metallien talteenottolaitoksella. Laitoksen
toiminta on muutoin ollut yllatykseténta vuo-
den 2012 alkupuolella.

LYHYEN AIKAVALIN NAKYMAT
Markkinanakymat

Vuoden 2011 loppupuoliskon heikon mark-
kinakehityksen jalkeen nikkelin ja muiden
perusmetallien hinnat ovat osoittaneet elpy-
misen merkkeja vuoden 2012 alkupuolella.
Volatiliteetin odotetaan kuitenkin jatkuvan
korkeana sijoittajien ja muiden markkina-
osapuolien arvioidessa Euroopan velkakriisin
vaikutuksia ja maailmanmarkkinoiden kas-
vunakymia.

Jollei maailmantalous joudu vakavaan
taantumaan, tuotannon rajakustannukset
vaikuttaisivat rajoittavan nikkelin hinnan
heikkenemista vuoden 2011 lopun tasosta.
Talvivaara uskoo edelleen, etta pitkalla aika-
valilla nikkelin hinnan kestava taso on noin
20 000 Yhdysvaltain dollaria tonnia kohden.

Talvivaara odottaa nikkelin kysynnan ja
tarjonnan pysyvan maailmanmarkkinoilla
tasapainossa. Useiden uusien lateriittisten
nikkeliesiintymien kayttédnotossa on ollut
ongelmia, ja nyt vaikuttaakin erittain to-
dennékoiselta, etta niiden osuus tarjonnas-
ta jaa lyhyella aikavalilla rajalliseksi. Kiinan
nikkelipitoisen raakaraudan (nickel pig iron,
NPI) tuotannon odotetaan myds tasapainot-
tavan markkinoita, silla tdman kapasiteetin
kayttoaste reagoi nopeasti nikkelin hinnan
muutoksiin.

Toiminnalliset nakymat

Talvivaara uskoo tuotannon ylésajon jatkuvan
Sotkamon kaivoksella ja odottaa 25 000—
30 000 tonnin vuosittaista nikkelin tuotan-
toa vuonna 2012. Vuoden 2011 padoma-
markkinapaivan yhteydessa annetun ennus-
teen mukaisesti Talvivaara odottaa vuoden
2012 liiketoiminnan kulujen olevan noin
250 miljoonaa euroa mukaan lukien leasing-
maksut. Investointien arvioidaan olevan 40—
50 miljoonaa euroa pois lukien uraanin tal-
teenottolaitoksen rakentamisesta aiheutuvat
investointikulut.

HALLITUKSEN ESITYS VOITONJAOSTA
Hallitus esittaa 26.4.2012 pidettavalle var-
sinaiselle yhtiokokoukselle, etta osinkoa ei
jaeta tilivuodelta 2011.

Talvivaaran Kaivososakeyhtié Oyj
Hallitus



KONSERNIN TUNNUSLUVUT

2011 2010 2009
Liikevaihto EUR’000 231 226 152 163 7571
Liikevoitto (tappio) EUR’000 30 899 25 456 -54 776
Liikevoitto/-tappioprosentti % 13,4 16,7 -723,5
Voitto (tappio) ennen veroja EUR’000 -6 964 -2 722 -75 085
Kauden voitto (tappio) EUR’000 -5 216 -7 734 -54 958
Oman paaoman tuotto % -1,5 -2,0 -13,6
Omavaraisuusaste % 27,9 31,7 43,5
Korolliset nettovelat EUR’000 455 657 315 002 426 234
Velkaantumisaste % 141,3 81,7 111,4
Sijoitetun padoman tuotto % 4,0 2,8 -2,9
Investoinnit EUR’000 79 144 115 658 118 514
Tutkimus- ja kehitystoiminnan menot EUR’'000 - 365 261
Aineelliset kdyttdomaisuushyddykkeet EUR’000 761 985 728 226 644 356
Johdannaisinstrumentit EUR’000 -5 -1 237 33121
Lainat EUR’000 495 676 480 557 438 111
Rahavarat EUR’000 40 019 165 555 11 877

OSAKEKOHTAISET TUNNUSLUVUT
2011 2010 2009
Osakekohtainen tulos EUR -0,04 -0,04 -0,19
Oma paaoma/osake EUR 1,25 1,50 1,51

Osakkeen kurssikehitys Lontoon porssissa
Keskikurssi EUR 4,22 4,89 3,57
GBP 3,66 4,20 3,18
Alin kurssi EUR 2,25 3,99 1,45
GBP 1,95 3,42 1,29
Ylin kurssi EUR 7,17 7,11 4,68
GBP 6,22 6,10 4,17
Kurssi kauden lopussa ? EUR 2,39 6,92 4,35
GBP 2,00 5,96 3,86
Muutos kauden aikana % -66,4 54,2 224.6
Hinta/voittosuhde neg. neg. neg.
Osakekannan markkina-arvo kauden lopussa 2 EUR’'000 588 487 1697 196 1 066 454
GBP’000 491 564 1460 861 947 118
Osakkeiden vaihdon kehitys

Osakkeiden vaihto 1 000 osaketta 67 799 93 802 153 421
Osuus osakkeiden painotetusta keskiarvosta % 27,6 38,2 65,6
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2011 2010 2009
Osakkeen kurssikehitys Helsingin porssissa
Keskikurssi 1 EUR 4,33 5,18 4,21
Alin kurssi EUR 2,27 3,99 3,05
Ylin kurssi ¥ EUR 7,34 7,18 4,86
Kurssi kauden lopussa 2 EUR 2,49 7,07 4,33
Muutos kauden aikana % -64,8 63,3 38,3
Hinta/voittosuhde neg. neg. neg.
Osakekannan markkina-arvo kauden lopussa ¥ EUR’000 612 488 1734 389 1061615
Osakkeiden vaihdon kehitys
Osakkeiden vaihto 1 000 osaketta 190 901 140 115 113077
Osuus osakkeiden painotetusta keskiarvosta % 77,7 57,1 48,4
Osakkeiden keskiméaarainen lukumaara 245 601 204 245 241 660 233 762 033
Laimennettu osakkeiden keskimaarainen lukumaara 244 497 204 244 137 660 233762 033
Osakkeiden lukumaara kauden lopussa 245 781 803 245 316 718 245176 718
D Osakekurssi on laskettu kayttamalla keskiarvoa Euroopan keskuspankin julkaisemista EUR/GBP valuuttakursseista.
2) Osakekurssi on laskettu kayttamalla Euroopan keskuspankin kauden paattymishetkella julkaisemaa EUR/GBP valuuttakurssia
3) Osakekannan markkina-arvo kauden lopussa on laskettu kayttamalla Euroopan keskuspankin kauden paattymishetkella julkaisemaa EUR/GBP valuuttakurssia
HENKILOSTOA KOSKEVAT TUNNUSLUVUT
2011 2010 2009
Palkat ja palkkiot EUR’000 21 574 16 652 14 876
Henkildston keskimaarainen lukumaara 445 362 278
Henkiloston lukumaara kauden lopussa 461 389 308
MUUT TUNNUSLUVUT
2011 2010 2009
Liikkeelle lasketut optiot kauden lopussa 6 501 151 5 950 822 5 352 500
Osakkeiden maara, joka voidaan merkita liikkeelle
laskettuja optioita vastaan 6 501 151 5 950 822 5 352 500
Aaniosuus, joka liikkeelle laskettujen optioiden nojalla
voidaan saada % 2,6 2,4 2,1
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KONSERNIN TUNNUSLUVUT

Oman paaoman tuotto Tilikauden voitto (tappio)
(Oma paaoma kauden alussa + oma paaoma kauden lopussa)/2

Omavaraisuusaste Oma paaoma
Taseen loppusumma

Korollinen nettovelka Korolliset velat - Rahavarat

Velkaantumisaste Korollinen nettovelka
Oma paaoma

Sijoitetun padoman tuotto Tilikauden voitto (tappio) + rahoituskulut

(Oma paaoma kauden alussa + oma paaoma kauden lopussa)/2 + (Lainat kauden alussa + lainat
kauden lopussa)/2

OSAKEKOHTAISET TUNNUSLUVUT
Osakekohtainen tulos Emoyrityksen omistajille kuuluva osuus kauden voitosta (tappiosta)
Osakkeiden keskimaarainen lukumaara

Oma paaoma/osake Emoyrityksen omistajille kuuluva osuus omasta padomasta
Osakkeiden keskimaarainen lukumaara

Hinta/voittosuhde Kurssi kauden lopussa
Osakekohtainen tulos

Osakekannan markkina-arvo kauden lopussa Osakkeiden lukumaara kauden lopussa x osakekurssi kauden lopussa
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KONSERNITASE

31.12.
EUR’000 Liitetieto 2011 2010
VARAT
Pitkaaikaiset varat
Aineelliset kayttbomaisuushyodykkeet 6 761 985 728 226
Biologiset hyddykkeet 8 7 688 8 464
Aineettomat hyddykkeet 7 7 371 7737
Laskennalliset verosaamiset 23 26 398 20 553
Johdannaisinstrumentit 12 2902 7 625
Myytavissa olevat rahoitusvarat 10 630 464
806 974 773 069
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus 13 240 436 175 361
Myyntisaamiset 11 64 027 52 354
Muut saamiset 12 5249 8702
Johdannaisinstrumentit 9 10 41
Rahavarat 14 40 019 165 555
349 741 402 013
Myytavéna olevat omaisuuserat 15 - 39 391
Varat yhteensa 1156 715 1214473
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyrityksen omistajille kuuluva oma paaoma
Osakepadoma 16 80 80
Osakeanti 16 278 91
Ylikurssirahasto 16 8 086 8 086
Suojausrahasto 16 - 7 494
Muut rahastot 16 449 532 433 012
Kertyneet voittovarat 17 -151 129 -80 068
306 847 368 695
Méaaraysvallattomien omistajien osuus 15733 16 894
Oma paioma yhteensa 322 580 385 589
Pitkaaikaiset velat
Lainat 20 467 161 437 623
Saadut ennakkomaksut 21 235 568 225 069
Ostovelat 22 - 18
Varaukset 24 6 036 3935
708 765 666 645
Lyhytaikaiset velat
Lainat 20 28 515 42 934
Saadut ennakkomaksut 21 11 684 34 800
Ostovelat 22 33678 39 408
Muut velat 22 51478 43 820
Johdannaisinstrumentit 9 15 1277
125 370 162 239
Velat yhteensa 834 135 828 884
Oma paioma ja velat yhteensa 1156 715 1214473
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KONSERNIN TULOSLASKELMA

31.12. paattyva tilikausi

EUR’000 Liitetieto 2011 2010
Liikevaihto 25 231 226 152 163
Liiketoiminnan muut tuotot 26 2 304 20 904
Valmiiden ja keskeneraisten tuotteiden varaston muutos 13 59 727 67 100
Materiaalit ja palvelut 27 -135 022 -99 029
Henkilostokulut 28 -25 482 -19 944
Poistot ja arvonalentumiset 29 -46 642 -51 948
Liiketoiminnan muut kulut 30 -55 211 -43 790
Liikevoitto/-tappio (-) 30 900 25 456
Rahoitustuotot 31 1196 3477
Rahoituskulut 32 -39 060 -31 655
Rahoituskulut (netto) -37 864 -28 178
Voitto/tappio (-) ennen veroja -6 964 -2722
Tuloverot 8 1748 -5 013
Tilikauden voitto/tappio (-) -5 216 -7 735

Jakautuminen:

Emoyrityksen omistajille -8 263 -8 700
Maaraysvallattomille omistajille 3047 965
-5 216 -7 735

Emoyrityksen omistajille kuuluva osakekohtainen voitto/tappio (-) (€/osake)
Laimentamaton ja laimennusvaikutuksella oikaistu 34 -0,04 -0,04
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KONSERNIN LAAJA TULOSLASKELMA

31.12. paattyva tilikausi

EUR’000 Liitetieto 2011 2010
Tilikauden voitto/tappio (-) -5 216 -7 735
Muut laajan tuloksen erat verovaikutuksella oikaistuina

Rahavirran suojaukset 38 -9 368 -11 341
Muut laajan tuloksen erat verovaikutuksella oikaistuina -9 368 -11 341
Laaja tulos yhteensa -14 584 -19 076
Jakautuminen:

Emoyrityksen omistajille -16 132 -17 772
Maardysvallattomille omistajille 1548 -1 304
Laaja tulos yhteensa -14 584 -19 076
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LASKELMA KONSERNIN OMAN PAAOMAN MUUTOKSISTA

EMOYRITYKSEN OMISTAJILLE KUULUVA OMA PAAOMA

Sijoitetun Maarays-
vapaan Kerty- vallat-
oman neet tomien Oma

Osake- Osake- Ylikurssi- Suojaus- paaoman Muut voitto- omistajien paaoma
EUR’000 Liitetieto padoma anti  rahasto  rahasto rahasto rahastot varat  Yhteensa osuus  yhteensa
1.1.2010 80 - 8086 16567 401248 16200 -71368 370813 11 784 382 597
Tilikauden voitto/tappio (-) 17 - - - - - - -8 700 -8 700 965 -7 735
Muut laajan tuloksen eréat
- Rahavirran suojaukset 16 - - - 9073 - - - -9 073 -2268 -11 341
Laaja tulos 2010 - - - -9073 - - -8700 -17773 -1304 -19 076
Liiketoimet omistajien kanssa
Osakeoptiot 16 - 91 - - 364 - - 455 - 455
Perpetuaali padomalaina 16 - - - - - 19926 - 19926 4982 24908
Johdon kannustinjérjestelma 16,18 - - - - - -7141 - 7141 1432 -5 709
Henkil6ston osakeoptio-ohjelma
- tyésuorituksen arvo 16 - - - - - 2416 - 2416 - 2416
Omistajien paaomasijoitukset
ja varojen jakaminen omistajille
yhteensa - 91 - - 364 15201 - 15656 6414 22070
Liiketoimet omistajien kanssa
yhteensa - 91 - - 364 15 201 - 15656 6414 22070
31.12.2010 80 91 8086 7494 401612 31400 -80068 368 695 16 894 385 589
1.1.2011 80 91 8086 7494 401612 31400 -80068 368695 16 894 385 589
Tilikauden voitto/tappio (-) 17 - - - - - - -8263 -8263 3047 -5 216
Muut laajan tuloksen eréat
- Rahavirran suojaukset 16 - - - -7869 - - - -7 869 -1 499 -9 368
Laaja tulos 2011 - - - -7 869 - - -8 263 -16 132 1548 -14 584

Liiketoimet omistajien kanssa
Osakeoptiot 16 - 187 - - 657 - - 844 - 844

Vakuudeton senioristatuksinen
vaihtovelkakirjalaina, eraéantyy

2015, vaihtaminen osakkeisiin 16 - - - - 1 800 - - 1 800 - 1 800
Perpetuaali padomalaina 16 - - - - - - -1 891 -1 891 -360 -2 251
Tytaryrityksen hankinta 36 - - - 375 - 996 -60907 -59 536 -2349 -61 885
Johdon kannustinjarjestelma 16 - - - - - 94 - 94 - 94

Vakuudeton senioristatuksinen
vaihtovelkakirjalaina, eraantyy
2015, oman paaoman

komponentti 20 - - - - - 9018 - 9018 - 9018
Henkiloston osakeoptio-ohjelma
- tyoésuorituksen arvo 16 - - - - - 3955 - 3955 - 3 955

Omistajien paaomasijoitukset
ja varojen jakaminen omistajille
yhteensa - 187 - 375 2457 14063 -62798 -45716 -2709 -48 425

Liiketoimet omistajien kanssa
yhteensa - 187 - 375 2457 14063 -62798 -45716 -2709 -48425

31.12.2011 80 278 8086 - 404 069 45463 -151 129 306 847 15733 322 580
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KONSERNIN RAHAVIRTALASKELMA

31.12. paattyva tilikausi
EUR’000 Liitetieto 2011 2010

Liiketoiminnan rahavirrat

Tilikauden voitto/tappio (-) -5 216 -7 735
Oikaisut
Verot 33 -1748 5013
Poistot 29 46 642 51 948
Muut tuotot ja kulut, joihin ei liity maksutapahtumaa -34 987 -8 340
Korkotuotot 31 -1 196 -3477
Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavien rahoitusvarojen kayvén arvon muutokset -522 -24 348
Korkokulut 32 39 060 31655
42 033 44 716
Kayttdpadoman muutos
Myyntisaamisten ja muiden saamisten vahennys (+)/lisays (-) -2 379 -40 382
Vaihto-omaisuuden vahennys (+)/liséys (-) -65 075 -65 850
Ostovelkojen ja muiden velkojen lisays (-)/vahennys (+) -404 47 141
Kayttopaaoman muutos -67 858 -59 091
-25 825 -14 375
Maksetut korot ja muut rahoitusmenot -24 666 -26 212
Saadut korkotuotot ja muut rahoitustuotot 1329 49 382
Maksetut tuloverot -15 -
Liiketoiminnan nettorahavirta -49 177 8 795

Investointien rahavirrat
Tytaryrityksen hankinta vahennettyna hankituilla kateisvaroilla 36 -61 885 -

Aineellisten kayttdomaisuushyddykkeiden hankinta 6 -78 833 -114 947
Biologisten hyddykkeiden hankinta 8 -82 -6
Aineettomien hyédykkeiden hankinta 7 -229 -704
Aineellisten kayttdomaisuushyddykkeiden myynti 6 19 995 -
Biologisten hyddykkeiden myynti 8 257 89
Aineettomien hyodykkeiden myynti 7 5 -
Aineettomiin hyddykkeisiin liittyva julkinen avustus 6 - 302
Myytavissa olevien rahoitusvarojen hankinta 10 -166 -464
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavien rahoitusvarojen hankinta -12 010 -
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavien rahoitusvarojen myynti 12 021 -
Investointien nettorahavirrat -120 927 -115 730
Rahoituksen rahavirrat

Toteutetuista osakeoptioista saadut maksut 16 845 455
Lahipiirin nettosijoitus Talvivaaran osakkeisiin 18, 35 - 5714
Korollisten lainojen nostot 20 70 242 292 512
Perpetuaali padomalaina 16 -3 042 24 875
Saadut ennakkomaksut 21 14 381 263 419
Korollisten lainojen takaisinmaksut 20 -37 858 -314 935
Rahoituksen nettorahavirrat 44 568 260 612
Rahavarojen nettolisdys/vahennys (-) -125 536 153 678
Rahavarat tilikauden alussa 165 555 11877
Rahavarat tilikauden lopussa 40 019 165 555
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LITETIEDOT

1. YLEISTA

Talvivaaran Kaivososakeyhti6 Oyj ("yhti6”) yhdessa liitetiedossa 37
esiteltavien tytaryritysten ja muiden konsernitilinpaatokseen yhdis-
teltavien yksikkdjen kanssa (yhdessa "konserni” tai "Talvivaara”) on
kansainvalisesti merkittédva perusmetallien tuottaja, joka keskittyy
ensisijaisesti nikkelin ja sinkin tuotantoon. Talvivaaran térkein va-
rallisuusera on Sotkamossa sijaitseva Talvivaaran kaivos. Talvivaaran
monimetalliesiintymat Kuusilampi ja Kolmisoppi ovat yksi Euroopan
suurimmista tunnetuista sulfidisen nikkelin esiintymista. Luokitel-
tujen mineraalivarantojen maaraksi arvioidaan talla hetkellda 1 550
miljoonaa tonnia, josta 1 121 miljoonaa tonnia on todettuja ja to-
dennakdisia mineraalivarantoja.

Konsernin keskeisin toiminto, Talvivaaran kaivos, kdynnistyi vuon-
na 2008, ja ensimmaiset kaupallisesti merkittavat maarat nikkeli-
sulfidia tuotettiin helmikuussa 2009. Vuonna 2011 Talvivaara tuotti
16 087 tonnia nikkelia, ja tuotantoprosessin ylésajo jatkuu koh-
ti suunniteltua 50 000 tonnin vuosituotantoa. Sivutuotteina kaivos
tuottaa sinkkia, kuparia ja kobolttia. Talvivaara on hakenut valtioneu-
vostolta lupaa uraanin talteenottoon sivutuotteena, ja lupa odote-
taan saatavan vuoden 2012 alkupuolella. Kaivostoiminnasta vastaa
Talvivaara Sotkamo Oy, joka on Talvivaaran Kaivososakeyhtié Oyj:n
84-prosenttisesti omistama tytaryritys.

Yhti6 on 9.9.2003 perustettu, Suomessa rekisterdity julkinen
osakeyhtid, jonka tunnus on 1847894-2. Yhtidn kotipaikka on Sot-
kamo, ja sen rekisterdity osoite on Ahventie 4 B, 02170 Espoo. Yh-
tion osakkeet ovat olleet 1.6.2007 alkaen julkisen kaupankaynnin
kohteena Lontoon arvopaperipérssin paalistalla. Talvivaara rinnak-
kaislistautui Helsingin Arvopaperipérssiin (Nasdag OMX Helsinki QOy)
11.5.20009.

Yhtién hallitus on hyvéksynyt konsernitilinpaatéksen 15.2.2012.

2. YHTEENVETO MERKITTAVISTA TILINPAATOKSEN
LAATIMISPERIAATTEISTA

Jaljempana mainitaan keskeiset konsernitilinpaatosta laadittaessa
noudatetut periaatteet. Ellei muuta mainita, naita periaatteita on so-
vellettu kaikkina esitettévina tilikausina.

Laatimisperusta

Talvivaaran konsernitilinpaatos on laadittu Euroopan unionissa so-
vellettaviksi hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatdsstandardien
(International Financial Reporting Standards, IFRS) mukaisesti, ja
sita laadittaessa on noudatettu 31.12.2011 voimassa olleita IAS- ja
IFRS-standardeja seka SIC- ja IFRIC-tulkintoja.

Konsernitilinpaatés on laadittu alkuperaisiin hankintamenoihin
perustuen lukuun ottamatta johdannaisinstrumenttien, myytavis-
sa olevien rahoitusvarojen ja biologisten hyddykkeiden arvostamista
kaypiin arvoihin.

IFRS-standardien mukaisen tilinpaatdksen laatiminen edellyttaa
tiettyjen keskeisten kirjanpidollisten arvioiden tekemista. Lisaksi joh-
don on kaytettava harkintaa tilinpaatdksen laatimisperiaatteiden sovel-
tamisessa. Alueet, jotka edellyttavat erityisen paljon harkintaa, jotka
ovat monimutkaisia tai joilla tehtévat oletukset ja arviot ovat konserni-
tilinpaatoksen kannalta merkittavia, mainitaan liitetiedossa 4.

Toiminnan jatkuvuus
Konsernissa tehdyt ennusteet ja arviot, joissa on otettu huomioon
nykyinen maksuvalmiusasema seka jokseenkin mahdollisiksi katsot-

tavat muutokset tuotannossa, metallien hinnoissa ja valuuttakurs-
seissa, osoittavat, ettd konsernilla on riittavat taloudelliset resurssit
pystyakseen jatkamaan toimintansa ennakoitavissa olevan ajanjak-
son. Taman vuoksi konsernitilinpaatés on laadittu perustuen toimin-
nan jatkuvuuteen.

Uusien ja muuttuneiden standardien ja tulkintojen soveltaminen

Uudet ja muuttuneet standardit ja tulkinnat, jotka ovat voimassa

vuonna 2011, mutta joilla ei ole ollut olennaista vaikutusta konser-

nin tilinpaatokseen:

* |IAS 32 (muutos) "Rahoitusinstrumentit: esittamistapa — Liikkee-
seen laskettujen oikeuksien luokittelu”

* |IAS 24 (uudistettu) "Lahipiiria koskevat tiedot tilinpaatdksessa”

* IFRIC 19 "Rahoitusvelkojen kuolettaminen oman padoman ehtoi-
silla instrumenteilla”

* IFRIC 14 (muutos) "Etukateen suoritetut vahimmaisrahastointi-
vaatimukseen perustuvat maksut”

Lisaksi IASB julkaisi heindkuussa 2010 muutoksia yhteensa seitse-

méaéan standardiin tai tulkintaan osana vuosittaista IFRS-standardien

parannusprojektia. Muutokset tulivat voimaan vuonna 2011, mutta

niilla ei ole ollut olennaista vaikutusta konsernin tilinpaatékseen.
Uudet ja muuttuneet standardit ja tulkinnat, jotka tulevat voi-

maan vuonna 2012, mutta joilla ei odoteta olevan merkitysta kon-

sernin tilinpaatdksen kannalta:

* IFRS 7 (muutos) "Tilinpaatdksessa esitettavat tiedot — Rahoitus-
varojen siirrot”

* IAS 12 (muutos) "Tuloverot — Laskennallinen vero”.

Uudet ja muuttuneet standardit ja tulkinnat, jotka tulevat voimaan

vuonna 2013 tai sen jalkeen:

* IFRS 10 "Konsernitilinpaatés”

* IFRS 11 "Yhteisjarjestelyt”

* IFRS 12 "Tilinpaatoksessa esitettavat tiedot osuuksista muissa
yhteisdissa”

* IFRS 13 “Kéayvan arvon maarittdminen”

* |AS 27 (uudistettu) "Erillistilinpaatos”

* |AS 28 (uudistettu) "Sijoitukset osakkuus- ja yhteisyrityksiin”

* IAS 1 (muutos) "Tilinpaatoksen esittdminen — Muut laajan tulok-
sen erat”

* 1AS 19 (muutos) "Tydsuhde-etuudet”

* IFRS 9 "Rahoitusinstrumentit”

* IFRIC 20 "Pintamaan poistamisesta aiheutuvat menot avolouhok-
sen tuotantovaiheessa”

* |AS 32 (muutos) "Rahoitusvarojen ja rahoitusvelkojen vahentami-
nen toisistaan”

* IFRS 7 (muutos) “Rahoitusinstrumentit: tilinpaatdksessa esitet-
tavat tiedot — Rahoitusvarojen ja rahoitusvelkojen véhentéminen
toisistaan”

Johto arvioi parhaillaan standardien, muutosten ja tulkintojen vaiku-
tusta konsernin tilinpaatokseen.

Konsernitilinpaatoksen laatiminen

Tytaryritykset

Konsernitilinpaatos sisaltaa Talvivaaran Kaivososakeyhtioé Oyj:n ja sen
tytaryritysten tilinpaatokset kultakin 31.12. paattyneelta tilikaudelta.

TALVIVAARA TILINPAATOS 2011 - 77



Tilikauden 2011 konsernitilinpaatokseen sisaltyvat emoyritys Tal-
vivaaran Kaivososakeyhti6 Qyj, kaikki sen tytaryritykset seka erityista
tarkoitusta varten perustetut yksikét HSH Nordic Finance Talvivaara Ab
ja Talvivaara Management Oy, joissa konsernilla ei ole osakeomistusta.
Konsernitilinpaatokseen sisaltyvat yhtiét luetellaan liitetiedossa 37.

