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Q2 2026 – kaikkien liiketoimin-
tojen tulos parani, portfolion 
uudistaminen edistyi
• Jatkuvien toimintojen liikevaihto oli 2 355 milj. euroa 

(2 341 milj. Q2 2025)
• Jatkuvien toimintojen vertailukelpoinen liikevoitto 

nousi 71 % ja oli 212 milj. euroa, 9,0 % liike-
vaihdosta (124 milj., 5,3%)

• Kaikki liiketoiminnot paransivat tulostaan viime 
vuoden vastaavaan aikaan verrattuna

• UPM ja Sappi allekirjoittivat lopullisen sopimuksen 
graafisten paperien yhteisyrityksestä

• Hallitus hyväksyi jakautumissuunnitelman 
vaneriliiketoiminnan eriyttämiseksi uudeksi 
pörssiyhtiöksi. Jakautumissuunnitelmasta päättävä 
ylimääräinen yhtiökokous on 31.8.2026

UPM Plywood esitetään lopetettuna liiketoimintana



Hiilidioksidipäästöjä vähentävät ratkaisut: Biofuelsin vahva 
tulos, Biochemicalsin ylösajoa, Energy paransi viime vuodesta
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Markkinat Toimenpiteet Tulos
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UPM Energy

Sähkönkulutuksen kasvu jatkui 
Suomessa, +5 % liukuva 12kk 
(toukokuu)

Q2:lla normaalia kausivaihtelua

Sähköistymisen, datakeskusten 
ja vihreän siirtymän odotetaan 
kasvattavan kysyntää 
merkittävästi

Arvon maksimointi vaihtelevilla 
markkinoilla

Puhtaan perusvoiman tarjonta 
uusille suurkuluttajille

Uusiutuvan energian kehitys-
hankkeet

Datakeskuksille ja muille teollisille 
toimijoille sopivia alueita

Q2 2026 vertailukelpoinen 
liikevoitto 24 milj. euroa, 17 % 
liikevaihdosta

H1 2026 vertailukelpoinen 
liikevoitto 124 milj. euroa, 32 % 
liikevaihdosta

OL1&2 kunnossapitoseisokit 
Q2:lla

Hyvä kysyntä ja biopreemiot 
kehittyneille uusiutuville 
polttoaineille

Korkeat fossiilisten 
polttoaineiden hinnat Q2:lla

Vahva kysyntä ja myyntiputki 
biokemikaalituotteille

Biofuels teki vahvan tuloksen, 
H1 2026 vertailukelpoinen 
liikevoitto 58 milj. euroa, 35 % 
liikevaihdosta

Biokemikaalien ylösajo käynnissä, 
H1 2026 vertailukelpoinen 
liikevoitto -65 milj. euroa 

Pääomatehokas pullonkaulojen 
poisto
Lentopolttoaineen hyväksyttäminen

Raaka-aineteknologioiden kehitys

Leuna: merkittäviä määriä 
teollisuussokeritoimituksia, RFF:n ja 
muiden ligniinijohdannaisten 
toimitusten odotetaan alkavan 
Q3:lla

Energy

Next Generation 
Renewables

Vert.kelp. liikevoitto

% liike-
vaihdostaMilj. euroa
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Kehittyneet materiaalit: vahva myynninkasvu ja tulos
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Markkinat Toimenpiteet Tulos

Q2:lla vahva tarramateriaalien 
kysyntä Euroopassa (+14 % v-v) 
sekä Aasian ja Tyynenmeren 
alueella, varastojen 
kasvattaminen tuki

Pehmeämpi kysyntä (+1 % v-v) 
Pohjois-Amerikassa

Kilpailukyvyn terävöittäminen

Kasvuinvestoinnit korkeampien 
katteiden tuotteisiin Yhdysvalloissa

Investoinnit nopeammin kasvavilla 
alueilla Kaakkois-Aasiassa ja 
Intiassa

Aseman vahvistaminen graafisissa 
ratkaisuissa

Q2 2026 liikevaihto kasvoi 5 %,
vertailukelpoinen liikevoitto 44 
milj. euroa, 10 % liikevaihdosta

