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Stora Enso lyhyesti

tora Enso kuuluu maailman johta-

viin metsateollisuusyhtioihin.

Stora Enson pddtuotteet ovat pai-
no- ja hienopaperit, pakkauskartongit
sekd puutuotteet.

Stora Enso on sitoutunut yritysvastuu-
seen — taloudellinen, ympaéristo- ja sosi-
aalinen vastuu vahvistavat toimintata-
poja. Konserni edistdd vastuullista toi-

mintaa lapindkyvyyden ja avoimen

sidosryhmdvuorovaikutuksen kautta.
Stora Enson yritysvastuuta seurataan ja
mitataan konsernin kattavien tavoittei-
den ja selkedn hallintomallin avulla.

Stora Enson liikevaihto oli 14,6
miljardia euroa vuonna 2006. Konser-
nin palveluksessa on noin 44 000 hen-
kilod yli 40 maassa viidelld mantereel-
la. Stora Enson vuotuinen tuotanto-
kapasiteetti on 16,5 miljoonaa tonnia
paperia ja kartonkia sekd 7,4 miljoonaa
kuutiometrid sahattuja puutuotteita.
Sahatuista puutuotteista 3,2 miljoonaa
kuutiometrid on jatkojalosteita. Stora
Enson osakkeet noteerataan Helsingin,
Tukholman ja New Yorkin arvopaperi-
porsseissa.

Stora Enson piddasialliset asiakkaat
ovat yrityksid. Konsernilla on maail-
manlaajuinen myynti- ja markkinointi-
verkosto, minkd ansiosta asiakkaita
pystytddn palvelemaan paikallisesti.
Asiakkaita ovat kustantamot, painota-
lot ja tukkurit sekd pakkaus-, puusepan-
ja rakennusteollisuus pddasiassa Euroo-
passa, Pohjois-Amerikassa ja Aasiassa.
Stora Enso keskittyy toiminnan laajen-
tamiseen kasvavilla markkinoilla Kii-
nassa, Eteld-Amerikassa ja Vendjalla.

Konsernilla on tuotantoa Euroo-
passa, Pohjois- ja Eteld-Amerikassa ja
Aasiassa. Nykyaikainen tuotantokapasi-
teetti, tehokas raaka-aine- ja energia-
hankinta ja tehokkaat tuotanto-
prosessit takaavat toiminnan erinomai-
sen jatkuvuuden.

Avainluvut 2005 2006
Liikevaihto, milj. EUR 13187,5 14 593,9 Tulos/osake, EUR -0,14 0,74
Liikevoitto, milj. EUR -59,8 623,8 laimennettu, EUR -0,14 0,74
ilman kertaluonteisia eria, milj. EUR 357,5 757,5 ilman kertaluonteisia eria, EUR 0,28 0,55
% liikevaihdosta 2,7 5,2 Kassatulos/osake, EUR 1,65 2,34
Tulos ennen veroja ja vdahemmiston osuuksia, laimennettu, EUR 1,65 2,34
milj. EUR -144,2 631,8 ilman kertaluonteisia eria, EUR 1,70 1,94
ilman kertaluonteisia eria, milj. EUR 273,1 602,5 Osinko/osake, EUR 0,45 0,45*
Tilikauden tulos (emoyhtién osakkeenomista- Oma paaoma/osake, EUR 9,16 9,89
jille kohdistuva), milj. EUR -111,1 585,0 Osinkosuhde, % 161 82*
Kéayttdomaisuusinvestoinnit, milj. EUR 1145,3 583,4 Osakekannan markkina-arvo, milj. EUR 31.12. 9 304 9528
Korolliset nettovelat, milj. EUR 5084,1 4 233,9 Paperin ja kartongin toimitukset, 1 000 tonnia 14 150 14 618
Sijoitettu paaoma, milj. EUR 11677,9 11 331,8 Puutuotteiden toimitukset, 1 000 m? 6 741 6 572
Sijoitetun padgoman tuotto (ROCE), % -0,5 5,4 Henkilosto keskimaarin 46 166 45 631
ilman kertaluonteisia eria, % 3,3 6,6 *Hallituksen osinkoehdotus
Oman padoman tuotto (ROE), % -1,4 7,7
Velkaantumisaste 0,70 0,54
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SISALLYSLUETTELO JA TARKEIMMAT TAPAHTUMAT VUONNA 2006

Stora Enso kuuluu maailman johtaviin metsateollisuus-

yhti6ihin. Stora Enson paatuotteet ovat paino- ja
hienopaperit, pakkauskartongit seka puutuotteet.

® AVAINLUVUT VUODELTA 2006 ................. 1
Stora Enson liikevaihto oli 14,6 miljardia euroa vuonna
2006. Avainluvut vuodelta 2006 ilman kertaluonteisia
erid: liikevoitto 757,5 milj. euroa (5,2 % liikevaihdosta),
tulos ennen veroja ja vahemmiston osuuksia 602,5 milj.
euroa, osakekohtainen tulos 0,55 euroa ja osakekohtai-
nen kassatulos 1,94 euroa. Rahavirta investointien jal-
keen oli 1 309,5 milj. euroa.

® TULOSRYHMAT LYHYESTI. . .....oovvvvenn.. 4-5

Stora Enson vuosikooste tilikauden aikana julkistetuista
porssitiedotteista ja osavuosikatsauksista on l16ydettavissa
osoitteessa www.storaenso.com/press
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@ KIRJE OSAKKEENOMISTAJILLE. . .............. 6-7
@ MISSIO, VISIO, ARVOT JA STRATEGIA. ......... 8-9

@ PROFIT 2007 JA TUOTANTOYKSIKOIDEN
SUORITUSKYVYN ARVIOIMISOHJELMA .. .... 10-11
Stora Enson kannattavuuden parantamisohjelmilla pyri-
tddn turvaamaan kilpailukykyinen tuotanto Euroopassa.
Hyva taloudellinen tulos kehittyneilla markkinoilla
Euroopassa ja Pohjois-Amerikassa on tdrkedd, jotta Stora
Enso voi kasvaa kasvavilla markkina-alueilla.

Profit 2007 -ohjelma on edennyt hyvin ja alkuperdi-
nen tavoite on saavutettu. Vuoden 2006 loppuun men-
nessd saavutettiin 310 milj. euron parannus.

Stora Enso toteutti tuotantoyksikdiden suorituskyvyn
arvioimisohjelman mukaisia myyntejd ja sulkemisia vuo-
den 2006 aikana. Lisdksi ilmoitettiin suunnitelmista sul-
kea kaksi tehdasta vuoden 2007 aikana.

Kiinassa Stora Enso perusti yhteisyrityksen Shandong Huatai Paperin

kanssa vuonna 2006. Yhteisyrityksen aikakauslehtipaperia
valmistavan koneen arvioidaan kdynnistyvén vuoden 2007
loppupuolella.

@ KILPAILUYMPARISTO VUONNA 2006 .. ....... 14-15
Paino- ja kirjoituspapereiden kysynnan kasvu elpyi hie-
man vuonna 2006. Pddllystetyn hienopaperin ja superka-
lanteroidun paperin kysyntd kasvoi miltei neljd prosent-
tia, kun taas pdallystamattoman hienopaperin ja paallys-
tetyn aikakauslehtipaperin kysyntd kasvoi vain
prosentin.

Kasvu oli nopeinta Itd-Euroopassa, Kiinassa ja Eteld-
Amerikassa. Pohjois-Amerikassa kysynndssa ei juuri ollut
muutoksia, ja Lansi-Euroopassa kysynnin kasvu oli va-
hiista.



@ PAINOPAPERIT . ... 16-19
Stora Ensosta tuli vuonna 2006 Eteld-Amerikan ainoa
paallystetyn aikakauslehtipaperin valmistaja, kun se osti
International Paperilta paperitehtaan, sahan ja puuviljel-
mid Brasiliasta. Arapotin tehdas on Stora Enson ensim-
mdinen paperitehdas Eteld-Amerikassa kdynnistden ndin
konsernin painopaperiliiketoiminnan alueella.

@ HIENOPAPERIT . . ........ .o it 20-23
Pohjois-Amerikassa on maailman suurimmat paperi-
markkinat ja noin 40 prosenttia Stora Enson paillystetyn
hienopaperin kapasiteetista sijaitsee sielld kahdella paik-
kakunnalla Keskildnnessd. Noin 500 kilometrin sdteelld
konsernin tehtaista on suuri osa Pohjois-Amerikan graa-
fisista markkinoista. Tavoitteena on pdéllystettyjen hie-
nopapereiden liiketoiminnan lisddminen Yhdysvalloissa,
etenkin Keskildnnessd.

@ PAKKAUSKARTONGIT ........ ...t 24-27
Stora Enso on aloittanut kolmannen aaltopahvitehtaan
rakentamisen Vendjalle, Lukhovitsyn kaupunkiin Mosko-
vasta kaakkoon. Aaltopahvimarkkinat kasvavat nopeasti
Vendjdlla ja Ita-Euroopassa. Kuljetuspakkausten markki-
nat kasvavat vuosittain 5-10 prosenttia, ja aaltopahvista
valmistetuissa myyntipakkauksissa kasvuvauhti on vield
nopeampi.

@ PUUTUOTTEET JA KUITUHUOLTO. .......... 28-31
Stora Enso Timberin toimintaymparisto on ollut hyvin
haasteellinen ja kokonaiskannattavuus on jadnyt alle ta-
voitteiden. Vuonna 2005 aloitettiin uudelleenjdrjestely-
ohjelma, jonka avulla on pystytty parantamaan liikevoit-
toa. Ohjelmaan on kuulunut valikoituja tuotantoraken-
teen uudistamistoimia ja tehokkuuden parantamis-
toimenpiteitd sahoilla, myyntiverkoston uudelleen-
jarjestely sekd suuria parannuksia kustannusrakenteessa.

@ HENKILOSTO . ... 32-33

® KONSERNIHALLINTO-OHJE .. .............. 34-39
@ HALLITUS . ... ... i 40-41

@ JOHTAJISTO ... .o 42-44
Jukka Hirmald vetdytyy toimitusjohtajan paikalta
29.3.2007 ja hdnen seuraajanaan aloittaa Jouko
Karvinen.

Jouko Karvinen tuo runsaasti kansainvalistd koke-
musta ja voimakkaan sitoutumisen innovaatioihin. Ha-
nelld on vahva nayttd kannattavuuden parantamisesta
johtamissaan liiketoiminnoissa ja tuloksen tekemisestd
yritysostojen, toiminnan kehittimisen, innovaatioiden
ja asiakasuskollisuuden avulla.

Vuonna 1957 syntynyt Jouko Karvinen on elektronii-
kan ja tuotantotalouden diplomi-insind6ri. Han on tyos-
kennellyt 25 vuotta teollisen automaation parissa ja vii-
me aikoina ylemman johdon tehtévissd terveydenhuol-
lon teknologian alueella.

@ STORA ENSO PAAOMAMARKKINOILLA . ... ... 45-49
Uudessa velkasijoittajat-osiossa kerrotaan konsernin ra-
hoitus- ja luottokelpoisuusstrategioista sekd velkaraken-
teesta.

Vuonna 2006 Stora Enson sijoittajasuhdetoimintaan
kuului sijoittajapdivan jarjestiminen Kvarnsvedenin teh-
taalla Ruotsissa. Tehtaan uusi paperikone 12 on ollut
kdynnissd noin vuoden.

@ TIIVISTELMA TILINPAATOSTIEDOISTA . ... ... 50-54
Tilinpdatostiedot esitellddn kokonaisuudessaan erillisessa
Tilinpdatos 2006 -raportissa tai osoitteessa
www.storaenso.com/investors.

@ TILINTARKASTUSKERTOMUS. . ......... ... ... 55
LITTEET

® TARKEIMMAT RAKENNEMUUTOKSET .......... 56
® TIETOJA OSAKKEENOMISTAJILLE . .......... KANSI
® STORA ENSO MAAILMANLAAJUISESTI . ...... KANSI

Konserni 2006 on kaannetty englannin kielesta.
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TULOSRYHMAT LYHYESTI

* llman kertaluonteisia eria

** ROOC = 100 % * liikevoitto/sidottu padgoma

Avainluvut
% kon-
milj. euroa 2004 2005 2006  sernista
Liikevaihto 4621,4 4675,9 4773,4 31,0
Liikevoitto* 104,6 193,3 251,6 33,2
o~ % liikevaihdosta 2,3 4,1 53
— Sidottu paaoma 4 095,8 4179,9 3946,9 34,9
(D) Sidotun padoman tuotto
O (Ro00), %+ 2,5 4,7 6,2
S Henkil6sto keskimaarin 12 884 12 450 11972 26,2
Q Toimitukset, 1 000 t 7 315 7 008 6 929 47,4
O Tuotantomaarat, 1 000 t 7317 7 087 6 955 47,3
C * llman kertaluonteisia eria
© m— ** ROOC = 100 % * liikevoitto/sidottu paagoma
S
(a1
Avainluvut
% kon-
milj. euroa 2004 2005 2006  sernista
Liikevaihto 2 668,8 2 690,3 2 956,3 17,5
Liikevoitto* 54,5 62,2 166,0 21,9
M : % liikevaihdosta 2,0 2,3 5,6
QJ Sidottu padgoma 2615,0 25534 2149,8 19,0
Q Sidotun padoman tuotto
(ROOC), %** 2,0 2,4 71
m Henkilosto keskimaarin 7 758 7 637 6 837 15,0
Q Toimitukset, 1 000 t 3 596 3521 3 839 26,3
O Tuotantomaarat, 1 000 t 3727 3554 3 861 26,3
C * llman kertaluonteisia eri
G) ** ROOC = 100 % * liikevoitto/sidottu pagoma
L
Avainluvut
° m— % kon-
m milj. euroa 2004 2005 2006  sernista
Liikevaihto 3053,4 3190,2 3531,5 22,7
C Liikevoitto* 271,3 220,0 323,4 42,7
O % liikevaihdosta 8,9 6,9 9,2
": Sidottu paaoma 2 964,6 2 851,1 2753,5 24,4
S Sidotun padoman tuotto
A4 (ROOC), %** 9,3 7,6 11,5
(V] Henkilosto keskimaarin 10 860 12 454 12106 26,5
35 Toimitukset, 1 000 t 3 499 3621 3 850 26,3
S Tuotantomaarat, 1 000 t 3475 3678 3883 26,4
x * llman kertaluonteisia eria
x ** ROOC = 100 % * liikevoitto/sidottu paagoma
S
(el
o Avainluvut puutuotteille
= % kon-
©) milj. euroa 2004 2005 2006  sernista
E Liikevaihto 1566,8 1588,3 1676,4 10,8
S Liikevoitto* 34,7 -3,1 59,1 7,8
= % liikevaihdosta 2,2 -0,2 3,5
Ez Sidottu padoma 674,0 659,4 625,9 5,5
Sidotun padoman tuotto
S (RooC), %* 53 0,5 9,2
= Henkilosto keskimaarin 4 856 5081 4 894 10,7
% Toimitukset, 1 000 m? 6 664 6 741 6572 100 %
s
(@]
>
=
>
>
oo

4

STORA ENSO KONSERNI 2006



Kapasiteetti 2007

Markkina-asema Eurooppa Maailma . . . - . -
Aikakauslehtipaperi ppz 5 Aikakauslehtipaperia 4,8 miljoonaa tonnia vuosittain
Sanomalehtipaperi 1 3 Sanomalehtipaperia 3,4 miljoonaa tonnia vuosittain
Pohjois- Etela- Kapasiteetti maittain @
Markkinaosuus % Eurooppa Amerikka Amerikka Aasia
Aikakauslehtipaperi 19 14 40 3 ®
Sanomalehtipaperi 21 1 0,5 2 ®
@)
Paamarkkina-alueet Pohjois- Etela- @)
(% liikevaihdosta) Eurooppa Amerikka Amerikka Aasia ®
Aikakauslehtipaperi 60 32 4 3
Sanomalehtipaperi 85 1 1 5 ©
Lue lisda sivuilta 16-19.
Kapasiteetti 2007
Markkina-asema Eurooppa Maailma - . . . L
Graafiset paperit 6 1 Graafisia papereita 2,4 miljoonaa tonnia vuosittain
Toimistopaperit 1 6 Toimistopapereita 1,7 miljoonaa tonnia vuosittain
Papyrus 2 7
Kapasiteetti maittain @
Pohjois- . X
Markkinaosuus % Eurooppa Amerikka Aasia O Pohjois-Amerikka.....
Graafiset paperit 10 17 2 @  RUOLSI o
Toimistopaperit 14 1 1 O Alankomaat .........ccccoeevevieiiciiiiiiiiieenne 6 %
Papyrus 15 0 0 O SAKSA e 5%
) @  KilNA.iiooieeieeiieeieeee e 5%
Paamarkkina-alueet Pohjois-
(% liikevaihdosta) Eurooppa Amerikka Aasia Graafiset paperit = paéllystetty hienopaperi
Graafiset paperit 36 44 11 Toimistopaperit = paallystimatén hienopaperi
LellulE o] £2 4 4 Lue lisaa sivuilta 20-23.
Kapasiteetti 2007
Markkina-asema Eurooppa Maailma L . . . o
Kuluttajapakkaus- Pakkauspapereita ja -kartonkeja 4,1 miljoonaa tonnia vuosittain
kartongit 1 1 Aaltopahvia 1,3 miljoonaa m’ vuosittain
Erikoispaperit 1 1 Hylsyja 0,2 miljoonaa tonnia vuosittain
Teollisuuspakkaukset * *

* Koska teollisuuspakkaukset koostuu monesta erilaisesta tuotteesta, ei keskimaaraista Kapasiteetti maittain ©  SUOMI it 46 %
markkina-asemaa voida ilmoittaa talle tulosalueelle. O RUOEST oo 27 %

. @ SAKSA e 7%
Paamarkkina-alueet Pohjois- . ) y
(% liikevaihdosta) Eurooppa Amerikka Aasia ©  POhjOIS-AMENKKA 1. ovs e 7%
Kuluttajapakkaus- © Muut Euroopan maat............ccceceeueeuennne 6 %
kartongit 80 2 16 @ PUOIA ..o 6 %
Erikoispaperit 32 55 6
Teollisuuspakkaukset 85 2 10 Lue lisaa sivuilta 24-27.
Avainluvut puunhankinnalle . .

d Kapasiteetti 2007
2004 2005 2006 h X . i 5 L

Siséiset toimitukset, milj. m? Sahattuja puutuotteita 7,4 miljoonaa m? vuosittain, josta 3,2
(kuoreton) 41,6 39,9 41,5 miljoonaa m? jatkojalosteita
Ulkoiset toimitukset, milj. m? . .
(kuoreton)* 10,1 12,2 11,4 Kapasiteetti maittain - @  Suomi..........oocoooveeveeeeeeeeeen, 29 %
HenkilSsto keskimadrin 3157 3415 3803 O TEAVAIA oo 24 %
* puu, kuoreton kiintokuutiometri @  RUOLSH .o 15 %
Markkina-asema Eurooppa Maailma O  Tsekin tasavalta.........c.cccceeveeeeeiuneeeenns 13 %
Puutuotteet 1 \ 3 O ViMOueiouieiecieceeeeeeeeeeeeee e 11 %
M esis O Eurooppa Maailma @  LatVid...cocoeoieeiieeieeeee e 3%
Puutuotteet 4 ‘ 2 O VENHA . vveeeeeeeieieeeieeeiere e 3%

) O LIEtUA ceeveeeeeeieeeeeeee et 2%
Paamarkkina-alueet Eu-  Pohjois- Pohjois-  Lahi-
(% liikevaihdosta) rooppa Amerikka Aasia Afrikka ita Lue lisaa sivuilta 28-31.
Puutuotteet 61] 5] 26] 6 2
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STRATEGIA

KIRJE OSAKKEENOMISTAJILLE

Hyva osakkeenomistaja

Toimitusjohtajan terveiset,
Stora Enson tulos parani viime vuoden ai-
kana, mutta emme silti saavuttaneet ase-
tettuja tuottotavoitteita. Vaikka tuotteit-
temme Kysyntd oli hyvilla tasolla, kustan-
nuksemme kasvoivat. Vuonna 2006
litkkevaihtomme kasvoi 14 593,9 miljoo-
naan euroon ja liikevoitto ilman kerta-
luontoisia erid oli 757,5 miljoonaa euroa.

Saavuttamamme tulosparannus koos-
tui lahinnd kasvaneista myyntimaarista,
hieman paremmista hinnoista ja toimin-
tojen sisdisistd parannuksista. Profit 2007
-ohjelma on edennyt hyvin ja olemme
saavuttaneet asettamamme tavoitteet.
Tuotantoyksikoiden suorituskyvyn arvioi-
misohjelma (APR) on my®ds edistynyt
erinomaisesti, ja olemme voineet toteut-
taa tehtaiden myyntejd ja koneiden sul-
kemisia suunniteltua aikaisemmin.

Arvioidessamme heikosti kannattavia
tehtaitamme neljd yksikkod asetettiin eri-
tyisseurantaan, minkd seurauksena kaksi
tehdasta aiotaan sulkea vuoden 2007 ai-
kana: Reisholzin tehdas Saksassa ja Berg-
huizerin tehdas Alankomaissa. Tehtaiden
lyhyen tahtdimen tuottavuuden parantu-
minen ei ollut riittivad, emmekd usko
niiden mahdollisuuksiin parantaa toi-
mintaansa riittdvasti tulevaisuudessa.

Vaikka kannattavuuden parannustoi-
met ovat vaatineet rankkojakin toimen-
piteitd, olemme ndhneet, ettd jarjestelyt
ovat olleet valttamattomia ja niiden tay-
tyy jatkua.

Vuoden 2006 aikana otimme kéyt-
t00n uusia ja luovia tydvoimaa koskevia
aloitteita. Paikalliset tehdaskohtaiset toi-
menpiteet on suunnattu parantamaan
tehtaiden kannattavuutta. Paikalliset neu-
vottelut ovat kiristineet jonkin verran
tyontekijdsuhteita, mutta tulokset ovat
silti olleet todella rohkaisevia. Olemme
uusineet paikallisia menettelytapoja, joi-
den myotd tehtaiden suorituskyky on pa-
rantunut. Tamé on meiddn jokaisen paa-
madrd ja ne ovat olleet valttamattomia
toteuttaa.
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Aloitimme my®s projektin, jonka
myd6td uudelleen arvioimme yritysvas-
tuustrategiaamme ja parannamme yritys-
vastuun painopistealueiden tunnistamis-
ta ja ennaltahuomioimista. Tavoittee-
namme on sisdllyttdd ndma painopiste-
alueet liiketoimintastrategiaprosessiimme.

Saimme padtokseen suuret investoin-
nit kotimarkkinoillamme Euroopassa ja
Pohjois-Amerikassa, minka jdlkeen olem-
me laajentaneet hankkeitamme kasvavilla
markKkina-alueilla. Veracelin sellutehdas,
joka juuri paatti ensimmaisen kokonaisen
toimintavuotensa, on ollut todella me-
nestyksekds. Kartoitimme lisdksi Veracelin
toisen kuitulinjan rakennusmahdolli-
suuksia, ja tulokset nayttavat lupaavilta.

Muita projekteja olivat brasilialaisen
paallystetyn aikakauslehtipaperin tuottaja
Arapotin osto, SC-paperikoneen rakenta-
minen Kiinaan, pdatos pystyttda kolmas
aaltopahvitehdas Lukhovitsyyn, Vendjil-
le, sekd sahojen laajennus toisaalla Vena-
jalla.

Vetdydyn Stora Enson toimitusjohta-
jan tehtdvastd varsinaisen yhtiokokouk-
sen jdlkeen 29.3.2007 palveltuani yli 30
vuotta tdlld teollisuudenalalla. Kulunei-
den vuosien varrella on tapahtunut mer-
kittavid muutoksia, joista tdssa haluaisin
mainita Kaksi.

Jouko Karvinen, Stora Enson toimitusjohtaja
29.3.2007 alkaen.

Ensinnékin mainonta on kasvanut
valtavasti ja paperiteollisuus on kasvanut
taman kehityksen myotd. Nykyisin alalla
on kuitenkin uusia toimijoita, jotka ovat
jakamassa tuottoja. Ndistd merkittdvin on
sihkoinen media, mikd luo omat haas-
teensa paperintuottajille.

Toinen huomattava muutos on ollut
Euroopan ja Pohjois-Amerikan aseman
asteittainen heikkeneminen metsiteolli-
suuden painopistealueina. Edullinen kui-
tu eteldiseltd pallonpuoliskolta kasvattaa
osuuttaan maailman kuitumassan tarjon-
nassa. Aasia on myds nostanut paperin-
tuotantokapasiteettiaan. Kasvanut kapasi-
teetti on lahinna tarkoitettu paikallisille
markkinoille, mutta voimme jo tuntea
vaikutukset vientimadrissimme sekd osit-
tain my0s kotimarkkinoillamme.

Lopuksi haluaisin vield kiittdd Stora
Enson henkil6stod ja sidosryhmia yhtei-
sistd vuosista paperiteollisuuden parissa.
Lisdksi haluan toivottaa teille jatkossa
kaikkea hyvaa.

Puheenjohtajan terveiset,
Jukka Harmald, joka ensin toimi Enson
ja sittemmin Stora Enson toimitusjohta-
jana, on vetdytymadssd tehtavastaan. Ta-
ma on kddnnekohta Stora Ensossa. Voim-
me vield hetken hyddyntda hanen koke-
mustaan, silld Jukka jatkaa Stora Enson
hallituksen antamien toimeksiantojen
parissa elokuun 2007 loppuun asti.

Haluan esittdd erityiskiitokset Jukalle
hinen tydpanoksestaan toimitusjohtaja-
na. Hédn oli avainasemassa Enson ja
Storan fuusioituessa ja toimintojen laa-
jentuessa Pohjois-Amerikkaan sekd kasva-
ville markkinoille Itd-Eurooppaan, Vend-
jalle, Kiinaan ja Eteld-Amerikkaan.

Samalla haluan toivottaa Jouko Karvi-
sen tervetulleeksi uudeksi toimitusjohta-
jaksi ja toivottaa hdnelle onnea toimies-
saan Stora Ensossa ja metsdsektorilla. Jou-
ko on tehnyt uransa teollisen



Stora Enson hallituksen puheenjohtaja Claes Dahlbdick ja toimitusjohtaja Jukka Harmdld.

automaation ja terveydenhuollon tekno-
logian parissa. Hianelld on kattava kan-
sainvalinen tausta, vahva sitoutuminen
innovaatioihin ja vankka kokemus tuot-
tavuuden parantamisesta johtamillaan
liikketoiminnan aloilla.

Kulunut vuosi oli haastava, mutta
saavuttamamme parannukset, rakentavat
vankemman perustan Stora Ensolle ja sen
sidosryhmille.

Olemme parhaillaan tarkastelemassa
Stora Enson strategiaa, mikd on ollut ja
jatkuu yhtend uuden toimitusjohtajan

Helsingissa 6.2.2007

paatehtdvistd. Analysoimme tarkkaan
konsernin liiketoimintaa ja sen valikoi-
maa, tuotantorakennetta seka toiminto-
jen maantieteellistd kattavuutta. Aiem-
min ilmoitettu konsernin 13 %:n sijoite-
tun padoman tuottotavoite sdilyy myos
uuden toimitusjohtajan ja hdnen tiimin-
sd tavoitteena.

Tuotantoyksikdiden suorituskyvyn
arvioimisohjelma, joka aloitettiin vuonna
2005 ja toteutettiin padpiirteissidn vuo-
den 2006 aikana, oli ensimmadinen askel

Z,

Claes Dahlback,
puheenjohtaja

tdssd prosessissa. On selvdd, ettd vastaa-
vanlaisten toimenpiteiden on jatkuttava.

Haluaisin my®os kiittdd henkilostoam-
me hyvistd tyostd, mikd on parantanut
konsernin kannattavuutta vuoden aika-
na. Uskon, ettd me kaikki jatkamme néita
toimenpiteitd, koska se on erityisen tarke-
ad tulevaisuuttamme silmalla pitden.

S

Jukka Harmala,
toimitusjohtaja
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Painopiste tuottavuudessa ja

tuotantoyksikmden

Stora Enso toimii ja sitd johdetaan yhtena teollisuuskonsernina. Paatuotteet ovat paino- ja hienopaperi,

pakkauskartongit seka puutuotteet.

annattavuuden parantamisen jat-

kaminen on tdrkedd Stora Enson

menestykselle tulevaisuudessa se-
ké kehittyneilld ettd kasvavilla markki-
noilla. Saavuttaakseen tdman tavoitteen
yhtion tdytyy jatkuvasti parantaa tuotta-
vuuttaan ja pitdd ylld investointipolitiik-
kaa, joka kohdistaa investoinnit ydinlii-
ketoimintaan kuuluviin yksikoihin.

Kohdennettujen investointien poli-
tiikka tarkoittaa, ettd kaikki yksikot
eivat ole yhta tarkeitd konsernin tulevai-
suuden kehityksen kannalta. Tuotanto-
yksikoiden suorituskyvyn arvioimisohjel-
ma oli ensimmadinen askel jatkuvassa
prosessissa. Tuotantoyksikodiden arviointi
ja luokittelu jatkuu niiden tuloksen ja tu-
levaisuuden potentiaalin perusteella seka
madrittelemalld miten tirkeitd ne ovat
konsernin tuotevalikoiman kannalta. In-
vestoinnit kohdistetaan timéan arvioin-
nin mukaan.

Stora Enson strategian yhtend kulma-
kivend on tiiviimpi yhteistyo asiakkaiden
kanssa. Yhtio pyrkii vahvistamaan tuk-
kuritoimintojaan valituilla uusilla mark-
kinoilla ja laajentamaan osuuttaan pape-
rin ja kartongin arvoketjussa.

Stora Enso keskittyy kasvavien markki-
noiden hankkeisiin Vendjilla, Kiinassa ja
Etela-Amerikassa. My0s Intia on konsernil-
le uusi kiinnostava alue. Laajentumiseen
vaikuttavia tekijoitd ovat kuidun edullinen
hinta, nopeasti kasvavat markkinasegmen-
tit ja konsernin tuotevalikoiman tasapai-
nottaminen maantieteellisesti.

Stora Enso on sitoutunut yritysvas-
tuuseen — taloudellinen, ympdristo- ja
sosiaalinen vastuu vahvistavat toiminta-
tapoja. Konserni edistdd vastuullista toi-
mintaa lipindkyvyyden ja avoimen si-
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dosryhméavuorovaikutuksen kautta. Stora
Enson yritysvastuuta seurataan ja mita-
taan konsernin kattavien tavoitteiden ja
selkedn hallintomallin avulla.

Tarkeimmat taloudelliset tavoitteet
Sijoitetun paaoman tuotto
Sijoitetun pddoman tuotto on kannatta-
vuuden perusmittari pddomavaltaisella
alalla toimivalle yhtiolle. Sijoitetun paa-
oman tuottotavoite on 13 % suhdanne-
kierron aikana. Stora Enson ennen veroja
laskettu keskimadardinen painotettu paa-
omakustannus oli 8,5 % vuoden 2006
lopussa.

Sijoitetun pddoman tuotto ilman ker-
taluonteisia erid oli 6,6 % vuonna 2006.

Missio, visio ja arvot

Missio:

Edistimme tiedonvalitysta ja ihmisten
hyvinvointia jalostamalla uusiutuvasta
kuituraaka-aineesta paperi- ja kartonki-
tuotteita graafisen tiedonvalityksen ja
pakkausteollisuuden tarpeisiin seka
valmistamalla mekaanisia puunjalosteita.

Visio:

Olemme maailman johtava metsa-

teollisuusyritys. Visiomme toteutuu, kun:
kuljemme metsateollisuuden kehityk-
sen karjessa
tarjoamme parhaat tuotteet ja palvelut
tuotamme omistajillemme lisdarvoa
olemme ylpeita tydstamme ja yhtios-
tamme
olemme toimittajillemme haluttu
yhteistyokumppani.

Tama oli huomattava parannus vuoteen
2005 verrattuna, mutta luku on silti pal-
jon alle tavoitteen, eikd sitd voida pitaa
tyydyttavand. Pddsyy siihen, ettei konser-
ni saavuttanut tavoitettaan, oli heikko
kannattavuus, jota painoivat padasiassa
puuraaka-aine- ja energiakustannukset.
Kuitenkin alhaisemmat investoinnit,
omaisuuden myynneistd saadut varat ja
parantunut padoman hallinta pienensi-
vat sitoutuneen padoman madrdd, minka
ansiosta padoman kiertonopeus kiihtyi.

Kasvu

Stora Enson tavoitteena on kannattava
kasvu. Tdmad saavutetaan sekd orgaanisen
kasvun ettd harkittujen yritysfuusioiden

Arvot:

Asiakaskeskeisyys

Osaamisemme vuoksi asiakkaamme
valitsevat meidat.

Tuloksellisuus

Saavutamme tavoitteemme.
Vastuu

Noudatamme kestavan kehityksen
periaatteita.

Ihmislaheisyys

Luomme onnistumisen edellytykset
innostamalla ihmisia tyossaan.
Tulevaisuus

Olemme aloitteentekija.
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Stora Enso vahvisti asemaansa Eteld-Amerikassa vuonna 2006. Arapotin tehtaan hankinnan myétd Stora Ensosta tuli ainoa pddillystetyn

aikakauslehtipaperin tuottaja Brasiliassa.

Tarkeimmat taloudelliset

tavoitteet Tavoite

Liikevoittoprosentti 13 7,2 4,5 3,1 3,3 6,6
Padoman kiertonopeus 7,0 4,3 2,7 2,7 5,2
Sijoitetun padoman tuotto

(ROCE), % * 1,0 11 1,1 1,2 1,3
Velkaantumisaste <0,8 0,37** 0,49 0,40 0,70 0,54
Osinko/osake, EUR 0,45 0,45 0,45 0,45 0,45***
Osinkosuhde, % * 50 82 180 180 161 82

* llman kertaluonteisia eria ** Sisaltdaa IAS 41:n (Maatalous) kayttoonoton vaikutuksen

*** Hallituksen esitys yhtiokokoukselle.

ja -ostojen avulla ydinliiketoiminnassa
pddasiassa kasvavilla markkina-alueilla.

Yritysostojen tulee vastata Stora
Enson taloudellisia tavoitteita ja vaikut-
taa positiivisesti osakekohtaiseen tulok-
seen (EPS) ja osakekohtaiseen kassatulok-
seen (CEPS) vuosi yritysoston jalkeen
pois lukien synergiahyoddyt. Lyhyelld
aikavalilld yritysoston tulee tuottaa yhti-
6n ennen veroja laskettua keskimaardista
painotettua padomakustannusta, joka oli
8,5 %, enemman ja pitkalld aikavalilla
sen tulee tukea sijoitetun pdaoman tuot-
totavoitetta, joka on 13 %.

Rahavirta

Liiketoiminnan operatiivisten rahavirto-
jen merkitys korostuu alhaisen kannatta-
vuuden aikana. Parantaakseen padoman
hallinnan tehokkuutta Stora Enso on
asettanut sisdiseksi tavoitteekseen, ettd
rahavirtojen tulisi ylittdd keskimaardiset
investoinnit ja osingot, laskettuna liuku-
vasti kolmen vuoden keskiarvolla.

Vuonna 2006 liiketoiminnan opera-
tiivinen rahavirta oli 1 892,9 milj. euroa.
Tavoitetta ei siis saavutettu liukuvasti
kolmen vuoden keskiarvolla laskettuna
pddasiassa suhteellisen alhaisena pysy-
neen kannattavuuden, aikaisempina
vuosina tehtyjen lisddntyneiden inves-
tointien ja omien osakkeiden takaisinos-
tojen takia.

Investoinnit
Stora Enson investointipolitiikan mu-
kaan kdyttdomaisuusinvestoinnit pyri-
tddn pitiméddn poistojen tasolla tai niitd
alempana suhdannekierron aikana.
Vuonna 2006 investoinnit olivat
583,4 milj. euroa, mikd on huomattavas-
ti vdhemman kuin poistot. Tuotantoyksi-
koiden suorituskyvyn arvioimisohjel-
massa tehtyjen toimenpiteiden ja inves-
tointien allokoinnin tarkkailun takia
investointitarpeita on rajoitettu ja inves-
tointeja tehtiin paljon vaihemmain kuin
vuonna 2005, jolloin konsernin kone-

kannan taso parani merkittdvasti konei-
den uusimisten, uudelleenrakentamisten
ja uusiin koneisiin tehtyjen suurten in-
vestointien ansiosta.

Stabiliteetti

Taloudellinen asema

Vuonna 2006 velkaantumisaste oli 0,54,
mikad viittaa vahvaan taseeseen ja talou-
delliseen liikkumavaraan. Konsernin
tavoitteena on pitdd velkaantumisaste
0,8:ssa tai sitd alhaisempana.

Vuonna 2006 velkaantumisastetta
paransivat tuotantoyksikoiden suoritus-
kyvyn arvioimisohjelmassa saavutetut
tulokset yritysmyyntien ja rajoitettujen
investointien muodossa.

Volatiliteetti

Stora Enso pyrkii vahentdmaén liiketoi-
minnan epdvakaisuutta kehittamalla
tuotevalikoimaansa vahemmain suhdan-
neherkéksi ja hajauttamalla liiketoimin-
tojaan maantieteellisesti.

Osakkeenomistajille jaettava tuotto
Stora Enson osinkopolitiikan mukaan
osakkeenomistajille jaetaan osinkona
puolet konsernin nettovoitosta suhdan-
nekierron aikana. Politiikalla pyritddn
osingonjaon pitkdn tdhtdimen vakau-
teen. @
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PROFIT 2007 JA TUOTANTOYKSIKOIDEN SUORITUSKYVYN ARVIOIMISOHJELMA

Kannattavuuden parantamisohjelmat turvaavat

kilpailukykyisen

rofit 2007 -ohjelman, tuotantoyk-

sikdiden suorituskyvyn arvioimis-

ohjelman ja tehtaiden seurantaoh-
jelman tarkoituksena on parantaa Stora
Enson kannattavuutta kehittyneilld
markkinoilla Euroopassa ja Pohjois-Ame-
rikassa. Hyva taloudellinen tulos ndilla
suurilla markkinoilla on tdrkeda, jotta
Stora Enso voi kasvaa toisaalta sielld,
missd on uusia mahdollisuuksia.

Profit 2007 -tavoite saavutettu

Stora Enson kannattavuuden paranta-
misohjelma Profit 2007 on edistynyt hy-
vin ja vuoden 2006 loppuun mennessa
saavutettiin 310 milj. euron tulosparan-
nus. Ohjelman alkuperdinen tavoite, 300
milj. euron tulosparannus ennen veroja
vuoden 2007 puolivilistéd eteenpdin, pe-
rustui vuoden 2005 hinta- ja kustannus-
tasoihin sisdltden toimeenpanokustan-
nukset.

Néiden parannusten aikaansaamisek-
si tehdyt toimenpiteet ovat koskeneet
kolmea pddaluetta: tuotantokustannuk-
sia, tukitoimintojen ja hallinnon kustan-
nuksia sekd myynti- ja tuotantomixia.

Tuotantokustannuksia on alennettu
energiansadstdohjelmien avulla, vihen-
tamalla kemiallisen sellun kayttod, teke-
malld muutoksia valmistusresepteihin ja
tehostamalla ostotoimintoja koordinoi-
malla ostot maailmanlaajuisesti.

Tukitoimintojen ja hallinnon saésto-
toimenpiteisiin on kuulunut hienopaperi-
tulosryhmadn ja puutuotteiden myyntiver-
koston uudelleenjdrjestely, logistiikkatoi-
mintojen tehostaminen, kustannussaastot
tietojdrjestelmien yhdenmukaistamisesta
ja Pohjois-Amerikan ja Euroopan IT-toi-
mintojen yhdistdmisestd, keskittamalla
talous- ja palkkahallinnon palvelut

10 STORA ENSO KONSERNI 2006

Suomessa, Ruotsissa ja Saksassa, joidenkin
tehtaiden hallinnon yhdistdminen, ja ra-
hoitustoimintojen pdaosan siirtiminen
Lontoosta Helsinkiin.

Myynti- ja tuotantomixin saastot
saavutettiin kehittdmalld useiden tehtai-
den tuotevalikoimaa, optimoimalla logis-
tiikkatoimintoja, kehittdimalld markkina-
valikoimaa ja hallinnoimalla paremmin
asiakassuhteita ja jakeluverkkoa.

Profit 2007 -ohjelmaan on kuulunut
my0ds henkilostovahennyksid. Yhteensa

noin 1 600 henkildd on vahennetty alku-
perdisen vihennystavoitteen ollessa

2 000 henkilodd. Naistd puolet on toimi-
henkil6itd. Hieman yli puolet vihennyk-
sistd on tehty Pohjoismaissa ja loput
muualla Euroopassa. Kuitenkin ainoas-
taan 180 alun perin arvioiduista 600-700
mahdollisesta ulkoistamisesta on toteu-
tunut. Tdama on ollut pettymys ja paran-
tamisen varaa on vield selvasti.

Stora Enson kapasiteetin kehitys vuodesta 2000 alkaen

Suljettu kapasiteetti

Eurooppa Ajankohta Laatu Kapasiteetin vahennys (t/v)
Summa PK 1 Helmikuu 2002 | Sanomalehtipaperi 110 000
Langerbrugge PK 2 Maaliskuu 2003 SC 115 000
Kvarnsveden PK 9 Kesakuu 2005 | Sanomalehtipaperi 140 000
Corbehem PK 3 ja PK 4 Kesdkuu 2006 LWC 250 000
Reisholzin tehdas? - SC 215 000
Nymollan paallystyskone' Helmikuu 2002 CWF 150 000
Varkaus PK 1 Marraskuu 2006 WFU 95 000
Berghuizerin tehdas® - WFU 235 000
Molindalin tehdas Huhtikuu 2000 FBB 45 000
Newton Kymen tehdas Tammikuu 2001 FBB 35 000

Yhteensa 1390 000

Pohjois-Amerikka

Ajankohta

Kapasiteetin vahennys (t/v)

Whiting PK 61 Lokakuu 2000 CMR 60 000
Wisconsin Rapids PK 15 Lokakuu 2000 Hienopaperi 70 000
Biron PK 23 Helmikuu 2002 CMR 60 000
Wisconsin Rapids PK 12 Tammikuu 2003 Hienopaperi 90 000
Biron PK 24 Syyskuu 2003 CMR 70 000
Paallystetyt 25000

Stevens Point PK 32 Syyskuu 2003 erikoislaadut
Paallystetyt 25 000

Stevens Point PK 31 Maaliskuu 2006 erikoislaadut
Yhteensa 400 000
YHTEENSA 1 790 000

! Tuotanto jatkuu paallystaméattomana hienopaperina 2 Reisholzin tehtaan aiotusta sulkemisesta ilmoitettu

* Berghuizerin tehtaan aiotusta sulkemisesta ilmoitettu

Tuotantoyksikoiden arvioimisohjelmaan liittyvien harmaalla merkittyjen sulkemisten lisaksi on suljettu Hammarbyn teh-

taan paallystyskone, 35 000 t.



Stora Enson paperi- ja kartonkitehtaiden kilpailukyky

verrattuna toimialaan Euroopassa

100

o7

Suhteellinen kustannustehokkuus, %

50 100
Tuotantoyksikkdindeksi, %

Yksikdiden myynnit ja koneiden
sulkemiset aikataulustaan edella
Tuotantoyksikoiden suorituskyvyn arvi-
oimisohjelman tavoitteisiin kuului sul-
kea neljad tuotantoyksikkod ja myyda nel-
ja paperi- tai kartonkitehdasta sekd yksi
saha. Tavoitteet saavutettiin aikataulus-
taan edelld. Nelja paperitehdasta asetet-
tiin myos tarkkailuun.

Koneiden sulkemispéddtokset ovat pe-
rustuneet kannattamattomuuteen tuotan-
tokapasiteetin huonon laadun takia, tiet-
tyjen paperilaatujen huonoon kysyntdan

Kapasiteetin lisaykset

Profit 2007 - 300 milj. euron tavoite saavutettu

tai padtokseen vetdytyd tietyistd tuoteseg-
menteistd (ks. taulukko sivulla 10). Sulke-
miset vahensivit Stora Enson henkilostoa
noin 650 henkilolld.

Linghedin saha, konepdallystettyja
hienopapereita valmistava Grycksbon teh-
das, Pankakosken kartonkitehdas ja
Wolfsheckin paperitehdas myytiin, minka
seurauksena henkilosto vaheni 1 280 tyon-
tekijalld. Tehtaiden myyntipddtos perustui
arvioon niiden tuloksentekokyvysta ja
strategisesta sopivuudesta, realisoitumisar-
voon, sekd analyysiin siitd, heikentdisivat-

Q405

Eurooppa/Aasia Ajankohta Tuotannon lisays (t/v)
Uetersenin PK 2:n uusiminen Joulukuu 2001 31 000
Oulun PK 6:n uusiminen Marraskuu 2001 95 000
Langerbruggen PK 3:n uusiminen Marraskuu 2002 50 000
Langerbruggen PK 4 (uusi) Kesakuu 2003 390 000
Tuotantolisdys Summan PK 3 Tammikuu 2002 15 000
Corbehemin PK 5 uusiminen Maaliskuu 2004 55 000
Nymollan PK 1:n laadun parantaminen Tammikuu 2004 8 500
Sachsenin PK 1:n modernisointi Syyskuu 2003 21 000
Veitsiluodon PK 3:n uusiminen Joulukuu 2003 114 000
Kotkan PK 2:n uusiminen Joulukuu 2003 26 000
Kvarnsvedenin PK 12 (uusi) Lokakuu 2005 426 000
Summan PK 2:n uusiminen Huhtikuu 2005 13 000
Maxaun PK 6:n uusiminen Syyskuu 2004 120 000
Suzhoun PK 1:n uusiminen Helmikuu 2005 50 000
Fors KK 2:n ja kattilan uusiminen Marraskuu 2007 13 000

Yhteensa 1427 500

Pohjois-Amerikka

Ajankohta

Tuotannon lisays (t/v)

Bironin PK 26:n uusiminen Helmikuu 2005 55 000
Duluthin PK 1:n uusiminen Kesakuu 2002 15 000
Kimberlyn PK 96:n uusiminen* Toukokuu 2003 25 000
Kimberlyn PK 97:n uusiminen Kesakuu 2004 80 000
Wisconsin Rapidsin PK 16:n uusiminen Joulukuu 2000 15 000
Wisconsin Rapidsin PK 16:n uusiminen Helmikuu 2004 75 000
Whitingin PK 64:n modernisointi Huhtikuu 2006 15 000
Yhteensa 280 000

YHTEENSA | 1707 500

* Muutos LWC:std WFC:hen

Kapasiteetti on vihentynyt 82 500 tonnilla vuodesta 2000, miké vastaa 0,52 % keskimddrdisestd

vuosikapasiteetista ajanjakson aikana.
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ko kyseiset yksikot Stora Enson jdljelle jaa-
van tuotevalikoiman kysyntdd, jos ne olisi-
vat jonkun toisen omistuksessa.

Lisaa tulosparannusta Berghuizerin ja
Reisholzin tehtaiden sulkemisesta
Nelja Stora Enson tehdasta, Berghuizerin
tehdas Alankomaissa, Reisholzin tehdas
Saksassa, Summan tehdas Suomessa ja
Uetersenin tehdas Saksassa olivat seuran-
nan alla, ja tarkkailun seurauksena teh-
taista pddtettiin sulkea kaksi — 235 000
tonnia paallystaimatontd hienopaperia
valmistava Berghuizerin tehdas seka

215 000 tonnia superkalanteroitua pape-
ria valmistava Reisholzin tehdas — huo-
non tuloksen ja huonojen tulevaisuuden
kannattavuusndkymien vuoksi.

Summan tehdas paransi tulostaan pai-
Kkallisesti sovituilla tehostamistoimenpiteil-
13, joihin kuului muutoksia palkkaraken-
teessa ja palkkojen jaadytyksia sekd sopi-
muksia kdyttdjakunnossapidosta ja
kunnossapitoresurssien jakamisesta mui-
den tehtaiden kanssa. Uetersenin tehtaalla
on tdrked rooli konsernin graafisten pape-
reiden tuotevalikoimassa ja tehdas on pa-
rantanut tulostaan henkilostévahennyksil-
14 ja tekemalld muutoksia paikallisiin tyo-
ehtosopimuksiin. Sekd Summan ettd
Uetersenin on kuitenkin jatkettava kan-
nattavuutensa parantamista.

Stora Enson pyrkimykset parantaa tu-
lostaan jatkuvat. Tuotantoyksikoiden suo-
rituskyvyn arvioimisohjelmassa tehtyjen
toimenpiteiden kaltaisia toimia voidaan
odottaa myos tulevaisuudessa. Osa tehtais-
ta ei vieldkddn ole saavuttanut taloudellisia
tavoitteitaan, niiden konekanta ei ole riit-
tdvan laadukas ja lisddntyvat raaka-aine- ja
energiakustannukset uhkaavat niiden kan-
nattavuutta.

STORA ENSO KONSERNI 2006 11
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Toteutunut strategia 2006

Yhteisomistuksessa oleva paperikone Kiinassa tuottaa tulevaisuudessa superkalanteroitua paperia uusiokuidusta paikallisille

offsetpainopaperimarkkinoille.

Kehittyneilla markkinoilla keskitytaan
asiakkaisiin ja kannattavuuteen
Vuonna 2006 Stora Enso jatkoi strategi-
aansa siirtyd lahemmads loppukdyttdjidan
viimeistelemalld paperitukkureidensa,
vuosina 2004 ja 2005 ostettujen alanko-
maalaisen Scaldian, ranskalaisen Papete-
ries de Francen ja saksalaisen Schneider-
sohnen yhdentymisen. Ndma yritysostot
ovat vaikuttaneet positiivisesti erityisesti
hienopaperitulosryhmén kannattavuu-
teen.

Konsernin kannattavuuden paranta-
mistoimenpiteiden — Profit 2007:n ja
tuotantoyksikdiden suorituskyvyn arvi-
oimisohjelmien - lisdksi kehittyneilld
markkinoilla investoitiin tiettyihin yk-
sikdihin. Vuonna 2006 ilmoitettiin Var-
kauden tehtaan puunkdsittelytoiminto-
jen ja paperikoneen uudistamisesta, ja
investointeja kohdistettiin myds Anja-
lan ja Oulun tehtaille. Anjalan jdlkika-
sittelytoiminnot uudistetaan ja Ouluun
rakennetaan uusi arkituslinja, jotta suu-
rempi osa tehtaan tuotannosta voidaan
arkittaa tehtaalla.

Konserni pdatti myos lisatd hylsy-
kartongin tuotantoa Wisconsin Rapid-
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sissa USA:ssa. Bad St. Leonhardin sahal-
le Itavaltaan rakennetaan ristiin liimat-
tuja elementtejd valmistava tehdas.

Investoinnit aaltopahvitehtaisiin ja
sahoille jatkuvat Venijalla

Stora Enso rakentaa kolmannen venaldi-
sen aaltopahvipakkaustehtaan Lukhovit-
syyn, joka sijaitsee 130 kilometrid Vena-
jan suurimmista pakkausmarkkinoista,
Moskovasta. Stora Enso on valmistanut
aaltopahvipakkauksia Vendjalla 1990-lu-
vun lopusta alkaen Balabanovossa, joka
on myds lahelld Moskovaa sekd Arzama-
sissa, joka sijaitsee Nizhni Novgorodin
alueella.

Konserni aikoo my0s investoida kah-
teen sahaansa Vendjdlla. Nebolchin sa-
han vuosittainen kapasiteetti lahestul-
koon kaksinkertaistuu 220 000 m*:iin ja
sen keinokuivauskapasiteetti laajenee
kattamaan koko tuotannon. Tuotannosta
100 000 m* voidaan on-line hoylata in-
vestoinnin jdlkeen. Impilahden sahalle
rakennetaan kuivaamo ja sahan tuotan-
tokapasiteetti nousee 140 000 m?:iin.
Molemmille tehtaille rakennetaan myos
pellettitehtaat.

Uusi paperikone ja
puuviljelmalaajennus Kiinassa

Stora Enso jatkaa laajentumista Kiinassa.
Konserni on ilmoittanut, ettd se perustaa
painopaperia valmistavan yhteisyrityk-
sen Shangdong Huatai Paperin kanssa.
Aikomuksena on rakentaa Dongyingiin,
Shandongin provinssiin 200 000 tonnia
superkalanteroitua paperia valmistava
tehdas. Kone kdyttda raaka-aineenaan
uusiokuitua. Osa koneen osista tulee yk-
sikostd, joka toimi ennen Stora Enson
Maxaun tehtaalla Saksassa.

Stora Enso on my®ds lisinnyt puuvil-
jelmdomistustaan Eteld-Kiinassa. Viljel-
mien on tarkoitus toimia vakaana kuitu-
ldhteend sellun, paperin tai kartongin
tuotannolle alueella tulevaisuudessa.
Yhtio saa kdyttoonsd Guangxin provins-
sissa sijaitsevalta Beihain kaupungilta
30 813 hehtaaria puuviljelmid ja maata
vuosien 2006 ja 2008 vililld. Konsernin
tavoitteena on perustaa vastuullisesti
hoidettu, 160 000 hehtaarin suuruinen
kuituldhde vuoteen 2010 mennessa.

Stora Enson hylsykartonkia valmista-
va yksikko Corenso osti Foshan Huaxin
Packagingiltd hylsykartonkitehtaan.



Corenso siirtdd tehtaan tuotannon uuteen,
kapasiteetiltaan 20 000 tonnin hylsyteh-
taaseen, jonka se rakentaa Foshaniin.

Ainoa paallystetyn
aikakauslehtipaperin tuottaja
Latinalaisessa Amerikassa

Vuonna 2006 Stora Enso otti merkitta-
van askeleen Eteld-Amerikassa kun se os-
ti Stora Enso Arapotin, johon kuuluvat
yksikot olivat aikaisemmin International
Paperin tytdryhtididen Indastria de Papel
Arapoti Ltda:n ja Inpacel Agroflorestal
Ltda:n omistuksessa. Hankinnan seu-
rauksena Stora Ensosta tuli ainoa pdallys-
tetyn aikakauslehtipaperin tuottaja Lati-
nalaisessa Amerikassa. Yhtiolld on yksi
paperikone, jonka vuosittainen kapasi-
teetti on 205 000 tonnia. Stora Enso
Arapotilla on my6s uudenaikainen saha,
jonka vuosittainen tuotantokapasiteetti
on 150 000 m? sahatavaraa, sekd 50 000
hehtaaria maata, josta 30 000 hehtaaria
on tuottavia puuviljelmia.

Stora Enso aloitti lokakuussa 2006
kahdenkeskiset neuvottelut chileldisen
metsdteollisuusyhtié Araucon kanssa
Arapotin toimintojen yhteisomistukses-
ta. Stora Enso haluaa keskittyd alueella
paperinvalmistukseen, eikd nde, ettd silld
olisi alueella edellytyksid sahausliiketoi-
mintaan. Neuvotteluja kdyddaan myos
Arapotin puuviljelmien kdytdn tehok-
kuuden parantamisesta.

Stora Enso jatkaa puuviljelmdomis-
tustensa laajentamista Eteld-Brasiliassa
ja Uruguayssa. Tavoitteena on ostaa
100 000 hehtaaria maata molemmista
maista puuviljelmid varten. Vuoden
2006 lopussa konserni omisti 46 000
hehtaaria maata Eteld-Brasiliassa ja
30 000 hehtaaria Uruguayssa.

T&K vauhdittavat kannattavuuden
parantamista ja kierratysta

Paperi

Vuonna 2006 paperituotteiden tutkimus ja
kehitys (T&K) keskittyi raaka-ainekustan-
nuksiin ja tuotantotehokkuuteen. Tarkeita
painopapereita koskevia tutkimuskohteita
olivat tdyteaineena kiytetyn saven korvaa-
minen kalsiumkarbonaatilla ja tdyden tuo-
tannon ja laadun saavuttaminen Kvarns-
vedenenin tehtaan uudella superkalanteroi-
tua paperia valmistavalla paperikoneella 12.

Pakkaukset
Pakkaustuotteisiin liittyvad tutkimus ja
tuotekehitys keskittyy tuotteen suoritus-
kyvyn parantamiseen ja uusien pakkaus-
ratkaisujen kehittdmiseen. Suorituskyvyn
parantaminen kohdistuu etenkin paino-
laadun, jatkojalostettavuuden ja erikois-
paallysteiden kehittdmiseen.
Marraskuussa otettiin kdyttoon en-
simmdinen uuden sukupolven pakkaus-
kone, jolla valmistetaan kartongista DBS
Discbox Slider -koteloita DVD-levyille.
Vadrennosten torjuntaan ja tuote-
merkkien suojaamiseen kehitetty Pack-
Agent-ohjelmisto tuotiin menestyksekkaasti
markkinoille Orion Pharman kanssa Suo-
messa ja Virossa. Ratkaisu perustuu tuottei-
siin kiinnitettyihin yksilollisiin tunnistei-
siin, joiden avulla tuotteita voidaan seura-
ta ja jaljittaa lapi koko toimitusketjun.
Patenttia odottava CDM-teknologia
(Controlled Delaminating Materials) tuo
uusia ominaisuuksia pakkausten liima-
saumoille. Sideaineena kdytetddn kiinte-
ad elektrolyyttid, ja avaaminen tai irrotus
tapahtuu johtamalla pieni sahkovirta
sauman lapi. Ensimmadisia kaupallisia

sovelluksia odotetaan kuplapakkauksista
ja jakeluratkaisuista.

Uudet hankkeet

Stora Enso Venturesin osittain omistama
Design Force aloitti Re-boardin teollisen
tuotannon vuoden toisella neljanneksel-
1a. Uusi rakenteellinen materiaali on ke-
vyt, vahva ja sopiva graafiseen suunnitte-
luun. Re-board sopii kauppojen ja messu-
jen tarpeisiin. Kaupalliset toimitukset
aloitettiin vuoden 2006 kolmannella
neljannekselld.

Vuoden lopussa aloitettiin rakennus-
tyot tehtaalla, joka tulevaisuudessa kayt-
tad uutta teknologiaa nestepakkauskar-
tonkien kierrdtyksessd. Teknologia perus-
tuu pyrolyysiin ja yhdistdd tehokkaasti
materiaalien kierrdtyksen ja energiantuo-
tannon.

Hanke korostaa Stora Enson sitoutu-
mista kehittda kdytettyjen nestepakkaus-
kartonkien kierratystd ja on hyva esimerk-
ki, kuinka jdtettd voidaan kayttdd energian
tuottamiseen paperi- ja kartonkitehtailla.
Tulevaisuudessa tdima tulee olemaan tirked
osa tutkimus- ja kehitystyotd.

Stora Enson investoinnit Vendjén sahaliiketoimintaan jatkuvat. Nebolchin sahan vuosittainen

kapasiteetti tuplaantuu 220 000 m?:iin.
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vuonna 2006

aino- ja kirjoituspapereiden kysyn-

ndn kasvu elpyi hieman vuonna

2006, ja maailmanlaajuinen kysyn-
ta kasvoi 2 %, kun se oli kasvanut vain
prosentin vuonna 2005. Padllystetyn hie-
nopaperin ja superkalanteroidun paperin
kysyntd kasvoi miltei 4 %, kun taas pdal-
lystamattoman hienopaperin ja paallys-
tetyn aikakauslehtipaperin kysyntd kas-
voi vain prosentin.

Nopeinta kysynndn kasvu oli Itéd-
Euroopassa, Kiinassa ja Eteld-Amerikas-
sa, missa kasvuvauhti oli 7-10 prosent-
tia. Pohjois-Amerikassa kysynndssa ei
juuri ollut muutosta, ja Lansi-Euroo-
passa kysyntd kasvoi alle prosentin.

Vaikka Kiinassa viime vuosina ta-
pahtunut kasvu on ollut muita markki-
na-alueita suurempaa, paino- ja kirjoi-
tuspaperien paikallinen kysyntd,

11,1 kg henkil6d kohden, on silti suh-
teellisen alhainen muihin alueisiin ver-
rattuna (ks. seuraavan sivun graafi).
Huolimatta pienestd paino- ja kirjoi-
tuspapereiden kapasiteetin kasvusta vii-
me aikoina suuri osuus Lansi-Euroopan
tuotannosta menee vientiin, silld neljds-
osa padllystetystd aikakauslehtipaperi-
tuotannosta viedddn alueen ulkopuolel-
le. Paino- ja kirjoituspapereiden tuonti

Paino- ja kirjoituspaperin sekéa aikakauslehtipaperin tuotanto, kysynta ja kauppatase vuonna 2006 (milj. tonnia)

40 Pohjois-Amerikka

35
31,4
H 27,6

25

20

12,1
9,8

2,3
-3,8

Sanomalehti- Paino- ja kirjoitus-
paperi paperi
@ Tuotanto © Kauppatase © Kysynta

Lahteet: PPPC, RISI, Stora Enso
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Arvioitu kysynta vuonna 2006 (milj. tonnia/m?3)

Henkiloa kohti laskettu paino- ja kirjoituspaperin kulutus

Pohjois- Aasia ja Kasvu, indeksi 1996=100 Kulutus vuonna 2005
Laatu Eurooppa Amerikka Oseania 170 kg/hlé 93,8
Sanomalehtipaperi 11,0 9,8 13,1 160
Paallystamaton aikakaus- 150 71,2
lehtipaperi 6,3 6,2 2,1 140
Paallystetty aikakauslehti- 130
paperi 7,6 59 3,2 120
Paallystamaton hienopaperi 9,8* 12,9 21,9 110 /_ 11 a5
Paallystetty hienopaperi 8,2 6,4 11,9 00 J -'
Kartonki 6,1** 13,3 17,3 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 ® Kiina
Havusahatavara (milj. m?) 100 120 | ei saatavilla — Kiina — Lansi-Eurooppa — Pohjois-Amerikka © Lénsi-Eurooppa

* llman erikoislaatuja

— Etela-Amerikka

** Sisdltéden taivekartongin, valkaisemattoman ja toispuolisesti valkeapintaisen kartongin

Lahteet: Kansainvélinen havupuukonferenssi, PPPC, RISI, Stora Enso

on jatkunut vahvana Pohjois-Amerikas-
sa. Erityisesti pdallystettya hienopaperia
on tuotu paljon, ja tuonti vastaa yli nel-
jasosaa kysynnasta.

Pakkauskartonkien kysyntd on sdily-
nyt tasaisena ja oli hieman korkeampi
kuin vuonna 2005 sekd Euroopassa etta
Pohjois-Amerikassa. Kasvu oli kuitenkin
nopeinta Itd-Euroopassa ja Kiinassa.

Vahvat rakennusmarkkinat ovat
vauhdittaneet puutuotemarkkinoita ja
kasvattaneet kysyntdd Euroopassa,
Lahi-iddssd ja Japanissa. Tukkien saata-
vuusongelmat ovat kuitenkin rajoitta-
neet tarjontaa. Havusahatavaran kysynta
Pohjois-Amerikassa romahti kiinteisto-
markkinoiden hidastumisen takia.

Eurooppa
Euroopassa paino- ja kirjoituspaperin ky-
synndn arvioidaan olleen 31,9 milj. ton-
nia vuonna 2006. Tuotantokapasiteetti
lisddntyi vain vdhan vuoteen 2005 ver-
rattuna. Vienti muille alueille kasvoi 5,5
milj. tonniin, ja tuonti oli noin 0,5 milj.
tonnia. Padllystimattomien aikakausleh-
tipapereiden ja paillystetyn hienopape-
rin vientitoimitukset kasvoivat vakaasti.
Sanomalehtipaperin kysyntd kasvoi
3 % 11 milj. tonniin Itd-Euroopan vah-
van Kysynnin ansiosta. Tuotantokapasi-
teetti sdilyi lahes muuttumattomana.
Viennin ja tuonnin lasku jatkui. Erikois-
sanomalehtipaperin kysyntd lamaantui.
Kartongin kysynta lisddntyi 6,1 milj.
tonniin, mika oli 3 % enemman kuin
vuonna 2005. Vienti muille alueille kasvoi.
Euroopassa havusahatavaran kysynta
oli 100 milj. m?® vuonna 2006, mikd on
2 % enemman kuin vuonna 2005.

Lahde: Poyry

Pohjois-Amerikka

Paino- ja kirjoituspaperin kysynnan arvi-
oidaan olleen 31,4 milj. tonnia vuonna
2006, mikd on sama kuin vuonna 2005.
Tuotanto kotimaassa oli yhteensd 27,6
milj. tonnia, mikd oli 2 % vahemman
kuin vuonna 2005, kun taas tuotantoka-
pasiteetti laski 2,5 % edellisvuoteen ver-
rattuna.

Aikakauslehtimarkkinat olivat haas-
teelliset, koska levikki pienentyi, mai-
nonta vaheni ja siirtyminen kevyempiin
laatuihin jatkui. Kysyntd vdaheni 5 % 9,8
miljoonaan tonniin. Kapasiteetti laski
5 %, ja vienti vaheni. Tuotanto laski mil-
tei 7 % vuoteen 2005 verrattuna.

Havusahatavaran kysyntd laski Poh-
jois-Amerikassa heikompien kiinteisto-
markkinoiden takia. Kysynnéan arvioi-
daan olevan 120 milj. m? tai 2 % alhai-
sempi kuin vuonna 2005.

Aasia ja Oseania

Paino- ja kirjoituspaperien kysyntd on
hidastunut Aasiassa, mutta on vield vah-
va. Kdyton arvioidaan nousseen yli 3 %
39,1 milj. tonniin vuonna 2006. Pdillys-
tetyn paperin kysyntéd kasvoi nopeim-
min. Tuotantokapasiteetti kasvoi 4 %.
Kiina vahvistaa rooliaan paino- ja kirjoi-
tuspaperin viejana.

Vuonna 2006 sanomalehtipaperin
kysynnén arvioidaan olleen 13,1 milj.
tonnia, mikd on 1,4 % enemman vuo-
teen 2005 verrattuna. Kasvuvauhti hidas-
tui Kiinassa ja kysyntd nousi hieman yli
3 %, kun kasvu on aiempina vuosina ol-
lut yli kymmenen prosenttia. Paikallisen
tuotantokapasiteetin kasvu on kiihtynyt,

© Pohjois-Amerikka
@ Etela-Amerikka

mikd on johtanut Kiinan viennin nope-
aan kasvuun.

Kartongin kysyntd Aasiassa oli 17,3
milj. tonnia, mika oli 6 % korkeampi
kuin vuonna 2005. Vaikka kasvu hidastui
vahan Kiinassa, sen arvioidaan kuitenkin
yltavian 9 %:iin. Kapasiteetti lisddntyi
vaatimattomat 0,6 milj. tonnia verrattu-
na 1,3 milj. tonnin kasvuun vuonna
2005. Koska tuotanto on lisddntynyt
kysyntda nopeammin Aasiassa, tuonti
on vahentynyt.

Etela-Amerikka

Paino- ja kirjoituspaperin kysynta kehit-
tyi positiivisesti ja kasvoi 5,1 milj. ton-
niin, mikd on 7 % enemman kuin vuon-
na 20035. Tuonti, joka kattaa 20 % kysyn-
ndstd, lisddntyi 15 %. Brasilia oli suurin
markkina-alue ja sen osuus oli 1,8 milj.
tonnia. Tuotanto oli 4,2 milj. tonnia, mi-
kd on 2 % edellisvuotta enemman, kun
taas tuotantokapasiteetti lisddntyi pro-
sentin. Padllystimaton hienopaperi kat-
taa kolme neljannestd kokonaistuotan-
nosta ja on siten alueen tdrkein paperi-
laatu.