Tytaryrityksia ovat kaikki ne yhteisét (erityista tarkoitusta varten
perustetut yksikdt mukaan luettuina), joissa konsernilla on oikeus
maarata talouden ja toiminnan periaatteista, yleensa aanivallan
enemmistén tuottavan osakeomistuksen perusteella. Tarkasteluhet-
kella kaytettavissa tai vaihdettavissa olevan potentiaalisen aanival-
lan olemassaolo ja vaikutus otetaan huomioon arvioitaessa, onko
konsernilla maaraysvalta toisessa yhteisossa. Lisdksi maaraysval-
lan olemassaoloa arvioidaan tapauksissa, joissa konsernilla ei ole
yli 50 prosentin osuutta aanivallasta mutta se pystyy maaradmaan
yrityksen talouden ja toiminnan periaatteista de facto -maaraysval-
lan perusteella. Tytaryritykset yhdistellaédn konsernitilinpaatékseen
kokonaisuudessaan siita paivasta lukien, jona konserni saa niissa
maaraysvallan. Yhdisteleminen lopetetaan paivénd, jona maaraysval-
ta lakkaa.

Konsernin sisdiset liiketapahtumat, saamis- ja velkasaldot seka
konsernin sisaisista liiketapahtumista syntyneet realisoitumattomat
voitot eliminoidaan. Myds realisoitumattomat tappiot eliminoidaan,
ellei myyntitapahtuma anna viitteita luovutetun omaisuuseran arvon
alentumisesta.

Liiketoimet maardysvallattomien omistajien kanssa

Konsernin noudattaman periaatteen mukaan liiketoimet maaraysval-
lattomien omistajien kanssa kasitelldan kuten liiketoimet emoyrityk-
sen omistajien kanssa. Kun kyseessa on osto maaraysvallattomilta
omistajilta, maksetun vastikkeen ja tytaryrityksen nettovarallisuudes-
ta hankitun osuuden kirjanpitoarvon vélinen erotus kirjataan omaan
paaomaan. Myds voitot tai tappiot maaraysvallattomille omistajille
tapahtuneista myynneista kirjataan omaan paaomaan.

Ulkomaan rahan maaraiset erat

Toimintavaluutta ja esittimisvaluutta

Kunkin konserniin kuuluvan yrityksen tilinpaatdkseen sisaltyvat erat
arvostetaan sen valuutan maaraisend, jota kdytetaan kyseisen yrityk-
sen padasiallisessa toimintaymparistéssa ("toimintavaluutta”). Kon-
sernitilinpaatds esitetaan euroina, joka on yhtién toiminta- ja esitté-
misvaluutta.

Liiketapahtumat ja tase-erét
Ulkomaanrahan maaraiset liiketapahtumat muutetaan toiminta-
valuutan maaraisiksi liiketapahtumien toteutumispaivien kurssia
kayttaen. Kurssivoitot ja -tappiot néita liiketapahtumia koskevista
maksutapahtumista seka ulkomaanrahan maaraisten monetaaristen
varojen ja velkojen muuttamisesta tilinpaatéspaivan kursseihin mer-
kitaan tuloslaskelmaan.

Valuuttakurssivoitot ja -tappiot esitetaan tuloslaskelmassa rahoi-
tustuotoissa tai -kuluissa.

Konserniyhtiot
Kaikkien konserniin kuuluvien yritysten toimintavaluutta on sama
kuin konsernitilinpaatdksen esittdmisvaluutta.

Aineelliset kdyttoomaisuushyddykkeet

Aineelliset kdyttdomaisuushyddykkeet, joihin 31.12.2011 sisaltyy
muun muassa kaivostoiminnassa kaytettavia rakennuksia, infrastruk-
tuuria, koneita ja laitteita seka laboratoriolaitteita, ajoneuvoja, teita
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ja ymparistdnsuojeluun liittyvia rakennelmia, esitetdan alkuperai-
seen hankintamenoon véhennettyna kertyneilléd poistoilla ja mahdol-
lisilla arvonalentumistappioilla. Alkuperainen hankintameno siséltaa
hyodykkeiden hankkimisesta, rakentamisesta tai valmistamisesta va-
littdémasti aiheutuvat menot, mukaan lukien ehdot tayttavasta omai-
suuserasta valittémasti johtuvat vieraan padoman menot. Ehdot tayt-
tévien omaisuuserien rakentamisesta aiheutuvat vieraan padoman
menot aktivoidaan ajalta, joka tarvitaan omaisuuseran saattamiseksi
valmiiksi sille aiottuun kayttétarkoitukseen. Muut vieraan padoman
menot kirjataan kuluiksi.

Jos jonkin kayttdomaisuushyddykkeen eri osien taloudelliset vai-
kutusajat ovat eripituiset, osia kasitellaan erillisina hyddykkeina.

Avolouhinnassa on valttdématénta poistaa pintamaata, jotta paas-
taisiin kasiksi malmiin, josta mineraalit ovat erotettavissa talo-
udellisesti. Prosessissa, jossa pintamaata ja muuta maa-ainesta
poistetaan, on osin mukana my®és tasoituslouhintaa. Kaivoksen ke-
hittdmisvaiheessa ennen tuotannon aloittamista pintamaan poistosta
ja tasoituslouhinnasta aiheutuneet menot aktivoidaan osana kaivok-
sen rakennusinvestointia, ja ne kirjataan poistoina kuluiksi kaivok-
sen toiminta-aikana.

Poistoja ei kirjata keskeneraisista hyddykkeista eikda maa-alueista.
Muiden hyddykkeiden poistot lasketaan tasapoistoina jaksottamalla
hankintamenon ja jaanndésarvon erotus hyddykkeiden taloudelliselle
vaikutusajalle seuraavasti:

Tiet 25 vuotta
Rakennukset 25 vuotta
Koneet ja laitteet 4-25 vuotta
Kalusto 5-10 vuotta
Ajoneuvot 5-8 vuotta

Ymparistonsuojelurakennelmat 25 vuotta
Hyodykkeiden taloudellisia vaikutusaikoja, poistomenetelmia ja
mahdollisia jadnndsarvoja tarkastellaan vuosittain. Tarkastelu perus-
tuu konsernin arvioihin malmivaroista ja mineraalivarannoista seka
tuotantokapasiteetista ja muista asiaankuuluvista seikoista. (Tarkem-
pia tietoja omaisuuserien taloudellisista vaikutusajoista esitetaan lii-
tetiedossa 4 Keskeiset kirjanpidolliset arviot ja harkintaan perustu-
vat ratkaisut.)

Luovutusvoitot ja -tappiot méaaritetéén vertaamalla myyntihin-
taa kirjanpitoarvoon, ja ne esitetaan tuloslaskelmassa liiketoiminnan
muina tuottoina tai kuluina.

Aineettomat hyodykkeet

Etsinta- ja arviointimenot aktivoidaan. Aktivoiminen aloitetaan, kun
mineraaliesiintyman hyddyntamiseen on saatu oikeus. Kun esiinty-
man hyddyntdmisen on osoitettu olevan teknisesti ja kaupallisesti
kannattavaa, kehittamisesta aiheutuvia menoja ei enaa aktivoida et-
sinta- ja arviointimenoina vaan kaivoksen kehittamismenoina.

Etsintd- ja arviointimenot
Etsinta- ja arviointimenoihin siséllytetdan menot, jotka johtuvat et-
sintdoikeuksien hankkimisesta, topografisista, geologisista ja geo-
kemiallisista ja geofysikaalisista tutkimuksista, koeporauksista, kai-
vantojen tekemisesta ja naytteiden ottamisesta. Niihin luetaan myos
esiintyman hyddyntédmisen teknisen ja kaupallisen kannattavuuden
arvioimisesta johtuvat menot.

Aktivoitujen etsinta- ja arviointimenojen mahdollinen arvon alen-
tuminen tulee arvioitavaksi, kun tosiseikat ja olosuhteet antavat viit-
teita siita, ettda omaisuuserien kirjanpitoarvo saattaa ylittaa niista



kerrytettévissa olevan rahamaéaran. Arvonalentumistesti toteutetaan
rahavirtaa tuottavan yksikén tasolla. Konsernilla on vain yksi rahavir-
taa tuottava yksikkd: Talvivaaran kaivos.

Kaivoksen kehittimismenot
Kaivoksen kehittamismenoihin sisallytetaan menot, jotka johtuvat
mineraaliesiintyman seka sen hyddyntdmiseen tarkoitetun teknolo-
gian kehittamisesta, ja niita aktivoidaan siihen asti, kunnes taloudel-
linen resurssi on saatu maaritellyksi ja kaivostoiminta aloitetaan tai
kaivosomaisuudesta luovutaan. Aktivoitavia menoja ovat omaisuus-
eran aikaansaamiseksi kaytetyista materiaaleista ja palveluista johtu-
vat menot. Osuus yleismenoista aktivoidaan vain silloin, kun menot
ovat valittémasti kohdistettavissa omaisuuseran aikaansaamiseen ja
valmistamiseen. Muut kaivoksen kehittdmisesta aiheutuvat menot
kirjataan tuloslaskelmaan kuluksi, kun ne ovat toteutuneet.
Etsinnasta ja arvioinnista tai kaivoksen kehittdmisesta johtuvien
aineettomien hyddykkeiden hankintameno kirjataan kuluksi tasapois-
toina niiden odotettavissa olevan taloudellisen vaikutusajan kuluessa
kaivostoiminnan alkamisesta lukien. Naiden omaisuuserien taloudel-
liseksi vaikutusajaksi oletetaan 25 vuotta, joka perustuu konsernin
arvioihin malmivaroista ja mineraalivarannoista, tuotantokapasitee-
tista ja muista asiaankuuluvista seikoista.

Tutkimus ja kehittiminen

Tutkimusmenot kirjataan kuluiksi, kun ne ovat toteutuneet. Kehitta-

misprojekteista ja niihin liittyvasta teknologiasta johtuvat menot ak-

tivoidaan aineettomiksi hyddykkeiksi seuraavien ehtojen tayttyessa:

* aineettoman hyddykkeen valmiiksi saattaminen on teknisesti to-
teutettavissa niin, ettd hyddyke on kaytettévissa tai myytavissa;

* johdon aikomuksena on saattaa aineeton hydédyke valmiiksi ja
kayttaa sita tai myyda se;

* aineetonta hyddyketta pystytédén kayttamaan tai se pystytaan
myymaan;

* pystytdan osoittamaan, miten aineeton hyddyke tulee tuottamaan
todennakoista vastaista taloudellista hyotya;

* kaytettavissa on riittavasti teknisia, taloudellisia ja muita voima-
varoja kehittamistydn loppuunsaattamiseen seka aineettoman
hyodykkeen kayttamiseen tai myymiseen; ja

* aineettomasta hydédykkeesta sen kehittdmisvaiheen aikana johtu-
vat menot ovat luotettavasti maaritettavissa.

Naita kriteereja tayttamattomat muut kehittdmismenot kirjataan ku-
luiksi, kun ne ovat toteutuneet. Aktivoidut kehittamismenot esitetaan
taseessa aineettomina hyddykkeind, ja niiden hankintameno kirjataan
kuluksi tasapoistoina hyddykkeen taloudellisena vaikutusaikana kai-
vostoiminnan alkamisesta lukien. Aktivoitujen kehittamismenojen ta-
loudellisen vaikutusajan on oletettu olevan 25 vuotta. Tama perustuu
konsernin arvioihin malmivaroista ja mineraalivarannoista seka tuotan-
tokapasiteetista ja muista asiaankuuluvista seikoista.

Muut aineettomat hyddykkeet

Muut konsernin hankkimat aineettomat hyddykkeet arvostetaan
hankintamenoon vahennettyna kertyneilla poistoilla ja arvonalentu-
mistappioilla. Muiden aineettomien hyddykkeiden ryhma koostuu
hankituista ohjelmistoista, lisensseista ja patenteista, joiden hankin-
tameno kirjataan tasapoistoina kuluksi 5-10 vuoden kuluessa.

Biologiset hyddykkeet
Biologiset hyddykkeet, ts. kasvavat puut, arvostetaan seka alku-
peréisen kirjaamisen yhteydessa etta jokaisena tilinpaatéspaivana

kaypaan arvoon vahennettyna arvioiduilla myynnista aiheutuvilla me-
noilla. Nuoria taimikkoja lukuun ottamatta biologisten hyddykkeiden
kayvat arvot perustuvat toimivilla biologisten hyddykkeiden mark-
kinoilla noteerattuihin hintoihin. Kasvavat, ts. maassa kiinni olevat
biologiset hyddykkeet kirjataan ja arvostetaan kaypaan arvoon eril-
laan maa-alueesta.

Puiden hakkuun kdypéa arvo, joka maéritetddan myyntihetken arvon
pohjalta, vahennetaan biologisten hyddykkeiden kayvasta arvosta.
Puiden arvioitu kasvu kirjataan biologisten hyddykkeiden kayvén ar-
von lisdyksesta johtuvina voittoina.

Biologisten hyédykkeiden kayvan arvon muutokset sisaltyvat tu-
loslaskelmassa liikevoittoon.

Rahoitusvaroihin kuulumattomien omaisuuserien arvon alentuminen
Poistojen kohteena olevia tai kuluvia hyédykkeita tarkastellaan arvon
alentumisen varalta aina silloin, kun tapahtumat tai olosuhteiden
muutokset viittaavat siihen, ettd niiden kirjanpitoarvoa vastaava raha-
maara ei mahdollisesti ole kerrytettavissa. Maara, jolla omaisuuseran
kirjanpitoarvo ylittaa siité kerrytettévissa olevan rahamaaran, kirjataan
arvonalentumistappioksi. Kerrytettavissa olevalla rahaméaaralla tarkoi-
tetaan omaisuuseran kaypaa arvoa vahennettyna myynnista aiheutu-
villa menoilla tai sita suurempaa kayttéarvoa.

Aktivoidut etsinta- ja arviointimenot seka aktivoidut kaivoksen ke-
hittdmismenot testataan arvonalentumisen varalta vuosittain ja aina,
kun arvon alentumisesta on viitteita. Kerrytettavissa oleva rahamaara
aineettomille hyddykkeille, jotka eivat viela ole kayttévalmiita, maa-
ritetdan kayttdarvolaskelmien pohjalta. Naissé laskelmissa kaytetaan
ennen veroja madritettyja ennakoituja rahavirtoja, jotka perustuvat
parhaisiin arvioihin myyntihinnoista, malmin metallipitoisuuksista,
tuotantomaaristd, valuuttakursseista, yllépitoinvestoinneista ja tuo-
tantokustannuksista Talvivaaran kaivoksen odotettuna toiminta-ai-
kana. Kaivosteollisuudessa noudatettavan tavanomaisen kaytannon
mukaisesti rahavirtaennusteet perustuvat pitkan aikavalin kaivos-
suunnitelmiin, jotka kattavat toiminnan silla hetkella odotettavissa
olevan kestoajan.

Arvon alentumisen arviointia varten omaisuuserat ryhmitellaan
alimmille tasoille, joiden rahavirrat ovat erikseen yksilditavissa (raha-
virtaa tuottavat yksikét). Konsernilla on talla hetkella vain yksi raha-
virtaa tuottava yksikko: Talvivaaran kaivos.

Omaisuuserat, joista ei tehda poistoja, esimerkiksi maa-alueet ja
keskeneraiset hyodykkeet, testataan arvonalentumisen varalta vuo-
sittain.

Myytavana olevat pitkdaikaiset omaisuuserat

Pitkaaikaiset omaisuuserat luokitellaan myytavana oleviksi, kun
niiden kirjanpitoarvoa vastaava maara tulee kertymaan paaasiassa
omaisuuseran myynnista ja myynnin katsotaan olevan erittain to-
dennakdinen. Ne esitetdan taseessa kirjanpitoarvoon vahennettyna
myynnista aiheutuvilla menoilla, jos kirjanpitoarvoa vastaava maara
on tarkoitus kerryttad hyddykkeen jatkuvan kaytdn sijaan paaasiassa
myymalld se ja myynnin katsotaan olevan erittdin todennakéinen.

Rahoitusvarat

Konsernin rahoitusvarat luokitellaan seuraaviin ryhmiin: myytavis-
sa olevat rahoitusvarat, kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjatta-
vat rahoitusvarat seka lainat ja muut saamiset. Luokittelu riippuu
siitd, mihin tarkoitukseen rahoitusvarat on alun perin hankittu. Johto
maarittéa rahoitusvarojen luokittelun niiden alkuperaisen kirjaami-
sen yhteydessa. Rahoitusvarojen ostot ja myynnit kirjataan alun pe-
rin kdypaan arvoon kaupantekopaivan perusteella, milla tarkoitetaan
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paivaa, jona konserni sitoutuu omaisuuseran ostoon tai myyntiin.
Rahoitusvarat kirjataan alun perin kaypaan arvoon, ja jos kyseessa
ovat muut kuin kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoi-
tusvarat, siihen lisataan transaktiomenot.

Kaypéaéan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ovat kau-
pankayntitarkoituksessa pidettavia. Rahoitusvaroihin kuuluva era
luokitellaan tdhan ryhmaan, jos se on hankittu paaasiassa lahitu-
levaisuudessa tapahtuvaa myyntia varten. Johdannaisinstrumentit
luokitellaan kaupankayntitarkoituksessa pidettaviksi, ellei niita ole
nimenomaisesti maaritetty tehokkaiksi suojausinstrumenteiksi. Ta-
han ryhmaan kuuluvat omaisuuserat kuuluvat lyhytaikaisiin varoihin,
paitsi jos niiden erdantymiseen on yli 12 kuukautta.

Kaypéaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat kirja-
taan alun perin kaypaan arvoon, ja transaktiomenot esitetédan kului-
na tuloslaskelmassa.

"Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat”
-ryhman kayvan arvon muutoksista johtuvat voitot ja tappiot esite-
téan tuloslaskelmassa liiketoiminnan muissa tuotoissa tai kuluissa
silla tilikaudella, jonka aikana ne ovat syntyneet. Osinkotuotot kay-
paan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavista rahoitusvaroista merki-
tédan tuloslaskelmaan, kun konsernille on syntynyt oikeus maksun
saamiseen.

Konsernilla ei ollut 31.12.2011 ja 2010 muita kdypaan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattavia rahoitusvaroja kuin sellaisia johdannai-
sinstrumentteja, joihin ei sovelleta suojauslaskentaa.

Myytévissa olevat rahoitusvarat

Myytavissa olevat rahoitusvarat ovat johdannaisvaroihin kuulumat-
tomia rahoitusvaroja, jotka on joko nimenomaisesti luokiteltu tahan
ryhmaan tai joita ei ole luokiteltu mihinkdan muuhun ryhmaan. Ne
kuuluvat lyhytaikaisiin varoihin, ellei johdolla ole aikomusta pitaa
kyseista sijoitusta kauemmin kuin 12 kuukautta tilinpaatéspaivasta
lukien. Myytavissa olevat rahoitusvarat arvostetaan kaypaén arvoon.
Monetaaristen arvopapereiden kdyvan arvon muutoksista johtuvat
realisoitumattomat voitot ja tappiot kirjataan muihin laajan tuloksen
eriin.

Efektiivisen koron menetelméaa kayttéden laskettu korko myyta-
vissa olevista arvopapereista merkitédan tuloslaskelmaan. Myytavissa
olevista oman padoman ehtoisista instrumenteista saatavat osingot
merkitdan tuloslaskelmaan, kun konsernille on syntynyt oikeus mak-
sun saamiseen.

Kun myytavissa olevat arvopaperit myydaan tai niiden arvo on
alentunut, kertyneet kayvan arvon muutokset sisallytetaan tuloslas-
kelmassa rahoitusvaroista syntyneisiin realisoituneisiin nettovoit-
toihin tai -tappioihin. N@ma voitot tai tappiot esitetdan tuloslaskel-
massa liiketoiminnan muissa tuotoissa tai kuluissa silla tilikaudella,
jonka aikana ne ovat syntyneet.

Konserni arvioi jokaisena tilinpaatdspaivana, onko jonkin rahoi-
tusvaroihin kuuluvan eran tai rahoitusvarojen ryhman arvon alentu-
misesta objektiivista nayttéa. Kun kyseessa on myytévissa olevaksi
luokiteltu oman padaoman ehtoinen sijoitus, myds arvopaperin kay-
van arvon merkittéva tai pitkittynyt pienentyminen on nayttéa naiden
omaisuuserien arvon alentumisesta. Jos tallaista nayttéa on myyta-
vissa olevia rahoitusvaroja koskien, kertynyt tappio — joka maarite-
tdan hankintamenon ja senhetkisen kdyvan arvon erotuksena, josta
vahennetdan kyseisesta rahoitusvaroihin kuuluvasta erasté aiemmin
tulosvaikutteisesti kirjattu arvonalentumistappio — siirretadn pois
omasta paaomasta ja merkitaan tuloslaskelmaan.

80 - TALVIVAARA TILINPAATOS 2011

Lainat ja muut saamiset

Lainat ja muut saamiset ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia ra-
hoitusvaroja, joihin liittyvat maksut ovat kiinteitd tai maaritettavissa
olevia ja joita ei noteerata toimivilla markkinoilla. Niihin ei lueta ra-
hoitusvaroja, jotka konserni aikoo myyda lyhyella aikavalilla tai jotka
se on nimenomaisesti luokitellut myytavissa oleviksi. Lainat ja muut
saamiset kuuluvat lyhytaikaisin varoihin lukuun ottamatta niita eria,
joiden eraantymiseen on yli 12 kuukautta tilinpaatéspaivasta luki-
en. Viimeksi mainitut luokitellaan pitkaaikaisiksi varoiksi. Lainoihin
ja muihin saamisiin kuuluvia tase-eria ovat myyntisaamiset ja muut
saamiset seka rahavarat. Lainat ja muut saamiset arvostetaan jak-
sotettuun hankintamenoon efektiivisen koron menetelmaa kayttaen.

Rahoitusvarajen kirjaaminen pois taseesta

Rahoitusvarat kirjataan pois taseesta, kun oikeudet sijoitusten raha-
virtoihin ovat lakanneet tai siirtyneet toiselle osapuolelle ja konserni
on siirtanyt omistukseen liittyvat riskit ja edut olennaisilta osin toi-
selle osapuolelle.

Johdannaisinstrumentit ja suojauslaskenta

Konserni kayttaa johdannaisinstrumentteja, kuten valuuttaoptioi-
ta, valuuttatermiineja, koronvaihtosopimuksia ja hy6dyketermiineja,
suojautuakseen valuuttakurssien ja korkojen vaihteluita ja hyddyk-
keiden hintojen muutoksia vastaan. Tallaiset johdannaisinstrumentit
kirjataan alun perin sopimuksen syntymispaivan kaypaan arvoon, ja
sen jalkeen ne arvostetaan kaypaan arvoonsa. Tasté syntyvan voiton
tai tappion kirjaaminen riippuu siitd, onko johdannainen maaritet-
ty suojausinstrumentiksi ja jos on, minka tyyppista eraa on suojattu.
Johdannaiset esitetdan taseessa varoina, jos kdypa arvo on positiivi-
nen, ja velkoina, jos kdypa arvo on negatiivinen.

Johdannaisinstrumenttien kaypa arvo lasketaan perustuen tilikau-
den lopun valuuttakursseihin, noteerattuihin markkinahintoihin ja
korkokantoihin.

Johdannaisinstrumentin kaypa arvo luokitellaan pitkaaikaisiin va-
roihin tai velkoihin, jos sen erdantymiseen on yli 12 kuukautta, ja
lyhytaikaisiin varoihin tai velkoihin, jos sen eraantymiseen on alle 12
kuukautta.

Rahavirran suojaukset

Suojauslaskentaa varten suojaukset luokitellaan rahavirran suojauk-
siksi silloin, kun suojaudutaan sellaiselta rahavirtojen vaihtelulta,
joka johtuu tietysta erittdin todennékodiseen ennakoituun liiketoi-
meen liittyvasta riskista.

Suojauksen alkaessa konserni maarittaa ja dokumentoi asianmu-
kaisella tavalla suojaussuhteen, johon se haluaa soveltaa suojauslas-
kentaa, seka riskienhallinnan tavoitteen ja suojaukseen ryhtymisen
strategian. Dokumentaatiossa yksildidaan suojausinstrumentti, suo-
jattava kohde tai liiketoimi, suojattavan riskin luonne sekéa tapa, jolla
arvioidaan, kuinka tehokkaasti suojausinstrumentti kumoaa suojat-
tavasta riskista johtuvia muutoksia suojauksen kohteena olevissa ra-
havirroissa.

Tallaisten suojausten odotetaan kumoavan rahavirtojen muutok-
sia erittain tehokkaasti, ja suojauksia arvioidaan jatkuvasti sen totea-
miseksi, ettd ne ovat todella olleet erittdin tehokkaita kaikkien nii-
den tilikausien ajan, joille suojaus on ollut maaritettyna. Suojaukset,
jotka tayttavat suojauslaskennan soveltamista koskevat tiukat ehdot,
kasitelldan kirjanpidossa seuraavasti:

Suojausinstrumentin voiton tai tappion tehokas osuus kirjataan
muihin laajan tuloksen eriin, ja mahdollinen tehoton osuus kirjataan
valittémasti tulosvaikutteisesti.



Omaan padomaan kirjatut maarat siirretédan tulosvaikutteisiksi sil-
loin, kun suojattu liiketoimi vaikuttaa tulokseen, esimerkiksi kun en-
nakoitu myynti toteutuu.

Jos ennakoidun liiketoimen tai kiintedehtoisen sitoumuksen ei
enaa odoteta toteutuvan, aiemmin omaan padomaan kirjatut maa-
rat siirretdan tulosvaikutteisiksi. Jos suojausinstrumentti eraantyy tai
myydaan tai sopimus puretaan tai toteutetaan ilman, ettéd se korva-
taan toisella tai sita jatketaan, tai jos sen maarittaminen suojauk-
seksi peruutetaan, aiemmin omaan paaomaan kirjatut maarat jaavat
omaan paaomaan, kunnes ennakoitu liiketoimi tai kiintedaehtoinen
sitoumus toteutuu.

Konserni ei ole soveltanut suojauslaskentaa johdannaisinstru-
mentteihin 31.12.2011 eik&d 2010.

Vaihto-omaisuus

Konsernin vaihto-omaisuus jaetaan kolmeen ryhmaan: aineet ja tar-
vikkeet, keskeneraiset tuotteet ja valmiit tuotteet. Vaihto-omaisuus
esitetdén taseessa hankintamenoon tai nettorealisointiarvoon sen
mukaan, kumpi niistéd on pienempi. Hankintameno maéritetaan pai-
notetun keskihinnan menetelmalla.