H1 2026 vertailukelpoinen 
liikevoitto 70 milj. euroa, 9 % 
liikevaihdosta

Q2:lla hyvä tarra- ja irroke-
paperien kysyntä Euroopassa

Yhdysvaltain markkinat 
pehmeämmät

Aasian erikoispaperimarkkinat 
olivat hyvät, hienopaperien 
markkinat kilpaillut

Q2 2026 liikevaihto kasvoi 4 %, 
vertailukelpoinen liikevoitto 40 
milj. euroa, 12 % liikevaihdosta

H1 2026 vertailukelpoinen 
liikevoitto 80 milj. euroa, 12 % 
liikevaihdosta

Barrier-paperituotteiden 
tuotekehitysputki vahvistunut

Kyky kasvaa pienin investoinnein

Adhesive 
Materials

Specialty 
Materials

UPM Adhesive 
Materials
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Uusiutuvat kuidut: Fibres South paransi edelleen tulostaan, 
haastavat markkinat ja kunnossapitoa Fibres Northissa
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Markkinat Toimenpiteet Tulos % liike-
vaihdostaMilj. euroa

Globaalit lehtipuusellun 
toimitukset -2 % v-v huhti-
toukokuussa 2026

Lehtipuusellun markkinahinnat 
nousivat vähitellen

Puunhankinnan ja sisääntulevan 
logistiikan optimointi puuviljelmi-
en tullessa korjuuikään

Pääomatehokkaan pullonkau-
lojen poiston suunnittelu

Maailmanluokan kilpailukyky 

Logistiikka- ja muiden kustan-
nusten nousu kompensoitiin 
kokonaan

Q2 2026 vert.kelp. liikevoitto 101 
milj. euroa, 24 % liikevaihdosta

H1 2026 vert.kelp. liikevoitto 187 
milj. euroa, 23 % liikevaihdosta

Globaalit havupuusellun 
toimitukset +4 % v-v huhti-
toukokuussa 2026

Havupuusellun markkinahinnat 
olivat edelleen alhaiset

Kuitupuun markkinahinnat 
Suomessa vakiintuivat H1:lla, 
noin 30 % alemmat v-v

Puukustannus laski, myyntihinnat 
ja valuutat heikommat

UPM Pietarsaaren kunnossapito-
seisokki Q2:lla

Q2 2026 vertailukelpoinen 
liikevoitto -10 milj. euroa

H1 2026 vert.kelp. liikevoitto 24 
milj. euroa, 3 % liikevaihdosta

Tilapäiset seisokit suunniteltu 
H2:lle 2026 tuotannon ja puun-
hankinnan optimoimiseksi sekä
kannattavuuden varmistamiseksi

Fibres South

Fibres North

Fibres South
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Communication Papers ja Plywood: vakaa Q2 tulos, graafisten 
paperien yhteisyritys ja vanerin irtaantuminen edistyivät
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Markkinat Toimenpiteet Tulos

Graafisten paperien kysyntä 
Euroopassa -3 % v-v Q2:lla

Aikakauslehti- ja päällystettyjen 
hienopaperien kysyntä Pohjois-
Amerikassa oli vakaa v-v

UPM ja Sappi allekirjoittivat 
lopullisen sopimuksen graa-
fisten paperien yhteisyrityksestä

Alemmat kiinteät kustannukset 
Q4:llä tehtyjen sulkemisten 
seurauksena

Q2 2026 vertailukelpoinen 
liikevoitto 32 milj. euroa, 5 % 
liikevaihdosta

H1 2026 vertailukelpoinen 
liikevoitto 45 milj. euroa, 4 % 
liikevaihdosta

Q2:lla kysyntä rakentamisen 
loppukäytöissä Euroopassa oli 
vakaata alhaisella tasolla