Sanomalehtipaperin kysynta oli 1,8
miljoonaa tonnia, mika oli prosentin
enemmadn kuin vuonna 2005. Kotimaan
tuotanto ja tuonti olivat molemmat 0,9
milj. tonnia.
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tora Enson painopaperitulosryh-

madn visiona on olla ensisijainen ja

vastuullisesti kannattava toimitta-
ja. Kasvu saavutetaan kannattavilla in-
vestoinneilla, fuusioilla ja yritysostoilla.
Tulosryhmaén tuotevalikoima on kattava
ja silld on vahva markkina-asema kaikilla
sen toimialoilla.

Suorituskyvyn parantaminen
Vahvistaakseen kilpailukykydan on paino-
paperitulosryhmdén tavoitteena olla kus-
tannustehokas paperinvalmistaja jokaisel-
la liiketoiminta-alueella. Tarkoituksena on
myds edelleen kohentaa tuotantoraken-
netta ja kehittdd omia tehtaita maailman
tuottavimpien tehtaiden joukkoon.
Asiakaspuolella tulosryhmén painopis-
teend on asiakkaiden hydty sekd tuotein-
novaatioiden ja -laadun johtajuus. Jatku-
vana tirkednd tehtdvina on seurata miten
tuotteiden loppukayttokohteet kehittyvit.

Toimintaa kasvavilla markkinoilla
Kasvaville markkinoille ominaista ovat
korkeat kasvuluvut, mutta suhteellisen
matalat volyymit. Kiinassa loppukdytto-
kohteiden korkeimmat kasvuluvut ovat
sanoma- ja aikakauslehdissd sekd kaupal-
lisissa painotuotteissa. Brasiliassa kaupal-
liset painotuotteet ja aikakauslehdet ovat
nopeiten kasvavia loppukayttokohteita.

Maailman johtavat painopapereiden valmistajat

Arapotin hankinnan myota Stora
Ensolla on vahva asema Brasilian markki-
noilla. Arapotin tehtaan vuotuinen tuo-
tantokapasiteetti on 205 000 tonnia péal-
lystettyd aikakauslehtipaperia (LWC).

Kiinassa Shandong Huatai Paperin
kanssa perustettu yhteisyritys asentaa pa-
perikoneen, jonka suunniteltu vuotuinen
tuotantokapasiteetti on 200 000 tonnia
uusiokuidusta valmistettavaa superkalan-
teroitua aikakauslehtipaperia (SC).

Tuotanto jatkuu Port Hawkesburyssa
Port Hawkesburyn tehdas Kanadassa
kdynnistettiin uudelleen lokakuussa
2006. Kone oli seissyt 10 kuukautta tyo-
sopimuskiistan takia. Tehtaan kummat-
kin paperikoneet olivat toiminnassa mar-
raskuun loppuun mennessd. Tehtaan
kannattavuuteen vaikuttavat paikallisesti
pddasiassa energia, puu, tydvoima ja pai-
kalliset sdédannokset. Erityisend haasteena
on vahva Kanadan dollari, joka aiheuttaa
huolta Kanadan vientiteollisuudelle.

Lisaponnistuksia energiatehokkuuden
edistamiseksi

Energian hinnat ja hankinta ovat edelleen
tarkedssd asemassa painopaperitulosryh-
massd. Tastd johtuen tutkitaan tehtaiden
sisdistd energian tuottamista ja investoin-
teja esimerkiksi yhdistettyyn lammon ja
sahkon tuotantoon. Viimeaikaisia energi-

ainvestointeja ovat kattilaprojektit
Kvarnsvedenin ja Hylten tehtailla.

Myyntiverkoston kehittamista
Kaikkien painopapereiden toimintojen
yhdistiminen on edistinyt myyntitoi-
minnan optimointia ja parantanut sen
koordinointia, koska tulosryhmalld on
ndin yhteinen lihestymistapa asiakkai-
den suuntaan.

Tulosryhma on kehittdmassa myynti-
toimintojaan myds Stora Enson tukkuri-
toiminnan, kuten Papyrus/Schneiders-
ohnen, kautta. Tavoitteena on paastd
paremmin markkinoille ja tavoittaa
uusia asiakaskuntia.

Innovaatiot ovat tarkeita

Tutkimus ja kehitys -tyoryhmat tydsken-
televit jatkuvasti uusien tuotekehitysten
ja prosessitehokkuuden parissa. Ne tuke-
vat tulosryhmén kustannustehokkuutta
loytamalld uusia ratkaisuja tuotteiden
valmistusresepteihin ja kompensoivat
siten pigmenttien ja muiden kemikaa-
lien hintojen nousun.

Lisatietoja

CK — energiasta Yritysvastuu 2006
-raportin sivulla 21.

— Arapotin tehtaasta ja yhteisyri-
tyksesta Shandong Huatai Pape-
rin kanssa seuraavalla aukeamalla.

Painopaperihinnat Saksassa ja Yhdysvalloissa

2000-2006
Kapasiteetti 1 000 tonnia
Stora nso I EUR/toni UsDItonni
UPM — 1000 1000
Norske Skog ] = ﬂ
800 800
Abitibi-Consolidated _ _/'J
Bowater — 600 600
Nippon Paper Group | M
Myllykoski Corporation _ 400 400
Holmen -
Oji | 200 200
Kruger -
0 7 7 7 7 7 1 0
° 8 8 8 8 8 8 8 8 3 2000 2001 2003 2004 2005 2006 2007
o o o o o o o o o
- o ” ~ © © ~ ® * Sanomalehtipaperi, Saksa (g, Kevyet paallystetyt (LWC), Saksa (g,

O Sanomalehtipaperi @ Paallystamaton ja paallystetty aikakauslehtipaperi

Lahde: Poyry

Sanomalehtipaperi, USA usp)

— Superkalanteroidut (SC), Saksa ¢ur — Kevyet paallystetyt (LWC), USA wsp)

Superkalanteroidut (SC) USA wsp)

Léhde: PPI This Week, Pulp & Paper Week
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talouskasvun ansiosta.

Stora Enson painopaperit koostuvat kol-
mesta liiketoiminta-alueesta: sanomaleh-
ti- ja kirjapaperit, pdallystamattomat ai-
kakauslehtipaperit ja massa sekd paallys-
tetyt aikakauslehtipaperit.

Kannattavan kasvun perassa
Kiinassa
Painopaperia valmistavan yhteisyrityksen
perustaminen Shandong Huatai Paperin
kanssa kuuluu Stora Enson viimeaikaisiin
toimiin Kiinassa. Paatoksen takana ovat
Kiinan kasvavat paperimarkkinat. Kasvu
on maailman karkiluokkaa maan nopean
talouskasvun seka kasvavan, kaupunkilais-
tuvan ja koulutetun vaeston ansiosta.

Yhteisyrityksen paperikoneen suunni-
teltu vuotuinen tuotantokapasiteetti on
lahes 200 000 tonnia uusiokuidusta
valmistettavaa superkalanteroitua
aikakauslehtipaperia. Koneen sijainti-
paikaksi tulee Dongying, Shandongin
maakunnassa, Pekingin ja Shanghain
valissa.

Paperikoneen arvioidaan kaynnistyvan
vuoden 2007 lopussa ja sen tuotanto on

18 STORA ENSO KONSERNI 2006
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Kiinan paperimarkkinoiden kasvu kuuluu maailman kdrkiluokkaan pitkdlti maan nopean

Painopapereita valmistetaan sekd uu-
sio- ettd ensikuidusta, riippuen kyseessa
olevan paperilajin laatuvaatimuksista.
Uusiokuitua kdytetddan padasiassa paperi-
lajeihin, joilla on alhaisempi vaaleusaste,

tarkoitus myyda paikallisille markkinoille,
jossa offset-painopaperin kysynta on
vahvassa kasvussa. Alkusyksylla 2008
jarjestettavia Pekingin olympialaisia
mainostetaan varmasti paljon painetussa
mediassa.

Yhteisyrityksen kokonaisinvestointi
on noin 100 milj. Yhdysvaltain dollaria
(83 milj. euroa), josta Stora Enson osuus
on 60 %.

Projekti etenee aikataulun mukaisesti.
Konehallin rakentaminen on aloitettu ja
tuotantolinjan asentaminen alkaa
vuoden 2007 puolivalissa lupamenet-
telyn kestosta riippuen. Paperikoneen
osia on hankittu aikaisemmin Stora
Enson Maxaun tehtaalla Saksassa
olleesta koneesta, mutta tarkeimmat
osat ovat uusia.

kuten sanomalehtipapereihin ja SC-B laa-
tuihin. Sen sijaan korkeamman vaaleus-
asteen paperilaaduissa kdytetddn tyypilli-
sesti ensikuitua.

Vahva asema sanomalehtipapereissa
Sanomalehti- ja kirjapaperit -liiketoimin-
ta-alueen tehtaat sijaitsevat Euroopassa
ja Pohjois-Amerikassa. Nima valmistavat
sanomalehti- ja erikoissanomalehtipape-
reita sekd papereita luetteloihin ja kirjoi-
hin. Stora Ensolla on vahva asema Eu-
roopan markkinoilla, etenkin Saksassa,
Isossa-Britanniassa ja Pohjoismaissa.
Naéitd paperilaatuja kdytetddn sano-
malehtiin ja niiden liitteisiin, puhelin-
luetteloihin, aikatauluihin sekd kova-
ja pehmedkantisiin kirjoihin.

Aikakauslehdet, liitelehdet ja
mainoslehtiset
Paallystamattomat aikakauslehtipaperit
ja massa -liiketoiminta-alueen tehtaat
sijaitsevat Pohjois-Amerikassa, Saksassa,
Belgiassa, Ruotsissa ja Suomessa. Tuote-
valikoimaan kuuluvat konekalanteroidut
(MF) ja superkalanteroidut (SC) aikakaus-
lehtipaperit sekd kemiallinen massa.
Paallystamatonta aikakauslehtipape-
ria kdytetddn pddasiassa aikakauslehtiin
ja mainospainotuotteisiin, kuten lisdleh-
tiin ja mainoslehtisiin. Se soveltuu myos
laajalevikkisiin painotuotteisiin, kuten
TV-lehtiin ja luetteloihin. Kemiallista
massaa kdytetddn padasiassa vahvikkeena
tuotantoprosessissa ja osittain sitd myy-
dddn myds markkinoille.

Laatupaperia korkeatasoisiin
lopputuotteisiin

Paallystettyja aikakauslehtipapereita val-
mistavat tehtaat sijaitsevat Ranskassa,
Saksassa, Suomessa, Pohjois-Amerikassa
ja Brasiliassa. Niiden tuotevalikoimaan
kuuluvat konepaallystetyt (MFC) ja paal-
lystetyt (LWC, MWC, HWC) aikakaus-
lehtipaperit matta-, silkki- ja kiiltdvdpin-
taisina laatuina.

Paillystettyja aikakauslehtipapereita
kdytetddn paljon yleis- ja erikoisaikakaus-
lehtiin. Muita kdyttokohteita ovat muun
muassa lehtien liitteet, mainosmateriaa-
lit, aikakauslehtien kannet seka erikois-
ja postimyyntikatalogit.



PAINOPAPERIT

STORA ENSO ARAPOTI

Uusi askel kasvaville markkinoille

Stora Enso Arapotiin kuuluu paperitehdas, saha ja puuviljemia Brasiliassa. Nama hankittiin International

Paperilta vuonna 2006. Paperitehdas valmistaa kevyesti paallystettya aikakauslehtipaperia (LWC) ja sen

toiminnot on integroitu Stora Enson painopaperitulosryhmaan. Hankinnan my6ta Stora Ensosta tuli ainoa

paallystetyn aikakauslehtipaperin tuottaja Etela-Amerikassa.

Kasvavien markkinoiden strategia
Arapotin hankinta on Stora Enson kasva-
vien markkinoiden strategian mukainen.
Arapotin tehdas on Stora Enson ensim-
madinen paperitehdas Eteld-Amerikassa ja
se kdynnistdd konsernin painopaperiliike-
toiminnan alueella.

Mahdollisuuksien markkina-alue
Brasilian vdkiluku on noin 180 miljoona
henkil6d ja sen paperimarkkinoiden arvi-
oidaan kasvavan 4-7 % vuodessa. Ndin
ollen Brasilia tarjoaa hyvia mahdolli-
suuksia Stora Enson liiketoiminnalle.
Stora Ensolla on merkittdva osuus
Eteld-Amerikan painopaperimarkkinois-
ta. Suurin osa Arapotin myynnista koh-
distuu kotimaisille markkinoille, mutta
Chile ja Argentiina ovat myos tarkeita
markkina-alueita. Brasilia ja Argentiina
ovat paikallisen MERCOSUR vapaakaup-

pasopimuksen jdsenid, kun taas Chilelld
on liitdnndisjasenyys.

Paikallista palvelua maailmanlaajuisille
asiakkaille
Stora Enso Arapotin asiakkaat ovat suurim-
maksi osaksi isoja painotaloja ja kaupallisia
kustantamoija, joiden lisdksi asiakaskun-
taan kuuluu aikakauslehtien ja luetteloi-
den tuottajia. Arapotin tuotteet sopivat hy-
vin tulosryhmén tuotevalikoimaan.
Paperitehdas sijaitsee Arapotissa, Pa-
ranan osavaltiossa, lahelld Brasilian tar-
keimpid taloudellisia keskuksia ja Sao
Pauloa, jossa monet isot asiakkaat sijait-
sevat. Tehtaan avulla Stora Enso pystyy
palvelemaan maailmanlaajuisia asiakkai-
taan myos paikallisesti.

Lisatietoja puuviljelmista sivulla
30 ja Yritysvastuu 2006 -raportin
sivuilla 18-19.

Yhteisomistus Araucon kanssa

Stora Enso on aloittanut neuvottelut joi-
denkin Stora Enso Arapotin toimintojen
mahdollisesta yhteisomistuksesta chile-
laisen metsdteollisuusyhtio Araucon
kanssa. Neuvottelut koskevat lihinna
sahaa ja puuviljelmid. &

Stora Enso Arapoti

@ vuotuinen LWC-kapasiteetti on
205 000 tonnia

« vuotuinen sahauskapasiteetti on
150 000 m?

@ 50 000 hehtaaria maata tehtaan
ymparilld, josta 30 000 hehtaaria
on tuottavia puuviljelmia

@ Yhteensa 720 tyontekijaa, joista
392 tyoskentelee paperitehtaalla

et

Arapotin tehdas valmistaa pddillystettyd aikakauslehtipaperia pddasiassa Brasilian markkinoiden isoille painotaloille ja kaupallisille kustantamoille.
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Uudenaikaiset tehtaat

lahella

Stora Enson hienopaperitulosryhma valmistaa
graafisia ja toimistopapereita tehtaillaan Euroopassa,
Yhdysvalloissa ja Kiinassa. Arvoketju ulottuu
konsernin omista puuviljelmista sellu- ja paperi-
tuotantoon, paperin arkitukseen ja tukkuritoimintaan.
Stora Enso kuuluu maailman johtaviin hienopaperin
tuottajiin. Hienopaperitulosryhman tavoitteena on
olla kannattavin toimittaja maailmanlaajuisesti.
Taman takia sen painopisteina ovat kustannustehokas

tuotanto ja laadukas asiakaspalvelu. Tehtaiden sijainti
lahelld raaka-aineita ja asiakkaita on erityisen tarkeaa.
Stora Ensolla on hyva asema my0s Yhdysvalloissa,
jossa sen tavoitteena on liiketoiminnan lisaaminen
etenkin Keskilannessa. Papyruksen kautta Stora
Ensolla on laaja kattavuus Euroopan hienopaperi-
markkinoilla. Schneidersdhnen integrointi on
onnistunut hyvin ja nyt tutkitaan mahdollisuuksia
laajentumiseen Ita-Euroopassa.



tora Enson hienopaperitulosryh-

main visiona on olla maailman kan-

nattavin hienopapereiden toimitta-
ja. Visio toteutetaan kustannustehokkaan
tuotannon ja laadukkaan asiakaspalvelun
avulla sekd saavuttamalla merkittdvia
markkinaosuuksia kohdetuoteryhmissa ja
-alueilla, painopisteena erityisesti luontai-
set markkinat tehtaiden ldheisyydessa.

Menestys pohjautuu teknisesti kor-

kealuokkaisiin ja uudenaikaisiin sellu- ja
paperitehtaisiin, joiden sijainti on hyva
sekd raaka-aineiden hankinnan etta
asiakkaiden nakokulmasta. Taloudellinen
tulos on riippuvainen tehokkaasta jake-
lusta ja kyvystd kehittdd uusia taloudelli-
sesti houkuttelevia tuotteita.

Rakenteellisia muutoksia

Euroopassa, Pohjois-Amerikassa ja Kii-
nassa hienopaperitulosryhma keskittyy
monikerrospdéllystettyjen hienopaperei-
den valmistamiseen. Tdssd tuoteryhmas-
sd konekanta on vahva. Kertapdallystet-
tyjen hienopaperikoneiden myynti ja
sulkeminen vuonna 2006 ovat vahvista-
neet tdtd strategiaa.

Kun Berghuizerin tehtaan suunnitel-
tu sulkeminen on saatettu paatokseen,
jaa toimistopaperit-liiketoiminta-alueelle
vain integroituja tehtaita, jotka kdyttavat
omaa sellua. Tima mahdollistaa kustan-
nustehokkaan energiapohjan.

Varkauden tehtaan tehokkkuutta
parannetaan

Varkauden tehtaan paperikone 3 uudiste-
taan 54,8 miljoonalla eurolla, jotta teh-

Maailman johtavat péaallystaméattomaén ja paallystetyn

hienopaperin tuottajat

taan tehokkuus ja toimistopaperit-liiketoi-
minta-alueen kannattavuus paranisivat.
Investointi parantaa myos hienopaperi-
tehtaan kilpailukykyad ja vahvistaa sen
asemaa tulosryhmaén tuotantorakenteessa.
Lisdksi se edistdad tulosryhmain tehtaiden
erikoistumista mahdollistaen Veitsiluo-
don, Varkauden ja Imatran tehtaiden vili-
sid tuotesiirtoja. Projektin suunnitellaan
valmistuvan joulukuussa 2007.

Uudet mahdollisuudet tahtaimessa
Stora Ensolla on hyvd asema Yhdysval-
tain hienopaperimarkkinoilla, jossa se
mielletddn arvostettuna toimittajana, jol-
la on mahdollisuuksia kasvattaa markki-
naosuuttaan. Tavoitteena on péallystet-
tyjen hienopapereiden liiketoiminnan li-
saaminen Yhdysvalloissa, etenkin
Keskilannessa.

Ita-Eurooppa ja Vendjd tarjoavat kas-
vumahdollisuuksia Stora Enson péaéllys-
tettyjen hienopapereiden liiketoiminnal-
le ja tukkuritoiminnalle.

Ratkaisuja kuidunhankinnassa

Oulun tehdas lopetti koivusellun valmis-
tuksen syyskuussa 2006. Tahdn ratkai-
suun paddyttiin, kun Oulun tehdas in-
tegroitiin Veracelin sellutehtaaseen ja
sen valmistamaan lyhytkuituiseen euka-
lyptusselluun. Tdmé on luonut edullisen
pohjan niin pitkalle kuin lyhyelle kui-
dulle ja sen tuloksena on tasapainoisem-
pi puunhankinta Oulun ja Veitsiluodon
tehtailla Pohjois-Suomessa. Kotimaisen
mantypuun hankinta on lisddntynyt
huomattavasti.

Kapasiteetti 1 000 tonnia

Kiinan kasvavat markkinat

Kiina on kolmanneksi suurin markkina-
alue Stora Enson pdillystetyille hienopa-
pereille, ldhinnd Suzhoun tehtaan ansi-
osta. Tehtaan lahes koko tuotanto
myydddn paikallisille markkinoille. Paal-
lystettyjen hienopapereiden loppukayt-
tokohteiden vuosittainen kasvu on noin
6 prosenttia.

Myyntikaytantojen kehittaminen
Profit 2007 -ohjelman puitteissa tulos-
ryhméan myyntiorganisaatiossa tehtiin
useita muutoksia vuoden 2006 aikana.

Saksan myyntikonttori siirrettiin
Uetersenin tehtaalle ja Suomen hieno-
paperin myyntikonttori yhdistettiin
Papyruksen toimintoihin.

Isossa-Britanniassa paallystettyjen hie-
nopapereiden myyntitoiminnot siirrettiin
Mendelshamin arkittamon yhteyteen.
Yhdysvalloissa myyntikonttori yhdistet-
tiin paikalliseen liiketoimintayksikkdon.

Graafiset paperit ja toimistopaperit
-liiketoiminta-alueiden toiminnot siirret-
tiin Lontoosta Helsinkiin.

Lisatietoja Pohjois-Amerikan
toiminnoista seuraavalla aukea-

C&

malla.

Hienopaperihinnat Saksassa ja Yhdysvalloissa 2000-2006
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Stora Enson hienopaperitulosryhma
koostuu kolmesta itsendisesti johdetusta
liikketoiminta-alueesta: graafiset paperit,
toimistopaperit ja Papyrus.

Tulosryhmaén arvoketju ulottuu kon-
sernin omista puuviljelmistd sellu- ja pa-
perituotantoon, paperin arkitukseen ja
tukkuritoimintaan.

Painopisteend monikerrospaallystetyt
hienopaperit

Graafiset paperit on Stora Enson hieno-
paperitulosryhmén maailmanlaajuisin
liiketoiminta-alue, sen tehtaat sijaitsevat
Yhdysvalloissa, Euroopassa ja Kiinassa.
Suurin osa tehtaiden kadyttamasta sellusta
tulee Stora Enson integroiduista ja omis-
ta sellutehtaista. Brasiliassa sijaitsevan
Veracelin sellutehtaan valmistamaa eu-
kalyptussellua toimitetaan yksikoéihin
Pohjois-Eurooppaan ja Kiinaan. Merkit-
tdavad osuus tuotteista toimitetaan Papy-
rus-verkoston kautta.

Stora Enson pééllystettyjen hienopa-
pereiden paamarkkinat ovat Pohjois-
Amerikka, Eurooppa ja Kiina. Péddllystetyt
hienopaperit (graafiset paperit) raataloi-
dadn vastaamaan painotalojen ja kustan-

Papyrus brands
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tajien painettavuudelle asettamia korkei-
ta laatuvaatimuksia. Padllystettyjd hieno-
papereita kdytetddn taidekirjoihin,
vuosikertomuksiin ja laadukkaisiin aika-
kauslehtiin sekd kuvastoihin.

Paperia nykyaikaisiin toimistoihin
Toimistopaperit-liiketoiminta-alue
valmistaa kopiopapereita, kirjekuori-
papereita sekd kirjoitus- ja toimistopape-
reita. Euroopassa tehtaat on integroitu
omaan selluntuotantoon ja osa tehtai-
den tuotannosta toimitetaan asiakkaille
Papyrus-verkoston kautta.

Paallystamattomat hienopaperit (toi-
mistopaperit) vastaa nykyaikaisten toi-
mistoympadristdjen nopeasti muuttuviin
ja korkeisiin vaatimuksiin. Tuotevalikoi-
ma sisdltdd kopio- ja digitaalipaina-
miseen soveltuvia papereita seka kirje-
kuori-, lomake-, kouluvihko- ja muistio-
papereita.

Asiakkaille tukea Euroopan kattavista
toiminnoista

Papyrus on Stora Enson omistama paperi-
ja kartonkitukkuri, jolla on toimintoja 20
maassa. Yritysostojen tuloksena Papyrus

toimii paikallisesti oman tuotemerkin
lisdksi Schneidersbhne, Papeteries de
France, Sihl+Eika, Scaldia ja Classen-
Papier tuotemerkeilld. Ndilld tuotemer-
keilld ja yhtioilld on pitkdt perinteet ja
erinomaiset kokemukset omilta markki-
noiltaan.

Papyrus on Euroopan toiseksi suurin
paperitukkuri. Siitd huolimatta, ettd sen
toimintaan kuuluu useita tuotemerkkeja,
on Papyrus yhtendisesti sitoutunut tarjoa-
maan asiakkailleen laadukkaita tuotteita
ja korkeaa palvelutasoa sekd ensiluokkai-
sia sahkoisen liiketoiminnan ja logistiikan
ratkaisuja.

Merkittdava osuus Stora Enson graafis-
ten ja toimistopapereiden tuotannosta
toimitetaan Papyruksen kautta, jolloin
pystytdan takaamaan hyvi saatavuus ja
korkealuokkainen palvelu tihedn euroop-
palaisen verkoston kautta.

Schneidersdhne integroitiin Papyruk-
seen onnistuneesti vuoden 2006 aikana.
Nyt Papyruksen tahtdimessd on laajentu-
mismahdollisuus Itd-Euroopassa ja Vena-
jalla.

Papyruksen verkostoon kuuluu 38 varastoa ympdri Eurooppaa. Kunnolliset logistiset ratkaisut

takaavat tuotteiden hyvdn saatavuuden.
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STORA ENSO POHJOIS-AMERIKASSA

Wisconsin Rapidls
Paper Mil

Wisconsin Rapidsin hienopaperitehdas sijaitsee Iéhelld asiakkaita, varastoja ja painotaloja. Toimitukset Iéhialueille kuljetetaan rekoilla.

Asiakaspalvelu on etusijalla

Pohjois-Amerikka on maailman suurin paperin markkina-alue ja my0ds Stora Enson graafisten papereiden

tarkein markkina-alue. Stora Enso kuuluu Pohjois-Amerikan tehokkaimpiin tuottajiin. Konsernin paallystetyn

hienopaperin kapasiteetista noin 40 prosenttia sijaitsee Pohjois-Amerikassa kahdella paikkakunnalla,

Kimberlyssa ja Wisconsin Rapidsissa.

Vahva konekanta

Stora Enson hienopaperiliiketoiminta on
viime vuosien aikana kasvanut Pohjois-
Amerikassa. Tamdn on pitkalti mahdollis-
tanut laaja kannattavuuden parantamis-
ohjelma, johon kuului tuotantorakenteen
uudelleenjdrjestelyjd ja investointeja. Kus-
tannuskilpailukyvyn osalta Stora Ensolla
on hyvi asema, koska sen konekanta kuu-
luu alueen vahvimpiin ja tuottavimpiin.

Asiakkaan ensimmaéinen vaihtoehto
Liheisten yhteyksien ja pitkdaikaisten suh-
teiden ylldpito asiakkaisiin on tirkedd, kun
tavoitteena on vastata heiddn tarpeisiinsa.
Stora Enso on asiakkaiden ensimmai-
nen vaihtoehto, kun heille tarjotaan ajet-
tavuudeltaan ja painettavuudeltaan hyvaa
paperia seka lisaksi ensiluokkaista palve-
lua lyhyiden toimitusaikojen ja hyvian
tuotesaatavuuden muodossa. On myos

tdrkedd ottaa huomioon muuttuneet tar-
peet kehittdessd uusia tuotteita kuten di-
gitaaliseen painamiseen soveltuvia paperi-
laatuja ja metsdsertifioituja laatuja.

Vahvoja brandeja

Asiakkaat mieltdavdt Stora Enson luotetta-
vana ja asiakassuuntautuneena korkea-
laatuisen hienopaperin toimittajana. Pai-
notalot luottavat vuosien kokemuksen
perusteella Stora Enson vahvoihin tuote-
merkkeihin. Stora Enson brindié voi-
daan edelleen vahvistaa Pohjois-Ameri-
kassa, esimerkiksi lisiamalla asiakas-
kumppanuuksia, jolloin asiakkaiden
tarpeisiin voidaan paremmin vastata
alhaisemmilla toimitusketjukuluilla.

Sijainti, sijainti, sijainti

Stora Enson hienopaperitehtaat sijaitse-
vat Keskildnnessd. Suuri osa Pohjois-

Amerikan graafisista markkinoista sijait-
see noin 500 kilometrin sdteelld konser-
nin tehtaista. Useimmilla asiakkailla on
toimintoja Yhdysvalloissa ja Kanadassa.
Suuria kustantamoja ja painotaloja pal-
vellaan suoraan, mutta yleisimmin tuot-
teet toimitetaan asiakkaille paikallisten
ja maanlaajuisten tukkureiden kautta.

Alikapasiteettia

Pohjois-Amerikan hienopaperimarkki-
noilla on suljettu kapasiteettia viime
vuosien aikana. Ndin ollen sielld on ali-
kapasiteettia, pdinvastoin kuin Euroopan
paillystettyjen hienopapereiden markki-
noilla. Pddllystettyjen hienopapereiden
vuotuinen kapasiteetti on 4,6-5,0 mil-
joonaa tonnia, kun taas kysyntd on noin
6,4 miljoonaa tonnia.

www.storaenso.com/na
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PAKKAUSKARTONGIT

yhdessa asiakkaiden kanssa

Stora Enson pakkauskartonkitulosryhmaan kuuluu
kolme liiketoiminta-aluetta, jotka ovat kuluttaja-
pakkauskartongit, erikoispaperit ja teollisuus-
pakkaukset. Tasaisen hyva suorituskyky perustuu
hyviin asiakassuhteisiin, korkealaatuisiin tuotteisiin,

kilpailukykyiseen konekantaan ja integroitujen sellu-

ja kartonkitehtaiden kustannustehokkaaseen
tuotantoon. Stora Enson pakkauskartonkien tavoite
on olla johtava kuitupohjaisten pakkausmateriaalien
toimittaja ja paras vaihtoehto asiakkaille. Johtava

markkinoilla ja tuotealueilla, ja sosiaalinen ja
ymparistovastuu kuuluvat toiminnan perustaan.
Tulosryhman laajaan tuotevalikoimaan kuuluu seka
ensikuituun etta uusiokuituun pohjautuvia tuotteita.
Raaka-aineena kaytettava sellu tuotetaan yhtion
omilla sellutehtailla, mika vakauttaa tuotanto-
kustannuksia ja takaa osaltaan toiminnan
tuottavuuden ja kehittamisen tulevaisuudessa.




tora Enson pakkauskartonkien tuo-

tantoyksikot ovat maailman huip-

puluokkaa. Muu infrastruktuuri,
kuten selluntuotanto ja energiatalous,
ylittavat myos selkedsti alan keskitason.

Vuonna 2006 Stora Enson tuotanto-

yksikoiden suorituskyvyn arvioimisohjel-
man (APR) ja kannattavuuden paranta-
misohjelman Profit 2007 mukaisia toi-
menpiteitd olivat joidenkin yksikdiden
myyminen ja sulkeminen, muuttuvien
kustannusten vahentdminen ja muutok-
set myynti- ja tuotantomixissa.

Markkinoiden kasvu jatkuu

Stora Enso on maailmanmarkkinoilla
johtava kuluttajapakkauskartonkien, eri-
koispaperien ja hylsyjen valmistaja ja
alueellisesti johtava aaltopahvipakkaus-
ten tuottaja useissa Pohjois- ja Ita-Euroo-
pan maissa. Erityisen korkea markkina-
osuus Stora Ensolla on ensikuituun poh-
jautuvissa nestepakkauskartonkien,
kuppikartonkien, graafisten kartonkien,
savukekartonkien ja laminaattipaperien
osalta Lansi-Euroopassa.

"Paperin ja kartongin kysynta kasvaa
nopeimmin Vendjalld, Itd-Euroopassa,
Aasiassa ja Eteld-Amerikassa. Tavoitteem-
me on kasvaa uusilla markkinoilla yhdes-
sd avainasiakkaidemme kanssa ja vahvis-
taa ndin markkina-asemaamme asteit-

Maailman johtavat kartongin valmistajat

tain”, sanoo pakkauskartonkitulos-
ryhmién johtaja Kai Korhonen.

Stora Enso lisda teollisuuspakkausten tuo-
tantokapasiteettia Vendjdlla rakentamalla
kolmannen aaltopahvitehtaan. Corenso
aloittaa vuonna 2007 tuotannon uudella
hylsytehtaalla Kiinassa sekd uudistaa ja
kdynnistad uudelleen paperikoneen tuot-
tamaan hylsykartonkia Wisconsin Rapid-
sin tehtaalla Yhdysvalloissa. Puolan kier-
ratyspaperitoiminnan laajennus vahvistaa
Stora Enson uusiokuitua kdyttavien teh-
taiden raaka-ainepohjaa ldhelld Ita-Euroo-
pan kasvumarkkinoita.

Paperi- ja kartonkimateriaalit lohkai-
sevat suurimman osuuden koko pakkaus-
markkinoista. Markkinat jatkavat kasvu-
aan seuraavina vuosina maailman vées-
tonkasvun ja bruttokansantuotteen
kohoamisen myotd. Kuluttajapakkausten
suurin loppukdyttokohde on elintarvik-
keet, ja kyseiset markkinat jatkavat nope-
aa kasvuaan. Kaikkein nopeinta kasvu on
kuitenkin ladkepakkausten kohdalla.
Stora Enso tekee yhteistyotd pakkausval-
mistajien ja loppukdyttdjien kanssa vasta-
takseen kysynndn muutoksiin ja varmis-
taakseen kuitupohjaisten materiaalien
kilpailukyvyn markkinoilla. Yhteistyd ja
vertikaalinen innovaatio ldpi arvoketjun

mahdollistaa uusien pakkausratkaisujen
kehittimisen.

Kehitysta Pohjoismaissa

Skoghallin tehtaalla Ruotsissa vietiin
paatokseen Energy 2005 -projekti, joka
parantaa tehtaan kilpailukykyd. Energia-
tehokkuus ja tuotannon kustannuste-
hokkuus paranevat ja padstot ymparis-
toon vahenevit. Tehtaan oljynkulutus
vahenee 75 % eli 60 000 kuutiota vuosit-
tain. Omavaraisuus energian suhteen
kasvaa 15 prosentista noin 40 prosent-
tiin.

Forsin tehtaalla on kdynnissa karton-
kikoneen uudistus. Pitkdlld tahtdimella
35 miljoonan euron investointi lisda kar-
tonkikone 2:n kilpailukykyd, kun kustan-
nustehokkuus, tuotteiden laatu ja energi-
antuotanto paranevat ja koneen kapasi-
teetti kasvaa hieman (13 000 tonnia).

Stora Enso Packagingin aaltopahvi-
tuotannon tehokkuutta Lahden ja Heino-
lan tehtailla parannetaan uudelleenjdrjes-
telyjen avulla. Suomessa tutkitaan myos
mahdollisuuksia kannattavaan toisen
polven biodieselpolttoaineiden tuotan-
toon perustuotannon ohessa siten, ettad
raaka-aineena kdytetdan hakkuujdtetta ja
hyddynnetdan olemassa olevaa infra-
struktuuria.

Pakkauskartongin hinnat Saksassa ja Yhdysvalloissa

Stora Enso

MeadWestvaco

International Paper

Graphic Packaging Corp.

Mayr-Melnhof Karton AG

Cascades

Asia Pulp & Paper Co. Ltd.
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PAKKAUSKARTONGIT

Markkinajohtaja
kuluttajapakkauskartongeissa

Stora Enson kuluttajapakkauskartonkien
laaja valikoima kattaa ensikuituun poh-
jautuvat sellukartongit, taivekartongit ja
kemiallisesti késiteltyd termomekaanista-
hierrettd sisaltavdt kartongit sekd uusio-
kuituun pohjautuvat kartongit. Moni-
puolisesta paallystevalikoimasta 10ytyy
vaihtoehtoja eri loppukéyttokohteisiin,
joissa pakkauksilta vaaditaan erilaisia
ominaisuuksia.

Stora Enso kuuluu maailman johta-
viin nestepakkauskartonkien, kuppikar-
tonkien, kotelokartonkien ja graafisten
kartonkien valmistajiin ja on tuonut
markkinoille useita uusia pakkausratkai-
suja. Kuluttajapakkauskartonkien tehtaat
sijaitsevat Ruotsissa, Suomessa, Saksassa
ja Espanjassa.

Maailman suurin erikoispapereiden
tuottaja

Stora Enso on maailman suurin erikoispa-
pereiden valmistaja, jolla on yhteensa nel-
ja tehdasta Suomessa, Saksassa ja Yhdys-
valloissa. Tuotevalikoimaan kuuluu jousto-
pakkauspapereita, teknisid papereita ja

Uusi aaltopahvitehdas vastaa
Venijan markkinoiden kasvuun
Stora Enso on aloittanut kolmannen
aaltopahvitehtaan rakentamisen
Venéjalle, Lukhovitsyn kaupunkiin,
Moskovasta kaakkoon. Tuotanto
kaynnistyy vuoden 2008 ensimmaisella
vuosineljanneksella.

Venajan ja Ita-Euroopan aaltopahvi-
markkinat kasvavat nopeasti. Kuljetus-
pakkausten markkinat kasvavat vuosittain
5-10 prosenttia, ja aaltopahvista
valmistettujen myyntipakkausten
markkinoiden kasvuvauhti on viela
nopeampi. Taman kasvun myota Stora
Enson tavoite on olla johtava aaltopahvin
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etikettipapereita. Viimeksi markkinoille on
tuotu erikoispddllysteeseen perustuva uusi
tuoteperhe vaativaan kdyttoon kansissa ja
pusseissa. Teknisid papereita valmistetaan
tarralaminaatteihin ja variable image print
(VIP) -markkinoille.

Teollisuuspakkaukset tarjoaa laajan
valikoiman

Teollisuuspakkaukset on liiketoiminta-
alue, johon kuuluu aaltopahvipakkaus-
ten, hylsyjen ja teollisuuspaperien val-
mistusta. Aaltopahviliiketoiminta tuot-
taa myyntipakkauksia elintarvikkeille

ja muille tuotteille, kuljetuspakkauksia,
esittelytelineitd, aaltopahviarkkeja, pak-
kauskoneita ja pakkausjdrjestelmid pape-
rirullille ja -arkeille. Tuotantolaitokset si-
jaitsevat Suomessa, Ruotsissa, Vendjalla,
Latviassa, Virossa, Liettuassa, Unkarissa
ja Puolassa.

Corenso United on johtava hylsykar-
tonkien ja hylsyjen valmistaja. Tuotteet
menevit teollisuuskdyttoon, padasiassa
paperi- ja kartonkiteollisuuteen ja tekstii-
lilankojen, muovikalvojen, joustopakka-
usten ja metallifolioiden tuottajille.
Corensolla on nelja hylsykartonkitehdas-

valmistaja Venajan Euroopanpuoleisella
lueella.

Stora Enso on tuonut korkealaatuiset
aaltopahvipakkaukset Vendjan markki-
noille, paaasiassa elintarvike-, juoma-,
savuke- ja elektroniikkateollisuuden
tarpeisiin. Korkea toimitusvarmuus,
palvelunopeus ja aktiivinen tuotekehitys
ovat vahvoja myyntiargumentteja
asiakkaille, jotka edustavat seka
kansainvalisia etta venalaisia tuote-
merkkeja.

Vahva lasndolo markkinoilla, uudet
korkealaatuiset tuotteet ja hyva palvelu
ovat tuoneet Stora Ensolle markkina-
johtajan aseman Venajalla.

ta ja 14 hylsytehdasta Euroopassa,
Kiinassa ja Yhdysvalloissa sekd osakkuus-
yhtiot Kanadassa ja Espanjassa.
Teollisuuspaperien tuotevalikoimaan
kuuluvat SC fluting, testliner, uusiokui-
tupohjainen fluting, paperisakit, sakki-
paperit ja laminaattipaperit. Suurimmat
tehtaat ovat Suomessa ja Puolassa.

Stora Enson ensimmainen aaltopahvi-
tehdas Vendjalla aloitti toimintansa
Balabanovossa vuonna 1998 ja toinen
Arzamasissa vuonna 2004. Uuden
tehtaan sijainti ndiden kaupunkien valissa
vahvistaa edelleen Stora Enson
toimituskykya Moskovan alueella ja
varmistaa luotettavat toimitukset
asiakkaille maarien kasvaessa.

Uuden tehtaan vuotuinen tuotanto-
kapasiteetti on 150 milj. m? aaltopahvia.
Balabanovon ja Arzamasin tehtaat
tydllistavat 500 henkiloa ja tuottivat
vuonna 2006 yhteensa 260 milj. m?
aaltopahvia.



PAKKAUSKARTONGIT

ASIAKASKESKEISYYS

Kilpailuetuna paikallinen palvelu

Paikallinen asiakaspalvelu ja kyky vastata nopeasti asiakkaiden materiaalitarpeisiin kuuluvat Stora Enson kuluttaja-

pakkauskartonkien tarkeimpiin menestystekijoihin graafisten kartonkien ja kotelokartonkien markkinoilla. Myynti-

konttorien ja ServiceCentre-palvelukeskusten verkoston ansiosta koko laaja kartonkivalikoima on lahella asiakkaita.

li 80 prosenttia kotelokartonki-

myynnistd on asiakaskohtaisia ark-

kikokoja, ja tyypillinen erdkoko on
noin kahdesta kolmeen tonniin. Menes-
tyminen tdssd ymparistossd vaatii teho-
kasta logistiikkaa ja arkituspalvelua, jota
tarjoavat kuluttapakkauskartonkien teh-
taat ja erityiset ServiceCentre-keskukset
eri puolilla Eurooppaa.

lhanteellinen sijainti
Palvelukeskusten tehtdavind on eri kar-
tonkilaatujen varastointi ja arkitus. 80
tonnin pdivittdiselld arkituskapasiteetil-
laan ServiceCentre Baienfurt Saksassa tar-
joaa toimitukset standardiarkkivarastosta
kahden tydpdivan kuluessa ja rullavaras-
tosta viiden tydpdivan kuluessa.
Espanjassa sijaitseva Cartiberia toi-
mittaa asiakkaille Barcelonan, Inkerois-
ten, Skoghallin, Forsin ja Imatran tehtail-
la valmistettuja kartonkeja 3-5 pdivian
toimitusajalla. Palvelukeskusten logistiik-
kaedut perustuvat suotuisaan sijaintiin
keskella markkinoita, korkeaan automaa-
tioasteeseen ja moderneihin tydskentely-
tapoihin.

Vauhtia kysyntaan

Kuluttajatuotteiden ja vahittdiskaupan
liiketoimintaymparistod leimaa kasvava
tarve erottautua. Erdkoot pienenevit, ja
uusia tuotteita on saatava markkinoille
entistd nopeammin. Tadma luo uusia odo-
tuksia tavarantoimittajia kohtaan. Servi-
ceCentre-keskusten kautta kuluttajapak-
kauskartonkien eri tehtailla valmistetut
kartonkilaadut ovat jatkuvasti saatavilla
lahelld asiakkaita.

"Kun materiaalivaihtoehdot ovat
nopeasti saatavilla, brandinomistajilla
on mahdollisuus tehdd nopeita liikkeitd
markkinoilla. Tima tuo selkedd lisdarvoa

ja antaa meille mahdollisuuksia nopeut-
taa kysyntda”, sanoo kotelokartonkitu-
losyksikon johtaja Ohto Nuottamo.

Optimoitu toimitusketju

Toimitusketjun optimointi edellyttda ky-
syntdtekijoiden tuntemista koko arvoket-
jussa. Stora Enson kuluttajapakkauskar-
tonkien tavoitteena on tehdd liheistd

yhteisty6td paitsi pakkausvalmistajien
my0ds brandinomistajien kanssa.

"Eri maiden henkildstomme kulttuu-
rintuntemus on ddrettoman tarkeda asia-
kassuhteiden rakentamisessa, joten
paikalliset myyntikonttorit ovat meille
todellinen kilpailuvaltti”, Nuottamo
toteaa.
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Stora Enson puutuotteet ja kuituhuolto -tulosryhmé
teki useita toimenpiteitd parantaakseen kannatta-
vuuttaan vuonna 2006. Stora Enso Timber ja
puunhankintaorganisaatio jatkoivat kehittamis-
mahdollisuuksien etsimista ja tekivat useita

muutoksia organisaatioihinsa. Stora Enso Timberin
organisaatio ja sen tuotanto- ja myyntiyksikot kokivat
merkittavia muutoksia vuonna 2006, ja ottivat
tarkean edistysaskeleen kohti parempaa taloudellista

kannattavuutta. Puutuotteet ja kuituhuolto -
tulosryhrﬁ'é"j_;tkoi laajentumista uusille markkinoille.
Stora Enso keskittyi strategisesti tarkeiden puukuitu-
varojen kehittamiseen Etela-Amerikassa ja Kiinassa.
Puuraaka-aineen kysynnan kasvaessa jatkuvasti
konsernin keskeisia menestystekijoita ovat joustava,
vastuullinen ja tehokas puunhankinta seka optimoitu
puun kaytto.




uutuotteet ja kuituhuolto -tulos-

ryhmaédn kuuluvat Stora Enso Tim-

ber ja konsernin puunhankintaor-
ganisaatio, Stora Enso Wood Supply, jon-
ka vastuulla on puuvirtojen optimointi
sekd kannattavimpien kayttokohteiden
l6ytaminen puulle.

Stora Enso Timber tuottaa sahattuja
ja jatkojalostettuja tuotteita rakennus-
ja puusepanteollisuuden sekd puutava-
rakaupan tarpeisiin. Sen visio on olla
maailman paras puutuoteyhtio. Tar-
keimpid painopisteitd ovat divisioonan
tuote- ja markkinaportfolion kehitta-
minen, kilpailukykyisen tuotantopoh-
jan luominen ja kustannustehokkuu-
den parantaminen.

Puunhankintaorganisaatio on vas-
tuussa puun hankinnasta ja toimituk-
sista Stora Enson tehtaille Euroopassa
ja puuviljelmien koordinoinnista
Aasiassa ja Eteld-Amerikassa. Organi-
saation visio on olla alan johtava ja
kilpailukykyisin puuntoimittaja. Sen
tavoitteena on tuottaa lisdarvoa asia-
kastehtailleen pitdmalla puukustannuk-
set alhaisina.

Stora Enso Timber

Tuotantorakenne optimaaliseksi

Stora Enso Timberin suurin haaste — ja
suurin mahdollisuus — on tuotantoyksik-
korakenteen optimointi hyvin epdvakail-
la markkinoilla. Tuotantomadraa ja hen-
kilostod vahennettiin joissakin tuotanto-
yksikoissd vuonna 2006 haastavan
toimintaympariston takia. Stora Enso
Timber jatkaa tuotantokantansa arvioi-
mista tarkkailemalla markkinoita ja
toimintoja jatkuvasti.

Investointeja Venijalle

Stora Enso Timber on merkittdva toimija
Ita-Euroopan markkinoilla. Silld on vah-
va tuotantokanta Tsekin tasavallassa,
Vendjdlld ja Baltian maissa, missd Stora
Enso Timberin tuotteiden kysynta lisddn-
tyy.

Stora Enso Timber osti sahan Eteld-
Puolasta vuoden 2006 lopussa. Stora
Enso pitdd Puolaa maana, jolla on erin-
omaiset raaka-ainevarat ja jossa puutuot-
teiden kysyntd lisddntyy.

Stora Enso ilmoitti vuonna 2006 in-
vestoivansa 31,5 milj. euroa Nebolchin
sahaan ja 12,5 milj. euroa Impilahden
sahaan. Investointien avulla sahat uudis-
tetaan valmistamaan jatkojalostettuja
tuotteita ja Stora Enso pédédsee toimimaan
paremmin Vendjan nopeasti kasvavilla
rakennustarvikemarkkinoilla.

Yhteistyota Etela-Amerikassa

Vuonna 2006 konserni osti tuotantoyksi-
koitd International Paperilta Paranan
osavaltiossa Brasiliassa. Stora Enso Ara-
potina tunnettuihin tuotantoyksikoihin
kuuluu saha, jonka vuosittainen kapasi-
teetti on 150 000 m?® sahatavaraa. Stora
Enso on aloittanut yksinoikeudella neu-
vottelut chileldisen metsdteollisuusyhtio
Araucon kanssa Stora Enso Arapotin yh-
teisomistuksesta. Neuvottelut koskevat
pddasiassa sahaa ja puuviljelmia.

Puunhankinta

Hankintaketju tehokkaammaksi
Kuidun osuus Stora Enson kustannuksis-
ta on 20 %. Solmimalla pitkdaikaisia suh-
teita alihankkijoihin ja hakemalla jousta-
vuutta hankintaketjuun puunhankinta
pyrkii toimittamaan kustannustehok-
kaasti ja keskeytymdttomasti puuta Stora
Enson tehtaille. Tahdn kuuluu puunhan-
kintatapojen optimointi kaikilla alueilla.

Toimintojen uudelleenorganisointi
Puunhankinta pyrki parantamaan kan-
nattavuuttaan vuonna 2006 pddasiassa

Maailman johtavat sahatavaran valmistajat

kehittamalld logistiikkatoimintoja ja tut-
kimalla ulkoistamismahdollisuuksia.
Organisaatiota on tehostettu ja henkilos-
t0d on vdhennetty esimerkiksi Suomessa,
Vendjilld ja Ruotsissa. Suomessa pddpai-
no on ollut tehtaiden puuterminaalitoi-
mintojen uudelleenjdrjestamisessd ja ul-
koistamisessa.

Vendjalld, missd hankintamadrat kas-
vavat, puunhankinta on yhdistanyt toi-
mintojaan sekd tehnyt uudelleenjdrjeste-
ly- ja tehostamistoimenpiteitd hakkuu-
yrityksissddn. Joustavuus on tdrkeda
haastavassa toimintaympadristossd, kuten
Venajalla.

Kysynta kasvaa

Stora Ensolle on haastavaa pysyd puuraa-
ka-aineen kasvavan kysynnan tahdissa.
Puunhankinta tarkeimmiltd alueilta ja
uusien hankintaldhteiden l6ytiminen
ovat tdrkeitd asioita. Kasvavat biopoltto-
ainemarkkinat merkitsevat, ettd kilpailu
puusta kasvaa. Puunhankintaorganisaa-
tio on aloitteellinen biopolttoaineiden
suhteen ja pitdd niitd ennemminkin
mahdollisuutena kuin uhkana. &

Lisatietoja konsernin puunhan-
kinnasta Yritysvastuu 2006
-raportissa sivuilla 16-19.
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Puutuotteet - vahva tuotevalikoima
Stora Enso Timber tarjoaa tuote- ja palve-
luratkaisuja puutuoteteollisuuden ja
puutavarakaupan tarpeisiin eri puolilla
maailmaa. Stora Enso Timber kuuluu
maailman johtaviin puutuotetoimitta-
jiin, jolla on toimipisteitd kymmenessd
maassa Euroopassa ja oma maailmanlaa-
juinen myyntiverkosto.

Stora Enso Timberin tuotteiden kysyn-
td on riippuvainen pddasiassa rakennus-
markkinoista. Puutuotteiden kysynnin
nakymat ovat hyvit pitkalld tahtdimella
maailmanlaajuisesti, silld tuotteet ovat tek-
nisesti houkuttelevia, kustannuskykyisid ja
aidosti uusiutuvia rakennusmateriaaleja.

Stora Enso Timber keskittyy suurivo-
lyymisiin jatkojalostettuihin tuotteisiin
ja niiden toimittamiseen kasvaville teol-
lisille loppukayttoalueille. Tuotevalikoi-
ma sisaltad liimattuja, lujuuslajiteltuja ja
sormijatkettuja tuotteita sekd kompo-
nentteja rakennus- ja puusepéanteollisuu-
den tarpeisiin. Suuri valikoima sahattuja
ja jatkojalostettuja tuotteita toimitetaan
puutavarakaupoille ja tukkureille.

Puunhankinta
Puunhankinta on vastuussa puu- ja bio-
massapolttoainetoimituksista Stora En-
son tehtaille Euroopassa ja puuviljelmien
koordinoinnista Aasiassa ja Eteld-Ameri-
kassa. Se on myds vastuussa konsernin
maailmanlaajuisesta kuitustrategiasta ja
puuhun, biopolttoaineisiin ja massaan
liittyvistd yritysvastuukysymyksista.
Puunhankinnalla on kuusi liiketoi-

LIIKETOIMINTA-ALUEET

Guangxin taimitarhan taimet istutetaan pian Stora Enson laajentuville puuviljelmille.

R

mintayksikkod: Baltia, Manner-Eurooppa,
Suomi, Vendjd, Ruotsi ja puuviljelmat.
Lisédksi Stora Ensolla on kaksi puunhan-
kintayksikkod Pohjois-Amerikassa. Yh-
dysvaltain puunhankintaorganisaatio,
Wood Supply U.S. vastaa konsernin Yh-
dysvaltain puunhankinnasta. Stora Enso
Port Hawkesburyn tehtaalle Kanadassa
puuta toimittaa sen oma metsaosasto.

Stora Enson puunhankintayksikot os-
tivat vuonna 2006 yhteensd 56,7 milj. m?
puuta, josta yli 45,4 milj. m? toimitettiin
Stora Enson omille tehtaille ja loput
myytiin konsernin ulkopuolelle. Euroo-
passa ja Pohjois-Amerikassa tarkeimpia
puuraaka-aineen ldhteitd olivat pienet
yksityismetsdt, laajemmat valtion metsat
ja metsanomistusyhtiot.

Stora Enson puuviljelmit ja maa-alueet 31.12.2006

Veracel (yhteisyritys)

Omistus: Stora Enso 50 % ja Aracruz 50 %
Pinta-ala: 205 000 ha maata

77 000 ha viljelmia
Paapuulaji:  eukalyptus

Stora Enso Arapoti

Pinta-ala: 50 000 ha maata ¥
28 000 ha viljelmia
Paapuulajit: ~ manty ja eukalyptus

Guangxi Stora Enso Forestry

Pinta-ala: 90 000 ha maan-
kéayttooikeuksia
44 000 ha viljelmia**
Paapuulaji:  eukalyptus*

Rio Grande do Sul

Pinta-ala: 46 000 ha maata
© 5000 ha viljelmia

Paapuulajit:  eukalyptus*

.7
Uruguay
Pinta-ala: 30 000 ha maata
4 600 ha viljelmia
Paapuulajit: ~ manty*

* Suunnitellut paalajit

** Eukalyptusta ja muita lajeja
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Lisatietoja konsernin puuviljelmis-
ta Yritysvastuu 2006 -raportissa
sivuilla 18-19.

Kehitysta konsernin puuviljelmilla
Stora Enso myi Celbin puuviljelmat
Portugalissa elokuussa 2006 ja jatkoi
strategisesti tarkeiden puukuitu-
varojen kehittamista Eteld-Amerikassa
ja Kiinassa. Konserni osti paperi-
tehtaan ja sahan seka noin 50 000
hehtaaria maata Arapotista, Paranan
osavaltiosta, Brasiliasta. Maasta noin
25 000 hehtaaria on mantyviljelmia ja
3 000 hehtaaria eukalyptusviljelmia.
Stora Enso osti 76 000 hehtaaria
maata Rio Grande do Sulista,
Brasiliasta ja Uruguaysta ja istutti
maille yhteensa noin 10 000 hehtaaria
eukalyptusta ja mantya.

Lisaa maata ostettiin myos
Veracelissa, Brasiliassa, ja Stora Enson
omistaman maan kokonaispinta-ala
lisaantyi 25 000 hehtaaria 205 000
hehtaariin. Laajentuvien puuviljelmien
on tarkoitus toimia tulevaisuudessa
raaka-ainelahteend Veracelin toiselle
kuitulinjalle.

Etela-Guangxissa, Kiinassa Stora
Enso sai noin 30 000 hehtaaria lisaa
maankayttooikeuksia. Taman seurauk-
sena maa-alueet kasvavat yhteensa
90 000 hehtaariin, josta noin 44 000
hehtaarilla on puuviljelmia. Konsernin
tavoitteena on luoda vastuullisesti
hoidettu, 160 000 hehtaarin suuruinen
kuidun lahde tukemaan massa- ja
paperi-integraattitehtaan perustamista
Guangxihin.



PUUTUOTTEET JA KUITUHUOLTO

UUDELLEENJARJESTELYOH)ELMA

Kehitystoimilla hyviin tuloksiin

Stora Enso Timberin strategiana on vuodesta 2000 saakka ollut kasvaa maantieteellisesti ja tulla useiden

jatkojalostettujen tuotteiden markkinajohtajaksi. Stora Enso Timber on nyt alansa maailmanlaajuinen johtaja

Ita-Eurooppaan laajentumisen ja monipuolisemman tuotevalikoiman ansiosta. Toimintaymparistd on kuitenkin

ollut hyvin haasteellinen ja kokonaiskannattavuus on pysynyt alle tavoitteiden. Vuonna 2005 aloitettiin

uudelleenjarjestelyohjelma, jonka avulla vuonna 2006 saavutettiin 59,1 milj. euron liikevoitto verrattuna

-3,1 milj. euroon vuonna 2005.

Stora Enso Timber aikoo jatkaa kilpailukykynsd parantamista liséémdlld tuotteidensa ja palveluidensa arvoa.

udelleenjdrjestelyohjelmaan on

kuulunut laaja valikoima kehitys-

toimenpiteitd, kuten valikoituja
tuotantorakenteen uudistamistoimia ja
tehokkuuden parantamistoimenpiteita
tehtailla, myyntiverkoston uudelleenjar-
jestely sekd mittavia parannuksia kustan-
nusrakenteessa. Investoinnit, joiden tar-
koitus on uudistaa tuotantolaitoksia Ve-
ndjdlld ja vahvistaa Stora Enso Timberin
asemaa teknisissa puutuotteissa, ovat
myd0s olleet tarkeitd.

Toiminnot optimaalisiksi
Tuotantorakenteen uudistukseen on liit-
tynyt monia toimenpiteitd, joiden ta-
voitteena on ollut vahvistaa tuotantoyk-
sikoitd. Stora Enson Linghedin sahan
myynti saatiin paatdkseen maaliskuussa

2006. Useat tehtaat pddasiassa Itavallas-
sa, Virossa ja Suomessa ovat muuttaneet
toimintamalliaan ja vdhentdneet merkit-
tavasti kapasiteettiaan. Veitsiluodon sa-
ha, joka oli ollut pois toiminnasta kesa-
kuusta 2005 alkaen vakavien kannatta-
vuusongelmien takia, kdynnistettiin
uudelleen kevaalld 2006 ja tuotantoa va-
hennettiin. Tuotantorakenteen uudistus
jatkuu tehtailla, joilla ei ole mahdolli-
suutta kilpailukykyiseen toimintaan pit-
Kkélla tihtaimelld.

Stora Enso Timber on ylittanyt alku-
perdiset tavoitteensa Profit 2007 -ohjel-
massa. Toimenpiteet keskittyivat pysyvi-
en rakenteellisten muutosten saavutta-
miseen, ja suurin osa tuloksista
saavutettiin kiinteiden kustannusten ja

hallintokustannusten vahennyksista.

Uudelleenjdrjestelyjen jalkeen Stora
Enso Timberin maailmanlaajuinen
myyntiverkosto on kustannustehok-
kaampi ja joustavampi organisaatio, joka
sopeutuu entistd paremmin nopeasti
muuttuvilla markkinoilla. Myyntiverkos-
ton uuden paikallisen rakenteen ansiosta
Stora Enso Timberin tuotevalikoima ja
ammattitaito ovat helpommin asiakkai-
den saatavilla.

Muutokset jatkuvat

Stora Enso Timber jatkaa kustannuskuria
ja rakentaa tulevaisuuden kilpailukykyn-
sd valittujen kasvusegmenttien, lisdarvon
tuottamisen ja kilpailukykyisen tuotan-
torakenteen sdilyttdmisen varaan sekd
olemalla tarvittaessa valmis uudelleenjar-
jestelytoimenpiteisiin.
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HENKILOSTO

Useiden koulutusohjelmien lisciksi tyéntekijét saavat koulutusta myds tyossd. Mathias Forsgren ja Maria Eliasson kéyviit Idpi prosessia Kvarnsvedenin

tehtaalla.

kannattavuutta

“Vuosi 2006 oli Stora Ensolle siirtymavaihe kohti parempaa kannattavuutta. Yhtion kannattavuuden

parantamisohjelmat, Profit 2007 ja tuotantoyksikdiden suorituskyvyn arvioimisohjelma, ovat vaikuttaneet

tyontekijoihimme monilla tavoilla, ja niiden vaikutus jatkuu yha tulevaisuudessa. Organisaation tukeminen ja

johtaminen ndiden ohjelmien luomien muutosten lapi on yksi keskeisimmista haasteistamme. On valttama-

tonta, etta yhtio jatkaa sellaisten lahjakkaiden ja asiantuntevien henkildiden reservin kehittamista, joka tayttaa

taman hetken ja tulevaisuuden maailmanlaajuisen liiketoiminnan tarpeet”, sanoo henkilostojohtaja Gary

Parafinczuk.

tora Enson tavoitteena on luoda

maailmanlaajuinen korkean suori-

tuskyvyn organisaatio, jossa tyon-
tekijat ovat motivoituneita. Toiminnan
laadukkuus, joka perustuu osaavaan ja
oppivaan organisaatioon, muodostaa
tarkedn osan konsernin strategiaa.

Stora Enson henkilOstostrategia kes-
kittyy kolmeen keskeiseen menestysteki-
jaan: tuloksellinen yrityskulttuuri, osaa-
misen kehittdminen sekd kiinnostavuus
tyonantajana ja henkildston sitouttami-
nen. Stora Enso mittaa ja seuraa ndita
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menestystekijoitd taatakseen, ettd kon-
serni etenee kohti henkilostovisiotaan.

Tavoitteena hyva kannattavuus
Konsernin kaikilla liiketoimintayksikoilla
on kdytossddn jdrjestelmadllinen toiminta-
tapa tulostasonsa kohottamiseen sellai-
sella organisaatiolla, joka menestyy jat-
kuvasti kilpailijoitaan paremmin ja luo
tyontekijoille motivoivan tydympaériston.
Monet yksikot paransivat huomatta-
vasti tulostaan vuonna 2006. Yksi esi-
merkki on Summan tehdas, jonka toi-

minta oli seurannan alla osana tuotanto-
yksikoiden suorituskyvyn arvioimis-
ohjelmaa. Tyontekijoiden tekemien
lukuisten muutosten ansiosta tehdas on
onnistunut kehittymddn merkittavasti.
Yksi tyokalu, joka auttaa Stora Enson
yksikoitd parantamaan tulostaan joh-
donmukaisella tavalla on konsernin lii-
ketoiminnan kehittamisopas. Opas, joka
perustuu laatujohtamisen periaatteisiin,
tarjoaa arviointipohjan jatkuvalle paran-
tamiselle ja auttaa yhdenmukaistamaan



konsernin eri liiketoimintayksikkojen
toimintatapoja.

Tuloksellisen yrityskulttuurin tér-
keimpid painoalueita on erinomainen
tyoterveyshuollon ja tydsuojelun taso.
Tapaturmatiheyden ja poissaolojen maa-
ran vahentaminen on Stora Ensolle jat-
kuva tavoite.

Osaamisen johtamista
Yksi Stora Enson tarkeimpia tehtdvid on
varmistaa, ettd konsernilla on palveluk-
sessaan ammattitaitoisia ja osaavia tyon-
tekijoitd. Konsernin johdon auditointi-
ohjelma tarjoaa kansainvilisen ldhesty-
mistavan osaamisen johtamiseen.
Ohjelman puitteissa arvioidaan vuosit-
tain osaamista ja luodaan henkildkohtai-
sia kehitys- ja etenemissuunnitelmia.
Stora Enso pyrkii kehittdimddn avain-
osaamista ja tarjoaa monia koko konser-
nin laajuisia johdon kehittdmisohjelmia,
joiden tarkoituksena on edistdd Stora
Enson tuloksellista yrityskulttuuria ja
laadukasta johtamista. Joka vuosi vali-
taan osallistujaehdokkaat Stora Enson

Executive-, Manager- ja Talent-ohjelmiin.

Néiden koko konsernin kattavien ohjel-
mien lisdksi erilaisia koulutusohjelmia
tarjotaan alueittain ja maittain kaikilla
organisaatiotasoilla.

Vuonna 2006 tyontekijoillad oli keski-
maddrin 3,1 koulutuspdivad, mikd on la-
hes sama kuin vuonna 2005. Stora Enson
on varmistettava, ettd konsernin tyonte-
kijoilla on parhaat mahdollisuudet kehit-
tdd osaamistaan. Parantaakseen tulostaan
konsernin on myds varmistettava, ettd
urakehitystd ja koulutusta painotetaan
seuraavan parin vuoden aikana. Henki-
16ston vaihtuvuus lisddntyi vuonna
2006, mutta taso on pysynyt suhteellisen
tasaisena.

Kansainvilisend yhtiond Stora Enso
tarjoaa laajan valikoiman uramahdolli-
suuksia eri maissa. Henkiloston kehittéd-
misen ja lilkkuvuuden lisddmiseen tah-
tddva Gol-ohjelma on kierto-ohjelma
uransa alkuvaiheessa tunnistetuille ky-
vyille. Timédnkaltaiset ohjelmat auttavat
Stora Ensoa edistimddn henkilostonsa
monimuotoisuutta.

"Maailmanlaajuisena yhtiona halu-
amme hyddyntdd kansainvalistd moni-

Avainluvut 2004 2005 2006
Henkilosto keskimaarin 43 779 46 166 45 631
Liikevaihto/tydntekija, euroa 283 145 285 654 319 824
Henkiloston vaihtuvuus, %* 5,2 4,0 5,6
Koulutuspaivid/tyontekija 3,4 2,8 3,1
Sairaudesta ja tapaturmista johtuneet

poissaolot, % (teoreettisesta tyOajasta) 4,6 4,5 4,5

* Perustuu vakituisiin tyontekijoihin, jotka ovat jattdneet yhtion vapaaehtoisesti.

Stora Enson tavoitteena on luoda tyéntekijoilleen motivoiva tySympdristé. Debbie Weber on téissd

Niagaran tehtaalla Pohjois-Amerikassa.

muotoisuutta ja tehda siita kilpailuetum-
me”, sanoo Gary Parafinczuk.

Muita osaamisen johtamiseen liitty-
vid toimenpiteitd on pitdd ylld ja johtaa
sellaista osaajien joukkoa, jolla on koke-
musta projekteista ja jotka ovat kdytettd-
vissd projektitoéihin kasvavilla markki-
noilla.

Rekrytointia uusilla alueilla

Kasvavat markkinat — kuten Kiina, Vena-
ja ja Etela-Amerikka — ovat strategisesti
tdrkeitd alueita Stora Ensolle ja vaativat
erityistd huomiota henkildstdasioissa,
jotta organisaation suorituskyky voidaan
varmistaa. Konsernin on varmistettava,
ettd koordinointia ja yhteistyotd on riit-
tavasti maailmanlaajuisesti ja paikallisel-
la tasolla tydvoimasuunnittelussa, Stora
Enson mission, vision ja arvojen ottami-
sessa osaksi uusien organisaatioiden toi-
mintaa ja hallintojérjestelmien kayttoon-
otossa.

Vastuullisia vahennyksia
Vuonna 2006 Stora Enson henkilostova-
hennykset olivat yhteensd 3 710 henki-
164. Vahennykset olivat osa vuonna 2005
julkistettuja Profit 2007- ja tuotantoyksi-
koiden suorituskyvyn arvioimisohjelmia.
Véahennykset selittavit, miksi konsernin
henkilostomaard on vahentynyt.
Henkilostévdhennysten yhteydessa
Stora Enso noudattaa johdonmukaista
toimintatapaa, jota sovelletaan yhdessa
paikallisen lainsddddannon ja irtisanomis-
kdytantojen kanssa. Stora Enso on otta-
nut kdyttoon henkildstovahennyksia
koskevat ohjeet, joiden tavoitteena on
taata mahdollisimman eettinen ja vas-
tuullinen irtisanomiskdytdnto koko
konsernissa.

Tehokas hallinto

Tehokkaamman henkildstohallinnon
kdyttoonottaminen on yksi osa Stora
Enson Profit 2007 -ohjelmaa, ja konser-
nin henkildstdorganisaatioita jarjestel-
laan uudelleen. Henkil6stohallintoon liit-
tyvit palvelukeskusprojektit ovat kdyn-
nissa Suomessa, Ruotsissa ja Saksassa.
Maailmanlaajuinen henkildstotietojarjes-
telmd on kehitteilld ndiden pyrkimysten
tukemiseksi.