Tuotantoprosessissa syntyvat tai sitéd hyddyttavat menot aktivoidaan
ja esitetaan keskeneraisina tuotteina ja valmiina tuotteina. Kesken-
eraisiin tuotteisiin kuuluvat liuotusprosessissa oleva louhittu malmi
seka muu osittain prosessoitu aines. Valmiita tuotteita ovat nikkeli-ko-
bolttisulfidi, sinkkisulfidi ja kuparisulfidi. Keskeneraisten ja valmiiden
tuotteiden hankintameno siséltaa raaka-aineet ja tarvikkeet, valittomat
tydsuorituksesta johtuvat menot ja muut valittémat menot seka osuu-
den tuotannon yleismenoista (perustuen kunkin ajankohdan normaa-
liin toiminta-asteeseen). Hankintamenoon ei lueta vieraan paagoman
menoja. Normaaliksi toiminta-asteeksi katsotaan se tuotannon maara,
joka keskimaarin odotetaan saavutettavan tietyn pituisen ajanjakson
kuluessa, ja sitd muutetaan vastaavasti sen mukaan, missa vaiheessa
toiminta on kyseisilla tilikausilla. Normaali toiminta-aste maaritetaan
ottaen huomioon tuotantolaitosten todellinen toiminta-aste — erityises-
ti tuotannon ylésajovaiheessa — ja potentiaalinen toiminta-aste, ja se
kuvastaa kunakin ajankohtana saavutettua ja ennakoitua tuotantoa.

Vaihto-omaisuuden arvostus perustuu arvioituun metallin maa-
raan tuotantoprosessissa. Metallin maaraa seurataan jatkuvasti lapi
tuotantoprosessin, joka koostuu neljasta paavaiheesta: louhinta,
murskaaminen ja kasaaminen, biokasaliuotus seka metallien talteen-
otto. Talvivaaran louhintamenetelmaéksi on valittu avolouhos. Louhi-
tun malmin murskaus tapahtuu neljassa vaiheessa. ja sen jalkeen
murske agglomeroidaan bioliuotuksen kiertoliuoksessa, jolloin pienet
malmihiukkaset kiinnittyvat karkeampiin. Agglomeroinnin jélkeen
malmi kuljetetaan ja kasataan primaérialustalle biokasaliuotusta var-
ten. Malmi siirretddn myéhemmin primaarikasalta ja kasataan uu-
delleen sekundaarialustalle biokasaliuotuksen toista vaihetta varten.
Kierratettéavaa liuosta johdetaan jatkuvasti kasoilta metallien talteen-
ottolaitokseen, jossa nikkeli, sinkki, koboltti ja kupari erotetaan myy-
taviksi metallisulfideiksi saostamalla.

Keskeneraisiin tuotteisiin sisaltyvan metallin maara mitataan las-
kemalla tuotantoprosessiin lisatyt ja siitd poistuneet metallitonnit.
Keskeneraisiin tuotteisiin sisaltyva talteen otettavissa oleva nikkeli,
sinkki, kupari ja koboltti maaritetdén geologisiin tutkimuksiin pe-
rustuvien arvioitujen malmipitoisuuksien, prosessia koskevaan par-
haaseen tietamykseen perustuvan bioliuotuksessa olevien metallien
talteenottoprosentin seka metallien talteenottolaitoksen arvioidun
metallien talteenottoprosentin pohjalta.

Nettorealisointiarvo on tavanomaisessa liiketoiminnassa toteu-
tuva arvioitu myyntihinta véhennettyna muuttuvilla myyntikuluilla.

Nettorealisointiarvojen testauksia tehdaan jokaisen raportointikauden
lopussa. Testauksessa kaytetaan tuotteiden arvioituja myyntihintoja,
jotka perustuvat metallien senhetkisiin ja pitkdn aikavalin hintoihin,
ja niistd vahennetédan tuotannon valmiiksi ja myytavaksi saattamises-
ta johtuvat arvioidut menot. Keskeneraisten tuotteiden lyhytaikaiseksi
luokiteltava osuus maaritetaan niiden metallimaarien perusteella, jot-
ka odotetaan otettavan talteen seuraavien 12 kuukauden aikana.

Myyntisaamiset
Myyntisaamiset ovat saamisia, jotka johtuvat asiakkaille tavanomai-
sessa liiketoiminnassa myydyista tuotteista. Jos saamisista odote-
taan saatavan maksu vuoden kuluessa, ne luokitellaan lyhytaikaisiksi
varoiksi. Muussa tapauksessa ne esitetaan pitkaaikaisina varoina.
Myyntisaamiset kirjataan alun perin kdypaan arvoon ja sen jal-
keen ne arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon mahdollinen ar-
von alentuminen huomioon ottaen. Myyntisaamisista kirjataan erilli-
selle vahennystilille arvonalentuminen, kun on objektiivista nayttéa
siitd, ettei konserni saa perityksi saamisen koko maéaraa. Tuloslas-
kelmassa arvonalentuminen esitetaan liiketoiminnan kuluina. Kun
varmistuu, ettei myyntisaamista saada perityksi, se kirjataan pois
taseesta myyntisaamisten vahennystilia vastaan. Jos aiemmin pois
kirjatusta saamisesta saadaan myéhemmin maksu, se kirjataan tu-
loslaskelmaan vahentamaan liiketoiminnan kuluja.

Vuokrasopimukset: konserni vuokralle ottajana

Vuokrasopimukset, joiden mukaan merkittava osa omistamiselle
ominaisista riskeista ja eduista sailyy vuokralle antajalla, luokitellaan
muiksi vuokrasopimuksiksi (rahoitusleasingsopimuksen vastakoh-
tana). Muihin vuokrasopimuksiin perustuvat maksut (vahennettyna
vuokralle antajalta mahdollisesti saaduilla kannustimilla) merkitaan
tuloslaskelmaan vuokra-ajan kuluessa tasa-erina.

Rahoitusleasingsopimukset, joiden perusteella vuokratun hyddyk-
keen omistamiselle ominaiset riskit ja edut siirtyvat olennaisilta osin
konsernille, aktivoidaan vuokra-ajan alkamisajankohtana maaraan,
joka on yhta suuri kuin vuokratun hyddykkeen kaypa arvo tai sita
pienempi vahimmaisvuokrien nykyarvo. Maksettavat vuokrat jaetaan
rahoitusmenoon ja leasingvelan vahennykseen siten, etta jaljella ole-
valle velalle tulee kullakin kaudella samansuuruinen korkoprosentti.
Rahoitusmenot kirjataan kuluiksi tuloslaskelmaan.

Vuokralle otetuista hyddykkeista tehdaan poistot niiden taloudel-
lisena vaikutusaikana. Jos kuitenkaan ei ole kohtuullista varmuutta
siita, etta konserni tulee saamaan hyddykkeeseen omistusoikeuden
vuokra-ajan paattymiseen mennessa, poistoaika on hy6dykkeen ta-
loudellinen vaikutusaika tai vuokra-aika sen mukaan, kumpi niista
on lyhyempi.

Rahavarat

Rahavaroihin luetaan kateisvarat ja vaadittaessa maksettavat pank-
kitalletukset. Luotolliset tilit esitetdan taseessa lyhytaikaisina vel-
koina.

Osakepdaoma
Osakepadoma koostuu yksinomaan kantaosakkeista.

Uusien osakkeiden liikkeeseen laskemisesta valittdémasti johtuvat
ulkoiset menot esitetaan yhtiélle maksetun paaoman vahennyksena
verovaikutus huomioon otettuna.

Omat osakkeet

Jos konserniin kuuluva yritys ostaa emoyrityksen osakkeita, niista
maksettu vastike sekd mahdolliset hankinnasta valittémasti aiheutu-
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vat lisamenot (verovaikutus huomioon otettuna) véhennetédén emo-
yrityksen omistajille kuuluvasta omasta padomasta, kunnes osakkeet
on mitatdity tai laskettu uudelleen liikkeeseen. Jos tallaiset osakkeet
lasketaan mydhemmin uudelleen liikkeeseen, niista saatava vastike,
josta on vahennetty liikkeeseenlaskusta valittémasti aiheutuvat tran-
saktiomenot verovaikutus huomioon ottaen, sisallytetdédn emoyrityk-
sen omistajille kuuluvaan omaan paaomaan.

Taseessa 31.12.2011 ja 2010 olevat omat osakkeet liittyivat
Talvivaaran johtoon kuuluville henkildille (osallistujat) tarkoitettuun
osakkeenomistusjarjestelmaan. Taman jarjestelman mukaisesti osal-
listujat omistavat yhtion osakkeita konserniin kuuluvan yrityksen Tal-
vivaara Management Oy:n kautta (liitetieto 18 ja 35).

Osakeperusteiset maksut

Konsernilla on useita omana pdaomana maksettaviksi luokiteltavia
osakeperusteisia palkitsemisjarjestelmia, joiden perusteella tyon-
tekijat suorittavat ty6té konsernin oman paaoman ehtoisia instru-
mentteja (optioita) vastaan. Mydnnettyja optioita vastaan saatavan
ty6suorituksen kaypa arvo kirjataan kuluksi. Kuluksi kirjattava ko-
konaismaara perustuu myénnettyjen optioiden kdypaan arvoon, jos-
sa otetaan huomioon markkinaperusteiset ehdot (esimerkiksi yhtién
osakkeen hinta).

Muut kuin markkinaperusteiset oikeuden syntymisehdot otetaan
huomioon niiden optioiden lukumaarassa, joihin henkildille odote-
taan syntyvan oikeus. Kuluksi kirjattava kokonaismaara jaksotetaan
oikeuden syntymisajanjaksolle, jolla tarkoitetaan ajanjaksoa, jonka
kuluessa kaikkien maarattyjen oikeuden syntymisehtojen on maara
tayttya. Arvio siita, kuinka moneen optioon odotetaan syntyvan oi-
keus muiden kuin markkinaperusteisten ehtojen perusteella, tarkis-
tetaan jokaisen raportointikauden lopussa. Alkuperaisiin arvioihin
tehtavien tarkistusten mahdollinen vaikutus merkitédan tuloslaskel-
maan, ja omaan paaomaan tehdaan vastaava oikaisu.

Kun optiot toteutetaan, yhtio laskee liikkeeseen uusia osakkei-
ta. Niista saadut maksut vahennettyina niista valittémasti johtuvilla
transaktiomenoilla kirjataan sijoitetun vapaan oman paaoman rahas-
toon, kun optiot on toteutettu ja uudet osakkeet rekisteroity.

Varaukset

Kirjattavan varauksen méaara vastaa velvoitteen tayttamiseksi tarvit-
tavien menojen nykyarvoa, jota laskettaessa kaytettava, ennen veroja
madritettava, korkokanta kuvastaa markkinoiden ndkemysta rahan
aika-arvosta tarkasteluhetkelld ja kyseista velvoitetta koskevista eri-
tyisriskeistd. Ajan kulumisesta johtuva varauksen lisdys kirjataan
korkokuluksi.

Kaivoksen sulkemismenoja ja oikeudellisia vaateita varten teh-
daan varaus seuraavien ehtojen tayttyessa: konsernille on aikaisem-
pien tapahtumien seurauksena syntynyt oikeudellinen tai tosiasi-
allinen velvoite, resurssien siirtyminen pois konsernista velvoitteen
tayttdmiseksi on todennakoista ja velvoitteen maara on arvioitu luo-
tettavasti.

Kaivoksen sulkemisesta ja ymparistdn puhdistamisesta johtuvia menoja
varten tehtiva varaus

Kaivoksen sulkemismenoja varten tehtava varaus on tarkoitettu kat-
tamaan niité arvioituja tulevaisuudessa toteutuvia menoja, jotka
aiheutuvat kaivoksen sulkemisesta ja sen toiminnan aiheuttamien
muutosten korjaamisesta sekd ymparistdon kunnostamisesta. Varaus-
ta kirjataan niilla tilikausilla, joiden aikana ymparistda kuormitetaan.
Varaus diskontataan, ja diskonttauksen purkautumisen vaikutus
sisallytetdan rahoituskuluihin korkokuluna.
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Jos kaivoksen sulkemiseen ja ymparistén puhdistamiseen liittyva
velvoite aiheutuu kaivoksen kehittamisestd, menot aktivoidaan osak-
si asianomaisen omaisuuseran hankintamenoa. Varauksen kirjaami-
sen yhteydessa lisataan siihen liittyvan omaisuuseran hankintame-
noon vastaava maara edellyttéen, ettei omaisuuseran kirjanpitoarvo
ylita siitd kerrytettavissa olevaa rahamaaraa. Omaisuusera kirjataan
poistoina kuluksi asianomaisen kaivoksen odotettavissa olevana ta-
loudellisena vaikutusaikana. Varausta tarkastellaan vuosittain kus-
tannusarvioiden, korkokantojen tai toiminnan kestoajan mahdollis-
ten muutosten varalta. Velvoitteen maarassa tapahtuvat muutokset
lisataan siihen liittyvan omaisuuserén hankintamenoon tai vahenne-
taan siita.

Jos kaivoksen sulkemiseen ja ymparistén puhdistamiseen liitty-
va velvoite aiheutuu kaivoksen tuotantotoiminnasta, menot kirjataan
kuluiksi, koska niihin ei liity vastaista taloudellista hydtya. Varauk-
seen liittyvat menot merkitédan tuloslaskelmaan liiketoiminnan mui-
hin kuluihin, ja diskonttauksen purkautuminen sisallytetéan rahoi-
tuskuluihin.

Tulouttaminen

Myyntituotot kirjataan, kun on ndyttéa jarjestelyn olemassaolosta,
hinta pystytddn maarittdmaan, tuote on toimitettu, omistusoikeus
on siirtynyt asiakkaalle ja myyntihintaa vastaavan maksun saaminen
on kohtuullisen varmaa. Myyntituottoja oikaistaan kasittelykuluilla,
lopullisen hinnan maaraytymisen yhteydessa realisoituvilla valuutta-
kurssivoitoilla tai -tappioilla seka myynnin perusteella maaraytyvilla
veroilla. Myyntihinnat maaritetéan paaasiassa USA:n dollareina, ja
ne perustuvat toimituksiin tullaamattomana (DDU).

Valtaosa konsernin tuotannosta myydaan pitkaaikaisten sopimus-
ten perusteella, mutta myynti tuloutetaan yksittéisten myyntitapah-
tumien pohjalta, kun on vakuuttavaa nayttéa kaikkien seuraavien eh-
tojen tayttymisesta:

* kaikki omistamiseen liittyvat olennaiset riskit ja edut ovat siirty-
neet ostajalle;

* myyjalle ei jaa omistamiseen yleensa liittyvaa liikkeenjohdollista
intressia eika tosiasiallista maaraysvaltaa myytyihin tuotteisiin;

* tuotot ovat maaritettavissa luotettavasti;

* myytyyn tuotteeseen liittyvat toteutuneet tai toteutuvat menot
ovat maaritettavissa luotettavasti; ja

* vastaisen taloudellisen hyddyn koituminen myyjalle on todenna-
koista.

Kun Talvivaara tekee asiakkaiden kanssa pitkaaikaisia toimitusso-
pimuksia ja saa ennakkomaksuja tulevilla kausilla toimitettavista
tuotteista, saadut ennakkomaksut esitetdén taseessa pitkaaikaisi-
na velkoina. Osa ennakkomaksuista kirjataan lyhytaikaisiksi veloiksi
seuraavien 12 kuukauden ennakoidun tuotannon perusteella. En-
nakkomaksut tuloutetaan sopimusten voimassaoloaikana sité mukaa
kuin toimituksia tapahtuu ja omistusoikeus ja riskit siirtyvat asiak-
kaalle asianomaisen toimitussopimuksen ehtojen mukaisesti.

Nikkeli- ja kobholttituotanto

Talvivaaran nikkeli- ja kobolttituotanto toimitetaan ja myydaan No-
rilsk Nickel Harjavalta Oy:lle (“Norilsk Nickel”) osapuolten valisen
pitkaaikaisen myynti- ja ostosopimuksen perusteella. Nikkeli- ja
kobolttituotteet ovat “alustavasti hinnoiteltuja”, ts. myyntihin-

taa voidaan joutua oikaisemaan hinnanmaaraytymisjakson lopus-
sa. Hinnanmaaraytymisjakso on noin kolme kuukautta, ja lopulli-
nen myyntihinta maaraytyy toimituksen jélkeisen toisen kuukauden
keskimaaraisen markkinahinnan perusteella. Alustava lasku kattaa



90 % toimitetusta maarasta, ja loppulasku sisaltaa loput 10 % asi-
anomaisesta toimituksesta sekd myyntihinnan oikaisun.

Myynnin kirjaamiseen alustavan hinnan perusteella liittyy riske-
ja, joista tarkeimpia ovat metallien hintojen vaihtelut alkuperaisen
kirjaamisen ja lopullisen hinnan maaraytymisajankohdan valilla. Jos
metallien hinnat laskevat merkittavasti alustavan ja lopullisen hin-
nan maaraytymisajankohtien valilla, on jokseenkin mahdollista, etta
konserni joutuu palauttamaan osan alustavan laskun perusteella saa-
mistaan myyntituotoista.

Nikkeli- ja kobolttituotannon myynnin alkuperainen kirjaaminen
tapahtuu alustavien myyntihintojen perusteella 100 %:n maaraise-
na. Ennen lopullista hinnanméaaraytymisajankohtaa alustavan hinnan
perusteella kirjattua myyntia oikaistaan markkinahintojen muutosten
huomioon ottamiseksi. Nama oikaisut perustuvat arvioidun hinnan-
maaraytymiskuukauden termiinihintoihin, ja ne kirjataan jokaisen
tilikauden tai vuosineljanneksen paattymisen jalkeen. Myyntihinta
pystytaan tata tarkoitusta varten kohtuudella arvioimaan vain kaytta-
malla toimivilla ja vapailla hyddykemarkkinoilla, kuten Lontoon me-
tallipérssissa, maaraytyvia termiinihintoja tai muuta asiaankuuluvaa
markkinainformaatiota. Kirjaukset, joilla alustavan hinnan perusteel-
la kirjattu myynti muutetaan vastaamaan markkinahintoja, viedaan
myyntituottojen oikaisuksi. My6s alustavia myyntimaaria oikaistaan
metallimaarien muutoksia vastaavasti, kun saadaan uutta tietoa ja
pitoisuusmaarityksia.

Sinkkituotanto

Talvivaara teki vuonna 2010 Nyrstar Sales and Marketing AG:n
("Nyrstar”) kanssa pitkaaikaisen tuotevirtasopimuksen sinkkituotan-
nostaan ja sai sinkkituotevirrasta 335 000 000 USA:n dollarin suu-
ruisen ennakkomaksun. Ennakkomaksu on edelléd kuvatulla tavalla
kirjattu velaksi ja tuloutetaan sopimuksen voimassaoloaikana. Tal-
vivaara toimittaa Nyrstarille koko sinkkituotantonsa, kunnes 1 250
000 tonnia sinkkia on toimitettu.

Sinkin myynnista saatavat tuotot koostuvat kahdesta osasta. En-
siksi Talvivaara kirjaa toimitetun sinkin kiintedan tonnihintaan, ja
tama kirjataan ennakkomaksua vastaan. Taman lisaksi Talvivaara saa
jokaisesta tonnista toimitettua sinkkié louhinta- ja prosessointimak-
sun 350 euroa (maksuun liittyy rikin ja propaanin hintoihin perustu-
va korotusmekanismi). Talvivaara saa myos sovittuun hinnanjakome-
kanismiin perustuvan lisdmaksun, jos sinkin hintanoteeraus Lontoon
metallipdrssissa ylittaa tietyt sopimuksessa maératyt tasot.

Sinkkituotteiden myynnin alkuperainen kirjaaminen tapahtuu
alustavan myyntihinnan perusteella 100 %:n maéraisend. Lopullisen
hinnan maaraytymisen yhteydessa kirjataan oikaisu, jos lopulliset pi-
toisuusmaaritykset tai tiettyjen epapuhtauksien maarat poikkeavat
alustavan myyntilaskun mukaisista.

Ostovelat ja muut velat

Ostovelat ja muut velat ovat korottomia maksuvelvoitteita, jotka ovat
aiheutuneet tavanomaisessa liiketoiminnassa tavarantoimittajilta ja
palveluntuottajilta hankituista tavaroista ja palveluista. Ne luokitel-
laan lyhytaikaisiksi veloiksi, jos ne eraantyvat maksettaviksi yhden
vuoden kuluessa, ja muussa tapauksessa ne esitetaan pitkaaikaisina
velkoina. Ostovelkojen ja muiden velkojen kayvat arvot ovat lahella
niiden kirjanpitoarvoja.

Lainat

Lainat kirjataan alun perin kdypaan arvoon vahennettyna synty-
neilla transaktiomenoilla. Taman jélkeen ne esitetaan jaksotetun
hankintamenon maaraisina, ja saadun maksun (transaktiomenoilla

vahennettyna) ja takaisin maksettavan maaran valinen erotus kirja-
taan laina-ajan kuluessa tuloslaskelmaan efektiivisen koron mene-
telmalla.

Luottolimiiteista maksettavat palkkiot kirjataan lainaan liittyvi-
na transaktiomenoina siltd osin kuin on todennakaista, etta limiitti
kaytetédan kokonaan tai osaksi. Talléin palkkio aktivoidaan taseeseen
siihen asti, kunnes laina nostetaan. Siltd osin kuin ei ole naytt6a,
etta limiittiin kuuluvat lainat nostetaan kokonaan tai osaksi, palkkio
aktivoidaan maksuvalmiuspalvelusta suoritettuna etumaksuna ja jak-
sotetaan kyseisen limiitin voimassaoloajalle.

Vaihdettavan lainan ja vaihtovelkakirjalainan velkakomponentin
kdypa arvo maaritetdan kayttéden vastaavan vaihto-oikeudettoman lai-
nan markkinakorkoa. Se esitetdan jaksotettuun hankintamenoon pe-
rustuvaan méaaraan velkana, kunnes sen voimassaolo lakkaa vaihdon
tapahtuessa tai lainan erdantyessa. Jéljelle jaéva osa kohdistetaan
vaihto-oikeuteen. Se kirjataan omaan paaomaan verovaikutuksella
vahennettyna.

Lainat luokitellaan lyhytaikaisiksi, ellei konsernilla ole ehdotonta
oikeutta lykata niiden suorittamista vahintaan 12 kuukauden paahan
tilinpaatoéspaivasta.

Vieraan padoman menot, jotka valittémasti johtuvat ehdot taytta-
van omaisuuseran hankkimisesta, rakentamisesta tai valmistamises-
ta, ovat osa kyseisen omaisuuseran hankintamenoa, ja sen vuoksi ne
aktivoidaan. Ehdot tayttavalla omaisuuseralla tarkoitetaan omaisuus-
eraa, jonka saattaminen valmiiksi sille aiottua kayttétarkoitusta tai
myyntid varten vaatii huomattavan pitkan ajan.

Muut vieraan padoman menot kirjataan kuluiksi, kun ne ovat to-
teutuneet.

Tilikauden verotettavaan tuloon perustuvat verot ja laskennalliset verot
Verokulu koostuu tilikauden verotettavaan tuloon perustuvasta veros-
ta ja laskennallisesta verosta. Verokulu merkitdan tuloslaskelmaan
lukuun ottamatta veroja, jotka liittyvat muihin laajan tuloksen eriin
tai suoraan omaan paaomaan kirjattuihin eriin. Talléin myds vero Kir-
jataan muihin laajan tuloksen eriin tai suoraan omaan paaomaan.

Laskennalliset verovelat kirjataan omaisuuserien ja velkojen vero-
tuksellisten arvojen ja kirjanpitoarvojen valisista véliaikaisista eroista
taysimaaraisina velkamenetelmaa kayttaen. Laskennallista veroa ei
kuitenkaan kirjata, jos se syntyy omaisuuseran tai velan alkuperai-
sesta kirjaamisesta, kun kyseinen liiketoimi ei ole liiketoimintojen
yhdistaminen eika se toteutumisajankohtanaan vaikuta kirjanpidon
tulokseen eika verotettavaan tuloon. Laskennallisia veroja maaritet-
taessa kaytetdan verokantoja, joista on sdadetty tai jotka on kaytan-
nossa hyvaksytty tilinpaatdspaivéan mennessa.

Laskennallisia verosaamisia kirjataan vain siihen méaaraan asti
kuin on todenn&koista, etta tulevaisuudessa on kaytettavissa verotet-
tavaa tuloa, jota vastaan valiaikaiset erot ja tulevaisuudessa kaytetta-
vat verotukselliset tappiot pystytaan hyddyntamaan.

Tydsuhde-etuudet

Elikevelvoitteet

Konserniin kuuluvilla yhti6illa on paikallisten ehtojen ja kaytantdjen
mukaiset eldkejarjestelyt. Jarjestelyt hoidetaan yleensa vakuutusyh-
tidille suoritettavin maksuin. Kaikki tdméanhetkiset elakejarjestelyt
maaritelladan maksupohjaisiksi.

Maksupohjaisella elékejarjestelylla tarkoitetaan jarjestelyd, jossa
yhti6 suorittaa kiinteitd maksuja erilliselle yhteisélle. Yhtiélla ei ole
oikeudellista eika tosiasiallista velvoitetta lisamaksujen suorittami-
seen, jos kyseisella erillisella yhteisolla ei ole riittavasti varoja suo-
rittaakseen kaikille henkildille heidén kuluvalla tai aikaisemmalla
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tilikaudella suorittamaansa tyéhon liittyvia etuuksia. Maksupohjai-
seen jarjestelyyn suoritettavat maksut kirjataan sen tilikauden kuluk-
si, jolta maksu suoritetaan.

Avustukset

Avustukset kirjataan kaypaan arvoon, kun on kohtuullisen varmaa,
ettd avustus tullaan saamaan ja ettd konserni tulee téyttdmaan kaik-
ki avustukseen liittyvat ehdot.

Kustannuksiin liittyvat avustukset merkitaan taseeseen ja tu-
loutetaan asianmukaisilla tilikausilla niin, etta ne tulevat kirjatuiksi
niiden menojen kohdalle, joita ne on tarkoitettu kattamaan.

Aineettomiin hyddykkeisiin (aktivoidut kehittdmismenot tai etsin-
té- ja arviointimenot) tai koneisiin ja laitteisiin liittyvat avustukset
vahennetdan asianomaisen omaisuuseran kirjanpitoarvosta.

Valtion myontdmat korottomat tai matalakorkoiset lainat kirjataan
saadun lainan maaraisina.

Segmenttiraportointi

Toimintasegmentilla tarkoitetaan yrityksen osaa, joka harjoittaa lii-
ketoimintaa, josta se voi saada tuottoja ja josta voi aiheutua kulu-

ja (mukaan lukien saman yrityksen muiden osien kanssa toteutuvat
tuotot ja kulut), jonka toiminnan tulosta ylin operatiivinen paatok-
sentekija saannollisesti tarkastelee tehdakseen paatdksia resurssien
kohdistamisesta kyseiselle segmentille ja arvioidakseen sen tulok-
sellisuutta, ja josta on saatavissa erillista taloudellista informaatiota.
Segmentti-informaatio esitetdan liitetiedossa 5.