Vanerin kysyntä teollisissa 
loppukäytöissä oli hyvää

LNG-koivuvanerin kysyntä oli 
erittäin hyvää

Q2 2026 vertailukelpoinen 
liikevoitto 16 milj. euroa, 14 % 
liikevaihdosta

H1 2026 vertailukelpoinen 
liikevoitto 29 milj. euroa, 12 % 
liikevaihdosta

UPM Plywoodin jakautumis-
suunnitelma julkistettiin

Suunnitelmasta päättävä 
ylimääräinen yhtiökokous 
pidetään 31.8.2026

UPM Communication 
Papers

UPM Plywood

Vert.kelp. liikevoitto

Vert.kelp.liikevoitto

Communication 
Papers

Plywood

% liike-
vaihdostaMilj. euroa

% liike-
vaihdostaMilj. euroa

UPM Plywood esitetään lopetettuna toimintona



Jakautumissuunnitelma UPM Plywoodin 
eriyttämiseksi itsenäiseksi pörssiyhtiöksi
• WISA Group Oyj listattaisiin Nasdaq Helsinkiin marraskuun alussa, aluksi sama 

omistajarakenne kuin UPM:llä

• Jakautumis- ja listalleottoesite: https://www.upm.com/fi/sijoittajat/jakautuminen/

• Jakautumissuunnitelmasta päättävä ylimääräinen yhtiökokous on 31.8.2026

• WISA Groupin taloudelliset tavoitteet:

→ Liikevaihto yli 550 miljoonaa euroa 2030 mennessä

→ Vertailukelpoinen liikevoitto 13 % liikevaihdosta 2030 mennessä

→Nettovelka / vertailukelpoinen EBITDA alle 1,5x

→Osinkopolitiikka: noin 50 % tilikauden voitosta jaetaan osinkona

• UPM:n omistaja-arvoa kasvattaa

→WISA Group tavoittelee vain omia vaneriliiketoiminnan strategisia painopisteitä ja 
kasvumahdollisuuksia

→ Arvonluonnin avaintekijöiden parempi näkyvyys edistää arvonmääritystä

→ Edistää UPM:n keskittymistä ydinliiketoimintoihin
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https://www.upm.com/fi/sijoittajat/jakautuminen/
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• UPM Communication Papers ja Sappin graafisten 
paperien liiketoiminta Euroopassa

• Edellyttää yrityskauppavalvonnan hyväksyntää ja 
muiden ehtojen toteutumista

• Odotetaan hyödyttävän asiakkaita ja koko toimialaa 
vahvistamalla eurooppalaisen graafisen paperin 
tarjontaa supistuvilla markkinoilla

• Odotetaan vaikuttavan positiivisesti UPM:n 
marginaaleihin, taseeseen ja velkaantuneisuuden

Lopullinen sopimus allekirjoitettu ja rahoitus varmistettu 
suunnitellulle graafisten paperien yhteisyritykselle

Tehtaat
UPM + Sappi

8+4
Ennakoidut synergiat

Milj. euroa vuodessa

100

Itsenäinen graafisen paperin yhtiö Yhdistetty yritysarvo, ilman synergioita

Yritysarvo

1 420
Milj. euroa

Lisätietoja 28.5.2026 julkaistussa pörssitiedotteessa



Portfoliohankkeilla pyrimme muuttamaan yhtiön profiilia sekä 
lisäämään sen kasvupotentiaalia ja kannattavuutta
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Suuri kasvupotentiaali ja ainutlaatuinen asema
• Ainutlaatuinen tarjonta uusille sähkön suurkuluttajille, sähköistyminen, 

datakeskukset ja vihreä teollisuus kasvattavat sähkön kysyntää
• Biopolttoaineet ja -kemikaalit vähentävät riippuvuutta fossiilisista 

polttoaineista ja vähentävät CO2-päästöjä

Arvonluonnin ja rahavirran maksimointi
• Maailmanluokan kilpailukykyinen tuotantoalusta Uruguayssa, 

kustannusten optimointi edelleen ja potentiaalia pääomatehok-
kaaseen pullonkaulojen poistoon