Lisatietoja sosiaalisesta vastuusta
Yritysvastuu 2006 -raportissa si-
vuilla 34-41.
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ohje

Stora Enso on sitoutunut hyvan hallintotavan periaatteisiin. Konserni pyrkii toteuttamaan parhaita kaytantoja

ja noudattamaan ajankohtaisia saantoja ja maarayksia.

tora Enso Oyj:n (Stora Enso tai yh-

tio) eri johtoelinten tehtavat ja vel-

vollisuudet mddraytyvit Suomen
lakien ja yhtion hallituksen madrittele-
man konsernihallinto-ohjeen periaattei-
den mukaisesti. Stora Enson konsernihal-
linto-ohje perustuu Suomen osakeyhtio-
ja arvopaperimarkkinalakeihin, ja siina
on otettu mahdollisuuksien mukaan
huomioon Helsingin, Tukholman ja New
Yorkin arvopaperiporssien sddannot ja
suositukset. Hallitus on hyviksynyt ta-
man konsernihallinto-ohjeen.

Yhti6td johtavat hallitus ja toimi-
tusjohtaja. Muiden toimielinten tehta-
vdnd on avustaa ja tukea johtoelinten
paatoksentekoa.

Stora Enso laatii tilinpdatoksensa ja
osavuosikatsauksensa kansainvilisen ti-
linpddtoskdytannon (IFRS) mukaisesti
ja julkaisee ne suomen, ruotsin, eng-
lannin ja saksan kielelld. Lisdksi Stora
Enso laatii US GAAP:n mukaisen, Yh-
dysvaltain arvopaperiviranomaisen
(U.S. Securities Exchange Commission,
SEC) edellyttdmin vuositilinpaatoksen
(Form 20-F).

Yhtion padkonttori on Helsingissa.
Yhti6lld on my6s kansainvilinen toi-
misto Lontoossa, Isossa-Britanniassa,
sekd paakonttoritoimintoja Tukholmas-
sa, Ruotsissa.

Stora Ensolla on yhtiokokouksen
paatoksen mukaisesti yksi tai kaksi
varsinaista tilintarkastajaa.

Yhtion liiketoimintaa koskevat paa-
tokset ja toimenpiteet kirjataan englan-
nin kielelld niin laajasti kuin mahdol-
lista.

34 @ STORA ENSO KONSERNI 2006

Hallintoelinten tehtévat ja
kokoonpano

Yhtion johtamisesta vastaavat paatok-
sentekoelimet ovat hallitus ja toimitus-
johtaja. Lisdksi yhtion toimintoja koordi-
noivat johtoryhmia (EMG) ja johtajisto
(MG) seka eri komiteat.

Vastuu padivittdisistd toiminnoista on
tulosryhmien johtajilla seka niiden joh-
toryhmilld, joiden toimintaa konsernin
esikunta- ja palvelutoiminnot tukevat.

Hallitus
Stora Ensoa johtaa yhtion hallitus kan-
sainvilisten hyvaa hallintotapaa koskevi-
en periaatteiden mukaisesti.
Yhtiojarjestyksen mukaan hallitukseen
kuuluu 6-11 varsinaista jasentd, jotka var-
sinainen yhtiokokous valitsee vuodeksi
kerrallaan. Periaatteena on, ettd enemmis-
t0 hallituksen jdsenistd on riippumattomia
yhtiostd. Riippumattomuuden edellytykse-
na on, ettd jasenelld ei ole muuta merkittd-
vaa sidosta yhtioon kuin hallituksen jdse-
nyys. Hallitus médrittelee jasenensd riip-

Hallintoelimet

Johtoryhma

(EMG) Johtajisto (MG)

Tarkastustoiminta

Sisdinen tarkastus ﬂ Yhtion tilintarkastajat

pumattomuuden. Tdlld hetkelld hallituk-
sessa on kymmenen jdsentd, joista
yhdeksdn on riippumattomia ja yksi kuu-
luu yhtion johtoon (toimitusjohtaja).

Hallituksen jdsenten tulee toimia ta-
vanomaisin kaupallisin ehdoin yhtion ja
sen kanssa samaan konserniin kuuluvien
yhtioiden kanssa, ja hallituksen jdsenet
ovat velvollisia ilmoittamaan tilanteista,
joissa voi olla intressiristiriita.

Varsinainen yhtiokokous paittaa vuo-
sittain hallituksen palkkioista (mukaan
lukien hallituksen komiteoiden jasenten
palkkiot). Periaatteena on, ettei palkkioita
makseta yhtion tai sen konserniyhtididen
vakituisessa palveluksessa oleville hallituk-
sen jasenille.

Hallitus valvoo Stora Enson johtoa,
yhtion toimintaa ja hallintoa sekd tekee
merkittavat strategiaa, investointeja, orga-
nisaatiota ja rahoitusta koskevat paatokset.

Hallitus vastaa yhtion hallinnon ja
toiminnan asianmukaisista jarjestelyista
sekd huolehtii siitd, ettd yhtion kirjanpi-

Hallituksen komiteat .
Nimitys-

Talous- ja komitea

tarkastuskomiteaﬂ Felldfelmmtiics

Operatiiviset komiteat
Tutkimus- ja
kehitys-
komitea

Investointi-
komitea

Tiedonanto-
komitea

Yritysvastuu-
komitea




don ja varainhoidon valvonta on asian-
mukaisesti jarjestetty.

Hallitus hyvéaksyy itselleen tydjarjes-
tyksen, jonka periaatteet julkistetaan vuo-
sikertomuksessa sekd yhtion kotisivuilla.

Hallitus valitsee riippumattomien hal-
lituksen jasenten keskuudesta puheenjoh-
tajan ja varapuheenjohtajan. Lisdksi se ni-
mittdd toimitusjohtajan sekd tulosryhmi-
en ja esikuntatoimintojen johtajat.
Hallitus hyvaksyy yhtion perusorganisaa-
tiorakenteen.

Hallitus médrittelee toimitusjohtajan
palkan, palkkiot ja muut edut.

Hallitus arvioi toimintaansa ja tyos-
kentelyddn vuosittain. Lisdksi hallitus tar-
kastaa konsernihallinto-ohjeen vuosittain
ja tekee sithen muutoksia tarvittaessa.

Hallituksen toimintaa tukevat sen ta-
lous- ja tarkastuskomitea sekd palkkioko-
mitea. Hallitus valitsee komiteoiden pu-
heenjohtajat sekd jasenet keskuudestaan
vuosittain.

Hallitus kokoontuu vihintdan viisi
Kkertaa vuodessa. Lisaksi hallituksen koko-
usten yhteydessd hallituksen riippumatto-
mat jasenet kokoontuvat ilman toimivaan
johtoon kuuluvia hallituksen jdsenia.

Hallituksen tyojarjestys

Tyojarjestys kuvaa hallituksen tydskentelytapoja. TyGjarjestyksen paakohdat esitelldan ohessa:

Hallituksen kokoukset
kokoukset jarjestetaan saannollisesti
vahintaan viisi kertaa vuodessa ennal-
ta paatetyn aikataulun mukaisesti
ylimaarainen hallituksen kokous pide-
taan hallituksen jasenen taikka toimi-
tusjohtajan pyynnosta 14 paivan kulu-
essa pyynnon esittamisesta
kokouksen esityslista ja kokousmateri-
aali toimitetaan hallituksen jasenille
viikkoa ennen kokousta.

Hallitukselle toimitettava informaatio
hallitus saa kuukausiraportin, joka ka-
sittaa yhtion tuloksen, markkinakatsa-
uksen seka katsauksen merkittavista
yhtiota tai konsernia koskevista tapah-
tumista
hallituksen jasenia informoidaan mer-
kittavista tapahtumista valittomasti.

Hallituksen palkkiot

EUR Puheenjohtaja Varapuheenjohtaja Hallituksen jasen
2004 135 000 85 000 60 000
2005 135 000 85 000 60 000
2006 135 000 85 000 60 000
Hallituksen omistukset 31.12.2006 A-osakkeet R-osakkeet
Claes Dahlback, puheenjohtaja 2541 19 529
likka Niemi, varapuheenjohtaja - -
Gunnar Brock - 4 000
Lee A. Chaden - 3 500*
Dominique Hériard Dubreuil - 500
Jukka Harmala, toimitusjohtaja - 13188
Birgitta Kantola - 1500
Jan Sjoqvist 508 1943
Matti Vuoria - 9 000
Marcus Wallenberg 2541 4715

* ADR-todistus vastaa yhtd R-sarjan osaketta

Vuonna 2006

Hallitukseen kuului kymmenen jasentd,
ja se kokoontui yhdeksédn kertaa vuoden
aikana. Hallituksen jasenet osallistuivat

keskimddrin 90 %:iin kokouksista.

Toimitusjohtaja

Toimitusjohtaja hoitaa yhtion péivittdis-
td hallintoa hallituksen antamien ohjei-
den ja mddrdysten mukaisesti. Toimitus-

Hallituksen kokouksessa kasiteltavat
asiat
Suomen osakeyhtitlain mukaan halli-
tukselle kuuluvat asiat
liiketoimintastrategian hyvaksyminen
organisaatio ja henkilostoasiat
paatokset, jotka koskevat ylimman
johdon organisaatiota
johtoryhman kokoonpanosta paat-
taminen
toimitusjohtajan palkkio ja muut
etuudet
toimitusjohtajan ja tulosryhmien
johtajien seka muiden johtoryh-
man jasenten nimitykset
hallituksen komiteoiden puheen-
johtajien ja jasenten nimittaminen
talous- ja rahoitusasiat
vuosibudijetin lapikdayminen
lainojen ja takausten hyvaksyminen

johtajan vastuulla ovat kirjanpidon lain-
mukaisuus ja luotettava varainhoito.
Hallitus hyvidksyy yhtion perusorga-
nisaatiorakenteen, mukaan lukien toimi-
tusjohtajalle raportoitavat toiminnot.
Toimitusjohtajalle raportoivat talld het-
kelld seuraavat tahot, joiden toiminnois-
ta toimitusjohtaja on suoraan vastuussa:
tulosryhmat, talousjohtaja, markkinapal-
velut, konserniviestintd, konsernipalve-

investoinnit
konsernin investointipolitiikan hy-
vaksyminen
merkittavien investointien hyvak-
syminen

muut asiat
toimitusjohtajan katsaus
hallituksen komiteoiden (talous- ja
tarkastuskomitea, nimityskomitea
ja palkkiokomitea) puheenjohtaji-
en raportit. Hallituksen puheenjoh-
taja esittaa nimityskomitean suosi-
tukset ja ehdotukset hallitukselle.
konsernihallinto-ohjeen hyvaksy-
minen ja sen vuotuinen tarkasta-
minen seka hallituksen komiteoi-
den saanndista paattaminen
vuotuinen hallituksen toiminnan ja
tyoskentelyn arviointi

muut hallituksen jasenen tai toimitus-

johtajan esittamat asiat.
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lut, konserniteknologia, Aasian ja Tyy-
nenmeren toiminnot sekd Eteld-Ameri-
kan toiminnot. Toimitusjohtaja on
vastuussa my0s hallituksen kokousten
valmistelusta. Lisdksi hdn valvoo pdatok-
sid, jotka koskevat avainhenkilostod seka
muita tarkeitd operatiivisia asioita.

Toimitusjohtajan sijaisena toimii ta-
lousjohtaja (CFO), joka vastaa rahoituk-
sesta, strategiasta, yritysostoista, inves-
toinneista, lakiasioista ja sijoittajasuh-
teista.

Johtoryhma (EMG)
Johtoryhmin puheenjohtajana toimii
yhtion toimitusjohtaja. Hallitus nimittda
johtoryhman jasenet. Télla hetkelld joh-
toryhmdan kuuluvat toimitusjohtajan li-
saksi talousjohtaja (CFO), neljd tulosryh-
madjohtajaa (painopaperit, hienopaperit,
pakkauskartongit ja puutuotteet ja kuitu-
huolto) ja markkinapalveluista sekd kon-
sernipalveluista vastaavat johtajat.
Johtoryhmin tehtdvand on inves-
tointien suunnittelu ja seuranta, fuusioi-
den, yritysostojen ja -myyntien valvonta,
strategisten linjausten valmisteluun liit-
tyvit asiat, resurssien kohdistamisen,
péivittdisten avaintoimintojen ja merkit-
tdvien operatiivisten pdatdsten valvonta,

hallituksen kokousten valmisteluun liit-
tyvit asiat ja myyntiverkoston keskeisten
toimintaperiaatteiden valvonta.

Johtoryhma kokoontuu sddnnollises-
ti vahintaan kerran kuukaudessa seka
aina tarvittaessa.

Vuonna 2006

Johtoryhmaissd oli kahdeksan jdsentd, ja
se kokoontui 20 kertaa vuoden aikana.
Tarkeitd vuoden 2006 aikana késiteltyja
asioita olivat APR-ohjelman mukaiset
yksikdiden myynnit ja sulkemiset, Profit
2007 -ohjelman koordinointi ja Arapotin
paperitehtaan ja muun omaisuuden han-
kinta Brasiliassa.

Johtajisto (MG)
Johtajiston tehtdviin ja velvollisuuksiin
kuuluu budjetin, strategian ja liiketoi-
mintojen kehityksen seuranta.
Johtajiston puheenjohtajana toimii
toimitusjohtaja. Johtajiston muodostavat
johtoryhmén (EMG) jasenet sekd muut
toimitusjohtajan nimedmat lisdjasenet.
Johtajisto kokoontuu keskimddrin nelja
kertaa vuodessa.

Vuonna 2006
Johtajistoon kuului 20 jdsentd, ja se
kokoontui neljd kertaa.

Talous- ja tarkastuskomitean jasenet vasemmalta oikealle, takana: Ilkka Niemi ja Claes

Dahlback. Edessa: Birgitta Kantola ja Jan Sjoqvist. Lee A. Chaden puuttuu kuvasta.
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Hallituksen komiteat

Komiteoiden toimivalta madrdytyy halli-
tuksen hyvdksymadn ko. komitean sddn-
non perusteella. Komitea arvioi toimin-
taansa ja tyoskentelyddn vuosittain. Ko-
mitealla on oikeus kdyttaa ulkopuolisia
konsultteja ja asiantuntijoita tarvittaessa.
Lisdksi komitean jdsenilld on oikeus saa-
da tieto kaikesta komitean toiminnan
kannalta tarvittavasta informaatiosta.
Hallitus valitsee komiteoiden puheen-
johtajat sekd jasenet keskuudestaan
vuosittain.

Talous- ja tarkastuskomitea

Talous- ja tarkastuskomitean tehtava-
na on avustaa hallitusta sen valvontateh-
tavien suorittamisessa (taloudellisen ra-
portoinnin oikeellisuudessa sekad sisdises-
sd valvonnassa). Komitea tarkastaa
saannollisesti yhtion sisdistd valvontaa,
taloudellisten riskien hallintaa ja rapor-
tointia seka tilintarkastusprosessia. Lisdk-
si komitea valmistelee suosituksen emo-
yhtion ja tirkeimpien konserniyhtididen
tilintarkastajien valintaa varten.

Talous- ja tarkastuskomiteaan kuuluu
3-5 riippumatonta hallituksen jasenta.
Viéhintddn yhdelld komitean jasenistd tu-
lee olla taloushallinnon erityistuntemus-
ta sekd kokemusta erityisesti yhtioon so-
vellettavien kirjanpitosddntdjen ja peri-
aatteiden osalta.

Talous- ja tarkastuskomitea kokoon-
tuu sdannonmukaisesti vahintddn nelja
kertaa vuodessa. Komitean kokousten
yhteydessd komitean jdsenet tapaavat ti-
lintarkastajat ilman yhtion johdon ldsna-
oloa. Komitean puheenjohtaja raportoi
hallitukselle komitean kokouksissa esilla
olleista asioista.

Komitean tehtdvat on médritelty yk-
sityiskohtaisesti hallituksen hyvéksy-
massa talous- ja tarkastuskomitean sdan-
nossd. Komitean jdsenet voivat saada
palkkioita yhtiolta vain yhtiokokouksen
paatoksen mukaisesti, ja palkkiot perus-
tuvat yksinomaan hallituksen ja sen
komitean jasenyyteen.

Saantojen keskeinen sisalto
Pddtehtdvdt
avustaa hallitusta sen valvontatehta-
vien suorittamisessa (taloudellisen



raportoinnin oikeellisuudessa sekd
sisdisessd valvonnassa)

kdyda saannollisesti lapi yhtion sisdi-
nen valvontajarjestely, taloudellisten
riskien hallinta ja raportointi seka ti-
lintarkastusprosessi

valmistella suositus emoyhtion ja
merkittavien konserniyhtididen tilin-
tarkastajista.

Kokoonpano
3-5 yhtiostd riippumatonta hallituk-
sen jasentd
vahintdan yhdelld komitean jdsenistd
tulee olla taloushallinnon erityistun-
temusta sekd kokemusta erityisesti
yhtioodn sovellettavien kirjanpito-
sdantojen ja periaatteiden osalta
komitean jdsenet voivat saada palkki-
oita yhtioltd vain yhtiokokouksen
paatdksen mukaisesti, ja palkkiot pe-
rustuvat yksinomaan hallituksen tai
sen komitean jasenyyteen.

Kokoukset ja raportointi hallitukselle
talous- ja tarkastuskomitea kokoon-
tuu sddnnénmukaisesti vihintdan
nelja kertaa vuodessa
komitean jasenten lisdksi kokouksiin
osallistuvat sadannollisesti:

yhtion tilintarkastajat

konsernin talousjohtaja (CFO) ja

sisdisen tarkastuksen johtaja

yhtion lakimies, joka toimii ko-

mitean sihteerind

muut komitean puheenjohtajan

kutsumat henkil6t, kuten rahoi-

tusjohtaja, lakiasiainjohtaja ja

laskentajohtaja
komitean kokousten yhteydessa ko-
mitean jdsenet tapaavat tilintarkasta-
jat ilman yhtion johdon ldsndoloa
komitean puheenjohtaja raportoi
hallitukselle komitean kokouksessa
Kkésitellyistd asioista.

Vuonna 2006

Talous- ja tarkastuskomiteaan kuului viisi
jasentd: Jan Sjoqvist (puheenjohtaja ja
taloudellinen asiantuntija), Lee A. Cha-
den, Claes Dahlbick, Birgitta Kantola ja
Ilkka Niemi. Komitea kokoontui seitse-
main kertaa. Sdédannonmukaisten tehta-
viensa lisdksi komitea valvoi sisdisen tar-

Palkkiokomitean jasenet vasemmalta oikealle, takana: Ilkka Niemi ja Matti Vuoria.

Edessa: Dominique Hériard Dubreuil ja Claes Dahlback.

kastuksen arvioinnin valmistelua
Sarbanes—Oxley -lain kohdan 404 mukai-
sesti.

Palkkiot

Puheenjohtaja 20 000 euroa/vuosi ja ja-
sen 14 000 euroa/vuosi yhtiokokouksen
paatoksen mukaisesti.

Palkkiokomitea

Palkkiokomitean tehtdvina on valmistel-
la ja hyviksya yhtion ylimmén johdon
nimityksid ja palkkioasioita (mukaan lu-
kien toimitusjohtaja), arvioida toimitus-
johtajan toimintaa sekd antaa suosituksia
johdon palkitsemisjarjestelmistd mukaan
lukien osakesidonnaiset palkitsemisjar-
jestelmat. Hallitus nimittdd toimitusjoh-
tajan ja paattad hanen palkka- ja palkkio-
asioistaan.

Palkkiokomiteassa on 3-4 riippuma-
tonta hallituksen jdsentd. Komitea ko-
koontuu vihintddn kerran vuodessa.
Komitean puheenjohtaja raportoi halli-
tukselle komitean kokouksissa kasitel-
lyistd asioista. Komitean tehtdvat on
maddritelty yksityiskohtaisesti hallituk-
sen hyviaksymassa palkkiokomitean
sddnnossa.

Saantojen keskeinen sisalto

Pddtehtdvit
valmistella ja hyviksya yhtion ylim-
man johdon nimitykset ja palkkioasi-
at (mukaan lukien toimitusjohtajan)
arvioida toimitusjohtajan toimintaa
antaa suosituksia hallitukselle joh-
don palkitsemisjdrjestelmista
hallitus nimittda toimitusjohtajan ja
paattad hanen palkka- ja palkkioasi-
oistaan.

Kokoonpano
palkkiokomiteassa on 3-4 riippuma-
tonta hallituksen jasenta.

Kokoukset ja raportointi hallitukselle
komitea kokoontuu sdidannénmukai-
sesti vahintdan kerran vuodessa
komitean puheenjohtaja raportoi
hallitukselle komitean kokouksessa
Kkasitellyistd asioista.

Vuonna 2006

Palkkiokomiteaan kuului neljd jasenta:
Claes Dahlbéck (puheenjohtaja), Domi-
nique Hériard Dubreuil, Ilkka Niemi ja
Matti Vuoria. Komitea kokoontui kuusi
kertaa.
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Pdatehtavit vuoden 2006 aikana oli-
vat organisaatiomuutosten, toimitusjoh-
tajan palkkion, yritysjohdon palkkioi-
den, suoritukseen perustuvan palkitse-
misjdrjestelmédn ja pitkdn aikavalin
palkitsemisjarjestelmdn valmistelu.

Palkkiot

Puheenjohtaja 10 000 euroa/vuosi ja ja-
sen 6 000 euroa/vuosi yhtiokokouksen
paatoksen mukaan.

Osakkeenomistajien nimittama
nimityskomitea
Yhtiokokouksessa osakkeenomistajat ni-
mittivat nimityskomitean, jonka tehta-
vana on valmistella padtosesityksid, jotka
koskevat:
hallituksen jasenten lukumaddraa
hallituksen jdsenia
hallituksen puheenjohtajan, varapu-
heenjohtajan ja jasenten palkkioita
hallituksen komiteoiden puheen-
johtajien ja jasenten palkkioita.

Nimityskomiteassa on nelja jasenta:
hallituksen puheenjohtaja
hallituksen varapuheenjohtaja
kaksi muuta jdsentd, jotka osakas-
luettelon 1.10. mukaisesti kaksi suu-
rinta osakkeenomistajaa nimittaa
(kumpikin yhden).

Hallituksen puheenjohtaja kutsuu koolle
nimityskomitean. Nimityskomitean ja-
sen, joka on myds hallituksen jadsen, ei
saa toimia nimityskomitean puheenjoh-
tajana. Nimityskomitea esittelee hallituk-
selle esityksensd yhtiokokousta varten
vuosittain viimeistdan 31.1.

Vuonna 2006
Nimityskomiteaan kuului vuonna 2006
nelja jasentd: Hallituksen puheenjohtaja
(Claes Dahlbéck), hallituksen varapu-
heenjohtaja (Ilkka Niemi) ja kaksi muuta
kahden suurimman osakkeenomistajan
nimittdimaa jasentd, Markku Tapio (Suo-
men valtio) ja Marcus Wallenberg (Knut
och Alice Wallenbergs Stiftelse).
Menettely poikkeaa Helsingin porssin
suosituksesta, jonka mukaan nimityskomi-
tea on hallituksen alainen komitea. Mark-
ku Tapio valittiin komitean puheenjohta-
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jaksi sen ensimmadisessd kokouksessa. Paa-
tehtdva vuoden aikana oli valmistella
esitys yhtiokokoukselle hallituksen jasenis-
td ja heiddn palkkioistaan. Nimityskomi-
tea kokoontui kaksi kertaa.

Palkkiot

Nimityskomitean jdsenille, jotka eivat
ole hallituksen jdsenid, maksetaan 3 000
euroa/vuosi yhtiokokouksen pdatoksen
mukaan.

Operatiiviset komiteat
Investointikomitea
Investointikomitean puheenjohtajana
toimii talousjohtaja (CFO). Toimitusjoh-
taja nimittdd komitean jasenet.

Investointikomitea suunnittelee in-
vestoinnit, koordinoi investointien hy-
vaksymisen ja toteutumisen seurantapro-
sessin sekd osallistuu suurten investointi-
en suunnittteluun ja toteutukseen eri
maantieteellisilld alueilla. Lisdksi komi-
tea suosittelee investointeihin kaytettdvi-
en varojen jaon.

Investointikomitea kokoontuu vi-
hintddn kuusi kertaa vuodessa ja aina
tarvittaessa.

Vuonna 2006
Investointikomitea Kasitteli useita mer-
kittdvid investointiehdotuksia ja antoi
johtoryhmille suosituksensa kdytettdvis-
sd olevien varojen kohdentamisesta.

Muita térkeitd vuoden aikana kasitel-
tyjd asioita olivat yhteistydsopimus
Shandong Huatai Paperin kanssa Kiinas-
sa, Lukhovitsyn kolmas aaltopahvitehdas
Vendjalld, sahaliiketoiminnan laajenta-
minen Nebolchissa ja Impilahdella Vena-
jalla sekd paperikone PM 3:n uudelleen-
rakentaminen Varkauden tehtaalla.
Lisdksi investointikomitea arvioi kymme-
nen suurinta vuonna 2004 ja 2005 alka-
nutta projektia kerdtakseen tietoja ja
kokemuksia tulevaisuuden investointi-
projekteja varten.

Investointikomiteaan kuului kahdek-
san jasentd, ja se kokoontui 14 kertaa
vuoden 2006 aikana

Yritysvastuukomitea
Yritysvastuukomitean puheenjohtajana
toimii yhtion puutuotteista ja kuituhuol-

losta vastaava johtaja. Komiteaan kuuluu
tulosryhmien ja konsernin yritysvastuun
kannalta olennaisten esikuntatoiminto-
jen edustajia, jotka toimitusjohtaja ni-
mittdd. Yritysvastuukomitea kokoontuu
saannollisesti tarpeen mukaan.

Yritysvastuukomitean tarkoituksena
ja tehtdvand on muotoilla konsernin yri-
tysvastuupolitiikka ja -strategia. Komitea
lisdksi varmistaa, ettd politiikat ja strate-
giat otetaan kdyttoon ja niitd noudate-
taan kaikkialla konsernissa, koordinoi ja
seuraa sidosryhmadsuhteita ja -viestintaa,
esimerkiksi julkisen sektorin ja kansalais-
jarjestojen osalta, kehittdd yritysvastuun
kannalta keskeisid johtamiskaytantoja
sekd julkaisee vuosittaisen yritysvastuu-
raportin.

Vuonna 2006

Vuonna 2006 tarkeimmat kasitellyt asiat
yritysvastuukomitean kokouksissa olivat
uusi yritysvastuupolitiikka, uusi tavoite
prosessiveden kayton vahentamiseksi,
uusi konsernitason prosessi sidosryhma-
vuorovaikutuksen edistamiseksi ja paatos
madritelld Stora Enson hiilijalanjalki ja
kehittad aiheeseen liittyvdd vertailutie-
toa. Yritysvastuukomiteaan kuului 12
jasentd, ja se kokoontui kaksi kertaa
vuoden 2006 aikana.

Tutkimus- ja kehityskomitea

Tutkimus- ja kehityskomitean puheen-
johtajana toimii konserniteknologiasta
sekd Aasian ja Tyynenmeren toiminnois-
ta vastaava johtaja. Komiteaan kuuluu
tulosryhmien ja tutkimus- ja kehitysor-
ganisaation edustajia, jotka toimitus-
johtaja nimittaa.

Tutkimus- ja kehityskomitean tarkoi-
tuksena ja tehtdvdnd on huolehtia kon-
sernitasolla siitd, ettd tutkimus- ja kehi-
tystoiminta on tehokkaasti jarjestetty,
sekd maaritelld konsernille tutkimus- ja
kehitysstrategia ja -periaatteet. Lisdksi
komitean tulee seurata tulevaisuuteen

Lisatietoja yritysvastuun hallinto-
rakenteesta I0ytyy Yritysvastuu
2006 -raportin sivulta 7.
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suuntautuvaa teknologia- ja tuotekehi-
tystd ja ulkopuolista tutkimusta.

Tutkimus- ja kehityskomitea kokoon-
tuu sadnnollisesti tarpeen mukaan.

Vuonna 2006

Tarkeitd vuoden aikana kasiteltyja asioita
oli konsernin toiminta innovaatioiden
ja teknologian kehittamisessd, erityisesti
bioenergian alalla sekd metsdsektorin
teknologiaohjelman toteuttamisessa.
Tutkimus- ja kehityskomiteaan kuului
seitsemdn jdsentd, ja se kokoontui kerran
vuoden aikana.

Tiedonantokomitea

Tiedonantokomitean tehtdvi on val-
voa yhtion taloudellista raportointia ja
yhtion taloudellista tiedonantoa koskevi-
en sddantdjen noudattamista ja oikeelli-
suutta. Komitean puheenjohtajana toi-
mii lakiasiainjohtaja, ja sen jdsenina ovat
sisdisen tarkastuksen johtaja, riskienhal-
linnan ja taloudellisten prosessien johta-
ja, laskentajohtaja sekd sijoittajasuhtei-
den ja talousviestinndn johtaja. Lisdksi
toimitusjohtaja nimittdd muut jasenet
tarpeen mukaan. Tiedonantokomitea
raportoi toimitusjohtajalle seka talous-
hallinnosta ja rahoituksesta vastaavalle
johtajalle (CFO).

Tiedonantokomitea kokoontuu sdan-
nollisesti tarpeen mukaan.

Vuonna 2006

Vuoden aikana komitea tarkasti konser-
nin porssitiedotteet, osavuosikatsaukset
ja vuosikertomuksen mukaan lukien Yh-
dysvaltain version 20-F. Lisdksi komitea
seurasi, kuinka SOX 404 -ohjelma, joh-
don sisdisen tarkastuksen arviointi, edis-
tyy. Tiedonantokomiteaan kuului viisi
jasentd, ja se kokoontui yhdeksdn kertaa.

Muut yhtiota valvovat toimielimet
Tilintarkastajat

Varsinainen yhtiokokous valitsee yhtiol-
le vuosittain yhden tai kaksi tilintarkas-
tajaa. Talous- ja tarkastuskomitea valmis-
telee tilintarkastajien valintaprosessia ja
antaa suosituksensa hallitukselle ja osak-
keenomistajille tilintarkastajan tai tilin-
tarkastajien valinnasta. Tilintarkastajan

tulee olla KHT-yhteiso, joka nimittaa
paavastuullisen tilintarkastajan.

Sisdinen tarkastus

Sisdisen tarkastuksen johtajan valvoma
konsernin sisdinen tarkastus arvioi ja tes-
taa konsernin valvonta- ja seurantame-
netelmait. Johtaja raportoi kisitellyista
asioista talous- ja tarkastuskomitealle ja
toimitusjohtajalle sekd hallinnollisesti
talousjohtajalle.

Sisdinen tarkastus tarkastaa sidnnol-
lisesti tehtaiden, tytdryhtididen ja mui-
den yksikoiden toimintaa talous- ja tar-
kastuskomitean hyvaksyman vuosittai-
sen tarkastussuunnitelman mukaan.

Sisapiiriohjeet

Yhti6é noudattaa voimassa olevia Helsin-
gin Porssin sisdpiiriohjeita. EU:n markki-
noiden vadrinkdyttodirektiivin (Market
Abuse Directive) myota Stora Enso pdi-
vitti sisdpiiriohjeensa vuonna 2005. Oh-
jeet on julkistettu ja niistd tiedotetaan
yhtion henkilokunnalle.

Yhtio edellyttdd, ettd sen kaikki tyon-
tekijat toimivat sisdpiirisddnnosten edel-
lyttdmalld tavalla. Kaikkea yhtion liike-
toimintaan liittyvaa ei-julkista tietoa ole-
tetaan kasiteltavan erityisen luottamuk-
sellisena.

Yhtion sisédpiirirekisteri on julkinen,
ja sitd yllapitdd Suomen Arvopaperikes-
kus. Julkiseen sisdpiiriin kuuluvat halli-
tuksen jdsenet, toimitusjohtaja ja hdnen
sijaisensa sekd tilintarkastaja. Lisdksi toi-
mitusjohtaja on nimennyt julkiseen sisa-
piiriin kuuluviksi johtoryhmaén jasenet
sekd yhtion lakiasioita, rahoitusta, kir-
janpitoa, strategiaa, viestintda ja sijoitta-
jasuhteita hoitavia erikseen maariteltyja
henkiloita.

Yhtion lakiasiainjohtajan hyvaksyma
yrityskohtainen sisdpiirirekisteri ei ole
julkinen. Yrityskohtaiseen sisdpiiriin on
nimitetty muun muassa johtajiston ja-
senet ja konsernilaskennassa ja strategia-
osastolla toimivia henkil6ita.

Lisdksi merkittavien hankkeiden (esi-
merkiksi yrityskauppojen) osalta laadi-
taan hankekohtaiset sisdpiirirekisterit,
joissa hankkeen suunnitteluun ja valmis-
teluun osallistuvat henkil6t méaritelldan

hankekohtaisiksi sisdpiirildisiksi. Yhtion
lakiasiainjohtaja tai hdnen sijaisensa
paattad hankekohtaisen sisapiiriluettelon
perustamisesta.

Suljetun ikkunan aikana sisédpiirildi-
set eivdt saa kdydd kauppaa yhtion arvo-
papereilla. Ajanjakso alkaa kaksi viikkoa
ennen raportointikauden tuloksen julkis-
tamista. Tarkat pdivamaarat julkaistaan
yhtion kalenterissa osoitteessa www.sto-
raenso.com/investors.

Yhdysvaltain paagomamarkkinoiden
saannot ja vaatimukset
Sarbanes—Oxley -lain kohtaan 302 liitty-
en Stora Enso on ottanut kdytto6n me-
nettelyt, jotka edellyttdvat tulosryhmien
ja tytaryhtididen johdon antavan vakuu-
tuksen taloudellisen raportoinnin sisdi-
sestd seurannasta. Nima menettelyt ja
vakuutukset muodostavat perustan, jon-
ka pohjalta Stora Enson toimitusjohtaja
ja talousjohtaja antavat oman vakuutuk-
sensa tilinpdatostietojen oikeellisuudesta
SEC:lle (Securities and Exchange Com-
mission).

Lain kohdan 404 saannokset edellyt-
tavdt, ettd Stora Enson johto raportoi
vuoden 2006 osalta taloudelliseen rapor-
tointiin liittyvien sisdisen valvonnan te-
hokkuudesta osana 20-F-vuosikertomus-
ta. Arviot ja johtopddtokset esitetddn
Stora Enson vuoden 2006 vuosikerto-
muksen 20-F kohdassa ”Controls and
Procedures”.
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Hallitus

Claes Dahlback

Stora Enson hallituksen puheenjohtaja joulu-
kuusta 1998 ldhtien

Riippumaton hallituksen jdsen

S. 1947. Kauppat. maist., kunniatri.
Ruotsin kansalainen.

STORA:n hallituksen jdsen touko-
kuusta 1990 ja puheenjohtaja touko-
kuusta 1997 vuoteen 1998 STORA:n ja
Enson yhdistymiseen asti. Stora Enson
palkkiokomitean puheenjohtaja
23.12.1998 seka talous- ja tarkastuskomi-
tean jasen 22.3.2005 lahtien. Nimitysko-
mitean jdsen.

Thisbe AB:n hallituksen johtaja. Vin
& Sprit AB:n ja EQT-rahastojen hallituk-
sen puheenjohtaja sekd Goldman & Sa-
chs CO:n hallituksen jdsen.

Investor AB:n toimitusjohtaja 1978-
1999. Investor AB:n hallituksen varapu-
heenjohtaja 1999-2001 ja puheenjohtaja
2002-2005. Skandinaviska Enskilda Ban-
kenin hallituksen varapuheenjohtaja
1997-2002. Ericssonin hallituksen jasen
1993-1996 ja ABB:n hallituksen jdsen
1991-1996.

Omistaa 2 541 Stora Enson A-osaket-
ta ja 19 529 R-osaketta.

Ilkka Niemi

Stora Enson hallituksen varapuheenjohtaja
maaliskuusta 2005 Idhtien

Riippumaton hallituksen jdsen maaliskuusta
2001 léhtien

S. 1946. Kauppat. maist. Suomen
kansalainen.

Stora Enson talous- ja tarkastuskomi-
tean jasen 19.3.2002 ja palkkiokomitean
jasen 18.3.2004 lahtien. Nimityskomite-
an jdasen.

Kansainvilisen rahoituksen neuvon-
antaja ja itsendinen konsultti. Motiva
Oy:n hallituksen puheenjohtaja 2001-
2006 seka Aker Finnyards Oy:n hallituk-
sen jasen vuodesta 2003.

Valtiontakuulaitoksen hallituksen ja-
sen ja toimitusjohtaja 1989-1997. Maail-
manpankin hallituksen jasen sekd Poh-
joismaiden ja Baltian edustaja 1997-
2000. Kirjanpitolautakunnan puheen-
johtaja 1993-1996.

Ei omista Stora Enson osakkeita.
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Gunnar Brock
Stora Enson hallituksen rijppumaton jésen
maaliskuusta 2005 Idhtien

S. 1950. Kauppat. maist. Ruotsin kan-
salainen.

Atlas Copco -konsernin toimitusjoh-
taja. Lego AS:n ja Teknikforetagenin hal-
lituksen jdsen sekd Royal Swedish Acade-
my of engineering Sciencesin (IVA) jasen.

Thule Internationalin toimitusjohta-
ja 2001-2002 ja Tetra Pak -konsernin toi-
mitusjohtaja 1994-2000.

Omistaa 4 000 Stora Enson R-osa-
ketta.

Lee A. Chaden
Stora Enson hallituksen rijppumaton jésen
maaliskuusta 2004 Idhtien

S. 1942. MBA, tuotantotekn. ins.
Yhdysvaltain kansalainen.

Stora Enson talous- ja tarkastuskomi-
tean jasen 22.3.2005 lahtien.

Hanesbrands Inc:n hallituksen pu-
heenjohtaja. Carlson Companies Inc:n ja
useiden kansalaisjarjestdjen hallituksen
jasen.

Sara Lee Corporationin johtaja ja Sa-
ra Lee Branded Apparelin toimitusjohtaja
2004-2006; Sara Lee Corporationin Glo-
bal Marketing and Sales -toimintojen
johtaja 2003-2004 ja konsernin henki-
lostojohtaja 2001-2003. Sara Lee Bran-
ded Apparel-Europen toimitusjohtaja
1999-2001.

Omistaa 3 500 Stora Enson R-osaket-
ta ADR-todistusten muodossa.

Dominique Hériard Dubreuil
Stora Enson hallituksen rijppumaton jésen
maaliskuusta 2006 Idhtien

S. 1946. Oikeusnotaari, Fil. kand.
(Viestintd). Ranskan kansalainen.

Stora Enson palkkiokomitean jasen
21.3.2006 lahtien.

Rémy Cointreaun hallituksen pu-
heenjohtaja. Vinexpo Overseas -jdrjeston
puheenjohtaja ja Comité Colbert -yritys-
jarjeston, Institute National de la Recher-
che Agronomique -instituutin (INRA) se-
kéd Ranskan viinien ja vikevien alkoholi-
juomien viejien keskusliiton hallituksen
jasen.

Rémy Cointreaun johtoryhmin
puheenjohtaja 2000-2004.
Omistaa 500 Stora Enson R-osaketta.

Jukka Harmala
Stora Enson toimitusjohtaja ja hallituksen
jésen joulukuusta 1998 Idhtien

S. 1946. Ekonomi, vuorineuvos, tekn.
ja kauppat. kunniatri. Suomen kansalai-
nen.

Enso-Gutzeitin palveluksessa huhti-
kuusta 1970. Johtajana Kansallis-Osake-
Pankissa (nykyinen Nordea) ja sen johto-
kunnan jasen helmikuusta 1984 syys-
kuuhun 1988, jolloin siirtyi Enso
Gutzeitin toimitusjohtajaksi. Tammi-
kuusta 1992 Enso-Gutzeitin hallituksen
puheenjohtaja ja toimitusjohtaja
STORA:n ja Enson yhdistymiseen asti
1998.

Keskindisen tydeldkevakuutusyhtio
Varman hallintoneuvoston varapuheen-
johtaja, Finnlinesin hallituksen varapu-
heenjohtaja, Outokumpu Oyj:n sekd
Teollisuuden ja Tyonantajain keskuslii-
ton (TT) -sddtion hallituksen puheenjoh-
taja, Metsdteollisuus ry:n, Elinkeinoeld-
man Tutkimuslaitoksen (ETLA) ja Elin-
keinoelamdn valtuuskunnan (EVA)
hallituksen jdsen, European Round Table
of Industrialistsin (ERT) jasen sekd EU-
Russia Industrialists’ Round Table (IRT)
EU-osapuolen puheenjohtaja.

Metsdteollisuus ry:n hallituksen vara-
puheenjohtaja 1997-1998 ja puheenjoh-
taja 1993-1996. Elinkeinoeldaman keskus-
liitto EK:n hallituksen jdsen vuonna
2001, hallituksen varapuheenjohtaja
vuonna 2000, puheenjohtaja 1997-1999
ja varapuheenjohtaja 1993-1996. Sampo
Oyj:n hallituksen puheenjohtaja 1993-
2001.

Omistaa 13 188 Stora Enson R-osa-
ketta sekd optioita/synteettisid optioita
560 000 (1999-2005) ja 60 000 (2006).

Birgitta Kantola
Stora Enson hallituksen riijppumaton jésen
maaliskuusta 2005 Idhtien

S. 1948. Oik. kand. Suomen kansalai-
nen.

Stora Enson talous- ja tarkastuskomi-
tean jasen 22.3.2005 lahtien.



Eturivissd vasemmalta oikealle: Dominique Hériard Dubreuil, Ilkka Niemi, Claes Dahlbdick ja Jukka Hdrmdld. Takarivissd vasemmalta oikealle: Matti

Vuoria, Gunnar Brock, Marcus Wallenberg, Birgitta Kantola ja Jan Sjéqvist. Kuvasta puuttuu Lee A. Chaden.

Fortum Oyj:n hallituksen varapu-
heenjohtaja. Keskindinen tyoeldkevakuu-
tusyhtio Varman, Nordea Pankin,
Vasakronan AB:n, Civitas Holding AB:n
ja Abo Akademin hallituksen jasen.

Johtaja sekd talousjohtaja Internatio-
nal Finance Corporationissa Washington
D.C:ssda (World Bank Group) 1995-2000.
Johtaja Pohjoismaiden investointipan-
kissa 1991-1995.

Omistaa 1 500 Stora Enson R-osa-
Ketta.

Jan Sjoqvist
Stora Enson hallituksen riippumaton jésen
Jjoulukuusta 1998 Idhtien

S. 1948. Kauppat. maist. Ruotsin kan-
salainen.

STORA:n hallituksen jdsen maalis-
kuusta 1997 STORA:n ja Enson yhdisty-
miseen asti 1998. Stora Enson talous- ja
tarkastuskomitean puheenjohtaja
20.3.2003 ja talousasiantuntija 21.4.2004
lahtien.

Concordia BUS AB:n ja ODEN An-
laggningsentreprenad AB:n hallituksen
puheenjohtaja sekd Green Cargo AB:n ja
Lannebo fonder AB:n hallituksen jasen.

Swedia Networks AB:n toimitusjohta-
ja 2002-2004 ja NCC AB:n toimitusjoh-
taja 1993-2001. Swedia Networks AB:n
hallituksen jasen 2001-2004, SSAB Swe-
dish Steelin hallituksen jasen 2000-2003
ja NCC AB:n hallituksen jasen 1988-
2001.

Omistaa 508 Stora Enson A-osaketta
ja 1943 R-osaketta.

Matti Vuoria
Stora Enson hallituksen riijppumaton jésen
maaliskuusta 2005 Idhtien

S. 1951. Oik. kand., hum. kand. Suo-
men kansalainen.

Stora Enson palkkiokomitean jdsen
22.3.2005 lahtien.

Keskindisen tydeldkevakuutusyhtio
Varman toimitusjohtaja. Sampo Oyj:n
hallituksen varapuheenjohtaja. Danisco
A/S:n ja Wirtsild Oyj Abp:n hallitusten
jasen.

Johtajana Keskindinen tyoeldkeva-
kuutusyhtié Varmassa tammikuusta
2004 toukokuuhun 2004. Fortum Oyj:n
hallituksen puheenjohtaja 1998-2003.
Danisco A/S hallituksen varapuheenjoh-
taja 2002-2005 ja hallituksen jasen
1999-2002.

Omistaa 9 000 Stora Enson R-osa-
Kketta.

Marcus Wallenberg
Stora Enson hallituksen riijppumaton jésen
Jjoulukuusta 1998 Idhtien
S. 1956. Ulkoasiainhallinnon (Fo-
reign Service) kand. Ruotsin kansalainen.
Johtajana STORA:n tytaryhtiossa Sto-
ra Feldmiihle AG:ssd elokuusta 1990 ke-
sakuuhun 1993. STORA:n hallituksen ja-
sen maaliskuusta 1998 STORA:n ja Enson
yhdistymiseen asti 1998. Stora Enson

talous- ja tarkastuskomitean jasen
29.12.2000-22.3.2005. Nimityskomitean
jasen.

Skandinaviska Enskilda Banken AB:n,
Saab AB:n ja Kansainvilisen kauppaka-
marin (ICC) hallituksen puheenjohtaja.
Ericssonin hallituksen varapuheenjohta-
ja ja AstraZeneca PLC:n, AB Electroluxin,
Thisbe AB:n sekd Knut och Alice Wallen-
berg Stiftelsen hallituksen jdsen.

Investor AB:n toimitusjohtaja 1999-
2005 ja johtaja 1993-1999. Skandinavis-
ka Enskilda Bankenin hallituksen jdsen
2002-2005 ja 1995-1999, Scania AB:n
hallituksen jasen 1994-200S5, Ericssonin
hallituksen jasen 1996-1998 ja Saab
AB:n hallituksen jasen 1992-1998.

Omistaa 2 541 Stora Enson A-osaket-
ta ja 4 715 R-osaketta.

Harald Einsmann, Stora Enson hallituksen riippuma-
ton jasen joulukuusta 1998 lahtien. Erosi tehtavastdan
21.3.2006.

Optiot/synteettiset optiot on laskettu liikkeeseen vuo-
sittain 1999-2006.

Riippumattomuuden edellytyksend on, ettd jasenelld

ei ole muuta merkittavad sidosta yhtioon kuin halli-
tuksen jasenyys.

Enso-Gutzeit muuttui Ensoksi toukokuussa 1996.
STORA ja Enso yhdistyivat joulukuussa 1998.

STORA ENSO KONSERNI 2006 41



JOHTORYHMA

Johtoryhma

Vasemmalta oikealle: Jussi Huttunen, Bernd Rettig, Pekka Laaksonen, Elisabet Salander Bjorklund, Jukka Hdrmdld, Hannu RyGppénen, Kai Korhonen ja

Christer Agren.

Jukka Harmala
Toimitusjohtaja

S. 1946. Ekonomi, vuorineuvos, tekn.

ja kauppat. kunniatri. Suomen kansalai-
nen.
Lisatietoja s. 40.

Jussi Huttunen
Johtaja, markkinapalvelut

S. 1954. Kauppat. maist. Suomen
kansalainen.

Enso-Gutzeitin palveluksessa vuodes-
ta 1979. Stora Enso UK:n toimitusjohtaja
1999-2001 ja Stora Enson hienopaperi-
tulosryhmain johtaja tammikuusta 2002
huhtikuuhun 2005.

Stora Enson yritysvastuukomitean
jasen. Usean tytdr- ja osakkuusyhtion
hallituksen jasen.

Omistaa 2 434 Stora Enson R-osaket-
ta sekd optioita/synteettisid optioita
165 000 (1999-2005) ja 22 500 (2006).
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Kai Korhonen
Tulosryhmdjohtaja, pakkauskartongit

S. 1951. Dipl. ins., eMBA. Suomen
kansalainen.

Enson Varkauden tehtaan (ent. A.
Ahlstrom Osakeyhti®) palveluksessa vuo-
desta 1977. Sanomalehtipaperitulosryh-
man johtaja 1998-2000, Pohjois-Ameri-
kan liiketoimintojen johtaja 2000-2003
ja Stora Enson paperituotealueen johtaja
toukokuusta 2003 huhtikuuhun 2005.
Suomen maajohtaja 1.1.2006 alkaen.
Stora Enson tutkimus- ja kehityskomite-
an sekd yritysvastuukomitean jasen.
Usean tytdr- ja osakkuusyhtion hallituk-
sen jdsen.

Metsdteollisuus ry:n hallituksen vara-
puheenjohtaja 1.1.2006 alkaen ja Elin-
keinoeldmin keskusliitto EK:n hallituk-
sen jasen 1.1.2006 alkaen. Keskindisen
Eldkevakuutusyhtio Ilmarisen hallinto-
neuvoston jasen 6.4.2006 alkaen.

Omistaa 2 435 Stora Enson R-osaket-
ta sekd optioita/synteettisia optioita
135 000 (1999-2005) ja 22 500 (2006).

Pekka Laaksonen
Tulosryhmdjohtaja, hienopaperit

S. 1956. Kauppat. maist. Suomen
kansalainen.

Enson vaneriryhmén palveluksessa
vuodesta 1979. Stora Enson pakkauskar-
tonkituotealueen johtaja joulukuusta
1998 huhtikuuhun 2005. Suomen maa-
johtaja 31.12.2005 asti. Stora Enson yri-
tysvastuukomitean jdsen. Usean tytar-
ja osakkuusyhtion hallituksen jasen.

Pohjolan Voima Oy:n ja Suominen
yhtyma Oyj:n hallituksen varapuheen-
johtaja. Metsdteollisuus ry:n hallituksen
puheenjohtaja vuonna 2005.

Omistaa 15 500 Stora Enson A-osa-
ketta sekd optioita/synteettisid optioita
180 000 (1999-2005) ja 22 500 (2006).



Bernd Rettig
Tulosryhmdjohtaja, painopaperit

S. 1956. Dipl. ins. Saksan kansalai-
nen.

STORA:n palveluksessa vuodesta
1982. Stora Enso Kabel GmbH:n toimi-
tusjohtaja 1996-1999 ja aikakauslehti-
paperitulosryhmaén johtaja huhtikuusta
1999 toukokuuhun 2003. Stora Enson
tutkimus- ja kehityskomitean jasen. Use-
an tytdr- ja osakkuusyhtion hallituksen
jasen.

Verband Deutcher Papierfabrikenin
(DVP) puheenjohtaja.

Omistaa 2 963 Stora Enson R-osaket-
ta sekd optioita/synteettisid optioita
225 000 (1999-2005) ja 22 500 (2006).

Hannu Ryopponen
Talousjohtaja, talous ja strategia, toimitusjoh-
tajan sijainen

S. 1952. Ekonomi. Suomen kansalai-
nen.

Aloitti Stora Enson palveluksessa joh-
tajana ja talousjohtajana sekd toimitus-
johtajan sijaisena syyskuussa 2005. Stora
Enson investointikomitean puheenjohta-
ja. Seuraavien Stora Enson osakkuusyri-
tysten hallituksen jdsen: Veracel Celulose
S.A., Tornator Timberland Oy ja Bergvik
Skog AB.

Altor sijoitusrahastojen (Altor 2003
GP Limited ja Altor Fund II GP Limited)
hallituksen puheenjohtaja.

Royal Aholdin johtoryhmain jdsen ja
talousjohtaja 2003-2005. Industri Kapi-
tal Groupin talousjohtaja, Lontoo 1999-
2003 ja Ikea Groupin talousjohtaja, Tans-
ka 1985-1998.

Omistaa 16 175 Stora Enson R-osa-
ketta sekd optioita/synteettisid optioita
20 000 (2005) ja 30 000 (2006).

Elisabet Salander Bjorklund
Tulosryhmdjohtaja, puutuotteet ja kuitu-
huolto

S. 1958. Metsdt. maist. Ruotsin kan-
salainen.

STORA:n palveluksessa vuodesta
1995. Stora Timber AB:n toimitusjohtaja
1995-1999, Stora Timberin Nordic Red-

wood -tulosyksikon johtaja 1999-2000,
Stora Enso Timberin raaka-aineista ja
kuidusta vastaava johtaja 2000-2003,
Stora Enson Euroopan puunhankintaor-
ganisaation johtaja toukokuusta 2003
huhtikuuhun 2005. Stora Enson tutki-
mus- ja kehityskomitean jdsen. Stora En-
son yritysvastuukomitean puheenjohta-
ja. Usean tytaryhtion hallituksen jdsen.

Végverketin hallituksen varapuheen-
johtaja. Clas Ohlson AB:n ja Bergvik
Skog AB:n hallituksen jasen. Kungliga
Skogs- och Lantbruksakademienin ja
Kungliga Ingenjorsvetenskapsakademie-
nin (IVA) jasen.

Omistaa 1 968 Stora Enson R-osaket-
ta sekd optioita/synteettisid optioita
85 000 (1999-2005) ja 22 500 (2006).

Christer Agren
Johtaja, konsernipalvelut

S. 1954. Kauppat. kand. Ruotsin kan-
salainen.

STORA:n palveluksessa vuodesta
1993. Stora Enson henkilOstostd ja laatu-
johtamisesta vastaava johtaja joulukuus-
ta 1998 huhtikuuhun 2005. Ruotsin
maajohtaja 1.4.2006 alkaen. Stora Enson
yritysvastuukomitean jdsen.

Skogsindustriernan, PRI Pensiont-
janst AB:n ja Loneanalyser AB:n hallituk-
sen puheenjohtaja. Svenskt Nadringslivin
hallituksen jasen.

Henkilostdjohtaja, ITT Flygt AB,
1992. Johtaja, henkilOsto ja organisaa-
tio, Ericsson, 1991. Henkilostojohtaja,
SAS 1984-1991.

Omistaa 5 328 Stora Enson R-osaket-
ta sekd optioita/synteettisid optioita
97 500 (1999-2005) ja 22 500 (2006).

Arno Pelkonen, johtaja, strategia ja kasvavat markki-
nat, erosi tehtavastaan 12.1.2006.

Yngve Stade, johtaja, konsernin tukitoiminnot, jai
elakkeelle 31.3.2006.

Optiot/synteettiset optiot on laskettu liikkeeseen
vuosittain 1999-2006.

Enso-Gutzeit muuttui Ensoksi toukokuussa 1996.
STORA ja Enso yhdistyivit joulukuussa 1998.

Jouko Karvinen
S. 1957. Dipl. ins. Suomen
kansalainen.

Ei omista Stora Enson osakkeita.

Philips Medical Systems
-divisioonan toimitusjohtaja ja Royal
Philips Electronicsin johtaja ja
johtoryhman jasen, Alankomaat,
huhtikuu-marraskuu 2006

Philips Medical Systems
-divisioonan toimitusjohtaja ja Royal
Philips Electronicsin johtaja ja
johtoryhman jasen, Yhdysvallat,
kesakuu 2002-maaliskuu 2006

Johtaja, ABB Group Ltd.,
Automation Technology Products
-divisioonan johtaja sekd konsernin

johtoryhman jasen, Sveitsi, marraskuu

2000-toukokuu 2002

Johtaja, Business Area Automation
Power Products, ABB Group Ltd.,
Sveitsi, syyskuu 1998-lokakuu 2000

Johtaja, Business Unit Drives
Products & Systems, ABB Group Ltd.,
Sveitsi, 1993-syyskuu 1998

Johtaja, Power Electronics
-divisioona, ABB Drives OY Global AC
Drives Feeder Factory ja T&K-keskus,
Suomi, 1990-1993

Johtotehtavia, ABB, 1987-1990
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JOHTAJISTO

Johtajisto

John Gillen

Pohjois-Amerikan aluejohtaja

S. 1958. Hum. kand. Yhdysvaltain kansa-
lainen. Yhtion palveluksessa vuodesta
1995.

Nils Grafstrom

Johtaja, Latinalaisen Amerikan liiketoiminnot
S. 1947. Oik. kand. Ruotsin kansalainen.
Yhtion palveluksessa 1980-1997 ja jal-
leen vuodesta 2001.

Walter Haberland

Johtaja, informaatioteknologia

S. 1946. Fil. maist. Saksan kansalainen.
Yhtion palveluksessa vuodesta 1995.

Peter Kickinger

Johtaja, Stora Enso Timber

S. 1964. Kauppat. maist. Itdvallan kansa-
lainen. Yhtion palveluksessa vuodesta
1993.

Stora Enson investointikomitean jasen.

Jyrki Kurkinen

Lakiasiainjohtaja

S. 1948. Oik. kand., varatuomari. Suo-
men kansalainen. Yhtion palveluksessa
vuodesta 1979.

Stora Enson tiedonantokomitean pu-
heenjohtaja.

Mats Nordlander

Johtaja, tukkuritoiminta (Papyrus)

S. 1961. Dipl. ins. Ruotsin kansalainen.
Yhtion palveluksessa vuodesta 1994.

Gary Parafinczuk

Johtaja, henkilosto ja TQM

Stora Enson johtajiston jasen 1.3.2006
lahtien.

S. 1952. Hum. kand. (Valtiotiede). Yh-
dysvaltain kansalainen. Yhtion palveluk-
sessa vuodesta 2000.
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Eturivissd vasemmalta oikealle: Gary Parafinczuk, Mats Nordlander, Nils Grafstrom, Keith B Russell

ja Kari Vainio. Takarivissd vasemmalta oikealle: Niilo Péyhénen, Walter Haberland, John Gillen,

Peter Kickinger, Jyrki Kurkinen, Markku Pentikdinen ja Eberhard Potempa.

Markku Pentikdinen

Johtaja, konserniteknologia ja Aasian ja Tyy-
nenmeren alueen liiketoiminnot

S. 1953. Dipl. ins., eMBA. Suomen kansa-
lainen. Yhtion palveluksessa vuodesta
1979.

Eberhard Potempa

Johtaja, Saksan liiketoiminnot

S. 1953. Kauppat. kand. Saksan kansalai-
nen. Yhtion palveluksessa vuodesta
1976.

Niilo Péyhonen

Johtaja, kuluttajapakkauskartongit

S. 1953. Kauppat. maist. Suomen kansa-
lainen. Yhtion palveluksessa vuodesta
1978.

Stora Enson tutkimus- ja kehityskomite-
an jasen.

Keith B Russell

Sijoittajasuhdejohtaja

S. 1958. Hum. kand. Ison-Britannian
kansalainen. Yhtion palveluksessa vuo-
desta 2002.

Stora Enson yritysvastuukomitean jasen.

Kari Vainio

Viestintdjohtaja

S. 1946. Ekonomi. Suomen kansalainen.
Yhtion palveluksessa 1980-1983 ja jal-
leen vuodesta 1985. Stora Enson yritys-
vastuukomitean jdsen.

Magnus Diesen, johtaja, yhtiésuunnittelu, jai elak-
keelle 30.9.2006.

Per Ericson, johtaja, henkilosto ja TQM erosi tehtdvas-
tddn 28.2.2006.

Enso-Gutzeit muuttui Ensoksi toukokuussa 1996.
STORA ja Enso yhdistyivit joulukuussa 1998.



PAAOMAMARKKINAT

Stora Enso

Osakkeet ja osakkeenomistajat

Yhtiolla on kaksi osakesarjaa: A ja R. Kaikki osakkeet oikeuttavat samansuuruiseen osinkoon. Yhtiokokouksessa

A-osakkeiden omistajalla on yksi aani edustamaansa osaketta kohti. R-osakkeet tuottavat omistajalleen yhden

aanen kymmenta osaketta kohti. Jokaisella osakkeenomistajalla on kuitenkin vahintaan yksi aani. Osakkeiden

kirjanpidollinen vasta-arvo on 1,70 euroa osakkeelta. Yhtion kaupparekisteriin merkitty ja taysin maksettu
osakepaaoma 31.12.2006 oli 1 342,2 milj. euroa. Yhtidlla oli yhteensa 789 538 499 osaketta. Osakkeiden

aanimaara oli 239 246 655.

Ei osakkeiden takaisinostoja vuonna
2006

Yhtiokokous 21.3.2006 valtuutti yhtion
hallituksen hankkimaan ja luovutta-
maan korkeintaan 17 700 000 A-sarjan
osaketta ja korkeintaan 60 100 000 R-sar-
jan osaketta. Hankittujen omien osakkei-
den maérd saa olla korkeintaan 10 % &a-
nivallasta tai osakepddomasta. Valtuutus
on voimassa 29.3.2007 saakka, mainittu
pdiva mukaan lukien.

Vuoden 2006 aikana ei ostettu omia
osakkeita.

Hallituksella ei talld hetkelld ole val-
tuutusta osakeantiin eikd vaihtovelkakir-
jalainojen tai optiolainojen liikkeeseen
laskemiseen.

Stora Enso on listautuneena kolmessa
porssissa
Stora Enson osakkeet noteerataan Helsin-
gin ja Tukholman porsseissd. ADR-todis-
tusten muodossa olevat R-osakkeet no-
teerataan lisaksi New Yorkin porssissa.
Helsingissa osakkeet noteerataan euroissa
(EUR), Tukholmassa Ruotsin kruunuissa
(SEK) ja New Yorkissa Yhdysvaltain dol-
lareissa (USD).

Deutsche Bank Trust Company Ame-
ricas toimii ADR-todistusten ns. sdilytys-
pankkina. Kukin ADR-todistus vastaa

yhtd Stora Enson R-sarjan osaketta. ADR-

todistusten kaupankdyntitunnus on SEO.

Osakkeiden kurssikehitys ja vaihto
Helsinki

Stora Enson R-osakkeen (STERV) kurssi
nousi vuoden 2006 aikana 5 % (2 %
vuonna 2005). Samalla jaksolla OMX
Helsinki -yleisindeksi nousi 18 %, OMX
Helsinki Benchmark -indeksi nousi 25 %
ja OMX Helsinki Materials -indeksi nousi
25 %. Vuoden ylin kurssi oli 13,58 euroa
ja alin kurssi 10,01 euroa.

Tukholma

Stora Enson R-osakkeen (STE R) kurssi
nousi vuoden 2006 aikana 0,5 % (6 %
vuonna 2005). Samalla jaksolla OMX
Stockholm 30 -indeksi nousi 20 % ja
OMX Stockholm Materials -indeksi 42
%. Vuoden ylin kurssi oli 127,50 SEK
ja alin kurssi 92,50 SEK.

New York

New Yorkin porssissd Stora Enson ADR-
todistuksen (SEO) kurssi nousi vuoden
2006 aikana 17 % (11 %:n lasku vuonna
2005). Samalla jaksolla Standard &
Poor’s Paper -indeksi nousi 3 %. Vuoden
ylin kurssi oli 16,40 USD ja alin kurssi
12,60 USD.

Vaihtomaarat

R-osakkeen vuoden painotettu keskihin-
ta oli Helsingissd 11,89 euroa (10,98 eu-
roa vuonna 2005), Tukholmassa 110,70
Ruotsin kruunua (102,27 kruunua vuon-
na 20035) ja New Yorkissa 14,79 Yhdys-
valtain dollaria (13,69 dollaria vuonna
2005).

R-osakkeen kumulatiivinen vaihto oli
Helsingissd yhteensd 1 165 656 577 osa-
ketta (81 % kokonaisvaihdosta), Tukhol-
massa 245 893 695 osaketta (17 % koko-
naisvaihdosta) ja New Yorkissa
24 416 600 osaketta (2 % kokonaisvaih-
dosta). Koko osakekannan markkina-arvo
Helsingissd oli vuoden lopussa 9,5 miljar-
dia euroa.

Noin 68 500 rekisteroitynytta
osakkeenomistajaa

Yhtiollad oli vuoden 2006 lopussa noin
68 500 rekisterdityd osakkeenomistajaa,
joista ruotsalaisia osakkeenomistajia oli
noin 42 000 ja ADR-todistusten haltijoita
noin 2 500. Kukin hallintarekisteri on
merkitty osakerekisteriin yhtend osak-
keenomistajana. Hallintarekistereihin on
merkitty noin 580 miljoonaa osaketta

eli noin 73 % yhtion osakkeista.
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Osakkeiden kurssikehitys ja vaihto kuukausittain Helsingin porssissa (2000-2006)
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Kuukauden keskikurssi

Kun huomiotta jatetdan osakkaat,
joiden omistusosuus on yli 5 %, jéljelle
jddvien, vapaasti vaihdettavien osakkei-
den méadrd on noin 595 miljoonaa eli
75 % liikkeeseen lasketusta osakekannas-
ta. Yhtion suurin osakkeenomistaja on
Suomen valtio. Kesdkuun 1998 jalkeen
valtiolla ei kuitenkaan enda ole ollut vel-
voitetta omistaa Stora Enson osakkeita.

Kannustinohjelmat

Osakepohjaiset ohjelmat

Vuonna 2005 Stora Enso laajensi kahta,
vuonna 2004 aloitettua osakepohjaista
ohjelmaa kattamaan kaikki henkil6t,

Kuukauden keskikurssi

jotka kuuluvat pitkdn aikavélin palkitse-
misjdrjestelmien piiriin. Ohjelmia jatket-
tiin vuonna 2006. Uudet ohjelmat ovat
synteettisid osakekannustimia, joiden
kautta nimetyt tyontekijat voivat saada
ainoastaan liikkeeseen laskettuja osakkei-
ta (ei uusia osakkeita).

Optio-/synteettiset optio-ohjelmat
Stora Ensolla on seitseman voimassa ole-
vaa yhtion avainhenkiléille tarkoitettua
optio-/synteettistd optio-ohjelmaa. Opti-
ot/synteettiset optiot on laskettu liikkee-
seen vuosittain 1999-2006. Optio-ohjel-
maan osallistuvat saavat paikallisista olo-

Stora Enson suurimmat osakkeenomistajat 31.12.2006

%-osuus

Aanimaaran mukaan osakekannasta %-osuus aanista
1 Suomen valtio 11,9 24,7
2 | Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse 7,2 24,2
3 Kansanelakelaitos 3,4 10,0
4 | Keskindinen tyoeldkevakuutusyhtio Varma 1,5 4,96
5 | Marianne och Marcus Wallenbergs Stiftelse 0,6 2,0
6 | Keskindinen Eldkevakuutusyhti6 llmarinen 1,0 1,6
7 | MP-Bolagen i Vetlanda AB (Werner von Seydlitz) 0,4 1,4
8 | Vakuutusosakeyhtié Henki-Sampo 0,6 1,3
9 | Erik Johan Ljungbergs Utbildningsfond 0,8 1,0
10 | Bergslagets Sjuk- och Halsovardskassa 0,3 0,3

Yhteensa 28,2 72,2

Hallintarekisterdidyt osakkeet 73,4 52,5

Yhti6 on koonnut tamén luettelon Arvopaperikeskukselta (APK), Ruotsin arvopaperikeskukselta (Vardepapperscentra-

len, VPC) ja Deutsche Bank Trust Company Americasin rekisteristd saatujen osakastietojen perusteella.

31.12.2006 Stora Enson liikkeeseen laskettuja A-sarjan osakkeita oli 178 103 117 kappaletta ja R-sarjan osakkeita

611 435 382 kappaletta. Yhtion omistuksessa ei ollut A-sarjan osakkeita. Yhtién omistuksessa oli 952 627 R-sarjan

osaketta, joiden nimellisarvo oli 41,6 milj. euroa. Omistusosuus vastaa 0,12 % yhtién osakepaaomasta ja 0,04 %

aanimaarasta.
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suhteista riippuen suorituksen joko
rahana tai optiona osakkeiden (ei uusien
osakkeiden) ostoon.

Pohjois-Amerikan henkiloston optio-
ohjelma

Yhtion hallitus paatti Consolidated
Papers, Inc:n hankinnan jalkeen korvata
Consolidated Papersin henkilokunnalle
suunnatut osakeoptio-ohjelmat Stora
Enson osakeoptio-ohjelmalla. Optiot oikeut-
tavat haltijansa saamaan joko kateissuori-
tuksen tai option osakkeiden (ei uusien
osakkeiden) merkitsemiseen.