3. RAHOITUSRISKIEN HALLINTA
Konsernin riskienhallinnan yleisena periaatteena on minimoida ra-
hoitus- ja hyddykemarkkinoilla tapahtuvien muutosten mahdolliset
epaedulliset vaikutukset konsernin taloudelliseen tulokseen seka
hallita konsernin paivittdisesta toiminnasta aiheutuvia riskeja. Yhtion
hallitus vastaa riskienhallintaperiaatteista, joissa konsernille maari-
tellaan eri toimijoiden roolit, toimintaprosessit ja noudatettavat oh-
jeet. Hallitus tarkastelee konsernin keskeisten rahoitukseen liittyvien
riskien hallinnan periaatteita ja sopii niista vahintdéan vuosittain.
Konserni altistuu toimintansa seurauksena erilaisille rahoitusris-
keille, esimerkiksi valuuttakurssien, hyédykkeiden hintojen ja kor-
kojen muutosten vaikutuksille. Konsernin kannalta relevantteja ra-
hoitusriskeja ovat my6s maksuvalmiuteen, rahoitusinstrumentteihin,
uudelleenrahoitukseen seka luottoihin ja vastapuoliin liittyvat riskit.

Valuuttakurssiriski
Valtaosa konsernin toteutuneista ja suunnitelluista investoinneista ja
lahes kaikki sen toimintamenot ovat euromaaraisia. Konsernin tuot-
teiden — nikkelin, sinkin, kuparin ja koboltin — hinnat maaraytyvat
kuitenkin USA:n dollareina, joten konserni altistuu valuuttakurssiris-
kille. Konsernin altistavat USA:n dollarista johtuvalle valuuttariskille
my6s dollarimaaraiset pankkitilit ja dollarimaaraiset johdannaissopi-
mukset. Nain ollen euron ja dollarin valisen vaihtokurssin muutokset
voivat vaikuttaa konsernin tulokseen.

Valuuttariskeiltad suojaudutaan valikoivasti erillisten paatésten pe-
rusteella yhtion hallituksen maarittamissa rajoissa.
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Vuosina 2011 ja 2010 konserni altistui USA:n dollarista johtu-
valle, dollarimaaraisten pankkitilien, dollarimaaréisten myyntisaa-
misten ja ostovelkojen seka dollariméaaraisten optiosopimusten aihe-
uttamalle riskille seuraavasti*:

USD’000 2011 2010
Myyntisaamiset 71 499 67 392
Pankkitilit 474 B)
Ostovelat -259 -83
Factoringluotot -55 776 41711

15938 25 603

*) USD, omaisuuseré/velka (-)

Seuraava taulukko osoittaa, kuinka USA:n dollarin kurssin jokseen-
kin mahdolliset muutokset vaikuttaisivat konsernin tulokseen vero-
jen jalkeen (rahoitusvarojen ja -velkojen kéaypien arvojen muutoksista
johtuen) kaikkien muiden tekijoiden pysyessa muuttumattomina.

EUR/USD  Vaikutus voittoon

EUR’000 -vaihtokurssin nousu/lasku verojen jalkeen
2011 +10 % -845
-10 % 1033

2010 + 10 % -1 289
-10 % 1576

Hyddykkeiden hintariski

Talvivaara on altistunut myytavien tuotteiden sekéa raaka-aineiden ja
tarvikkeiden samoin kuin kemikaalien ja energian hintojen muutok-
sille.

Nikkelin — seka pienemmassa maarin sinkin, kuparin ja koboltin
— markkinahinnat yhdessa tuotantomaarien vaikuttavat ratkaisevasti
Talvivaaran liikevaihtoon. Nikkelin hinta on vaihdellut merkittavasti,
ja yhtion nakemyksen mukaan vaihtelu jatkuu myés tulevaisuudessa
kysynnén ja tarjonnan, maailmanlaajuisen taloudellisen tilanteen ja
siihen liittyvien toimialakohtaisten suhdannevaihtelujen mukaisesti.

Talvivaara sulki vuonna 2010 kaikki hyodykesuojaukset, jotka se
oli tehnyt vuosina 2007 ja 2008. Helmikuusta 2010 alkaen kon-
serni ei ole enaa suojautunut nikkelin hinnan muutoksilta, mika tar-
koittaa, etta nikkelin hinnan vaihtelulla on huomattava vaikutus kon-
sernin liikevaihtoon ja tulokseen. Altistuminen nikkelin hintariskille
kokonaan tai lahes kokonaan on Talvivaaran strategian mukaista,
ja sita tukee yhtion nakemys, jonka mukaan Talvivaaran kaivoksen
toiminta pystytédan pitdmaan kannattavana myos hyodykkeiden hin-
tasyklien ollessa matalassa vaiheessa.

Konsernin sinkkituotantoa koskeva tuotevirtasopimus toimii sin-
kin tehokkaana suojauksena, koska kaikkia Nyrstarille tapahtuvia
sinkkitoimituksia koskee kiinted vahimmaishinta. Sovittu hinnoitte-
lumekanismi antaa Talvivaaralle mahdollisuuden saada osuuden kor-
keammasta hinnasta, kun sinkin markkinahinta ylittaa sovitut tasot.

Konsernilla ei ollut avoimia nikkeli- tai sinkkitermiineja
31.12.2011 eika 31.12.2010.

Konsernin altistumista raaka-aineiden ja tarvikkeiden hintojen
muutoksille on rajoitettu pitkaaikaisilla kiinteahintaisilla sopimuk-
silla, jotka koskevat kalkkikiven, poltetun kalkin ja rikkihapon toimi-
tuksia. Konserni on kuitenkin talla hetkella alttiina erityisesti nes-
temaisten polttoaineiden, lipean ja rikin hintariskille. Nestemaisten
polttoaineiden hinnat maaraytyvat maailmanlaajuisilla ja alueellisil-
la markkinoilla, kun taas lipean ja rikin hinnat perustuvat eri alueilla
raportoituihin kahdenvalisiin transaktioihin. Nestemaisten polttoai-
neiden hintoja tarkistetaan kuukausittain, ja lipeén ja rikin hinnoista
sovitaan erillisilla neuvotteluilla 2-4 kertaa vuodessa.



Raaka-aineiden ja tarvikkeiden kayton lisaantyessa tuotannon
kasvun my6téd konserni suunnittelee neuvottelevansa — silloin kun
tdma on kustannustehokasta — pitkaaikaisia raaka-aineiden ja tarvik-
keiden toimitussopimuksia hintojen muutosten hallitsemiseksi. Jotta
toimitukset varmistetaan, konserni pyrkii tekemaan kustakin hyddyk-
keestad sopimuksen vahintdan kahden eri toimittajan kanssa.

Sahkén hinnan vaihtelujen hallitsemiseksi konserni on tehnyt
suojaussopimuksia. Ne kattavat noin 50 % arvioidusta séhkén kay-
tdsta vuonna 2012. Naita transaktioita ei kasitelld johdannaisina,
koska suojauksen kohteena on omaan kayttéon tuleva séhké.

Seuraava taulukko osoittaa, kuinka Lontoon metallipdrssin nikke-
linoteerausten jokseenkin mahdolliset muutokset vaikuttaisivat kon-
sernin tulokseen verojen jalkeen kaikkien muiden tekijéiden pysyes-
sa muuttumattomina.

Noteerausten  Vaikutus voittoon
EUR’000 nousu/lasku verojen jalkeen
2011 + 25 % 35452
-25% -35 452
2010 +25% 23 034
-25% -23 034

Korkoriski

Korkoriskia syntyy, kun markkinakorkojen ja korkomarginaalien muu-
tokset vaikuttavat rahoituskuluihin, sijoitusten tuottoihin ja korollis-
ten tase-erien arvostukseen. Korkoriskeja hallitaan tasapainottamalla
kiintea- ja vaihtuvakorkoisten lainojen ja sijoitusten valista suhdetta
ja juoksuaikaa. Lisaksi voidaan kayttaa johdannaisinstrumentteja,
kuten koronvaihtosopimuksia.

Konsernilla oli 31.12.2011 lainoja yhteensa 495,7 miljoonaa
euroa, ja niiden erdantymisajat vaihtelivat vuodesta 2012 vuoteen
2018 (2010: 480,6 miljoonaa euroa). Noin 67 % lainoista oli kiin-
tedkorkoisia (2010: 68 %) ja 33 % vaihtuvakorkoisia (2010: 32 %).

Seuraava taulukko osoittaa, kuinka korkojen muutokset vaikuttai-
sivat konsernin tulokseen verojen jalkeen kaikkien muiden tekijoiden
pysyessa muuttumattomina.

Koron  Vaikutus voittoon

EUR’000 nousu/lasku verojen jalkeen
2011 +0,25 % -123
-0,25 % 123

2010 +0,25 % -138
-0,25 % 138

Konsernilla oli 31.12.2010 koronvaihtosopimuksia, joilla suo-
jauduttiin 45 miljoonan euron suuruiseen ratalainaan (liitetieto
20) liittyvalta korkoriskilta. Konsernilla ei ollut korkojohdannaisia
31.12.2011.

Luotto- ja vastapuoliriski

Luotto- ja vastapuoliriski maaritelldaan mahdollisuudeksi, etta asia-
kas tai rahoitukseen liittyvéan sopimuksen vastapuoli ei pysty tayt-
tamaan velvoitteitaan konsernia kohtaan. Konserni on talla hetkella
riippuvainen kahdesta asiakkaasta, joilta tulee huomattava osa sen
ennakoidusta liikevaihdosta.

Konserni hallitsee vastapuoliriskia seuraamalla asiakkaitaan ja
ottamalla huomioon niiden taloudellisen tilanteen, aiemman tulok-
sellisuuden ja muita asiaankuuluvia tekijoita. Konserni myds uskoo
tuotteidensa olevan laadultaan ja valikoimaltaan sellaisia, etta niita

on helppo myyda useille mahdollisille asiakkaille, jos tahan tulee
tarvetta. Merkittavia saamisia voidaan myos tarvittaessa vakuut-
taa. Myyntisaamisten maara 31.12.2011 oli 64,0 miljoonaa euroa
(2010: 52,4 miljoonaa euroa). Saamiset olivat kahdelta asiakkaal-
ta, jotka ovat Norilsk Nickel ja Nyrstar. Rahoitusvarojen luottoris-
kille alttiina oleva enimmaismaara on sama kuin niiden kirjanpito-
arvo. Mitkdan myyntisaamisista eivat olleet arvoltaan alentuneita
31.12.2011 (2010: 0).

Pankkitileilla olevaa rahaa ja lyhytaikaisia talletuksia oli
31.12.2011 yhteensa 40 miljoonaa euroa (2010: 165,6 miljoonaa
euroa). Vastapuoliriskin hallitsemiseksi Talvivaaran rahavarat on jaet-
tu kolmeen pohjoismaiseen pankkiin.

Maksuvalmius- ja uudelleenrahoitusriski

Maksuvalmiusriski syntyy, kun yrityksella ei ole kaytettavissaan
tarvitsemiaan varoja rahoitusinstrumentteihin tai muihin maksu-
velvoitteita sisaltaviin sopimuksiin perustuvien velvollisuuksiensa
tayttamiseksi. Konserni pyrkii pienentdamaan maksuvalmiusriskia
seuraamalla tarkasti maksuvalmiuttaan havaitakseen mahdollises-
ti uhkaavat epéedulliset muutokset hyvissé ajoin ja saadakseen riit-
tavasti aikaa tarvittavan luotto- tai muun rahoituksen hankkimiseen
kohtuullisin ehdoin. Talvivaara pyrkii myos sailyttémaan pitkaaikais-
ten velkojen maturiteettiprofiilin tasapainossa uudelleenrahoitukseen
liittyvien riskien pienentamiseksi.

Kesakuussa 2010 Talvivaara allekirjoitti Nordean, Handelsbanke-
nin ja Sampo Pankin kanssa sopimuksen 100 miljoonan euron suu-
ruisesta kolmevuotisesta monivaluuttaisesta luottolimiitista. Limiitti
on tarkoitettu liiketoiminnan yleisiin tarpeisiin. Lokakuussa 2011 al-
lekirjoitetulla muutossopimuksella limiitti kasvatettiin alkuperaises-
td 100 miljoonasta eurosta 130 miljoonaan euroon. Samalla luoton
eraantymisaikaa siirrettiin yhdella vuodella kesakuuhun 2014. Luo-
tosta oli 31.12.2011 nostettu 50 miljoonaa euroa.

Elokuussa 2011 Talvivaara perusti Sampo Pankin, Nordean ja
Handelsbankenin kanssa yritystodistusohjelman, jonka kokonaisarvo
on 100 miljoonaa euroa. Liikkeeseen laskettuja yritystodistuksia oli
31.12.2011 yhteensa 8,5 miljoonan euron nimellisarvosta.

Talvivaaran tammikuussa 2011 pidetty ylimaaréinen yhtiékoko-
us hyvéksyi hallituksen ehdotuksen erityisten oikeuksien antamises-
ta 225 miljoonan euron suuruiseen senioristatuksiseen vakuudet-
tomaan vaihtovelkakirjalainaan liittyen. Laina laskettiin liikkeeseen
joulukuussa 2010 ja se eraantyy vuonna 2015. Laina on vaihdetta-
vissa noin 27,0 miljoonaan Talvivaaran uuteen osakkeeseen. Siita
saadut nettovarat on tarkoitettu yleisiin liiketoiminnan tarpeisiin, ku-
ten Talvivaaran toimintojen laajuuden ja rakenteen kehittamiseen.

Konsernilla oli 31.12.2011 rahavaroja yhteensa 40,0 miljoonaa
euroa (2010: 165,6 miljoonaa euroa).

Seuraava taulukko osoittaa konsernin kaytettévissa olleen rahoi-
tuksen 31.12.2011 ja 2010.

EUR’000 2011 2010
Rahavarat 40 019 165 555
Luottolimiitti 80 000 100 000

120 019 265 555

TALVIVAARA TILINPAATOS 2011 - 85



Alla olevassa taulukossa esitetaan konsernin rahoitusvelkojen eraantymisajat 31.12.2011 ja 2010 sopimusten mukaisiin diskonttaamatto-

miin rahavirtoihin perustuen.

EUR’'000 Alle 1 vuosi 1-2 vuotta 2-5 vuotta Yli 5 vuotta Yhteensa
31.12.2011

Lainat 26 372 109 009 367 599 18 646 521 626
Rahoitusleasingvelat 20 804 9 570 28 937 2 596 61 907
Johdannaisinstrumentit 15 - - - 15
Factoringluotot 43 107 - - - 43 107
Ostovelat 33678 - - - 33678
Muut velat 8 371 - - - 8 371
Yhteensa 132 347 118 579 396 536 21 242 668 704
31.12.2010

Lainat 39 157 18 734 408 733 28 866 495 490
Rahoitusleasingvelat 23 426 20 490 27 350 10 160 81 426
Johdannaisinstrumentit 1277 - - - 1277
Factoringluotot 31216 - - - 31 216
Ostovelat 39 408 18 - - 39 426
Muut velat 12 603 - - - 12 603
Yhteensa 147 087 39 242 436 083 39 026 661 438
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Rahoitusinstrumentit ryhmittdin

Rahoitusinstrumentteja koskevia tilinpaatoksen laatimisperiaatteita on sovellettu seuraaviin eriin:

Kaypaan arvoon Suojaukseen
Lainat ja muut tulosvaikutteisesti kaytetyt Myytavissa
EUR’000 saamiset kirjattavat varat johdannaiset olevat Yhteensa
31.12.2011
Rahoitusvarat taseessa
Rahavarat 40 019 - - - 40 019
Myyntisaamiset 64 027 - - - 64 027
Muut saamiset 8 150 - - - 8 150
Myytavissa olevat rahoitusvarat - - - 630 630
Johdannaisinstrumentit - 10 - - 10
Yhteensa 112 196 10 - 630 112 836
Kaypaan arvoon Suojaukseen
tulosvaikutteisesti kaytetyt Muut
kirjattavat velat johdannaiset rahoitusvelat Yhteensa
Rahoitusvelat taseessa
Lainat - - 495 676 495 676
Johdannaisinstrumentit 15 - - 15
Factoringluotot - - 43 107 43 107
Ostovelat - - 33677 33677
Muut velat - - 8371 8371
Yhteensa 15 - 580 831 580 846
Kaypaan arvoon Suojaukseen
Lainat ja muut tulosvaikutteisesti kaytetyt Myytavissa
EUR’000 saamiset kirjattavat varat johdannaiset olevat Yhteensa
31.12.2010
Rahoitusvarat taseessa
Rahavarat 165 555 - - - 165 555
Myyntisaamiset 52 354 - - - 52 354
Muut saamiset 16 327 - - - 16 327
Myytavissa olevat rahoitusvarat - - - 464 464
Johdannaisinstrumentit - 41 - - 41
Yhteensa 234 236 41 - 464 234 741
Kaypaan arvoon Suojaukseen
tulosvaikutteisesti kaytetyt Muut
kirjattavat velat johdannaiset rahoitusvelat Yhteensa
Rahoitusvelat taseessa
Lainat - - 480 557 480 557
Johdannaisinstrumentit 1277 - - 1277
Factoringluotot - - 31216 31216
Ostovelat - - 39 425 39 425
Muut velat - - 12 604 12 604
Yhteensa 1277 - 563 802 565 079
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Kaypien arvojen arvioiminen

Kéyvat arvot

Noteerattujen sijoitusten kayvat arvot perustuvat senhetkisiin os-
tokursseihin. Jos rahoitusvaroihin kuuluvalle erdlle ei ole olemassa
toimivia markkinoita, kdypa arvo maaritetédén arvostusmenetelman
avulla. Niita sovellettaessa voidaan viitata viime aikoina toteutunei-
siin toisistaan riippumattomien osapuolten valisiin tai muita olen-
naisilta osin samanlaisia instrumentteja koskeviin liiketoimiin tai
kayttaa rahavirtojen diskonttausta ja optionhinnoittelumalleja, joissa
hyddynnetaan mahdollisimman paljon markkinoilta saatavia syotto-
tietoja ja turvaudutaan mahdollisimman vahan yrityskohtaisiin syot-
totietoihin. Noteeraamattomien sijoitusten kayvat arvot perustuvat
edelld mainittuihin arvostusmenetelmiin.

Seuraavassa taulukossa esitetdan kaypaan arvoon arvostettavat
rahoitusinstrumentit arvostusmenetelman mukaan jaoteltuina. Eri
tasot on maaritelty seuraavasti:

Taso 1: Taysin samanlaisten varojen tai velkojen noteeratut (oi-
kaisemattomat) hinnat toimivilla markkinoilla.

Toimivilla markkinoilla kaupankaynnin kohteena olevien rahoitu-
sinstrumenttien kdypéa arvo perustuu tilinpaatéspaivan noteerattui-
hin markkinahintoihin. Markkinoiden katsotaan olevan toimivat, jos
noteerattuja hintoja on helposti ja saanndllisesti saatavissa porssis-
ta, valittajalta, toimialaryhmaltd, hinnoittelupalvelusta tai valvonta-
viranomaiselta ja nama hinnat edustavat todellisia ja séannollisesti
toteutuvia toisistaan riippumattomien osapuolten vélisia markkinata-
pahtumia. Konsernin rahoitusvarojen noteerattuna markkinahintana

kaytetaan senhetkista ostokurssia. Konsernilla ei ollut tasolle 1 kuu-
luvia instrumentteja 31.12.2011 ja 2010.

Taso 2: Muut mallissa kaytettavat syottotiedot kuin tasoon 1 si-
saltyvat noteeratut hinnat, jotka kyseiselle omaisuuserélle tai velalle
on todettavissa joko suoraan (ts. hintoina) tai epasuorasti (ts. hin-
noista johdettuina).

Rahoitusinstrumenteille, joilla ei kdyda kauppaa toimivilla mark-
kinoilla (esimerkiksi OTC-johdannaisille), maaritetaan kaypa arvo ar-
vostusmenetelmien avulla. Naissa arvostusmenetelmissa kaytetaan
mahdollisimman paljon todettavissa olevaa markkinatietoa, kun sita
on saatavilla, ja turvaudutaan mahdollisimman véhéan yrityskohtai-
siin arvioihin. Jos kaikki instrumentin kdyvan arvon maarittamiseen
tarvittavat merkittavat sy6ttétiedot ovat todettavissa, instrumentti on
tasolla 2.

Vuosina 2011 ja 2010 konserni on luokitellut dollarioptiot tasolle
2. Vuonna 2010 tasolle 2 luokiteltiin my6s koronvaihtosopimukset.
Tasolle 2 kuuluvien instrumenttien maara 31.12.2011 oli -5 000 eu-
roa (2010: -1,2 miljoonaa euroa).

Taso 3: Omaisuuseraa tai velkaa koskevat syottétiedot eivat pe-
rustu todettavissa olevaan markkinatietoon (ts. ei todettavissa olevat
syottotiedot). Jos yksi tai useampi merkittava syottotieto ei perustu
todettavissa olevaan markkinatietoon, instrumentti kuuluu tasolle 3.

Vuosina 2011 ja 2010 konserni on luokitellut myytavissa olevat
oman paaoman ehtoiset sijoitukset tasolle 3. Tasolle 3 luokiteltujen
instrumenttien maara 31.12.2011 oli 0,6 miljoonaa euroa (2010:
0,5 miljoonaa euroa).

Seuraavissa taulukoissa esitetdén konsernin kdypaan arvoon arvostetut varat ja velat 31.12.2011 ja 2010.

31.12.2011

EUR’000 Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Varat

Myytavissa olevat rahoitusvarat - - 630 630
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

- Johdannaiset — kaupankayntitarkoituksessa pidettavat - 10 - 10
Varat yhteensa - 10 630 640
Velat

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvelat

- Johdannaiset — kaupankayntitarkoituksessa pidettavat - 15 - 15
Velat yhteensa - 15 - 15
31.12.2010

EUR’000 Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Varat

Myytavissa olevat rahoitusvarat - - 464 464
Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

- Johdannaiset — kaupankayntitarkoituksessa pidettavat - 41 - 41
Varat yhteensa - 41 464 505
Velat

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvelat

- Johdannaiset — kaupankayntitarkoituksessa pidettavat - 1277 - 1277
Velat yhteensa - 1277 - 1277
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Rahoitusinstrumenttien kirjanpitoarvot ja kayvat arvot

Seuraavassa esitetaan konsernin kaikkien rahoitusinstrumenttien kirjanpitoarvojen ja kdypien arvojen vertailu ryhmittain:

Kirjanpitoarvo Kaypa arvo
EUR’000 2011 2010 2011 2010
Rahoitusvarat
Rahavarat 40 019 165 555 40 019 165 555
Myyntisaamiset 64 027 52 354 64 027 52 354
Muut saamiset 8 150 16 327 8 150 16 327
Myytévissa olevat rahoitusvarat 630 464 630 464
Johdannaisinstrumentit 10 41 10 41
Yhteensa 112 836 234 741 112 836 234 741

Kirjanpitoarvo Kaypa arvo
EUR’000 2011 2010 2011 2010
Rahoitusvelat
Lainat 495 676 480 557 495 676 480 557
Johdannaisinstrumentit 15 1277 15 1277
Factoringluotot 43 107 31216 43 107 31216
Ostovelat 33677 39 426 33677 39 426
Muut velat 8371 12 604 8371 12 604
Yhteensa 580 846 565 080 580 846 565 080

Padoman hallinta

Konsernin paaoman hallinnan keskeisena tavoitteena on varmistaa terveen padomarakenteen sailyttaminen liiketoiminnan tueksi ja omistaja-

arvon maksimoimiseksi.

Konserni hallitsee padomarakennettaan ja tekee siihen muutoksia taloudellisten olosuhteiden ja konsernin toimintojen muutosten perus-
teella. Padomarakenteen yllapitamiseksi tai muuttamiseksi konserni voi laskea liikkeeseen uusia osakkeita tai velkakirjoja taikka muita paa-
omarakenteeseen vaikuttavia instrumentteja. Kestavan toimintatason saavutettuaan konserni voi muuttaa padomarakennettaan myos jakamal-
la osinkoja, ostamalla takaisin osakkeitaan tai palauttamalla paadomaa omistajille.

Konserni seuraa paagomarakennettaan nettovelkojen ja koko padoman suhdetta osoittavan nettovelkaantumisasteen (gearing) avulla. Net-
tovelat lasketaan vahentamalla lainojen kokonaismaarasta rahavarat. Kokonaispadoma saadaan lisaamalla nettovelat konsernitaseen osoitta-

maan omaan paaomaan.

Velkojen suhde oikaistuun paaomaan

EUR’000 2011 2010
Lainat yhteensa 495 676 480 557
Véhennetaan rahavarat 40 019 165 555
Nettovelat 455 657 315 002
Oma paaoma yhteensa 322 580 385 589
Paaoma yhteensa 778 237 700 591
Gearing 59 % 45 %

4. KESKEISET KIRJANPIDOLLISET ARVIOT JA HARKINTAAN
PERUSTUVAT RATKAISUT

Arvioita ja harkintaan perustuvia ratkaisuja seurataan jatkuvasti, ja
ne perustuvat toteutuneeseen kehitykseen ja eraisiin muihin tekijoi-
hin, kuten odotuksiin tulevaisuuden tapahtumista, joiden uskotaan
olosuhteet huomioon ottaen kohtuudella toteutuvan.

Konsernissa tehdaan tulevaisuutta koskevia arvioita ja oletuksia.
Niiden pohjalta syntyvat kirjanpidolliset arviot vastaavat toteutuvaa
tulosta tarkasti vain harvoin, mika kuuluu arvioiden luonteeseen.
Seuraavassa mainitaan ne arviot ja oletukset, joihin liittyy merkitta-
va riski varojen ja velkojen kirjanpitoarvojen olennaisista muutoksista
seuraavan tilikauden aikana.

Mineraalivarannot ja omaisuuserien taloudellinen vaikutusaika
Talvivaaran todetut ja todennakdéiset mineraalivarannot 31.12 2011
ja 2010 olivat 1 121 miljoonaa tonnia, jolloin kaivoksen toiminta-
aika olisi tdmanhetkisen suunnitelman mukaisen noin 24 miljoonan
tonnin vuotuisen louhintamaaran perusteella noin 46 vuotta. Nykyi-
siin mineraalivarantoihin sisaltyvia malmivaroja, ts. taloudellisesti
hyddynnettavissa oleviksi osoitettujen mineraalivarantojen osuut-
ta, ei vield ole maaritetty. Talvivaara on myds ilmoittanut aikovansa
nostaa tuotantokapasiteetin tdmanhetkisen suunnitelman mukaista
suuremmaksi, mika toteutuessaan voisi lyhentda kaivoksen toiminta-
aikaa. Taman vuoksi omaisuuserien pisin taloudellinen vaikutusaika
on arvioitu 25 vuodeksi.
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Vaihto-omaisuus: keskeneraisiin tuotteisiin sisaltyva metalli

Arvioituja malmin metallipitoisuuksia, metallin talteenottoasteita ja
todellisia metallin talteenottoprosentteja maériteltédessa tarvitaan
harkintaa. Vaikka talteenotettavissa olevan metallin maarat tasmay-
tetaan vertaamalla malmin metallipitoisuuksia tosiasiallisesti tal-
teenotetun nikkelin, sinkin, kuparin ja koboltin maariin (metallur-
ginen tase), biokasaliuotusprosessi on luonteeltaan sellainen, etta
mahdollisuus seurata tarkasti talteenottotasoja on lahtékohtaisesti
rajallinen. Tdméan vuoksi metallurgista tasetta seurataan jatkuvasti

ja arvioita tasmennetéan toteutuneiden tulosten perusteella. Arviot
kasalla olevaan malmiin ja keskeneraisiin tuotteisiin sisaltyvasta me-
tallista perustuvat siis kyseisena ajankohtana tiedossa olleisiin tosi-
seikkoihin ja olosuhteisiin ja tulevat uudelleen arvioitaviksi kaivostoi-
minnan edetessa.