• Lehti- ja havupuusellun joustava tuotantoalusta Suomessa

Terve, ennustettava ja kannattava kasvu
• Kasvun kiihdyttäminen korkean suorituskyvyn pakkaus-

sovelluksissa (tarrat, irrokepaperit, graafiset ratkaisut, 
kierrätettävät pakkaukset) 

• Laajeneminen korkeampikatteisissa tuotteissa ja nopeamman 
kasvun alueilla

Hiilidioksidipäästöjä
vähentävät ratkaisut

Kehittyneet 
materiaalit

Uusiutuvat
kuidut

H1 2026 
vertailukelp. liikevoitto 

jatkuvat toiminnot pl. 
Communication Papers
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Kohdennettu portfolio mahdollistaa kiihtyvän
kasvun tulevina vuosina



• UPM Plywood esitetään 
lopetettuja toimintona 
jakautumissuunnitelmasta 
johtuen

• Lopetetuista toiminnoista 
annettava taloudellinen tieto 
ei kuvaa UPM Plywood -
liiketoiminnan historiallista 
eikä tulevaa kannattavuutta 
itsenäisenä yhtiönä

Jatkuvat ja lopetetut toiminnot, UPM yhteensä 
puolivuosikatsauksessa 2026
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Milj. euroa Q2 2026 Q2 2025 H1 2026 H1 2025 2025

Liikevaihto, jatkuvat 2 355 2 341 4 781 4 914 9 392

Liikevaihto, lopetetut toiminnot 84 59 164 132 264

Liikevaihto, yhteensä 2 440 2 400 4 945 5 046 9 656

Vertailukelpoinen EBITDA, jatkuvat
% liikevaihdosta

356
15,1

250
10,7

732
15,3

659
13,4

1 254
13,4

Vertailukelpoinen EBITDA, lopetetut toiminnot
% liikevaihdosta

20
23,3

7
11,9

39
24,0

19
14,8

57
21,5

Vertailukelpoinen EBITDA, yhteensä
% liikevaihdosta

376
15,4

257
10,7

771
15,6

678
13,4

1 311
13,6

Vertailukelpoinen liikevoitto, jatkuvat
% liikevaihdosta

212
9,0

124
5,3

471
9,8

404
8,2

883
9,4

Vertailukelpoinen liikevoitto, lopetetut 
toiminnot
% liikevaihdosta

18
21,4

2
3,2

33
20,2

9
6,9

38
14,4

Vertailukelpoinen liikevoitto, yhteensä
% liikevaihdosta

230
9,4

126
5,2

504
10,2

413
8,2

921
9,5



Q2 2026 numeroina, jatkuvat toiminnot
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Vertailukelpoinen liikevoittoLiikevaihto ja tulos

Liikevaihto
Milj. euroa

2 355
+1 %

Vertailukelp. liikevoitto
Milj. euroa

212
+71 %

Vertailukelpoinen ROCE
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+2,3 %-yks.
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Vertailukelpoinen liikevoitto Q2 2026, jatkuvat toiminnot
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Q2 2026 vs. Q1 2026Q2 2026 vs. Q2 2025

212
9,0%
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H1 2026 operatiiviseen rahavirtaan vaikuttivat väliaikaisesti 
käyttöpääoma, vertailukelpoisuuteen vaikuttavat tekijät

Operatiivinen rahavirta (1Rahavirta (1
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Milj. euroa
Miljoonaa euroa Q1-Q2 2026 Muutos v-v

Vertailukelpoinen EBITDA 771 +93

Käytetyt varaukset -67 -16

Muut oikaisut 5 -73

Käyttöpääoman muutos -339 -242

Rahoituskulut, tuloverot -145 -4

Operatiivinen rahavirta 225 -242

Investointien rahavirta -115 +191

Vapaa rahavirta 110 -51

Käyttöpääoman kasvu osin kausiluonteista, osin johtuen 7 
%:n kasvusta liikevaihdossa 2025 toiselta vuosipuoliskolta 
2026 ensimmäiseen vuosipuoliskoon. Vuoden 2025 toisen 
vuosipuoliskon merkittävät uudelleenjärjestelyt vaikuttivat 
rahavirtaan nyt. Muut oikaisut sisältävät vertailukelpoi-
suuteen vaikuttavia eriä, esim. liittyen muutoshankkeisiin.