Omistuksen jakauma 31.12.2006
(osakkeiden lukumaaran mukaan)

Hallintarekisterdidyt (muut kuin suomalaiset/
ruotsalaiset) osakkeenomistajat.......... 40,9 %

O Suomalaiset yhteisot..............cccueeuee. 12,3 %
@ Suomen valtio......cceeeveerrienieeieene. 12,3%
o Suomalaiset yksityiset osakkeen-

omistajat.........ccoeceeeviiiiiiniiiiniiees 1,8 %
© Ruotsalaiset yhteisot ............ccceeueune 15,4 %
® Ruotsalaiset yksityiset osakkeen-

omistajat.........ccoeceeeviiiiiiniiiinieiees 3,5%
© ADR-todistusten haltijat ................... 13,7 %
@



Liikkeeseen laskettujen Liikkeeseen laskettujen Osakkeiden lukumaara Osakepaaoma

Osakepddaoman muutokset 2004-2006 A-osakkeiden lukumaara R-osakkeiden lukumiira yhteensa (milj. EUR)
Stora Enso Oyj, 1.1.2004 181 211 080 683 051 419 864 262 499 1469,3
Optiomerkinnat - 789 000 789 000 -
Omien osakkeiden mitatointi -8 100 -27 800 000 —27 808 100 -47,3
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi -2 154 457 2154 457 - -
Stora Enso Oyj, 31.12.2004 179 048 523 658 194 876 837 243 399 14233
Omien osakkeiden mitatointi -16 300 —24 250 000 —24 266 300 -41,3
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi -872 445 872 445 - -
Stora Enso Oyj, 31.12.2005 178 159 778 634 817 321 812977 099 1382,1
Omien osakkeiden mitatointi -38 600 —23 400 000 —23 438 600 -39,9
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi -18 061 18 061 - -
Stora Enso Oyj, 31.12.2006 178 103 117 611 435 382 789 538 499 1342,2

Optio-ohjelmat

Liikkeeseen- Henkilos- Optioiden Merkittavissa
Optio-ohjelma %% laskuvuosi  tomaara Merkintahinta enimmaismaara olevat optiot Merkintaaika
2006 Synteettinen 2006 750 EUR 12,46 2161 000 2155125 1.3.2009-28.2.2013
2005 Synteettinen 2005 1000 EUR 12,20 3075125 2978 750 1.3.2008-28.2.2012
2004 Synteettinen 2004 1000 EUR 11,15 4 682 800 4518 800 1.3.2007-28.2.2011
2003 Synteettinen 2003 1 000 EUR 10,00 6 069 150 4 549 900 8.2.2006-7.2.2010
2002 Synteettinen 2002 1000 EUR 16,50 5902 000 5494 500 8.2.2005-7.2.2009
2001 Synteettinen 2001 500 EUR 11,70 4215 000 3429 500 1.4.2004-31.3.2008
2000 Synteettinen 2000 200 EUR 12,25 2797 500 2 253 500 1.4.2003-31.3.2007
1999 Synteettinen 1999 200 EUR 11,75 2790 650 - 15.7.2002-15.7.2006
Pohjois-Amerikka Osakeoptiot 2000 839 | USD 6,97 (EUR 5,91) 5 680 000 557 884 11.9.2000-4.2.2010

Osakekohtaiset tunnusluvut 1997-2006 (tunnuslukujen laskentaperiaatteet Tilinpaatsksen 2006 sivulla 113)

Helsingin porssi 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Tulos/osake, EUR* 0,53 0,24 0,98 1,77 1,02 -0,27 0,16 0,91 -0,14 0,74

laimennettu, EUR* 0,53 0,24 0,98 1,76 1,02 -0,27 0,17 0,91 -0,14 0,74

ilman kertaluonteisia eria, EUR* 0,58 0,59 0,89 1,32 0,93 0,55 0,24 0,25 0,28 0,55
Kassatulos/osake, EUR* 1,63 1,79 2,18 3,16 2,42 2,50 1,57 2,04 1,65 2,34

laimennettu, EUR* 1,63 1,79 2,18 3,13 2,42 2,50 1,57 2,04 1,65 2,34

ilman kertaluonteisia eria, EUR* 1,65 1,80 2,09 2,61 2,33 1,97 1,63 1,67 1,70 1,94
Oma paaoma/osake, EUR* 7,28 6,94 7,84 9,41 9,90 9,22 9,49 9,29 9,16 9,89
Osinko/osake, EUR* 0,33 0,35 0,40 0,45 0,45 0,45 0,45 0,45 0,45| 0,45**
Osinkosuhde ilman kertaluonteisia eria, %* 57 59 45 34 48 82 180 180 161 82
Efektiivinen osinkotuotto, %*

A-osake 4,6 4,6 2,3 3,5 3,2 4,5 4,1 3,9 3,9 3,7

R-osake 4,6 4,6 2,3 3,6 3,1 4,5 4,2 4,0 3,9 3,8
Hinta/voitto-suhde (P/E), ilman kertaluonteisia
eria*

A-osake 12,3 12,8 19,8 9,7 15,1 17,7 44,0 46,2 40,9 22,4

R-osake 12,2 13,0 19,4 9,5 15,3 17,6 42,7 45,1 40,9 21,8
Osakkeiden keskikurssin kehitys, EUR***

A-osake 7,75 9,14 11,21 12,01 12,24 11,24 10,63 11,11 11,05 12,10

R-osake 7,97 8,35 11,84 11,27 12,57 12,86 10,23 10,89 10,98 11,89
Markkina-arvo kauden lopussa, milj. EUR*** 2214 5801 | 13209, 11733 13006 9052 9 288 9 486 9 304 9 528
Osakkeiden keskimaarainen maara, 1 000

laimentamaton* 759 574 | 759 574 | 759 580 | 812040 | 901 506 | 889 606 | 851 128 | 829 935 | 798 687 | 788 578

laimennettu* 759 691 | 759 822 | 760 628 | 813 488 | 902 296 | 889 956 | 851 326 | 830 456 | 799 218 | 788 863

*1997-1998 Stora Enson fuusion proforma-lukuja. ** Hallituksen esitys yhtiokokoukselle. *** Markkinainformaatiosta lasketut luvut ajalta ennen 29.12.1998 perustuvat Enso Oyj:n

tietoihin.
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Tulos ja osinko/osake Paaomarakenne
EUR milj. EUR
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Stora Enson osakkeet saksalaisissa porsseissa
Kaupankéayntitunnukset, porssierat ja valuutat (Freiverkehr)
Helsinki Tukholma New York Tunnus CUSIP-numero Listauspaikka
A-osake STEAV STEA - A-osake ENUA 870 734 | Berliini, Miinchen
R-osake STERV STER - Berliini, Frankfurt,
ADR-todistukset - - SEO R-osake ENUR 871 004 | Stuttgart, Miinchen
Segmentti Large Cap Large Cap -
Teollisuudenala Materiaalit Materiaalit | Basic Materials Reuters STERV.HE
Pérssierat - 200 - Bloomberg STERV FH EQUITY
Valuutta EUR SEK usD
ISIN-koodi, A-osake | FI0009005953 | FI0009007603 -
ISIN-koodi, R-osake | FI0009005961 | FI0009007611 -

Lue lisaa aiheesta Tilinpaatos 2006 -raportin sivuilta 2-10 tai konsernin internetsivuilta

www.storaenso.com/investors
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Velkasijoittajat

Rahoitusstrategia

Stora Enson rahoitusstrategia perustuu
konsernin taloudellisille tavoitteille.
Stora Ensolla tulisi olla paasy riittdville,
kilpailukykyisesti hinnoitelluille rahoi-
tusvaihtoehdoille milloin tahansa, jotta
se voisi toteuttaa strategiaansa ja saavut-
taa taloudelliset tavoitteensa.

Saavuttaakseen ndma tavoitteet kon-
sernin painopiste on padomamarkkinara-
hoituksessa. Stora Enso pyrkii rakenta-
maan luottamusta ja hyvdd mainetta
velkasijoittajien keskuudessa kertomalla
asioistaan selkedsti ja avoimesti.

Stora Enson velkarakenne keskittyy
padomamarkkinoihin, kun taas pankkien
kanssa tehdddn pddasiassa valmiusluotto-
sopimuksia. Valuuttariskien hallitsemi-
seksi rahoitus hankitaan niissa valuutois-
sa, joissa konsernilla on investointeja tai
sijoituksia (pddasiassa Yhdysvaltain dol-
lari, euro ja Ruotsin kruunu). Yritystodis-
tusmarkkinoita kdytetddn lyhyen aika-
valin rahoitukseen ja likviditeetin hallin-
taan.

Luottokelpoisuusluokitukset
Stora Enso pitdd kahden investointien
luottokelpoisuusluokituksen ylldpitamis-
ta tarkedna tavoitteena. NyKkyiset luoki-
tukset ja tulevaisuuden arviot
Moody’siltd, Standard & Poor’silta (S&P)
ja Fitchiltd ovat oheisessa taulukossa.
Stora Enson paamadarand on varmis-
taa, ettd luottoluokituslaitokset ovat jat-
kossakin hyvin tietoisia konsernin stra-
tegiasta ja suorituskyvystd. Konsernin
strategiana on ylldpitda likviditeettid,
joka vastaa luottoluokituslaitosten odo-
tustasoa. Stora Enson ylin johto ja luot-
toluokituslaitokset pitdvat katsauskoko-
uksia vuosittain, ja yhtid on yhteydessa
luottoluokitusanalyytikkoihin sdannol-
lisesti.
Lue lisaa aiheesta Tilinpaatos
C[\ 2006 -raportista tai konsernin
internetsivuilta
www.storaenso.com/debt

Luotto-

luokituslaitos

Pitkdan/lyhyen
tahtaimen luokitus

Voimassa alkaen

Standard & Poor’s BBB (vakaa) / A2 23.2.2006
Moody’s Baa3 (vakaa) / P3 16.11.2006

27.9.2006
Fitch BBB- (vakaa) / F3 (Stora Enso ei ole Fitchin asiakas)

Stora Enson velkarakenne 31.12.2006

EUR

Kansainvélinen joukko-

usD

SEK

Eurolaina velkakirjalaina Medium -Term Note
469 milj. Yhdysvaltain 2,0 mrd. Ruotsin kruunua,
375 milj. euroa, 2007 dollaria, 2011 2008
508 milj. Yhdysvaltain | 4,6 mrd. Ruotsin kruunua,
Joukkovelka- | 500 milj. euroa, 2010 dollaria, 2016 2009
kirjalainat 300 milj. Yhdysvaltain
518 milj. euroa, 2014 dollaria, 2036
50 milj. euroa, 2018
Private 476 milj. Yhdysvaltain
placements | 142 milj. euroa dollaria 740 milj. Ruotsin kruunua

Valmiusluotto-
sopimukset

Syndikoitu monivaluuttainen valmiusluotto, 1,75 mrd. euroa 2010

Stora Enso paaomamarkkinoilla
vuonna 2006

Stora Enson sijoittajasuhteiden toiminta
kattaa seka oman padgomanehtoiset etta
velkasijoittajat. Tavoitteena on saavuttaa
yhtion osakkeiden oikea arvostus, jatku-
vasti saatavilla olevat rahoitusratkaisut
seka vakaa joukkovelkakirjojen hinnoitte-
lu. Yhtio tapaa sijoittajia Euroopassa,
Pohjois-Amerikassa ja Aasiassa saannolli-
sesti.

Vuoden 2006 aikana sijoittajasuhdetii-
mi tapasi ammattiosakesijoittajia joko yk-
sitellen tai ryhmana yli 300 kertaa. Myos
analyytikoihin, investointipankkeihin ja
osakevalittajiin pidettiin saannollista yh-
teyttd. Vuoden aikana yhti6lla oli noin
125 tapaamista velkasijoittajien ja -ana-
lyytikoiden kanssa. Lisaksi yhtio jarjesti

tehdaskaynteja sijoittajayhteison jasenille.

Vuoden aikana sijoittajasuhdetoiminta ja

yhtion ylin johto pitivat esityksia useissa
osake- ja velkasijoittajakonferensseissa
Pohjoismaissa, Isossa-Britanniassa ja Poh-
jois-Amerikassa.

Yksi vuoden tarkeimmista sijoittajata-
pahtumista on vuotuinen sijoittajapaiva,
joka vuonna 2006 jarjestettiin Kvarnsve-
denin tehtaalla Ruotsissa. Marraskuussa
jarjestettyyn tilaisuuteen osallistui 35
edustajaa osake- ja velkamarkkinoilta.
Joukossa oli analyytikkoja, rahastonhoita-
jia ja institutionaalisia osakkeenomistajia.
Tilaisuudessa esiteltiin hiljattain kaynnis-
tettya uutta paperikone 12:a. Sijoittajat
saivat tarkempia tietoja Stora Enson pai-
nopaperiliiketoiminnasta suoraan tulos-
ryhman johtoryhman jaseniltd, jotka ker-
toivat oman alueensa trendeista ja stra-
tegiasta. Myos konsernin energia-asioista
keskusteltiin yksityiskohtaisesti.
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Konsernin tuloslaskelma

Milj. euroa 2004 2005 2006
Liikevaihto 12 395,8 13 187,5 14 593,9
Liiketoiminnan muut tuotot 180,7 80,1 364,9
Valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden varastojen muutos 39,0 71,7 2,5
Biologisten hyddykkeiden nettomuutos 71 -6,7 -2,2
Materiaalit ja palvelut -6 607,6 -7 297,3 -8111,8
Toimituskulut ja komissiot -1 367,8 -1 493,0 -1751,4
Henkilostokulut -1907,9 -2182,5 -2225,5
Liiketoiminnan muut kulut -831,8 -991,9 -988,9
Poistot ja arvonalentumiset -1172,0 -1427,7 -1257,7
Liikevoitto/-tappio 735,5 -59,8 623,8
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 38,9 67,2 87,4
Rahoitustuotot 149,9 213,0 253,6
Rahoituskulut -255,9 -364,6 -333,0
Voitto/tappio ennen veroja 668,4 -144,2 631,8
Tuloverot 97,6 36,8 -42,6
Tilikauden nettovoitto/-tappio 766,0 -107,4 589,2

Jakaantuminen omistajille:

Emoyhtion osakkeenomistajille 757,9 1111 585,0
Vahemmistdosuudet 8,1 3,7 4,2
Tilikauden nettovoitto/-tappio 766,0 -107,4 589,2

Osakekohtainen tulos
Laimentamaton osakekohtainen tulos, EUR 0,91 -0,14 0,74
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos, EUR 0,91 -0,14 0,74

Konsernin laskelma kirjatuista tuotoista ja kuluista

Milj. euroa 2004 2005 2006
Etuuspohjaisten jarjestelyjen vakuutusmatemaattiset voitot/(tappiot) -174,9 -60,2 135,1
Verot vakuutusmatemaattisista muutoksista 45,8 27,0 -46,6
Myytévissa olevien varojen kdyvan arvon nettomuutokset 2,5 352,5 251,6
Valuuttasuojaukset 10,5 -25,7 20,3
Hy&dykesuojaukset -47,6 105,6 -65,6
Osakkuusyritysten suojaukset -19,0 1,7 11,1
Verot suoraan omaan paaomaan kirjattujen nettotulojen muutoksista 6,6 -33,7 50,2
Ulkomaisiin yksikdihin tehtyjen nettosijoitusten muuntoerojen muutokset -67,4 240,6 -86,4
Ulkomaisten yksikoiden nettosijoitusten suojaukset 78,3 -201,4 118,0
Verot ulkomaisten yksikéiden nettosijoitusten suojauksista -21,0 52,4 -30,7
Suoraan omaan paaomaan kirjatut nettotuotot ja kulut -186,2 458,8 357,0
Tilikauden voitto/tappio 766,0 -107,4 589,2
Tilikauden kirjatut tuotot ja kulut yhteensa 579,8 351,4 946,2
Jakaantuminen omistajille:
Emoyhtion osakkeenomistajille 571,7 347,7 942,0
Vahemmistdosuudet 8,1 3,7 4,2
Tilikauden kirjatut tuotot ja kulut yhteensa 579,8 351,4 946,2

Tama on tiivistelma tilinpaatostiedoista. Kokonaisuudessaan tilinpaatostiedot esitetaan erillisessa Tilinpaatos 2006 -raportissa ja
C& osoitteessa www.storaenso.com/investors
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Konsernin tase

31.12.
Milj. euroa 2004 2005 2006
Varat
Pitkaaikaiset varat
Liikearvo (o] 787,9 961,8 906,8
Muut aineettomat hyddykkeet (6] 108,1 194,1 170,4
Maa-alueet, rakennukset, koneet ja kalusto (o] 9754,8 9936,8 9153,6
10 650,8 11 092,7 10 230,8
Biologiset hyodykkeet (¢] 64,6 76,8 11,5
Paastooikeudet (@) - 43,7 98,1
Osuudet osakkuusyrityksissa A 568,1 719,9 805,2
Myytavissa olevat julkisesti noteeratut osakkeet | 220,1 211,6 41,2
Myytévissa olevat muut osakkeet o 132,8 403,6 794,3
Pitkaaikaiset lainasaamiset | 233,1 127,6 149,2
Laskennalliset verosaamiset T 11,4 72,2 53,5
Muut pitkdaikaiset varat o 40,2 28,3 61,1
11921,1 12776,4 12 344,9
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus (o] 1771,3 2150,5 2019,5
Verosaamiset T 160,9 108,5 124,8
Lyhytaikaiset korottomat saamiset O 1 865,3 2157,9 21279
Korolliset saamiset | 248,7 309,2 214,2
Rahavarat | 274,3 351,4 609,0
4320,5 5077,5 5095,4
Varat yhteensa 16 241,6 17 853,9 17 440,3
Oma padoma ja velat
Emoyhtion osakkeenomistajille kohdistuva oma paaoma
Osakepadoma 14233 13821 1342,2
Ylikurssirahasto 770,3 545,9 528,0
Vararahasto 238,9 238,9 238,9
Omat osakkeet -180,8 -259,9 -10,5
Suoraan omaan paaomaan kirjatut nettotulot 67,6 468,0 735,6
Kertyneet muuntoerot -218,9 -127,1 -132,0
Kertyneet voittovarat 47671 5083,3 4512,4
Tilikauden voitto/tappio 757,9 -111,1 585,0
7 625,4 7 220,1 7 799,6
Vahemmistoosuudet 136,1 93,6 103,5
Oma paaoma yhteensa 7761,5 7 313,7 7 903,1
Pitkaaikaiset velat
Ty6suhteen paattymisen jalkeisiin etuuksiin liittyvat varaukset (¢] 1076,8 888,3 763,1
Muut varaukset (o] 60,9 142,6 308,3
Laskennalliset verovelat T 1116,2 866,0 793,0
Korollinen pitkaaikainen velka | 3328,1 43539 4 081,0
Muut pitkdaikaiset korottomat velat o 174,0 204,7 193,7
5756,0 6 455,5 6 139,1
Lyhytaikaiset velat
Korollisten velkojen lyhennyserat | 102,1 385,0 630,2
Korolliset velat | 470,8 11431 236,9
Kaytossa olevat luottolimiitit | 126,6 201,9 299,4
Lyhytaikaiset korottomat velat o 1673,1 1975,4 19729
Verovelat T 351,5 379,3 258,7
27241 4 084,7 3398,1
Oma paaoma ja velat yhteensa 16 241,6 17 853,9 17 440,3

O-kirjaimella merkityt erat siséltyvat sidottuun pagomaan.
I-kirjaimella merkityt erat sisaltyvat korollisiin nettovelkoihin.
T-kirjaimella merkityt erat sisaltyvat verovelkaan.

A-kirjaimella merkityt erat sisaltyvat osakkuusyrityksiin.
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Konsernin rahavirtalaskelma

Milj. euroa 2004 2005 2006

Liiketoiminnan rahavirta

Tilikauden voitto/tappio 766,0 -107,4 589,2
Kassavirta kirjattujen tuottojen ja kulujen laskelmasta
Valuuttajohdannaiset 10,7 -26,1 21,7
Hyodykesuojaukset -48,5 107,2 -70,2
Ulkomaisten yksikiden nettosijoitusten suojaukset 89,4 -56,0 -10,7
Oikaisuerat:
Verot -97,6 -36,8 42,6
Poistot ja arvonalentumiset 1172,0 1427,7 1257,7
Biologisten hyodykkeiden muutos -71 6,7 2,2
Optioiden kdyvan arvon muutos - 9,7 17,0
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta -38,9 -67,2 -87,3
Aineelliset ja aineettomien hyddykkeiden ja
sijoitusten myyntivoitot/-tappiot -125,8 5,0 -207,0
Nettorahoitustulot 106,0 151,6 79,4
Osakkuusyritysten osinkotuotot 7,5 11,6 5,6
Korkotuotot 15,6 29,0 23,4
Maksetut korot (pl. aktivoidut korot) -182,3 -166,2 -244,3
Osinkotuotot 17,1 4,5 1,3
Muut rahoituseréat, netto 17,3 3,6 -37,6
Maksetut tuloverot -114,2 -209,0 -215,4
Nettokayttopadgoman muutos ilman ostettuja tai myytyja liiketoimintoja -92,4 -400,6 289,0
Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavarat 14948 687,3 1 456,6

Investointien rahavirta

Ostetut konserniyritysten osakkeet -176,4 -323,9 -329,8
Osakkuusyritysosuuksien hankinnat -250,4 -55,7 -19,4
Myytévissa olevien sijoitusten hankinnat -13,2 -8,6 -5,2
Investoinnit -975.1 -1129,6 -559,1
Investoinnit biologisiin hyddykkeisiin -4,5 -15,7 -24,3
Myydyt konserniyritykset 197,9 1,6 466,5
Osakkuusyritysosuuksien myynnistéa saadut tulot - - 0,3
Myytavissa olevien sijoitusten myynnista saadut tulot 32,8 97,4 209,1
Tuotot aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden myynnisté 36,4 14,5 30,0
Pitkdaikaisten saamisten nettomuutos -182,5 98,3 -21,3
Investointeihin kaytetyt nettorahavarat -1335,0 -1321,7 -253,2

Rahoituksen rahavirta

Pitkaaikaisten lainojen nettomuutos 1261,2 671,3 -11,6
Lyhytaikaisten lainojen nettomuutos -814,0 652,6 -632,7
Maksetut osingot -375,7 -365,3 -354,9
Vahemmistolle maksetut osingot ilman oman
paaoman ehtoisia sijoituksia -1,9 -0,2 6,6
Merkityt optiot 1,6 - -2,0
Omien osakkeiden hankinta -198,6 -344,7 0,3
Rahoitukseen kaytetyt nettorahavarat -127,4 613,7 -994,3
Rahavarojen nettomuutos 32,4 -20,7 209,1
Rahavarat hankituissa yrityksissa 45,9 10,2 1,6
Rahavarat myydyissa yrityksissa -29,5 - -20,2
Muuntoerot -3,2 12,3 -30,4
Rahavarat tilikauden alussa 102,1 147,7 149,5
Rahavarat tilikauden lopussa, netto 147,7 149,5 309,6
Rahavarat tilikauden lopussa 274,3 351,4 609,0
Kaytossa olevat luottolimiitit vuoden lopussa -126,6 -201,9 -299,4
147,7 149,5 309,6
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Konsernin rahavirtalaskelma

Rahavirtalaskelman liitetiedot

Milj. euroa 2004 2005 2006
Nettokayttopaaoman muutos:
Varastojen muutos -106,8 -254,7 94,3
Korottomien saamisten muutos: Lyhytaikaiset -175,7 -51,4 -0,2
Pitkaaikaiset -50,5 -3,4 -36,6
Korottomien velkojen muutos Lyhytaikaiset -289,1 -7,1 35,7
Pitkaaikaiset 47,6 -12,9 105,9
Lyhytaikaisten korollisten saamisten muutos 482,1 711 89,9
-92,4 -400,6 289,0
Konserniyritysten hankinta
Hankinnan rahavirta
Yritysten hankintameno 176,4 323,9 329,8
Ostettujen yritysten rahavarat -45,9 -10,3 -1,6
130,5 313,6 328,2
Liiketoimet, joihin ei liity maksutapahtumaa
Osakkuusyritysten osakkeiden vaihto 3,9 5,0 -
Hankintahinta yhteensa 134,4 318,6 328,2
Hankittu netto-omaisuus
Nettokédyttopaaoma 44,0 171,4 47,3
Liiketoiminnassa kaytetyt aineelliset hyodykkeet 190,2 388,3 283,1
Korolliset saamiset (pl. rahavarat) 0,7 - -
Verovelat -19,2 -59,8 1,2
Korolliset velat -11,4 -274,6 -4,5
Vahemmiston osuudet -69,9 93,3 1,1
Hankittu nettoomaisuus yhteensa 134,4 318,6 328,2
Konserniyritysten myynnit
Myyntien rahavirta
Myyntien rahavirta 197,9 1,6 466,5
Myytyjen yritysten rahavarat -29,5 - -20,2
168,4 1,6 446,3
Myyty netto-omaisuus
Nettokayttopaaoma 62,2 - 59,5
Liiketoiminnassa kaytetyt aineelliset hyddykkeet 94,1 - 172,4
Biologiset hyodykkeet 1541,2 - 45,5
Korolliset saamiset (pl. rahavarat) 23,1 1,6 1,2
Verovelat -222,9 - -18,0
Korolliset velat -1518,8 - -12,0
Vahemmiston osuudet - - -0,2
Myyntivoitto 113,0 - 197,9
91,9 1,6 446,3
Varaus realisoitumattomalle voitolle 76,5 - -
Myyty netto-omaisuus yhteensa 168,4 1,6 446,3
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Avainluvut 1997 -2006

Milj. euroa 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Liikevaihto 9998 10490 10636 13017 13509 12783 12172 12396 13188 14594
Muutos edellisestd vuodesta, % 5,1 4,9 1,4 22,4 3,8 -5,4 -4,8 1,8 6,4 10,7
Palkat ja palkkiot 1737 1805 1738 2023 2 246 2308 2298 *1908 2183 2226
% liikevaihdosta 17,4 17,2 16,3 15,4 16,6 18,1 18,9 15,4 16,6 15,3
Liikevoitto ennen poistoja (EBITDA) 1747 1877 2328 3472 2743 2288 1672 1907 1368 1882
Poistot 806 1111 849 1041 1116 1397 1084 1082 1420 1249
Konserniliikearvon poisto ja arvonalentumiset 48 65 62 88 152 1069 116 90 8 9
Liikevoitto 893 701 1416 2344 1475 -178 471 735 -60 624
% liikevaihdosta 8,9 6,7 13,3 18,0 10,9 -1,4 3,9 59 -0,5 4,3
Kertaluonteiset erat -52 -471 103 445 -8 -1078 -54 399 -417 -134
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid 945 1172 1314 1899 1483 900 526 336 357 758
% liikevaihdosta 9,5 11,2 12,4 14,6 11,0 7,0 4,3 2,7 2,7 52
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 17 10 10 21 80 15 -23 39 67 87
Rahoitustuotot ja -kulut 280 380 267 293 344 206 238 106 152 79
% liikevaihdosta 2,8 3,6 2,5 2,3 2,5 1,6 2,0 0,9 11 0,5
Tulos rahoituserien jalkeen 630 331 1160 2071 1211 -369 211 668 -144 632
% liikevaihdosta 6,3 3,2 10,9 15,9 9,0 -2,9 1,7 54 -1,1 4,3
Tulos rahoituserien jalkeen
ilman kertaluonteisia erid 682 802 1057 1626 1219 709 319 269 273 602
% liikevaihdosta 6,8 7,6 9,9 12,5 9,0 55 2,6 2,2 2,1 4,1
Verot -204 -146 -397 -642 -296 129 -67 98 37 -43
Emoyhtién osakkeenomistajille
kohdistuva voitto/tappio 405 185 758 1415 918 -241 138 758 -1 585
Osinko 254 268 304 407 404 392 388 376 365 355
Investoinnit 1134 896 740 769 857 878 1248 980 1145 583
% liikevaihdosta 11,3 8,5 7,0 59 6,3 6,9 10,3 7,9 8,7 4,0
Tutkimus- ja kehitysmenot 79 80 84 95 92 92 89 82 88 79
% liikevaihdosta 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,5
Sidottu paaoma 13057 12520 12489 16402 16231 13079 13527 11540 12743 12205
Sijoitettu padoma 11557 11023 10851 13793 13948 11105 11598 10245 11678 11332
Korolliset nettovelat 6 090 5783 5524 5396 5127 3267 3919 3051 5084 4234
Sijoitetun paaoman tuotto (ROCE), % 8,0 6,2 12,9 19,0 10,6 -1,4 4,0 6,7 -0,5 54
ROCE, ilman kertaluonteisia erida, % 8,5 10,4 12,0 15,4 10,6 7,2 4,5 3,1 3,3 6,6
Oman padoman tuotto (ROE), % 7,5 3,3 12,8 19,7 10,4 -2,8 1,7 9,7 -1,4 7,7
Omavaraisuusaste, % 37,2 36,0 38,4 40,6 43,8 44,3 44,7 47,8 41,0 45,3
Velkaantumisaste 1,05 1,04 0,9 0,63 0,58  **0,37 0,49 0,40 0,70 0,54
Henkil6sto keskimaarin 40301 40987 40226 41785 44275 43853 44264 43779 46166 45631

* Sisaltaa tuloja Suomen TEL-jarjestelmasta

** Sisaltaa IAS 41:n (Maatalous) kayttoonoton vaikutuksen
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Tilintarkastuskertomus

Stora Enso Oyj:n osakkeenomistajille
Olemme tarkastaneet Stora Enso Oyj:n
kirjanpidon, tilinpdatoksen, toimintaker-
tomuksen ja hallinnon tilikaudelta 1.1-
31.12.2006. Hallitus ja toimitusjohtaja
ovat laatineet EU:ssa kdyttoon hyvaksyt-
tyjen kansainvdlisten tilinpaatosstandar-
dien (IFRS) mukaan laaditun konserniti-
linpdatoksen sekd Suomessa voimassa
olevien sddnnosten ja madrdysten mu-
kaisesti laaditun toimintakertomuksen ja
emoyhtion tilinpddtoksen, joka sisaltaa
emoyhtion taseen, tuloslaskelman, ra-
hoituslaskelman ja liitetiedot. Suoritta-
mamme tarkastuksen perusteella annam-
me lausunnon konsernitilinpadtoksesta
sekd emoyhtion tilinpdatoksestd, toimin-
takertomuksesta ja hallinnosta.
Tilintarkastus on suoritettu hyvin ti-
lintarkastustavan mukaisesti. Kirjanpitoa
seka tilinpddtoksen ja toimintakertomuk-
sen laatimisperiaatteita, sisaltod ja esitta-
mistapaa on tarkastettu riittdvassa laajuu-

dessa sen toteamiseksi, etteivat tilinpaa-
tos ja toimintakertomus sisédlld olennaisia
virheitd tai puutteita. Hallinnon tarkas-
tuksessa on selvitetty emoyhtion halli-
tuksen jdsenten sekd toimitusjohtajan
toiminnan lainmukaisuutta osakeyhtio-
lain sddnnosten perusteella.

Konsernitilinpaatos

EU:ssa kdyttoon hyviaksyttyjen kansain-
valisten tilinpadtosstandardien (IFRS)
mukaan laadittu konsernitilinpddtos an-
taa ndiden standardien ja kirjanpitolain
tarkoittamalla tavalla oikeat ja riittavat
tiedot konsernin toiminnan tuloksesta
ja taloudellisesta asemasta.

Emoyhtion tilinpaatos,
toimintakertomus ja hallinto
Emoyhtion tilinpdatos on laadittu kir-
janpitolain ja tilinpaatoksen laatimista
koskevien muiden sddanndsten ja maara-
ysten mukaisesti ja antaa kirjanpitolaissa

Helsingissd maaliskuun 6. pdivina 2007
PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteiso

Eero Suomela
KHT

tarkoitetulla tavalla oikeat ja riittdvat tie-
dot emoyhtion toiminnan tuloksesta ja
taloudellisesta asemasta.

Toimintakertomus on laadittu kirjan-
pitolain ja toimintakertomuksen laati-
mista koskevien muiden sddnndsten ja
madrdysten mukaisesti. Toimintakerto-
mus on yhdenmukainen tilinpaatoksen
kanssa ja antaa kirjanpitolaissa tarkoite-
tulla tavalla oikeat ja riittdvat tiedot kon-
sernin sekd emoyhtion toiminnan tulok-
sesta ja taloudellisesta asemasta.

Konsernitilinpdatos ja emoyhtion ti-
linpddtds voidaan vahvistaa sekd vastuu-
vapaus myontdd emoyhtion hallituksen
jasenille sekd toimitusjohtajalle tarkasta-
maltamme tilikaudelta. Hallituksen esitys
voitonjakokelpoisten varojen kisittelystd
on osakeyhtitlain mukainen.

* Tilintarkastuskertomus viittaa konsernitilinpaatokseen, joka on kokonaisuudessaan painettu erilliseen Tilinpaatos 2006 -raporttiin.
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Tarkeimmat rakennemuutokset

Schneidersohne
Groupin hankinta

Veracelin sellutehtaan kaynnis-
taminen (yhteisyritys)

Scaldia Papierin Papeteries de Francen

hankinta hankinta
Storan ja Enson Consolidated Sylvesterin Intercellin Arapotin
fuusio Papersin hankinta hankinta hankinta hankinta

1998 19909 20

®
Tervakosken Tehtaiden q .
. ulkopuolis- Suomen Ruotsin metsien ) )
tehtaan myynti N metsien myynti myynti | | Wolfsheckin tehtaan myynti
Dalumin loiden Celbin sellutehtaan myynti
tehtaan myynti myynti Pankakosken tehtaan myynti
Finnantaran | Hammarbyn tehtaan sulkeminen
Gruvonin t.ehdas pIantaasierT Linghedin sahan myynti
> Billerud myynti Grycksbon tehtaan myynti
Stevens Pointin PK 31:n sulkeminen
Corbehemin PK 3:n ja PK 4:n sulkemiset

Varkauden PK 1:n sulkeminen

Tietyt tdssa esitetyt lausumat, jotka eivat ole historiallisia tosiasioita, kuten markkinoiden oletettuun kasvuun ja kehitykseen liittyvat lausumat ja muut kasvu- ja tuottavuusolettamat seka
lausumat, jotka alkavat ilmaisuilla “uskoo”, “olettaa”, “odottaa”, “ennustaa” tai muilla vastaavilla ilmaisuilla, ovat tulevaisuudennakymiin liittyvia kannanottoja Yhdysvaltain vuoden
1995 Arvopapereita Koskevien Oikeudenkéyntien Uudistamisesta annetun lain (The United States Private Securities Litigation Reform Act of 1995) tarkoittamalla tavalla. Koska nama
lausumat perustuvat nykyisiin suunnitelmiin, arvioihin ja ennusteisiin, ne siséltavat riskeja ja epavarmuustekij jotka saattavat johtaa siihen, ettd tulokset poikkeavat merkittavasti
niita koskevista arvioista. Tallaisia tulevaisuutta koskevissa lausumissa esitettyja tekijoitd, jotka saattavat merkittavasti muuttaa tuloksia, voivat muuan muassa olla: (1) toiminnalliset
tekijat, kuten jatkuva menestys tuotannollisessa toiminnassa ja siina saavutettava tehokkuus, jatkuvat saavutukset tuotekehityksessa, Konsernin tavoittelemien asiakkaiden kyky hyvaksya
uusia tuotteita ja palveluita, voimassaolevien ja uusien yhteistydsopimusten mukanaan tuoma menestys, muutokset liiketoiminnan strategioissa, kehityssuunnitelmissa tai tavoitteissa,
muutokset Konsernin patenttien tai muiden tekijanoikeuksien antamassa suojassa sekd padoman saatavuus hyvaksyttavilla ehdoilla; (2) teollisuuden yleiset olosuhteet, kuten tuotteiden
kysynnan voimakkuus, kilpailun kovuus, Konsernin tuotteiden markkinahinnat maailmalla nyt ja tulevaisuudessa seka niihin liittyvat hintapaineet, raaka-aineiden hintavaihtelut, Konsernin
asiakkaiden ja kilpailijoiden taloudellinen tilanne sekd mahdollisten uusien kilpailevien tuotteiden ja teknologioiden kehittaminen kilpailijoiden toimesta; ja (3) yleinen taloudellinen
tilanne, kuten talouskasvu Konsernin tarkeimmilla markkina-alueilla seké valuuttakurssi- ja korkotasovaihtelut.
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Tietoja osakkeenomistaijille

Yhtiokokous
Stora Enso Oyj:n varsinainen yhtiokoko-
us pidetddn torstaina 29.3.2007 klo 16.00
Marina Congress Centerissd, Katajano-
kanlaituri 6, Helsinki.
Hallintarekister6idyn osakkeenomis-
tajan, joka aikoo osallistua yhtiokokouk-
seen ja kayttaa sielld danioikeuttaan,
tulee olla merkittyna valiaikaisesti Stora
Enson osakasluetteloon tasmaytyspaiva-
nd 19.3.2007. Ohjeet yhtiokokoukseen
ilmoittautumisesta annetaan kokous-
kutsussa, joka on nahtavilla yhtion
internetsivuilla osoitteessa
www.storaenso.com/investors.

Osingonmaksu

Hallitus esittdd varsinaiselle yhtiokoko-
ukselle, ettd 31.12.2006 paddttyneelta tili-
kaudelta maksetaan osinkoa 0,45 euroa
osakkeelta.

Ruotsin arvopaperikeskus (Vardepap-
perscentralen, VPC) huolehtii osingon-
maksusta VPC:ssd rekisterdidyille osak-
keille ja osinko maksetaan Ruotsin kruu-
nuina. Deutsche Bank Trust Company
Americas (DBTCA) huolehtii osingon-
maksusta DBTCA:n hallinnoimien ADR-
todistusten haltijoille ja osinko makse-
taan Yhdysvaltain dollareina.

Julkaisuajat 2007

7.2 Tilinpaatostiedote vuodelta 2006
14.3. Vuosikertomus 2006

26.4.

Huhtikuu Yhdysvaltain arvopaperisdannosten

Osavuosikatsaus tammi-maaliskuulta

mukainen vuosikertomus (Form 20-F)
26.7.
25.10.

Osavuosikatsaus tammi—kesakuulta

Osavuosikatsaus tammi-syyskuulta

Taloudellisen informaation jakelu
Stora Enson vuosikertomus sisaltaa
kolme erillistd raporttia (konserni, yritys-
vastuu ja tilinpdatos) ja se julkaistaan
englannin, suomen, saksan ja ruotsin
kielella.

Konserni- ja yritysvastuuraportti pos-
titetaan niille suomalaisille ja ruotsalai-
sille osakkeenomistajille, jotka ovat sitad
pyytdneet, sekd kaikille rekisterdityneille
ADR-todistusten haltijoille. Tilinpaatos-

raportin voi tilata osoitteesta www.sto-
raenso.com/order tai mistd tahansa kon-
sernin toimistosta. Vuosikertomuksen
voi ladata myos PDF-tiedostona yhtion
internetsivuilta.

Form 20-F -vuosikertomuksen voi
ladata PDF-tiedostona yhtion internetsi-
vuilta sekd Yhdysvaltain arvopaperivi-
ranomaisen U.S. Securities Exchange
Commissionin (SEC) internetsivuilta
(Www.sec.gov).

Painetut osavuosikatsaukset julkais-
taan englannin, suomen ja ruotsin kielel-
1a. Ne postitetaan Suomessa ja Ruotsissa
niille osakkeenomistajille, jotka ovat sita
pyytaneet. ADR-todistusten haltijat Poh-
jois-Amerikassa voivat pyytdd painettuja
osavuosikatsauksia DBTCA:Ita. Osavuosi-
katsaukset julkaistaan englanniksi, suo-
meksi, saksaksi ja ruotsiksi yhtion inter-
netsivuilla, josta niitd voi ladata PDF-tie-
dostoina.

Sahkoposti-ilmoitukset porssitiedot-
teista, kalenterimuistutuksista ja julkais-
tavasta taloudellisesta informaatiosta voi
tilata osoitteesta www.storaenso.com/
email. Samaa osoitetta voi kdyttdd sahko-
posti-ilmoitusten perumiseen. Péaattaes-
sasi lopettaa sdhkoposti-ilmoitusten
tilaamisen, yhteystietosi poistetaan kai-
kilta tilaamiltasi listoilta. Jos sahkdposti-
osoitteesi on muuttunut, toivomme etta
poistat vanhan sdahkopostiosoitteesi ja
tilaat ilmoitukset uuteen sahkoposti-
osoitteeseesi.

Taloudellisen informaation
postituslistat

Ilmoitukset osoitteenmuutoksista, lisati-
lauspyynnot tai pyynnot postituslistalta
poistamisesta:

Suomalaiset osakkeenomistajat: sah-
kopostiosoitteeseen corporate.communi-
cations@storaenso.com, postiosoittee-
seen Stora Enso Oyj, Financial Commu-
nications, PL 309, 00101 Helsinki tai
puhelimitse 02046 131.

Ruotsalaiset osakkeenomistajat: sah-
kopostiosoitteeseen storaenso@strd.se,
faksilla +46 8 449 88 10 tai postiosoittee-
seen Stora Enso, SE-120 88 Stockholm.

Rekisteroidyt ADR-todistusten haltijat
voivat ottaa yhteytta DBTCA:han. Hallin-
tarekisteroidyt ADR-todistusten haltijat
voivat ottaa yhteytta valittajiinsa.

Muut sidosryhmat voivat ilmoittaa
muutoksista suomalaisten osakkeenomis-
tajien tapaan.

Tietoja ADR-todistusten haltijoille
(American Depositary Receipts, ADRs)
Osinkojen jélleensijoitus- ja uusien osak-
keiden suoraosto-ohjelmaa hallinnoi
Deutsche Bank Trust Company Americas
(DBTCA). Ohjelman ansiosta nykyisten
ADR-todistusten haltijoiden ja ensi ker-
taa Stora Enson osakkeisiin sijoittavan
on vaivatonta lisatd omistustaan Stora
Ensossa. Ohjelmaan osallistuva voi joko
sijoittaa hdnelle maksetun osingon tai
mahdollisesti muita varoja ADR-muotoi-
siin osakkeisiin. Ohjelma koskee ainoas-
taan Yhdysvaltain kansalaisia. Lisdtietoja
Stora Enson ADR-ohjelmasta osoitteessa
www.adr.db.com.

Deutsche Bank Trust Company
Americasin yhteystiedot Stora Enson
ADR-todistusten haltijoita varten
Deutsche Bank Trust Company Americas
c/o Mellon Investor Services

480 Washington Boulevard

Jersey City NJ 07310, USA

Maksuton (ainoastaan USA:ssa):

+1 800 249 1707

SEC-arkistointi EDGAR-jarjestelmalla
Edgar-arkistointi (the Electronic Data
Gathering and Retrieval system) on
pakollista ulkomaisille New Yorkin arvo-
paperiporssissd noteeratuille yhtigille.
Stora Enson arkistoimat porssitiedotteet
ja osavuosikatsaukset ovat nahtdvissa
SEC:n kotisivuilla www.sec.gov ja

Stora Enson kotisivuilla
www.storaenso.com/investors.



Pohjois-Amerikka

Pohjois-Amerikka on maailman suurin paperin ja kartongin markkina-
alue. Sen osuus Stora Enson vuotuisesta liikevaihdosta on 15 %, tuotan-
tokapasiteetista 18 % ja henkilostosta 11 %. Pohjois-Amerikka on myo6s
maailman suurin yksittdinen puutuotteiden markkina-alue. Stora Enso
on yksi suurimmista eurooppalaisista puutuotteiden maahantuojista.
Paikallinen tuotanto ja liikevaihto Yhdysvalloissa tarjoavat luonnollisen

Stora Enso on Pohjois-Amerikan suurin paallystetyn ja paallystamatto-
man aikakauslehtipaperin tuottaja. Tuotevalikoimaan kuuluvat myos
hylsyt ja hylsykartongit seka erikoispaperit kuluttajatuotteiden pakkauk-
sia ja etiketteja varten.

't

Etela-Amerikka

Etela-Amerikka on Stora Ensolle tirked kasvava
markkina-alue, koska alueen nopeasti kasvavilta
puuviljelmiltd saatava kuitupuu on erittdin kilpai-
lukykyistd. Veracelin sellutehdas on Stora Enson ja
Aracruz Celulosen eukalyptussellua tuottava yh-
teisyritys, jolla on 76 000 hehtaaria puuviljelmia
Brasiliassa. Stora Enson osuus tehtaan tuotannosta
kaytetddn paallystetyn hienopaperin valmistuk-
seen konsernin Kiinan, Suomen ja Saksan tehtail-
la. Yhteisyritys tutkii uuden kuitulinjan rakenta-
mismahdollisuutta Veracelissa. Lisdksi Stora Enso
on ostanut maata puuviljelmid varten eteldisestd
Brasiliasta ja Uruguaysta. International Paperilta
ostettujen Vinson yhtididen yrityskaupan myota
Stora Ensosta tuli syyskuussa 2006 ainoa paallyste-
tyn aikakauslehtipaperin tuottaja Latinalaisessa
Amerikassa. Ostetut yksikot on nimetty Stora Enso
Arapotiksi, johon kuuluu paperitehdas, saha ja
noin 50 000 hehtaaria maata.

@ Painopaperi O Hienopaperi @ Pakkauskartongit @ Puutuotteet

valuuttasuojan, mikd laimentaa dollarin vaikutusta konsernin tulokseen.

O Sellu paaleissa

Eurooppa

Eurooppa on Stora Enson paamarl
72 %, tuotannosta 80 % ja henkil
Stora Enso on Euroopan johtavia |
en valmistajia. Itd- ja Keski-Eurooy
tuotteiden ja aaltopahvin tuotant
kinta-alueita. Euroopan tuotantoo
ten nousun ja kasvavan kilpailun
sen Euroopan toimintojen kilpailt
kuvasti ydinliiketoimintaan kuulu
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Venija

Venijd on nopeasti kasvava markkina-alue monille Stora Enson tuotteille. Stora En-

so uudistaa ja laajentaa Nebolchin ja Impilahden sahoja parantaakseen sahaus- ja
- puunhankintatoimintojen kilpailukykyd. Konsernin puunhankintastrategiaan kuu-
luu vahva ja aktiivinen toiminta Vendjalld. Korkealuokkaisten pakkausten kysynta
jatkuu hyvana Vendjalld. Stora Enso rakentaa kolmannen aaltopahvitehtaan Lukho-
vitsyn kaupunkiin, jossa tuotanto alkaa vuonna 2008. Uusi tehdas vahvistaa Stora
Enson tavoitetta olla tulevaisuudessa Euroopan puoleisen Vendjan johtava aalto-
pahvin valmistaja.

Stora Enso hankkii Vendjalta my6s osan raaka-aineista, joita se kdyttad tehtaillaan
Suomessa, Ruotsissa ja Baltian maissa. Toimitusketjun seitseman yhteistyokumppa-
nin muodostama yhteistyoprojekti Tikhvin-Chalna on auttanut parantamaan Vena-
jan puunhankinnan avoimuutta.

kina-alue. Yhtion liikevaihdosta ‘.'.-'..» __Kiina on merkittdvd kasvava markkina-alue.
ystostd 86 % on Euroopassa. Stora Enso on perustanut yhteisyrityksen Shang-
aperin ja kuluttajapakkauskartonki- dong Huatai Paperin kanssa. Yhteisyrityksen pape-
)pa ovat Stora Ensolle tirkeita puu- rikone on tarkoitus kéiynnistéiéi vuoden 2007 lOp-
»alueita sekd merkittivia puunhan- pupuolella. Stora Ensolla on hienopaperikone
n kohdistuvien raaka-ainekustannus- Suzhoussa, hylsytehdas Hangzhoussa ja toista
vuoksi Stora Enso pitdd tarkednd, ettd hylsytehdasta rakennetaan Foshanin kaupungissa.
ikyky4 vahvistetaan kehittimalla jat- Lisédksi Stora Ensolla on noin 90 000 hehtaaria
via yksikoita alueella. maankayttooikeuksia Guangxissa, Eteld-Kiinassa.
Stora Enso jatkaa YK:n kehitysohjelmaa Kiinassa
(UNDP China) parantaakseen maaseutuvaeston
elinoloja ja edistadkseen luonnon monimuotoi-
suutta eteldisessa Guangxissa.
b
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® STORA ENSO PAAOMAMARKKINOILLA .. ...
Osakkeet ja osakkeenomistajat -osissa kerrotaan
Stora Enson osakekurssin kehityksesta eri pors-
seissd, selvitetddn osakasrakennetta sekd anne-
taan muuta osakkeita koskevaa tietoa.

Uudessa velkasijoittajat-osiossa kerrotaan

konsernin rahoitus- ja luottokelpoisuusstrategi-
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Stora Enso paaomamar

Osakkeet ja osakkeenomistajat

Osakepadaoma

Yhtigjdrjestyksen mukaan Stora Enso Oyj:n vihimmaispaa-
oma on 850 milj. euroa ja enimmadispadoma 3 400 milj.
euroa; ndissd rajoissa osakepddomaa voidaan korottaa tai
alentaa yhtiojarjestystd muuttamatta. Osakkeiden kirjanpi-

kkinoilla

dollinen vasta-arvo on 1,70 euroa osakkeelta. Yhtion kauppa-
rekisteriin merkitty ja tdysin maksettu osakepddoma
31.12.2006 oli 1 342,2 milj. euroa.

Osakepaaoman muutokset 1998-2006

Liikkeeseen Liikkeeseen
laskettujen laskettujen Osakkeiden
A-osakkeiden  R-osakkaiden lukumddra Osakepadgoma Osakepddoma

lukumaara lukumaara yhteensa (milj. FIM) (milj. EUR)
Enso Oyj, 1.1.1998 116 729 125 194 361 705 311 090 830 3110,9 -
Enso Oyj:n A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi
7-11.9.1998 -1357 954 1357 954 - - -
STORA A- ja B-osakkeiden muunto Stora Enso Oyj:n A-
ja R-osakkeiksi 23.12.1998 128 023 484 320 465 375 448 488 859 1374,0 -
Stora Enso Oyj, 31.12.1998 243 394 655 516 185 034 759 579 689 7 595,8 -
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 6.-24.9.1999 -34 443 467 34 443 467 - - -
Optiomerkinnét vuoden aikana - 30 000 30 000 - -
Stora Enso Oyj, 31.12.1999 208 951 188 550 658 501 759 609 689 7 596,1 -
Optiomerkinnat vuoden aikana - 246 000 246 000 - -
Osakepdaaoman muuttaminen euromaaraiseksi,
4.5.2000 - - - - 1291,8
Osakeanti (Consolidated Papers, Inc): ADR-todistusten
muodossa olevat R-osakkeet, 11.9.2000 - 167 367 577 167 367 577 - 284,5
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi, 16.-27.10.2000 -14 454 732 14 454 732 - - -
Stora Enso Oyj, 31.12.2000 194 496 456 732726 810 927 223 266 - 1576,3
Optiomerkinnét vuoden aikana - 2700 733 2700 733 - -
Hankittujen omien osakkeiden mitatdinti, 9.4.2001 -910 600 -22 260 100 -23170 700 - -39,4
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 17.-28.9.2001 -9 312 271 9312 271 - - -
Stora Enso Oyj, 31.12.2001 184 273 585 722479 714 906 753 299 - 1541,5
Optiomerkinnét vuoden aikana - 1158 000 1158 000 - -
Hankittujen omien osakkeiden mitatginti, 3.4.2002 -813 200 -7 319 800 -8 133 000 - -13,8
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 16.-27.9.2002 -1 143 700 1143 700 - - -
Stora Enso Oyj, 31.12.2002 182 316 685 717 461 614 899 778 299 - 1529,6
Optiomerkinnat vuoden aikana - 78 000 78 000 - -
Hankittujen omien osakkeiden mitatointi, 31.3.2003 -93 800 -35 500 000 -35 593 800 - -60,5
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi Stora Enso Oyj -1 011 805 1011 805 - - -
Stora Enso Oyj, 31.12.2003 181 211 080 683 051 419 864 262 499 - 1469,3
Optiomerkinnét vuoden aikana - 789 000 789 000 - -
Hankittujen omien osakkeiden mitatdinti, 5.4.2004 -8 100 -27 800 000 -27 808 100 - -47,3
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi
tammikuu-marraskuu 2004 -2154 457 2154 457 - - -
Stora Enso Oyj, 31.12.2004 179 048 523 658 194 876 837 243 399 - 14233
Hankittujen omien osakkeiden mitatéinti, 31.3.2005 -16 300 -24 250 000 -24 266 300 - -41,3
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi joulukuu 2004—
marraskuu 2005 -872 445 872 445 - - -
Stora Enso Oyj, 31.12.2005 178 159 778 634 817 321 812977 099 - 13821
Hankittujen omien osakkeiden mitatointi, 31.3.2006 -38 600 -23 400 000 -23 438 600 - -39,9
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi joulukuu 2005—
marraskuu 2006 -18 061 18 061 - - -
Stora Enso Oyj, 31.12.2006 178 103 117 611 435 382 789 538 499 - 13422
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Osakesarjat ja danioikeudet
Yhtiolld on kaksi osakesarjaa: A ja R. Kaikki osakkeet oikeutta-
vat samansuuruiseen osinkoon, mutta eri ddnimaaraan.
Yhtiokokouksessa A-sarjan osakkeiden omistajalla on yksi
aani edustamaansa osaketta kohti. R-sarjan osakkeet tuottavat
omistajalleen yhden ddnen kymmentd osaketta kohti. Jokai-
sella osakkeenomistajalla on kuitenkin vdhintadn yksi dani.
31.12.2006 Stora Enson liikkeeseen laskettuja A-sarjan
osakkeita oli 178 103 117 kappaletta ja R-sarjan osakkeita
611 435 382 kappaletta. Yhtion omistuksessa ei ollut A-sarjan
osakkeita. Yhtion omistuksessa oli 952 627 R-sarjan osaketta,
joiden nimellisarvo oli 1,6 milj. euroa. Omistusosuus vastaa
0,12 % yhtion osakepddomasta ja 0,04 % danimadrasta.
Vuoden lopussa Stora Enson liikkeeseenlaskettuja osak-
keita oli yhtensa 789 538 499. Osakkeiden ddnimdara oli
239 246 655.

Osakkeiden noteeraus

Stora Enson osakkeet noteerataan Helsingin ja Tukholman
porsseissa. ADR-todistusten muodossa olevat R-osakkeet
noteerataan lisaksi New Yorkin porssissd. Helsingissa osakkeet
noteerataan euroissa (EUR), Tukholmassa Ruotsin kruunuissa
(SEK) ja New Yorkissa Yhdysvaltain dollareissa (USD).

ADR-todistukset

Stora Enson R-sarjan osakkeilla kdyddan kauppaa New Yorkin
porssissda (NYSE) ADR-todistusten (American Depository
Receipts) muodossa kaupankdyntitunnuksella SEO. ADR-
todistusten liikkeeseen laskusta ja mitdtoinnistd vastaa
Deutsche Bank Trust Company Americas, joka toimii todis-
tusten ns. sdilytyspankkina (depositary bank).

Kukin ADR-todistus vastaa yhtd Stora Enson R-sarjan
osaketta. Vuoden 2006 aikana New Yorkin porssin osake-
vaihto vastasi noin 2 % Stora Enson osakkeiden yhteenlaske-
tusta vaihdosta kaikissa kolmessa porssissa.

Osakkeiden rekisterointi

Yhtion osakkeet on liitetty Suomen Arvopaperikeskus Oy:n
(APK) yllapitdmaddn arvo-osuusjdrjestelmaan. APK on myds
Stora Enso Oyj:n virallisen osakasluettelon ylldpitaja.
31.12.2006 yhtion osakkeista 145 588 045 oli rekisterditynd
ruotsalaisessa Vardepapperscentralen AB:ssa (VPC) niin
kutsuttuina VPC-osakkeina ja 108 084 879 R-osaketta ADR-
todistusten muodossa Deutsche Bank Trust Company Ameri-
casissa.

Osakekannan jakautuminen arvo-osuusjarjestelmien mukaan 31.12.2006

Osakkeiden lukumaara A-osakkeet R-osakkeet Yhteensa
APK-rekisteroidyt 103 128 787 432 736 788 535865575
VPC-rekisteroidyt* 74 974 330 70613 715 145 588 045
Deutsche Bankin hallinnoimat ADR-todistukset* 0 108 084 879 108 084 879
APK:n odotuslista 0 0 0
APK:n yhteistililla 0 0 0
Yhteensa 178 103 117 611 435 382 789 538 499

* VPC-rekisteroidyt osakkeet ja ADR-todistukset ovat myos hallintarekisteroityina APK:ssa.

Omistusjakauma 31.12.2006

%-osuus
osake-  %e-osuus

kannasta aanista % osakkaista Omistusosuuden mukaan, %
@ Ssuomalaiset yhteisot 12,3 20,8 2,0
@ Suomen valtio 12,3 25,0 0,0
@ suomalaiset yksityiset osakkeenomistajat 1,8 1,7 32,0
© Ruotsalaiset yhteisot 15,4 31,5 2,6
O Ruotsalaiset yksityiset osakkeenomistajat 3,5 2,8 58,3
(O ADR-todistusten haltijat 13,7 4,5 3,6
@ Hallintarekistersidyt

(muut kuin suomalaiset/ruotsalaiset) omistajat 40,9 13,8 1,4
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Omistusmaarajakauma 31.12.2006

Lukumééran mukaan, A-osake Osakkeenomistajat % kpl %
1-100 2186 37,15 119 830 0,07
101-1 000 3048 51,79 1193539 0,67
1001-10 000 608 10,33 1564 663 0,88
10 001-100 000 35 0,60 810 496 0,46
100 001-1 000 000 2 0,03 914 900 0,51
1000 001- 6 0,10 173 499 689 97,41
Yhteensa 5 885 100,00 178 103 117 100,00
Lukumééran mukaan, R-osake Osakkeenomistajat % kpl %
1-100 4580 25,67 315257 0,05
101-1 000 10 202 57,22 4421167 0,72
1001-10 000 2729 15,31 7 509 880 1,23
10 001-100 000 240 1,35 7009 431 1,15
100 001-1 000 000 64 0,36 19961718 3,27
1000 001- 16 0,09 572217 929 93,58
Yhteensa 17 831 100,00 611 435 382 100,00

APK:n mukaan

A-osakkeiden muuntaminen R-osakkeiksi
Yhti6jdrjestyksen mukaan osakkeenomistaja voi esittaa
haluamanaan ajankohtana yhtiolle muuntovaatimuksen,
jolla hdnen omistamansa A-osake voidaan muuntaa R-osak-
keeksi. Osakkeiden muunto on vapaaehtoinen.

Vuoden aikana yhteensd 18 061 A-osaketta muunnettiin
R-osakkeiksi. Viimeisin osakemuunto merkittiin kaupparekis-
teriin 15.11.2006.

Valtuutukset vuodelle 2006

Yhtiokokous valtuutti 21.3.2006 yhtion hallituksen hankki-
maan ja luovuttamaan korkeintaan 17 700 000 A-sarjan
osaketta ja korkeintaan 60 100 000 R-sarjan osaketta. Hankit-
tujen omien osakkeiden maédra saa olla korkeintaan 10 %
ddnivallasta tai osakepddomasta. Valtuutus on voimassa
29.3.2007 saakka, mainittu pdivd mukaan lukien. Hallituk-
sella ei tdlld hetkelld ole valtuutusta osakeantiin eikd vaihto-
velkakirjalainojen tai optiolainojen liikkeeseen laskemiseen.
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Omien osakkeiden takaisinostot ja mitatoinnit

Yhtiokokous pditti 21.3.2006 alentaa yhtion osakepddomaa
39 845 620 euroa mitatdimalld yhtion hallussa olevat 38 600
A-sarjan osaketta ja 23 400 000 R-sarjan osaketta. Osakepda-
oman alennus merkittiin kaupparekisteriin 31.3.2006.

Omia osakkeita voidaan hankkia yhtion pddomarakenteen
kehittdmiseen, yritysostojen tai muiden kauppojen rahoitta-
miseen tai osakkeiden myyntiin tai muuhun luovuttamiseen
tai mitdtointiin. Osakepddoman alentamiseen yhtion hal-
lussa olevia osakkeita mitdtdimalld tarvitaan yhtiokokouksen
erillinen pdatos.

Vuoden 2006 aikana ei ostettu omia osakkeita.

Omien osakkeiden takaisinostot ja osakkeiden kurssikehitys

Omien osakkeiden takaisinostot milj./kk Osakekurssi (EUR)
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Stora Enso paaomamarkkinoilla vuonna 2006

Stora Enson sijoittajasuhteiden toiminta kattaa sekd oman
padoman ehtoiset ettd velkasijoittajat. Tavoitteena on
saavuttaa yhtion osakkeiden oikea arvostus, jatkuvasti
saatavilla olevat rahoitusratkaisut sekd vakaa joukkovelka-
kirjojen hinnoittelu. Yhtio tapaa sijoittajia Euroopassa,
Pohjois-Amerikassa ja Aasiassa saannollisesti.

Vuoden 2006 aikana sijoittajasuhdetiimi tapasi ammat-
tiosakesijoittajia joko yksitellen tai ryhménd yli 300
kertaa. My0s investointipankkien ja osakevalittdjien
analyytikoihin pidettiin sddnnollistd yhteyttd. Vuoden
aikana yhtiolld oli noin 125 tapaamista velkasijoittajien
ja -analyytikoiden kanssa. Lisdksi yhtio jarjesti tehdas-
kdynteja sijoittajayhteison jdsenille. Vuoden aikana
sijoittajasuhdetoiminta ja yhtion ylin johto pitivét esityk-

Kannustinohjelmat

Osakepohjaiset ohjelmat

Vuonna 2005 Stora Enso laajensi kahta, vuonna 2004 aloitet-
tua osakepohjaista ohjelmaa kattamaan kaikki henkil6t, jotka
kuuluvat pitkdn aikavélin palkitsemisjdrjestelmien piiriin.
Ohjelmia jatkettiin vuonna 2006. Uudet ohjelmat ovat
synteettisid osakekannustimia, joiden kautta nimetyt tyonte-
kijat voivat saada ainoastaan liikkeeseen laskettuja osakkeita
(ei uusia osakkeita).

Optio-/synteettiset optio-ohjelmat

Stora Ensolla on seitsemdn voimassa olevaa yhtion avainhen-
kiloille tarkoitettua optio-/synteettistd optio-ohjelmaa.
Optiot/synteettiset optiot on laskettu liikkeeseen vuosittain
1999-2006. Optio-ohjelmaan osallistuvat saavat paikallisista
olosuhteista riippuen suorituksen joko rahana tai optiona
osakkeiden (ei uusien osakkeiden) ostoon.

Stora Enso North American henkiléstén optio-ohjelma

Yhtion hallitus pdatti Consolidated Papers, Inc.:n hankinnan
jalkeen korvata Consolidated Papersin henkilokunnalle suun-
natut osakeoptio-ohjelmat Stora Enson osakeoptio-ohjel-
malla. Optiot oikeuttavat haltijansa saamaan joko kateissuo-
rituksen tai option osakkeiden merkitsemiseen.

sid useissa osake- ja velkasijoittajakonferensseissa Pohjois-
maissa, Isossa-Britanniassa ja Pohjois-Amerikassa.

Yksi vuoden tarkeimmista sijoittajatapahtumista on
vuotuinen sijoittajapdivd, joka vuonna 2006 jarjestettiin
Kvarnsvedenin tehtaalla Ruotsissa. Marraskuussa jarjestet-
tyyn tilaisuuteen osallistui 35 edustajaa osake- ja velka-
markkinoilta. Joukossa oli analyytikkoja, rahastonhoitajia
ja institutionaalisia osakkeenomistajia. Tilaisuudessa
esiteltiin hiljattain kdynnistettyd uutta paperikone 12:a.
Sijoittajat saivat tarkempia tietoja Stora Enson painopape-
riliiketoiminnasta suoraan tulosryhmén johtoryhmén
jaseniltd, jotka kertoivat oman alueensa trendeistd ja
strategiasta. MyOs konsernin energia-asioista keskusteltiin
yksityiskohtaisesti.

Johdon osakeomistukset 31.12.2006
Stora Enso Oyj:n hallituksen jasenet ja toimitusjohtaja
omistivat tai hallinnoivat vuoden 2006 lopussa yhtion
osakkeita yhteensd 63 465 kappaletta, joista 5 590 oli A-
sarjan osakkeita. Osakkeiden osuus yhtion osakepddomasta
on 0,01 % ja danivallasta 0,01 %. Toimitusjohtajalla on
yhteensd 620 000 optiota/synteettistd optiota.
Johtoryhmin jasenet omistivat vuoden 2006 lopussa
yhteensd 59 991 osaketta. Johtoryhméan omistusosuus edus-
taa 0,01 % yhtion osakepddomasta ja 0,01 % danimaarasta.
Johtoryhmin jédsenilld on yhteensd 1 692 500 optiota/
synteettistd optiota.

Konserniin kuuluvien tahojen osakeomistukset 31.12.2006
E.J. Ljungbergs Utbildningsfond omisti 1 880 540 A-osaketta
ja 2 331 804 R-osaketta, E.J. Ljungbergs Stiftelse omisti

39 534 A-osaketta ja 101 579 R-osaketta, Makarna Ljungbergs
Testamentsfond omisti 5 093 A-osaketta ja 13 085 R-osaketta.
Bergslagets Sjuk- och hilsovardskassa omisti 626 269 A-
osaketta ja 1 609 483 R-osaketta.

Lisatietoja:

¢ optio-ohjelmista liitteessa 29 sivuilla 100-103

e hallituksen ja johtoryhman omistuksista liitteissa 7
ja 29 sivuilla 61 ja 103.
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Osakkeenomistajat

Yhtiollad oli vuoden 2006 lopussa noin 68 500 rekisterdityd
osakkeenomistajaa, joista ruotsalaisia osakkeenomistajia oli
noin 42 000 ja ADR-todistusten haltijoita noin 2 500. Kukin
hallintarekisteri on merkitty osakerekisteriin yhtend osak-
keenomistajana. Hallintarekistereihin on merkitty noin 580
miljoonaa osaketta (73 % yhtion osakkeista).

Kun huomiotta jatetddn osakkaat, joiden omistusosuus on
yli 5 %, jéljelle jadvien, vapaasti vaihdettavien osakkeiden
madrd on noin 595 miljoonaa eli 75 % liikkeeseen lasketusta
osakekannasta. Yhtion suurin osakkeenomistaja on Suomen
valtio. Kesdkuun 1998 jdlkeen valtiolla ei kuitenkaan enda
ole ollut velvoitetta omistaa Stora Enson osakkeita.

Suurimmat osakkeenomistajat 31.12.2006

% osake-

Aanimaaran mukaan A-osakkeet R-osakkeet kannasta % aanista
1 Suomen valtio 55595937 41 483 501 12,3 24,97
2 Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse 58 379 194 0 7,4 24,4
3 Kansanelakelaitos 23 825 086 3265 965 3,4 10,1
4 Keskindinen tydelakevakuutusyhtié Varma 11972117 140 874 1,5 5,0
5 Marianne och Marcus Wallenbergs Stiftelse 4744192 0 0,6 2,0
6  Keskinainen Elakevakuutusyhtio lImarinen 3474 640 4270931 1,0 1,6
7 MP-Bolagen i Vetlanda AB (Werner von Seydlitz) 3371 800 2165 000 0,7 1,5
8  Vakuutusosakeyhtié Henki-Sampo 3443 889 0 0,4 1,4
9  Erik Johan Ljungbergs Utbildningsfond 1880 540 2 331 804 0,5 0,9
10 Bergslagets Sjuk- och Halsovardskassa 626 269 1609 483 0,3 0,3
11 Keskindginen Vakuutusyhtio Kaleva 774 900 0 0,1 0,3
12 Valtion Elakerahasto 0 4 800 000 0,6 0,2
13 Svenska Handelsbanken CEA 380 855 708 435 0,1 0,2
14 Lamar Mary (ADR) 0 4 000 000 0,5 0,2
15 Keskindinen Vakuutusyhtio Eldke-Fennia 0 3063 750 0,4 0,1

Yhteensa 168 469 419 67 839 743 29,8 73,2

Hallintarekisterdidyt osakkeet 75268 701 504 183 090 73,4 52,5

Yhtié on koonnut tamaén luettelon Arvopaperikeskukselta (APK), Ruotsin arvopaperikeskukselta (Vardepapperscentralen, VPC) ja Deutsche Bank Trust Company Americasin rekisterista

saatujen osakastietojen perusteella. Nama tiedot sisaltdvét ainoastaan suoraan rekisterdidyt omistukset, joten tietyt hallintarekisteréidyt osakeomistukset (jotka voivat olla huomattavia-

kin), eivat sisally osakerekistereista saataviin tietoihin. Ylla oleva lista on sen vuoksi epataydellinen.