Vaihto-omaisuus: normaali toiminta-aste

Normaalin toiminta-asteen maarittdmisessa tarvitaan harkintaa. Nor-
maaliksi toiminta-asteeksi katsotaan se tuotannon maara, joka keski-
maarin odotetaan saavutettavan tietyn ajan kuluessa, ja sitd muute-
taan vastaavasti sen mukaan, missa vaiheessa toiminta on kyseisilla
tilikausilla. Normaali toiminta-aste maéritetaan ottaen huomioon
tuotantolaitosten todellinen ja potentiaalinen toiminta-aste, ja se ku-
vastaa saavutettua ja ennakoitua tuotantoa. Normaalia toiminta-as-
tetta tullaan todennakdisesti paivittamaan ajan mittaan.

Ympériston kunnostamista varten kirjattu varaus

Konsernin noudattamat tilinpaatdksen laatimisperiaatteet edellytta-
vat varauksen kirjaamista ymparistdn kunnostamista varten. Kirjattu
varaus perustuu johdon parhaaseen arvioon tulevaisuudessa syntyvi-
en menojen nykyarvosta, mutta varauksen asianmukaisen suuruuden
maarittamiseen tarvitaan merkittavasti harkintaa. Téhan harkintaan
kuuluu esimerkiksi seuraaviin epavarmuustekijoihin liittyvia arvioi-
ta ja oletuksia: lainsaadanndn ja maaraysten muutokset, ymparis-
tén mahdollisen kuormittumisen laajuus seké tarvittavien ymparistén
kunnostamistoimenpiteiden ajankohta, laajuus ja kustannukset. Tu-
levaisuudessa toteutuvat menot voivat ndiden epavarmuustekijéiden
vuoksi poiketa varauksena kirjatuista maarista. Kirjattua varausta
tarkastellaan saannéllisesti, ja sen maaraa tarkistetaan kunakin ajan-
kohtana tiedossa olevien tosiasioiden ja olosuhteiden perusteella.

Laskennalliset verot

Sen ratkaiseminen, merkitdanko laskennalliset verosaamiset ja tietyt
laskennalliset verovelat taseeseen, edellyttda harkintaa. Laskennal-
lisia verosaamisia kirjataan vain, kun niiden realisoituminen on to-
dennakdisempaa kuin realisoitumatta jadminen, minka puolestaan
maaraa se, kertyykd tulevaisuudessa riittavasti verotettavaa tuloa.
Verotettavan tulon kertymista koskevat oletukset perustuvat johdon
arvioimiin vastaisiin rahavirtoihin. Ne puolestaan riippuvat arviois-
ta, jotka koskevat tulevan tuotannon ja myynnin maaraa, hyddykkei-
den hintoja, malmivaroja, toimintamenoja, ymparistén kunnostamis-
menoja, investointeja, osinkoja ja muita padoman hallintaan liittyvia
toimenpiteita. Naihin arvioihin ja oletuksiin liittyy riskeja ja epavar-
muutta, ja ndin ollen on mahdollista, etta olosuhteissa tapahtuvat
muutokset aiheuttavat muutoksia odotuksiin, ja tdma voi puolestaan
vaikuttaa taseeseen merkittyihin laskennallisiin verosaamisiin ja
-velkoihin samoin kuin vield kirjaamattomiin muihin verotuksellisiin
tappioihin ja valiaikaisiin eroihin.
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Osakeperusteiset maksut

Konserni maarittéa henkiléston kanssa toteutuneista omana paaoma-
na maksettavista osakeperusteisista liiketoimista aiheutuvat menot
kyseisten oman paaoman ehtoisten instrumenttien mydntamispai-
van kayvan arvon perusteella. Kayvan arvon arvioiminen edellyttéa
asianmukaisimman arvonmaaritysmallin valitsemista, mika puoles-
taan maadraytyy oman paadoman ehtoisten instrumenttien myodntéami-
seen liittyvien ehtojen perusteella. On my6s ratkaistava arvonmaari-
tysmallissa kaytettavat asianmukaisimmat syéttétiedot, kuten option
odotettu voimassaoloaika, volatiliteetti ja osinkotuotto, seka tehtava
niitad koskevat oletukset. Kaytetyt oletukset ja mallit esitetaan liite-
tiedossa 19.

5. SEGMENTTI-INFORMAATIO

Talvivaaran sisdinen raportointi, jota kaytetadn Talvivaaran kaivoksen
tuotannon ja konsernin yleisten toimintojen seuraamiseen, muodos-
taa perustan myos konsernin toimintasegmenttien maarittelemisel-
le. Raportoinnissa noudatettavan kdytannén perusteella ja muuta
relevanttia informaatiota arvioituaan Talvivaaran toimitusjohtaja, joka
on myos konsernin ylin operatiivinen paatdksentekija, on todennut
konsernin muodostuvan télla hetkella yhdesta toimintasegmentista.
Taté Perusmetallit-toimintasegmenttia johdetaan ja sen liiketoimin-
taa harjoitetaan yhdella paaasiallisella maantieteelliselld alueella,
joka on Suomi.

Téaman toimintasegmentin, joka perustuu Talvivaaran kaivoksen
toimintaan, myyntituotot kertyvat kolmen metallisulfidin — nikkeli-
kobolttisulfidin, sinkkisulfidin ja kuparisulfidin — tuotannosta. Tuot-
teita myydaan asiakkaille seka Suomeen ettd ulkomaille.

Myyntituotot ovat kertyneet eri maista seuraavasti:

EUR’000 2011 2010
Suomi 205 837 140 572
Muut maat 25 389 11 591
231 226 152 163
Tuotteiden myynnista kertyneet tuotot jakautuvat seuraavasti:
EUR’000 2011 2010
Nikkeli-kobolttisulfidi 205 837 138 948
Sinkkisulfidi 25 389 13215
231 226 152 163
Merkittivat asiakkaat

Tilikauden 2011 myyntituotot noin 231,2 miljoonaa euroa (2010:
152,2 miljoonaa euroa) kertyivat kahdelta asiakkaalta. Néama tuotot
koostuvat nikkeli-kobolttisulfidin myynnista, jonka osuus koko liike-
vaihdosta on 89 % (2010: 91 %), ja sinkkisulfidin myynnista, jonka
osuus koko liikevaihdosta on 11 % (2010: 9 %).



6. AINEELLISET KAYTTGOMAISUUSHYODYKKEET

Keskeneraiset

Maa-alueet ja

Muut aineelliset

EUR’000 Koneet ja laitteet omat tyot rakennukset hyddykkeet Yhteensa
Bruttokirjanpitoarvo 1.1.2010 209 907 51 671 223 036 202 791 687 405
Lisaykset 60 543 114 107 169 29 174 848
Véahennykset - - -149 - -149
Siirto myytévana oleviin omaisuuseriin - - - -40 630 -40 630
Siirrot 66 148 -144 743 34 557 44 037 -
Bruttokirjanpitoarvo 31.12.2010 336 598 21035 257 613 206 227 821 474
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot

1.1. 2010 16 949 - 10 230 15 869 43 048
Siirto myytavana oleviin omaisuuseriin - - - -1 239 -1 239
Tilikauden poistot 22 844 - 10 920 17 674 51 438
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot

31.12.2010 39793 - 21 150 32 304 93 247
Kirjanpitoarvo 1.1.2010 192 958 51 671 212 806 186 922 644 357
Kirjanpitoarvo 31.12.2010 296 805 21 035 236 463 173 923 728 226

Keskeneraiset Maa-alueet ja Muut aineelliset

EUR’000 Koneet ja laitteet omat tyot rakennukset hyddykkeet Yhteensa
Bruttokirjanpitoarvo 1.1.2011 336 598 21 035 257 613 206 227 821 474
Lisaykset 1389 78 314 126 4 79 833
Vahennykset -8 - -66 - -74
Siirto myytavana oleviin omaisuuseriin - - - 50 50
Siirrot 23 266 -58 006 16 248 18 515 23
Bruttokirjanpitoarvo 31.12.2011 361 245 41 343 273921 224 796 901 306
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot

1.1. 2011 39793 - 21 150 32 304 93 247
Véahennykset -1 - - - -1
Tilikauden poisot 26 998 - 11 494 7 582 46 074
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot

31.12.2011 66 790 - 32 644 39 886 139 320
Kirjanpitoarvo 1.1.2011 296 805 21035 236 463 173 923 728 226
Kirjanpitoarvo 31.12.2011 294 455 41 343 241 277 184 910 761 985
Seuraavat rahoitusleasingsopimuksella vuokralle otetut hyodykkeet sisaltyvat koneisiin ja laitteisiin:

EUR’000 2011 2010
Hankintameno — aktivoidut rahoitusleasingkohteet 78 791 77 791
Kertyneet poistot -11773 -5 564
Kirjanpitoarvo 67 018 72 227

Koneiden ja laitteiden hankintamenoon ei aktivoitu korkoja vuosina 2011 ja 2010, koska ehdot tayttavia omaisuuseria ei ollut.
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7. AINEETTOMAT HYODYKKEET

Muut
Kaivoksen Kehittdmis-  Keskeneraiset aineettomat
EUR'000 Kaivosoikeudet kehittaminen menot omat tyot hyddykkeet Yhteensa
Bruttokirjanpitoarvo 1.1.2010 1990 2198 1690 183 2 335 8 396
Lisaykset - - 365 200 138 703
Siirrot -153 153
Julkainen avustus - - -302 - - -302
Bruttokirjanpitoarvo 31.12.2010 1990 2198 1753 231 2625 8797
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot
1.1.2010 80 93 53 - 324 550
Tilikauden poistot 80 79 78 - 273 510
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot
31.12.2010 160 172 131 - 597 1 060
Kirjanpitoarvo 1.1.2010 1911 2105 1637 183 2011 7 846
Kirjanpitoarvo 31.12.2010 1830 2 026 1622 231 2028 7737
Muut
Kaivoksen Kehittdmis-  Keskeneraiset aineettomat
EUR’'000 Kaivosoikeudet kehittdminen menot omat tyot hyddykkeet Yhteensa
Bruttokirjanpitoarvo 1.1.2011 1990 2198 1753 231 2625 8799
Vahennykset - - - - -5 -5
Lisaykset - - - - 230 230
Siirrot - - - -175 152 -23
Bruttokirjanpitoarvo 31.12.2011 1990 2198 1753 56 3002 8999
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot
1.1.2011 160 172 131 - 597 1 060
Tilikauden poistot 83 80 92 - 312 568
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot
31.12.2011 243 252 223 - 909 1629
Kirjanpitoarvo 1.1.2011 1 830 2 026 1622 231 2028 7737
Kirjanpitoarvo 31.12.2011 1747 1 946 1530 56 2092 7 371

Kerrytettavissa oleva rahaméara sellaisista aineettomista hyddyk-

keistd, jotka eivat viela ole kayttdvalmiita, on testattu kayttdarvo-
laskelmien avulla. Arvonmaaritykset ovat erityisen herkkia myynti-
hintoja, valuuttakursseja ja diskonttokorkoja koskeville oletuksille.
Nikkelin, sinkin, kuparin ja koboltin tulevat myyntihinnat on arvioitu
arvonalentumistestauksen suorittamisajankohtana 31.12.2011 val-
linneiden metallihintojen ja metallien hintaennusteiden perusteella.

Valuuttakursseja koskevat oletukset perustuivat euron ja USA:n dol-

larin valiseen spot-kurssiin 1,2939 arvonalentumistestauksen suorit-

tamisajankohtana.
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Diskonttokorko kuvastaa arvioitua markkinoilla odotettavaa korkoa

ottaen huomioon rahan aika-arvon ja kyseista omaisuuseraa koskevat
erityisriskit, joita koskevia oikaisuja ei ole tehty arvioituihin rahavir-
toihin. Verojen jalkeen maaritetty diskonttokorko perustuu konser-
nin padomakulujen painotettuun keskiarvoon. Talvivaaran kaivoksen
arvostuksessa on kaytetty verojen jalkeen maaritettya diskonttokor-
koa 10 %.

Vuosina 2011 ja 2010 ei ole syntynyt arvonalentumistappioita.



8. BIOLOGISET HYODYKKEET

EUR’000 2011 2010
Vuoden alussa 8 464 6614
Ostoista johtuvat lisaykset 82 6
Fyysisestd muuttumisesta johtuva lisays arvioiduilla myynnista

aiheutuvilla menoilla vahennetyssa kayvassa arvossa 415 415
Hinnanmuutoksista johtuva lisays arvioiduilla myynnista

aiheutuvilla menoilla vdhennetyssa kayvassa arvossa -1 016 1518
Myynnista johtuvat vahennykset -257 -89
Vuoden lopussa 7 688 8 464
9. JOHDANNAISINSTRUMENTIT

2011 2010

EUR’'000 Varat Velat Varat Velat
Koronvaihtosopimukset — kaupankayntitarkoituksessa - - - 1136
Valuuttaoptiot — kaupankayntitarkoituksessa 10 15 41 141
Yhteensa 10 15 41 1277
Johdannaisinstrumentit 10 15 41 1277
Yhteensa 10 15 41 1277
Véahennetaan pitkaaikainen osuus

Koronvaihtosopimukset — kaupankayntitarkoituksessa - - - -
Lyhytaikainen osuus 10 15 41 1277

Johdannaisinstrumentin koko kaypéa arvo luokitellaan pitkaaikaisiksi varoiksi tai veloiksi, jos johdannaisinstrumentin jaljella oleva juoksuaika
on yli 12 kuukautta, ja lyhytaikaisiksi varoiksi tai veloiksi, jos johdannaisinstrumentin eraéantymiseen on alle 12 kuukautta.

Talvivaara aloitti joulukuussa 2011 valuuttaoptio-ohjelman, johon sisaltyy dollarimaaraisia optioita kolmen kuukauden aikavalilla tammi-
kuusta maaliskuuhun 2012. Kuukausittainen velvoite on 5 miljoonaa USA:n dollaria ja suojaus 5 miljoonaa USA:n dollaria. Valuuttakurssin

suojattu vaihteluvali on 1,1140-1,4500.

Seuraavassa taulukossa esitetaan konsernin bruttoperusteisesti toteutettavien johdannaisinstrumenttien jakautuminen maturiteettiryhmiin

tilinpaatospaivana sopimuksiin perustuviin erapaiviin jaljella olevan ajan mukaisesti.

EUR’'000 Alle 1 vuosi 1-2 vuotta 2-5 vuotta Yli 5 vuotta Yhteensa
31.12.2011
Valuuttaoptiosopimukset — kaupankayntitarkoituksessa
Lahteva -15 - - - -15
Tuleva 10 - - - 10
Yhteensa -5 - - - -5
Yhteensa -5 - - - -5
EUR’'000 Alle 1 vuosi 1-2 vuotta 2-5 vuotta Yli 5 vuotta Yhteensa
31.12.2010
Valuuttaoptiosopimukset — kaupankayntitarkoituksessa
Lahteva -141 - - - -141
Tuleva 41 - - - 41
Yhteensa -100 - - - -100
Koronvaihtosopimukset — kaupankayntitarkoituksessa
Lahteva -1 136 - - - -1 136
Tuleva - - - - -
Yhteensa -1 136 - - - -1 136
Yhteensa -1 236 - - - -1 236
Seuraavassa esitetdan konsernin voimassaolevien johdannaisinstrumenttien nimellisarvot:

2011 2010
EUR’'000 Lyhytaikainen  Pitkaaikainen Yhteensa  Lyhytaikainen  Pitkaaikainen Yhteensa
Koronvaihtosopimukset —
kaupankayntitarkoituksessa, euro - - - 18 318 - 18 318
Valuuttaoptiot —
kaupankayntarkoituksessa, USD 30 000 - 30 000 45018 - 45018
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10. MYYTAVISSA OLEVAT RAHOITUSVARAT

13. VAIHT0-OMAISUUS

EUR’000 2011 2010 EUR’000 2011 2010
Vuoden alussa 464 - Raaka-aineet ja tarvikkeet 14 016 8 668
Lisaykset 166 464 Keskeneréiset tuotteet 213 629 154 632
Vuoden lopussa 630 464 Valmiit tuotteet 12 791 12 061

Vaihto-omaisuus yhteensa 240 436 175 361

Myytavissa olevat rahoitusvarat koostuvat oman paaoman ehtoisista
sijoituksista Fennovoimaan, joka on saanut periaatepaatoksen uuden
ydinvoimalan rakentamisesta Suomeen, seka Suomen EIFi Oy:hyn,
joka tuottaa lisaarvoa omistajilleen sahkdmarkkinoiden toimintaa
koskevan vaikutusvaltansa kautta.

11. MYYNTISAAMISET

EUR’000 2011 2010
Myyntisaamiset 64 027 52 354
64 027 52 354

Myyntisaamisten kaypéa arvo vastaa niiden kirjanpitoarvoa.
Konsernilla ei ollut erdéntyneita eika arvoltaan alentuneita myyn-
tisaamisia 31.12.2011 ja 2010.
Konsernin myyntisaamisten kirjanpitoarvo koostuu seuraavien va-
luuttojen maaraisista erista:

EUR’000 2011 2010
Euro 8 769 1917
USA:n dollari 55 258 50 437
64 027 52 354
12. MUUT SAAMISET
Pitkaaikaiset Kirjanpitoarvo
EUR’000 2011 2010
Talletukset ympariston
puhdistamista varten 1927 6 706
Louhintamaksun ennakko 933 896
Vuokrakiinteistéihin liittyvat
takuutalletukset 42 23
Pitkaaikaiset muut saamiset yhteensa 2902 7 625
Lyhytaikaiset Kirjanpitoarvo
EUR’000 2011 2010
Luottolimiitin siirtyvat
transaktiomenot - 923
Korvaus katalyytin viasta johtuneesta
toimintahairiosta vetytehtaalla - 3048
Kéyttépaaomalainan siirtyvat
transaktiomenot - 97
Siirtosaaamiset 4 936 978
Arvonlisaverosaamiset 313 3 656
Lyhytaikaiset muut saamiset yhteensa 5249 8702
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Vaihto-omaisuuden hankintamenoa ei kirjattu kuluksi vuonna 2011
eika 2010.

14. RAHAVARAT

EUR’000 2011 2010
Rahat ja pankkisaamiset 40 019 165 5555
40 019 165 555

Konsernilla ei ollut lyhytaikaisia pankkitalletuksia 31.12.2011 ja
2010.

Rahavarat olivat seuraavien valuuttojen maaraisia:

EUR’000 2011 2010
Euro 39 652 165 551
USA:n dollari 367 4

40 019 165 555

15. MYYTAVANA OLEVAT OMAISUUSERAT

Talvivaara Infrastructure Oy rakensi vuosina 2008-2009 uuden pis-
toraiteen, joka yhdistaa kaivosalueen valtiolliseen rautatieverkostoon.
Suomen valtio on sitoutunut korvaamaan raiteen rakennuskustan-
nukset Talvivaara Infrastructure Oy:lle 40 miljoonan euron maaraan
saakka (alv O %) kahdessa erassa vuosina 2010-2011 edellyttaen,
etta sovitut véahimmaiskuljetusmaaria koskevat ehdot ovat tayttyneet.
Ensimmainen sovittu tavoite saavutettiin toukokuussa 2010, ja Suo-
men valtio maksoi ensimmaisen 20 miljoonan euron suuruisen eran
kesakuussa 2010. Pistoraide on luokiteltu myytévana oleviin omai-
suuseriin 30.6.2010 alkaen.

Loput sopimuksen mukaisesta kuljetusmaarasta tayttyi tammi-
kuussa 2011, ja Suomen valtio maksoi Talvivaara Infrastructure
Oy:lle rakennuskustannusten korvauksena toisen 20 miljoonan euron
suuruisen eran. Taman seurauksena pistoraide siirtyi Suomen valtion
omaisuudeksi ja osaksi valtiollista rautatieverkostoa.

EUR’000 2011 2010
Rautatie - 39 391
- 39 391




16. 0SAKEPAAOMA, 0SAKEANTI, YLIKURSSIRAHASTO, SIJOITETUN VAPAAN OMAN PAAOMAN RAHASTO , SUOJAUSRAHASTO JA MUUT RAHASTOT

Sijoitettu

Osakkeiden |u- Osake Ylikurssi-  vapaa oma Suojaus- Muut
EUR’000 kumaara* padgoma Osakeanti* rahasto paadoma rahasto rahastot Yhteensa
31.12.2009 245176 718 80 - 8 086 401 248 16 567 16 200 442 180
Osakeoptiot 174 378 - 91 - 364 - - 455
Perpetuaali pdédomalaina - - - - - - 19 926 19 926
Henkil6ston osakeoptio-ohjelma
- tydsuorituksen arvo - - - - - - 2416 2416
Johdon kannustinjarjestelma,
Talvivaara Management Oy - - - - - - -7 141 -7 141
Rahavirran suojaukset:
- Kayvan arvon muutokset - - - - - -12 261 - -12 261
- Kéyvan arvon muutoksiin liittyva vero - - - - - 3188 - 3188
31.12.2010 245 351 096 80 91 8 086 401 612 7 494 31401 448 763
Osakeoptiot 323671 - 187 - 657 - - 844
Vaihtovelkakirjalaina, erdéntyy 2015 215736 - - - 1 800 - - 1 800
Tytaryrityksen hankinta - - - - - 375 996 1371
Vaihtovelkakirjalaina, eraantyy 2015,
oman paaoman komponentti - - - - - - 9018 9018
Henkildston osakeoptio-ohjelma
- tydsuorituksen arvo - - - - - - 3954 3954
Johdon kannustinjarjestelma,
Talvivaara Management Oy - - - - - - 94 94
Rahavirran suojaukset:
- Kayvan arvon muutokset - - - - - -10 634 - -10 634
- Kéyvan arvon muutoksiin liittyva vero - - - - - 2765 - 2765
31.12.2011 245 890 503 80 278 8 086 404 069 - 45 463 457 975

*) 108 700 osaketta oli rekisterdimatta 31.12.2011 (2010: 34 378 osaketta).

Osakkeet

Yhtion osakkeiden kokonaismaara on 245 781 803. Kaikki liikkee-
seen lasketut osakkeet on kokonaisuudessaan maksettu. Osakkeilla
ei ole nimellisarvoa. Konserniyhtididen hallussa oli 31.12.2011 ja
2010 osakkeiden kokonaismaarasta yhteensa 1 104 000 osaketta,
joiden osuus yhtion osakepaaomasta ja kaikkien osakkeiden aani-
maarasta oli noin 0,4 % (2010: 0.5%).

Vuonna 2010 merkittiin optio-oikeuksien 2007A perusteella yh-
teensd 174 378 uutta osaketta. Naista rekisterditiin vuoden 2010
aikana 140 000 osaketta. Vuoden 2010 lopussa oli rekisterdimatta
34 378 osaketta, ja ne esitettiin oman padoman erassa Osakeanti.

Vuonna 2011 merkittiin optio-oikeuksien 2007A, optio-oikeuk-
sien 2007B ja vuonna 2015 eraantyvan vaihtovelkakirjalainan vaih-
tamisen perusteella yhteensa 539 407 uutta osaketta. Naista rekis-
teroitiin vuoden 2011 aikana yhteensa 430 707 osaketta. Vuoden
lopussa oli rekisterdimatta 108 700 osaketta, ja ne esitetadn oman
paaoman erassa Osakeanti.

Ylikurssirahasto

Ylikurssirahastoon on kirjattu osakeantien yhteydessa osakkeenomis-
tajien maksama maara, joka ylittaa osakkeiden nimellisarvon. Yli-
kurssirahastoon kirjatut maarat liittyvat aikaisemman, 31.8.2006
saakka voimassa olleen osakeyhtitlain mukaisiin osakeanteihin.

Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto

Sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoon kirjataan osakeantien
yhteydessa maaria, jotka osakkeenomistajat maksavat uusista liik-
keeseen lasketuista osakkeista. Suomen nykyisen, 1.9.2006 lukien
voimassa olevan osakeyhtiolain mukaan uusien osakkeiden merkin-
téhinta kirjataan osakepaaomaan, ellei sita ole osakeantipaatoksen
mukaan kokonaan tai osittain kirjattava sijoitetun vapaan oman paa-
oman rahastoon. Sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoa voidaan
kasvattaa myds ilman osakeantia.

Vuonna 2010 merkittiin yhteensa 174 378 uutta osaketta optio-
oikeuksien 2007A perusteella. Merkintahinta 0,5 miljoonaa euroa
kirjattiin sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoon ja osakeantira-
hastoon.

Vuonna 2011 merkittiin optio-oikeuksien 2007A ja 2007B pe-
rusteella yhteensa 323 671 uutta osaketta. Merkintahinta 0,8 mil-
joonaa euroa kirjattiin sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoon ja
osakeantirahastoon. Lisaksi merkittiin 215 736 uutta osaketta vuon-
na 2015 eraantyvan vaihtovelkakirjan vaihtamisen perusteella, ja
merkintahinta 1,8 miljoonaa euroa kirjattiin sijoitetun vapaan oman
paaoman rahastoon.
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Suojausrahasto

Suojausrahasto siséltaa suojausinstrumentista johtuvan voiton tai
tappion tehokkaan osuuden verovaikutuksella oikaistuna. Suojaus-
rahastoon kirjatut maarat siirretdan tulosvaikutteisiksi, kun suojattu
liiketoimi vaikuttaa tulokseen, esimerkiksi ennakoidun myynnin to-
teutuessa. Talvivaara paatti 31.12.2009 suojauslaskennan lopet-
tamisesta. Ennakoitu nikkelin myynti oli tuolloin edelleen erittain
todennakoinen, ja rahavirran suojauksen katsottiin olevan tehokas
31.12.2009. Suojausrahastoon kirjatut erat jaavat edelleen suojaus-
rahastoon, ja ne siirretaan tuloslaskelmaan, kun suojauksen kohde
vaikuttaa tulokseen.

Muut rahastot

Muihin rahastoihin sisaltyy myytavissa olevien varojen kdyvan arvon
muutoksia verovaikutus huomioon otettuna, vaihdettavien padoma-
lainojen oman paaoman komponentti veroilla vahennettyna seka osa-
keperusteisten maksujen johdosta omaan paaomaan kirjattu tydsuo-
rituksen arvo.

Talvivaara nosti helmikuussa 2010 perpetuaalin padomalainan
25 miljoonaa euroa, joka sisaltyy muihin rahastoihin.