(1 sisältää jatkuvat ja lopetetut toiminnot



Vahva taloudellinen asema
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Nettovelka

3 313
Nettovelka / EBITDA 2,36

Milj. euroa 30.6.2026

Käteisvarat
ja luottolimiitit, milj. euroa

2 300
Ei kovenantteja

Nettovelka ja velkaantumisaste (1Tase

Politiikka: ≤ 2x
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(1 sisältää jatkuvat ja lopetetut toiminnot
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• Tulosennuste: UPM:n jatkuvien liiketoimintojen vertailukelpoisen liikevoiton odotetaan 
olevan vuoden 2026 toisella puoliskolla arviolta 375–575 miljoonaa euroa  (479 miljoonaa 
euroa vuoden 2025 toisella puoliskolla ja 471 miljoonaa euroa vuoden 2026 ensimmäisellä 
puoliskolla). Näissä luvuissa ei ole huomioitu UPM Plywoodia, joka on luokiteltu 
lopetetuiksi toiminnoiksi.

• Näkymät: Vuoden 2026 ensimmäiseen puoliskoon verrattuna UPM:n tuloksen arvioidaan 
vuoden 2026 toisella puoliskolla hyötyvän hieman korkeammista myyntihinnoista. 
Muuttuvien kustannusten arvioidaan nousevan hieman. Energiakustannusten hyvitysten 
odotetaan tukevan UPM Communication Papersin tulosta neljännellä vuosineljänneksellä. 
Kunnossapitotoiminnan odotetaan lisääntyvän vertailukaudesta. UPM Leunan tuotannon 
ylösajon odotetaan lisäävän kustannuksia.

• Vuoden 2025 toiseen puoliskoon verrattuna UPM:n tuloksen arvioidaan vuoden 2026 
toisella puoliskolla hyötyvän korkeammista myyntihinnoista. Muuttuvien kustannusten 
odotetaan nousevan maltillisesti. Metsän käyvän arvon muutosten vaikutuksen vertailu-
kelpoiseen liikevoittoon odotetaan vuoden toisella puoliskolla olevan selvästi pienempi 
kuin vuoden 2025 toisella puoliskolla (131 milj. euroa). UPM Communication Papersin 
neljännellä neljänneksellä kirjaamien energiakorvausten positiivisen vaikutuksen arvioi-
daan olevan jonkin verran pienempi kuin 2025. Kunnossapitotoiminnan odotetaan lisään-
tyvän vertailukaudesta. UPM Leunan tuotannon ylösajon odotetaan lisäävän kustannuksia.

Näkymät (*
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(* Tulosennuste, näkymät ja herkkyydet kokonaisuudessaan
UPM puolivuosikatsauksessa 2026



Yhteenveto

• Kasvaneet volyymit, katteiden hallinta ja 
tehokkuustoimet tukivat kannattavuutta 
inflatorisessa liiketoimintaympäristössä

• Plywoodin jakautumissuunnitelma julkistettiin. 
Jakautumissuunnitelmasta päättävä ylimää-
räinen yhtiökokous 31.8.2026

• Graafisten paperien yhteisyrityksen valmistelu 
jatkui, lopullinen sopimus allekirjoitettu

• Portfoliohankkeet muuttavat yhtiön profiilia 
kasvattaen kasvupotentiaalia ja marginaaleja

17 | © UPM

Kaikkien liiketoimintojen tulos parani 
Q2, portfolion uudistaminen edistyi
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Alhaiset investoinnit merkittävän investointisyklin päätyttyä
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Arvio