Merkittavimmat muutokset osakeomistuksissa

Joulukuussa 2006 Stora Enso Oyj sai ilmoituksen, ettda NWQ

Investment Management Company LLC:n omistamien
osakkeiden osuus yhtitssd oli noussut yli 5 %:iin osakepda-
omasta.

Oma padoma/osake Tulos ja osinko/osake Maksetut osingot
EUR EUR Milj. euroa
10 0,6 400
0,5
300
0,4
0,3 200
0,2
100
02 03 04 05 *06 02 03 04 05 06

. Tulos/osake, ilman kertaluonteisia eria

Osinko/osake

* Hallituksen voitonjakoehdotus
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Osakkeiden kurssikehitys ja vaihto

Helsinki

Stora Enson R-osakkeen (STERV) kurssi nousi vuoden 2006
aikana 5 % (2 % vuonna 2005). Samalla jaksolla OMX Hel-
sinki -yleisindeksi nousi 18 %, OMX Helsinki Benchmark
-indeksi nousi 25 % ja OMX Helsinki Materials -indeksi
nousi 25 %.

Stora Enso A

Osakkeiden maara, milj. Osakekurssi (EUR)

Stora Enso R

Osakkeiden maara, mil]. Osakekurssi (EUR)
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Tukholma

Stora Enson R-osakkeen (STE R) kurssi nousi vuoden 2006
aikana 0,5 % (6 % vuonna 2005). Samalla jaksolla OMX
Tukholma -indeksi nousi 20 % ja OMX Tukholma Materials -
indeksi 42 %.

Stora Enso R

Osakkeiden maara, milj. Osakekurssi (SEK)

mm Mdara == Kuukauden keskikurssi

New York

New Yorkin porssissd Stora Enson ADR-todistuksen (SEO)
kurssi nousi vuoden 2006 aikana 17 % (11 %:n lasku vuonna
2005). Samalla jaksolla Standard & Poor’s Paper -indeksi
nousi 3 %.

Stora Enso ADR

Osakkeiden maara, milj. Osakekurssi (USD)
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Osakkeiden kurssit ja vaihto vuonna 2006

Helsinki, EUR Tukholma, SEK New York, USD

A-osake 13,80 128,00 -

Ylin R-osake 13,58 127,50 16,40
A-osake 10,16 93,50 -

Alin R-osake 10,01 92,50 12,60
A-osake 12,30 108,25 -

Paatoskurssi 31.12.2006 R-osake 12,00 108,00 15,79
A-osake 7 % 0 % -

Muutos edellisesta vuodesta R-osake 5% 0 % 17 %
A-osake 1402 500 2917 848 -

Kumulatiivinen vaihto R-osake 1165 656 577 245 893 695 24 416 600

R-osakkeen vuoden painotettu keskihinta oli Helsingissd
11,89 euroa (10,98 euroa vuonna 2005), Tukholmassa 100,70
Ruotsin kruunua (102,27 kruunua vuonna 2005) ja New
Yorkissa 14,79 Yhdysvaltain dollaria (13,69 dollaria vuonna
2005).

R-osakkeen kuukausivaihto 2000-2006

R-osakkeen kumulatiivinen vaihto oli Helsingissa
yhteensd 1 165 656 577 osaketta (81 % kokonaisvaihdosta),
Tukholmassa 245 893 695 osaketta (17 % kokonaisvaihdosta)
ja New Yorkissa 24 416 600 osaketta (2 % kokonaisvaih-
dosta). Koko osakekannan markkina-arvo Helsingissd oli
vuoden lopussa 9,5 miljardia euroa.

Markkina-arvo Helsingin porssissa

Osakkeiden maara, milj. Milj. euroa
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Stora Enso on mukana mm. seuraavissa indekseissa

e OMX Helsinki e DJ STOXXTMI Value
e OMX Helsinki 25 e DJ EURO STOXX Sustai-
e OMX Helsinki Cap nability
e OMX Helsinki Bench-
mark e EIG
e OMX Helsinki Materials (Ethical Index Global)
e OMX Helsinki Paper & e EIE

Forest Products (Ethical Index Europe)

e OMX Tukholma e FTSE Eurofirst 100

e OMX Tukholma 30 e FTSE Norex 30

e OMX Tukholma e FTSE Global Basic
Benchmark Industries

e OMX Tukholma e FTSE4Good Global and
Materials Europe Index

e OMX Tukholma e FTSE GEIS Global All-Cap

Paper & Forest Products
e MSCI Finland
e DJ EURO STOXX Large e MSCI Europe
and 600 e MSCI World
e DJ EURO STOXX Large
e DJ STOXX Nordic 30
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Stora Enson R-osake Helsingin porssin
indekseihin verrattuna
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*1.10.2005 alkaen. 30.9.2005 asti HEX-metsdindeksi, joka on lopetettu.



Osakekohtaiset tunnusluvut 1997-2006 (tunnuslukujen laskentaperiaatteet sivulla 113)

Helsingin porssi 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Tulos/osake, EUR* 0,53 0,24 0,98 1,77 1,02 -0,27 0,16 0,91 -0,14 0,74
— laimennettu, EUR* 0,53 0,24 0,98 1,76 1,02 -0,27 0,17 0,91 -0,14 0,74
—ilman kertaluonteisia eria, EUR* 0,58 0,59 0,89 1,32 0,93 0,55 0,24 0,25 0,28 0,55
Kassatulos/osake, EUR* 1,63 1,79 2,18 3,16 2,42 2,50 1,57 2,04 1,65 2,34
— laimennettu, EUR* 1,63 1,79 2,18 3,13 2,42 2,50 1,57 2,04 1,65 2,34
—ilman kertaluonteisia eria, EUR* 1,65 1,80 2,09 2,61 2,33 1,97 1,63 1,67 1,70 1,94
Oma padoma/osake, EUR* 7,28 6,94 7,84 9,41 9,90 9,22 9,49 9,29 9,16 9,89
Osinko/osake, EUR* 0,33 0,35 0,40 0,45 0,45 0,45 0,45 0,45 0,45 **0,45
Osinkosuhde ilman kertaluonteisia eria, %* 57 59 45 34 48 82 180 180 161 82
Efektiivinen osinkotuotto, %*
A-osake 4,6 4,6 2,3 3,5 3,2 4,5 4,1 3,9 3,9 3,7
R-osake 4,6 4,6 2,3 3,6 3,1 4,5 4,2 4,0 3,9 3,8
Hinta/voitto-suhde (P/E) ilman
kertaluonteisia eria*
A-osake 12,3 12,8 19,8 9,7 15,1 17,7 44,0 46,2 40,9 22,4
R-osake 12,2 13,0 19,4 9,5 15,3 17,6 42,7 45,1 40,9 21,8
Osakkeiden kurssikehitys, EUR***
A-osake
— paatoskurssi 7,15 7,57 17,60 12,86 14,20 10,10 11,00 11,55 11,46 12,30
— keskikurssi 7,75 9,14 11,21 12,01 12,24 11,24 10,63 11,11 11,05 12,10
—ylin 9,86 11,77 17,60 18,70 15,50 16,00 12,48 12,15 12,19 13,80
—alin 6,22 5,40 6,45 8,95 10,10 8,50 8,25 10,00 9,51 10,16
R-osake
— paatoskurssi 7,10 7,67 17,31 12,60 14,38 10,05 10,68 11,27 11,44 12,00
— keskikurssi 7,97 8,35 11,84 11,27 12,57 12,86 10,23 10,89 10,98 11,89
—ylin 10,01 11,86 17,70 19,00 15,67 16,13 12,42 12,11 12,17 13,58
—alin 6,17 5,30 6,60 8,70 10,12 8,41 8,30 9,60 10,05 10,01
Markkina-arvo kauden lopussa, milj. EUR***
A-osake 834 1842 3677 2 501 2617 1841 1993 2 068 2042 2191
R-osake 1379 3959 9532 9232 10389 7 211 7 295 7418 7 262 7 337
Yhteensa 2214 5801 13209 11733 13006 9052 9 288 9 486 9 304 9 528
Osakkeiden lukumaara tilikauden lopussa,
1 000***
A-osake 116 729 243395 208 951 194496 184 274 182317 181211 179049 178160 178 103
R-osake 194362 516 185 550659 732727 723638 717 462 683051 658195 634817 611435
Yhteensa 311 091 759580 759 610 927 223 907 912 899 779 864 262 837 244 812977 789 538
Osakevaihto, 1 000
A-osake 16321 12749 28349 12917 10737 5875 2937 1203 6 290 1403
% A-osakkeiden maarasta**** 9,4 - 12,1 6,7 5,8 3,2 1,6 0,7 3,5 0,8
R-osake 109 698 87113 259287 396 783 548 547 751909 780890 880 002 888 511 1165 656
% R-osakkeiden maarasta**** 80,3 - 49,3 55,4 75,8 104,8 114,3 133,7 104,0 190,6
Osakkeiden keskimaarainen maara, 1 000
— laimentamaton* 759 574 759 574 759 580 812040 901 506 889 606 851 128 829 935 798 687 788 578
— laimennettu* 759 691 759822 760628 813 488 902 296 889 956 851 326 830546 799218 788 863

*1997-1998 Stora Enson fuusion proforma-lukuja ** Hallituksen esitys yhtiokokoukselle *** Markkinainformaatiosta lasketut luvut ajalta ennen 29.12.1998 perustuvat Enso Oyj:n

tietoihin. **** Vuoden 1998 luvut eivit ole saatavilla 29.12.1998 tapahtuneen fuusion vuoksi ja luvut ennen 1998 ovat Enso Oyj:n lukuja.

Kaupankayntitunnukset, porssierat ja valuutat

Stora Enson osakkeet saksalaisissa porsseissa (Freiverkehr)

Helsinki Tukholma New York Tunnus CUSIP-numero Listauspaikka
A-osake STEAV STEA - A-osake ENUA 870 734 Berliini, Miinchen
R-osake STERV STER - Berliini, Frankfurt,
ADR-todistukset - - SEO R-osake ENUR 871 004 Stuttgart, Miinchen
Segmentti Large Cap Large Cap -
Teollisuudenala Materiaalit Materiaalit Basic Materials
Porssierat - 200 -
Valuutta EUR SEK uUsD

ISIN-koodi, A-osake FI0009005953 FI0009007603 -

ISIN-koodi, R-osake  FI0009005961 FI000900761

1 -

Reuters

STERV,HE

Bloomberg

STERV FH EQUITY
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Velkasijoittajat

Rahoitusstrategia

Stora Enson rahoitusstrategia perustuu konsernin taloudelli-
siin tavoitteisiin. Stora Ensolla tulisi olla péasy riittéville,
kilpailukykyisesti hinnoitelluille rahoitusvaihtoehdoille
koska tahansa, jotta se voisi toteuttaa strategiaansa ja saavut-
taa taloudelliset tavoitteensa.

Saavuttaakseen nama tavoitteet konsernin painopiste on
padomamarkkinarahoituksessa. Stora Enso pyrkii rakenta-
maan luottamusta ja hyvdd mainetta velkasijoittajien keskuu-
dessa kertomalla asioistaan selkedsti ja avoimesti.

Stora Enson velkarakenne keskittyy pddomamarkkinoihin,
kun taas pankkien kanssa tehdddn pddasiassa valmiusluotto-
sopimuksia. Valuuttariskien hallitsemiseksi rahoitus hanki-
taan niissa valuutoissa, joissa konsernilla on investointeja tai
sijoituksia (pddasiassa Yhdysvaltain dollari, euro ja Ruotsin
kruunu). Yritystodistusmarkkinoita kdytetddn lyhyen aikava-
lin rahoitukseen ja likviditeetin hallintaan.

Luottokelpoisuusluokitukset

Stora Enso pitdd kahden investointien luottokelpoisuusluoki-
tuksen yllapitdmista tirkedna tavoitteena. NyKyiset luokituk-
set ja tulevaisuuden arviot Moody’siltd, Standard & Poor’silta
(S&P) ja Fitchiltd ovat oheisessa taulukossa.

Pitkan/lyhyen Voimassa
Luottoluokituslaitos tahtaimen luokitus alkaen
Standard & Poor’s BBB (vakaa) / A2 23.2.2006
Moody's Baa3 (vakaa) / P3 16.11.2006
Fitch* BBB- (vakaa) / F3 27.9.2006

* Fitchin luokitus perustuu vain yhtion julkaisemaan materiaaliin.

Stora Enson pddmaddrand on varmistaa ettd luottoluokituslai-
tokset ovat jatkossakin hyvin selvilld konsernin strategiasta ja
suorituskykyvystd. Konsernin strategiana on yllapitaa sel-
laista likviditeettid, joka vastaa luottoluokituslaitosten odo-
tustasoa. Stora Enson ylin johto ja luottoluokituslaitokset
pitdvit tarkistuskokouksia vuosittain, ja yhtié on yhteydessa
luottoluokitusanalyytikkoihin sddnnollisesti.

Stora Enson velkarakenne 31.12.2006

Eurolaina

Kansainvalinen

joukkovelkakirjalaina Medium-Term Note

Joukkovelkakirjalainat 375 milj. euroa, 2007
500 milj. euroa, 2010
518 milj. euroa, 2014

50 milj. euroa, 2018

469 milj. Yhdysvaltain dollaria, 2011
508 milj. Yhdysvaltain dollaria, 2016
300 milj. Yhdysvaltain dollaria, 2036

2,0 mrd. Ruotsin kruunua, 2008
4,6 mrd. Ruotsin kruunua, 2009

Private placements 142 milj. euroa

476 milj. Yhdysvaltain dollaria 740 milj. Ruotsin kruunua

Lainaohjelmat Finnish Commercial Paper

Programme EUR 750 million

Swedish Medium-Term Note,
10 mrd. kruunua

Valmiusluottosopimukset

Syndikoitu monivaluuttainen valmiusluotto 2010, 1,75 mrd. euroa

10 STORA ENSO TILINPAATOS 2006

Lisatietoja:

- konsernin taloudellisista tavoitteista on Konserni
2006 -raportin sivuilla 8-9

- konsernin veloista ja lainoista on liitteessa 22
sivuilla 85-88 seka osoitteessa
www.storaenso.com/debt

- rahoitusriskeisté ja lainojen takaisinmaksusta on
osiossa Riskienhallinta sivuilla 15-20
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Avainluvut ja tiedot neljannesvuosittain

Lyhennetty tase

31.12.
Milj. euroa 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Pitkaaikaiset varat 11885 11704 11905 16379 16178 13245 13449 11921 12776 12345
Lyhytaikaiset varat 3690 3718 4133 4944 4380 4969 4493 4321 5078 5095
Varat 15575 15422 16038 21323 20558 18214 17942 16242 17854 17 440
Oma paaoma 5513 5170 5866 8461 8870 8020 7938 7 625 7220 7800
Vahemmiston osuudet 272 279 202 149 50 30 60 136 94 104
Korolliset velat 6565 6558 5769 6856 6409 5176 5174 4028 6084 5247
Korottomat velat 1712 1943 2485 3083 2777 2719 2646 2985 3211 3237
Verovelat 1512 1472 1716 2774 2452 2269 2124 1468 1245 1052
Oma paaoma ja velat 15575 15422 16038 21323 20558 18214 17942 16242 17854 17 440

Avainluvut 1997-2006

Milj. euroa 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Liikevaihto 9998 10490 10636 13017 13509 12783 12172 12396 13188 14594
Muutos edellisesta vuodesta, % 5,1 4,9 1,4 22,4 3,8 -5,4 -4,8 1,8 6,4 10,7
Palkat ja palkkiot 1737 1805 1738 2023 2246 2308 2298 *1908 2183 2226
% liikevaihdosta 17,4 17,2 16,3 15,4 16,6 18,1 18,9 15,4 16,6 15,3
Liikevoitto ennen poistoja (EBITDA) 1747 1877 2328 3472 2743 2288 1672 1907 1368 1882
Poistot 806 1111 849 1041 1116 1397 1084 1082 1420 1249
Konserniliikearvon poisto ja arvonalentumiset 48 65 62 88 152 1069 116 90 8 9
Liikevoitto 893 701 1416 2344 1475 -178 471 735 -60 624
% liikevaihdosta 8,9 6,7 13,3 18,0 10,9 -1,4 3,9 5,9 -0,5 4,3
Kertaluonteiset erat -52 -471 103 445 -8 -1078 -54 399 -417 -134
Liikevoitto ilman kertaluonteisia eria 945 1172 1314 1899 1483 900 526 336 357 758
% liikevaihdosta 9,5 11,2 12,4 14,6 11,0 7,0 4,3 2,7 2,7 5,2
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 17 10 10 21 80 15 -23 39 67 87
Rahoitustuotot ja -kulut 280 380 267 293 344 206 238 106 152 79
% liikevaihdosta 2,8 3,6 2,5 2,3 2,5 1,6 2,0 0,9 11 0,5
Tulos rahoituserien jalkeen 630 331 1160 2071 1211 -369 211 668 -144 632
% liikevaihdosta 6,3 3,2 10,9 15,9 9,0 -2,9 1,7 5,4 -1,1 4,3
Tulos rahoituserien jalkeen
ilman kertaluonteisia eria 682 802 1057 1626 1219 709 319 269 273 602
% liikevaihdosta 6,8 7,6 9,9 12,5 9,0 55 2,6 2,2 2,1 4,1
Verot -204 -146 -397 -642 -296 129 -67 98 37 -43
Emoyhtion osakkeenomistajille
kohdistuva voitto/tappio 405 185 758 1415 918 -241 138 758 -111 585
Osinko 254 268 304 407 404 392 388 376 365 355
Investoinnit 1134 896 740 769 857 878 1248 980 1145 583
% liikevaihdosta 11,3 8,5 7,0 59 6,3 6,9 10,3 7,9 8,7 4,0
Tutkimus- ja kehitysmenot 79 80 84 95 92 92 89 82 88 79
% liikevaihdosta 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,5
Sidottu padoma 13057 12520 12489 16402 16231 13079 13527 11540 12743 12205
Sijoitettu padoma 11557 11023 10851 13793 13948 11105 11598 10245 11678 11332
Korolliset nettovelat 6090 5783 5524 5396 5127 3267 3919 3051 5084 4234
Sijoitetun padoman tuotto (ROCE), % 8,0 6,2 12,9 19,0 10,6 -1,4 4,0 6,7 -0,5 5,4
ROCE, ilman kertaluonteisia eria, % 8,5 10,4 12,0 15,4 10,6 7,2 4,5 3,1 3,3 6,6
Oman paaoman tuotto (ROE), % 7,5 3,3 12,8 19,7 10,4 -2,8 1,7 9,7 -1,4 7,7
Omavaraisuusaste, % 37,2 36,0 38,4 40,6 43,8 44,3 44,7 47,8 41,0 45,3
Velkaantumisaste 1,05 1,04 0,9 0,63 0,58 **0,37 0,49 0,40 0,70 0,54
Henkil6sto keskimadrin 40301 40987 40226 41785 44275 43853 44264 43779 46166 45631
* Sisaltaa tuloja Suomen TEL-jarjestelmasta
** Sisdltaa IAS 41:n (Maatalous) kayttoonoton vaikutuksen
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Toimitukset segmenteittain

1 000 tonnia Q1/03 Q2/03 Q3/03 Q4/03 2003 Q1/04 Q2/04 Q3/04
Painopaperit 1605 1641 1720 1822 6 788 1708 1799 1826
Hienopaperit 863 845 848 857 3413 885 888 901
Pakkauskartongit 827 868 844 811 3 350 874 886 859
Yhteensa 3 295 3354 3412 3 490 13 551 3 467 3 573 3 586
Puutuotteet, 1 000 m? 1283 1644 1337 1558 5822 1597 1777 1595
Aaltopahvi, milj. m? 120 128 121 131 500 132 146 144

Liikevaihto segmenteittdin

Milj. euroa Q1/03 Q2/03 Q3/03 Q4/03 2003 Q1/04 Q2/04 Q3/04
Painopaperit 1098,6 1087,4 1122,8 1196,7 4505,5 1076,9 1130,9 1144,3
Hienopaperit 7411 680,8 682,5 656,2 2760,6 664,1 651,3 674,7
Tukkuritoiminta 176,1 155,4 139,6 156,6 627,7 160,3 148,5 145,7
Pakkauskartongit 776,6 779,2 761,9 665,2 29829 764,7 777,9 742,6
Puutuotteet 316,5 385,6 335,5 362,4 1400,0 373,1 419,2 388,5
Puunhankinta 534,2 526,7 475,0 538,4 2074,3 634,9 621,4 568,3
Muut -544,0 -558,1 -529,9 -546,7 -2178,7 -656,1 -646,3 -631,0
Yhteensa 3099,1 3057,0 2987,4 30288 121723 3017,9 31029 3033,1

Liikevoitto segmenteittain ilman kertaluonteisia eria ja konserniliikearvoa

Milj. euroa Q1/03 Q2/03 Q3/03 Q4/03 2003 Q1/04 Q2/04 Q3/04
Painopaperit 37,0 2,6 42,0 47,4 129,0 14,8 6,9 44,4
Hienopaperit 77,3 32,1 23,8 5,7 138,9 12,4 -2,2 30,4
Tukkuritoiminta 1,5 -1,2 -1,5 -5,5 -6,7 3,3 2,4 1,6
Pakkauskartongit 90,3 61,6 84,8 47,5 284,2 82,3 64,6 84,8
Puutuotteet 7,0 14,9 -4,7 9,3 26,5 11,4 21,3 10,9
Puunhankinta 34,5 33,8 23,0 25,2 116,5 31,3 3,3 3,1
Muut alueet -7,5 -12,2 -7,1 -19,8 -46,6 -29,4 -15,9 -21,9
Liikevoitto ilman kertaluonteisia eria 240,1 131,6 160,3 109,8 641,8 126,1 80,4 153,3
Konserniliikearvon poisto -32,1 -28,0 -23,5 -32,4 -116,0 -22,7 -21,9 -21,7
Kertaluonteiset erat - - -39,9 -14,5 -54,4 123,1 7,4 81,4
Liikevoitto yhteensa (IFRS) 208,0 103,6 96,9 62,9 471,4 226,5 65,9 213,0
Nettorahoituserat -81,3 -11,3 -23,4 -121,7 -237,7 -20,3 -26,2 -27,0
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta -0,5 -8,5 -9,0 -5,0 -23,0 -2,3 16,7 10,2
Tulos ennen veroja ja vahemmiston osuutta 126,2 83,8 64,5 -63,8 210,7 203,9 56,4 196,2
Tuloverot -39,9 -27,4 -21,1 21,4 -67,0 211,8 2,2 -59,4
Tilikauden voitto 86,3 56,4 43,4 -42,4 143,7 415,7 58,6 136,8
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Q4/04 2004 Q1/05 Q2/05 Q3/05 Q4/05 2005 Q1/06 Q2/06 Q3/06 Q4/06 2006
1981 7315 1685 1708 1734 1881 7 008 1666 1662 1741 1860 6929
922 3 596 960 808 811 942 3521 994 945 954 946 3839
880 3 499 929 873 890 929 3621 959 971 991 929 3 850
3783 14 410 3574 3 389 3435 3752 14 150 3619 3578 3 686 3735 14618
1695 6 664 1541 1855 1639 1706 6 741 1563 1746 1593 1670 6572
148 570 206 213 215 221 855 226 239 248 261 974

Q4/04 2004 Q1/05 Q2/05 Q3/05 Q4/05 2005 Q1/06 Q2/06 Q3/06 Q4/06 2006
1269,3 4621,4 1104,4 11253 1166,0 1280,2 4675,9 1171,0 1145,2 1226,7 1230,5 4773,4
678,7 2668,8 708,7 618,3 625,4 737,9 2690,3 776,3 738,9 722,8 718,3 2956,3
183,4 637,9 182,1 217,4 295,2 478,5 1173,2 496,3 452,6 450,1 508,2 1907,2
768,2 3053,4 794,5 768,2 788,7 838,8 3190,2 869,0 881,8 909,0 871,7 35315
386,0 1566,8 366,9 433,7 398,0 389,7 1588,3 3771 437,8 418,5 443,0 1676,4
657,0 2481,6 674,7 563,2 612,4 651,6 2501,9 674,8 651,3 633,9 687,2 2647,2
-700,7  -2634,1 -686,4 -538,8 -666,5 -740,6  -2632,3 -756,8 -691,3 -722,9 -727,1 -2 898,1
3241,9 123958 3 144,9 3187,3 3 219,2 3636,1 13187,5 3 607,7 3616,3 3 638,1 3731,8 14593,9

Q4/04 2004 Q1/05 Q2/05 Q3/05 Q4/05 2005 Q1/06 Q2/06 Q3/06 Q4/06 2006
38,5 104,6 21,6 31,5 67,9 72,3 193,3 70,3 55,3 57,0 69,0 251,6
13,9 54,5 48,1 -13,6 -1,2 28,9 62,2 52,7 46,3 32,4 34,6 166,0

3,9 11,2 2,7 1,6 0,9 -1,9 3,3 9,6 2,9 7,7 12,5 32,7
39,6 271,3 72,0 11,9 73,5 62,6 220,0 99,5 70,8 93,7 59,4 323,4
-8,9 34,7 -4,0 9,9 -1,8 -7,2 -3,1 3,8 14,9 21,4 19,0 59,1
-5,4 323 3,1 -10,9 -0,3 -3,7 -11,8 8,9 1,3 5,0 -12,4 2,8

-14,7 -81,9 -30,8 -12,7 -32,8 -30,1 -106,4 -50,7 -9,3 -22,0 3,9 -78,1
66,9 426,7 112,7 17,7 106,2 120,9 357,5 194,1 182,2 195,2 186,0 757,5
-24,0 -90,3 - - - - - - - - - -
187,2 399,1 8,5 -3,5 8,5 -430,8 -417,3 -23,2 6,7 -177,2 60,0 -133,7
230,1 735,5 121,2 14,2 114,7 -309,9 -59,8 170,9 188,9 18,0 246,0 623,8
-32,5 -106,0 -43,1 -34,6 -25,0 -48,9 -151,6 115,2 -149,2 -8,4 -37,0 -79,4

14,3 38,9 14,0 17,0 11,8 24,4 67,2 31,6 20,2 10,2 25,4 87,4
211,9 668,4 92,1 -3,4 101,5 -334,4 -144,2 317,7 59,9 19,8 234,4 631,8
-57,0 97,6 -27,4 -0,5 -30,3 95,0 36,8 -91,3 -19,0 37,3 30,4 -42,6
154,9 766,0 64,7 -3,9 71,2 -239,4 -107,4 226,4 40,9 57,1 264,8 589,2
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Riskit ja riskienhallinta

Herkkyysanalyysi

Paperin ja kartongin hinnat ovat perinteisesti olleet syklisid Liikevoitto: Valuuttakurssivaikutus +/- 10 %
ja heijastavat siten talouden yleistd kehitystd ja toimialan

kapasiteetin muutoksia. Kannattavuuteen vaikuttavat myos Milj. euroa

raaka-ainehintojen vaihtelut (kuten puun, sellun ja energian

hinnat) sekd valuuttakurssien muutokset. usb 135
Konsernin tulokseen vaikuttavat hintojen ja toimitusmaa- éEBKP 128

rien muutokset, vaikkakin muutosten vaikutus liikevoittoon —

vaihtelee segmenteittdin. Oheinen taulukko nayttaa +/- 10

prosentin hintojen ja toimitusmadrien muutosvaikutuksen Tarkeimmat yksittdiset kustannuserat Stora Ensolle ovat

eri segmenttien liikevoittoon. henkilostokustannukset sekd tukki- ja kuitupuun ja kerdyspa-

perin hankintaan liittyvit kustannukset. Esimerkiksi yhden
prosentin muutos henkilostokuluissa vastaa 22 milj. euroa ja

Liikevoitto: +/- 10 % muutoksen vaikutus yhden prosentin muutos kuidun hankintakustannuksissa

vastaa 28 milj. euroa vuositasolla. Viime aikojen 6ljynhinnan

Milj. euroa Hinta Maara nousulla on ollut vaikutuksia muun muassa energia-, kemi-
kaali- ja kuljetuskustannuksiin. Tarkeimmat tekijat suhteessa

Painopaperit 460 160 kokonaiskustannuksiin ja liikkevaihtoon on listattu oheiseen

Hienopaperit 280 110 taulukkoon.

Pakkauskartongit 350 140

Puutuotteet 170 40

Kustannusten ja liikevaihdon jakauma

My6s valuuttakurssien muutokset vaikuttavat liikevoittoon.
% kokonais-

Oheinen taulukko kuvaa liikevoiton herkkyyttd +/- 10 pro-

sentin muutokselle euron kurssissa suhteessa Yhdysvaltain K kustann.uk- f)/o like-
ustannukset sista vaihdosta
dollariin, Ruotsin kruunuun ja Englannin puntaan. Laskel-
mat valuuttakurssimuutosten vaikutuksista on tehty ennen Logistiikka ja palkkiot 13 12
valuuttasuojauksia olettaen ettd ainoastaan yksittaisissa
valuuttakursseissa tapahtuu muutoksia. Tuotantokustannukset
Kuitu 20 19
Kemikaalit ja tayteaineet 9 9
Energia 9 8
Tuotantopalvelut ja materiaalit 12 12
Henkil6sto 16 15
Muut 13 13
Poistot ja arvonalennukset 8 7
Yhteensa 100 95
Yhteensa, milj. euroa 13 836 14 594

Kuitukustannuksista noin kaksi prosenttiyksikkod johtuu
ulkoisesti hankitusta sellusta. Timéd kompensoidaan konser-
nitasolla markkinasellun myynnilla.
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Riskienhallinta

Riskinotto on luonnollinen osa liiketoimintaa. Pdivittdisessd
tyOssddn johto jatkuvasti punnitsee liiketoimintaansa liitty-
vid riskejd ja mahdollisuuksia, ja analysoi niiden mahdollisia
negatiivisia tai positiivisia vaikutuksia.

Riskienhallintaan kuuluu tunnistettujen ja materiaalisten
riskien jatkuva seuranta, sekd niiden asettaminen tdrkeysjar-
jestykseen todenndkdoisyyden perusteella organisaation
jokaisella tasolla. Lisdksi riskit on huomioitava strategia- ja
liikketoiminnan suunnitteluprosesseissa. On my®os tarkedd
tehokkaasti tunnistaa ja hallita mahdollisuuksia.

Tulosryhmit vastaavat sellaisten mahdollisuuksien arvi-
oinnista ja riskien hallinnasta, joille ne altistuvat. Eraat
konsernitoiminnot, kuten rahoitus, omaisuusriskienhallinta
ja investointikomitea, vastaavat asiantuntijoina jdrjestel-
mien, rutiinien ja prosessien laatimisesta, joiden avulla
mitataan ja hallitaan riskien mahdollisia toteutumisia ja/tai
riskien vaikutuksia.

Stora Enso on perustanut kriisinhallintatydéryhmén, jonka
tehtdvina on kisitelld odottamattomia tilanteita ja reagoida
suunnittelemattomiin tapahtumiin ja kriiseihin. Tyoéryh-
madn kuuluu edustajia asianomaisista Stora Enson toimin-
noista. Tydoryhmadn tavoitteena on pienentdd tappioita ja
vahinkoja, joita Stora Ensolle voi syntyd sen normaalin
toiminnan ulkopuolella. Tyoryhmén pédavastuisiin kuuluu
kriisiviestintd, lilketoiminnan jatkuvuus ja selviytyminen
suuronnettomuuksista.

Riskit voivat olla konsernikohtaisia, tai liittyd toimialaan
tai maantieteelliseen markkinaan. Joitain riskejd konserni voi
itse hallita, kun taas osa riskeistd on sen hallinnan ulkopuo-
lella. Stora Enso on tunnistanut useita mahdollisia riskejé,
jotka voivat vaikuttaa sen kannattavuuteen ja suoritusky-
kyyn. Yleisid riskejd, kuten BKT-muutoksia, ei ole siséllytetty
Stora Enson omaan riskilistaan.

Stora Enso on luokitellut riskit neljddn ryhmaén: 1)
strategiset riskit, 2) operatiiviset riskit, 3) vahinkoriskit ja 4)
rahoitusriskit. Konsernin periaatteena on hallita riskejd, jotta
pystytddn lieventdmaan riskien vaikutuksia ja vakauttamaan
liikketoimintaa. Stora Enson merkittavimmat riskit on selos-
tettu alla.

Huolimatta siitd, mitd toimenpiteitd kdytetddn riskien
hallinnassa ja niiden vaikutusten rajaamisessa, riskien toteu-
tuessa ei voida taata, ettei niilla voisi olla merkittavia haitalli-
sia vaikutuksia Stora Enson liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, tulokseen tai kykyyn tdyttdd taloudellisia velvolli-
suuksia.

Strategiset riskit
e Liiketoimintaympariston

riskit

e Liiketoiminnan kehitysriskit
e Toimittajariskit
e Puun alkuperén

hyvaksyttavyys

o Henkilostoriskit

Operatiiviset riskit

e Markkinariskit

e Hyodykkeiden ja energian
hintariskit

e Tyomarkkinaseisaukset

Toimitusketjuun liittyvat

riskit

IT-turvallisuusriskit

e [Imastonmuutosriskit
e Hallintoriskit

Vahinkoriskit

* Ymparistoriskit

e Kilpailulainsaadantoon
liittyvat riskit

e Omaisuus- ja liiketoimin-
nan keskeytysriskit

* Tuoteturvallisuus

e Tydterveys- ja
tyosuojeluriskit

® Henkiloston
turvallisuusriskit

® Luonnonkatastrofit

Rahoitusriskit

e Valuuttariskit

e Varainhankintariskit
e Korkoriskit

e Vastapuoliriskit

e Asiakasluottoriskit

Strategiset riskit

Liiketoimintaympdiristén riskit

Jatkuva kilpailu ja epédtasapaino tarjonnassa/kysynnassa
paperi-, kartonki- ja puutuotemarkkinoilla voivat vaikuttaa
kannattavuuteen. Paperi-, kartonki- ja puutuotetoimialat
ovat kypsid ja pddomavaltaisia sekd niilla on kova kilpailu.
Stora Enson pédasiallisiin kilpailijoihin kuuluu useita suuria
kansainvilisid metsateollisuusyrityksid sekd useita alueellisia
ja erikoistuneita kilpailijoita.

Taloussuhdanteilla ja kulutustottumusten muutoksilla
saattaa olla haitallisia vaikutuksia joidenkin tuotteiden
kysyntddn ja ndin ollen kannattavuuteen. Jatkuva markkinoi-
den ja loppukédyttokohteiden seuranta on keskeistd, jotta
kyetddn vastaamaan kulutustottumusten muutoksiin ja
kehittdmaan uusia kilpailukyKkyisid ja taloudellisesti jarkevia
tuotteita.

Nousseilla kustannuksilla, kuten energialla, kuidulla ja
muilla raaka-aineilla sekd kuljetuksilla ja tyovoimalla, voi olla
haitallisia vaikutuksia kannattavuuteen. Edullisen ja luotetta-
van hankinnan takaaminen sekd ennakoiva kustannusten ja
tuottavuuden hallinta on tarkeda.

Lainsdddantomuutokset, etenkin muutokset ymparisto-
madrdyksissd, saattavat vaikuttaa Stora Enson toimintoihin.
Stora Enso seuraa, tarkkailee ja osallistuu aktiivisesti ymparis-
tolainsddddnnon kehittdmiseen minimoidakseen mahdollisia
haitallisia vaikutuksia liiketoimintaan. Tiukempi ympéristo-
lainsdddanto voi vaikuttaa kuidunhankintaan tai tuotanto-
kustannuksiin.
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Liiketoiminnan kehitysriskit

Liiketoiminnan kehitysriskit liittyvat padasiassa Stora Enson
kasvustrategiaan. Stora Enson tavoitteena on kannattava
kasvu. Tama voidaan saavuttaa sekd orgaanisen kasvun etta
harkittujen yritysfuusioiden ja -ostojen avulla ydinliiketoi-
minnassa pddasiassa kasvavilla markkina-alueilla.

Stora Enso pyrkii vihentamaédn liiketoiminnan epédvakai-
suutta kehittdmalld tuotevalikoimaansa vihemmaén suhdanne-
herkdksi ja hajauttamalla liiketoimintojaan maantieteellisesti.

Kasvaville markkinoille tehtyjen investointien arvoon
voivat vaikuttaa maiden poliittinen, taloudellinen ja lainsaa-
dannollinen kehitys. Ndissd maissa Stora Enson toimintaan
vaikuttaa my0s paikallinen kulttuuri ja uskonto, ymparisto-
ja sosiaalisen vastuun kysymykset sekd kyky kohdata paikalli-
sia ja kansainvalisid sidosryhmia.

Stora Enson kasvusuunnitelmat ovat osittain riippuvaisia
onnistuneista yritysostoista ja fuusioista. Fuusioiden ja
yrityskauppojen riskeja hallitaan Stora Enson yrityskauppa-
ohjeistuksen ja due diligence -menettelyn avulla. Ohjeistuk-
sella varmistetaan, ettd Stora Enson strategiset ja taloudelliset
tavoitteet sekd ymparistoriskit ja sosiaaliseen vastuuseen
liittyvét riskit otetaan huomioon.

Liiketoiminnan kehitysriskeihin kuuluu my6s luonnonva-
rojen, raaka-aineiden ja energian hankintaan ja saatavuuteen
liittyvid riskejd.

Lisdksi, muutamat merkittdvat osakkeenomistajat saatta-
vat vaikuttaa liiketoimintaan tai ohjailla sita.

Toimittajariskit

Stora Enso on monilla alueilla riippuvainen tavarantoimitta-
jista sekd heiddn kyvystddn toimittaa oikealaatuisia tuotteita
oikeaan aikaan. Kuten taulukko ”"Kustannusten ja liikevaih-
don jakauma” sivulla 14 osoittaa, Stora Enson tarkeimmat
tuotteet ja palvelut ovat kuitu, kuljetukset, kemikaalit ja
energia sekd koneet ja laitteet kdyttopadomainvestoinneissa.
Toimittajien rajallinen méara voi muodostaa riskin. Konser-
nilla on timén takia useita toimittajia, joiden toimintaa se
seuraa, jotta tuotannon jatkuvuus tai kehitysprojektit eivat
vaarantuisi.

Riippuvaisuus tuontikuidusta voi aiheuttaa hairioita
toimitusketjussa ja pakottaa konsernin maksamaan korkeam-
pia hintoja tai tekemdidn muutoksia tuotannossa. Taloudelli-
set, poliittiset, lainsddadannolliset tai muut vaikeudet tai
rajoitukset Vendjalld ja Baltian maissa voivat pysdyttaa tai
rajoittaa puunhankintaa ndistd maista. Lisdksi Vendjin ja
Baltian maiden lisddntyva puuraaka-aineenkysyntd kehitty-
van metsdteollisuuden takia voi pysdyttda tai rajoittaa puun-
hankintaa.

Puun alkuperdn hyviksyttdvyys

Ympdristo- ja sosiaalisen vastuun hallinta puunhankinnassa
sekd metsdnhoidossa on Stora Enson sidosryhmien ensisijai-
nen vaatimus. Jos konserni ei pysty takaamaan kdyttaméansa
puun alkuperdn hyviaksyttavyyttd, saattaa tdlld olla vakavat
seuraamukset markkinoilla. Stora Enso hallitsee tdta riskid
laatimillaan kestavan puun- ja kuidunhankinnan sekd maan-
kdyton periaatteilla, jotka asettavat perusvaatimukset koko
konsernin puun- ja kuidunhankinnalle. Puun alkuperdn
jaljitettavyysjarjestelmid kdytetadn puun alkuperdn doku-
mentoinnissa ja niilld varmistetaan, ettd puu tulee laillisista
ja hyvéksyttavistd lahteistd. Metsdsertifiointijarjestelmait ja
sertifioitu puun alkuperédketju (chain-of-custody) ovat myos
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menetelmid, joilla hallitaan puun alkuperdn hyviksyttavyy-
teen liittyvid riskeja.

Henkilostoriskit

Patevdn tyovoiman kehittdiminen ja avainhenkildiden
pitdminen Stora Enson organisaatiossa ovat merkittdvia
tekijoitd liiketoiminnan kehityksen kannalta etenkin aikana,
jolloin yksikdiden myyntien ja sulkemisien takia toteutetaan
uudelleenjdrjestelyitd ja henkilostdd vihennetddn. Stora Enso
arvioi henkildstonsd osaamista ja potentiaalisia johtajia
erilaisten kartoitusten ja kyselyjen avulla. Henkiloston
kehittimisohjelmien avulla Stora Enso pystyy hallitsemaan
osaamis- ja koulutusriskid. Vuosittain suoritettavan seuraaja-
suunnitelman avulla pyritddn minimoimaan riskid menettaa
organisaation avainhenkil®ita.

llmastonmuutosriskit

Stora Enson osallistuu ilmastonmuutoksesta aiheutuvien
vaikutusten lieventdmiseen hakemalla aktiivisesti ratkaisuja,
joilla se pystyy pienentdmddn toiminnoistaan aiheutuvaa
hiilijalanjdlked. Stora Enso hallitsee ilmastonmuutokseen
liittyvid riskejd etsimélld puhtaita, edullisia ja turvallisia
tuotannon ja kuljetusten energianldhteitd, ja vihentamalla
energian kokonaiskulutusta. Lisdksi energiatehokkuuden
lisddminen, hiilineutraalien biopolttoaineiden ja yhdistetyn
sahkon ja lammon tuotannon kdyttdminen seka hiilidioksi-
din sitoutuminen metsddn ja puutuotteisiin auttavat hidasta-
maan ilmastonmuutosta. Puutuotteilla voidaan korvata
muita hiili-intensiivisempia tuotteita.

Hallintoriskit

Stora Enso on maailmanlaajuinen yritys, jossa on monenlaisia
toiminnallisia ja juridisia rakenteita. Tdamédn vuoksi on tdr-
kedd, ettd konsernilla on selkedt hallinto-ohjeet. Stora Enson
konsernihallinto-ohjeissa on mdéritelty eri hallintoelinten
tehtdvat ja vastuut. Tarkoituksena on varmistaa kaikkien
tarkeiden asioiden ja pddtosten johdonmukainen késittely.
Esimerkkina tasta on investointikomitea, joka analysoi uusiin
investointeihin liittyvid riskeja ennen pdatosten tekoa.

Stora Enson viestintdperiaatteet korostavat lapindkyvyyden,
uskottavuuden, vastuullisuuden, proaktiivisuuden ja vuorovai-
kutuksen tirkeyttd. Periaatteet laadittiin konsernin viestinta-
kédytidntojen perusteella, jotka noudattavat lakeja ja asetuksia.

Operatiiviset riskit

Markkinariskit
Kysyntddn, hintoihin, kilpailuun, asiakkaisiin, tavarantoimit-
tajiin ja raaka-aineisiin liittyvia riskejd seurataan sddannolli-
sesti liiketoiminta-alueissa ja -yksikoissd osana normaalia
liiketoimintaa. Ndita riskejd seurataan ja arvioidaan myos
talous- ja strategia -esikuntatoiminnossa. Tavoitteena on
luoda laajempi kuva konsernin tuotantorakenteesta ja ylei-
sestd pitkdn aikavilin kannattavuuspotentiaalista.

Tuotehinnat ovat tdlld toimialalla yleensa syKklisid ja niihin
vaikuttaa toimialalla tapahtuvat kapasiteetti- ja tuotanto-
muutokset. Tuotehintoihin vaikuttaa myos asiakkaiden
kysyntd, johon heijastuu talouden yleinen kehitys ja varasto-
tasot. Eri tuotteiden ja maantieteellisten alueiden hintamuu-
tokset eroavat toisistaan.

Muutokset raaka-aine- ja energiakustannuksissa saattavat
myos vaikuttaa kannattavuuteen. Kuidun osuus on noin



20 % ja energian noin 9 % Stora Enson kokonaiskustannuk-
sista. Taulukossa “Kustannusten ja liikevaihdon jakauma”
sivulla 14 esitetddn Stora Enson suurimmat kustannuserat.

Hyddykkeiden ja energian hintariski

Stora Enso on riippuvainen ulkopuolisista maakaasun- ja
hiilentoimittajista. Ulkopuolisilta toimittajilta tulee myos
suurin osan konsernin kuluttamasta sahkosta. Naistd sei-
koista johtuen Stora Enso altistuu energian markkinahinnan
muutoksille ja héirioille toimitusketjussa. Ulkopuoliset
toimittajat kattoivat noin 50 % Stora Enson sahkon tarpeista
Suomessa ja Ruotsissa vuonna 2006. Vastaava luku Pohjois-
Amerikassa oli 66 % ja Keski-Euroopassa 60 %.

Konsernilla on johdonmukainen ja pitkdaikainen ener-
gian suojausstrategia. Hinta- ja tarjontariskid hallitaan pitka-
aikaisten toimitussopimusten ja johdannaisten avulla.
Konserni suojaa hintariskia raaka-aine- ja lopputuotemarkki-
noilla ja tukee osaltaan kyseisten markkinoiden kehitysta.

Tydmarkkinaseisaukset

Merkittdva osa Stora Enson tyontekijoistd on ammattijarjes-
tojen jasenid. Konserni saattaa joutua mukaan tydsopimus-
kiistoihin, jotka voivat héirita toimintoja ja joilla voi olla
haitallisia vaikutuksia sen liiketoimintaan, taloudelliseen

Energiakulujen jakauma 2006

@ SEhKS oo 58 %
@ KaaSU.evooeeeeeeeeeeeeeeeeees 26 %
@ Oliy oo 7%
O Hili oo 4%
O MUUL e 5%

Muut: turve, ostettu biomassa ja ostettu hoyry

Sahkonkulutus

Suojausrakenne

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

asemaan tai kannattavuuteen. Ndin voi tapahtua etenkin
aikana, jolloin yksikdiden myyntien ja sulkemisien takia
toteutetaan uudelleenjdrjestelyitd ja henkilostod vahenne-
tadn. Ammattijdrjestdt edustavat suurinta osaa tyontekijoista
ja voimassa on useita tyoehtosopimuksia niissd maissa, joissa
Stora Ensolla on toimintaa. Ndin ollen suhteilla ammattijar-
jestdihin on tdrked merkitys.

Stora Enso saattoi padtokseen tdrkedt neuvottelut Pohjois-
Amerikassa vuonna 2006. Vuoden 2007 aikana Ruotsissa
pidettdvien neuvotteluiden arvioidaan padattyvin vuoden
2007 toisella neljannekselld. Suomen ja Saksan tyoehtosopi-
mukset ovat voimassa vuoteen 2008 asti.

Toimitusketjuun liittyvét riskit

Stora Ensolle on tdrkedd, ettd se pystyy hallitsemaan toimitta-
jiin ja alihankkijoihin liittyvid riskejd. Investointien ja
tuotannon tehokkuuden kannalta on tdrkedd, ettd toimittajat
pystyvit vastaamaan asetettuihin laatu- ja toimitusaikavaati-
muksiin. Koska toimittajat ja alihankkijat ovat osa Stora
Enson arvoketjua, tulee niiden noudattaa Stora Enson yritys-
vastuuvaatimuksia. Yritysvastuuasioiden heikko hallinta
toimitusketjussa voi vahingoittaa Stora Enson mainetta.

Informaatioteknologiariskit (IT-riskit)
Stora Enson liiketoimintaympaéristdssd informaation pitda
olla helposti saatavilla tukeakseen liiketoimintaprosesseja.
Koska Stora Enso on listattuna New Yorkin porssissa pitdd sen
luoda Sarbanes-Oxley -lain mukaiset raportointijdrjestelmat.
Stora Enson IT-toiminto tarjoaa IT-riskien hallintajdrjestel-
man, jonka avulla voidaan tunnistaa IT-riskit ja sddntelyiden
vaatimukset. Liiketoimintasovellusten, IT-infrastruktuurin ja
IT-prosessien yhtendistiminen on tdrked kulmakivi IT-riskien
hallinnassa. Namad toimenpiteet lieventavat niin sisdiseen
valvontaan ja taloudelliseen raportointiin kuin myds koko
tuotantoympadriston toimintaan liittyvia riskeja.

Vahinkoriskit

Ympadristoriskit

Ympiristolainsdddannostd ja -mddrayksisté saattaa aiheutua
Stora Ensolle huomattavia lupaehtojen noudattamiseen tai
puhdistukseen liittyvid kustannuksia, jotka voivat vaikuttaa
konsernin voittomarginaaleihin ja tulokseen. Ympéristonhal-
lintajarjestelmien ja yritysostojen ja -myyntien yhteydessa
suoritettavien due diligence -menettelyiden avulla minimoi-
daan ympdristoriskejd. Lisdksi kdytetddn my0s vastuusitou-
muksia, kun tehokkaat ja asianmukaiset maaperanpuhdistus-
projektit ovat tarpeellisia. Maaperdnpuhdistukset liittyvat
luonnollisesti tehtaiden sulkemisiin.

. Avoin positio
- Paikallinen tariffi
Muuttuvahintainen fyysinen sopimus
I:’ Finanssisopimus
Kiintedhintainen fyysinen sopimus
PVO-tuotanto

D Oma tuotanto
[

Myynti

Stora Enso hankkii sahkoa pitkalla tahtaimella: noin 80 % sahkon hankinnasta on jo katettu sopimuksilla vuoteen 2015 saakka.
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Kilpailulainsddddntéon liittyvdit riskit

Stora Enso on ollut vuodesta 2004 ldhtien kilpailusaadantoon
liittyvien alustavien viranomaistutkimusten kohteena Euroo-
passa ja Yhdysvalloissa. Ndihin tutkimuksiin liittyen Stora
Enso on joutunut joukkokanteiden kohteeksi Yhdysvalloissa.

Tutkimusten perusteella Euroopan komissio on lopettanut
hienopapereita ja painopapereita koskevat tutkimukset ilman
jatkotoimenpiteitd.

Liettuan ja Latvian kilpailuviranomaiset ovat todenneet,
ettd Stora Enson tukkurit UAD Schneidersohne Baltija ja SIA
Papyrus ovat rikkoneet kilpailulainsdddantod, ja madranneet
235 330 litin (noin 68 000 euron) ja 7 989 latin (noin 11 000
euron) sakot. Tukkurit kiistavit rikkomukset ja ovat valitta-
neet tai harkitsevat valittavansa paatoksesta.

Yhdysvaltain kilpailuviranomaiset ovat ilmoittaneet, ettd
Stora Enso North America Corp. on saanut syytteen epdil-
lystd osallistumisesta kilpailulakien vastaiseen toimintaan
paallystetyn aikakauslehtipaperin myynnissa. Stora Enso
kiistaa kaikki rikkomukset ja tulee kiistimddn syyllisyytensa
oikeuskasittelyssa.

Suomen kilpailuvirasto on esittdnyt, etta Stora Ensolle
madrdtadn seuraamusmaksu kilpailulakien rikkomisesta
raakapuun hankinnassa Suomessa. Stora Enso katsoo esityk-
sen olevan perusteeton ja tulee puolustautumaan asiassa.

Stora Ensolla on ohjelma kilpailulainsddadannén noudatta-
miseksi ja sitd pdivitetddn jatkuvasti. Uusin versio on péivi-
tetty elokuussa 2006. Ohjelmassa korostetaan, ettd Stora Enso
kannattaa vapaata ja rehtid kilpailua, ja on sitoutunut kilpai-
lulakien noudattamiseen. Sitoumus on oleellinen osa yhtion
yhteiskuntavastuun periaatteita ja eettisid periaatteita.
Konsernin toimintaohjeiden ja koulutuksien kautta Stora
Enso jatkaa tyotadn osoittaakseen sitoutumisensa kilpailu-
lainsddadannon noudattamiseen.

Omaisuus- ja liiketoiminnan keskeytysriskit

Stora Ensolle on tdrkedd tuotantolaitosten suojaaminen, jotta
voidaan vilttyd yllattavilta tuotannonkeskeytyksiltd. Jarjes-
telmallisten menetelmien avulla voidaan tunnistaa, mitata

ja valvoa erityyppisid riskejd. Stora Enson riskienhallintatoi-
minto kasittelee nditd asioita yhdessd vakuutusyhtididen
kanssa. Tuotantoyksikoissd suoritetaan vuosittain teknisiad
riskiarvioita. Ndiden lisdksi on olemassa riskienhallintapoli-
tiikka ja kdytossd on erilaisia riskien arviointityokaluja ja
erityisid vahinkojen ehkdisyohjelmia.

Suunnitellut kunnossapitoseisokit ja muut tyot ovat
tarkeitd yllapidettdessd koneistoa hyvissd kunnossa.

Tarkedd on myos tasapainon loytaminen koskien riskien
hyviksymistd ja vélttamistd, lieventdmista tai siirtamista.
Riskienhallintatoiminnon vastuulla on varmistaa, ettd konser-
nilla on riittdvd vakuutussuoja ja tukea yksikoita vahinkojen
ehkaisytyossd. Riskien kokonaiskustannusten optimointia
helpottamaan kiytetddn konsernin omia malleja.

Tuoteturvallisuus

Stora Enson paperia ja kartonkia kdytetidn muun muassa
erilaisissa elintarvikepakkauksissa, jolloin elintarvike- ja
kuluttajaturvallisuus on tarkedd. Naitd tuotteita valmistavat
tehtaat ovat laatineet tai ovat laatimassa sertifioituja hygie-
niajdrjestelmid, jotka perustuvat riski- ja vahinkoanalyysei-
hin. Lisdksi kaikilla Stora Enson tehtailla on sertifioidut ISO-
laatujdrjestelmat.
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Tydterveys- ja tydsuojeluriskit

Stora Enson tavoitteena on saavuttaa nollaraja tapaturmien
ja tydhon liittyvien sairaspoissaolojen saralla, ja ettd yhtiolla
on terve ja tyokykyinen henkilosto. Tyohon liittyvit tapatur-
mat aiheuttavat henkil6ille vahinkoa sekd usein tilapdisia
tuotanto- ja toimintakatkoksia. Kuolemaan johtaneet tapa-
turmat saattavat olla vahingollisia konsernin maineelle.
Tyoterveys- ja tyosuojelujdrjestelmien ja riskikartoitusten
avulla voidaan parantaa turvallisuutta ja varmistaa toiminto-
jen jatkuminen. Stora Enson pitdd myds varautua maailmalla
levidviin epidemioihin ja pandemioihin.

Henkiloston turvallisuusriskit

Henkiloston turvallisuudesta ei voida koskaan tinkid, joten
Stora Enson tulee olla tietoinen mahdollisista turvallisuusris-
keistd ja ohjeistaa henkilostod ndiden varalta. Riskit voivat
liittyd esimerkiksi matkusteluun, tyoskentelyyn ja oleskeluun
maissa, joissa turvallisuustaso on alhainen ja rikollisuus
yleistd. Liiketoiminnan jatkuvuuden kannalta on tarkeda
panostaa avainhenkildiden turvallisuuteen.

Luonnonkatastrofit

Stora Enson on tiedostettava, ettd luonnonkatastrofit kuten
myrskyt, tulvat, maanjaristykset ja tulivuorten purkaukset
voivat vahingoittaa konsernin omaisuutta ja vaikuttaa sen
toimintaan. Suurin osa konsernin omaisuudesta sijaitsee
kuitenkin alueilla, joissa tulvien, maanjaristysten ja tulivuor-
ten purkausten todenndkdisyys on pieni. Luonnonkatastro-
feista aiheutuvia seuraamuksia voidaan lieventdd laatimalla
etukdteen hdtd- ja liikketoiminnan jatkuvuussuunnitelmat
yhdessd viranomaisten kanssa.

Rahoitusriskit

Rahoitusriskien hallinnan tavoitteena on pienentdd tulos-
vaihteluja ja lisdtd ennustettavuutta rahoitusinstrumenttien
avulla. Stora Enso on maédritellyt rahoitusriskien hallinnan
tavoitteet ja periaatteet erillisessa rahoitusriskipolitiikassa.
Politiikka tarkistetaan sadnnollisesti ja sen hyvdksyy Stora
Enson hallitus. Sen noudattamista valvotaan sisdisten kont-
rollien avulla ja sisdisen tarkastuksen toimesta.

Stora Enso altistuu erilaisille markkinariskeille kuten
valuuttakurssi-, varainhankinta-, korko- ja vastapuoliriskeille.
Stora Enso mittaa rahoitusriskejd pdivittdin useilla tasoilla eri
menetelmid kdyttaen.

Valuuttariskit

Stora Ensolla on seka transaktio- ettd muuntoriskeja. Trans-
aktioriskilla tarkoitetaan valuuttakurssivaihteluiden mahdol-
lista haitallista vaikutusta konsernin tulokseen, kun taas
muuntoriski merkitsee valuuttakurssimuutosten vaikutusta
konsernin taseeseen.

Muuntoriski merkitsee valuuttakurssivaihteluiden vaiku-
tusta Stora Enson netto-omaisuuteen eli omaan pddomaan.
Konserni pyrkii minimoimaan muuntoriskin rahoittamalla
investoinnit paikallisella valuutalla silloin, kun se on talou-
dellisesti mahdollista ja kannattavaa. Konsernilla on tdmén
periaatteen mukaisesti USD-, CAD-, GBP-, SEK- ja CZK-
madardisid suojauksia, jotka tayttavat IAS 39 -standardin
itsendiseen ulkomaiseen yksikkdon tehtyjd nettoinvestoin-
teja koskevat suojauslaskentavaatimukset. Alla oleva taulukko
osoittaa suojausten euromadraiset nimellisarvot.



Muuntoriski ja suojaukset 31.12.2006

Euro- Iso- Tsekin

Milj. euroa alue USA  Ruotsi Kanada Britannia tasavalta Kiina Brasilia Muut Yhteensa
Sijoitettu pagoma, ulkoinen 5631 1685 2115 273 9 134 228 370 887 11332
Sijoitettu padoma, sisainen** 70 34 35 -48 2 9 -13 1 -90 -
Osakkuusyritykset 183 45 248 - - - - 329 - 805
Korolliset nettovelat -3043 -1059 - 9 23 12 -100 -1 -75 -4 234
Vahemmiston osuudet -9 - -3 - - - -12 - -79 -103
Muuntoriskille altis pagoma 2832 705 2395 234 34 155 103 699 643 7 800
Velkojen suojaukset* 1288 -705 -583 - - - - - - -
Muut suojaukset*

- EUR/CAD 234 - - -234 - - - - - -

- EUR/GBP 30 - - - -30 - - - - -

- EUR/CZK 128 - - - - -128 - - - -
Muuntoriskialttius suojausten jalkeen 4512 0 1812 0 4 27 103 699 643 7 800

* Pitkaaikainen velka tai termiinisopimukset, jotka luokitellaan ulkomaisiin yksikéihin tehtyjen nettoinvestointien suojauksiksi.

** Sisaltaa paaasiassa sisdiset operatiiviset saamiset ja velat.

Transaktioriskin hallinnassa Stora Enson suojausmenettely-
tapa on suojata enintddn 75 % nettotransaktioriskista tietyssa
valuutassa operatiivisten ja tulosryhmien padtdsten mukaan.
Naiden operatiivisten suojausten lisdksi konsernin riskejd

voidaan suojata ylemmaén johdon valtuuttamana.

Valillisilla valuuttakurssimuutoksilla, kuten valmistuksen
siirtamiselld tuotantokustannuksiltaan edullisimmille alueille,
on myos vaikutuksensa hintoihin. Jos tdllainen muutos on
pysyvé, saatetaan tarvita rakenteellisia muutoksia, mistd
johtuen konsernin tavoite olla maailmanlaajuinen on samalla
strategia, jolla nditd vaikutuksia pyritddn pienentimaan.

Transaktioriski ja suojaukset 31.12.2006

Milj. euroa EUR usD GBP SEK JPY Muut  Yhteensa
Liikevaihto 2006 7 300 3500 800 1300 300 1400 14 600
Kulut 2006 -7.100 -2 000 -200 -2 300 0 -1.100 -12.700
Liiketoiminnan nettokassavirta 200 1500 600 -1 000 300 300 1900
Transaktioriskin suojaukset 31.12. 250 194 -334 0
Suojausaste, 31.12,, % * 17 % 32% 33% 0 %
Keskimadrdinen suojausaste, % vuonna 2006 24 % 28 % 45 % 6 %

* seuraavat 12 kuukautta
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Varainhankintariskit

Stora Enson rahoitustoiminnan periaatteisiin kuuluu, ettd
lainojen ja lyhytaikaisia lainoja kattavien komittoitujen
luottolimiittien keskimdérdinen takaisinmaksuaika on neljan
ja seitsemdn vuoden valilld. Lisdksi pyritddn siihen, ettd
luottolimiitit kattavat kaikki tiedossa olevat rahoitustarpeet,
lyhytaikaisen osuuden pitkdaikaisista lainoista, liikkeessd
olevat yritystodistukset ja muut lyhytaikaiset lainat.

Korollisen vieraan paaoman
takaisinmaksuohjelma 31.12.2006

Milj. euroa
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Muut pitkaaikaiset lainat
Lainat rahoituslaitoksilta
. Rahoitusleasingsopimukset
. Joukkovelkakirjalainat
|:| Komittoidut luottolimiitit

Stora Enson tdrkednd tavoitteena on ylldpitdd kaksi ns.
investment grade -tasoista luottokelpoisuusluokitusta. Taman
hetkiset Moody’sin ja Standard & Poor’sin antamat luokituk-
set ja arviot tulevasta kehityksestd esitetddn sivulla 10.

Korkoriskit

Korkotason vaihtelut vaikuttavat konsernin korkokuluihin.
Toimialan suhdanneherkkyyden vuoksi konsernin korkoris-
keja pyritddn hallitsemaan sovittamalla yhteen rahoituskus-
tannukset ja operatiivisen toiminnan tuotto. Korkojen
tavoiteduraatio on 12 kuukautta ja sallittu poikkeama on
3-24 kuukautta. Tavoitteeseen pyritddn muuttamalla kiin-
teitd korkoja vaihtuviin korkoihin rahoitusjohdannaisten
avulla. Yhden prosenttiyksikdn muutos korkotasossa vastaa
28 milj. euron vaikutusta nettokorkokuluihin olettaen, ettd
lainojen duraatio ja konsernin rahoitusrakenne pysyvat
ennallaan vuoden aikana.

Vastapuoliriskit

Vastapuoliriskit liittyvdt Stora Enson ja rahoittajien vilisiin
liiketoimiin. Rahoitussopimusten osalta riskejd minimoidaan
tekemalld sopimuksia vain johtavien rahoitusinstituutioiden
ja sellaisten yritysten kanssa, joilla on korkeat luottoluokituk-
set. Varoja voidaan sijoittaa sellaisiin kohteisiin, joiden
lyhytaikainen luottoluokitus on A1/P1 tai pitkdaikainen
luottoluokitus on AA-/aa3. Vastapuoliriskid seurataan tarkasti
ja sithen liittyva kokonaisriski lasketaan sddnnollisesti.

Asiakasluottoriskit
Erddntyneet myyntisaatavat muodostavat lyhytaikaisen
luottoriskin. Tdstd syystd Stora Enso on laatinut luottopolitii-
kan, jossa madritellddn sisdiset sdidnnot ja menetelmadt, joilla
asiakkaita arvioidaan. Asiakkaiden luottokelpoisuutta arvioi-
daan saannollisesti ja myyntisaatavia tarkkaillaan.
Maariskeja seurataan jatkuvasti ja luottojen myodntamista
rajoitetaan maissa, joissa poliittinen ja/tai taloudellinen
tilanne on epédvakaa. Talla hetkelld 78 % konsernin myynti-
saatavista on perdisin Euroopan unionista ja Pohjois-Ameri-
kasta, joten konsernin maariski on erittdin pieni.

Keskimaarainen painotettu paaomakustannus

Keskimddrainen painotettu padgomakustannus (WACC) kuvaa
vieraan ja oman pddoman yhdistettyd keskimaardistd koko-
naiskustannusta. Oman pddoman kustannus perustuu pitka-
aikaiseen 3,9 %:n riskittoméaan korkoon lisdttyna 4 %:n
oman padoman riskipreemiolla. Oman pddoman kustannuk-
seksi verojen jdlkeen saadaan 7,9 %. Oman pddoman kustan-
nus ennen veroja on noin 11 %. Kayttamalld velkaantumisas-
tetta 0,8 ja velalle riskipreemiota 1,2 %, saadaan keskimadarai-
seksi painotetuksi padomakustannukseksi (WACC) ennen
veroja noin 8,5 %. Tatd lukua voidaan verrata sijoitetun
pddoman tuottoon (ROCE). Vastaava WACC verojen jdlkeen
on 6,0 %.

Stora Enson kaikilta investoinneilta edellytetty tuotto
maddritellddn suhteessa WACC:iin ja pitkdlld aikavalilla
tuoton pitdd ylittdd WACC, jotta investointi tuottaisi lisdar-
voa. Edelld kuvailtu tuottovaatimustaso koskee Stora Enson
konsernia. Tietyille alueille tai tiettyihin maihin tehtyjen
investointien osalta riskittoméaan korkoon lisdtaan riskipree-
mio, joka huomioi kyseisen alueen tuoman lisariskin liiketoi-
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mintaan. Stora Enso sopeuttaa tuottovaatimusta eri liiketoi-
mille perustuen tulosvaihteluihin ja arvioituun liiketoiminta-
riskiin.

Stora Enson kaikkien kehitysinvestointien pitda tayttaa
ylld mainitut vaatimukset. Investointikomitea arvioi jatku-
vasti investointien riskejd ja tuottovaatimuksia. Vuoden 2006
aikana investointikomitea arvioi useita investointiehdotuksia
ja tarkasti kymmenen suurta vuonna 2004 ja 2005 alkanutta
projektia.

Lisatietoja

- riskienhallinnasta liitteessa 2 s. 48

- rahoitusinstrumenteista liitteessa 25 s. 92-93

- velkasijoittajista ja rahoitusrakenteesta s. 10

- konsernihallinto-ohjeesta
Konserni 2006 -raportista s. 34-39

- investointikomiteasta
Konserni 2006 -raportista s. 38

- energiasta Yritysvastuu 2006 -raportista s. 21 ja
energiatehokkuudesta s. 23



Toimintakertomus

Vertailuluvut

Taulukoissa esitetaan tuloslaskelman ja taseen vertailuluvut kahdelta edelliselta vuodelta. Tekstissa esitetaan sulkeissa edellisen vuoden vertailu-

luku, ellei muuta ilmoiteta.

Markkinatilanne ja toimitukset
Paino- ja kirjoituspapereiden kysynndn kasvu elpyi hieman
vuonna 2006 ja maailmanlaajuinen kysyntd kasvoi 2 %
verrattuna vuoden 2005 1 % nousuun. Pédéllystetyn hieno-
paperin ja pédllystimattoman aikakauslehtipaperin (SC)
kysynta kasvoi miltei 4 %, kun taas paallystamattoman
hienopaperin ja pdéllystetyn aikakauslehtipaperin kysynta
kasvoi vain 1 %. Nopeinta kasvu oli Itd-Euroopassa, Kiinassa
ja Latinalaisessa Amerikassa, missa kasvuvauhti oli 7-10 %.
Pohjois-Amerikassa ei juuri ollut muutosta ja Lansi-Euroo-
passa kysyntd kasvoi alle 1 %.