Perpetuaalin paaomalainan korko on 11-17 %. Talvivaaralla on
oikeus lykata koron tai sen osan maksamista siihen saakka, kunnes
Talvivaara on ilmoittanut maksavansa tai maksanut korkoa, korvausta
tai muuta suoritusta sellaisesta arvopaperista tai velvoitteesta, joka
on samassa tai huonommassa etuoikeusasemassa kuin perpetuaali
paaomalaina, tai Talvivaara on ostanut takaisin minka tahansa arvo-
paperin, joka on samassa tai huonommassa etuoikeusasemassa kuin
kyseinen laina. Perpetuaali padomalaina on vakuudeton ja etuoikeu-
deltaan kaikkia muita lainoja huonompi, ja se kasitellaan konserniti-
linpaatoksessa omana paaomana. Perpetuaali paaomalaina ei tuota
osakkeenomistajan oikeuksia, eika silla ole laimennusvaikutusta.

17. KERTYNEET VOITTOVARAT

EUR’000 2011 2010
Tilikauden alussa -80 068 -71 369
Emoyrityksen omistajille kuuluva

voitto/tappio (-) -8 263 -8 699
Perpetuaali padomalaina -1 891 -
Tytaryrityksen hankinta -60 907 -
Tilikauden lopussa -151 129 -80 068
18. OMAT OSAKKEET

EUR’000 2011 2010
Tilikauden alussa -7 146 -
Johdon kannustinjarjestelma,

Talvivaara Management Oy - -7 146
Tilikauden lopussa -7 146 -7 146

Omat osakkeet liittyvat Talvivaaran johtoryhméén kuuluvien henki-
|6iden (osallistujat) osakkeenomistusjarjestelmaan. Taman jarjestel-
man mukaisesti osallistujat omistavat yhtion osakkeita konserniin
kuuluvan yrityksen Talvivaara Management Oy:n kautta. Talvivaara
Management Oy omistaa yhteensa 1 104 000 Talvivaaran osaketta
(liitetieto 35).
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19. 0SAKEPERUSTEISET MAKSUT

Yhtiokokouksessa, joka pidettiin 3.5.2007, hyvaksyttiin hallituk-
sen ehdotus optio-oikeuksien antamisesta konsernin avainhenkil6il-
le. Optio-oikeuksia on yhteensa 6 999 300, ja kukin niistd oikeuttaa
merkitsemaan yhden uuden osakkeen. Optio-oikeuksista 2 333 100
on merkitty tunnuksella 2007A, 2 333 100 tunnuksella 2007B ja
2 333 100 tunnuksella 2007C.

Yleensa osakeoptiot peruutetaan, jos niiden haltijan tyésuhde
konsernissa paattyy. Yhtion johtoryhman osalta hallituksen palkkio-
valiokunta ja muiden avainhenkildiden osalta yhtion toimitusjohtaja
voivat kuitenkin paattaa, etta osakeoptioiden haltija saa pitaa op-
tionsa tai osan niista. Konsernilla ei ole oikeudellista eika tosiasial-
lista velvoitetta lunastaa optioita tai maksaa niité vastaan kateisva-
roja.

Osakkeiden merkintahinta kirjataan sijoitetun vapaan oman paa-
oman rahastoon.

Osakkeiden merkintaaika on
* optio-oikeudella 2007A
* optio-oikeudella 2007B
* optio-oikeudella 2007C

1.4.2010-31.3.2012
1.4.2011-31.3.2013
1.4.2012-31.3.2014

Osakkeen merkintdhinta on:

* optio-oikeudella 2007A osakkeen myyntihinta listautumisessa
vahennettyna kymmenella (10) prosentilla, ts. 2,25 GBP

* optio-oikeudella 2007B osakkeen myyntihinta listautumisessa li-
sattyna viidella (5) prosentilla, ts. 2,625 GBP

* optio-oikeudella 2007C osakkeen myyntihinta listautumisessa li-
sattyna kymmenella (10) prosentilla, ts. 2,75 GBP.

Seuraavassa taulukossa esitetdadn optioiden arvostuksessa kaytetyn
mallin syéttotiedot:

EUR’000 2011 2010
Osinkotuotto (%) 0 0
Odotettavissa oleva volati-

liteetti (%) 40-118 40-118
Riskiton korko (%) 1,5-4,6 2,0-4,6
Option odotettavissa oleva

voimassaoloaika (vuotta) 2,07-4,88 2,07-4,88
Osakkeen hinnan painotettu

keskiarvo (€) 3,35 3,565

Kéytetty malli Black-Scholes Black-Scholes

Osinkotuotto perustuu yhtién omaan arvioon.

Odotettavissa oleva volatiliteetti perustuu Isossa-Britanniassa notee-
rattujen kaivosyhtididen toteutuneeseen 90 paivan volatiliteettiin ja
Talvivaaran Kaivososakeyhtid QOyj:n toteutuneeseen volatiliteettiin.
Riskitdén korko perustuu Suomen valtion 5 vuoden joukkolainan tuot-
toon.

Option odotettavissa oleva voimassaoloaika perustuu henkiléstén op-
tio-ohjelman ehtoihin.

Vastaanotettua ty6suoritusta koskien kirjatut kulut vuonna 2011 oli-
vat 4,0 miljoonaa euroa (2010: 2,4 miljoonaa euroa).



Muutokset tilikauden aikana
Seuraavassa taulukossa esitetaan osakeoptioiden lukumaarat (Ilkm) ja toteutushinnan painotettu keskiarvo euroina (WAEP) seka naiden muu-
tokset tilikaudella.

2011 2011 2010 2010

Ikm WAEP Ikm WAEP

Ulkona olevat 1.1. 5950 822 3,00 5 352 500 2,95
Mydnnetty tilikauden aikana 952 000 2,39 1 084 700 3,05
Menetetty tilikauden aikana 78 000 6,07 312 000 3,03
Toteutettu tilikauden aikana 323671 3,07 174 378 3,13
Ulkona olevat 31.12. 6 501 151 2,94 5950 822 3,00
Toteutettavissa olevat optiot 31.12. 4168 151 2,95 2 158 722 3,14

Optioiden sopimuksen mukaisen jaljella olevan voimassaoloajan painotettu keskiarvo 31.12.2011 oli 1,3 vuotta (2010: 2,1 vuotta).

Vuoden 2011 aikana mydnnettiin 952 000 optiota. Mydnnettyjen optioiden kayvén arvon painotettu keskiarvo oli 0,49 euroa osaketta
kohden. Vuonna 2010 my&nnettyjen optioiden lukumaara oli 1 084 700, ja niiden kayvan arvon painotettu keskiarvo oli 3,80 euroa osaketta
kohden.

Tilikauden lopussa ulkona olevien optioiden eraantymisajat ja toteutushinnat ovat seuraavat:

Toteutushinta Osakkeet

Voimassaolo paattyy 31.3. €/osake* 2011 2010
2012 2,69 1 883 814 2 158 722
2013 3,14 2 284 337 2 333 100
2014 3,29 2 333 000 1 459 000
6 501 151 5 950 822

*) Toteutushinta on laskettu kayttden euron ja Ison-Britannian punnan valisena vaihtokurssina Euroopan keskuspankin 31.12.2011 julkista-
maa kurssia 0,8353.

20. LAINAT JA PAROMALAINAT

Kirjanpitoarvo Kaypa arvo
EUR’000 2011 2010 2011 2010

Pitkaaikaiset
Paaomalainat 1 405 1 405 1 405 1 405
Investointi- ja kdyttopaaomalaina 57 863 57 324 57 863 57 324
Luottolimiitti 49110 - 49110 -
Vakuudeton senioristatuksinen vaihtovelkakirjalaina, er. 2015 217 138 219 426 217 138 219 426
Vakuudeton senioristatuksinen vaihtovelkakirjalaina, er. 2013 80 796 78 087 80 796 78 087
Rahoitusleasingvelat 37 444 53 018 37 444 53 018
Muut lainat 23 405 28 363 23 405 28 363
467 161 437 623 467 161 437 623

Lyhytaikaiset
Investointi- ja kayttopaaomalaina 1430 - 1430 -
Yritystodistukset 8 481 - 8 481 -
Ratalaina - 18 527 - 18 527
Rahoitusleasingvelat 18 604 20 211 18 604 20 211
Korkotukilainat - 4196 - 4196
28 515 42 934 28 515 42 934
Lainat yhteensa 495 676 480 557 495 676 480 557

Kaikki konsernin lainat ovat euromaaraisia.
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Lainoihin sisaltyvat:

Vuonna 2013 eraantyva vakuudeton senioristatuksinen
vaihtovelkakirjalaina

Yhtio laski toukokuussa 2008 liikkeeseen 84,9 miljoonan euron
suuruisen vakuudettoman senioristatuksisen vaihtovelkakirjalainan,
joka eraantyy vuonna 2013. Velkakirjat ovat vaihdettavissa 11,5 mil-
joonaan taysin maksettuun yhtion osakkeeseen. Vaihtovelkakirjalai-
nan korko on 5,25 %.

Talvivaara maksaa lainan takaisin yhdella kertaa erapaivana
20.5.2013 silta osin kuin sita ei ole vaihdettu osakkeisiin. Vaihto-
oikeuden kayttamisaika alkoi 30.6.2008 ja paattyy erapaivaa edelta-
vana kuudentena paivéna virka-ajan paattyessa.

Vaihtovelkakirjalainan vieraan padoman komponentin ja vaihto-
oikeuden arvot maéaritettiin lilkkkeeseenlaskun yhteydessa. Vieraan
paaoman komponentin kdypa arvo esitetaan lyhytaikaisena velkana,
ja se on maaritetty kdyttéden vastaavan vaihto-oikeudettoman lainan
markkinakorkoa. Jéljella oleva méaara, joka edustaa vaihto-oikeuden
arvoa, on kirjattu verovaikutus huomioon otettuna oman paédoman
eraan Muut rahastot.

Vaihtovelkakirjalainasta taseeseen merkitty maara on maaritetty seu-
raavasti:

EUR’000 2011 2010
Vaihdettavan pagomalainan

nimellisarvo 82 140 82 140
Oman paaoman komponentti -10 894 -10 894
Alkuperéinen vieraan

paaoman komponentti 71 246 71 246
Korkokulut 25 893 18 664
Maksetut korot -16 343 -11 824
Vieraan paaoman

komponentti 31.12. 80 796 78 086

Vuonna 2015 erdéntyva vakuudeton senioristatuksinen
vaihtovelkakirjalaina

Yhtio laski joulukuussa 2010 liikkeeseen 225 miljoonan euron suu-
ruisen vakuudettoman senioristatuksisen vaihtovelkakirjalainan, joka
eraantyy vuonna 2015. Velkakirjat ovat vaihdettavissa 27,0 miljoo-
naan taysin maksettuun yhtion osakkeeseen. Vaihtovelkakirjalainan
korko on 4,00 % ja kokonaistuottoprosentti 6,50, ja velkakirjat lu-
nastetaan erapaivana 114,5 prosentilla niiden nimellisarvosta.

Velkakirjat ovat vaihdettavissa Talvivaaran osakkeisiin tammi-
kuussa 2011 pidetyn ylimaéaraisen yhtiokokouksen paatdksen pe-
rusteella. Yhtiokokouksessa paatettiin vaihtovelkakirjoihin liittyvis-
ta erityisista oikeuksista. Silta osin kuin velkakirjoja ei ole vaihdettu
osakkeisiin 10.12.2015 mennessa, Talvivaara maksaa velan takaisin
yhtena erana sen eraantyessa 16.12.2015.

Vaihtovelkakirjat kirjattiin 31.12.2010 kokonaan velaksi, eika
niihin sisaltynyt oman paaoman komponenttia, koska velkakirjojen
haltijat saivat erityisen oikeuden vaihtaa velkakirjat osakkeisiin vasta
mydhemmin ylimaaraisessa yhtiokokouksessa. Tammikuussa 2011
pidetyssa Talvivaaran ylimaaraisessa yhtiokokouksessa paatettiin hy-
vaksya hallituksen ehdotus erityisten oikeuksien antamiseksi liittyen
225 miljoonan euron suuruiseen vuonna 2015 eraantyvaan vakuu-
dettomaan senioristatuksiseen vaihtovelkakirjalainaan. Paatoksen
jalkeen maaritettiin vuonna 2015 eraantyvan vakuudettoman seni-
oristatuksisen vaihtovelkakirjalainan oman paaoman komponentin
arvo, joka on kirjattu omaan padomaan.
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Vaihtovelkakirjalainasta taseeseen merkitty maara on maaritetty seu-

raavasti:

EUR’000 2011 2010
Vaihdettavan padomalainan

nimellisarvo 217 311 -
Oman padoman komponentti -9018 -
Alkuperéinen vieraan

paaoman komponentti 208 293 -
Korkokulut 18 272 -
Maksetut korot -9 427 -
Vieraan paaoman

komponentti 31.12. 217 138 -

Ratalaina

Talvivaara Infrastructure Oy teki lokakuussa 2008 sopimuksen 45
miljoonan euron suuruisesta lainasta, jolla rahoitettiin 25 kilometrin
pituisen pistoraiteen rakentaminen Talvivaaran kaivokselle. Lainan
maara 31.12.2010 oli 18,7 miljoonaa euroa.

Suomen valtio maksoi syyskuussa 2011 Talvivaara Infrastructure
Oy:lle viimeisen eran pistoraiteen rakennuskustannusten korvaukses-
ta. Taman seurauksena pistoraide siirtyi Suomen valtion omaisuu-
deksi ja siita tuli osa valtion rautatieverkostoa. Korvauksen saatuaan
Talvivaara maksoi takaisin ratalainasta jaljella olleen osuuden 18,7
miljoonaa euroa.

Luottolimiitti

Talvivaara allekirjoitti kesékuussa 2010 Nordean, Handelsbankenin
ja Sampo Pankin kanssa sopimuksen 100 miljoonan euron suurui-
sesta kolmivuotisesta monivaluuttaisesta luottolimiitista. Alkuperai-
sen sopimuksen mukainen marginaali oli 31.12.2010 saakka 3,0
% ja sen jalkeen valilla 1,75-3,0 % yhtion velkaantuneisuusasteen
mukaan. Luotto on tarkoitettu yhtion yleisiin tarpeisiin.

Lokakuussa 2011 Talvivaara ja asianomaiset pankit allekirjoitti-
vat muutossopimuksen, jonka mukaan luottolimiitti kasvatettiin 130
miljoonan euron suuruiseksi ja Pohjola Pankki tuli mukaan luotonan-
tajaksi. Samalla luoton eraantymisaikaa siirrettiin yhdella vuodella,
ja uusi eraantymisaika on 30.6.2014.

Lainan maara 31.12.2011 oli 50 miljoonaa euroa (2010: O euroa).

Investointi- ja kdyttopaddomalaina Finnvera 0yj:Iti

Talvivaara Sotkamo teki huhtikuussa 2009 sopimuksen 50 miljoo-
nan euron suuruisesta investointi- ja kayttépaaomalainasta, jolla ra-
hoitetaan Talvivaaran kaivoksen rakentamiseen ja toimintaan liittyvia
investointeja seka katetaan kayttopaaoman tarvetta. Lainasta nostet-
tiin 45 miljoonaa euroa vuoden 2009 ensimmaisen puoliskon aika-
na, ja loput 5 miljoonaa euroa varattiin korkojen padomittamiseen.
Kertyneitad korkoja oli 31.12.2011 paaomitettu 5 miljoonaa euroa
(2010: 3,2 miljoonaa euroa). Laina maksetaan takaisin kymmenessa
erassa joulukuusta 2013 alkaen.

Talvivaara teki kesakuussa 2010 Finnvera Oyj:n kanssa sopimuk-
sen uudesta 10 miljoonan euron suuruisesta investointi- ja kaytto-
paaomalainasta. Laina-aika on kahdeksan vuotta ja marginaali 4,1
%. Laina oli kokonaan nostettu 31.12.2010. Se maksetaan takaisin
neljassatoista erassa kesakuusta 2012 alkaen.



Yritystodistusohjelma

Talvivaara perusti elokuussa 2011 Nordea Pankin, Sampo Pankin
ja Svenska Handelsbankenin kanssa yritystodistusohjelman, jon-
ka kokonaismaara on 100 miljoonaa euroa. Yritystodistuksia oli
31.12.2011 liikkeeseen laskettuina 8,5 miljoonan euron nimellis-
arvosta.

Korkotukilainat Finnvera Oyj:Ita

Talvivaaran kaivokselle johtavan rautatien rakentaminen rahoitet-
tiin osittain korkotukilainoilla, joita oli yhteensa 4,2 miljoonaa eu-
roa. Lainoihin saatiin korkotukea Euroopan aluekehitysrahastolta ja
Suomen valtiolta. Talvivaara Infrastructure Oy maksoi lainat takaisin
Finnvera Oyj:lle yhdella kertaa syyskuussa 2011, kun Suomen val-
tiolta saatiin rautatien rakentamiseen liittyva lopullinen korvaus.

Péidomalainat Tekesiltd

Talvivaara Sotkamo Oy on ottanut Tekesilta 1,4 miljoonan euron suu-
ruiset paaomalainat tutkimus- ja kehittamistarkoituksia varten. Lai-
nojen ehdoissa maarataan korkojen ja lyhennysten maksuja koskevia
rajoituksia, ja padaoma ja korko ovat yhtion kaikkia muita velkoja hei-
kommassa etuoikeusasemassa.

Muut lainat

Konserniin kuuluvalla yhtiélla HSH Nordic Finance Talvivaara Ab:lla
on 23,4 miljoonan euron (2010: 28,4 miljoonan euron) suuruinen
laina, jolla on rahoitettu tiettyja Talvivaara Sotkamo Oy:n kayttamia
laitteita. HSH Nordic Finance Talvivaara Ab on vuokrannut laitteet
Talvivaara Sotkamo Oy:lle liitetiedossa 37 tarkemmin kuvatulla ta-
valla.

Rahoitusleasingvelat

Talvivaaralla oli 31.12.2011 liikkuvaa kalustoa, malmin kasaus- ja
kuljetuslaitteistoa ja sahkonjakeluun liittyvia laitteistoja koskevia
rahoitusleasingsopimuksia, joiden maara oli 56,0 miljoonaa euroa
(2010: 73,2 miljoonaa euroa). Rahoitusleasingsopimusten voimas-
saoloajat vaihtelevat yhdesta kuuteen vuoteen.

EUR’000 2011 2010

Bruttomaaraiset rahoitusleasing-

velat erdédntymisajoittain:

Yhden vuoden kuluessa 20 804 23 426

Yhté vuotta pidemman ajan ja

enintdan 5 vuoden kuluessa 38 507 47 840

Yli 5 vuoden kuluttua 2 596 10 160
61 907 81 426

Tulevat rahoituskulut

rahoitusleasinveloista -5 860 -8 197

Rahoitusleasingvelkojen nykyarvo 56 048 73 229

Rahoitusleasingvelkojen nykyarvo on seuraava:

EUR’000 2011 2010
Yhden vuoden kuluessa 18 604 20211
Yhta vuotta pidemman ajan ja
enintdan 5 vuoden kuluessa 34 861 43018
Yli 5 vuoden kuluttua 2583 10 000
56 048 73 229
Pitkaaikaisten lainojen eraantymisajat:
EUR’000 2011 2010
1-2 vuotta 96 688 21 327
2-5 vuotta 327 342 351 329
Yli 5 vuotta 43 131 64 967
467 161 437 623

Seuraava taulukko osoittaa konsernin lainojen alttiuden korkojen
muutoksille seka sopimuksiin perustuviin uudelleenhinnoittelupai-
viin jaljella olevan ajan tilinpaatéspaivana:

EUR’000 2011 2010
Enintaan 6 kuukautta 165 856 154 681
165 856 154 681

Tilinpaatdspaivan efektiiviset korot olivat seuraavat:

% 2011 2010
Padomalainat 3,00 3,00
Investointi- ja

kayttépadomalaina 5,05-6,10 4,48-5,39
Luottolimiittii 5,47 -
Vakuudeton senioristatuksinen

vaihtovelkakirjalaina, er. 2013 9,13 9,32
Vakuudeton senioristatuksinen

vaihtovelkakirjalaina, er. 2015 8,24 7,56
Ratalaina 4,06-5,70 3,43-3,92
Rahoitusleasingvelat 2,85-7,98 3,42-7,98
Korkotukilainat 0,20 0,20

Konserni on tayttéanyt kaikki nostettuihin luottoihin liittyvat kovenan-
tit ja muut ehdot.
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21. ENNAKKOMAKSUT

22. OSTOVELAT JA MUUT VELAT

EUR’000 2011 2010 EUR’000 2011 2010
Pitkaaikaiset Pitkaaikaiset
Ennakkomaksu sinkkituotteesta 221 187 225 069 Ostovelat - 18
Ennakkomaksu uraanin myynnista 14 381 - Yhteensa - 18
235 568 225 069
Lyhytaikaiset
Lyhytaikaiset Ostovelat 33678 39 408
Ennakkomaksu sinkkituotteesta 11 684 14 800 Siirtovelat 7 292 11 252
Ennakkomaksu rautatiesta - 20 000 Factoringluotot 43 107 31 216
11 684 34 800 Muut erat 1078 1352
Yhteensa 85 155 83 228

Sinkin myynnista saatu ennakkomaksu

Talvivaara teki helmikuussa 2010 Nyrstarin AG:n (”"Nyrstar”) kanssa
sinkkituotantoa koskevan pitkaaikaisen tuotevirtasopimuksen. Sopi-
muksen mukaan Talvivaara toimittaa Nyrstarille koko sinkkituotan-
tonsa, kunnes 1 250 000 tonnia sinkkia on toimitettu. Talvivaara sai
Nyrstarilta sovittuja toimituksia koskien 335 miljoonan USA:n dolla-
rin suuruisen ennakkomaksun.

Vuonna 2011 ennakkomaksu siirrettiin ei-monetaariseksi velaksi,
ja edellisen tilikauden tilinpaatésluvut oikaistiin vuoden 2011 kol-
mannen vuosineljanneksen osavuosikatsauksessa IAS 8:n mukaises-
ti. Uusi luokittelu kuvastaa paremmin liiketapahtuman taloudellista
luonnetta, koska ennakkomaksun takaisinmaksu tapahtuu fyysisina
toimituksina eika siihen liity todellista valuuttakurssiriskia.

Ennakkomaksu esitetaan pitkaaikaisena velkana lukuun ottamat-
ta osuutta, joka liittyy seuraavien 12 kuukauden ennakoituun tuo-
tantoon. Viimeksi mainittu osuus esitetaan lyhytaikaisena velkana.
Ennakkomaksu tuloutetaan sita mukaa kuin sopimuksen mukaiset
toimitukset toteutuvat ja omistusoikeus ja riskit siirtyvat asiakkaalle.

Uraanin myynnisti saatu ennakkomaksu

Talvivaara allekirjoitti helmikuussa 2011 Cameco Corporationin
(“Cameco”) kanssa uraanin myynti- ja ostosopimuksen. Sopimuksen
mukaan Cameco tekee enintaan 60 miljoonan USA:n dollarin suu-
ruisen kertainvestoinnin, jolla katetaan uraanin talteenottolaitoksen
rakentamiskustannuksia.

Talvivaara maksaa sijoituksen takaisin uraanitoimitusten muodos-
sa ensimmaisten sopimusvuosien aikana. Camecon maksama hin-
ta maaritetaan toimitusajankohdan markkinahintoihin perustuvalla
kaavalla. Talvivaaran uraanituotannon arvioidaan olevan vuositasolla
350 tonnia, joka vastaa noin 410 tonnia uraanirikastetta (UO4). Sen
jalkeen kun investointi on maksettu takaisin, Cameco ostaa tuote-
tun uraanin toimitushetken markkinahintoihin perustuvaan hintaan
31.12.2027 saakka. Ennakkomaksun méaara 31.12.2011 oli 14,4
miljoonaa euroa.

Ennakkomaksu esitetaan pitkaaikaisena velkana lukuun ottamat-
ta osuutta, joka liittyy seuraavien 12 kuukauden ennakoituun tuo-
tantoon. Viimeksi mainittu osuus esitetaan lyhytaikaisena velkana.
Ennakkomaksu tuloutetaan sita mukaa kuin sopimuksen mukaiset
toimitukset toteutuvat ja omistusoikeus ja riskit siirtyvat asiakkaalle.

Ennakkomaksun takaisinmaksu tapahtuu fyysisina toimituksina,
joten siihen ei liity valuuttakurssiriskia.

Ennakkomaksu rautatiesta

Suomen valtio maksoi kesakuussa 2010 Talvivaara Infrastructure Oy:lle
20 miljoonan euron suuruisen ennakkomaksun Talvivaara — Murtomaki
-pistoraiteen rakentamiskustannuksia koskevasta korvauksesta (liitetieto
20). Ennakkomaksu on kirjattiin lyhytaikaiseksi velaksi. Kun Suomen
valtio suoritti loput 20 miljoonaa euroa pistoraiteen rakentamiskustan-
nuksia koskevasta korvauksesta syyskuussa 2011, ennakkomaksu tu-
loutettiin ja kirjattiin liiketoiminnan muihin tuottoihin.
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Ostovelkojen ja muiden velkojen kirjanpitoarvot ovat lahella niiden
kaypia arvoja.

Edella mainittujen rahoitusvelkojen ehdot:

Ostovelat ovat korottomia, ja niiden tavanomainen maksuaika on 30
paivaa.

Muut velat ovat korottomia, ja niiden keskimaarainen eraantymisaika
on kaksi kuukautta.

Factoringluotto

Talvivaara Sotkamo teki syyskuussa 2011 kaksi erillistéa sopimus-
ta, joiden mukaan nikkelin ja koboltin myyntia koskevat myyntisaa-
miset Norilsk Nickelilta myydaan Nordea Rahoitus Suomi Oy:lle
("Nordea”) ja Pohjola Pankki Qyj:lle ("Pohjola”). Factoringluoton
enimmaismaara on 95 miljoonaa euroa.

Myyntisaamiset myydaan Nordealle tai Pohjolalle (“vastapuoli”
tai yhdessa “vastapuolet”) vuorotellen kuukausittain. Talvivaara Sot-
kamo Oy saa vastapuolelta noin 90 % myyntihinnasta, kun nikkelin
myynti on toteutunut, ja loput myyntihinnasta, kun Norilsk Nickel on
suorittanut maksun vastapuolelle. Koska myyntisaamisten omistami-
seen liittyvat riskit ja edut sailyvat olennaisilta osin Talvivaara Sot-
kamo Oy:lla, myyntisaamiset merkitdan edelleen varoiksi taseeseen.
Maarat, jotka saadaan vastapuolilta myyntisaamisten ostamista kos-
kevan sopimuksen perusteella, kirjataan velaksi. Factoringluotto kir-
jataan pois taseesta, kun vastapuolet saavat myyntisaamisista mak-
sun. Tahan kuluva aika on keskiméaarin kolme kuukautta.