Strategiset investoinnit

Operatiiviset investoinnit

Milj. euroa

Arvio investoinneista 2026
pl. yrityskaupat, milj. euroa

300
Operatiivisten investointien 

tarve jatkuu alhaisena

Investoinnit



UPM suojaa keskimäärin 50 % 
arvioidusta nettovaluuttarahavirrasta 
rullaavasti seuraavan 12 kuukauden 

ajalta

Valuuttakurssiriski

• Vuoden 2026 toisen neljänneksen lopussa UPM:n 
arvioidut nettovaluuttarahavirrat seuraavan 12 
kuukauden ajalta olivat yhteensä 1 519 miljoonaa 
euroa

• UPM:n ulkomaisten tytäryhtiöiden tulokset 
muunnetaan raportoinnissa euroiksi. UPM:llä on 
merkittäviä ulkomaisia tytäryhtiötä Uruguayssa, 
Yhdysvalloissa ja Kiinassa

• Valuuttakurssimuutokset voivat vaikuttaa UPM:n 
rahavirtaan, tulokseen tai taseeseen, ja ne voivat 
myös vaikuttaa eri valuutta-alueiden väliseen 
suhteelliseen kilpailukykyyn
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USD 1 380

UYU -308

GBP 141

JPY 108

CNY 85

Muut 113

Yhteensä 1 519

Arvioitu 12 kuukauden nettovaluuttarahavirta 
Q2 2026 lopussa ennen suojausta, milj. euroa



Kunnossapitoseisokit 2026
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Ajoitus Tuotantolaitos

Q2/26

Q3/26

Olkiluodon ydinvoimalayksiköt OL1 ja OL2
UPM Pietarsaaren sellutehdas

UPM Lappeenrannan biojalostamo

Q3-Q4/26 Olkiluodon ydinvoimalayksikkö OL3

Q4/26 UPM Paso de los Torosin sellutehdas

Kunnossapitoseisokit vaikuttavat
• Kunnossapitokustannuksiin
• Tuotantomääriin
• Tuotantotehokkuuteen



Pitkäaikaisen korollisen velan lyhennykset ja likviditeetti

Likviditeetti 30.6.2026 oli 2,3 mrd. euroa 
(rahavarat ja käyttämättömät luottolimiitit)

UPM:n kommittoidut luottolimiitit:
• 159 milj. euron kommittoitu tililimiitti, joka 

erääntyy vuonna 2027
• 500 milj. euron kommittoidut bilateraaliset 

luottolimiitit, jotka erääntyvät vuonna 2029
• 1 250 milj. euron kommittoitu syndikoitu 

luottolimiitti, joka erääntyy vuonna 2031

Ei kovenantteja

0
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1 000

1 500

26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37+

Milj. euroa

Käyttämättömät luottolimiitit €1,877 milj. Vuokrasopimusvelat €751 milj.
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UPM Fibres: sellun markkinahinnat
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Suomen puumarkkinahinnat
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Lähde: Luonnonvarakeskus, pystykauppa
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UPM Energy: sähkön markkinahinnat
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Sähkön markkinahinnat vs UPM:n myyntihinnat 

Helsinki Front Year System Front Year UPM average sales price

UPM Energy 
kannattavuus 2021 2022 2023 2024 2025 H1 2026

Vertailukelpoinen 
liikevoitto, milj. 
euroa

270 381 182 181 151 124

% liikevaihdosta 51,3 52,0 29,0 28,9 24,5 31,7



Euroopan
markkinatoimitukset

UPM Adhesive Materials: tarramateriaalien kysyntä
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Pohjois-Amerikan
markkinatoimitukset

1 000

1 200

1 400

1 600

1 800

2 000

2 200

Yhteensä

Ilman Venäjää
ja Valko-Venäjää

Lähde: FINAT

Milj. m2 Milj. m2

Lähde: TLMI

Q2 2026:
+14 % v-v
+6 % q-q

Q2 2026:
+1 % v-v
+2 % q-q

 800,0

 900,0

 1000,0

 1100,0

 1200,0

 1300,0



27 | © UPM

UPM Communication Papers: painopaperien hinnat
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Paperin hinta vs. marginaalituottajan kassakustannus
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