Huolimatta pienestd paino- ja kirjoituspapereiden kapasi-
teetin kasvusta viime aikoina viennilld on yhd suuri osuus
Lansi-Euroopan tuotannossa, silld neljdsosa péallystetysta

Arvioitu paperin ja kartongin kulutus vuonna 2006

aikakauslehtipaperituotannosta menee vientiin. Paino- ja
kirjoituspapereiden tuonti on jatkunut vahvana Pohjois-
Amerikassa. Erityisesti padllystettyd hienopaperia on tuotu
paljon ja tuonti vastaa yli neljasosaa kysynnésta.

Pakkauskartonkien kysyntd on sdilynyt tasaisena ja oli
hieman korkeampi kuin vuonna 2005 sekd Euroopassa ettd
Pohjois-Amerikassa. Kasvu oli kuitenkin nopeinta Itd-Euroo-
passa ja Kiinassa.

Vahvat rakennusmarkkinat ovat vauhdittaneet puutuote-
markkinoita ja kasvattaneet kysyntad Euroopassa, Lihi-iddssa ja
Japanissa. Sahatukkien saatavuus oli kuitenkin rajoitettua, mika
véahensi tarjontaa. Havusahatavaran kysyntd Pohjois-Ameri-
kassa romahti kiinteistdmarkkinoiden hidastumisen takia.

Milj. tonnia Eurooppa Pohjois-Amerikka  Aasia ja Tyynenmeren alue
Sanomalehtipaperi 11,0 9,8 13,1
Paallystamaton aikakauslehtipaperi 6,3 6,2 2,1
Paallystetty aikakauslehtipaperi 7,6 59 3,2
Paallystamaton hienopaperi *9,8 12,9 21,9
Paallystetty hienopaperi 8,2 6,4 11,9
Kartonki **6,1 13,3 17,3
Havusahatavara (milj. m?) 100 120 n.a.

* ilman erikoislaatuja
** sisaltaen taivekartongin, valkaisemattoman ja toispuolisesti valkeapintaisen kartongin

Lahde: Lahteet: Kansainvalinen havupuukonferenssi, PPPC, RISI, Stora Enso

Konsernin paperin ja kartongin toimitukset olivat yhteensd
14 618 000 tonnia, joka ylittdd 468 000 tonnilla vuoden
2005 toimitukset. Kokonaistuotanto kasvoi 380 000 tonnia
14 699 000 tonniin. Puutuotteiden toimitukset pienenivat
169 000 kuutiometrid 6 572 000 kuutiometriin. Markkinati-

Toimitukset segmenteittain

lanteesta johtuvat tuotantorajoitukset olivat yhteensd

467 000 (141 000) tonnia ja koskivat padasiassa paallystettya
aikakauslehtipaperia. Rajoitukset selittyvit silld, ettd konserni
menetti hieman markkinaosuuksiaan.

Muutos Tuotannonrajoitukset
1 000 tonnia 2004 2005 2006 % 2005 2006
Painopaperit 7315 7 008 6929 -1 66 356
Hienopaperit 3596 3521 3839 9 19 18
Pakkauskartongit 3499 3621 3850 6 56 93
Paperi ja kartonki yhteensa 14 410 14 150 14618 3 141 467
Puutuotteet, 1 000 m* 6 664 6741 6572 -3
Aaltopahvi, milj. m? 570 855 974 14
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Tulos 2006

Koko alaa koskeva seitseman viikkoa kestanyt tydsopimuskiista Suomessa vuonna 2005 vadristaa tunnuslukujen vuosivertailua. Kiistan arvioidaan
vaikuttaneen negatiivisesti vuoden 2005 liikevoittoon noin 190 milj. euroa.

Liikevaihto kasvoi 1 406,4 milj. euroa 14 593,9 milj. euroon,
mikad 10,7 % enemmadn kuin vuonna 2005. Kaksi kolmasosaa
liikevaihdon kasvusta selittyy erityisesti sanomalehtipaperin
hintojen nousulla ja toimitusten lisddntymiselld sekd loput
Schneidersbhnen ja Arapotin ostoilla, joita osittain kompen-
soivat Grycksbon, Pankakosken, Celbin ja Wolfsheckin
tehtaiden myynnit.

Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid kasvoi 400,0 milj.
euroa 757,5 milj. euroon. Kasvua tapahtui kaikissa segmen-
teissd. Liikevoitto sisdltdd 12,1 milj. euron (negatiiviset 8,0
milj. euroa) osakeperusteisista maksuista (-17,0 milj. euroa)
johtuvan negatiivisen kassavaikutuksettoman erdn. Tatd
kuitenkin kompensoi hiilidioksidin paastdoikeuksiin liittyva
4,9 milj. euron valtionavustus. Molemmat kassavaikutukset-
tomat erdt on esitetty muissa toiminnoissa.

Painopaperisegmentin liikevoitto parani hintojen nousun
myotd. Kanadassa jatkunut Port Hawkesburyn tehtaan
seisokki rasitti liikevoittoa noin 45 milj. eurolla vuonna
2006. Tehtaan tuotanto kdynnistyi jdlleen vuoden viimeiselld
neljannekselld. Hienopaperisegmentin liikevoitto kasvoi

myyntimddrien kasvun myotd. Tukkuritoiminnan liikevoit-
toa puolestaan kasvatti merkittavisti Schneidersohnen osto.
Pakkauskartonkisegmentin liikevoitto parani myyntimdarien
kasvun myotd. Puutuotteiden liikevoiton paraneminen
selittyy hintojen nousulla. Pddasiassa Yhdysvaltain dollaria
heikentdva valuuttakurssien vaihtelu vaikutti liikevoittoon
negatiivisesti 12,2 milj. euroa (positiiviset 33,6 milj.) valuut-
tasuojausten jdlkeen.

Liikevoitto kertaluonteisten erien jdlkeen oli 623,8 (-59,8)
milj. euroa. Liikevoiton kertaluonteiset erdt olivat yhteensa
-133,7 milj. euroa. Tarkeimmat erit olivat aiemmin julkistet-
tuun tuotantoyksikoiden suorituskyvyn arvioimisohjelmaan
(APR) liittyvat -166,2 milj. euron nettomyyntivoitot ja
-tappiot sekd uudelleenjdrjestelyvaraukset, puutuotesegmen-
tin omaisuuserien arvonalentumisesta johtuvat -24,0 milj.
euroa, verokiistojen ratkeamisen vuoksi puretuista varauk-
sista aiheutuvat 30,0 milj. euroa sekd 30,0 milj. euroa, joka
johtuu alentuneista eldkekuluista yhtion muutettua laskenta-
kdytantoddn koskien vakuutusmatemaattisten voittojen ja
tappioiden kirjaamista etuuspohjaisista eldkejarjestelyista.

Lyhennetty konsernin tuloslaskelma

Muutos Osakekohtainen, EUR
Milj. euroa 2004 2005 2006 % 2004 2005 2006
Liikevaihto 123958 13187,5 14593,9 10,7 14,96 16,51 18,51
EBITDA* ilman kertaluonteisia eria 1508,4 1487,4 1848,2 24,3 1,82 1,86 2,34
Liikevoitto ilman kertaluonteisia eria 426,7 357,5 757,5 - 0,52 0,45 0,96
Konserniliikearvon poisto -90,3 - - - -0,11 - -
Kertaluonteiset erat 399,1 -417,3 -133,7 - 0,48 -0,52 -0,17
Liikevoitto 735,5 -59,8 623,8 - 0,89 -0,07 0,79
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 38,9 67,2 87,4 - 0,05 0,08 0,11
Nettorahoituserat -106,0 -151,6 -79,4 - -0,13 -0,19 -0,10
Voitto ennen veroja 668,4 -144,2 631,8 - 0,81 -0,18 0,80
Tuloverot 97,6 36,8 -42,6 - 0,11 0,05 -0,05
Tilikauden voitto 766,0 -107,4 589,2 - 0,92 -0,13 0,75
Vahemmiston osuudet -8,1 -3,7 -4,2 - -0,01 -0,01 -0,01
Emoyhtion osakkeenomistajille kohdistuva voitto 757,9 -111,1 585,0 - 0,91 -0,14 0,74
Tilikauden voitto ilman kertaluonteisia eria 211,1 226,6 435,3 - 0,25 0,28 0,55

* EBITDA = tulos ennen korkoja, veroja ja poistoja
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Liikevaihto, liikevoitto ja sidotun paagoman tuotto segmenteittain

Liikevaihto Liikevoitto ROOC, % *

Milj. euroa 2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Painopaperit 4621,4 4675,9 4773,4 104,6 193,3 251,6 2,5 4,7 6,2
Hienopaperit 2 668,8 2690,3 2956,3 54,5 62,2 166,0 2,0 2,4 71
Tukkuritoiminta 637,9 1173,2 1907,2 11,2 3,3 32,7 6,9 0,9 6,0
Pakkauskartongit 3053,4 3190,2 3531,5 271,3 220,0 323,4 9,3 7,6 11,5
Puutuotteet 1566,8 1588,3 1676,4 34,7 -3,1 59,1 53 -0,5 9,2
Puunhankinta 2 481,5 2501,9 2 647,2 32,3 -11,8 2,8 5,8 -4,4 0,7
Muut -2634,0 -2632,3 -2898,1 -81,9 -106,4 -78,1 - - -
Liikearvon poisto - - - -90,3 - - - -

Yhteensa ilman

kertaluonteisia eria 123958 13187,5 14593,9 336,4 357,5 757,5 3,1 3,3 6,6
Kertaluonteiset erat - - - 399,1 -417,3 -133,7 - - -
Yhteensa 123958 13187,5 14593,9 735,5 -59,8 623,8 6,7 -0,5 5,4

* ROOC = sidotun padoman tuotto, konsernin luvuissa sijoitetun padgoman tuotto (ROCE)

Ulkoinen liikevaihto kohteen ja alkuperamaan mukaan

2006 % 2006 %
Liikevaihto Liikevaihto

Milj. euroa kohteen mukaan alkuperamaan mukaan
Itévalta 304,1 2,1 353,0 2,4
Baltian maat 202,9 1,4 323,0 2,2
Belgia 298,3 2,0 336,0 2,3
Tsekin tasavalta 156,7 1,1 215,3 1,5
Tanska 248,3 1,7 58,1 0,4
Suomi 862,3 5,9 4224,0 28,9
Ranska 940,4 6,4 398,2 2,7
Saksa 2 401,1 16,5 2313,9 15,9
Italia 414,3 2,8 15,0 0,1
Alankomaat 631,7 4,3 351,8 2,4
Puola 299,5 2,1 202,3 1,4
Portugali 45,4 0,3 94,9 0,7
Espanja 521,8 3,6 117,0 0,8
Ruotsi 1133,6 7,8 3116,6 21,4
Iso-Britannia 891,1 6,1 33,6 0,2
Venaja 236,8 1,6 205,8 1,4
Muut Euroopan maat 896,0 6,1 212,9 1,4
Eurooppa yhteensa 10 484,3 71,8 12571,4 86,1
Afrikka 162,3 1,1 - -
Australia/Uusi-Seelanti 112,6 0,8 9,8 0,1
Brasilia 111,0 0,8 197,3 1,3
Kanada 120,0 0,8 57,2 0,4
Kiina (ml. Hongkong) 273,1 1,9 67,0 0,5
Japani 345,6 2,4 5,9 0,0
Muu Aasia 356,6 2,4 9,9 0,1
Lahi-ita 406,1 2,8 - -
Yhdysvallat 20126 13,8 1675,2 11,5
Muu Latinalainen Amerikka 170,7 1,2 - -
Muut 39,0 0,2 0,2 0,0
Yhteensa 14 593,9 100,0 14 593,9 100,0
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Kertaluonteiset erat neljanneksittain

Milj. euroa Q1/06 Q2/06 Q3/06 Q4/06 2006
Liikevoitto sisaltaa

Yritysmyynnit -23,2 -11,0 164,5 - 130,3

Uudelleenjarjestelyvaraukset - - -189,0 - -189,0

Aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden ja liikearvon

arvonalentumiset - - -138,5 - -138,5

Muut - 17,7 -14,2 60,0 63,5
Liikevoitto yhteensa -23,2 6,7 -177,2 60,0 -133,7
Rahoituserat sisaltavat

Sampo Oyj:n osakkeet 130,0 - - - 130,0

Finnlines Oyj:n osakkeet - - - 33,0 33,0
Rahoituserit yhteensa 130,0 0,0 0,0 33,0 163,0
Verot sisaltavat

Ratkaistut verokiistat - - - 102,0 102,0

Kertaluonteisten erien verovaikutus -38,7 -4,6 93,3 -31,6 18,4
Verot yhteensa -38,7 -4,6 93,3 70,4 120,4
Vaikutus nettotulokseen 68,1 2,1 -83,9 163,4 149,7

Tulos ennen veroja ja

Liikevaihto ja liikevoitto Liikevoitto vahemmiston osuuksia

Milj. euroa % Milj. euroa Milj. euroa %
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Kertaluonteiset erat segmenteittain

Milj. euroa 2004 2005 Q1/06 Q2/06 Q3/06 Q4/06 2006
Painopaperit 88,3 -188,6 -2,9 4,4 -225,2 11,4 -212,3
Hienopaperit 76,5 -29,9 -22,0 3,8 72,0 8,5 62,3
Tukkuritoiminta 1,0 -7,4 - - - 0,4 0,4
Pakkauskartongit 84,4 -137,2 - -5,5 - 4,3 -1,2
Puutuotteet 16,8 52,5 1,7 1,2 -24,0 0,4 -20,7
Puunhankinta 126,7 -2,8 - 1,5 - 0,7 2,2
Muut 5,4 1,1 - 1,3 - 34,3 35,6
Liikevoitto yhteensa 399,1 -417,3 -23,2 6,7 -177,2 60,0 -133,7
Painopaperit Hienopaperit
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid oli 251,6 (193,3) milj. Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid oli 166,0 (62,2) milj.
euroa, mikd on 58,3 milj. euroa enemman kuin vuonna euroa, mikd on 103,8 milj. euroa enemmaén kuin vuonna
2005. Nousu johtuu pddasiassa korkeammista myyntihin- 2005. Tuloksen paraneminen johtui suuremmista toimitus- ja
noista, erityisesti sanomalehtipaperissa. Vaikutusta pienensi- tuotantomaddristd verrattuna vuoteen 2005, johon vaikutti
vat 10 kuukautta kestdnyt seisokki Port Hawkesburyn teh- Suomen tehtaiden tydsopimuskiista. Tuotantoa rajoitettiin
taalla Kanadassa ja korkeammat energiakulut. Tuotantoa yhteensd 18 000 (19 000) tonnia.
rajoitettiin yhteensa 356 000 (66 000) tonnia.
Milj. euroa 2004 2005 2006
Milj. euroa 2004 2005 2006
Liikevaihto 2668,8 2690,3 29563
Liikevaihto 4621,4 46759 47734 Liikevoitto* 54,5 62,2 166,0
Liikevoitto* 104,6  193,3 2516 % likevaihdosta 2,0 23 5,6
% lilkevaihdosta 2,3 4,1 5,3 Sidottu paaoma 26150 2553,4 2149,8
Sidottu pagoma 40958 4179,9 39469 ROOC, %** 2,0 2,4 71
ROOC, %** 2,5 4,7 6,2 Henkil6std keskimaarin 7758 7 637 6 837
Henkildst® keskimaarin 12884 12450 11972 Toimitukset, 1 000 t 3596 3521 3839
Toimitukset, 1 000 t 7315 7 008 6 929 Tuotantomaarat, 1 000 t 3727 3554 3 861
Tuotantomaarat, 1 000 t 7317 7087 6955 Markkinoista johtuvat tuotannon-
Markkinoista johtuvat tuotannon- rajoitukset, 1 000 tonnia 28 19 18
rajoitukset, 1 000 tonnia 240 66 356
*) llman kertaluonteisia eria ja liikearvon poistoja
*) liman kertaluonteisia eria ja likearvon poistoja **) ROOC = 100 % x liikevoitto/sidottu padoma
**) ROOC = 100 % x liikevoitto/sidottu padgoma

Tukkuritoiminta

Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid oli 32,7 (3,3) milj.
euroa, mikd on 29,4 milj. euroa enemmaén kuin vuonna
2005. Tama johtui pddasiassa siitd ettd elokuussa 2005 han-
kittu Schneidersohne on siséllytetty koko vuoden 2006 osalta
tulokseen. Viimeaikaisten yritysostojen onnistunut integ-
rointi liikketoimintaan lisdsi kannattavuutta alentamalla
kuluja ja parantamalla tehokkuutta.
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Pakkauskartongit

Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid oli 323,4 (220,0) milj.
euroa, mikd on 103,4 milj. euroa enemmaén kuin vuonna
2005. Tama johtui pddasiassa korkeammista toimitusmaéristd
ja hinnoista, joiden vaikutusta pienensiviat korkeammat
kustannukset, erityisesti energiakulut. Tuotantoa rajoitettiin
yhteensd 93 000 (56 000) tonnia.

Milj. euroa 2004 2005 2006
Liikevaihto 3053,4 3190,2 3531,5
Liikevoitto* 271,3 220,0 323,4
% liikevaihdosta 8,9 6,9 9,2
Sidottu paaoma 2964,6 2851,1 27535
ROOC, %** 9,3 7,6 11,5
Henkilosto keskimaarin 10860 12454 12106
Toimitukset, 1 000 t 3499 3621 3850
Tuotantomaarat, 1 000 t 3475 3678 3883
Markkinoista johtuvat tuotannon-
rajoitukset, 1 000 tonnia 96 56 93

*) llman kertaluonteisia eria ja likearvon poistoja
**) ROOC = 100 % x liikevoitto/sidottu padgoma

Puutuotteet

Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid oli 59,1 (-3,1) milj.
euroa, mikd on 62,2 milj. euroa enemman kuin vuonna
2005. Tama johtui pddasiassa sisdisista tehostamistoimenpi-
teistd ja markkinoiden positiivisesta kehityksestd, jotka
kompesoivat kasvavia puukustannuksia.

Muut

Liiketappio ilman kertaluonteisia erid ja liikearvon poistoja
oli 78,1 (106,4) milj. euroa. Tama koostuu allokoimattomista
kiinteistd kuluista, logistiikka-, energia- ja myyntiverkoston
toimintakuluista sekd osakeperusteisten maksujen arvostuk-
sista.

Osuus osakkuusyritysten tuloksesta oli 87,4 (67,2) milj.
euroa. Tastd Bergvik Skog Ab:n ja Veracelin osuudet olivat
suurimmat.

Nettorahoituserdt olivat -79,4 (-151,6) milj. euroa sisdltden
Sammon ja Finnlinesin osakkeiden myynnistd saadut kerta-
luonteiset 163,0 milj. euron myyntivoitot. Nettokorkokus-
tannukset olivat -224,8 milj. euroa eli 59,8 milj. euroa enem-
man kuin edellisvuonna (-165,0 milj. euroa). Tama selittyy
padasiassa keskimddrdisen nettovelan kasvulla ja korkotason
nousulla. Nettovaluuttakurssitappiot lainoista, valuuttajoh-
dannaisista ja pankkitileistd olivat 25,1 milj. euroa (voitot
14,4 milj. euroa).

Muut rahoituserdt, 163,0 milj. euron kertaluonteiset
myyntivoitot pois lukien, nousivat edellisvuoden -1,0 milj.
eurosta 7,5 milj. euroon. Suurin osa muodostui rahoitus-
instrumenttien, mukaan lukien optio-ohjelmien suojaus-
instrumenttien, kdyvdn arvon realisoitumattomista muutok-
sista. Ndmad realisoitumattomat arvonmuutokset ovat kassa-
virtaan vaikuttamattomia erid.

Nettorahoituserat

*) llIman kertaluonteisia eria ja liikearvon poistoja
**) ROOC = 100 % x liikevoitto/sidottu paagoma

Puunhankinta

Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid oli 2,8 (-11,8) milj.
euroa, mikd on 14,6 milj. euroa enemman kuin vuonna
2005.
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Milj. euroa 2004 2005 2006
Nettokorkokulut -141,3 -165,0 -224,8
Milj. euroa 2004 2005 2006 Valuuttakurssituotto/-tappio 1,1 14,4 -25,1
Rahoitusinstrumenttien arvostus 32,1 -8,1 0,0
Liikevaihto 1566,8 1588,3 16764 Muut rahoituserat 4,3 7,1 170,5
Liikevoitto* 34,7 -3,1 591 Yhteensi -106,0 -151,6 -79,4
% liikevaihdosta 2,2 -0,2 3,5
Sidottu padgoma 674,0 659,4 625,9
Rookcll %*1 y 5,3 -0,5 9,2 Tulos ennen veroja ja vihemmistdosuutta ilman kertaluon-
Henkilosto keskimaarin 4 856 5081 4 894 i P s
Toimitukset, 1 000 m ¢ 664 & 741 6572 teisia erid oli 602,5 (273,1) milj. euroa.

Nettoverot olivat -42,6 (positiiviset 36,8) milj. euroa.
Verokiistojen ratkaisemisesta aiheutuva verovarausten purka-
minen vaikutti veroihin positiivisesti 102,0 milj. euroa.
Vuoden verokanta oli 27,1 % ilman kertaluonteisia eria.

Vahemmistoosuuksien osuus tuloksesta oli 4,1 (3,7) milj.
euroa. Yhtion osakkeenomistajille kohdistuva voitto oli ndin
ollen 585,0 milj. euroa (tappio 111,1 milj. euroa).

Osakekohtainen tulos ilman kertaluonteisia eria oli 0,55
(0,28) euroa. Osakekohtainen tulos kertaluonteisten erien
jalkeen oli 0,74 (-0,14) euroa. Osakekohtainen kassatulos
ilman Kkertaluonteisia eria oli 1,94 (1,70) euroa.

Sijoitetun pddoman tuotto ilman kertaluonteisia erid oli
6,6 (3,3) %. Sijoitettu pddoma 31.12.2006 oli 11 331,8 milj.
euroa, joka oli 771,2 milj. euroa vihemman nettomaaraisesti
kuin edellisvuonna. Kayttopddoma oli 2 174,5 milj. euroa eli
158,5 milj. euroa vihemmain kuin edellisvuonna varastojen
pienenemisen takia.



Avainluvut

2004 2005 2006
Tulos/osake (EPS), EUR 0,91 -0,14 0,74
EPS ilman kertaluonteisia eria, EUR 0,25 0,28 0,55
Kassatulos/osake (CEPS), EUR 2,04 1,65 2,34
CEPS ilman kertaluonteisia eria, EUR 1,67 1,70 1,94
Sijoitetun padoman tuotto (ROCE), % 6,7 -0,5 5,4
ROCE ilman kertaluonteisia eria, % 3,1 3,3 6,6
Oman paaoman tuotto (ROE), % 9,7 -1,4 7,7
Velkaantumisaste 0,40 0,70 0,54
Oma paaoma/osake, EUR 9,29 9,16 9,89
Omavaraisuusaste, % 47,8 41,0 45,3

Tulos/osake muutos vuodesta 2005 vuoteen 2006

Liikevoiton muutos

EUR Milj. euroa
0,8 800 28,3 757,5
0,7 0,21 700 1034 622 46 mmm
0,01 0,02 0,04 0,55 600 29,4 .
— " B = 500 103,8
0,4 012 0.07 400 3575 983 .
0,3 028 300 =
0,2 200
0,1 100
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1. EPS 2005 2. Myyntihinnat ja -mix 3. Myyntimaarat 4. Vaihtuvat kustannukset
5. Energia 6. Kiinteat kustannukset 7. Osakkuusyritykset 8. Rahoitus 9. Muut
10. EPS 2006

liman kertaluonteisia eria

1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8. 9.

1. Liikevoitto 2005 2. Painopaperit 3. Hienopaperit 4. Tukkuritoiminta
5. Pakkauskartongit 6. Puutuotteet 7. Puunhankinta 8. Muut 9. Liikevoitto 2006

liman kertaluonteisia eria

Oma paaoma/osake Tulos ja osinko/osake Kassatulos/osake
EUR EUR EUR
10 0,6 2,5
95 2,0
0,4
1,5
0,3
1,0
0,2
0,5
02 03 05 *06 02 03 04 05 06

. Tulos/osake, ilman kertaluonteisia eria

Osinko/osake

llman kertaluonteisia eria

* Hallituksen voitonjakoehdotus
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Liiketoiminnan rahavirrat segmenteittain

Paino- Pakkaus-
Milj. euroa paperit Hienopaperit kartongit Puutuotteet Muut Yhteensa
Liikevoitto ilman kertaluonteisia eria 251,6 198,7 323,4 59,1 -75,3 757,5
Poistot, kertaluonteiset erat ja tilinpaatdssiirrot 317,2 387,6 288,4 60,0 -116,9 936,3
Kayttdpadoman muutos 232,7 203,0 21,5 2,9 -261,0 199,1
Liiketoiminnasta kertyneet rahavirrat 801,5 789,3 633,3 122,0 -453,2 18929
Investoinnit -172,9 -106,0 -147,8 -32,9 -123,8 -583,4
Rahavirta investointien jalkeen 628,6 683,3 485,5 89,1 -577,0 1309,5

Rahoitus
Liiketoiminnasta kertyneet rahavirrat olivat 1 892,9 (1 057,0)
milj. euroa ja rahavirrat investointien jdlkeen olivat 1 309,5
(-88,3) milj. euroa.

Korolliset nettovelat olivat vuoden lopussa yhteensd
4 233,9 milj. euroa, joka on 850,2 milj. euroa vihemman

kuin edellisend vuonna. Tama selittyy ennen kaikkea silld,
ettd vahvistunut kassavirta ja Celbin sellutehtaan myynti
kompensoivat Brasiliassa sijaitsevan Arapotin tehtaan ostoa.
Kayttaimattomat luotot ja rahavarat olivat yhteensd 2,1 mrd.
euroa.

Paaomarakenne

Milj. euroa 2004 2005 2006
Aineelliset ja aineettomat hyodykkeet 10 848,2 11 616,8 11 234,7
Kayttopadgoma 691,9 1125,7 970,5
Sidottu paaoma 11 540,1 127425 12 205,2
Verovelat, netto -1 295,3 -1 064,6 -873,4
Sijoitettu padoma 10 244,8 11677,9 11331,8
Osakkuusyritykset 568,1 719,9 805,2
Yhteensa 10 812,9 12397,8 12137,0
Emoyhtion osakkeenomistajille kohdistuva oma paaoma 7 625,4 7 220,1 7799,6
Vahemmiston osuudet 136,1 93,6 103,5
Korolliset nettovelat 3051,4 5084,1 4 233,9
Rahoitus yhteensa 10 812,9 12397,8 12137,0

Sijoitettu paaoma

Milj. euroa Sidottu paagoma Verovelat, netto Sijoitettu paaoma
Suomi 4071,5 33,4 % 357,3 40,9 % 3714,2 32,8 %
Ruotsi 25484 20,9 % 433,2 49,6 % 2115,2 18,7 %
Yhdysvallat 1743,4 14,3 % 58,7 6,7 % 1684,7 14,9 %
Saksa 994,1 8,1 % 19,2 2,2% 974,9 8,6 %
Belgia 510,9 4,2 % 4,0 0,5 % 506,9 4,5 %
Brasilia 363,7 3,0% -6,6 -0,8 % 370,3 3,3%
Kanada 272,1 2,2% -0,6 -0,1 % 272,7 2,4 %
Baltian maat 250,0 2,1 % 0,5 0,1 % 249,5 2,2 %
Ranska 2333 1,9 % 2,5 0,3 % 230,8 2,0 %
Kiina (ml. Hongkong) 227,7 1,9 % 0,2 0,0 % 227,5 2,0%
Puola 204,8 1,7 % 15,2 1,7 % 189,6 1,6 %
Muut 785,3 6,3 % -10,2 -1,1 % 795,5 7,0 %
Yhteensa 12 205,2 100,0 % 873,4 100,0 % 11331,8 100,0 %
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Omaa pddomaa oli 7 799,6 milj. euroa eli 9,89 (9,16) euroa
osaketta kohti. Yhtio muutti laskentakdytantodan koskien
vakuutusmatemaattisten voittojen ja tappioiden kirjaamista
etuuspohjaisista eldkejdrjestelystd, ja tastd johtuen oma
pddoma pieneni 305,3 milj. euroa. Myytdvissd olevan omai-
suuden arvostus kasvatti kuitenkin omaa padaomaa 388,0
milj. euroa. Molemmat arvostuserdt ovat kassavirtaan vaikut-
tamattomia erid. Yhtion markkina-arvo Helsingin Porssissa
31.12.2006 oli 9,5 mrd. euroa.

Velkaantumisaste 31.12.2006 oli 0,54 (0,70).

Investoinnit

Kokonaisinvestoinnit aineellisiin hyodykkeisiin vuonna 2006
olivat yhteensd 583,4 milj. euroa, joka on 54 % suunnitel-
man mukaisista poistoista ja 4 % myynnistd. Konsernin
kokonaisinvestointien arvioidaan olevan noin 900 milj.
euroa vuonna 2007.

Vuoden 2006 tarkeimmat investointiprojektit olivat
Ruotsin Skoghallin tehtaan Energia 2005 -projekti (34,3 milj.
euroa), Ruotsin Hylten tehtaan uusi kattila (27,0 milj. euroa),
maa-alueiden osto Latinalaisessa Amerikassa (25,8 milj.
euroa), Ruotsin Kvarnsvedenin tehtaan uuden paperikoneen
12 valmistuminen (19,3 milj. euroa) ja Guangxin puuviljel-
madprojekti Kiinassa (18,5 milj. euroa).

Vuoden 2006 aikana hyviksyttiin useita uusia investointi-
projekteja sekd kasvavilla ettd kehittyneilld markkinoilla.

Stora Enso allekirjoitti kiinalaisen Shandong Huatai
Paperin kanssa sopimuksen painopaperiyrityksen perustami-
sesta. Yhteisyrityksen kokonaisinvestoinnin on arvioitu
olevan noin 100 milj. Yhdysvaltain dollaria (80 milj. euroa),
josta Stora Enson osuus on 60 %. Paperikoneen tuotannon
arvioidaan alkavan vuoden 2007 lopussa ja silld vastataan
Kiinan kasvavien offsetpainopaperimarkkinoiden kysyntdan.

Stora Enso pdatti rakentaa kolmannen aaltopahvitehtaan
Vendjalle Lukhovitsyn kaupunkiin noin 130 km Moskovasta
kaakkoon. Investoinnin arvo on noin 54 milj. euroa ja
tehtaan tuotanto kdynnistyy vuoden 2008 ensimmaisen
neljanneksen aikana. Stora Ensolla on hyvia kokemuksia
aaltopahviliiketoiminnasta Vendjdlld ja tavoitteena on olla
johtava aaltopahvin valmistaja Vendjdn Euroopan-puoleisissa
osissa.

Stora Enso uudistaa ja laajentaa sahaustoimintojaan
Venijalld investoimalla 31,5 milj. euroa Nebolchin sahaan ja
12,5 milj. euroa Impilahden sahaan. Investoinnit parantavat
Stora Enson sahausliiketoiminnan ja puunhankinnan Kkilpai-
lukykyd Venaijalld, silla sahat uudistetaan valmistamaan
jatkojalostettuja tuotteita. Ndin Stora Enso pddsee toimimaan
paremmin Vendjidn nopeasti kasvavilla rakennustarvikemark-
kinoilla.

Stora Enso investoi 16,8 milj. euroa ristiin liimattuja
elementtejd valmistavaan tehtaaseen Bad St. Leonhardin
sahalle Itdvaltaan. Investointi mahdollistaa padsyn Keski-
Euroopan nopeasti kasvaville massiivipuisten rakennusele-
menttien markkinoille.

Varkauden tehtaalla Stora Enso investoi 54,8 milj. euroa
hienopaperikone 3:n (PK3) uudistamiseen parantaakseen
tehtaan tehokkuutta ja toimistopaperit-liiketoiminta-alueen
kannattavuutta. Projektin suunnitellaan valmistuvan joulu-
kuussa 2007. Yhtio investoi myd6s noin 47 milj. euroa Varkau-
den tehtaiden puunkésittelytoiminnon uudistamiseksi.

Wisconsin Rapidsin tehtaalla Yhdysvalloissa Stora Enso
investoi noin 27 milj. euroa hylsykartongin tuotantoon.
Paperikone 12 uudistetaan ja kdynnistetddn uudelleen
tuottamaan hylsykartonkia. Investointi toteutetaan vastauk-
sena asiakkaiden tarpeisiin. Kartongin tuotantokapasiteetti
nousee 36 000 tonnista 85 000 tonniin vuodessa. Raaka-
aineena kdytetddn jatkossakin kierrdtyspaperia ja -kartonkia.
Uudistettu PK12 tulee olemaan yksi kustannustehokkaim-
mista hylsykartonkikoneista Pohjois-Amerikassa.

Anjalan tehtaalla Stora Enso investoi 32,4 milj. euroa
jalkikasittelytoimintojen uudistamiseksi. Investointi parantaa
tehtaan tuottavuutta nostamalla jélkikasittelyn kapasiteettia
ja tehostamalla sen toimintoja. Uuden jalkikasittelyn arvioi-
daan olevan kdytossa vuoden 2007 loppuun mennessa.

Oulun tehtaalla Stora Enso investoi 25,3 milj. euroa
uuteen arkituslinjaan. Investoinnin myo6td yha suurempi
osuus tehtaan tuotannosta voidaan arkittaa tehtaalla. Arkitta-
mon lisdkapasiteetin arvioidaan olevan kdytdssa vuoden
2008 puolivaliin mennessa.
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Korollisten nettovelkojen muutos

Sijoitetun padoman muutos
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Muutoksia konsernin rakenteessa vuonna 2006

Stora Enso allekirjoitti helmikuussa sopimuksen Grycksbon
tehtaan myynnistd Ruotsissa tukholmalaiselle yksityiselle
sijoitusyhtiolle Accentille. Kauppa, joka oli osa Stora Enson
tuotantoyksididen suorituskyvyn arvioimisohjelmaa saatiin
paatokseen 31.3.2006. Myyntihinta oli 350 milj. kruunua (37
milj. euroa). Konserni allekirjoitti myds sopimuksen Linghe-
din sahan myynnisté ruotsalaiselle Dalarna Lumber AB:lle.
Myyntihinta oli 10 milj. kruunua (1 milj. euroa). Myynti
tapahtui vélittdmasti ilmoituksen jalkeen 28.2.2006 ja siihen
sisdltyivat rakennukset, varastot ja tuotantoyksikot.

Stora Enso allekirjoitti kesdkuussa sopimuksen Celulose
Beira Industrial (Celbi) SA:n — jonka tdrkein kohde on Portu-
galissa sijaitseva Celbin sellutehdas — myynnistd portugalilai-
selle terds-, sellu- ja paperiyhtio Altrille. Celbin osakkeista
saatu myyntihinta oli 428 milj. euroa. Kauppa saatiin paatok-
seen elokuussa.

Stora Enso myi heindkuussa Pankakosken tehtaan Dermot
Smurfitin johtamalle ryhmalle kansainvilisia sijoittajia,
joihin kuuluu mm. Lansdowne Capital Limited. Velaton
kauppahinta oli 20 milj. euroa.

Stora Enso péddsi elokuussa sopimukseen Vinson Indastria
de Papel Arapoti Ltda:n ja Vinson Empreendimentos Agrico-
las Ltda:n koko osakekannan ostamisesta International
Paperilta. Yksikoiden toiminnot on yhdistetty Stora Enso
Arapotiksi. Yritysten aikaisemmat omistajat olivat Internatio-
nal Paper Inc.:n tytaryhtiot Inpacel — Industria de Papel
Arapoti Ltda. ja Inpacel Agroflorestal Ltda. Kauppaan kuului
paéllystettyd aikakauslehtipaperia valmistava paperitehdas,
saha sekd noin 50 000 hehtaarin maa-ala, johon sisdltyy noin
30 000 hehtaaria viljelmid. Ostettavien yksikdiden markkina-
arvo on noin 420 milj. Yhdysvaltain dollaria (333 milj.
euroa). Kauppa saatiin pdatdkseen 1.9.2006.

Stora Enso myi elokuussa myos Wolfsheckin tehtaan
saksalaisen sijoitusyhtio ARQUES Industries AG:n sveitsildi-
selle tytdryhtitlle Rohner AG:lle. Kyseessa oli liiketoiminnan
myynti ja kauppahinta oli yksi euro. Kauppa saatiin paatok-
seen 1.9.2006.

Tutkimus ja kehitys
Stora Enso kaytti 79,4 (88,0) milj. euroa tutkimukseen ja
kehitykseen vuonna 2006. Tama on 0,5 % liikevaihdosta.
Vuonna 2006 paperituotteiden tutkimus ja kehitys keskit-
tyi raaka-ainekustannuksiin ja tuotantotehokkuuteen. Pak-
kaustuotteisiin liittyvat tutkimus- ja kehitystoimenpiteet
keskittyvit tuotteen suorituskyvyn parantamiseen ja uusien
pakkausratkaisujen kehittamiseen.

Ympiristoasiat

Stora Enson ympdristokulut ilman poistoja olivat 156,7
(168,8) milj. euroa. Pddkategoriat olivat verot, maksut,
korvaukset ja lupiin liittyvat kustannukset 47,8 milj. euroa,
kemikaalit ja materiaalit 33,2 milj. euroa seka korjaus ja
kunnossapito 31,0 milj. euroa.

Stora Enson ympdristovastuut 31.12.2006 olivat yhteensa
41,6 (44,1) milj. euroa ja ne aiheutuivat pddasiassa elohopean
ja muiden saasteiden poistamisesta Ruotsin ja Suomen
tehdasalueilla. Talld hetkelld ei ole vireilld ympéristoasioihin
liittyvid korvausvaatimuksia, joilla voisi olla olennainen
negatiivinen vaikutus konsernin taloudelliseen tilanteeseen.

Vuonna 2006 ympdristdinvestoinnit olivat yhteensd 86,3
(64,5) milj. euroa ja niilld parannettiin ilman ja veden laatua,
tehostettiin raaka-aineiden kadyttoa sekd pienennettiin
padsto- ja vuotoriskia.

Verifioitu ympdristoraportti julkistetaan erillisessa Yritys-
vastuu-raportissa osana vuosikertomusta.

Henkilosto

31.12.2006 henkildstod oli 43 887, joka on 2 777 henkiloa
vdhemmain kuin edellisen vuoden lopussa. Henkiloston
keskimadrdinen méara viheni vuoden aikana 535 henkilolla
45 631 henkiloon. Nettomuutos oli seurausta Profit 2007
-ohjelmasta, tuotantoyksikodiden suorituskyvyn arvioimis-
ohjelmaan liittyvistd tehtaiden myynneistd ja lopettamisista
sekd Arapotin ostosta. Lisdksi Schneidersohnen osto vuonna
2005 lisasi henkilostod keskimdarin, koska se vaikutti koko
vuoden 2006 lukuihin.

Henkilostokulut olivat yhteensd 2 225,5 (2 182,5) milj.
euroa eli 15,2 % liikevaihdosta. Palkat ja palkkiot olivat
1674,7 (1 637,3) milj. euroa, elakkeet 232,2 (240,5) milj.
euroa ja muut pakolliset henkilostokulut 287,1 (289,4) milj.
euroa.

Henkilosto

2004 2005 2006

Henkilosto keskimaarin 43779 46 166 45 631
Henkilostomaara tilikauden lopussa 45 307 46 664 43 887
Henkil6stokulut yhteensa, milj. EUR 1 907,9 21825 2 225,5
josta palkat ja palkkiot, milj. EUR 1 597,8 1637,3 1674,7

Lisatietoja henkilostoasioista

@\ Konserni 2006 ja
Yritysvastuu 2006 -raporteissa.
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Kilpailuviranomaisten tutkinta

Toukokuussa 2004 Stora Enso joutui Euroopan komission
kilpailuviranomaisten ja Suomen kilpailuviranomaisten
tutkinnan alaiseksi liittyen paperiteollisuuden kartellitutki-
muksiin Euroopassa ja Yhdysvalloissa. My6s Yhdysvaltain
oikeusministerio on aloittanut tutkinnat aiheeseen liittyen.
Néihin tutkimuksiin liittyen Stora Enso on joutunut joukko-
kanteiden kohteeksi Yhdysvalloissa.

Stora Enso sai 9.8.2006 tiedon, ettd Euroopan komissio oli
lopettanut hienopaperisektoria koskevan tutkimuksen.
16.11.2006 puolestaan tiedotettiin, ettd komissio oli lopetta-
nut tutkimukset painopapereita koskevasta kartelliepdilysta.

Yhdysvaltain kilpailuviranomaiset ilmoittivat 13.12.2006,
ettd Stora Enso North America Corp. saa syytteen epdillysta
osallistumisesta kilpailulakien vastaiseen toimintaan paallys-
tetyn aikakauslehtipaperin myynnissa syksyn 2002 ja kevddn
2003 vilisend aikana Yhdysvalloissa. Kukaan Stora Enson
tyontekijoistd ei ole saanut henkilokohtaista syytettd. Stora
Enso kieltdd kaikki rikkomukset ja tulee kiistimaan syyllisyy-
tensd oikeuskasittelyssd. Syyte paattaa tutkimukset, jotka
alkoivat toukokuussa 2004. Yhtioé odottaa oikeudenkdynnin
alkavan vuoden 2007 aikana.

Stora Enso ilmoitti 21.12.2006, ettd kilpailuvirasto oli
esittdnyt markkinaoikeudelle, ettd Stora Ensolle maarataan
30 milj. euron seuraamusmaksu kilpailulakien rikkomisesta
raakapuun hankinnassa Suomessa vuosina 1997-2004. Stora
Enso katsoo esityksen olevan perusteeton.

Stora Enso ei ole tehnyt kirjanpidollista varausta edelld
mainittuihin tutkimuksiin ja joukkokanteisiin liittyen.

Muutoksia hallituksen kokoonpanossa

Yhtiokokous hyviksyi ehdotuksen, ettd hallituksessa on 10
jasentd. Dominique Hériard Dubreuil valittiin hallitukseen
uutena jasenend. Harald Einsmann ei endd asettunut ehdolle
hallitukseen.

Muutoksia konsernin johdossa
Arno Pelkonen, strategiasta ja kasvavista markkinoista vas-
taava johtaja, irtisanoutui Stora Enson palveluksesta
12.1.2006.

Yngve Stade, Ruotsin maajohtaja ja konsernin tukitoimin-
noista vastaava johtaja jai elakkeelle 31.3.2006.

Magnus Diesen, strategiasta vastaava johtaja, jdi eldkkeelle
30.9.2006
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Stora Enso ilmoitti 17.10.2006, ettd hallitus oli nimittanyt
dipl.ins. Jouko Karvisen yhtion uudeksi toimitusjohtajaksi.
Hén tuli yhtion palvelukseen 1.1.2007 ja ottaa vastaan
toimitusjohtajan tehtdvat 29.3.2007 pidettdavdn varsinaisen
yhtiokokouksen jdlkeen. Jouko Karvinen toimi aiemmin
Philips Medical Systems -divisioonan toimitusjohtajana ja
Royal Philips Electronicsin johtoryhmin jasenend.

Jukka Harmald jattda toimitusjohtajan tehtavat yhtio-
kokouksen jdlkeen 29.3.2007. Hédn jatkaa tyoskentelyd Stora
Enson hallituksen antamien toimeksiantojen parissa elokuun
2007 loppuun asti.

Muutoksia organisaatiorakenteessa
Seuraavat muutokset astuivat voimaan 1.2.2006.

Talous ja strategia

Strategia, yritysostot, liiketoimintaa palveleva tiedonhan-
kinta ja -hallinta (Business Intelligence), investoinnit ja
liikketoiminta-asiat (Corporate Affairs) yhdistyivit rahoituk-
sen, talouden, lakiasioiden ja sijoittajasuhteiden kanssa.
Uuden esikuntatoimen nimeksi tulee talous ja strategia

ja sitd johtaa Hannu Rydppoénen, talousjohtaja (CFO).

Latinalainen Amerikka
Latinalaisen Amerikan tulosryhmai johtaa Nils Grafstrom
ja han raportoi toimitusjohtaja Jukka Harmalalle.

Seuraavat muutokset astuivat voimaan 1.4.2006.

Konserniteknologia ja Aasian ja Tyynenmeren toiminnot

Uuteen esikuntatoimintoon, konserniteknologia ja Aasian ja
Tyynenmeren toiminnot, kuuluvat energiapalvelut, konser-
nin tutkimus ja kehitys, sellun osaamiskeskus sekd Aasian

ja Tyynenmeren ja Vendjdn toiminnot. Toimintoa johtaa
Markku Pentikdinen, joka raportoi toimitusjohtaja Jukka
Harmalalle.

Konsernipalvelut

Konsernipalvelut-esikuntatoimintoon kuuluvat informaatio-
teknologia, henkilosto ja laatujohtaminen sekd hankinta-
toimi. Sitd johtaa Christer Agren, joka on my®&s Ruotsin
maajohtaja.

Puutuotteet ja kuituhuolto
Ympdristopalvelut raportoivat Elisabet Salander Bjorklun-
dille, puutuotteet ja kuituhuolto -tulosryhmén johtajalle.



Osakepadaoma

Stora Enso Oyj:n varsinainen yhtiokokous 21.3.2006 paatti
alentaa yhtion osakepddomaa 39,9 milj. euroa mitatdimalla
38 600 A-sarjan ja 23 240 000 R-sarjan osaketta. Nama
osakkeet oli ostettu takaisin 249,1 milj. eurolla. Osakepda-
oman alentuminen merkittiin kaupparekisteriin 31.3.2006.

Vuoden 2006 varsinainen yhtiokokous valtuutti hallituk-
sen hankkimaan ja mitdtéimaan enintdan 17 700 000 yhtion
A-sarjan ja 60 100 000 R-sarjan osaketta. Vuoden 2006 aikana
ei ostettu omia osakkeita.

Vuoden loppuun mennessd yhtio oli luovuttanut Pohjois-
Amerikan henkiloston optio-ohjelmaan liittyen 20 825
takaisinostettua R-osaketta.

Vuoden aikana yhteensd 18 061 A-osaketta muunnettiin
R-osakkeiksi. Viimeisin osakemuunto merkittiin kaupparekis-
teriin 15.11.2006.

Vuoden 2006 lopussa Stora Enso Oyj:n liikkeeseen lasket-
tuja A-osakkeita oli 178 103 117 kappaletta ja R-osakkeita
611 435 382 kappaletta. Yhtion hallussa ei ollut A-osakkeita.
R-osakkeita yhtion hallussa oli 952 627 kappaletta ja niiden
kirjanpidollinen vasta-arvo oli 1,6 milj. euroa. Omistusosuus
vastaa 0,12 % yhtion osakepddomasta ja 0,04 % ddnimaa-
rasta.

Tilikauden jilkeiset tapahtumat

Stora Enso ilmoitti 29.1.2007 allekirjoittaneensa 140 milj.
euron lainasopimuksen Euroopan investointipankin (EIB)
kanssa. Lainalla rahoitetaan osittain Stora Enson investoin-
teja tutkimukseen ja kehitykseen Suomessa ja Ruotsissa
seuraavan viiden vuoden aikana.

Konserni allekirjoitti 18.1.2007 viisivuotisen tyéehtosopi-
muksen terdstyoldisten ammattiliiton kanssa Yhdysvalloissa
Keski-Wisconsinissa. Uusi sopimus pienentdd etuuspohjaista
eldkevastuuta nettomddrdisesti 125,1 milj. Yhdysvaltain
dollaria (95,0 milj. euroa), josta 40,8 milj. dollaria (31,0 milj.
euroa) kirjataan kertaluonteiseksi tuloksi henkilostokuluihin
vuoden 2007 ensimmadiselld neljainnekselld. Loppuosa poiste-
taan jaljellda olevana keskimaarin kahdeksan vuoden tyo-
aikana.

Nakymat

Mainonnassa kdytettdvien paperilaatujen kysynnan nakymat
ovat Euroopassa varsin myonteiset, koska talouskasvun
odotetaan lisddvdn kulutusta. Painopaperien kysyntd kuiten-
kin hidastuu kausiluonteisesti ensimmadiselld vuosineljainnek-
selld, ja kilpailun pdallystetyn aikakauslehtipaperin markki-
noilla odotetaan jatkuvan. Hintaneuvottelut sopimusten
uusimiseksi vuoden 2007 alussa ovat yhd meneilldan.

Euroopassa hienopaperien kysyntdnakymadt ovat edelleen
hyvit. Kysynnén ja toimitusten odotetaan nousevan ensim-
madiselld vuosineljinnekselld vuoden takaisesta ja edellisestd
vuosineljinneksestd. Padllystimattoman hienopaperin
hintojen odotetaan nousevan, ja pdillystetyn hienopaperin
hintojen on jo ilmoitettu nousseen. Pakkauskartonkimarkki-
noilla kysynndn ennustetaan pysyvin yleisesti hyvina ja
hintojen vakaina. Puutuotteissa kysyntandkymat ovat edel-
leen myodnteiset rakennusalan kausiluonteisesta hiljentymi-
sestd huolimatta. Hintojen odotetaan nousevan jonkin
verran.

Pohjois-Amerikassa painopaperilaatujen markkinoiden
odotetaan pysyvan heikkona ainakin lyhyelld aikavalilld.
Hintojen odotetaan laskevan jonkin verran. Pééllystetyn
hienopaperin markkinoiden odotetaan pysyvan vakaina ja
hintojen ennallaan.

Kiinassa padllystetyn hienopaperin kysynnan ennustetaan
kasvavan myohemmin keviilld, ja hintojen odotetaan taten
nousevan.

Latinalaisessa Amerikassa kysynnan odotetaan kasvavan
hieman, mutta paineet hintojen laskuun kasvavat.

Konsernin liiketoimintakustannusten inflaation odotetaan
vuonna 2007 olevan 2-2,5 % verrattuna edellisen vuoden
tasoon péddasiassa puuraaka-ainekustannusten nousun joh-
dosta.

Yhtiokokous
Yhtiokokous pidetddn torstaina 29.3.2007 klo 16.00 Marina
Congress Centerissd, Katajanokanlaituri 6, Helsinki.

Hallitus esittdd tulevalle varsinaiselle yhtiokokoukselle,
ettd 31.12.2006 paattyneeltd tilikaudelta maksetaan 0,45
euron osinko osaketta kohti. Mikéli hallituksen esitys hyvak-
sytdan, osinko maksetaan 17.4.2007 niille osakkeenomista-
jille, jotka ovat olleet merkittyind osingonmaksun tdsmaytys-
paiviana 3.4.2007 Suomen Arvopaperikeskuksen, Ruotsin
VPC:n ja Deutsche Bank Trust Company Americasin ylldpita-
maddn osakasluetteloon.
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Konsernitilinpaatos

Konsernin tuloslaskelma

Liite-
Milj. euroa tieto 2004 2005 2006
Liikevaihto 4 12 395,8 13 187,5 14 593,9
Liiketoiminnan muut tuotot 6 180,7 80,1 364,9
Valmiiden ja keskeneréisten tuotteiden varastojen muutos 39,0 71,7 2,5
Biologisten hyddykkeiden nettomuutos 13 7,1 -6,7 -2,2
Materiaalit ja palvelut -6 607,6 -7 297,3 -8111,8
Toimituskulut ja komissiot -1 367,8 -1493,0 -1751,4
Henkilostokulut 7,21 -1907,9 -2182,5 -2 225,5
Liiketoiminnan muut kulut 6 -831,8 -991,9 -988,9
Poistot ja arvonalentumiset 11 -1172,0 -1427,7 -1257,7
Liikevoitto/-tappio 4 735,5 -59,8 623,8
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 14 38,9 67,2 87,4
Rahoitustuotot 8 149,9 213,0 253,6
Rahoituskulut 8 -255,9 -364,6 -333,0
Voitto/tappio ennen veroja 668,4 -144,2 631,8
Tuloverot 9 97,6 36,8 -42,6
Tilikauden voitto/tappio 766,0 -107,4 589,2
Jakaantuminen omistajille:
Emoyhtion osakkeenomistajille 19 757,9 1111 585,0
Vahemmistoosuudet 20 8,1 3,7 4,2
Tilikauden voitto/tappio 766,0 -107,4 589,2
Osakekohtainen tulos
Laimentamaton osakekohtainen tulos, EUR 31 0,91 -0,14 0,74
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos, EUR 31 0,91 -0,14 0,74
Konsernin laskelma kirjatuista tuotoista ja kuluista
Liite-

Milj. euroa tieto 2004 2005 2006
Etuuspohjaisten jarjestelyjen vakuutusmatemaattiset voitot/(tappiot) 21 -174,9 -60,2 135,1

Verot vakuutusmatemaattisista muutoksista 9, 21 45,8 27,0 -46,6
Myytavissa olevien varojen kdyvéan arvon nettomuutokset 25 2,5 352,5 251,6
Valuuttasuojaukset 25 10,5 -25,7 20,3
Hyodykesuojaukset 25 -47,6 105,6 -65,6
Osakkuusyritysten suojaukset 25 -19,0 1,7 11,1

Verot suoraan omaan padomaan kirjattujen nettotulojen muutoksista 9,25 6,6 -33,7 50,2
Ulkomaisiin yksikoihin tehtyjen nettosijoitusten muuntoerojen muutokset 26 -67,4 240,6 -86,4
Ulkomaisten yksikdiden nettosijoitusten suojaukset 26 78,3 -201,4 118,0

Verot ulkomaisten yksikdiden nettosijoitusten suojauksista 9, 26 -21,0 52,4 -30,7
Suoraan omaan paaomaan kirjatut nettotuotot ja kulut -186,2 458,8 357,0
Tilikauden voitto/tappio 766,0 -107,4 589,2
Tilikauden kirjatut tuotot ja kulut yhteensa 579,8 351,4 946,2
Jakaantuminen omistajille:
Emoyhtion osakkeenomistajille 19 571,7 347,7 942,0
Vahemmistoosuudet 20 8,1 3,7 4,2
Tilikauden kirjatut tuotot ja kulut yhteensa 579,8 351,4 946,2

Oheiset liitetiedot ovat osa konsernitilinpaatosta.
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Konsernin tase

Liite- 31.12.
Milj. euroa tieto 2004 2005 2006
Varat
Pitkaaikaiset varat
Liikearvo (0] 12 787,9 961,8 906,8
Muut aineettomat hyddykkeet (0] 12 108,1 194,1 170,4
Maa-alueet, rakennukset, koneet ja kalusto (0] 12 9754,8 9 936,8 9153,6
12 10 650,8 11 092,7 10 230,8
Biologiset hyddykkeet (0] 13 64,6 76,8 11,5
Paastooikeudet O - 43,7 98,1
Osuudet osakkuusyrityksissa A 14 568,1 719,9 805,2
Myytavissa olevat julkisesti noteeratut osakkeet | 15 220,1 211,6 41,2
Myytévissa olevat muut osakkeet (0] 15 132,8 403,6 794,3
Pitkaaikaiset lainasaamiset | 18 233,1 127,6 149,2
Laskennalliset verosaamiset T 9 11,4 72,2 53,5
Muut pitkaaikaiset varat (0] 16 40,2 28,3 61,1
11921,1 12776,4 12 344,9
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus (0] 17 1771,3 2150,5 2019,5
Verosaamiset T 9 160,9 108,5 124,8
Lyhytaikaiset korottomat saamiset (0] 18 1865,3 2157,9 21279
Korolliset saamiset | 18 248,7 309,2 214,2
Rahavarat | 274,3 351,4 609,0
4320,5 5077,5 5095,4
Varat yhteensa 16 241,6 17 853,9 17 440,3
Oma padoma ja velat
Emoyhtion osakkeenomistajille kohdistuva oma paaoma
Osakepaaoma 19 14233 1382,1 1342,2
Ylikurssirahasto 770,3 545,9 528,0
Vararahasto 238,9 238,9 238,9
Omat osakkeet 19 -180,8 -259,9 -10,5
Suoraan omaan paaomaan kirjatut nettotulot 25 67,6 468,0 735,6
Kertyneet muuntoerot 26 -218,9 -127,1 -132,0
Kertyneet voittovarat 47671 5083,3 4512,4
Tilikauden voitto/tappio 757,9 -111,1 585,0
7 625,4 7 220,1 7 799,6
Vahemmistoosuudet 20 136,1 93,6 103,5
Oma padoma yhteensa 7761,5 7 313,7 7 903,1
Pitkaaikaiset velat
TyOsuhteen pdattymisen jalkeisiin etuuksiin liittyvat varaukset (0] 21 1076,8 888,3 763,1
Muut varaukset (0] 23 60,9 142,6 308,3
Laskennalliset verovelat T 9 1116,2 866,0 793,0
Korollinen pitkdaikainen velka | 22 3328,1 4353,9 4 081,0
Muut pitkaaikaiset korottomat velat (6] 24 174,0 204,7 193,7
5756,0 6 455,5 6 139,1
Lyhytaikaiset velat
Korollisten velkojen lyhennyserat | 22 102,1 385,0 630,2
Korolliset velat | 22 470,8 11431 236,9
Kaytossa olevat luottolimiitit | 126,6 201,9 299,4
Lyhytaikaiset korottomat velat (0] 24 1673,1 1975,4 19729
Verovelat T 9 351,5 379,3 258,7
27241 4084,7 33981
Oma padoma ja velat yhteensa 16 241,6 17 853,9 17 440,3

O-kirjaimella merkityt erat sisdltyvat sidottuun paagomaan.

T-kirjaimella merkityt erat sisaltyvat verovelkaan.

Oheiset liitetiedot ovat osa konsernitilinpaatosta.

I-kirjaimella merkityt erat siséltyvat korollisiin nettovelkoihin.

A-kirjaimella merkityt erat sisaltyvat osakkuusyrityksiin.
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Konsernin rahavirtalaskelma

Liite-

Milj. euroa tieto 2004 2005 2006
Liiketoiminnan rahavirta
Tilikauden voitto/tappio 766,0 -107,4 589,2
Kassavirta kirjattujen tuottojen ja kulujen laskelmasta

Valuuttajohdannaiset 10,7 -26,1 21,7

Hyodykesuojaukset -48,5 107,2 -70,2

Ulkomaisten yksikdiden nettosijoitusten suojaukset 89,4 -56,0 -10,7
Oikaisuerat:

Verot -97,6 -36,8 42,6

Poistot ja arvonalentumiset 11 1172,0 1427,7 1257,7

Biologisten hyoddykkeiden muutos 13 -7,1 6,7 2,2

Optioiden kdyvan arvon muutos - 9,7 17,0

Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 14 -38,9 -67,2 -87,3

Aineelliset ja aineettomien hyddykkeiden ja

sijoitusten myyntivoitot/-tappiot 6 -125,8 5,0 -207,0

Nettorahoitustulot 8 106,0 151,6 79,4
Osakkuusyritysten osinkotuotot 14 7,5 11,6 5,6
Korkotuotot 15,6 29,0 23,4
Maksetut korot (pl. aktivoidut korot) -182,3 -166,2 -244,3
Osinkotuotot 8 171 4,5 1,3
Muut rahoituserat, netto 17,3 3,6 -37,6
Maksetut tuloverot 9 -114,2 -209,0 -215,4
Nettokdyttopaaoman muutos ilman ostettuja tai myytyja liiketoimintoja -92,4 -400,6 289,0
Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavarat 1494,8 687,3 1456,6
Investointien rahavirta
Ostetut konserniyritysten osakkeet -176,4 -323,9 -329,8
Osakkuusyritysosuuksien hankinnat 14 -250,4 -55,7 -19,4
Myytavissa olevien sijoitusten hankinnat 15 -13,2 -8,6 -5,2
Investoinnit 4,12 -975,1 -1129,6 -559,1
Investoinnit biologisiin hyddykkeisiin 13 -4,5 -15,7 -24,3
Myydyt konserniyritykset 197,9 1,6 466,5
Osakkuusyritysosuuksien myynnistéd saadut tulot 14 - - 0,3
Myytévissa olevien sijoitusten myynnisté saadut tulot 15 32,8 97,4 209,1
Tuotot aineellisten ja aineettomien hyédykkeiden myynnista 12 36,4 14,5 30,0
Pitkaaikaisten saamisten nettomuutos -182,5 98,3 -21,3
Investointeihin kaytetyt nettorahavarat -1335,0 -1321,7 -253,2
Rahoituksen rahavirta
Pitkdaikaisten lainojen nettomuutos 1261,2 671,3 -11,6
Lyhytaikaisten lainojen nettomuutos -814,0 652,6 -632,7
Maksetut osingot -375,7 -365,3 -354,9
Vahemmistolle maksetut osingot ilman oman
paaoman ehtoisia sijoituksia 20 -1,9 -0,2 6,6
Merkityt optiot 1,6 - -2,0
Omien osakkeiden hankinta 19 -198,6 -344,7 0,3
Rahoitukseen kaytetyt nettorahavarat -127,4 613,7 -994,3
Rahavarojen nettomuutos 32,4 -20,7 209,1
Rahavarat hankituissa yrityksissa 45,9 10,2 1,6
Rahavarat myydyissa yrityksissa -29,5 - -20,2
Muuntoerot -3,2 12,3 -30,4
Rahavarat tilikauden alussa 102,1 147,7 149,5
Rahavarat tilikauden lopussa, netto 147,7 149,5 309,6
Rahavarat tilikauden lopussa 274,3 351,4 609,0
Kaytossa olevat luottolimiitit vuoden lopussa -126,6 -201,9 -299,4

147,7 149,5 309,6

Oheiset liitetiedot ovat osa konsernitilinpaatosta.
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Konsernin rahavirtalaskelma

Rahavirtalaskelman liitetiedot

Liite-
Milj. euroa tieto 2004 2005 2006
Nettokdyttopaagoman muutos:
Varastojen muutos -106,8 -254,7 94,3
Korottomien saamisten muutos:  Lyhytaikaiset -175,7 -51,4 -0,2
Pitkaaikaiset -50,5 -3,4 -36,6
Korottomien velkojen muutos Lyhytaikaiset -289,1 -7,1 35,7
Pitkaaikaiset 47,6 -12,9 105,9
Lyhytaikaisten korollisten saamisten muutos 482,1 -71,1 89,9
-92,4 -400,6 289,0
Konserniyritysten hankinta
Hankinnan rahavirta
Yritysten hankintameno 176,4 323,9 329,8
Ostettujen yritysten rahavarat -45,9 -10,3 -1,6
130,5 313,6 328,2
Liiketoimet, joihin ei liity maksutapahtumaa
Osakkuusyritysten osakkeiden vaihto 14 3,9 5,0 -
Hankintahinta yhteensa 134,4 318,6 328,2
Hankittu netto-omaisuus
Nettokayttdpaaoma 44,0 171,4 47,3
Liiketoiminnassa kaytetyt aineelliset hyodykkeet 12 190,2 388,3 283,1
Korolliset saamiset (pl. rahavarat) 0,7 - -
Verovelat 9 -19,2 -59,8 1,2
Korolliset velat -11,4 -274,6 -4,5
Vahemmiston osuudet 20 -69,9 93,3 1,1
Hankittu nettoomaisuus yhteensa 134,4 318,6 328,2
Konserniyritysten myynnit
Myyntien rahavirta
Myyntien rahavirta 197,9 1,6 466,5
Myytyjen yritysten rahavarat -29,5 - -20,2
168,4 1,6 446,3
Myyty netto-omaisuus
Nettokayttdpaaoma 62,2 - 59,5
Liiketoiminnassa kaytetyt aineelliset hyédykkeet 12 94,1 - 172,4
Biologiset hyddykkeet 13 1541,2 - 45,5
Korolliset saamiset (pl. rahavarat) 23,1 1,6 1,2
Verovelat 9 -222,9 - -18,0
Korolliset velat -1518,8 - -12,0
Vahemmiston osuudet 20 - - -0,2
Myyntivoitto 12 113,0 - 197,9
91,9 1,6 446,3
Varaus realisoitumattomalle voitolle 24 76,5 - -
Myyty netto-omaisuus yhteensa 168,4 1,6 446,3
Oheiset liitetiedot ovat osa konsernitilinpaatosta.
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Konsernin oman p

da0man muu

tokset

Suoraan
omaan
padomaan Kertyneet
Osake- Ylikurssi- ja Omat kirjatut  muunto- Kertyneet
Milj. euroa padaoma vararahasto  osakkeet nettotulot erot voittovarat  Yhteensa
Oma paaoma 31.12.2003 1469,3 1237,4 -258,0 114,6 -197,1 5571,9 7 938,1
IAS 19:n muutoksen kéyttoonoton vaikutus - - - - - -300,0 -300,0
Oma padoma 1.1.2004 1469,3 1237,4 -258,0 114,6 -197,1 52719 7 638,1
Omien osakkeiden hankinta - - -198,6 - - - -198,6
Omien osakkeiden mitatointi -47,3 -228,5 275,8 - - - -
Maksetut osingot (EUR 0,45/osake) - - - - - -375,7 -375,7
Merkityt optiot 1,3 0,3 - - - - 1,6
Tilikauden voitto - - - - -11,7 757,9 746,2
Suoraan omaan padaomaan kirjatut nettokulut - - - -47,0 -10,1 -129,1 -186,2
Oma paaoma 31.12.2004 14233 1009,2 -180,8 67,6 -218,9 5525,0 7 625,4
Omien osakkeiden hankinta - - -344,7 - - - -344,7
Omien osakkeiden mitatointi -41,2 -224,4 265,6 - - - -
Maksetut osingot (EUR 0,45/osake) - - - - - -365,3 -365,3
Vahemmistoosuuksien osto - - - - - -43,2 -43,2
Tilikauden tappio - - - - 0,2 -111,1 -110,9
Suoraan omaan paaomaan kirjatut nettotuotot - - - 400,4 91,6 -33,2 458,8
Oma paaoma 31.12.2005 1382,1 784,8 -259,9 468,0 -127,1 4972,2 7 220,1
Omien osakkeiden mitatointi -39,9 -15,9 249,1 - - -193,3 -
Maksetut osingot (EUR 0,45/osake) - - - - - -354,9 -354,9
Merkityt optiot - -2,0 0,3 - - - -1,7
Vahemmistoosuuksien osto - - - - - -0,1 -0,1
Tilikauden voitto - - - - -5,8 585,0 579,2
Suoraan omaan padomaan kirjatut nettotuotot - - - 267,6 0,9 88,5 357,0
Oma padoma 31.12.2006 1342,2 766,9 -10,5 735,6 -132,0 5097,4 7 799,6

Oma padoma ja varaukset sisaltavat ylikurssi- ja vararahaston.

Suoraan omaan padomaan kirjatut nettotulot esitetaan liitteessa 25.

Kertyneet muuntoerot esitetaan liitteessa 26.

Oma paaoma yhteensa

31.12.
Milj. euroa 2004 2005 2006
Emoyhtion osakkeenomistajille kohdistuva oma paaoma 7 625,4 7 220,1 7799,6
Vahemmiston osuuksille kohdistuva oma padoma 136,1 93,6 103,5
Oma padoma yhteensa 7761,5 7313,7 7 903,1

Vahemmistélle kohdistuvan oman paaoman tarkempi erittely liitteessa 20.

Jakokelpoiset varat

31.12.