23. LASKENNALLISET VEROT
Laskennallisten verosaamisten ja -velkojen muutokset tilikauden aikana (ennen samaa veronsaajaa koskevien maarien netottamista) olivat
seuraavat:

Kirjattu muihin
Kirjattu tulos- laajan tuloksen Kirjattu omaan
EUR’000 1.1.2010 laskelmaan eriin paaomaan 31.12.2010

Laskennalliset verosaamiset

Valiaikaiset erot:

Biologisten hyddykkeiden kayvan arvon muutos -26 26 - - -
Johdannaisinstrumentit -4 298 4124 - - -174
Korkotukilainat -32 -2 - - -34
Senioristatuksinen vaihtovelkakirjalaina, er. 2013 -399 -678 - - -1 077
Ratalaina -398 -131 - - -529
Ympaériston kunnostaminen -414 414 - - -
Rahoitusleasingvelat - -408 - - -408
Verotukselliset tappiot -51 570 -1 381 - - -52 952
Laskennalliset verosaamiset yhteensa -57 137 1964 - - -55 173

Laskennalliset verovelat
Valiaikaiset erot:

Biologisten hyddykkeiden kayvan arvon muutos - 454 - - 454
Projektilaina 98 -98 - - -
Rahoitusleasingvelat 21 -21 - - -
Kayttopaaomalaina 245 3 - - 248
Senioristatuksinen vaihtovelkakirjalaina, er. 2015 - 1510 - - 1510
Luottolimiitti - 240 - - 240
Perpetuaalinen paaomalaina - 756 - -32 723
Johdannaisinstrumentit 13 063 -9 072 -3 985 - 7
Myytavéna olevat omaisuuserat - 223 - - 223
Erityista tarkoitusta varten perustettu yksikko 425 881 - - 1 306
Poistoero 21737 8171 - - 29 908
Laskennalliset verovelat yhteensa 35 589 3048 -3 985 -32 34619
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Kirjattu tulos-

Kirjattu muihin
laajan tuloksen

Kirjattu omaan

EUR’000 1.1.2011 laskelmaan eriin paaomaan 31.12.2011

Laskennalliset verosaamiset

Véliaikaiset erot:
Johdannaisinstrumentit -174 174 - - -
Korkotukilainat -33 33 - - -
Senioristatuksinen vaihtovelkakirjalaina, er. 2013 -1 077 -602 - - -1679
Ratalaina -529 529 - - -
Rahoitusleasingvelat -408 408 - - -
Verotukselliset tappiot -52 952 -15 609 - - -68 561

Laskennalliset verosaamiset yhteensa -55 173 -15 067 - - -70 240

Laskennalliset verovelat

Valiaikaiset erot:
Biologisten hyodykkeiden kayvén arvon muutos 454 -231 - - 223
Rahoitusleasingvelat - 2 700 - - 2700
Kayttopaaomalaina 248 -37 - - 211
Senioristatuksinen vaihtovelkakirjalaina, er. 2015 1510 -815 - - 695
Luottolimiitti 240 -29 - - 211
Perpetuaalinen paédomalaina 724 651 - -791 583
Johdannaisinstrumentit 7 -7 - - -
Myytavéana olevat omaisuuseréat 223 -223 - - -
Erityista tarkoitusta varten perustettu yksikko 1 306 800 - - 2 106
Poistoero 29 908 7 204 - - 37113

Laskennalliset verovelat yhteensa 34 620 10 013 - -791 43 842

Laskennallisia verosaamisia kirjataan kayttamattomista verotuksellisista tappioista ja valiaikaisista eroista vain siltéd osin kuin vastaavan ve-

rohy6dyn realisoituminen tulevaisuudessa kertyvaa verotettavaa tuloa vastaan on todennakdista. Talvivaaran kaivoksen kaupallisen tuotannon

kaynnistyttya ja tuotantoprosessien toimivuuden tultua osoitetuksi, tulevaisuudessa kertyva verotettava tulo arvioidaan todennakdiseksi, ja
konserni on kirjannut 68,6 miljoonan euron (2010: 53,0 miljoonan euron) suuruisen laskennallisen verosaamisen yhteensa 279,8 miljoonan
euron (2010: 203,6 miljoonan euron) suuruisista tappioista, jotka ovat kaytettavissa tulevaisuudessa kertyvaa verotettavaa tuloa vastaan.
Laskennalliset verosaamiset ja -velat on 31.12.2011 laskettu kayttden verokantana 24,5 % (liitetieto 33).

24. VARAUKSET

EUR’000 Ympariston kunnostaminen Kaivosmaksu Yhteensa
31.12.2009 1594 - 1594
Kulu-/tuottokirjaukset tuloslaskelmaan

Varausten lisays 2164 151 2 315
Diskonttauksen purkautuminen 26 - 26
31.12.2010 3784 151 3935
Kulu-/tuottokirjaukset tuloslaskelmaan

Varausten lisays 2 098 - 2098
Kayttamattéman varauksen peruuttaminen - -41 -41
Diskonttauksen purkautuminen 43 - 43
31.12.2011 5925 110 6 035

Varaukset liittyvat ympariston kunnostamiseen kaivoksen sulkemisen jalkeen sekd maanomistajille suoritettaviin louhintamaksuihin.
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25. LIIKEVAIHTO

30. LIIKETOIMINNAN MUUT KULUT

EUR’000 2011 2010 EUR’000 2011 2010
Nikkeli-kobolttisulfidi 205 837 138 948 Ulkopuoliset palvelut -22 991 -12 987
Sinkkisulfidi 25 389 13215 Energiakulut -14 932 -11 182
231 226 152 163 Ympaériston kunnostaminen -2 098 -2 164
Huolinta- rahti- ja varastointikulut -5 192 -3 273
Suomi 205 837 140 572 Vuokrat -2 636 -1 944
Muut maat 25 389 11 591 Biologisten hyddykkeiden kayvén
231 226 152 163 arvon muutos -601 =
Realisoituneet tappiot kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti
26. LIIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT kirjattavista rahoitusvaroista 27 2918
EUR’000 2011 2010 Tappiot kdypaan arvoon tulosvai-
Realisoituneet voitot kdypaan kutteisesti kirjattavien rahoitus-
arvoon tulosvaikutteisesti varojen kayvan arvon muutoksista
kirjattavista rahoitusvaroista 553 15108 - Kaupankayntitarkoituksessa
Biologisten hyédykkeiden kéayvan pidettavat -5 -758
arvon muutos 22 1843 Palkkiot neuvontapalveluista - -2 574
Voitot kdypaan arvoon tulos- Muut kulut -6 729 -5 989
vaikutteisesti kirjattavien rahoitus- 55211 43 790
varojen kayvan arvon muutoksista
- Kaupankayntitarkoituksessa
pidettavat - 27 Tilintarkastajien palkkiot
Myyntivoitto rautatiesta 632 - PricewaterhouseCoopers Oy
Korvaukset kiinteistovahingoista 812 3489 _EUR'000 2011 2010
Muut tuotot 285 437 Tilintarkastuspalkkiot -79 -76
2 304 20 904 Tilintarkastukseen liittyvat palvelut -316 =1l
Veropalvelut -6 -1
27. MATERIAALIT JA PALVELUT Muut palvelut -20 -21
EUR'000 2011 2010 el 2t ih)
Aineet ja tarvikkeet » o o o
_ Ostot tilikaudella 109 135 68 810 Tilintarkastuspalkkioihin luetaan palkkiot, jotka koskevat konserniti-
- \VEESEn mueEs 5348 11251 linpaatoksen tilintarkastusta, osavuosikatsausten yleisluonteista tar-
Palvelut .31 235 28968  kastusta seka Talvivaaran Kaivososakeyhtio Oyj:n ja sen tytéryritysten
-135 022 -99 029 tilintarkastusta. Tilintarkastukseen liittyvia palveluja ovat varmen-
nus- ja muut palvelut, joilla on yhteys tilintarkastukseen. Veropal-
28. HENKILOSTOKULUT veluista suoritetut palkkiot koskevat veroneuvontaa. Vuoden 2011
EUR’000 2011 2010 tilintarkastukseen liittyviin palveluihin sisaltyy yritysjarjestelypalkki-
Palkat -17 526 -14 232 oita 0,3 miljoonan euron suuruinen summa, joka liittyy omistusosuu-
Hallituksen jasenille ja ' den lisdamiseen Talvivaara Sotkamo Oy:ssa ostamalla 4 %:n osuus
henkilostolle myonnetyt optiot -3954 -2416 Outokumpu Mining Oy:ta.
Johdon kannustinjarjestelma -94 -4
Eldkekulut 3062 2380 31 RAHOITUSTUOTOT
Sosiaalikulut -846 -912 U0 a0 T
-25 482 -19 944
Talletusten korkotuotot 587 )5
Keskimaarainen henkilostomazra 445 32 Saamisten korkotuotot 42 4l
Valuuttakurssivoitot 552 3341
Muut tuotot 15 -
29. POISTOT JA ARVONALENTUMISET SLILLLLY
1196 3477
EUR’000 2011 2010
Koneiden ja |a|tt.e|den poistot ~26 998 22844y uttakurssivoitot liittyvat paaasiassa talletuksiin.
Rakennusten poistot -11 494 -10 920
Muiden aineellisten hyddykkeiden
poistot -7 582 -17 674
-46 074 -51 348
Aineettomien hyodykkeiden poistot -568 -510
Yhteensa -46 642 -51 348

Ymparistonsuojelurakennelmien taloudellinen vaikutusaika uudel-
leenarviointiin vuonna 2011. Muiden aineellisten hyédykkeiden
poistot ovat vahentyneet noin EUR 11,3 miljoonaa uudelleenarvioin-
nin takia.

Arvonalentumistappioita ei kirjattu vuosina 2011 ja 2010.
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32. RAHOITUSKULUT

EUR’000 2011 2010
Korkokulut:
Jaksotettuun hankintamenoon arvostettavat rahoitusvelat:
P&aomalainat -42 -42
Projektilaina - -3771
Vakuudeton senioristatuksinen vaihtovelkakirjalaina, eraantyy v. 2013 -7 167 -7 066
Vakuudeton senioristatuksinen vaihtovelkakirjalaina, erdantyy v. 2015 -17 600 -690
Vaihtovelkakirjalaina - -154
Luottolimiitti -2 676 -1 503
Investointi- ja kayttépaaomalaina -2 808 -2 246
Yritystodistukset -127 -
Ratalaina -603 -1333
Rahoitusleasingvelat -2 260 -1 654
Korkotukilainat -6 -22
Projektirahoitus -2 214 -
Muut lainat -1 027 -1 027
Valuuttakurssitappiot -1170 -11 562
Varausten diskonttauksen purkautuminen -42 -26
Muut kulut -1 318 -560
Rahoituskulut -39 060 -31 655
Rahoituskulut yhteensa -39 060 -31 655
Valtaosa vuoden 2010 valuuttakurssitappiosta aiheutui projektilainan takaisinmaksusta.
33. TULOVEROT
Verokulun jakautuminen
EUR’000 2011 2010
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero - -
Laskennallinen vero 1748 -5 013
1748 -5013
Verokulun tédsmaytyslaskelma
EUR’000 2011 2010
Tappio ennen veroja -6 964 -2722
Vero laskettuna Suomen yhtidverokannalla 26 % 1811 708
Verovaikutukset seuraavista:
- Verotuksessa véahennyskelvottomat kulut -1120 -1 069
- Véliaikaiset erot 264 -4 652
- Laskennallisen veron uudelleenmaéritys — Suomen yhtiéverokannan muutos 793 -
Verot tuloslaskelmassa 1748 -5013

Suomen yritysverokannan muutos

Eduskunta paatti 13.12.2011 yritysverokannan muuttamisesta 26 %:sta 24,5 %:ksi. Verokantaa sovelletaan 1.1.2012 tai sen jalkeen alka-
vina verovuosina. Talvivaara on kayttanyt taseeseen 31.12.2011 sisaltyvien laskennallisten verosaamisten ja -velkojen maarittamiseen uutta

verokantaa.

Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat verokulut (-)/tuotot olivat seuraavat:

Verokulu (-)/

2011

Verokulu (-)/

2010

EUR’000 Ennen veroja tuotto Verojen jalkeen Ennen veroja tuotto Verojen jalkeen
Rahavirran suojaukset

- Hyodyketermiinit -12 659 3291 -9 368 -15 326 3985 -11 341
Muut laajan tuloksen erat -12 659 3291 -9 368 -15 326 3 985 -11 341
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva

VEro - -

Laskennallinen vero 3291 3985

Yhteensa 3291 3 985

Vuosina 2011 ja 2010 ei kirjattu veroja suoraan omaan paaomaan.
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34. 0SAKEKOHTAINEN TULOS
Laimentamaton osakekohtainen tulos on laskettu jakamalla yhtion omistajille kuuluva voitto tilikauden aikana ulkona olleiden osakkeiden lu-
kumaaran painotetulla keskiarvolla.

EUR’000 2011 2010
Yhtion omistajille kuuluva voitto/tappio (-) -8 263 -8 700
Perpetuaalin paddomalainan korko verovaikutuksella oikaistuna -2 134 -2 060
Osakekohtaista tulosta laskettaessa kaytetty voitto/tappio (-) -10 397 -10 759
Osakemaaran painotettu keskiarvo/1 000 osaketta 244 497 244 138
Laimentamaton osakekohtainen tulos (€/osake) -0,04 -0,04

Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos on laskettu oikaisemalla ulkona olevien osakkeiden lukumaarén painotettua keskiarvoa
niin, etta oletetaan kaikki laimentavat potentiaaliset osakkeet vaihdetuiksi.

EUR’000 2011 2010
Osakekohtaista tulosta laskettaessa kaytetty voitto/tappio (-) -10 397 -10 759
Vaihtovelkakirjalainan korko (verovaikutuksella oikaistuna)* - -
Laimennusvaikutuksella oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaessa kaytetty voitto/tappio (-) -10 397 -10 759
Osakemaaran painotettu keskiarvo / 1 000 osaketta 244 497 244 138
Oikaisut

- vaihtovelkakirjojen oletettu vaihtaminen* - -
- osakeoptiot* - -

Osakemaaran painotettu keskiarvo laimennusvaikutuksella oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaessa/
1 000 osaketta 244 497 244 138

Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos -0,04 -0,04

*) Potentiaalisten osakkeiden katsotaan olevan vahventavia silloin, kun niiden vaihtaminen osakkeiksi kasvattaisi jatkuvien toimintojen osake-
kohtaista tulosta tai vahentaisi niiden osakekohtaista tappiota. Vahventavien potentiaalisten osakkeiden vaikutusta ei oteta huomioon laimen-
nusvaikutuksella oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaessa.

35. LAHIPIIRITAPAHTUMAT
Johtoon kuuluvien avainhenkildiden saama kompensaatio

EUR’000 2011 2010
Palkat ja muut lyhytaikaiset tyésuhde-etuudet 1394 1 589
Osakeperusteiset maksut 487 55

1 881 2188

Johtoon kuuluvilla avainhenkil6illa tarkoitetaan johtoryhmén jasenia.

Hallituksen jasenten palkat, bonukset ja muu kompensaatio

EUR’000 2011 2010
G. Edward Haslam hallituksen puhenjohtaja 158 153
Pekka Pera toimitusjohtaja, hallituksen jasen 286 403
Saila Miettinen-Lahde talousjohtaja, hallituksen jasen 215 303
Graham Titcombe hallituksen varapuheenjohtaja 67 64
Eileen Carr hallituksen jasen 67 64
Eero Niiva hallituksen jasen 51 48
Tapani Jarvinen hallituksen jasen 51 32
Roland Junck hallituksen jasen 16 32
Antti Aaltonen hallituksen jasen - 16

911 1115
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Hallituksen jasenten omistamat osakkeet ja optiot

Hallituksen jasenten, toimitusjohtajan ja ndiden maaraysvallassa
olevien yhtididen omistuksessa oli 31.12.2011 yhteensa 59 934
306 osaketta (2010: 59 820 286 osaketta), Talvivaara Management
QOy:n kautta omistetut osakkeet mukaan lukien. Tama vastaa 24,4
%:a osakkeiden kokonaismaarasta ja niiden tuottamasta aanivallasta
(2010: 24,4 %). Hallituksen jasenten hallussa vuoden 2011 lopus-
sa olleet optiot oikeuttivat yhteensa 383 975 osakkeen (2010: 402
554 osakkeen) merkitsemiseen.

36. LIIKETOIMET MAARAYSVALLATTOMIEN OMISTAJIEN KANSSA

Talvivaara Management Oy
Yhtién hallitus paatti joulukuussa 2010 uudesta osakeomistusjarjes-
telmastd, joka on kohdistettu Talvivaaran johtoryhman jasenille ("osal-
listujat”). Jarjestelman mukaan osallistujat voivat hankkia huomat-
tavan, pitkdaikaisen omistusosuuden yhtidssa. Osallistujat sijoittavat
jarjestelman kautta yhtién osakkeisiin merkittavan maaran omia varo-
jaan. Osa sijoituksensa rahoitetaan yhtién myontamalla lainalla.
Yhtion osakkeiden hankkimista varten Talvivaara Management
Oy:lle mydnnetysta 5,7 miljoonan euron suuruisesta lainasta peri-
taan 3 %:n korkoa, ja laina on maksettava kokonaisuudessa takaisin
vuoteen 2014 mennessa. Lainan vakuutena ovat Talvivaara Manage-
ment Oy:n omistamat 1 104 000 Talvivaaran osaketta.

Yhti6 osti kesakuussa 2011 Outokumpu Mining Oy:1ta 4 %:n lisdosuuden tytaryrityksestdan Talvivaara Sotkamo Oy:std. Kaupan tuloksena yh-
tion omistusosuus Talvivaara Sotkamo Oy:ssa kasvoi 80:sté 84:aan prosenttiin. Yhtion omistajille kuuluva oma paaoma pieneni kaupan seu-

rauksena 59,5 miljoonalla eurolla.

Hankittu nettovarallisuus oli seuraava:

EUR’000 2011 2010
Hankitun maéaraysvallattomien omistajien osuuden kirjanpitoarvo 2 349 -
Maaraysvallattomille omistajille maksettu vastike 61 885 -
Emoyrityksen omaan padomaan kirjattu ylimeneva maara -59 536 -
Vuonna 2010 ei toteutunut liiketoimia méaaraysvallattomien omistajien kanssa.
37. TYTARYRITYKSET 31.12.2011
Tytaryrityksen nimi Konsernin omistusosuus Maa
Bream Lake Energy Oy 100 % Suomi
Hyena Holding AB 100 % Ruotsi
Talvivaara Exploration Oy 100 % Suomi
Talvivaara Infrastructure Oy 100 % Suomi
Talvivaara Sotkamo Oy 84 % Suomi
HSH Nordic Finance Talvivaara Ab 0 % Suomi
Talvivaara Management Oy 0 % Suomi

HSH Nordic Finance Talvivaara Ab

Talvivaara Sotkamo Oy (sopimuksen allekirjoitushetkelld Talvivaara
Projekti Oy) ja HSH Nordic Finance Talvivaara Ab tekivat elokuussa
2008 jarjestelyn, jonka mukaan kaikki tiettyihin Talvivaara Sotka-
mo Oy:n tilaamiin laitteisiin liittyvat oikeudet ja niiden omistusoi-
keus siirtyvat laitteiden toimittamisen ja hyvaksymisen jalkeen HSH
Nordic Finance Talvivaara Ab, joka vuokraa ne Talvivaara Sotkamo
Oy:lle.

HSH Nordic Finance Talvivaara Ab:n omistaa kokonaisuudessaan
DAL Nordic Finance AB (aiemmalta nimeltdéan HSH Nordic Finance
AB). Vaikka konsernilla ei ole osakeomistusta HSH Nordic Finan-
ce Talvivaara Ab:ssa, se yhdistellaan konsernitilinpaatokseen, koska
konsernilla katsotaan olevan oikeus maarata laitteiden jatkuvasta
kaytosta ja saada kaikki niiden toiminnasta johtuva hyéty. HSH Nor-
dic Finance Talvivaara Ab ei tee merkittavia taloudellisia paatoksia
ja toimii automaattiohjauksessa, silla sen paaasiallisena toimintana
on Talvivaara Sotkamo Oy:n maksamien vuokrien vastaanottaminen
ja valittaminen DAL Nordic Finance AB:lle.
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Talvivaara Management Oy

Yhtion hallitus teki joulukuussa 2010 paatéksen uudesta osakeomis-
tusjarjestelmasta, joka on kohdistettu Talvivaaran johtoryhman jase-
nille.

Osakeomistusta varten osallistujat ovat hankkineet Talvivaara Ma-
nagement Oy -nimisen osakeyhtién (Talvivaara Management), jonka
koko osakekannan he omistavat. Vaikka konsernilla ei ole osakeomis-
tusta Talvivaara Management Oy:sséd, se yhdistellaén konsernitilin-
paatokseen, koska osallistujat ovat sitoutuneet kannattamaan yhtio-
kokouksessa yhtion hallituksen ehdotuksia ja nain ollen Talvivaaralla
on oikeus maarata Talvivaara Management Oy:n omistamiin osakkei-
siin liittyvasta aanivallasta. Talvivaara Management Oy ei mydskaan
tee merkittavia taloudellisia paatoksia ja toimii automaattiohjaukses-
sa, ja sen paaasiallisena toimintana on osallistujien tekemien sijoi-
tusten hallinnointi.



38. EHDOLLISET VELAT JA SITOUMUKSET

Investointisitoumukset

Konsernilla oli 31.12.2011 yhteensa 14,5 miljoonan euron (2010:
5,2 miljoonan euron) edesta sitoumuksia, jotka liittyivat paaasialli-
sesti Talvivaaran kaivoksen valmiiksi saamiseen ja tuotantokapasi-
teetin laajentamiseen. Sitoumukset koskevat uusien kayttéomaisuus-
hyodykkeiden hankintaa.

Vuokrasopimuksiin (muihin kuin rahoitusleasingsopimuksiin) liittyvat
sitoumukset — konserniin kuuluva yritys vuokralle ottajana

Konserni on ottanut laitteistoja vuokralle sopimuksilla, jotka eivat ole
purettavissa. Sopimusten voimassaoloajat vaihtelevat, ja niihin liittyy
indeksiehtoja ja uudistamisoikeuksia.

Konserni on myds ottanut vuokralle toimistotiloja ja laitteistoja
purettavissa olevilla sopimuksilla. Naihin sopimuksiin liittyy kuuden
kuukauden irtisanomisaika. Tuloslaskelmaan merkityt vuokrakulut
esitetdan liitetiedossa 30.

Ei peruutettavissa oleviin vuokrasopimuksiin perustuvat véahimmais-
vuokrat ovat seuraavat:

EUR’000 2011 2010

Yhden vuoden kuluessa 1919 1175

Yhtd vuotta pidemman ajan ja

enintdan viiden vuoden kuluessa 929 1993

Yli 5 vuoden kuluttua 37 11
2 885 3179

Oikeudelliset vaateet

Vesivoiman menetyksen korvaaminen

Vuonna 2007 myonnetyn ymparistéluvan mukaisesti Talvivaara Sot-
kamo Oy jatti vuonna 2010 esityksen Talvivaara Sotkamo Oy:n ve-
denotosta johtuvan vesivoiman menetyksen korvaamisen perusteista ja
laskentatavasta Pohjois-Suomen Aluehallintovirastoon. Aluehallinto-
virasto antoi paatoksensa kesakuussa 2011. Seka Talvivaara Sotkamo
Oy ettéd voimayhtidt valittivat paatoksesta Vaasan hallinto-oikeuteen.

Louhimismaksu

Tyo- ja elinkeinoministeri6 antoi kaivospiirialueen maanomistajille
maksettavaa louhimismaksun maaraytymisperusteita koskevan paa-
toksensa kesakuussa 2011. Suurimmat maanomistajat valittivat paa-
toksesta korkeimpaan hallinto-oikeuteen.

Erimielisyys laitetoimittajan kanssa

Eraan laitetoimittajan kanssa on meneillaan valimiesmenettely. Arvi-
oita valimiesmenettelyn lopputuloksesta tai sen mahdollisista talou-
dellisista seuraamuksista ei voida esittaa tassa vaiheessa.

Monivaluuttaisen luottolimiitin ja Finnveralta otettujen lainojen vakuudet

Monivaluuttaiseen luottolimiittiin (EUR 130 miljoonaa euroa) ja

Finnveralta otettuihin lainoihin (50 miljoonaa euroa ja 10 miljoonaa

euroa) liittyy seuraavia vakuuksia:

* Kaikkia yhtiéon omistamia Talvivaara Sotkamo Oy:n osakkeita kos-
keva panttaus.

* Yhtion kaikkea omaisuutta koskeva yrityskiinnitys 300 miljoonaa
euroa.

* Talvivaara Sotkamo Oy:n omaisuutta koskeva yrityskiinnitys 425
miljoonaa euroa.

* Yhtiolla Talvivaara Sotkamo Oy:Ité olevien konsernin sisaisten
saamisten panttaus.

* Talvivaara Sotkamo Oy:n omistamia kiinteist6ja koskeva kiinnitys
425 miljoonaa euroa.

* Vakuutussaamisten panttaus.

* Talvivaara Sotkamo Oy:lla olevien Talvivaaran kaivosaluetta koske-
vien kaivosoikeuksien panttaus.

Talvivaara Sotkamo Oy on antanut takauksen, joka koskee Talvivaa-
ran kaivososakeyhtié Oyj:n monivaluuttaista luottolimiittia. Lisaksi
yhti6é on antanut erillisen takaussitoumuksen, joka koskee Talvivaara
Sotkamo Oy:n Finnveralta ottamaa 60 miljoonan euron suuruista lai-
naa.

Nyrstarin kanssa tehtyyn sinkkia koskevaa tuotevirtasopimukseen

liittyvat vakuudet

Sinkkia koskevaan tuotevirtasopimukseen liittyy seuraavia vakuuksia:

* Talvivaara Sotkamo Oy:n omaisuutta koskeva toissijainen yritys-
kiinnitys 425 miljoonaa euroa.

* Talvivaara Sotkamo Oy:n omistamia kiinteist6ja koskeva toissijai-
nen yrityskiinnitys 425 miljoonaa euroa.

* Talvivaara Sotkamo Oy:l1a olevien Talvivaaran kaivosaluetta koske-
vien kaivosoikeuksien toissijainen panttaus.

39. TILINPAATOSPAIVAN JALKEISET TAPAHTUMAT

Uraanin talteenoton luvitus

Talvivaara sai tammikuussa 2012 Euroopan komissiolta positiivisen
kannan uraanin talteenottoprosessista Euratomin perustamissopi-
muksen (”sopimus”) mukaisesti. Yksi sopimuksen paatavoitteista on
ydinpolttoaineen toimitusvarmuuden parantaminen Euroopan unio-
nissa. Kannanotossaan komissio katsoo, etta uraanin talteenotto Tal-
vivaaran kaivoksella vastaa sopimuksen tavoitteita ja saattaa lisata
ydinpolttoaineen toimitusvarmuutta Euroopan unionissa.