Milj. euroa 2004 2005 2006
Kertyneet voittovarat 5525,0 4972,2 5097,4
Muuntoerot -218,9 -127.1 -132,0
Omat osakkeet -180,8 -259,9 -10,5

51253 4 585,2 4 954,9
Verottamattomat varaukset -1 876,4 -1 661,3 -1304,3
Jakokelpoiset varat 3 248,9 29239 3 650,6
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Tilinpaatoksen laatimisperiaatteen muutos

Etuuspohjaisten elakejarjestelyjen tyosuhteen paattymisen jalkeiset etuudet

Aiemmin voittona ja omana pddomana raportoidut luvut vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot kirjataan taseessa
poikkeavat nyt esitetyistd konsernitilinpaatostiedoista tyo- suoraan omaan padomaan. Muutosta on sovellettu takautu-
suhteen pédattymisen jdlkeisten etuuspohjaisten eldkejdrjeste- vasti IAS 19 -standardin muutoksen kdyttoonottoon liitty-
lyjen laskentakdytdnnon muutoksen vuoksi. Stora Enso otti vien siirtymésaannosten mukaisesti, ja vertailuluvut on
1.1.2006 kdyttoon IAS 19 -standardin "Tydsuhde-etuudet” oikaistu. Tilinpddtoksen laatimisperiaatteen muutoksen
muutoksen ”Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot, kon- vaikutusta konsernitilinpdatokseen on selostettu jaljempéana
sernijdrjestelyt ja julkistaminen”, jonka mukaan kaikki seka liitteessd 21, Tyosuhteen paattymisen jalkeiset etuudet.

Laskentaperiaatteen muutoksella oikaistut edellisten vuosien tilinpaatokset

Milj. euroa 2004 2005 EUR 2004 2005
Tilikauden voitto/tappio Osakekohtainen tulos
Aiemmin raportoitu 747,8 -126,3 (Perus & laimennettu)
Oikaistu 766,0 -107,4 Aiemmin raportoitu 0,89 -0,16
Oikaisun maara 18,2 18,9 Oikaistu 0,91 -0,14
Oikaisun maara 0,02 0,02
Oma padoma
Aiemmin raportoitu 8036,3 7 645,3  Osakekohtainen oma padoma
Oikaistu 7 6254 7220,1  (Perus & laimennettu)
Oikaisun maars -410,9 -425,2 Aiemmin raportoitu 9,80 9,70
Oikaistu 9,29 9,16
Oikaisun maara -0,51 -0,54

Laskentaperiaatteen muutoksella oikaistut segmenttikohtaiset liikevoitot

2004 2005
Alun perin Alun perin

Milj. euroa raportoitu Oikaistu raportoitu Oikaistu
Painopaperit 157,4 169,3 -8,3 4,7
Hienopaperit 93,2 102,8 21,4 32,3
Tukkuritoiminta 9,9 10,1 -4,6 -4,1
Pakkauskartongit 334,7 340,5 75,6 82,8
Puutuotteet 29,8 30,2 -56,3 -55,6
Puunhankinta 156,6 157,0 -15,3 -14,6
Muut -75,5 -74,4 -106,4 -105,3

706,1 735,5 -93,9 -59,8
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Tilinpaatoksen liitetiedot

Liite 1 Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Paatoiminnot
Stora Enso Oyj ("yhti6”) on suomalainen, Suomen lakien
mukaan perustettu julkinen osakeyhtio, jonka rekisterdity
osoite on Kanavaranta 1, 00160 Helsinki. Yhtion osakkeet
noteerataan Helsingin, Tukholman ja New Yorkin porsseissd.
Stora Enso Oyj:n ja sen tytdryritysten (yhdessd ”Stora Enso”
tai "konserni”) liiketoiminta jakautuu maailmanlaajuisiin
tulosryhmiin, jotka ovat painopaperit, hienopaperit (mukaan
lukien tukkuritoiminnot), pakkauskartongit sekd puutuotteet
ja kuituhuolto mukaan lukien puutuotteet ja puunhankinta-
organisaatio. Tukiliiketoiminnot koostuvat energiatoimin-
noista, keskushallinnosta ja muista konsernitoiminnoista.
Konsernin paamarkkina-alue on Eurooppa, joskin myds
Amerikan mantereella on merkittdvasti liiketoimintaa.
Yhtion hallitus on hyviksynyt timén tilinpaatoksen
6.2.2007.

Yleista

Stora Enson konsernitilinpdatos on laadittu Euroopan unio-
nin kdyttdon ottaman kansainvilisen tilinpdatoskdytinnon
mukaisesti (International Financial Reporting Standards,
IFRS), joka sisdltdd kansainviliset tilinpdatosstandardit (IAS)
sekd International Financial Reporting Interpretations Com-
mitteen (IFRIC) tulkinnat. Tayden IFRS:n ja EU:n omaksu-
man [FRS:n viliset erot eivdt vaikuta tdhdn tilinpdatokseen.
Konsernitilinpdatos kasittad yhdistellyt yhtion ja tytdryritys-
ten tilinpaatostiedot, jotka perustuvat alkuperdisiin hankin-
tamenoihin, lukuun ottamatta erikseen mainittuja poikkeuk-
sia. Esimerkiksi myytavissd olevat rahoitusvarat ja johdannai-
set arvostetaan kdypadan arvoon.

Arvioiden kaytto

Laadittaessa konsernitilinpdatostd kansainvalisen tilinpaatos-
kdytannon periaatteiden mukaisesti yhtion johto joutuu
tekemddn arvioita ja olettamuksia. Nama vaikuttavat taseessa
esitettaviin omaisuus- ja velkamaadriin, ehdollisten varojen ja
velkojen esittdmiseen tilinpddtoksessa seka tilikaudelta
esitettdviin tuottoihin ja kuluihin. Toteumat voivat poiketa
ndistd arvioista.

Konsolidointiperiaatteet

Stora Enso -konserni muodostui Enso Oyj:n ja entisen Stora
Kopparberg Bergslags Aktiebolag (publ.):n yhdistymisena
joulukuussa 1998. Tdlldin Stora Kopparberg Bergslags Aktie-
bolagista tuli Stora Enso Oyj:n (aiemmin Enso Oyj) tytaryh-
tio. Stora Enson fuusio kdsiteltiin IFRS:n mukaisena yritysten
yhteenliittyména.
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Konsernitilinpddtos sisdltda emoyhtio Stora Enso Oyj:n
lisdksi kaikki ne yritykset, joiden dédnivallasta emoyhtio
omistaa joko suoraan tai vilillisesti enemman kuin puolet.
My®0s ne yritykset, joissa Stora Enso -konsernilla on vdahem-
man kuin 50 % &énivallasta, on yhdistetty konsernitilinpaa-
tokseen, mikali konsernilla on yksikdssd padomistajien
kanssa tehtyihin sopimuksiin perustuva maardysvalta.
Merkittdvimmat tytdryritykset esitetddn liitteessd 28.

Osakkuusyritykset, joissa Stora Ensolla on huomattava
vaikutusvalta — joka yleisesti tarkoittaa 20-50 % osuutta
danivallasta — on yhdistetty konsernitilinpdatokseen padoma-
osuusmenetelmalld. Talloin konsernitulokseen sisallytetdan
konsernin omistusosuutta vastaava osuus osakkuusyrityksen
tuloksesta vihennettynad liikearvon poistoilla. Osakkuusyri-
tyksissd konsernilla on huomattava vaikutusvalta, mutta ei
maddrdysvaltaa. Tarkeimmat osakkuusyritykset esitetddn
liitteessd 14. Osakkuusyrityksen kirjanpitoarvo kuvastaa
konsernin osuutta osakkuusyrityksen nettovarallisuudesta
lisattynd hankinnasta aiheutuneella poistamattomalla liikear-
volla. Jos konsernin osuus osakkuusyrityksen tappioista on
yhté suuri tai suurempi kuin sijoituksen kirjanpitoarvo,
osakkuusyritysosakkeet merkitddn taseeseen nolla-arvoon.
Konsernin osuuden ylittdvid tappioita ei oteta huomioon,
ellei konserni ole velvollinen tdyttdmaan sellaisia osakkuus-
yrityksen velvoitteita, jotka konserni on taannut tai joihin
se muutoin on sitoutunut.

Yhteisyritykset, joita Stora Enso hallitsee yhdessa kolman-
sien osapuolten kanssa, on yhdistetty konseritilinpddtokseen
pddomaosuusmenetelmalld, kuten ylld on kuvattu. Tarkeim-
mat osakkuusyritykset esitetddn liitteessd 14.

Yritysostot kirjataan hankintamenomenetelmadd kdyttien
siten, ettd ostettu yritys yhdistellddn konsernitilinpaatokseen
siita paivasta alkaen, jona se hankitaan. Yritysmyynnit
kirjataan vastaavasti sithen pdivddn saakka, jona yrityksesta
luovutaan.

Kaikki konsernin sisdiset liiketapahtumat, saamiset, velat,
realisoitumattomat sisdiset katteet ja konsernin sisdinen
voitonjako eliminoidaan konsernitilinpaatoksessa. Tytédryri-
tysten ja osakkuusyhtididen tilinpddtosten laatimisperiaat-
teita on tarvittaessa muutettu Stora Enson laatimisperiaattei-
den mukaisiksi. Vihemmistdosuudet esitetddn oman paa-
oman erillisend osana.

Vahemmistoosuudet

Vahemmistoosuudet esitetddn konsernin omassa padomassa.
Vdhemmisto- ja osakkeenomistajien osuus emoyhtion
voitosta tai tappiosta esitetddn tuloslaskelmassa tilikauden
voiton jalkeen. Vahemmistoosuuksien ja osakkeenomistajien
valisid liiketapahtumia kdsitellddn nyt oman pddoman
yhteydessd, ja ndin olleen niita késitellidn oman pddoman



tdsmadytyslaskelman yhteydessa ja liitteessd 20, vihemmiston
osuudet.

Ulkomaanrahanmaériiset liiketoimet
Ulkomaanrahanmaddaraiset liiketoimet kirjataan kirjanpitoon
toteutumispdivan kurssiin. Kunkin kuukauden péattyessa
valuuttamaddraiset taseen saamiset ja velat arvostetaan kuu-
kauden lopun kurssiin. Liiketapahtumien kurssierot kirjataan
vastaaville tuloslaskelmatileille liikevoiton yldapuolelle, ja
rahoituserien kurssierot kirjataan nettomaaraisind rahoitus-
tuottoihin ja -kuluihin, paitsi silloin kun ne tayttavit net-
toinvestointisuojauksen kriteerit ja kirjataan omaan pda-
omaan. Ei-rahallisten rahoitusvarojen, kuten myytavissa
olevaksi luokitellun padoman, muuntoerot on kirjattu
kdyvidn arvon rahastoon omassa padomassa.

Raportointivaluutan muunto - Tytaryritykset

Ulkomaisten tytdryritysten, joiden toiminta- ja tilinpdatosva-
luutta on muu kuin euro, tuloslaskelmat muunnetaan kon-
sernin raportointivaluuttaan tilikauden keskikurssiin. Ndiden
yritysten taseet muunnetaan raportointivaluuttaan tilinpaa-
tospdivan kurssiin. Euroalueen ulkopuolella sijaitseviin tytar-
ja osakkuusyrityksiin tehtyjen nettomadardisten sijoitusten
muuntoerot ja nditd sijoituksia tehokkaasti suojaavien
rahoitusinstrumenttien arvostukset kirjataan suoraan oman
pddoman muuntoeroihin, kuten on esitetty kohdassa Konser-
nin laskelma kirjatuista tuotoista ja kuluista seka liitteessd 26.
Yritysmyyntien tai lopettamisten (likvidaatio) yhteydessa
kertyneet muuntoerot sisdllytetddn myyntivoittoon tai
-tappioon. Kertynyttd muuntoeroa kirjataan kuluksi myos
osakepddoman takaisinmaksun, sijoituksen palautuksen ja
liiketoimintayksikon osittaisen myynnin yhteydessa.

Johdannaiset ja suojaukset

Johdannaiset kirjataan hankittaessa taseeseen hankintame-
noon ja arvostetaan kdypddn arvoon jokaisena tilinpadtospai-
vand. Syntyvien voittojen ja tappioiden kirjaaminen riippuu
suojauskohteen luonteesta. Kun johdannaissopimukset
solmitaan, konserni madrittda ne saamisten tai velkojen
kédyvin arvon suojaukseksi, ennakoidun liiketoimen tai
kiintedehtoisen sitoumuksen suojaukseksi (rahavirran suo-
jaus), ulkomaiseen yksikkdon tehdyn sijoituksen suojaukseksi
tai johdannaissopimuksiksi, jotka eivit tdyta suojauslasken-
nan soveltamisen edellytyksid.

Kdyvan arvon muutokset kirjataan tuloslaskelmaan
suojattavien varojen tai velkojen kdyvan arvon muutosta
vastaan sellaisista johdannaisista, jotka on maéritelty kdyvian
arvon suojauksiksi, jotka tdyttavit suojauslaskennan sovelta-
misedellytykset ja jotka ovat erittdin tehokkaita.

Kdyvidn arvon muutokset kirjataan suoraan oman pda-
oman nettotuloihin sisdltyvddn suojausrahastoon sellaisista
johdannaisista, jotka on maédritelty rahavirran suojauksiksi,
jotka tayttavit suojauslaskennan soveltamisedellytykset ja
jotka ovat erittdin tehokkaita. Oman pddoman nettotulojen
liikkeitd kasitellddn kohdassa Konsernin laskelma kirjatuista
tuotoista ja kuluista. Omaan pddomaan kirjatun johdannai-

sen kertyneet voitot tai tappiot kirjataan tuloslaskelmaan sen
tilikauden tuotoksi tai kuluksi, jolla suojauksen kohde kirja-
taan tuloslaskelmaan.

Kun suojausinstrumentti ei endd tayta IAS 39:n mukaisia
suojauslaskennan soveltamisedellytyksid, oman padoman
kertyneet voitot tai tappiot jddvdt omaan padaomaan ja ne
Kkasitelladn kirjanpidossa tuottoina tai kuluina, kun sitoumus
tai ennakoitu liiketoimi lopulta kirjataan tuloslaskelmaan.
Jos sitoumuksen tai ennakoidun liiketoimen ei enad odoteta
toteutuvan, Kirjataan omassa padomassa raportoidut kerty-
neet voitot tai tappiot kuitenkin valittomasti tilikauden
tuloslaskelmaan.

Vaikka tietyt johdannaissopimukset tayttavatkin konser-
nin riskienhallinnan asettamat tehokkaan suojauksen vaati-
mukset, ne eivdt tdaytd IAS 39:n kaikkia suojauslaskennan
soveltamisen edellytyksid. Tdllaisten suojausinstrumenttien
kdyvdn arvon muutokset kirjataan valittémasti tuloslaskel-
maan. Myynteihin ja ostoihin liittyvien johdannaisten
kdyvéan arvon muutokset esitetddn liikevoitossa ja kyseiset
erdt on eritelty liitteessd 25, Rahoitusinstrumentit. Kaikkien
muiden johdannaisten kdyvan arvon muutokset kirjataan
tuloslaskelman rahoituseriin.

Ulkomaiseen yksikkdon tehdyn nettosijoituksen suojaus
kasitellddn kirjanpidossa kuten kassavirran suojaus, ja kon-
serni kdyttdd joko johdannaisia tai lainaa tdhén tarkoituk-
seen. Kun suojausinstrumentti on johdannainen, suojauksen
tehokkaan osan voitto tai tappio esitetddn oman padaoman
muuntoeroissa, kuten kohdassa Konsernin laskelma Kkirja-
tuista tuotoista ja kuluista on esitetty. Tehottoman osan
voitto tai tappio kirjataan valittomasti tuloslaskelmaan.
Muuntoerot, jotka liittyvdt ulkomaiseen yksikkdon tehtyd
nettosijoitusta suojaaviin velkoihin, kirjataan my®s omaan
pddomaan muuntoeroihin ja tehoton osa kirjataan valitto-
masti tuloslaskelmaan.

Konserni dokumentoi liiketoimen alusta lahtien suojaus-
instrumentin ja suojauskohteen vilisen yhteyden, kuten
myds riskienhallinnan tavoitteen ja sen taustalla vaikuttavan
suojautumisstrategian. Tama prosessi sisaltdd kaikkien suojaa-
viksi maariteltyjen rahoitusinstrumenttien yhdistdmisen
tiettyihin varoihin, velkoihin, kiinteisiin sitoumuksiin tai
vastaisiin tapahtumiin. Konserni my6s dokumentoi seka
suojauksen alkuhetkelld ettd jatkuvasti arviolaskelman siitd,
kumoavatko suojaukseen kdytettdvit johdannaiset erittdin
tehokkaasti suojattavan kohteen kdyvin arvon tai siihen
liittyvdn kassavirran muutoksia.

Julkisen kaupankdynnin kohteena olevien johdannaisten,
mukaan lukien kaupankdyntitarkoituksessa pidettavien ja
myytdvissa olevien osakkeiden, kdyvat arvot perustuvat
tilinpdatospdivand noteerattuun markkinahintaan. Koron-
vaihtosopimusten kdyvit arvot lasketaan tulevien kassavirto-
jen nykyarvona. Valuuttatermiinisopimukset arvostetaan
tilinpdatospdivina tilinpaatospdivan valuuttatermiinikurssei-
hin. Arvostettaessa johdannaisia ja muita rahoitusinstru-
mentteja, jotka eivdt ole kaupankdynnin kohteina, konserni
kéyttdd useita menetelmid ja tekee arvostuksen tilinpdatos-
paivan markkinatilanteen perusteella. Pitkdaikaisiin velkoi-
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hin kédytetddn identtisten tai vastaavanlaisten instrumenttien
noteerattuja markkinahintoja tai jalleenmyyntihintoja.
Muiden rahoitusinstrumenttien kdyvan arvon madrityksessa
kédytetddn erilaisia menetelmid, kuten optioiden yleisesti
hyvéksyttyja arvonmadaritysmalleja sekd tulevaisuuden
kassavirtojen diskontattuja arvoja. Vuoden sisdlld eradanty-
vien rahoitussaamisten ja -velkojen nimellisarvo, mukaan
lukien arvioidut vdhennykset, oletetaan likimain niiden
kdyvaksi arvoksi. Rahoitusvelkojen kdyvit arvot arvioidaan
diskonttaamalla tulevat kassavirrat sellaisella markkinako-
rolla, jonka konserni joutuisi maksamaan vastaavista rahoitus-
instrumenteista tilinpaatoshetkelld.

Tuloutusperiaate

Liikevaihto sisdltdd tuotteiden ja palveluiden sekd raaka-

aineiden, tarvikkeiden ja energian myynnistd saadut tuotot

oikaistuna valillisilld veroilla, myynnin oikaisuerilla ja
valuuttamddrdisen myynnin kurssieroilla. Tuotot tavaroiden
myynnistéd tuloutetaan silld hetkelld, kun tuotteen omistuk-
seen liittyvat riskit ja edut siirtyvat ostajalle eikd konsernilla
ole endd valvonta- eikd madrdysvaltaa tuotteeseen. Yleensa
tdma tarkoittaa sitd hetked, jona tuote on toimitettu sovitun
toimituslausekkeen mukaisesti asiakkaalle.

Stora Enson toimitusehdot perustuvat Incoterms 2000

- toimituslausekekokoelmaan, joka on Kansainvilisen kaup-

pakamarin julkaisema toimituslausekkeiden maaritelmien

kokoelma. Konsernin myyntid koskevat yleisimmat toimitus-
lausekkeet ovat:

¢ D-lausekkeet, joiden mukaan myyjan on toimitettava tuot-
teet sovittuun méadrdpaikkaan. Myynnin toteutumishetki
on toimitus ostajalle sovitussa madrapaikassa sovittuna
aikana.

e C-lausekkeet, joiden mukaan myyja jdrjestdd ja maksaa
kuljetuksen sovittuun madrdpaikkaan seka tietyt muut
kulut. Myynnin toteutumishetki on siten se, jona myyja
luovuttaa tavaran rahdinkuljettajalle sovittuun maarapaik-
kaan kuljettamista varten.

e F-lausekkeet, joiden mukaan ostaja jarjestdd kuljetuksen ja
vastaa siitd. Myynnin toteutumishetki on tuotteiden
toimittaminen ostajan rahdinkuljettajalle.

Jos paikalliset sidnnot johtavat ylld olevista sidnnoista
poikkeavaan laskutukseen, timén tuoton vaikutus on las-
kettu ja oikaistu.

Palveluista saadut tuotot kirjataan, kun palvelu on suori-
tettu.

Lahetys- ja kasittelymenot

Lahetyskuluja ei laskuteta erikseen vaan ne sisiltyvit asiak-
kailta laskutettavien tuotteiden arvoon, jos Stora Enso on
vastuussa kuljetuksista. Kuljettamisesta aiheutuvat kulut
sisdltyvat myyntikuluihin.

Tutkimus ja kehitys

Tutkimusmenot Kirjataan kuluksi toteutumishetkelld ja ne
sisdltyvat konsernin tuloslaskelmassa liiketoiminnan muihin
kuluihin. Kehityskulut kirjataan myos kuluksi toteutumishet-
kelld, ellei voida varmistua siitd, ettd niista saadaan tuottoa
tulevaisuudessa, jolloin ne aktivoidaan aineettomina hyo-
dykkeind ja poistetaan niihin liittyvdn tuottokauden aikana.
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Mainontaan kéaytettavit menot
Mainontaan kdytettdvat menot kirjataan kuluksi toteutumis-
hetkelld.

Tietokoneohjelmistojen kehitysmenot

Jos uuden ohjelmiston hankinta- ja kehitysmeno liittyy
selvdsti madriteltdvissd olevaan ja ainutlaatuiseen tuottee-
seen, johon konsernilla on méaardysvalta ja josta saatava
pitkdaikainen hyoty on suurempi kuin sen kustannukset, se
kirjataan taseeseen aineettomaksi hyddykkeeksi ja poistetaan
arvioituna taloudellisena vaikutusaikanaan. Vilillisiin menoi-
hin lasketaan kehitystydoryhméan henkilostomenot ja asian-
mukainen osuus yleiskustannuksista. Internetsivuista aiheu-
tuvat kustannukset kirjataan kuluksi syntymishetkelld.

Ympiristovelvoitteet

Aikaisemman liiketoiminnan aiheuttamien ymparistovaiku-
tusten korjaamisesta syntyneet kustannukset, jotka eivat lisda
nyKkyisid tai tulevia tuottoja, kirjataan kuluksi. Ymparistola-
kien ja -saadosten nykytulkintaan perustuen ymparistovas-
tuut kirjataan, mikdli on todenndkoistd, ettd on syntynyt
vastuu ja sen madra voidaan luotettavasti arvioida. Ympdris-
tovastuut eivat sisdlla kolmansilta osapuolilta saatavia korva-
uksia.

Lopetettavat toiminnot ja myytava omaisuus

Lopetettava toiminto syntyy, kun padatetddn yksittdisen
suunnitelman mukaisesti luopua kokonaan tai olennaisilta
osin konsernin merkittavasta erillisestd liiketoiminta-alu-
eesta, jonka omaisuus ja tulos voidaan erottaa fyysisesti, liike-
toiminnallisesti ja raportointitarkoituksessa ja joka on myyty
tai joka luokitellaan myytavaksi. Omaisuus luokitellaan
myytdavand olevaksi, kun on erittdin todenndkoistd, ettd
omaisuuserdstd saatava tuotto tulee kertymadn myynnista
eikd omaisuuserdn jatkuvasta kdytostd. Lopetettujen toimin-
tojen myyntivoitot (-tappiot) ennen veroja esitetidn omana
erdndan konsernin tuloslaskelmassa.

Tuloverot

Konsernin verot sisdltivat konserniyritysten verot, jotka
perustuvat tilikauden verotettavaan tuloon, sekd aikaisem-
pien tilikausien verot, laskennallisten verojen muutokset ja
osuudet osakkuusyritysten veroista. Taseen lyhytaikaisiin
veroihin sisdltyy oman padoman suojauksen verovaikutus,
kuten tuloverojen tasmaytyksen yhteydessda mainitaan
liitteessd 9.

Laskennalliset verot lasketaan taseldhttisen velkamenetel-
madn mukaan, jolloin kaikista omaisuuserien ja velkojen
kirjanpito- sekd verotusarvojen viliaikaisista eroista lasketaan
nettovaikutus kulloinkin voimassaolevia tai voimaantulevia
verokantoja kdyttaen. Merkittivimmat jaksotuserot syntyvat
aineellisten hyddykkeiden poistoerosta, hankittujen yritysten
hankintahetken netto-omaisuuden uudelleenarvostuksesta,
myytdvissa olevien rahoitusvarojen ja johdannaisinstrument-
tien arvostamisesta kdypiin arvoihin, vaihto-omaisuuden
konsernin sisdisen katteen eliminoinnista, verottamattomista
varauksista ja vahvistetuista tappioista. Vahvistetuista tappi-
oista kirjataan laskennallisia verosaamisia siind maarin kuin
on todenndkoistd, ettd vahvistettuja tappioita voidaan kdyttaa
hyviksi tulevien tilikausien verotettavaa tuloa vastaan.

Poistoero ja verottamattomat varaukset jaetaan konserni-
taseessa omaan padaomaan ja laskennallisiin verovelkoihin.



Suomen ja Ruotsin osakeyhtitlakien mukaan omaan paa-
omaan laskettu osuus ei kuulu jakokelpoisiin varoihin.

Liikearvo

Liikearvo sisdltda tulevia taloudellisia hyotyja omaisuuseristd,
joita konserni ei yritysoston yhteydessd voi madrittad ja
kirjata erikseen. Liikearvo lasketaan yritysostojen hankinta-
menon ja hankitun yrityksen netto-omaisuuden kdyvan
arvon erotuksena hankintahetkelld. Liikearvo kohdistetaan
niille rahavirtaa tuottaville yksikoille, joiden odotetaan
hyo6tyvidn yritysostosta, arvonalentumistestausta varten.
Euroalueen ulkopuolella sijaitsevien yritysten hankinnasta
aiheutuva liikearvo kisitellddn konsernitilinpdatoksessa
kyseisen yrityksen varallisuutena ja muunnetaan euroiksi
tilinpddtospdivan valuuttakurssiin.

Sen jalkeen kun uudet sddnnot tulivat voimaan vuonna
2004, liikearvosta ei tehdd endd poistoja uusien yrityskaup-
pojen osalta 1.4.2004 ldhtien ja olemassa olevien liikearvojen
osalta 1.1.2005 ldhtien. Liikearvoa on aiemmin poistettu
tasapoistoin arvioituna taloudellisena vaikutusaikana, joka
vaihteli viidestd kahteenkymmeneen vuoteen hankinnan
luonteesta riippuen. Nykyisin liikearvolle tehdddn arvonalen-
tumistesti vuosittain tai useamminkin, jos arvonalentumi-
sesta on viitteitd. Siten 1.1.20035 ldhtien arvonoikaisu jdljelle
jdavaan kirjanpitoarvoon tehdadn vain vuosittaisten
arvonalentumistestien tuloksena.

Konserniyksikon lopettamisesta aiheutuvat voitot ja
tappiot sisdltivat myytyyn yksikkoon liittyvén liikearvon
madran.

Aineettomat hyodykkeet

Aineettomat oikeudet on kirjattu taseessa alkuperdiseen
hankintamenoon ja ne poistetaan tasapoistoin taloudellisena
vaikutusaikanaan. Taloudelliset vaikutusajat vaihtelevat
kolmesta kymmeneen vuoteen ja patenttien osalta kahteen-
kymmeneen vuoteen. Hankitut aineettomat hyddykkeet
kirjataan taseessa erilleen liikearvosta, mikéli ne tayttavat
hyodykkeen madritelman, ovat eriteltdvissa tai jos ne synty-
vat sopimuksista tai laillisista oikeuksista ja jos niiden kdypa
arvo voidaan maédritelld luotettavasti.

Muut yrityskaupan yhteydessd kirjatut aineettomat
hyodykkeet kuin liikearvo koostuvat markkinointiin ja
asiakkaisiin liittyvistd tai sopimus- ja teknologiapohjaisista
aineettomista hyodykkeistd. Tyypillisid markkinointiin seka
asiakkaisiin liittyvid aineettomia hyodykkeet ovat tuotemer-
kit, tuote- ja palvelunimet, yhteismerkit, tuotetakuumerkin-
ndt, asiakaslistat, tilaukset tai tilauskanta, asiakassopimukset
sekd niihin liittyvat asiakassuhteet. Sopimus- ja teknologia-
pohjaiset aineettomat hyodykkeet ovat tyypillisesti lisenssi-
ja rojaltisopimuksia tai patentoituja teknologiaan tai alaan
liittyvid salaisuuksia, kuten luottamuksellisia kaavoja, proses-
seja tai reseptejd. Asiakassopimusten ja niihin liittyvien
asiakassuhteiden kdypd arvo madritellddn oletettujen asiak-
kuuksien pysyvyyden ja asiakkuuksien arvioidun kestoajan
rahavirtojen mukaan. Tuotemerkkien arvo médritelladn
diskontatun rahavirran analyysilld kdyttamalla rojaltimeto-
dia.

Aineelliset hyodykkeet

Konserniyritysten aineelliset hyodykkeet on arvostettu
taseessa alkuperdiseen hankintamenoon lisdttyna tarvittaessa
hyoddykkeen kdytostd poistamisesta tulevaisuudessa toteutu-
villa kuluilla. Poistot lasketaan tasapoistomenetelmailld ja ne
oikaistaan mahdollisilla arvonalentumis- tai myyntikuluilla.
Tasearvo edustaa hankintamenoa vihennettynd kertyneilld
poistoilla ja arvonalentumisilla. Rakennusaikaiset korot
pitkdaikaista rakennusaikaa edellyttavistd hankkeista akti-
voidaan aineellisiin hyddykkeisiin osaksi hankintamenoa
rakennusajalta.

Maa-alueista ei tehdd poistoja, koska silld ei katsota olevan
taloudellista pitoaikaa. Muiden aineellisten hyddykkeiden
ryhmien poistot perustuvat seuraaviin odotettuihin taloudel-
lisiin vaikutusaikoihin:

Aineellisten hyodykkeiden ryhma Poistoaika vuosina
Teollisuusrakennukset .........ccocoeeiiiiiiiiiiniiiieeiiieeeee 10-50
Asuinrakennukset ........

Toimistorakennukset
Puuhioketehtaat .........coocceeiiiiiiiiiiieee e,
VesivoimalaitOKRSet ........cc.eeeeeriiiieeriiiieeeiiieeerieee e
Paperitehtaat, padkoneet ...
Kartonkitehtaat, padkoneet
Sellutehtaat, pddkoneet .............ccccocoviiiiiiiiiiiiii,
Raskas KONEISTO ....ccooveeriiieiniiiniieciieceieeeiee e

TietOKONEEt .oeeeeiiiiiiieiieteee e

Ajoneuvot ...... .5
TOIMIStORAIUSLO .eeeeviiiiiiiiiiiiieeeiiee e 3-5
Rautatiet, satamat ........cccceeeeeeeeeeeieieiiiieieiiceeeee e 20-25
MetSAaULOLIOt ...cooviiiiiiiiiiiieieeee e 10-35
Tiet, kentat, sillat ........ccoeeeiiiiiiiiiiieeriieeeeieee e 15-20
Aineettomat hyOdyKKeet ..........ccocueveeniinieniinenninnienneens 3-20

Normaalit kunnossapito- ja korjauskustannukset Kirjataan
kuluksi syntymishetkelld. Merkittavat uudistus- ja paran-
nusinvestoinnit aktivoidaan ja poistetaan niihin liittyvan
padhyodykkeen jdljelld olevana taloudellisena vaikutusai-
kana. Aineellisten hyodykkeiden luovutus tai kdytosta
poistaminen Kkirjataan poistamalla hankintameno ja kerty-
neet poistot kirjanpidosta ja mahdollinen luovutushetken
arvon ja poistamattoman hankintamenon erotus kirjataan
tuloslaskelmassa arvonalentumisiin. Myyntivoitot esitetddn
liikketoiminnan muissa tuotoissa.
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Arvonalentumiset

Omaisuuserien kirjanpitoarvo arvioidaan jokaisena tilinpaa-
tospdivanad mahdollisen arvonalentumisen tunnistamiseksi.
Jos arvonalentumiseen viittaavia tekijoitd ilmenee, arvioi-
daan omaisuuserdn kerrytettavissd olevaksi rahamaaraksi
nettomyyntihinta tai sitda korkeampi kédyttdarvo. Arvonalen-
tuminen Kirjataan, jos Kirjanpitoarvo ylittdd kerrytettavissa
olevan rahamadran.

Aikaisemmin tehty arvonalentumiskirjaus aineellisista
hyodykkeistd perutaan, jos kerrytettdvissa olevan rahamaa-
rdn madrittamista koskevat arviot ovat muuttuneet.
Arvonalentumiskirjauksen peruuttaminen ei silti saa johtaa
korkeampaan kirjanpitoarvoon kuin mika taseessa olisi ollut,
jos arvonalentumista ei olisi aikaisempina vuosina kirjattu.
Liikearvosta tehtyd arvonalentumista ei kuitenkaan peruta.

Aineettomille ja aineellisille hyddykkeille tehddan
arvonalentumistestejd rahavirtaa tuottavan yksikon tasolla,
kun taas liikearvon yhteydessd arvonalentumistestit tehddan
rahavirtaa tuottavissa yksikoissd tai yksikdiden ryhmaéssa
matalimmalla tasolla, jolla ryhmén liikearvoa sisdisissa
hallinnointitarkoituksissa seurataan.

Vuokrasopimukset (Leasing)

Aineellisten hyddykkeiden vuokrasopimukset, joissa konser-
nille siirtyy olennainen osa omistamisen eduista ja riskeistd,
luokitellaan rahoitusleasingsopimuksiksi. Ne merkitddn
taseeseen sopimuksen alkaessa varoiksi mddrddn, joka on
yhté suuri kuin hyddykkeen kdypd arvo sopimuksen alkamis-
ajankohtana, tai sitd alempaan vahimmaisvuokrien nykyar-
voon. Maksettavat leasingvuokrat jaetaan rahoitusmenoon ja
velan vahennykseen. Rahoitusmenot kohdistetaan vuokra-
ajan tilikausille siten, ettd jdljelld olevalle velalle tulee kulla-
kin tilikaudella samansuuruinen korkoprosentti. Vastaavat
leasingvuokravastuut rahoituskustannuksella viahennettynd
sisdltyvat korollisiin velkoihin. Rahoituksen korko-osuus
kirjataan tuloslaskelmaan leasingsopimuksen aikana. Rahoi-
tusleasingilld vuokratut omaisuuserit poistetaan joko suunni-
telman mukaan taloudellisena pitoaikana tai sitd lyhyemmaén
leasingsopimuksen keston mukaan.

Aineellisten hyddykkeiden vuokrasopimukset, joissa
vuokranantajalle jaa kaikki omistamiselle ominaiset edut ja
riskit, luokitellaan muiksi vuokrasopimuksiksi. Niiden vuok-
rat merkitddn kuluiksi tasasuuruisina erind vuokra-ajan
kuluessa. Jos muu vuokrasopimus puretaan ennen vuokra-
ajan umpeutumista, kaikki sopimuksen purkamisesta vuok-
ranottajalle aiheutuvat kustannukset kirjataan valittomasti
kuluksi. Leasingsopimusten lakkauttamisen yhteydessa
saadut edut kirjataan diskontattuina.

Saadut valtionavustukset

Aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin liittyvat valtion-
avustukset vihennetddn hyodykkeen hankintahinnasta ja
nettohankintameno aktivoidaan taseeseen. Muut valtion-
avustukset kirjataan systemaattisesti tulona jaksoille, joilla
niitd vastaava kulu syntyy.
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Biologiset hyodykkeet
IAS 41 Maatalous edellyttad, ettd biologiset hyodykkeet,
kuten Stora Enson osalta kasvava puusto, on kirjattava
taseeseen markkina-arvoonsa. Konsernin metsit on kirjattu
kdypddn arvoon vahennettyna arvioidulla myyntiin liitty-
villa menoilla, mikd perustuu siihen oletukseen, ettd ndiden
hyoddykkeiden kdypé arvo on luotettavasti maaritettdvissa.
Stora Enson metsdomaisuuden arvo perustuu diskontattu-
jen kassavirtojen malleihin. Biologisten hyddykkeiden kaypa
arvo lasketaan jatkuvien toimintojen kassavirtojen pohjalta
eli kestdvan metsanhoidon perusteella ja kasvupotentiaali
huomioon ottaen. Ennustettuun puun kasvuun perustuvat
vuosittaiset hakkuut kerrotaan toteutuneilla puun hinnoilla
ja saadusta arvosta vihennetddn lannoitteiden sekd hakkui-
den kustannukset. Biologisten hyddykkeiden kdypéd arvo
mitataan tuottavan metsdalueen yhden kasvukauden hakkui-
den nykyarvona ottaen huomioon ympaéristorajoitukset ja
muut varaukset. Fyysisesti maaperdssa kiinni oleva biologi-
nen hyddyke arvostetaan erilldidn maa-alueesta.

Paastooikeudet ja paastokauppa

Konserni on osallisena Euroopan padstokaupassa, jossa sille
on allokoitu tietty médra paastooikeuksia tietylle ajanjak-
solle. Paastooikeudet lisddvat konsernin aineettomien hyo-
dykkeiden ja valtionavustuksien madrda sekd velvoittavat
konsernin luovuttamaan toteutusjaksolla toteutuneita
pddstoja vastaavan padstooikeusmadran. Padstooikeudet on
kirjattu aineettomiin hyodykkeisiin konsernin saadessa ne
haltuun, ja niiden arvostus perustuu tuon péivan kdypdian
arvoon. Jos padstooikeuksien markkina-arvo laskee merkitta-
vasti niistd saatavan tuoton alle ja lasku katsotaan pysyviksi,
arvonalentuminen kirjataan oikeuksista, joita konserni ei aio
kayttdd sisdisesti. Varaus pddstooikeuksien palautusvelvoit-
teen tdyttamiseksi perustuu toteutuneisiin pdédstodihin ja
palautusvelvoitteen tayttdmiseen kdytetddn saatuja paastooi-
keuksia. Mahdolliset yli menevit pddstot arvostetaan aikajak-
son lopun markkinahinnalla.

Tuloslaskelmaan kirjataan tehdyt paastot kuluiksi materi-
aaleihin ja palveluihin allokaatiopdivdn kdyvalld arvolla.
Markkinoilta ostetut paastdoikeudet kirjataan kuluksi han-
kintahintaan. Vastaavasti liiketoiminnan muihin tuottoihin
kirjataan vastaavan kokoinen hyvitys, jonka johdosta allo-
koitujen péasttjen vaikutus eliminoituu. Mahdollinen
tulosvaikutus syntyy ainoastaan allokaation ylittdvien paas-
tojen vuoksi tehdyistd lisdostoista, ylijddmaoikeuksien
myynnista tai sellaisten oikeuksien arvonalentumisesta,
joita ei tarvita sisdiseen kayttoon.



Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus esitetddn taseessa hankintamenon tai sitd
alemman nettorealisointiarvon madrdisend. Hankintameno
madritelladn FIFO-menetelméaa kayttden tai vaihtoehtoisesti
painotetun keskihinnan menetelmalld, mikéli se johtaa
likimain samaan lopputulokseen kuin FIFO-menetelma.
Valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden hankintameno
kasittaa raaka-aineet, valittomat palkat, poistot ja muut
valittomat kustannukset sekd tuotteisiin kohdistuvan osuu-
den tuotannon vilillisistd kustannuksista ilman korkokuluja.
Nettorealisointiarvo on arvioitu myyntihinta tavanomaisessa
liikketoiminnassa vahennettynd tuotteiden valmiiksi saattami-
sesta ja myynnistd aiheutuvilla menoilla.

Mikali tuotteen valmistuskulut ylittavat tilapdisessa
markkinatilanteessa sen nettorealisointiarvon, tehddaan
arvonoikaisu. Tasearvojen oikaisuja tehdddn myds vanhoille,
hidaskiertoisille ja vanhentuneille tuotteille seka varaosille.
Yksityiskohtaisempia tietoja tasearvojen oikaisuista on
liitteessd 10 kohdassa Tasearvojen oikaisut ja liitteessd 17
kohdissa Vaihto-omaisuus. Taseessa ne puolestaan viahenne-
tdan varastojen tasearvosta.

Myyntisaamiset

Myyntisaamiset arvostetaan odotettuun realisoitumisarvoon.
Epédvarmat saamiset arvioidaan tilinpaatoshetkelld saamisten
riippumattoman, kattavan tarkastelun perusteella vuoden
lopussa.

Rahavarat

Rahavarat sisdltdvat rahat ja pankkisaamiset sekd muut varat,
joiden alkuperdinen maturiteetti on alle kolme kuukautta.
Kéytossa olevat luottolimiitit sisdltyvat taseessa lyhytaikaisiin
korollisiin velkoihin.

Sijoitukset

Konserni luokittelee markkinakelpoisiin velka- ja arvopape-
reihin sekd noteeraamattomiin arvopapereihin tehdyt sijoi-
tukset kolmeen ryhmaddn, jotka ovat kaupankdyntitarkoituk-
sessa pidettavat rahoitusvarat, erdpdivaan asti pidettavat
rahoitusvarat ja myytédvissd olevat rahoitusvarat. Kaupan-
kayntitarkoituksessa pidettdvien rahoitusvarojen tarkoituk-
sena on tuottaa voittoa lyhyelld aikavililld, ja ne esitetddn
osana lyhytaikaisia sijoituksia. Erdpdivaan asti pidettavit
sijoitukset on tarkoitettu pidettaviksi erddntymiseensa
saakka, ja ne raportoidaan osana pitkdaikaisia sijoituksia.
Konsernilla ei ollut ndihin ryhmiin luokiteltavia sijoituksia
vuonna 2006. Ne varat, joita pidetddn hallussa ennalta
maddrittelemattdman ajan ja joista likviditeetin turvaamisen
tai korkomuutosten takia voidaan luopua, luokitellaan
myytdvissd oleviksi rahoitusvaroiksi. Nama erit esitetdan
taseen pitkdaikaisissa varoissa, ellei johto ole ilmaissut
aikomustaan luopua omistuksesta tilinpddtospdivad seuraa-
vien 12 kuukauden kuluessa, jolloin ne esitetddn lyhytaikai-
sissa varoissa. Johto tekee sijoitusten luokitteluun liittyvit
paatokset ostohetkelld ja arvioi luokitusta sddnnollisesti.

Voitot ja tappiot myytdvana olevista omaisuuseristd
kirjataan nettomédrdisind suoraan oman padoman ("muut
tuotot” -rahastoon). Kun ne myydéédn, kumulatiivinen
kdyvidn arvon oikaisu kirjataan tuloslaskelmaan. Jos varojen
markkina-arvo on alle kirjanpitoarvon yli vuoden ajan,
niiden arvostus arvioidaan vuosittain. Jos arvonalentuminen
on selvd, se osa kdyvédn arvon rahastosta kirjataan tuloslaskel-
maan.

Lainasaamiset

Lainasaamiset ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia
rahoitusvaroja, joihin liittyvdat maksut ovat kiinteitd tai
madadriteltdvissd olevia ja joita ei noteerata toimivilla markki-
noilla. Ne merkitddn hankintahintaan taseeseen ja niita
arvioidaan saannollisesti sekd systemaattisesti perintdkelpoi-
suuden ja saatavilla olevien vakuuksien suhteen. Mikali
jonkin lainasaatavan arvioidaan olevan palautumaton,
suoritetaan kirja-arvon ja odotettavissa olevien kassavirtojen
nykyarvon alijddmén kattamiseksi varaus. Korkotuotto
lainasaatavista sisaltyy rahoituseriin.

Velat

Rahoitusvelat merkitadn alun perin kirjanpitoon saadun
vastikkeen madrdisind vahennettyna transaktiokustannuk-
silla. Seuraavina tilikausina velat esitetddn jaksotettuun
hankintamenoon kayttden efektiivisen koron menetelmaa.
Mahdollinen ero transaktiokustannuksilla vihennetyn
saadun vastikkeen ja lunastushinnan vililld kirjataan
tuloslaskelmaan velan juoksuajalle jaksotettuna. Korkokulut
kirjataan tuloslaskelmaan suoriteperusteisesti.

Varaukset
Varaus kirjataan, kun konsernilla on aikaisemman tapahtu-
man seurauksena oikeudellinen tai tosiasiallinen velvoite ja
kun on todenndkoistd, ettd velvoitteen tayttiminen edellyt-
tdd taloudellista suoritusta tai aiheuttaa taloudellisen mene-
tyksen ja ettd velvoitteen mdéra on arvioitavissa luotetta-
vasti. Ympariston ennalleen palauttamiseen liittyvat ympa-
ristovaraukset tehdddn projektin alkaessa. Varauksena
aktivoidut kustannukset ja omaisuuden alkuperdinen han-
kintameno poistetaan omaisuuden taloudellisen vaikutus-
ajan kuluessa. Varaukset diskontataan nettonykyarvoonsa.
Uudelleenjdrjestelyvaraus Kirjataan jaksolta, jona konserni
sitoutuu suunnitelmaan juridisesti tai tosiasiallisesti. Varauk-
seen kirjataan ne kustannukset, jotka sisdltyvit lopettamis-
suunnitelmaan tai aiheutuvat suoraan siitd, jotka ovat tulosta
jatkuvasta sopimusvelvoitteesta, josta ei ole jatkuvaa talou-
dellista hyotya tai jotka liittyvit velvoitteen purkamisesta
aiheutuvaan sanktioon.
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Tyontekijoiden etuudet

Konsernilla on eri puolilla maailmaa useita maksupohjaisia ja
etuuspohjaisia eldkejdrjestelmid, joihin kuuluvaa omaisuutta
hallinnoivat yleensa erilliset sddtiot ja rahastot. Eldkejérjeste-
lyt ja tydsuhteen jdlkeiset jarjestelyt rahoitetaan yleensa
tyontekijoiltd ja asianomaisilta konserniyrityksiltd perittavin
maksuin, jotka perustuvat riippumattomien vakuutusmate-
maatikkojen suosituksiin. Konsernin suoritukset maksupoh-
jaisiin jarjestelyihin kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan sind
kautena, johon maksusuoritus liittyy.

Etuuspohjaisissa jarjestelyissd taloudelliset kustannukset
maddritetddn ennakoituun etuusoikeusyksikkdon (projected
credit unit) perustuvalla menetelmalld. Menetelmdn mukaan
elakejarjestelyjen kustannukset kirjataan tuloslaskelmaan
jaksottamalla sédnndnmukaiset kustannukset tydntekijan
tyovuosille hyvéksyttyjen vakuutusmatemaatikkojen vuosit-
tain laatimien vakuutusmatemaattisten laskelmien mukai-
sesti. Eldkevastuuna esitetddn tulevien arvioitujen elikemak-
sujen nykyarvo, joka lasketaan kdyttden korkona juoksuajal-
taan vastaavien valtion velkasitoumusten korkoja.

Tilinpddtoksen laatimisperiaatteen muutos

Konserni kirjaa kaikki etuuspohjaisiin eldkejdrjestelyihin
liittyvdt vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot suoraan
omaan padomaan, kuten laskelmassa kirjatuista tuotoista ja
kuluista ("SORIE”) raportoidaan. Takautuvaan tyosuorituk-
seen perustuvat menot tunnistetaan kuitenkin suunnitelmiin
tehtdvien muutosten yhteydessd, ja karttuvat menot esite-
tadn tuloslaskelmassa. Karttumattomat summat poistetaan
systemaattisesti karttumisjaksolla. Konsernitaseeseen kirja-
taan tdysi varaus kaikista suunnitelman vajauksista oikais-
tuna aiemmilla tyosuoritukseen perustuvilla kuluilla, joita ei
ole vield poistettu.

Tilinpdatoksissddn ennen 1.1.2006 alkaneilla tilikausilla
konserni sovelsi sédnnosten mukaista 10 prosentin vaihtelu-
valid ("corridor method”) kirjatessaan rajojen ulkopuolelle
jaavat vakuutusmatemaattiset kulut tai tappiot voitoksi tai
tappioksi tuloslaskelmaan jaksottamalla ne jarjestelyyn
kuuluvien tyontekijoiden keskimddrdisille jdljelld oleville
tyovuosille mahdolliset supistamiset huomioonottaen. Tama
muutos on IAS 19 -standardin muutoksen "Tyosuhde-etuudet
- Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot, konsernijarjeste-
lyt ja julkistaminen” mukainen.

Muutosta on sovellettu takautuvasti IAS 19 -standardin
muutoksen kdyttoonottoon liittyvien siirtymdsddannosten
mukaisesti, ja vertailuluvut on oikaistu. Tilinpaatoksen
laatimisperiaatteen muutoksen vaikutusta konsernitilinpaa-
tokseen on selostettu liiteosan alussa.
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Johdon osakeoptiot ja -kannustimet

Kaikki osakeperusteiset maksut (synteettiset optio-ohjelmat
ja muut johdon palkitsemis- ja kannustusohjelmat) kirjataan
tuloslaskelmaan henkil6stokuluiksi oikeuden syntymisajan-
jaksona. Synteettiset optio-ohjelmat 1999-2006 suojataan
optioiden suojausinstrumenteilla (Total Return Swaps), jotka
maksetaan kéteissuorituksin. Konsernilla on tiaten mahdolli-
suus saada kateissuorituksia, jotka osittain kompensoivat
muutokset osakkeen kurssissa sen myodntdmispdividn ja
maksupdivan valilla.

Tyosuorituksen kdypd arvo, joka on saatu optioiden
vastikkeena, médritetddn optioiden kidypdnd arvona myonta-
mispdivdnad ja kirjataan kuluksi option oikeuden syntymis-
ajanjaksolla. Varaus arvostetaan jokaisena tilinpaatdspaivana
uudelleen kdypddn arvoonsa kayttamalld arvioita niiden
optioiden méadrdstd, joiden odotetaan tulevan merkittdviksi,
ja viilmeisimmat kdyvat arvot lasketaan kdyttamalla Black -
Scholes -hinnoittelumallia, jolloin kaikki muutokset kirjataan
valittomasti tuloslaskelmaan.

Tyosuorituksen kdypd arvo, joka on saatu osakekannusti-
mien vastikkeena, médritetidn myontamispdivana ja kirja-
taan kuluksi syntymisajanjaksolla. Varaus arvostetaan jokai-
sena tilinpdatospaivana uudelleen kdypddn arvoonsa kdytta-
malld arvioita niiden osakekannustimien madrastd, joiden
odotetaan tulevan lunastettaviksi, ja viimeisimmat kdyvat
arvot lasketaan kdyttamalld Stora Enson R-osakkeen pdétos-
kurssia, jolloin kaikki muutokset kirjataan valittomasti
tuloslaskelmaan.

Sidottu oma paaoma

Sidottuun omaan padomaan luetaan kuuluvaksi ylikurssira-
hasto, ulkomaisten tytdryritysten muuntoerot, suoraan
omaan padomaan kirjatut nettotulot sekd muut rajoitetut
oman padoman erdt niiden maiden lakien mukaisesti, joissa
tytdryritykset toimivat.

Osakekohtainen tulos

Osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla tilikauden tulos
keskimddrdiselld painotetulla osakemaddrdlld, jota laskettaessa
on vihennetty konsernin hallussa kulloinkin olevat omat
osakkeet. Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen
tulos on laskettu takaisin ostettujen osakkeiden menetelmalld
(treasury stock method). Télloin optiot oletetaan Kéytetyiksi
tilikauden alussa tai sen jdlkeisend liikkeeseenlaskupdiviana ja
saaduilla varoilla oletetaan ostetun omia osakkeita tilikauden
keskimddrdiselld markkinahinnalla. Keskimdardisen ulkona
olevien osakkeiden lukumaddran liséksi jakaja sisaltaa oletuk-
sen, ettd optiot on kdytetty.

Optioiden kdyttdd ei oteta huomioon osakekohtaista
tulosta laskettaessa, jos optioiden toteutushinta ylittda
osakkeiden keskimdardisen markkina-arvon kauden aikana.
Optioilla on laimentava vaikutus vain, jos osakkeiden kau-
den keskimddrdinen markkinahinta ylittad optioiden toteu-
tushinnan.



Osingonjako

Hallituksen yhtiokokoukselle ehdottamaa osinkoa ei ole
vahennetty jakokelpoisesta omasta pddomasta ennen yhtio-
kokouksen hyvaksyntda.

Vuonna 2006 voimaan tulevat uudet ja muutetut
laskentastandardit
IAS 19 (muutos), Tyosuhde-etuudet, joka mahdollistaa
vakuutusmatemaattisten voittojen tai tappioiden vaihtoeh-
toisen kirjaamisen ja sisdltdd uusia tietojen esittdmiseen
koskevia vaatimuksia, otettiin kdyttoon konsernitilinpaatok-
sissd 1.1.2006 lahtien. Stora Enso on ndin ollen muuttanut
tilinpaatoskaytantoddn vakuutusmatemaattisten voittojen ja
tappioiden kirjaamisessa, kun edelld kohdassa Tyontekijoiden
etuudet on esitetty. Muutos saattaa edellyttdd myos lisdkirja-
uksia usean tyonantajan jarjestelyissd, joista ei ole tarpeeksi
tietoja etuuspohjaisen laskennan soveltamiseksi. Ne eivit
kuitenkaan vaikuta konsernin tulokseen.

Seuraavat muutokset ja tulkinnat otetaan kdyttoon kon-
sernin tilinpadtoksissa 1.1.2006 lahtien, mutta ne eivat
vaikuta olennaisesti konsernin toimintoihin:

e JAS 21 (muutos), Ulkomaisiin yksikoihin tehdyt nettosijoi-
tukset

e JAS 39 (muutos), Rahavirran suojaus konsernin sisdisille
liiketoiminnoille

e [AS 39 (muutos), Kdypddn arvoon arvostamismahdollisuus

e JAS 39 ja IFRS 4 (muutos), Vakuutussopimukset

e IFRS 1 (muutos), Ensimmadinen IFRS-standardin
kdyttoonotto ja IFRS 6 (muutos), Mineraalivarojen etsintd
ja arviointi

e IFRS 6, Mineraalivarojen etsintd ja arviointi

e [FRIC 4, Miten madritetddn, sisaltaako jarjestely
vuokrasopimuksen

e JFRIC 5, Oikeudet osuuksiin rahastoista, jotka on tarkoi-
tettu kdytostd poistamiseen, alkuperdiseen tilaan palautta-
miseen ja ympdriston kunnostamiseen

e IFRIC 6, Tietyille markkinoille osallistumisesta aiheutuvat
velat - sdhko ja elektroniikkalaiteromu.

Uudet standardit seka sellaiset muutokset ja tulkinnat jo
julkaistuihin standardeihin, jotka eivit olleet vield voimassa
vuonna 2006

e IFRS 7, Rahoitusinstrumentit: Tilinpadtoksessd esitettavat
tiedot -standardin ja standardia IAS 1, Tilinpddtoksen
esittdiminen - Tilinpdatoksessa esitettdvat pddomatiedot
koskevan muutoksen soveltaminen on pakollista konser-
nin tilinpaatoksissa 1.1.2007 alkaen tai sen jdlkeen. Taméan
standardin ja muutoksen kdyttdonotto lisdd rahoitus-
instrumenttien liittyvid liitetietoja. Standardi ei kuiten-
kaan vaikuta konsernin rahoitusinstrumenttien luokitte-
luun ja arvostukseen.

e [FRS 8, Operating Segments -standardi korvaa IAS 14
-standardin. Sen mukaan yksikon on sovellettava operatii-
visten segmenttiensd taloudellisen tuloksen raportoinnissa
"johdon ldhestymistapaa”. Sen soveltaminen on pakollista
konsernin tilinpddtoksissa 1.1.2009 alkaen tai sen jdlkeen,
mutta sen vaikutusta segmenttiraportointiin ei ole vield
maddritetty.

e IFRIC 7, Applying the Restatement Approach under IAS 29
sisdltdd lisdohjeita IAS 29 -standardin soveltamisesta. Sen
soveltaminen on pakollista konsernitilinpddtoksissa
1.1.2007 alkaen tai sen jalkeen, mutta tulkinnan ei odoteta
vaikuttavan konsernin toimintoihin, koska minkdan
konsernin yksikdn toimintavaluutta ei ole hyperinflaatio-
talouden valuutta.

e [FRIC 8, IFRS 2:n soveltamisala, sisdltda lisdohjeita oman
pddoman ehtoisten instrumenttien liikkeeseenlaskuun
liittyvistd transaktioista. Sen soveltaminen on pakollista
konsernitilinpdatoksissa 1.1.2007 alkaen tai sen jdlkeen,
mutta sen ei odoteta vaikuttavan konsernin tulokseen.

e [FRIC 9, Reassessment of Embedded Derivatives sisdltda
lisdohjeita tilanteisiin, joissa on mahdollista arvioida
uudelleen, pitdisikd kytketty johdannainen erottaa. Sen
soveltaminen on pakollista konsernitilinpadtoksissa
1.1.2007 alkaen tai sen jdlkeen, mutta sen ei odoteta
vaikuttavan Stora Enson tulokseen.

e [FRIC 10, Interim Financial Reporting and Impairment
sisdltda lisdohjeita arvonalentumisesta aiheutuvien tappi-
oiden peruuttamisesta. Sen soveltaminen on pakollista
konsernitilinpdatoksissa 1.1.2007 alkaen tai sen jdlkeen,
mutta sen ei odoteta vaikuttavan konsernitilinpddatokseen.

e [FRIC 11, IFRS 2 - Group and Treasury Share Transactions
kasittelee IFRS 2:n, Osakeperusteiset maksut, soveltamista
osakeperusteisiin maksujdrjestelmiin, joihin liittyy yksikon
omia pddomainstrumentteja. Sen soveltaminen on pakol-
lista konsernitilinpaatoksissa 1.1.2008 alkaen tai sen
jalkeen, mutta sen ei odoteta vaikuttavan konsernin
tulokseen.

e JFRIC 12, Service Concession Arrangements ei koske
konsernin toimintoja.

STORA ENSO TILINPAATOS 2006 47



Liite 2 Riskienhallinta

Rahoitusmarkkinariskien hallinta

Stora Enso on alttiina erilaisille rahoitusmarkkinariskeille,
joita konsernin tulee hallita talous- ja tarkastuskomitean ja
hallituksen hyvéiksymien toimintatapojen mukaisesti. Paa-
madrdnd on kustannustehokas konserniyritysten varainhan-
kinta ja tuloksen heilahteluiden vaimentaminen rahoitus-
instrumenttien avulla. Pddasialliset rahoitusriskit ovat varain-
hankintariski, korkoriski, valuuttariski ja hyodykkeiden,
erityisesti energian, hintariski.

Varainhankintariski

Varainhankintariskilld tarkoitetaan riskid rahoituksen saata-
vuudesta tietylld hetkelld. Stora Enson rahoitustoiminnan
periaatteisiin kuuluu, ettd nostettujen lainojen ja lyhytaikai-
sia lainoja kattavien nostamattomien luottolimiittien keski-
madrdinen maturiteetti tulee olla neljéstd seitsemdédn vuotta.
Lisdksi konsernilla tulee olla nostamattomia luottolimiitteja
kattamaan suunnitellut rahoitustarpeet, pitkdaikaisten
lainojen lyhennyserdt, yritystodistuslainat ja muut lyhytai-
kaiset luotot.

Korkoriski

Korkotason vaihtelut vaikuttavat konsernin korkokuluihin.
Talouden suhdannevaihteluiden vuoksi korkoriskejad pyritaan
hallitsemaan sovittamalla yhteen rahoituskustannukset ja
operatiivisen toiminnan tuotto. Tdhdn padstadan vaihtamalla
pitkdaikaisia kiinteita korkoja lyhytaikaisiin vaihtuviin
korkoihin, joiden tavoiteduraatio on kaksitoista kuukautta ja
sallittu poikkeama on 3-24 kuukautta. Duraatiota voidaan
kuitenkin talousjohtajan paatokselld jatkaa 48 kuukauteen.

Valuuttariski

Konserni on alttiina valuuttakurssimuutoksista aiheutuvalle
valuuttariskille. Valuuttariski tarkoittaa valuuttakurssivaihte-
luiden vaikutusta konsernin tuloslaskelmaan eli valuuttakurs-
sien vaikutusta odotettuihin tuleviin kassavirtoihin. Konser-
nin toimintaohje on suojata enintddn 75 % tietyn valuutan
seuraavan 12 kuukauden nettotransaktiopositiosta.

Muuntoriski

Muuntoriski merkitsee valuuttakurssivaihteluiden vaikutusta
Stora Enson valuuttaméadrdisten varojen ja velkojen nettoar-
voon. Konserni pyrkii vahentdméaan muuntoriskia rahoitta-
malla investoinnit paikallisella valuutalla silloin, kun se on
taloudellisesti mahdollista.

Hyddykkeiden ja energian hintariski

Konsernin tuottojen kehitystaso on alttiina hyddykkeiden ja
energian hintavaihteluille. Energian hinnan suojaus on osa
konsernin yleiseen energiahintariskin hallintaa, kun taas
hyodykkeiden hintariskejd mitataan ja suojataan, jos se on
taloudellisesti mahdollista.
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Asiakkaiden luottoriskit

Paamarkkina-alueilla Lansi-Euroopassa sekd Kanadassa ja
Yhdysvalloissa asiakkaat vakuutetaan asiakasluottovakuutuk-
sella. Muilla markkinoilla luottoriskid pienennetdan kaytta-
malld muun muassa rembursseja, ennakkomaksuja ja pankki-
takuita. Lisdksi on kdytossd vientitakuita, jotka kattavat sekd
poliittisen ettd kaupallisen riskin. Vientitakuut koskevat
yksittdisia OECD-maiden ulkopuolisia asiakkaita. Konsernin
johto uskoo, ettei Stora Ensolla ole yksittdiseen asiakkaaseen,
yksittdiseen vastapuoleen tai maantieteellisen alueeseen
liittyvid merkittavia riskikeskittymia.

Toimitusriski

Konsernin tuotannollinen toiminta on riippuvaista raaka-
aineiden, pddasiassa puun, energian ja kemikaalien, riittavistd
ja oikea-aikaisista toimituksista. Liiketoiminnan tulos vaaran-
tuu, jos konserni ei onnistu hankkimaan riittdvad maaraa
raaka-aineita oikea-aikaisesti, tai jos raaka-ainekustannukset
nousevat merkittavasti.

Tietyt konserniyritykset voivat olla tarkeimpien raaka-
aineidensa osalta ajoittain vain muutaman toimittajan
varassa, mikd johtuu saatavuudesta, sijainnista, hinnasta,
laadusta tai muista tekijoistd. Toimittajat voivat myos viivyt-
taa tai rajoittaa toimituksia tai korottaa hintaa kapasiteetin
puutteesta tai muista tekijoistd johtuen. Konserni tekee
laheistd yhteistyotd tarkeimpien toimittajien kanssa kaik-
kialla maailmassa pienentddkseen toimitusriskid. Tiettyja
tuotannontekijoitd tuotetaan itse.

Optio-ohjelmien suojausinstrumenttien markkinariski

Stora Enso kdyttdd suojausinstrumentteja suojautuakseen
kateissuorituksin maksettavien optio-ohjelmien markkinaris-
kilta (liite 29). Vaikka optioiden suojausinstrumentit antavat
konsernille mahdollisuuden suojata osittain optio-ohjelmista
johtuvan rahavirran ja kdyvan arvon, ne voivat kuitenkin
johtaa tiettyyn osakekurssista johtuvaan markkinariskiin.
Optioiden suojausinstrumentit eivit tayta suojauslaskennan
soveltamisen edellytyksid, ja niiden kdyvan arvon muutos
kirjataan tuloslaskelman rahoituseriin.



Liite 3

Johdon harkintaa edellyttavit laatimisperiaatteet ja arvioihin liittyviat epavarmuustekijat

Kansainvilisen tilinpddtossadnnoston (IFRS) mukaan laadittu
konsernitilinpaatos edellyttdd yhtion johdon tekevin subjek-
tiivisia arvioita ja oletuksia, jotka vaikuttavat raportoituihin
lukuihin. Arviot perustuvat kokemukseen ja lukuisiin muihin
oletuksiin, joiden uskotaan olevan asianmukaisia. Todellinen
tulos ja ajoitus voivat siis poiketa arvioista. Yhtion johto
uskoo, ettd alla mainitut laskentaperiaatteet edustavat asioita,
jotka vaativat arviointia ja joissa eridva arvio voi vaikuttaa
suurestikin raportoituun tulokseen.

Aineelliset ja aineettomat hyodykkeet

Yrityskaupan yhteydessd kdytetddn ulkopuolista neuvonanta-
jaa arvioimaan merkittdvien aineellisten ja aineettomien
hyodykkeiden kadypid arvoja ja avustamaan niiden taloudelli-
sen vaikutusajan madrittamisessd. Yhtion johto uskoo, ettd
arvioidut kdyvit arvot ja taloudellinen vaikutusaika seka
taustalla olevat oletukset ovat riittdvan tarkkoja, vaikka
arviot voivat vaikuttaa merkittdvastikin raportoituihin
lukuihin.

Hyodykkeiden kirjanpitoarvot tarkistetaan jokaisena
tilinpddtospdivana tai muulloin, jos tapahtumat tai olosuh-
teet viittaavat siihen, ettd kirjanpitoarvo saattaa olla alentu-
nut. Arvonalentumisen tarkistamista edellyttdvid tapahtumia
ovat muun muassa:

e Yhtion tai asiakkaiden taloudellisen tai poliittisen toimin-
taympadriston pysyvd huonontuminen

e Merkittdavdsti huonompi tulos kuin mitd historiaan perus-
tuvat arviot tai arvioitu tuleva taloudellinen suorituskyky
ovat ennakoineet

e Merkittdvit strategian muutokset, jotka vaikuttavat yhtion
toimintasuunnitelmiin ja aiempiin investointiperiaatteisiin

Jos arvonalentumiseen viittaavia tekijoitd ilmenee, arvioi-
daan omaisuuserdn kerrytettdavissa olevaksi rahamadraksi
nettomyyntihinta tai sitd korkeampi kayttdarvo. Arvonalen-
tuminen Kkirjataan, jos kirjanpitoarvo ylittdd kerrytettavissa
olevan rahamadrin.

Liikearvo

IFRS:n perusteella jokaiselle rahavirtaa tuottavalle yksikolle
tai niiden ryhmalle allokoitu liikearvo testataan viahintddn
kerran vuodessa. Mahdollinen arvonalentuminen mitataan
diskontattujen rahavirtojen menetelmalld. Tassd menetel-
massa kdytetdadn arvioita tulevista rahavirroista jokaisessa
rahavirtaa tuottavan yksikon tai niiden ryhmén raportoin-
tiyksikdssd. Se sisdltdd mm. arvioita tulevasta hinnoittelusta,
tuotantotasoista, kustannuksista, markkinoiden kysynnésta
ja tarjonnasta, kunnossapitoinvestoinneista sekd oletuksen
keskimddrdisestd painotetusta pddomakustannuksesta. Dis-
konttauskorko ennen veroja, jota kdytetddn arvioitujen
rahavirtojen nettonykyarvolaskelmissa, vastaa keskimddrdista
painotettua pddomakustannusta.

Stora Enso suorittaa vuotuiset arvonalentumistestit kol-
mannella vuosineljannekselld. Lisdtestejd suoritetaan, mikali
olosuhteet niin vaativat. Arvonalentumistestiin sisiltyy
aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden, sisaltden liikear-
von, kdypien arvojen vertailu kirjanpitoarvoihin yksikoittdin
tai yksikkoryhmittdin. Kdypd arvo maaritellddn diskontattu-
jen rahavirtojen menetelmalld. Mikali kirjanpitoarvo ylittaa

kdyvidn arvon, aineellisten ja aineettomien hytdykkeiden
arvon todetaan alentuneen. Tama vaikuttaa ensisijaisesti
liikearvoon ja sitten aineellisiin hyodykkeisiin, kunnes
kirjanpitoarvo vastaa kdypaa arvoa.

Muutokset ndissa arvioissa tai rahavirtaa tuottavien
yksikoiden tai yksikkoryhmien rakenteessa tai lukumaédrassa
saattavat aiheuttaa merkittdvid muutoksia hyodykkeiden kay-
piin arvoihin nykyiselld tai tulevilla tarkastelujaksoilla. Nama
arviot koskevat tuotteiden odotettuja myyntihintoja, tuote-
kustannusten odotettua inflaatiota ja diskonttauskorkoa.
Konserni tekee herkkyysanalyyseja kaikkein kriittisimmille
arvioille.