Komission kanta on toinen vaihe uraanin talteenoton luvituspro-
sessissa, ja se seurasi marraskuussa 2011 saatua Euroopan komissi-
on hyvéaksyntaa Talvivaaran ja Cameco Corporationin valiselle uraanin
myynti- ja ostosopimukselle. Molemmat Euroopan komission hyvéak-
synnat ovat edellytys valtioneuvoston luvan saamiselle. Valtioneuvos-
ton odotetaan mydntavén luvan vuoden 2012 alkupuolella. Uraanin
talteenottolaitoksen rakentaminen edistyy aikataulun ja budjetin mu-
kaisesti.
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EMOYHTION TILINPAATOS (FAS)
TASE

31.12.
EUR’000 Liitetieto 2011 2010
VARAT
Pitkaaikaiset varat
Aineelliset hyodykkeet 8 25276 26 062
Aineettomat hyddykkeet 9 876 749
Sijoitukset 10 621 311 450 050
Lainasaamiset 11 5909 5728
Muut saamiset 22 22
Laskennallinen verosaamiset 6910 5630
660 304 488 241
Lyhytaikaiset varat
Saamiset saman konsernin yrityksilta 97 818 81 319
Muut saamiset 278 117
Siirtosaamiset 249 73
Rahavarat 39 266 155 758
137 611 237 267
Varat yhteensa 797 915 725 508
OMA PAAOMA JA VELAT
Oma paaoma
Osakepadoma 12 80 80
Osakeanti 278 91
Ylikurssirahasto 12 8 086 8 086
Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 12 423 021 420 563
Kertyneet voittovarat 12 -27 586 -22 284
Oma paaoma yhteensa 403 879 406 536
Tilinpaatdssiirtojen kertyma
Poistoerot 7 551 6 434
Pitkaaikaiset velat
Lainat 15 364 017 310133
Lyhytaikaiset velat
Ostovelat 860 312
Velat saman konsernin yrityksille 11 001 359
Muut velat 8 739 122
Siirtovelat 1868 1612
22 468 2 405
Velat yhteensa 386 485 312 538
Oma paaoma ja velat yhteensa 797 915 725 508
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TULOSLASKELMA

31.12. paattyva tilikausi

EUR’000 Liitetieto 2011 2010
Liikevaihto - -
Liiketoiminnan muut tuotot 16 6 933 5905
Materiaalit ja palvelut 17 -372 -412
Henkilostokulut 18 -3977 -3 653
Poistot ja arvonalentumiset 19 -2071 -2 003
Liiketoiminnan muut kulut 21 -3211 -2 951
Liikevoitto tai -tappio (-) -2 698 -3114
Rahoitustuotot 22 21 360 13 699
Rahoituskulut 23 -24 232 -14 881
Nettorahoituskulut -2 872 -1182
Voitto/tappio ennen satunnaiseria, tilinpaatossiirtoja ja veroja -5 570 -4 296
Tilinpaatossiirrot 24 -1117 -1 909
Konserniavustus 25 105 -
Tuloverot 26 1280 833
Tilikauden voitto (tappio) -5 302 -5 372
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RAHAVIRTALASKELMA

31.12. paattyva tilikausi
EUR’000 2011 2010

Liiketoiminnan rahavirrat

Voitto/tappio ennen satunnaiseria, tilinpaatossiirtoja ja veroja -5 570 -4 296

Oikaisut
Poistot 2071 2003
Korkotuotot -21 360 -13 699
Korkokulut 24 232 14 881
-627 -1111

Kayttépaaoman muutos

Muiden saamisten vahennys (+)/liséys (-) -600 -5 134
Ostovelkojen ja muiden velkojen véhennys (-)/lisays (+) 11 261 -269
Kayttdpaaoman muutos 10 661 -5 403

10 034 -6 514
Maksetut korot ja muut rahoitusmenot -18 256 -14 087
Korkotuotot 1897 18
Liiketoiminnan nettorahavirta -6 325 -20 583

Investointien rahavirrat

Aineellisten kayttdomaisuushyodykkeiden hankinta -1 196 -695
Aineettomien hyodykkeiden hankinta -215 -633
Aineettomiin hyddykkeisiin liittyva julkinen avustus - 303
Tytéryhtidosakkeiden hankinta -61 885 -
Muiden osakkeiden hankinta -166 -464
Sijoitukset -105 858 -54 828
Investointien nettorahavirta -169 320 -56 317

Rahoituksen rahavirrat

Osakeannista saadut maksut 845 454
Rahoitusmarkkinasijoitukset -8 510
Rahoitusmarkkinasijoitusten maksut 8 425
Korollisten lainojen takaisinmaksut -10 000
Korollisten lainojen nostot 68 393
Vaihtovelkakirjalainojen nosto - 225 000
Rahoituksen nettorahavirta 59 153 225 454
Kateisvarojen nettovahennys (-)/lisdys (+) -116 492 148 554
Kateisvarat tilikauden alussa 155 758 7 204
Kateisvarat tilikauden lopusssa 39 266 155 758
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LITETIEDOT

1. YLEISTA

Talvivaaran Kaivososakeyhtio Oyj (“yhti6™) on 9.9.2003 perustettu,
Suomessa rekisteroity osakeyhtio, jonka tunnus on 1847894-2. Yh-
tion kotipaikka on Sotkamo, ja sen rekisteroity osoite on Ahventie 4
B, 02170 Espoo. Yhtion osakkeet ovat julkisen kaupankaynnin koh-
teena Lontoon arvopaperipérssin paalistalla. Talvivaaran osakkeiden
rinnakkaislistaus Helsingin porssissa (Nasdag OMX Helsinki Oy) al-
koi 11.5.20009.

2. YHTEENVETO MERKITTAVISTA TILINPAATOKSEN
LAATIMISPERIAATTEISTA

Jaljempana mainitaan keskeiset tilinpaatosta laadittaessa noudate-
tut periaatteet. Ellei muuta mainita, naité periaatteita on sovellettu
kaikkina esitettavina tilikausina.

3. PYSYVIEN VASTAAVIEN ARVOSTUS

Pysyvien vastaavien aineettomat ja aineelliset hyodykkeet on arvos-
tettu suunnitelman mukaisin poistoin vahennettyyn hankintame-
noonsa. Suunnitelman mukaiset poistot on laskettu tasapoistoin
aineettomien ja aineellisten hyoédykkeiden taloudellisen pitoajan pe-
rusteella.

Poistoajat:

Aineettomat oikeudet 5-10 vuotta
Muut pitkavaikutteiset menot 5-10 vuotta
Rakennukset 15-25 vuotta
Koneet ja kalusto 4-15 vuotta

4. VALUUTTAMAARAISET ERAT
Valuuttamaaraiset erat arvostetaan Euroopan Keskuspankin tilinpaa-
tospaivan kurssilla.

5. TUTKIMUS- JA TUOTEKEHITYS- SEKA PITKAVAIKUTTEISTEN
MENOJEN JAKSOTTAMINEN

Tutkimus- ja tuotekehitysmenot on kirjattu vuosikuluiksi niiden syn-
tymisvuonna. Kolmen tai useamman vuoden ajan tuloa kerryttavat
menot on aktivoitu pitkavaikutteisina menoina ja poistetaan 10 vuo-
den aikana.

6. ELAKKEIDEN KIRJAAMINEN

Yhtion henkilokunnan elaketurva on hoidettu ulkopuolisessa elékeva-
kuutusyhtidissa. Elakemaksut ja tilikauteen kohdistuvat kulut perus-
tuvat aktuaarien tekemiin laskelmiin. Elakemenot kirjataan kuluksi
kertymisvuonna.

7. LASKENNALLISTEN VEROJEN KIRJAAMINEN

Laskennallinen verosaaminen on laskettu verotuksen ja tilinpaatok-
sen valisille valiaikaisille eroille kayttaen tilinpaatoshetkella vahvis-
tettua seuraavien vuosien verokantaa. Taseeseen sisaltyy laskennal-
linen verovelka kokonaisuudessaan ja laskennallinen verosaaminen
arvioidun todennékoisen saamisen suuruisena.
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8. AINEELLISET KAYTTGOMAISUUSHYODYKKEET

Keskeneraiset

EUR’'000 Rakennukset ~ Koneet ja laitteet investoinnit Yhteensa
Bruttokirjanpitoarvo 1.1.2010 11 653 16 291 - 27 944
Lisaykset 16 395 284 695
Bruttokirjanpitoarvo 31.12.2010 11 669 16 686 284 28 639
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot 1.1.2010 212 421 - 633
Tilikauden poistot 763 1181 - 1944
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot 31.12.2010 975 1 602 - 2577
Kirjanpitoarvo 1.1.2010 11441 15 869 - 27 310
Kirjanpitoarvo 31.12.2010 10 694 15 084 284 26 062
Bruttokirjanpitoarvo 1.1.2011 11 669 16 686 284 28 639
Lisaykset - 4 1193 1197
Siirrot - 297 -297 -
Bruttokirjanpitoarvo 31.12.2011 11 669 16 987 1180 29 836
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot 1.1.2011 975 1 602 - 2577
Tilikauden poistot 764 1219 - 1983
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot 31.12.2011 1739 2821 - 4 560
Kirjanpitorvo 1.1.2011 10 694 15 084 284 26 062
Kirjanpitoarvo 31.12.2011 9 930 14 166 1180 25 276
9. AINEETTOMAT HYODYKKEET
Muut
Aineettomat pitkavaikutteiset Keskeneraiset
EUR’000 oikeudet menot investoinnit Yhteensa
Bruttokirjanpitoarvo 1.1.2010 490 11 29 530
Lisaykset 117 13 201 331
Bruttokirjanpitoarvo 31.12.2010 607 24 230 861
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot 1.1.2010 46 6 - 52
Tilikauden poistot 56 4 - 60
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot 31.12.2010 102 10 - 112
Kirjanpitoarvo 1.1.2010 444 5 29 478
Kirjanpitoarvo 31.12.2010 505 14 230 749
Bruttokirjanpitoarvo 1.1.2011 607 24 230 861
Lisaykset 11 - 204 215
Siirrot 125 253 -378 -
Bruttokirjanpitoarvo 31.12.2011 743 277 56 1076
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot 1.1.2011 102 10 - 112
Tilikauden poistot 80 8 - 88
Kertyneet poistot ja arvonalentumistappiot 31.12.2011 182 18 - 200
Kirjanpitorvo 1.1.2011 505 14 230 749
Kirjanpitoarvo 31.12.2011 561 259 56 876
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10. SUOITUKSET

EUR’000 2011 2010
Osuudet saman konsernin yhtioissa

Tilikauden alussa 94 998 94 998
Lisaykset 61 885 -
Tilikauden lopussa 156 883 94 998

Saamiset saman konsernin yhtioista

Tilikauden alussa 354 589 305 489
Lisaykset 109 210 49 099
Tilikauden lopussa 463 799 354 588

Muut osakkeet

Tilikauden alussa 464 -
Lisaykset 166 464
Tilikauden lopussa 630 464

Sijoitukset yhteensa

Tilikauden alussa 450 050 400 487
Lisaykset 171 261 49 563
Tilikauden lopussa 621 311 450 050

Muut osakkeet koostuvat oman padoman ehtoisista sijoituksista Fennovoimaan, joka on saanut periaatepaatoksen uuden ydinvoimalan raken-
tamisesta Suomeen, sekd Suomen EIFi Oy:hyn, joka tuottaa lisdarvoa omistajilleen séhkdmarkkinoiden toimintaa koskevan vaikutusvaltansa
kautta.

11. LAINASAAMISET

EUR’000 2011 2010
Johdon kannustinjarjestelma 5909 5728
Yhteensa 5909 5728

12. 0SAKEPAAOMA, OSAKEANTI, YLIKURSSIRAHASTO, SIJOITETTU VAPAA OMA PAAOMA JA KERTYNEET VOITTOVARAT

Ylikurssi- Sijoitettu vapaa Kertyneet

EUR’000 Osakepadoma Osakeanti rahasto oma paaoma voittovarat Yhteensa
31.12.2009 80 - 8 086 420 200 -16 912 411 453
Osakeoptiot - 454 - - - 454
Siirrot oman paaoman erien valilla - -363 - 363 - -
Tilikauden voitto tai -tappio (-) = = - - -5 372 -5 372
31.12.2010 80 91 8 086 420 563 -22 284 406 536
Osakeoptiot - 845 - - - 845
Siirrot oman paaoman erien valilla - -658 - 658 - -
Vaihtovelkakirjalainan vaihtaminen osakkeisiin - - - 1 800 - 1 800
Tilikauden voitto tai -tappio (-) = = - - -5 302 -5 302
31.12.2011 80 278 8 086 423 021 -27 586 403 879
Jakokelpoinen oma paaoma

EUR’000 2011 2010
Tilikauden alussa 398 280 403 288
Tilikauden voitto tai tappio -5 302 -5 372
Sijoitettun vapaan oman paaoman rahasto 2 458 364
Tilikauden lopussa 395 436 398 280

TALVIVAARA TILINPAATOS 2011 - 113



13. YHTION OSAKKEET

Yhti6lld on 245 781 803 osaketta ja rekisteroity osakepdaoma on
80 000,00 euroa. Kaikki liikkeeseen lasketut osakkeet on kokonai-
suudessaan maksettu. Osakkeella ei ole nimellisarvoa.

Vuonna 2011 merkittiin optio-oikeuksien 2007A, optio-oikeuk-
sien 2007B ja vuonna 2015 eraantyvan vaihtovelkakirjalainan vaih-
tamisen perusteella yhteensa 539 407 uutta osaketta. Naista rekis-
terditiin vuoden 2011 aikana yhteensa 430 707 osaketta. Vuoden
lopussa oli rekisterdimatta 108 700 osaketta, ja ne esitetdan oman
paaoman erassa Osakeanti.

14. 0SAKEPERUSTEISET MAKSUT

Seuraavassa kuvataan osakeperusteisia maksuja koskevia jarjestely-
ja. Jarjestelyissa ei ole vuoden 2011 aikana tapahtunut peruutuksia
eikd muutoksia.

Henkiléstén osakeoptio-ohjelma:

Osakeoptiot annetaan konsernin avainhenkiléille ja Talvivaara Sot-
kamo Oy:lle maksuttomina. Mikali optio-oikeuden omistajan tyo- tai
toimisuhde konserniin paattyy muusta syysta kuin optio-oikeuden
omistajan kuoleman tai lakisaateiselle elakkeelle siirtymisen johdos-
ta, on hanen viipymatta tarjottava yhtiolle tai yhtion maaraamalle
vastikkeetta sellaiset optio-oikeudet, joiden osalta osakkeiden mer-
kintaaika ei ty6- tai toimisuhteen paattymispaivana ollut alkanut.
Yhtion johtoryhman jésenten osalta hallituksen palkkiovaliokunta ja
muiden avainhenkildiden osalta yhtion toimitusjohtaja voivat kui-
tenkin naissa tapauksissa paattaa, etta optio-oikeuden omistaja saa
pitaa tarjoamisvelvollisuuden kohteena olevat optio-oikeutensa tai
osan niista.

Optio-oikeuksia annetaan yhteensa enintédédn 6 999 300 kappa-
letta, ja ne oikeuttavat merkitseméaan yhteensa enintaan 6 999 300
yhtidn uutta osaketta. Optio-oikeuksista 2 333 100 merkitadan tun-
nuksella 2007A, 2 333 100 tunnuksella 2007B ja 2 333 100 tun-
nuksella 2007C.

Kukin optio-oikeus oikeuttaa merkitseméaan yhden (1) yhtién uu-
den osakkeen. Yhtion osakkeiden lukumaara voi osakemerkintdjen
seurauksena nousta yhteensa enintédgédn 6 999 300 uudella osakkeel-
la. Osakkeen merkintahinta merkitaan sijoitetun vapaan oman paa-
oman rahastoon.

Tytéryhtio ei voi merkita optio-oikeuksien nojalla osakkeita.

Osakkeiden merkintaaika on:

* optio-oikeudella 2007A 1.4.2010-31.3.2012
* optio-oikeudella 2007B 1.4.2011-31.3.2013
* optio-oikeudella 2007C 1.4.2012-31.3.2014.

Osakkeen merkintahinta on:

* optio-oikeudella 2007A osakkeen myyntihinta listautumisessa
vahennettynad kymmenella (10) prosentilla, GBP 2,25.

* optio-oikeudella 2007B osakkeen myyntihinta listautumisessa
lisattyna viidella (5) prosentilla, GBP 2,625

* optio-oikeudella 2007C osakkeen myyntihinta listautumisessa
lisattynd kymmenella (10) prosentilla, GBP 2,75.
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15. LAINAT

Vakuudeton senioristatuksinen vaihtovelkakirjalaina, eraantyy 2013
Yhtio laski liikkeelle 84,9 miljoonan euron suuruisen vuonna 2013
eraantyvan vakuudettoman senioristatuksisen vaihtovelkakirjalainan
toukokuussa 2008. Vaihtovelkakirjat ovat vaihdettavissa noin 11,5
miljoonaan osakkeeseen. Vaihtovelkakirjoille kertyy vuotuista korkoa
5,25 prosenttia.

Vakuudeton senioristatuksinen vaihtovelkakirjalaina, eraantyy 2015
Yhtio laski liikkeelle 225 miljoonan euron suuruisen vuonna 2015
eraantyvan vakuudettoman senioristatuksisen vaihtovelkakirjalainan
joulukuussa 2010. Vaihtovelkakirjat ovat vaihdettavissa noin 27,0
miljoonaan osakkeeseen. Vaihtovelkakirjoille kertyy vuotuista korkoa
4,00 prosenttia.

Velkakirjat lasketaan liikkeeseen 100 prosentilla niiden nimellis-
arvosta ja, jollei niita ole aikaisemmim vaihdettu, lunastettu tai os-
tettu ja mitatéinty, ne lunastetaan 114,5 prosentia niiden nimellis-
arvosta maturiteetissa. Korotettu nimellisarvo kasvaa velkakirjojen
juoksuajan aikana.

Luottolimiitti

Talvivaara allekirjoitti kesakuussa 2010 Nordean, Handelsbankenin
ja Sampo Pankin kanssa sopimuksen 100 miljoonan euron suuruises-
ta kolmivuotisesta monivaluuttaisesta luottolimiitista. Alkuperaisen
sopimuksen mukainen marginaali oli 31.12.2010 saakka 3,0 % ja
sen jalkeen valilla 1,75-3,0 % yhtion velkaantuneisuusasteen mu-
kaan. Luotto on tarkoitettu yhtién yleisiin tarpeisiin.

Lokakuussa 2011 Talvivaara ja asianomaiset pankit allekirjoitti-
vat muutossopimuksen, jonka mukaan luottolimiitti kasvatettiin 130
miljoonan euron suuruiseksi ja Pohjola Pankki tuli mukaan luotonan-
tajaksi. Samalla luoton eraantymisaikaa siirrettiin yhdella vuodella,
ja uusi eraantymisaika on 30.6.2014.



16. LIIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT

22. MUUT KORKO- JA RAHOITUSTUOTOT

EUR’000 2011 2010 EUR’000 2011 2010
Saman konsernin yrityksilta 6878 5796 Saman konsernin yrityksilta 20 552 13 629
Muut tuotot 55 109 Muilta 808 70
Yhteensa 6 933 5905 Yhteensa 21 360 13 699
17. MATERIAALIT JA PALVELUT 23. RAHOITUSKULUT
EUR’000 2011 2010 EUR’000 2011 2010
Aineet ja tarvikkeet -366 -322 Muut korko- ja rahoituskulut -24 232 -14 881
Palvelut -6 -90 Yhteensa -24 232 -14 881
Yhteensa -372 -412
24. TILINPAATOSSIIRROT
18. HENKILOSTOKULUT EUR’000 2011 2010
EUR’000 2011 2010 Poistoerot -1 117 -1 909
Palkat -3324 -3062 Yhteensa -1117 -1 909
Elékekulut -534 -487
Sosiaalikulut -119 -104
Yhteensa -3 977 -3 653 25. KONSERNIAVUSTUS
EUR’000 2011 2010
Konserniavustus 105 -
Yhtién palveluksessa oli Yhteensa 105 -
tilikauden aikana keskiméaarin 2011 2010
Toimihenkildita 55 39
Tyontekijoita - ~ 26 LASKENNALLISET VEROT
Yhteensa 55 39
EUR’000 2011 2010
Laskennalliset verot 1280 833
Yhteensa 1 280 833
19. POISTOT JA ARVONALENTUMISET
EUR’000 2011 2010
RSl Tenolenlpel sto = 25 97, TYTARYRITYKSET 31.12.2011
Aineettomien hyddykkeiden poistot -37 -31 .
. i . Konsernin
pMOL:IS?(?tn pitkaaikaisten menojen - _4 Tytaryrityksen nimi omistusosuus Maa
Koneiden ja laitteiden poistot -1 219 -1 180 Talvivaara Exploration Oy 100 % Suomi
Yhteensa -2 071 -2 003 :
Bream Lake Energy Oy 100 % Suomi
Hyena Holding Ab 100 % Ruotsi
20. TILINTARKASTAIJIEN PALKKIOT
200y AU 2010 28 VAKUUDET JA VASTUUSITOUMUKSET
Tilintarkastus -49 -65 ) ) " . ) .
. - . Ei peruutettavissa oleviin muihin vuokrasopimuksiin perustuvat
Tilintarkastajien oheispalvelut -23 -29 vahimmaisvuokrat
JSETENE - -1 EUR'000 2011 2010
Yhteensd -72 -95 Yhden vuoden kuluessa 89 78
Yhta vuotta pitemmaén ajan ja
enintaan viiden vuoden
21. LIKETOIMINNAN MUUT KULUT kuluessa 33 13
EUR'000 2011 2010 Yli viiden vuoden kuluttua - -
Vuokrat -140 -145 122 91
Ulkopuoliset palvelut -1120 -1178
IT 87 98 Muut annetut vakuudet
Vakuutukset 260 71 Tarkempi erittely muista vakuuksista |6ytyy Talvivaara Kaivosakeyhti-
Matkakulut _449 -400 on Oyj:n konsernitilinpaatoksen liitetiedoista kohdasta 38.
Edustuskulut -35 -27
Muut liiketoiminnan kulut -1 120 -1 032
Yhteensa -3 211 -2 951 29. HALLITUKSEN ESITYS YHTION TAPPIOTA KOSKEVIKSI

TOIMENPITEIKSI
Hallitus esittaa, etta tilikauden tappio 5 302 028,92 euroa lisataan
edellisen tilikauden tappioihin.
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PAIVAYS JA ALLEKIRJOITUKSET

Espoossa 15. paivana helmikuuta 2012

Talvivaaran Kaivososakeyhtid

Gordon Edward Haslam Graham Titcombe
hallituksen puheenjohtaja hallituksen jasen
Eileen Carr Eero Niiva

hallituksen jasen hallituksen jasen
Tapani Jarvinen Saila Miettinen-Lahde
hallituksen jasen hallituksen jasen
Pekka Pera

toimitusjohtaja
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TILINTARKASTUSKERTOMUS
TALVIVAARAN KAIVOSOSAKEYHTIO OYJ:N

YHTIOKOKOUKSELLE

Olemme tilintarkastaneet Talvivaaran Kaivososakeyhtié Oyj:n kirjan-
pidon, tilinpaatdksen, toimintakertomuksen ja hallinnon tilikaudelta
1.1.-31.12.2011. Tilinpaatos sisaltdd konsernin taseen, tuloslas-
kelman, laajan tuloslaskelman, laskelman oman padoman muutok-
sista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot sekd emoyhtién taseen, tu-
loslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

HALLITUKSEN JA TOIMITUSJOHTAJAN VASTUU

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatéksen ja toimintaker-
tomuksen laatimisesta ja siita, ettd konsernitilinpaatds antaa oike-
at ja riittévat tiedot EU:ssa kayttddn hyvaksyttyjen kansainvalisten
tilinpaatésstandardien (IFRS) mukaisesti ja etta tilinpaatos ja toi-
mintakertomus antavat oikeat ja riittavat tiedot Suomessa voimassa
olevien tilinpaatdksen ja toimintakertomuksen laatimista koskevien
saanndsten mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpidon ja varainhoidon
valvonnan asianmukaisesta jarjestdmisesta ja toimitusjohtaja siita,
etta kirjanpito on lainmukainen ja varainhoito luotettavalla tavalla
jarjestetty.

TILINTARKASTAJAN VELVOLLISUUDET

Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme tilintarkastuksen pe-
rusteella lausunto tilinpaatdksesta, konsernitilinpaatdksesta ja toi-
mintakertomuksesta. Tilintarkastuslaki edellyttaa, etta noudatamme
ammattieettisia periaatteita. Olemme suorittaneet tilintarkastuksen
Suomessa noudatettavan hyvéan tilintarkastustavan mukaisesti. Hyva
tilintarkastustapa edellyttaa, etta suunnittelemme ja suoritamme ti-
lintarkastuksen hankkiaksemme kohtuullisen varmuuden siita, onko
tilinpaatoksessa tai toimintakertomuksessa olennaista virheellisyyt-
ta, ja siitd, ovatko emoyhtion hallituksen jasenet tai toimitusjohtaja
syyllistyneet tekoon tai laiminlydntiin, josta saattaa seurata vahin-
gonkorvausvelvollisuus yhtioté kohtaan, taikka rikkoneet osakeyhtid-
lakia tai yhtiojarjestysta.

Tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteita tilintarkastusevidenssin
hankkimiseksi tilinpaatdokseen ja toimintakertomukseen sisaltyvista
luvuista ja niissa esitettavistd muista tiedoista. Toimenpiteiden va-
linta perustuu tilintarkastajan harkintaan, johon kuuluu vaarinkay-
toksesta tai virheesta johtuvan olennaisen virheellisyyden riskien ar-
vioiminen. Naita riskeja arvioidessaan tilintarkastaja ottaa huomioon
sisaisen valvonnan, joka on yhtiéssa merkityksellista oikeat ja riitta-
vat tiedot antavan tilinpaatéksen ja toimintakertomuksen laatimisen
kannalta. Tilintarkastaja arvioi sisaista valvontaa pystydkseen suun-
nittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoi-
menpiteet mutta ei siina tarkoituksessa, ettd han antaisi lausunnon
yhtion sisdisen valvonnan tehokkuudesta. Tilintarkastukseen kuuluu
my6s sovellettujen tilinpaatéksen laatimisperiaatteiden asianmukai-
suuden, toimivan johdon tekemien kirjanpidollisten arvioiden koh-
tuullisuuden seka tilinpaatdksen ja toimintakertomuksen yleisen
esittamistavan arvioiminen.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perus-
taksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevi-
denssia.

LAUSUNTO KONSERNITILINPAATOKSESTA

Lausuntonamme esitdmme, ettd konsernitilinpaatds antaa EU:ssa
kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatoésstandardien (IFRS)
mukaisesti oikeat ja riittavat tiedot konsernin taloudellisesta asemas-
ta seka sen toiminnan tuloksesta ja rahavirroista.

LAUSUNTO TILINPAATOKSESTA JA TOIMINTAKERTOMUKSESTA
Lausuntonamme esitdamme, etté tilinpaatos ja toimintakertomus
antavat Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen ja toimintaker-
tomuksen laatimista koskevien sadnndsten mukaisesti oikeat ja
riittavat tiedot konsernin sekd emoyhtion toiminnan tuloksesta ja ta-
loudellisesta asemasta. Toimintakertomuksen ja tilinpaatéksen tiedot
ovat ristiriidattomia.

Helsinki 12. maaliskuuta 2012
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