Myytavissa olevat rahoitusvarat

Julkisen kaupankdynnin kohteina olevien johdannaisten
kédypé arvo perustuu tilinpdatdspédivand noteerattuun markki-
nahintaan, kun taas muiden arvopapereiden, pddasiassa
energiaan liittyvien sijoitusten, kdypd arvo arvioidaan kdytta-
mallé erilaisia menetelmid, kuten diskontattujen kassavirto-
jen malleja, vertailukelpoista kaupankdyntid ja aiempien
transaktioiden kertoimia. Néailld kolmella menetelmalld
saaduista kdyvistd arvoista lasketaan timén jalkeen keskiarvo.
Diskontatun kassavirran mallissa energiaan liittyvit sijoituk-
set sisdltavat arvioita tulevista sahkén hinnoista, tuotanto-
kustannuksista, inflaatiosta ja pddomakustannuksista. Arvioi-
dut vuotuiset nettokassavirrat diskontataan padomakustan-
nuksen painotetulla keskiarvolla. Kaupankdyntikertoimet
perustuvat listattujen arvopapereiden hinta-/voittosuhteisiin
samalla alalla.

Johdannaiset

Kansainvilisend paperin, kartongin ja puutuotteiden tuotta-
jana ja myyjand Stora Enso on alttiina valuuttakurssien
muutoksille. Konsernin toimintaohje on suojata enintdan
75 % tietyn valuutan seuraavan 12 kuukauden nettoposi-
tiosta. Konsernin toimintaohjeena on minimoida muunto-
riski rahoittamalla investoinnit paikallisella valuutalla aina,
kun se on mahdollista ja taloudellisesti kannattavaa.

Stora Enso noudattaa suojauslaskentaa ulkoisen myynnin
rahavirtoihin. Johdannaissopimukset, jotka eivit taytd
suojauskirjanpidon kriteerejd, arvostetaan kuitenkin kdaypaan
arvoon. Niiden vaikutus esitetddn tuloslaskelmassa liikevoi-
tossa.

Konsernin paituotteiden hinnat ovat luonteeltaan syklisid
ja sen vuoksi konsernin tulos on alttiina hyodykkeiden
hintavaihteluille. Timén takia Stora Enso suojaa hintariskia
lopputuotemarkkinoilla. Konserni on toteuttanut hyodyke-
riskien hallintaa kuidun ja energian hankinnan osalta.
Tytéryrityksilld on vastuu avoimen hyddykeriskin mittaami-
sesta ja konsernin rahoitusosasto suojaa nama riskit. Kaikki
hyddykkeiden ja energian hintariskin suojaamiseksi tehdyt
johdannaiset on esitetty IAS 39:n mukaisesti ja suojauslas-
kettu mahdollisuuksien mukaisesti. Johdannaiset, jotka eivit
tdytd suojauslaskennan kriteerejd, arvostetaan kuitenkin
kdypdan arvoon ja niiden vaikutus kirjataan tuloslaskelmaan
liikevoittoon.

Konserni on arvioinut riskin, joka liittyy arvioiden herk-
kyyden vuoksi menettdviin suojauskirjanpidon kriteereihin
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eri instrumenttien kohdalla, kun seuraavan 12 kuukauden
nettopositio on madaritetty.

Tuloverot

Laskennalliset verot lasketaan taselahtoisen velkamenetel-
man mukaan, jolloin kaikista kirjanpidon ja verotuksen
valisistd valiaikaisista eroista lasketaan nettovaikutus kulloin-
kin voimassaolevia verokantoja kayttaen. Merkittavimmat
valiaikaiset erot syntyvat aineellisten hyddykkeiden poisto-
erosta, hankittujen yritysten hankintahetken netto-omaisuu-
den uudelleenarvostuksesta, myytdvissd olevien rahoitusva-
rojen ja johdannaisinstrumenttien arvostamisesta kdypiin
arvoihin, vaihto-omaisuuden konsernin sisdisestd katteesta ja
vahvistetuista tappioista. Vahvistetuista tappioista kirjataan
laskennallisia verosaamisia siind méaéarin kuin on todenni-
koistd, ettd vahvistettuja tappioita voidaan kdyttad hyvaksi
tulevien tilikausien verotettavaa tuloa vastaan.

Verovelat ja -saamiset arvioidaan jaksoittain ja erotus
oikaistaan tarvittaessa. Yhtidn johto katsoo, ettd tuleville
veroseuraamuksille on tehty riittdva varaus vallitsevien
tosiasioiden, olosuhteiden ja verolakien perusteella. Mikali
verotuksen kohdat kyseenalaistetaan tai ne lakkaavat ole-
masta voimassa, tulokset voivat olla erilaisia ja niilld voi olla
merkittdvd vaikutus raportoituihin summiin konsernitilin-
paatoksessa.

Tyosuhteen paattymisen jalkeiset etuudet

Konsernilla on eri puolilla maailmaa useita maksupohjaisia ja
etuuspohjaisia eldkejdrjestelmid, joihin kuuluvaa omaisuutta
hallinnoivat yleensa erilliset sddtiot ja rahastot. Konsernin
suoritukset maksupohjaisiin jarjestelyihin kirjataan kuluksi
tuloslaskelmaan sind kautena, johon maksusuoritus liittyy.
Tietyissd etuuspohjaisissa jdrjestelyissd kustannukset maarite-
tddn kayttden ennakoituun etuusoikeusyksikkoon perustuvaa
menetelmdd, jonka mukaan eldkejdrjestelyjen ja muiden
etuuksien kustannukset kirjataan tuloslaskelmaan jaksottaen
sadnnonmukaiset kustannukset tyontekijan tydvuosille
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hyviéksyttyjen vakuutusmatemaatikkojen vuosittain laati-
mien vakuutusmatemaattisten laskelmien mukaisesti.

Etuuspohjaisena vastuuna esitetddn tulevien arvioitujen
maksujen nykyarvo, joka lasketaan kdyttden korkona juoksu-
ajaltaan vastaavien valtion velkasitoumusten korkoja. Eldke-
varat arvioidaan kdyvan arvon mukaan. Varojen ja etuuspoh-
jaisten vastuiden ero edustaa taseessa rahastoimatonta
velkaa. Takautuvaan tyosuoritukseen perustuvat kulut, joita
ei kirjata taseeseen, jaksotetaan keskimaardisille jdljella
oleville tytvuosille.

Yhtion elakevastuun ja kulujen médrittaminen vaatii
tiettyjen oletusten valitsemista. Vakuutusmatemaatikot
kdyttavat nditd oletuksia laskiessaan kyseisid vastuita. Oletuk-
siin sisdltyy mm. diskonttauskorko, varojen odotettu tuotto,
palkkatason nousuoletus ja oletettu elinikd. Riippumattomat
vakuutusmatemaatikot madrittavat tuloslaskelmaan kuluksi
kirjattavat summat. Jos todelliset tulokset kuitenkin poikkea-
vat alkuperdisistd arvioista, erotus sekd oletusten tai muiden
muuttujien mahdollisten muutosten vaikutus Kirjataan
suoraan omaan padomaan kohdassa Laskelma kirjatuista
tuotoista ja kuluista kuvatulla tavalla.

Ymparistovelvoitteet

Aikaisemman liiketoiminnan ympdristovaikutusten korjaa-
misesta syntyneet kustannukset, jotka eivit lisdd nykyisid tai
tulevia tuottoja, kirjataan kuluksi. Ymparistolakien ja -
saddosten nykytulkintaan perustuen ympadristovastuut
kirjataan, mikdli on todenndkdistd, ettd on syntynyt vastuu
ja sen maddra voidaan luotettavasti arvioida. Ymparistovel-
voitteiden vastuusitoumusten tarkan luonteen maiirittely on
kuitenkin luonteeltaan erittdin subjektiivista, joten yhtién
johto tekee parhaan arvionsa ja perustaa sen vallitseville
tosiasioille sekd tarpeen vaatiessa ulkopuolisille neuvoille.



Liite 4 Tiedot segmenteittdin

Konserni arvioi segmenttien toimintaa ja paattad resurssien
allokoinnista niiden operatiivisen tuloksen perusteella.
Segmenttien liikevaihto sisdltdd segmenttien vilisen myyn-
nin markkinahintaan.

Stora Enso muutti organisaatiorakennettaan vuonna 2005
siten, ettd padtuotealueet on jaettu maailmanlaajuisesti
tulosryhmiin, joihin raportoitavat segmentit perustuvat.
Raportoitavien segmenttien toimialueet ovat:

Painopaperit

Painopaperitulosryhma kehittdd ja valmistaa sanoma- ja
aikakauslehtipapereita. Se tuottaa paallystaimattomia ja
pééllystettyjd aikakauslehtipaperilaatuja painotaloille ja
kustantajille aikakauslehtiin, luetteloihin, esitteisiin sekd
muihin mainospainotuotteisiin. Sanomalehtipaperin osalta
tulosryhma tuottaa standardi- ja erikoislaatuja painotaloille
ja kustantajille kaytettavaksi sanomalehtiin, liitteisiin,
mainontaan, luetteloihin sekd pehmedkantisiin kirjoihin.

Hienopaperit

Hienopaperitulosryhma kehittda ja tuottaa paallystettyja
(graafiset paperit) ja pdéllystamattomia (toimistopaperit)
hienopaperilaatuja kustantajille sekéd paperitukkureille.
Paallystettya hienopaperia kidytetddn mainosmateriaaleihin,
esitteisiin sekd korkealaatuisiin kirjoihin ja aikakauslehtiin.
Paadllystamatontd hienopaperia kdytetddn tulostus- ja offset-
papereihin, kirjekuoriin, kirjoitus- sekd toimistopapereihin.

Tukkuritoiminta

Tukkuritoiminta huolehtii paperin jakelusta painotaloille,
jalleenmyyjille, toimistoihin sekd muihin organisaatioihin.
Se toimii linkkinéd konsernin hienopaperituotteiden jakelussa
graafiselle teollisuudelle.

Pakkauskartongit

Pakkauskartonkialue koostuu kuluttajapakkauskartongeista,
aaltopahvipakkauksista, teollisuuspapereista, erikoispape-
reista sekd hylsyistd ja hylsykartongeista. Konserni kehittéa,
tuottaa ja toimittaa nditd tuotteita teollisille asiakkailleen,
erityisesti elintarviketeollisuudelle.

Puutuotteet

Puutuotteet kehittdd, valmistaa ja toimittaa sahattuja puu-
tuotteita puusepdn-, huonekalu- ja rakennusteollisuuden
kayttoon. Tuotealueen sahattujen puutuotteiden jatkojalos-
tuskapasiteetti kasvaa koko ajan.

Puunhankinta

Puunhankinta hankkii ja toimittaa puutavaraa Stora Enson
tehtaille. Puutavaraa hankitaan konsernin kahdelta metsin-
omistusyhtiolta sekd ulkoisilta toimittajilta.

Muut

Markkinapalveluista on muodostettu erillinen esikuntatoi-
minto, joka koostuu myyntiverkostosta seka kuljetuksesta ja
jakelusta. Markkinapalvelut, energiaosasto sekd konsernitoi-
minnot muodostavat segmentin muut toiminnot.

Seuraavissa taulukoissa esitetddan Stora Enson segmenttien
tiedot tilikausilta 2004, 2005 ja 2006. Vertailutiedot on
oikaistu vuonna 2006 kiyttoonotetun standardin IAS 19
(muutos), Tyosuhde-etuudet, mukaisesti.
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Liikevaihto segmenteittain

2004 2005 2006
Milj. euroa Ulkoinen  Sisdinen Yhteensda  Ulkoinen Sisdinen Yhteensa  Ulkoinen Sisdinen Yhteensa
Painopaperit 4333,3 288,1 4621,4 4 404,6 271,3 4675,9 4518,9 254,5 4773,4
Hienopaperit 2445,5 2233 2668,8 2385,2 3051 2690,3 2559,8 396,5 2956,3
Tukkuritoiminta 628,3 9,6 637,9 11621 11,1 1173,2 1906,2 1,0 1907,2
Pakkauskartongit 2902,4 151,0 30534 3036,6 153,6  3190,2 3316,6 2149 35315
Puutuotteet 1446,8 120,0 15668 1474,6 113,7 15883 15752 101,2 1676,4
Puunhankinta 549,7 1931,8 2481,5 603,9 1898,0 2501,9 604,2 2043,0 2647,2
Muut 89,8 453,2 543,0 120,5 533,2 653,7 113,0 725,4 838,4
Sisdisten myyntien eliminoinnit - -3177,0  -3177,0 - -3286,0 -3286,0 - -3736,5 -3736,5
Yhteensa 12 395,8 - 12395,8 13 187,5 - 131875 14 593,9 - 14 593,9

Liikevaihto sisaltaa tuloja ulkoisista palveluista 21,7 (21,8, 19,3) milj. euroa.

Liikevoitto segmenteittdin ja osuus osakkuusyritysten tuloksesta

2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Osuus Sijoitukset

Milj. euroa Liikevoitto osakkuusyritysten tuloksesta osakkuusyrityksiin
Painopaperit 169,3 4,7 39,3 51 0,7 15,5 61,5 95,8 102,1
Hienopaperit 102,8 32,3 228,3 3,5 -0,1 12,5 190,0 307,9 328,9
Tukkuritoiminta 10,1 -4,1 33,1 - 0,2 - - 1,2 1,2
Pakkauskartongit 340,5 82,8 322,2 -0,5 -0,2 2,3 4,3 2,8 7,0
Puutuotteet 30,2 -55,6 38,4 1,3 -4,0 0,6 8,1 0,8 1,0
Puunhankinta 157,0 -14,6 5,0 22,5 78,0 54,7 249,6 297,6 352,6
Muut -74,4 -105,3 -42,5 7,0 -7,4 1,8 54,6 13,8 12,4
Yhteensa 735,5 -59,8 623,8 38,9 67,2 87,4 568,1 719,9 805,2

Aineelliset ja aineettomat hyodykkeet, investoinnit, poistot ja arvonalentumiset segmenteittdin

2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Aineelliset ja aineettomat

Milj. euroa hyodykkeet Investoinnit Poistot ja arvonalentumiset
Painopaperit 40090 41750 39310 492,4 602,9 173,0 458,3 565,9 495,6
Hienopaperit 2746,1 2821,5 25304 180,6 115,9 99,3 292,4 270,8 311,5
Tukkuritoiminta 76,3 338,8 204,4 3,2 6,7 6,7 8,5 15,5 15,5
Pakkauskartongit 27540 26424 24508 179,2 237,6 147,8 281,9 407,1 289,8
Puutuotteet 674,8 637,9 603,0 68,1 44,5 32,9 78,2 113,8 81,1
Puunhankinta 99,9 1241 200,4 21,9 34,4 36,4 12,9 15,5 20,2
Muut 290,7 353,0 310,8 29,7 87,6 63,0 39,8 39,1 44,0
Yhteensa 10650,8 11092,7 10230,8 975,1 1129,6 559,1 11720 1427,7 1257,7

Liikearvo segmenteittain (siséltyy ylla oleviin aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin)

2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Milj. euroa Liikearvo Yritysostot Poistot ja arvonalentumiset
Painopaperit 138,1 139,3 131,4 - - - 23,6 - 7,0
Hienopaperit 337,6 464,0 441,4 - 75,2 - 28,1 - 2,0
Tukkuritoiminta 13,8 52,7 54,6 6,8 38,8 2,0 2,2 - -
Pakkauskartongit 143,4 151,7 122,2 0,1 - - 15,1 8,0 -
Puutuotteet 155,0 154,1 157,2 - - - 21,2 - -
Puunhankinta - - - - - - - - -
Muut - - - - - - - - -
Yhteensa 787,9 961,8 906,8 6,9 114,0 2,0 90,2 8,0 9,0
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Tase segmenteittain

31.12.

2004 2005 2006 2004 2005 2006
Milj. euroa Varat Velat
Painopaperit 5261,7 5 446,9 5234,3 1027,8 1127,7 1156,0
Hienopaperit 3487,9 3595,2 3180,6 535,3 577,9 589,4
Tukkuritoiminta 279,0 852,2 869,9 92,6 197,1 335,2
Pakkauskartongit 3687,4 3 586,6 3412,6 579,3 583,8 536,9
Puutuotteet 1038,0 1011,0 964,0 208,9 197,4 180,9
Puunhankinta 562,0 784,1 837,6 398,2 413,7 397,7
Muut 1925,6 2577,9 2941,3 5 638,0 7 442,6 6 341,1
Yhteensa 16 241,6 17 853,9 17 440,3 8480,1 10540,2 95372

Sidottu padoma segmenteittain Sidotun pddoman ja taseen varojen tasmaytys
31.12. 31.12.

Milj. euroa 2004 2005 2006 Milj. euroa 2004 2005 2006
Painopaperit 4 233,9 4319,2 4078,3 Sidottu padoma 11540,2 12742,5 12205,2
Hienopaperit 2952,6 3017,3 2591,2 Koroton

Tukkuritoiminta 186,4 655,1 534,7 vieras paaoma 2984,8 3211,0 32380
Pakkauskartongit 3108,1 3002,8 2875,7 Korolliset

Puutuotteet 829,0 813,5 783,1 saamiset 976,2 999,8 1013,6
Puunhankinta 163,8 370,5 439,9 Osakkuusyritykset 568,1 719,9 805,2
Muut 66,4 564,1 902,3 Verosaamiset 172,3 180,7 178,3
Yhteensa 11540,2 12742,5 12205,2 Varat yhteensa 16 241,6 17 853,9 17 440,3

Sidottu padoma (“O"-erat) sisaltyy taseeseen ja se sisaltaa aineelliset ja aineettomat hyddykkeet, biologiset hyddykkeet, paastooikeudet, listaamattomat osakkeet, muut pitkaaikaiset

varat, vaihto-omaisuuden, myyntisaamiset ja muut lyhytaikaiset korottomat saamiset, varaukset, korottomat pitkaaikaiset velat ja muut pitkaaikaiset korottomat velat.

Henkilosto keskimaarin

Segmenteittdin 2004 2005 2006 Sijainnin mukaan 2004 2005 2006
Painopaperit 12 884 12 450 11972 Baltian maat 1630 1806 1776
Hienopaperit 7758 7 637 6838 Suomi 13 820 13 596 12879
Tukkuritoiminta 1296 2095 3177 Ranska 1260 1345 1307
Pakkauskartongit 10 860 12 454 12106 Saksa 4734 5165 5786
Puutuotteet 4856 5081 4 894 Puola 69 1936 1848
Puunhankinta 3157 3415 3803 Vendja 1710 1927 2199
Muut 2968 3034 2 841 Ruotsi 8 848 8 696 8128
Yhteensa 43 779 46 166 45 631 Muu Eurooppa 5280 5445 5262
Eurooppa 37 351 39916 39185
Kanada 775 664 608
Kiina (ml. Hongkong) 849 955 1097
Yhdysvallat 4 644 4454 4314
Muut 160 177 427
Henkil6sto tilikauden lopussa 45 307 46 664 43 887 Yhteensa 43 779 46 166 45 631
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Ulkoinen liikevaihto kohteen ja alkuperamaan mukaan

2004 2005 2006 2004 2005 2006
Milj. euroa Liikevaihto kohteen mukaan Liikevaihto alkuperamaan mukaan
Itavalta 238,6 298,0 304,1 390,4 361,5 353,0
Baltian maat 135,5 165,8 202,9 310,7 321,7 323,0
Belgia 258,4 278,0 298,3 263,4 267,9 336,0
Tsekin tasavalta 1111 136,2 156,7 143,8 161,5 215,3
Tanska 262,2 255,7 248,3 66,8 61,8 58,1
Suomi 808,5 814,2 862,3 4085,5 3536,3 4224,0
Ranska 835,2 940,4 940,4 347,1 460,9 398,2
Saksa 1624,6 1894,2 2401,1 1500,9 1894,8 23139
Italia 369,1 384,1 414,3 0,1 6,5 15,0
Alankomaat 508,8 597,8 631,7 211,2 311,7 351,8
Puola 105,5 228,6 299,5 11,2 175,3 202,3
Portugali 83,2 65,7 45,4 131,1 134,2 94,9
Espanja 488,8 483,1 521,8 114,0 11,5 117,0
Ruotsi 1040,5 1081,9 1133,6 28203 3 006,2 3116,6
Iso-Britannia 963,8 860,4 891,1 24,4 34,5 33,6
Venija 151,8 193,2 236,8 118,3 167,9 205,8
Muu Eurooppa 671,9 777,4 896,0 55,7 104,6 212,9
Eurooppa yhteensa 8657,5 9 454,7 10 484,3 10 594,9 11118,8 12571,4
Afrikka 149,9 138,8 162,3 - - -
Australia/Uusi-Seelanti 124,3 120,7 112,6 5,6 9,2 9,8
Brasilia 42,6 49,2 111,0 - 26,3 197,3
Kanada 127,5 137,3 120,0 275,5 292,2 57,2
Kiina (ml. Hongkong) 281,4 257,3 273,1 107,8 99,6 67,0
Japani 346,2 280,2 345,6 - - 5,9
Muu Aasia 382,5 351,9 356,6 12,6 13,0 9,9
Lahi-ita 201,4 193,6 406,1 - - -
Yhdysvallat 1904,9 2050,7 20126 1398,7 1623,9 1675,2
Muu Latinalainen Amerikka 120,3 121,6 170,7 - - -
Muut 57,3 31,5 39,0 0,7 4,5 0,2
Yhteensa 12395,8 13 187,5 14 593,9 12 395,8 13 187,5 14 593,9

Varat, sijoitettu paaoma ja oma paaoma maittain

31.12.

2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Milj. euroa Varat yhteensa Sijoitettu padoma Oma padoma
Itavalta 235,1 197,6 224,8 165,1 144,4 162,9 1411 91,0 98,0
Baltian maat 296,4 303,7 270,7 275,4 291,5 249,5 150,2 157,0 142,6
Belgia 625,1 591,6 574,4 568,6 525,3 506,9 257,2 246,5 289,6
Tsekin tasavalta 121,7 153,9 164,8 110,6 141,8 133,6 128,0 142,0 154,6
Tanska 53,1 58,9 58,3 44,5 47,7 51,0 200,8 174,5 176,6
Suomi 5056,9 53550 56338 32182 3686,1 3714,2 19681 15129 15910
Ranska 389,0 431,2 381,3 275,7 235,6 230,8 138,1 -18,9 144,5
Saksa 17786 2031,6 1794,4 877,2 979,5 974,9 647,6 637,7 670,9
Alankomaat 181,7 196,1 149,9 132,2 121,7 21,1 197,0 61,5 -43,8
Puola 248,9 266,6 293,8 162,1 189,3 189,6 135,9 1471 158,0
Portugali 216,8 226,3 0,5 202,0 201,0 - 243,8 240,9 0,4
Espanja 1211 121,4 121,7 84,2 80,2 83,4 73,7 77,0 75,0
Ruotsi 32700 35935 36119 15525 21138 2115,2 18471 1941,4 23947
Venija 127,8 182,9 204,0 119,3 163,1 177,6 33,5 55,3 51,9
Muu Eurooppa 77,2 222,4 212,0 9,5 1171 121,3 70,3 130,7 128,7
Eurooppa yhteensa 12799,4 139327 13696,3 77971 90381 87320 62324 5596,6 60327
Brasilia 190,8 343,7 738,2 0,3 32,9 370,3 190,6 343,4 699,8
Kanada 484,2 508,1 344,8 447,2 320,2 272,7 417,7 381,5 234,3
Kiina (ml. Hongkong) 174,4 259,4 265,2 147,8 201,0 227,5 39,2 100,3 103,4
Yhdysvallat 25549 27256 2341,2 18428 20522 1684,7 748,1 762,7 704,7
Muu Latinalainen Amerikka 0,3 29,0 27,4 - 16,2 24,2 0,2 28,5 26,7
Muut 37,6 55,4 27,2 9,6 17,2 20,4 -2,8 71 -2,0
Yhteensa 16 241,6 17 853,9 17 440,3 102448 11677,8 113318 76254 7220,1 7799,6

Sijoitettu padoma lasketaan vahentamalld nettoverovelat sidotusta padomasta.
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Aineelliset ja aineettomat hyodykkeet, investoinnit, poistot ja arvonalentumiset maittain

2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Aineelliset ja aineettomat

Milj. euroa hyodykkeet Investoinnit Poistot ja arvonalentumiset
Itévalta 139,9 120,2 117,6 13,3 8,1 6,2 16,6 27,4 7,1
Baltian maat 208,2 204,4 180,5 28,9 16,1 11,6 24,8 19,2 34,1
Belgia ™ 506,0 486,0 468,8 -11,7 12,0 7,1 39,8 36,3 34,3
Tsekin tasavalta 100,2 1171 119,6 10,5 4,8 4,0 13,0 6,2 7,5
Suomi 3086,3 29288 27024 239,3 201,9 157,1 369,2 411,5 3771
Ranska 199,6 201,0 184,2 37,7 49,9 5,7 24,0 56,2 20,2
Saksa 1177,9 12837 1100,7 187,0 49,9 45,0 163,1 143,9 226,7
Alankomaat 80,6 75,5 24,2 5,2 3,1 6,6 9,9 10,8 45,3
Puola 146,5 171,5 165,3 0,1 32,5 10,5 0,9 16,9 19,6
Portugali 127,3 1271 0,1 4,5 9,8 8,0 9,9 9,9 58
Espanja 69,0 68,5 64,1 2,4 6,5 2,6 6,7 6,9 6,9
Ruotsi 1959,8 22343 22004 283,8 554,9 166,9 207,9 216,4 242,9
Venija 82,2 119,5 133,3 12,3 30,1 29,8 5,4 9,0 12,2
Muu Eurooppa 49,2 1251 118,1 2,9 17,1 8,6 9,4 15,8 11,7
Eurooppa yhteensa 7932,7 8 262,7 7 579,3 816,2 996,7 469,7 900,6 986,4 10514
Brasilia 0,3 32,5 250,4 0,2 29,0 13,3 0,1 0,1 59
Kanada ™ 404,4 344,9 290,9 29,4 -15,5 51 28,9 110,6 25,3
Kiina (ml. Hongkong) 121,5 158,5 164,4 3,7 22,6 18,8 1,1 8,9 8,2
Yhdysvallat 2185,1 22724 1918,5 123,8 83,2 43,0 229,9 320,6 165,6
Muu Latinalainen Amerikka 0,1 14,4 20,7 - 13,2 8,6 - - 0,1
Muut 6,7 7,3 6,6 1,8 0,4 0,6 1,4 1,1 1,2
Yhteensa 10650,8 11092,7 10230,8 975,1 1129,6 559,1 1172,0 1427,7 1257,7

(1) Negatiiviset investoinnit aiheutuvat saaduista avustuksista.

Liikearvo maittain (sisaltyy ylla oleviin aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin)

2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006

Milj. euroa Liikearvo Yritysostot Poistot ja arvonalentumiset
Itévalta 43,0 43,0 43,0 - - - 6,3 - -
Baltian maat 57,8 54,2 54,2 - - - 7,0 - -
Belgia 12,0 12,0 12,0 - - - 2,4 - -
Tsekin tasavalta 54,2 56,9 60,0 - - - 7,9 - -
Suomi 4,0 59,0 57,0 0,1 55,0 - 11 - 2,0
Saksa 146,0 185,0 180,0 - 39,0 2,0 27,6 - 7,0
Ruotsi 13,9 33,6 34,8 - 20,0 - 2,1 - -
Muu Eurooppa 9,8 9,7 9,7 6,8 - - 1,2 - -
Eurooppa yhteensa 340,7 453,4 450,7 6,9 114,0 2,0 55,6 - 9,0
Kiina (ml. Hongkong) 17,7 21,0 19,5 - - - 4,9 - -
Yhdysvallat 429,5 487,4 436,6 - - - 29,7 8,0 -
Yhteensa 787,9 961,8 906,8 6,9 114,0 2,0 90,2 8,0 9,0
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Liite 5 Yritysostot ja -myynnit

Viime vuosien tdrkeimpid yritysostoja ovat olleet brasilialai-
sen Arapoti-konsernin osto vuonna 2006, saksalaisen Schnei-
dersohne-konsernin osto vuonna 2005 ja puolalaisen Inter-
cell-konsernin osto vuonna 2004. Vuonna 2006 myytiin
nelja yhtiota eli Celbin sellutehdas Portugalissa, Pankakosken
tehdas, ruotsalainen Grycksbon tehdas sekd saksalainen
Liibeckin tehdas. Vuonna 2004 myytiin 56,7 % konsernin
ruotsalaisen metsanomistusyhtion Bergvik Skog AB:n osak-
keista.

Yritysostot segmenteittdin

Yritysostot

Vuonna 2006 Stora Enso kdytti 329,8 (328,9) milj. euroa
yritysostoihin. Tastd 320,0 milj. euroa liittyi brasilialaisen
Arapoti Groupin ostoon. Loput 9,8 milj. euroa liittyivit
pienen puolalaisen puunhankintayrityksen ostoon, aiempien
yritysostojen lisakustannuksiin sekd pienten vahemmisto-
osuuksien lunastukseen (1,1 milj. euroa). Vuoden 2005
yritysostot sisdlsivdt 93,3 milj. euroa vahemmistoosuuksien
lunastuksia.

Yritysostot maittain

31.12. 31.12.
Milj. euroa 2004 2005 2006 Milj. euroa 2004 2005 2006
Painopaperit - 2,2 181,3 Baltian maat - 58,4 -
Hienopaperit 5,2 83,7 - Puola 131,8 1,5 1,3
Tukkuritoiminta 31,1 140,7 0,3 Muut EU-maat 36,3 193,9 8,5
Pakkauskartongit 131,8 27,0 1,0 Muut Euroopan maat (pl. EU-maat) 12,2 65,3 -
Puutuotteet - 69,2 8,3 Brasilia - - 320,0
Puunhankinta 12,2 6,1 138,9 Muut - 9,8 -
Yhteensa 180,3 328,9 329,8 Yhteensa 180,3 328,9 329,8

Konserniyritysten ostot

Milj. euroa 2004 2005 2006
Ostettu netto-omaisuus
Rahavarat 45,9 10,3 1,6
Muu kayttopaaoma 44,0 171,4 47,3
Aineelliset hyddykkeet 160,8 187,9 213,6
Aineettomat hyddykkeet 22,5 86,4 8,4
Biologiset hyodykkeet - - 61,1
Verovelat -19,2 -59,8 1,2
Korolliset nettovelat -10,7 -274,6 -4,5
Vahemmiston osuudet -69,9 93,3 1,1
Ostetun netto-omaisuuden kédypéa arvo 173,4 214,9 329,8
Liikearvo 6,9 114,0 -
Yritysostot yhteensa 180,3 328,9 329,8

Stora Enso vei 1.9.2006 paatokseen nykyisiltd nimiltddn Stora
Enso Arapoti Industria de Papel Ltda:n ja Stora Enso Arapoti
Empreendimentos Agricolas Ltda:n koko osakekannan oston.
Yritysten aiemmat omistajat olivat International Paper Inc.:n
tytdryhtiot Inpacel — Indastria de Papel Arapoti Ltda. ja
Inpacel Agroflorestal Ltda. Kauppaan sisdltyi padllystettya
aikakauslehtipaperia valmistava paperitehdas, saha ja noin
50 000 hehtaarin maa-ala, josta noin 30 000 hehtaaria on
tuottavia viljelmid. Ostetut yksikot sijaitsevat Arapotissa
Paranan osavaltiossa, lahelld Eteld-Brasilian tarkeimpia
markkinoita. Vuoden 2006 lopussa niiden palveluksessa
tyoskenteli 745 henkiloa.

Kaupan arvo kustannukset mukaan lukien oli 320,0 milj.
euroa. [FRS:n mukainen ostettu oma pddoma oli paikallisen
kirjanpidon mukaan 244,5 milj. euroa, josta 75,5 milj. euroa
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jai kohdistettavaksi kauppahintana péddasiassa aineellisiin
hyodykkeisiin. Liikearvoa ei ollut. Yritysoston kirjaaminen
on kuitenkin yhé alustava, kunnes kdyvan arvon arvostus on
saatettu loppuun.

Vuonna 2006 yritysten ulkoinen liikevaihto oli 162,4 milj.
euroa, josta 54,3 milj. euroa oli perdisin yritysoston jilkei-
seltd ajalta, vaikutuksen ollessa konsernin koko vuoden
liikkevaihtoon arviolta 188,0 milj. euroa. 1.9.2006 jélkeisten
neljan kuukauden aikana Arapotin tulos ennen veroja oli 0,1
milj. euroa.

Paperitehdas oli yritysoston tdrkein osa, ja se on yhdis-
tetty osaksi Stora Enson painopaperitulosryhmaa. Kevytta
paallystettyd aikakauslehtipaperia tuottava linja, johon
sisdltyy tdysin integroitu kuumahierrelinja (TMP), on raken-
nettu vuonna 1992 ja uusittu vuonna 1999. Sen nykyinen
vuotuinen kapasiteetti on 205 000 tonnia.



Syksylld 2004 toimintansa aloittaneen sahan vuotuinen
kapasiteetti on 150 000 m?. Metsédliiketoiminta omistaa noin
50 000 hehtaaria maata, josta 25 000 hehtaaria on istutettua
méantymetsdd ja 5 000 hehtaaria eukalyptusviljelmid. Liike-

toiminnan puunhankintakapasiteetti ylittdd titen oman
tarpeen. Sahaa ja viljelmid ollaan yhdistimassa Stora Enson
puutuotteet ja kuituhuolto -tulosryhméédn. Tulevien kehitys-
vaihtoehtojen arviointi on kuitenkin yhéa kesken.

Yritysostot 2006

Yritysostot yhteensa

Arapoti-konserni

Arvo Kayvin arvon Hankittu Arvo Kayvin arvon Hankittu

Milj. euroa yht. allokointi tasearvo yht. allokointi tasearvo
Aineelliset hy6dykkeet 213,6 86,7 126,7 205,1 80,6 124,5
Aineettomat hyddykkeet 8,4 7,7 0,7 6,5 5,8 0,7
Biologiset hyddykkeet 61,1 1,1 60,0 61,1 1,1 60,0
Aineelliset ja aineettomat hyodykkeet yhteensa 283,1 95,7 187,4 272,7 87,5 185,2
Korottomat saamiset:  Pitkaaikaiset 14,5 -7,4 21,9 15,7 -6,2 21,9
Lyhytaikaiset 39,4 -0,6 40,0 39,0 -0,6 39,6

Vaihto-omaisuus 19,9 -4,7 24,6 19,2 -4,6 23,8
Rahavarat 1,6 - 1,6 1,5 - 1,5
Verosaamiset 2,0 -0,6 2,6 1,5 -1,2 2,7
Varat yhteensa 360,5 82,4 278,1 349,6 74,9 274,7
Hankittu konsernin oma paaoma 329,8 83,6 246,2 320,0 75,5 244,5
Vahemmistoosuudet -1,1 -1,2 0,1 - - -
Hankittu padgoma, netto 328,7 82,4 246,3 320,0 75,5 244,5
Koroton vieras paaoma: Pitkaaikaiset 0,2 0,2 0 - - -
Lyhytaikaiset 26,5 -0,2 26,7 25,3 -0,6 25,9

Velat: Pitkaaikaiset 4,2 - 4,2 3,7 - 3,7
Lyhytaikaiset 0,2 - 0,2 - - -
Verovelat 0,7 - 0,7 0,6 - 0,6
Hankittu oma paaoma ja velat yhteensa 360,5 82,4 278,1 349,6 74,9 274,7

Yritysostot vuonna 2005:

e Stora Enso sai elokuussa 2005 padtokseen 100 % osuuden
oston saksalaisesta paperitukkurista Schneidersohnesta.
Kauppa rahoitettiin kassavaroin ja se oli arvoltaan 441,6
milj. euroa, josta pddoman arvo oli 202,7 milj. euroa ja
velkojen osuus 238,9 milj. euroa. Yritysoston kirjaamisessa
kdytettiin hankintamenomenetelmaid, jossa koko kauppa-
hinta kohdistettiin varoihin ja velkoihin niiden kdyvan

arvon mukaan. Timén seurauksena 82,9 milj. euroa

kohdistettiin aineettomiin ja 35,8 milj. euroa aineellisiin
hyddykkeisiin, 7,1 milj. euroa muihin varoihin ja velkoi-
hin ja 40,7 milj. euroa veroihin. Liikearvon osuus oli 114,0
milj. euroa. Yritysoston kirjaaminen saatiin paatokseen

e Huhtikuussa 2005 Stora Enso ja International Paper saivat
péatokseen ranskalaisen paperitukkurin Papeteries de
France SA:n 12,4 milj. euron kaupan osana konsernin
tukkuritoiminnan Papyruksen kehittamisstrategiaa. Liike-
toiminnan liikevaihto oli 140,0 milj. euroa vuonna 2006.

e Heindkuussa 2005 itdvaltalainen Stora Enso Timber AG
osti 51 % osuuden entisestd osakkuusyrityksestddn Holz-
werke Wimmer GmbH:sta ja sen tytdryrityksestd Zdirecista
Tsekin tasavallassa. Wimmer-yhtiot ovat erikoistuneet
konsernin puutuotteiden jatkojalostukseen. Kauppahinta
oli yhteensd 5,2 milj. euroa. Konsernilla oli yhtistd jo
valmiiksi 49 % osuus, jonka kirjanpitoarvo oli 5,0 milj.

vuonna 2006, jolloin liikearvoon lisdttiin vield 2,0 milj.
euroa. Liikearvoksi tuli nédin ollen yhteensd 116,0 milj.
euroa.

Schneiders6hne oli myyntiméadriensd perusteella

toiseksi suurin paperitukkuri Saksassa ja viidenneksi suurin

Euroopassa. Yritykselld oli toimintaa 11 maassa, joista

suurimmat markkina-alueet olivat Saksa ja Sveitsi. Vuonna

2006 monet Schneidersbhnen aiemmista ydinmarkkina-

alueiden ulkopuolisista tytdaryhtioistd sulautettiin olemassa

oleviin paperitukkuriyksikoihin tai ne tekivat ldheisesti
yhteisty6td niiden kanssa Papyrusin toimintamarkkinoilla
Linsi- ja [ta-Euroopassa. Saksan ja Sveitsin ydintoiminta-
alue muodostaa Papyrusin erillisen liiketoiminta-alueen,
jonka ulkoinen liikevaihto oli 922,7 milj. euroa vuonna
2006.

euroa. Ndin yritysoston yhteisarvoksi tuli 10,2 milj. euroa,
joka on sama kuin hankitun omaisuuden nettoarvo.
Wimmer-yhtididen liikevaihto vuonna 2006 oli 71,4 milj.
euroa.

e Joulukuussa 2005 puunhankintaorganisaatio osti uuden

tytdryrityksen Vendjaltd. Yrityskaupan arvo oli 6,1 milj.
euroa ja sen tarkoituksena oli parantaa puun ja kuidun
saatavuutta. Kauppa ei kuitenkaan vaikuttanut konsernin
liikevaihtoon, koska toimitukset olivat konsernin sisdisia.
Belgiassa tehtiin pieni, 2,2 milj. euron yritysosto, jonka
tavoitteena on Langerbruggen kuidunsaannin turvaaminen.
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Lisatietoa vahemmistoosuuksien ostoista vuonna 2005:

e Stora Enso Timber Oy kaytti optiotaan ostaa 34 % jaljelld
oleva vahemmistoosuus baltialaisesta tytdryrityksestddn,
Stora Enso Timber AS:std. Vihemmiston osuuden arvo
yhtiostd 31.12.2004 oli 27,4 milj. euroa ja kauppahinta oli
55,3 milj. euroa. Erotus 27,9 milj. euroa on vahennetty
kertyneistd voittovaroista (ks. liite 20).

e Stora Enso Timber AS:114 oli pieni vihemmistdosuus
Imaveren sahasta ja myos tdma ostettiin kokonaisuudes-
saan vuoden aikana. Lisdksi vihemmistot Itdvallan ja
Saksan sahausliiketoiminnasta ostettiin kokonaan. Koko-
naishinta oli 3,9 milj. euroa ja siitd aiheutui 1,5 milj.
euron vahennys kertyneissd voittovaroissa.

e Stora Enso osti UPM-Kymmene Oyj:n omistaman 29 %
osuuden Corenso United Oy Ltd:std viranomaisten hyvak-
synnén jalkeen. Osakkeiden kauppahinta oli 22,8 milj.
euroa, josta aiheutui 7,2 milj. euron vihennys kertyneissa
voittovaroissa.

e Heindkuussa 2005 Stora Enso China Holdings AB lisasi
omistusosuuttaan Suzhoun tehtaasta 80,9 %:sta 96,5 %:iin
hankkimalla 15,6 % osuuden Suzhou Handicraft Co
- osuuskunnan omistamasta Suzhou Papyrus Paper Com-
pany Ltd.:std. Hankintahinta 8,5 milj. euroa aiheutti
7,4 milj. euron vahennyksen kertyneissd voittovaroissa.
Jaljelld olevan 3,5 % vidhemmistdosuuden omistaa Suzhou
New District Economic Development Group ja sopimuk-
sen mukaan Stora Ensolla on optio ostaa se tulevaisuu-
dessa.

e Konserni teki myods muita vihemmistdosuushankintoja
4,6 milj. euroa, joista kirjattiin 1,0 milj. euron lisdys
kertyneisiin voittovaroihin.

Yritysostot vuonna 2004:

e Joulukuussa 2004 Stora Enso vei pddtdkseen 66,56 % oston
puolalaisen pakkausvalmistajan Intercell S.A.:n osakekan-
nasta yksityisiltd osakkeenomistajilta ja International
Finance Corporationilta. Osakkeiden hinta oli 131,8 milj.
euroa ja yhtion nettovarojen kdypd arvo oli 201,2 milj.
euroa. Vahemmistdosuuden Kirjanpitoarvo oli ndin ollen
69,4 milj. euroa. Vuonna 2006 yrityksen ulkoinen liike-
vaihto oli 173,2 milj. euroa.

e Syyskuussa 2004 Stora Enso ja International Paper saivat
péaatokseen hollantilaisen paperitukkurin Scaldia Papierin
kaupan. Stora Enso sai yritysoston paatokseen vuonna
2005 maksamalla ylimaardiset 1,0 milj. euroa, jonka
jalkeen kokonaishankintahinta oli 32,1 milj. euroa, josta
liikearvon osuus oli 6,6 milj. euroa. Scaldian liikevaihto
vuonna 2006 oli 109,2 milj. euroa.

e Stora Enso teki vuonna 2004 my®6s lukuisia muita pienia
yrityskauppoja Vendjdlld yhteensd 12,2 milj. euron
arvosta. Yrityskaupat olivat osa puunhankintaorganisaa-
tion ohjelmaa, jonka tavoitteena oli pienentdd toimitus-
riskejd turvaamalla kuidunsaanti.

Yritysmyynnit

Stora Enso myi vuonna 2006 useita yrityksid osana tuotanto-
yksikdiden suorituskyvyn arvioimisohjelmaa (APR). Myyn-
tien nettokauppahinta oli 466,5 (1,6) milj. euroa kustannus-
ten jdlkeen. Kaksi yritysmyyntia johti aineellisten ja aineetto-
mien hyddykkeiden arvonalentumiseen. Portugalilaisen
Celbin sellutehtaan myynti puolestaan toi 197,9 milj. euron
myyntivoiton.

Konserniyritysten myynnit

Milj. euroa 2004 2005 2006
Myyty netto-omaisuus
Rahavarat 29,5 - 20,2
Muu kéyttdpadgoma 62,2 - 59,5
Aineelliset ja aineettomat hyodykkeet 94,1 - 172,4
Biologiset hyodykkeet 1541,2 - 45,5
Korolliset saamiset (pl. rahavarat) 23,1 1,6 1,2
Verovelat -222,9 - -18,0
Korolliset velat -1 518,8 - -12,0
Vahemmiston osuudet - - -0,2
Myytyjen yhtididen nettovarat 8,4 1,6 268,6
Tuloslaskelman myyntivoitot 113,0 - 197,9
Varaus realisoitumattomalle voitolle 76,5 - -
Yritysmyynnit yhteensa 197,9 1,6 466,5
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Konserni ilmoitti lokakuussa 2005 tuotantoyksikdiden
suorituskyvyn arvioimisohjelmasta, jonka oli médara laskea
kapasiteettia lyhyelld aikavilillda noin 400 000 tonnia ja
vahvistaa konsernin taloudellista suorituskykyd. Tuotanto-
yksikoiden suorituskyvyn arvioimisohjelma jatkui vuonna
2006. Seurannan alla olevien tehtaiden arvioinnissa otettiin
huomioon niiden taloudellinen tulos ja strateginen sopivuus
konserniin. Joissakin tapauksissa konsernin uudelleenjarjeste-
lytoimet aiheuttivat merkittavid yritysmyyntejd joko liiketoi-
minnan myynteina (ks. liite 22) tai itse yritysten myynteind,
jotka on esitetty jaljempana.

Grycksbon tehdas Ruotsissa

Stora Enso myi 31.3.2006 Grycksbon tehtaan tukholmalai-
selle yksityiselle sijoitusyhtiolle Accent Equitylle. Kauppa-
hinta oli 37,4 milj. euroa netto kustannusten jilkeen. Kaup-
paa varten kirjattiin aineellisten ja aineettomien hyoddykkei-
den 23,9 milj. euron arvonalentuminen, jotta nettovarojen
arvo vastaisi nettomyyntivoittoa. Lisdksi syntyi 2,2 milj.
euroa kurssitappioita. Yritysmyynti vahentdd konsernin
vuosiliikevaihtoa noin 140 milj. eurolla ja kiyttopadomaa
noin 6 milj. eurolla. Myynti ei vaikuta olennaisesti liikevoit-
toon, joskin myyntihinta pienentdd konsernin velkaa. Keski-
Ruotsissa Taalainmaalla sijaitseva Grycksbon tehdas valmisti
pééllystettyd hienopaperia. Sen vuotuinen kapasiteetti oli
noin 250 000 tonnia ja sen palveluksessa oli noin 500 hen-
kiloa.

Liibeckin tehdas Saksassa

Stora Enso myi 30.6.2006 Lyypekissa sijaitsevat arkitustoi-
mintonsa OKAB Convert AB:lle (OKAB). Myynti ei vaikutta-
nut olennaisesti konsernin tulokseen. Stora Enson 24 henki-
16d kasittava henkilosto seka laitteet siirtyivat OKAB:lle.
OKAB asensi my0s tehtaaseen kaksi uutta arkituskonetta
vahvistaakseen palveluitaan.

Pankakosken tehdas Suomessa

Stora Enso myi 31.7.2006 Pankakosken tehtaan Dermot
Smurfitin johtamalle ryhmalle kansainvilisid sijoittajia,
joihin kuuluu mm. Lansdowne Capital Limited. Pakkauskar-
tonkien tulosryhmddn kuuluvassa tehtaassa tyoskenteli noin
200 henkildd. Tehdas tuotti erikoiskartonkeja pakkaus- ja
graafisen teollisuuden tarpeisiin kahdella kartonkikoneella,
joiden vuotuinen kapasiteetti on yhteensa 100 000 tonnia.
Myynnistd saatiin 5,2 milj. euron myyntivoitto. Konsernin
korolliset nettovelat pienenivét kuitenkin noin 20 milj.
eurolla, ja myynnista kirjattiin aineellisten ja aineettomien
hyodykkeiden 15,8 milj. euron arvonalentuminen. Pakkaus-
kartonkien vuosiliikevaihto pienenee kaupan myéta noin 60
milj. eurolla ja kdyttopddoma noin 12 milj. eurolla. Kauppa
ei kuitenkaan vaikuta olennaisesti konsernin tulevaan liike-
voittoon.

Celbin sellutehdas ja puuviljelmé Portugalissa

Stora Enso vei 8.8.2006 paatokseen Celulose Beira Industrial
(Celbi) SA:n - jonka tdrkein kohde on Portugalissa sijaitseva
Celbin sellutehdas - myynnin portugalilaiselle terds-, sellu- ja
paperiyhtio Altrille. Kaupan arvo ilman kuluja oli 423,5 milj.
euroa, ja siita kirjattiin 197,9 milj. euron myyntivoitto.
Tehdas oli velaton, joten konsernin korolliset velat pieneni-
vat kaupan arvon verran ja myynti pienensi kdyttopadomaa
noin 30 milj. eurolla. Celbin sellutehtaan vuotuinen tuotan-
tokapasiteetti oli noin 305 000 tonnia korkealaatuista lyhyt-
kuituista eukalyptussellua, joka soveltuu paino-, kirjoitus- ja
erikoispaperien sekd kuitupaperin tuotantoon. Tehdas sai
puolet kuituraaka-aineestaan omilta noin 41 000 hehtaarin
puuviljelmiltd, ja sen palveluksessa oli noin 360 henkilda.
Celbin vuosiliikevaihto oli noin 140 milj. euroa, josta noin
55 milj. euroa oli sisdistd. Tehtaan osuus konsernin liikevoi-
tosta oli 26 milj. euroa vuonna 2005.

Vuonna 2005 tehtiin vain yksi pieni yritysmyynti, josta
syntyi 1,6 milj. euron realisoitunut myyntivoitto.

Stora Enson vuonna 2002 kdynnistynyt metsdomaisuuden
uudelleenjarjestelyohjelma saatiin padtokseen maaliskuussa
2004 konsernin Ruotsin metsdkauppojen myota. Niiden
kirjanpitoarvo oli 1 598,0 milj. euroa 31.12.2003. Vaikka
kaupasta saatiin 113,9 milj. euron myyntivoitto, se myos
vapautti laskennallisia verovelkoja yhteensa 240,5 milj.
euroa. Varaus oli tehty siltd varalta, ettd oston kohteena olisi
ollut liiketoiminnan myynti eikd yrityskauppa, joka myo-
hemmin toteutui. Stora Enson nykyinen osuus Bergvik Skog
AB:sta kasitellddn osakkuusyrityksend (ks. liite 14). Lisdksi
myynnistd syntyi 75,6 milj. euron realisoitumaton voitto,
joka esitetddn taseen pitkdaikaisissa operatiivisissa veloissa
(ks. liite 24).

Lokakuussa 2004 Stora Enso myi enemmistéosuutensa PT
Finnantara Intigasta, joka omistaa Finnantaran akaasiaviljel-
man Indonesiassa. Viljelmén kirjanpitoarvo kaupantekohet-
kelld oli 21,8 milj. euroa ja myynnistd Kirjattiin 2,4 milj.
euron myyntivoitto.
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Liite 6 Liiketoiminnan muut tuotot ja kulut

Kioton sopimukseen liittyen Euroopan Unioni on allokoinut
toimijoiden tuotantoyksikéille hiilidioksidipaastdoikeuksia
(CO,) pyrkimyksessddn tiettyihin padstovahennyksiin. Tietty
madrd paastooikeuksia on allokoitu ilmaiseksi ja lisdksi
toimijat voivat sekd ostaa ettd myyda oikeuksia markkinoilla.
Jos pdastot ylittavat oikeuksien méadrdn, tulee erotus ostaa
markkinoilta. Vastaavasti jos padstot alittavat oikeuksien
madrdn, voi toimija myyda ylijddmaoikeutensa. Konserni on
kirjannut kuluksi 103,5 (36,4) milj. euroa materiaaleihin ja
palveluihin toteutuneiden pééstdjen perusteella. Tatd vastaan
kirjataan liiketoiminnan muihin tuottoihin vastaavan suu-
ruinen hyvitys, jonka johdosta allokoitujen pddstojen vaiku-
tus tuloslaskelmaan eliminoituu. Stora Enson péastot olivat
vuonna 2005 alle allokoitujen padastdoikeuksien maaran.
Myytyjen padstdoikeuksien myyntivoitto nousi ndin ollen
1,6 milj. euroon vuonna 2005. Lisdksi vuoden 2006 tuloslas-
kelmaan Kkirjattiin 5,9 milj. euron tuotto, joka vastaa niiden
kdyttimattomien oikeuksien arvoa, jotka konsernilla oli yha
hallussaan 1.4.2006 eli ajankohtana, jolloin vuoden 2005
paastooikeudet tuli luovuttaa tehtyjd padstojd vastaan.
Vuonna 2006 oikeuksia myytiin lisdd ja vuoden lopussa
hallussa olevien oikeuksien markkina-arvo huomioon ottaen
paastokaupan tuotot ylittivat kulut 7,6 milj. eurolla.

Konserni saa lisdksi muuta tuottoa Ruotsin ympdristoysta-
vallisestd sahkon tuotannosta. Sihko tuotetaan uusiutuvilla
tuotantomuodoilla ja sen tuotannosta saadaan vihreita
sertifikaatteja, jotka voidaan myyda eteenpdin uusiutumatto-
man energian tuottajille. Myynnistd saatu tuotto oli 24,4
(21,2) milj. euroa.

Stora Enso sai elokuussa 2006 paatokseen Celbin selluteh-
taan ja viljelmdn myynnin 423,5 milj. eurosta. Myynnista
kirjattiin 197,9 milj. euron myyntivoitto, josta 189,8 milj.
euroa liittyi realisoituneeseen liikearvoon ja 8,0 milj. euroa
kertyneisiin myyntivoittoihin ruotsalaisen emoyhtién kautta
tulevista valuuttakurssivaihteluista. Konserniyritysten myyn-
neistd ei ole myyntitappioita, mutta kyseisten yksikdiden
nettovarallisuudelle on tehty arvonalentuminen myyntituot-
tojen arvoon. Ruotsalaisen Grycksbon tehtaan myynti
aiheutti 2,2 milj. euron kulun kertyneisiin voittovaroihin.

Konserni myi vuonna 2004 osuutensa Ruotsin metsaomai-
suudestaan uudelle perustetulle yhtitlle Bergvik Skog AB:lle
(ks. liite 5) ja sai 978 milj. Ruotsin kruunun (107,3 milj.
euroa) myyntivoiton. Myytyjen yritysten kertyneet muunto-
erot olivat 11,7 milj. euroa, josta Bergvik Skog AB:n osuus oli
6,5 milj. euroa.
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Milj. euroa 2004 2005 2006

Liiketoiminnan muut tuotot

Paastooikeudet na 38,0 117,0
Vihreiden sertifikaattien myynti 34,0 21,2 24,4
Myyntivoitot 113,0 2,1 200,6
Kertyneet muuntoerot suojausten

jalkeen 11,7 - 8,0
Noteeraamattomien osakkeiden

myyntivoitto 1,4 1,0 0,6
Vakuutuskorvaukset 4,8 3,3 2,4
Vuokrat 8,4 8,0 8,6
Avustukset 7,4 6,5 3,3
Yhteensa 180,7 80,1 364,9
Liiketoiminnan muut kulut

Tutkimus ja kehitys 82,2 88,0 79,4
Maksetut vuokrat 93,4 96,0 98,9
Pitkaaikaisten sijoitusten

myyntitappiot 0,3 7,9 -
Kertyneet muuntoerot suojausten

jalkeen - 0,2 2,2
Materiaalit ja palvelut

Toteutuneet paastot - 36,4 103,5

Konsernin tilintarkastuspalkkiot olivat 9,2 (8,2) milj. euroa,
josta 6,1 (5,6) milj. euroa maksettiin pddtilintarkastajalle
PricewaterhouseCoopersille, kuten seuraavassa taulukossa on
esitetty. Tilintarkastuspalkkiot liittyvét tilinpaatoksen lakisaa-
teiseen tilintarkastukseen tai siihen ldheisesti liittyviin
tavanomaisiin palveluihin. Palkkiot tilintarkastuksen oheis-
palveluista aiheutuvat sellaisista palveluista, jotka liittyvit
tilintarkastukseen ja joilla pyritddn varmentamaan tilinpaa-
toksen oikeellisuutta. Palkkiot veropalveluista liittyvat
veroneuvontaan ja -suunnitteluun.

Paatilintarkastajan palkkiot ja palvelut

Milj. euroa 2004 2005 2006
Tilintarkastuspalkkiot 2,7 3,6 4,9
Palkkiot oheispalveluista 1,0 0,8 0,2
Palkkiot veropalveluista 11 1,0 0,9
Muut palkkiot 0,1 0,2 0,1
Yhteensa 4,9 5,6 6,1




Liite 7 Henkilostokulut

Henkilostokulut

Milj. euroa 2004 2005 2006
Palkat ja palkkiot 1594,8 16373 1674,7
Hallituksen palkkiot (ks. alla) 0,7 0,7 0,7
Elékkeet (ks. alla) 22,9 240,5 232,2
Osakeperusteiset maksut, optiot

(ks. liite 29) - 11,0 26,7
Muut pakolliset henkil6stokulut 271,9 289,4 287,1
Muut vapaaehtoiset henkilostokulut 17,6 3,6 4,1
Yhteensa 1907,9 21825 22255

Elakkeet

Milj. euroa 2004 2005 2006
Etuuspohijaiset jarjestelyt -135,8 22,3 45,2
Maksupohijaiset jarjestelyt 201,8 197,0 166,0
Muut tydsuhteen paattymisen

jalkeiset etuudet -43,1 21,2 21,0
Elakekulut yhteensa 22,9 240,5 232,2

Tyokyvyttomyyseldkkeiden laskentatavassa vuonna 2004 tapahtuneiden muutosten
vuoksi tuloslaskelmaan etuuspohjaisiin jérjestelyihin kirjattiin vuonna 2005 4,4 milj.
euron tuotto ja vuonna 2004 179,9 milj. euron tuotto. Elakekulujen tarkempi erittely
liitteessa 21.

Hallituksen ja hallituksen komiteoiden palkkiot

Tuhatta euroa 2004 2005 2006
Hallituksen jasenet 31.12.2006

Claes Dahlbéck, puheenjohtaja 141,0 145,0 156,0
llkka Niemi, varapuheenjohtaja 69,7 89,5 102,5
Gunnar Brock - 45,0 60,0
Lee A. Chaden 45,0 67,0 72,3
Dominique Hériard Dubreuil - - 49,5
Jukka Harmala, toimitusjohtaja - - -
Birgitta Kantola - 50,3 72,3
Jan Sjoqvist 67,5 70,0 75,0
Matti Vuoria - 47,3 65,2
Marcus Wallenberg 65,2 62,5 60,0
Entiset hallituksen jasenet

Krister Ahlstrom 91,0 23,3 -
Harald Einsmann 64,5 63,7 15,7
Barbara Kux 65,3 16,7 -
Paavo Pitkanen 65,3 16,7 -
George W. Mead 15,0 - -
Hallituksen palkkiot yhteensa 689,5 697,0 728,5

Johtoryhmin palkat ja palkkiot

Johtoryhmaén vuosipalkat tarkastetaan kerran vuodessa ja
uudet palkat astuvat voimaan 1. maaliskuuta. Vuosipalkat
olivat yhteensd 4,3 (4,7) milj. euroa, josta toimitusjohtajan
palkka oli 1,1 (1,0) milj. euroa (ks. alla).

Johdon palkat ja palkkiot: Toimitusjohtaja

Tuhatta euroa 2004 2005 2006
Palkkiot
Vuosipalkka 11028 *976,4 *1104,9
Etuudet 64,1 119,8 98,2
Bonukset 253,9 *164,4 *77,9
Optiot ja osakekannustimet - 46,0 259,1
1420,8 1306,6 1540,1
Elakekulut
Suomen TEL-jarjestelma 161,9 104,4 -8,2
Stora Enson vapaaehtoinen
elakejarjestely 332,9 267,3 -
Kansainvalinen elakejarjestely - 393,4 302,4
494,8 765,1 294,2
Palkat ja palkkiot yhteensa 19156 2071,7 18343

* Mikali toimitusjohtaja ei olisi osallistunut kansainvaliseen eldkejarjestelmaan, olisivat
vastaavat luvut vuonna 2006 olleet: vuosipalkka 1 240,3 (1 165,4) euroa, bonukset
213,2 (368,8) euroa, etuudet 98,2 (119,8) euroa, optiot ja osakekannustimet 259,1
(46,0) euroa, yhteensa 1 810,8 (1 700,0) euroa.

Toimitusjohtaja: Jukka Harmala
Toimitusjohtajan peruspalkka kohosi paikallisessa valuutassa
4 (4) % vuonna 2006. Toimitusjohtajalle maksettiin 213 229
(368 807) euron bonus, joka oli 38 % suurimmasta mahdolli-
sesta bonuksesta. Bonus maksettiin kiteisend ja eldke-etuuk-
sina.

Toimitusjohtaja on osallisena my0s seuraavissa osakesi-
donnaisissa palkitsemisjdrjestelmissa:

Johdon optio-ohjelmat (1999-2006)

Toimitusjohtajalle myonnettiin 60 000 (60 000) optiota
vuonna 2006. Optioiden hinnoittelumallin mukaisesti
optioiden arvioitu arvo myontdmispdivana 1. maaliskuuta
oli 106 200 (132 600) euroa. Toimitusjohtaja kdytti vuoden
aikana aiempien vuosien ohjelmiin kuuluvat 112 500 (0)
optiota kiteisarvoltaan 175 000 (0) euroa.
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Johdon osakepohjaiset ohjelmat
Toimitusjohtajalle myonnettiin 10 000 (10 000) osakkeen
rajoitettu osakekannustin, jonka arvo myontamispdivana
1.3.2006 oli 119 500 (115 700) euroa. Vuonna 2006 toimitus-
johtajalle suoritettujen aiempiin kannustinohjelmiin sisalty-
neiden osakkeiden madédrd oli 7 000 (4 000), joiden kdteisarvo
tdsmdytyspdivana 1.3.2006 oli 83 650 (46 280) euroa lasket-
tuna tasmaytyspdivan 11,95 (11,57) euron kurssin mukaan.
Toimitusjohtajalle myonnettiin tulosperusteisena osake-
kannustimena 10 000 (10 000) osaketta, joiden arvo, olettaen
ettd tavoitteet saavutetaan, myontamispdivana 1.3.2006 oli
119 500 (115 700) euroa. Vuonna 2006 toimitusjohtajalle ei
mydénnetty aiempiin kannustinohjelmiin sisaltyvid osakkeita,
koska tulostavoitteita ei ollut saavutettu, ja 7 000 (4 000)
aiemmin myonnettyd osaketta erdantyi.

Toimitusjohtaja on tdyttanyt 60 vuotta, joten hin jaa elak-
keelle vuonna 2007. Suomen tydeldkelain mukaisen pakolli-
sen eldkevakuutuksen ja Stora Enson oman vapaaehtoisen
elakeohjelman perusteella toimitusjohtajan maaraytyva elake
on 66 % eldkkeelle jadamistd edeltdvien neljan vuoden aikana
Suomessa maksettujen palkkojen keskiarvosta. Elikemaksun
perustana oleva palkkasumma vuonna 2006 oli 1 042 439

(1 002 345) euroa.

Vuonna 2005 toimitusjohtaja liittyi maksuperusteiseen
kansainvaliseen eldkejdrjestelyyn, jonka Ison-Britannian
viranomaiset ovat hyviksyneet. Vastaavasti tyosuhteen
ehtoja ja oikeuksia muutettiin siten, ettd osa korvauksesta
voidaan suorittaa kansainvéliseen eldkejdrjestelyyn. Koko-
naiskorvaussumma pysyi muuttumattomana. Vuonna 2006
Stora Enso maksoi kansainviliseen eldkejdrjestelyyn 302 400
(393 449) euroa Jukka Harmaldn puolesta.

Johtoryhma

Johtoryhmin jasenten ohjelmissa bonuksen enimmaismaara
on puolet kiintedstd vuosipalkasta. Toinen 50 % on sidottu
konsernin sijoitettuun pddomaan. Vuoteen 2005 perustuvien
vuonna 2006 maksettujen bonusten maara oli 346 488

(628 137) euroa. Etuuksia mydnnettiin 184 413 (212 400)
euron arvosta ja kahdelle (kuudelle) jasenelle kuului ulko-
maankomennukseen liittyvid etuja kokonaiskustannuksel-
taan 83 270 (268 070) euroa. 1.1.2005 voimaan tulleiden
osakeperusteisia maksuja koskevien Kirjanpitosdadosten
mukaisesti johdon optioista ja rajoitetuista osakekannusti-
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mista kirjattiin kassavaikutukseton 149 322 euron tuotto,
kun vuonna 2005 ndistd kirjattiin 826 912 euron kulu.

Johtoryhmin jdsenet voivat jadda eldkkeelle 60 vuotiaana.
Eldkkeet ovat jasenten kotimaiden lainsddddnt6jen mukaisia.
Eldkekulut olivat yhteensd 1 590 003 (1 740 024) euroa.

Toimitusjohtajalla ja muilla johtoryhman jdsenilld on
kuuden kuukauden irtisanomisaika. Irtisanomiskorvaus on
vuoden palkka lisattynd mahdollisesti toisen vuoden palkalla
tydsuhteesta riippuen. Jasenet ovat myos oikeutettuja tiettyi-
hin osakemdadriin tavallisissa tai synteettisissa optio-ohjel-
missa, jotka esitetddn liitteessd 29.

Johtoryhmain jdsenet ovat osallisina my®s muissa osake-
perusteisissa kannustinjarjestelmissd. Seuraaviin lukuihin
sisaltyy toimitusjohtaja:

Johdon optio-ohjelmat (1999-2006)

Vuonna 2006 johtoryhmén jasenille mydnnettiin 225 000
(280 000) optiota, joiden arvo myodntamispdivana 1.3.2006
oli arviolta 398 250 (618 800) euroa. Johtoryhmai lunasti
vuoden aikana aiempien vuosien ohjelmiin kuuluvat 624 000
(0) optiota kateisarvoltaan 1 027 164 (0) euroa.

Johdon osakepohjaiset ohjelmat
Johtoryhmin jdsenille myonnettiin rajoitettuina osakekan-
nustimina 37 500 (46 830) osaketta, joiden arvo myontamis-
pdivand 1.3.2006 oli 448 125 (541 823) euroa. Vuonna 2006
johtoryhmadlle suoritettiin aiempiin kannustinohjelmiin
liittyen 33 945 (18 000) osaketta, joiden kdteisarvo tdsmay-
tyspdivand 1.3.2006 oli 405 643 (208 260) euroa laskettuna
tasmaytyspdivan 11,95 (11,57) euron kurssin perusteella.
Johtoryhmin jasenille mydnnettiin tulosperusteisina
osakekannustimina 37 500 (39 130) osaketta, joiden arvo,
olettaen ettd tavoitteet saavutetaan, myontamispdivana
1.3.2006 oli 448 125 (452 734) euroa. Vuonna 2006 johto-
ryhman jasenille ei suoritettu aiempiin kannustinohjelmiin
sisdltyvid osakkeita, koska tulostavoitteita ei ollut saavutettu,
ja 25 945 (18 000) aiemmin my®nnettyd osaketta erdantyi.

Lisdksi Arno Pelkosen irtisanouduttua yhtion palveluksesta
12.1.2006 kdyttamatta jai:

e 150 000 optiota

e 4 500 rajoitettua osakekannustinta

* 4500 tulosperusteista osakekannustinta.



Liite 8 Rahoitustuotot ja -kulut

Rahoitustuotot ja -kulut

Milj. euroa 2004 2005 2006
Rahoituskulut -255,9 -364,6 -333,0
Rahoitustuotot 149,9 213,0 253,6
Nettorahoituserit -106,0 -151,6 -79,4
Jaottelu
Korkokulut

Pankkilainat -149,3 -181,5 -232,7

Rahoitusleasingsopimukset -17,3 -14,4 -13,6

Aktivoidut korot 2,5 71 -
Korkotuotot 22,7 23,8 21,5
Osinkotuotot 171 4,5 1,3
Kurssierot

Valuuttajohdannaiset -59,2 -131,7 22,5

Korolliset lainat ja talletukset 58,1 146,1 -47,6
Muut rahoitustuotot

Kayvan arvon suojaukset 13,8 0,8 -

Optio-ohjelmien

suojausinstrumentit 24,9 9,7 10,9

Muut kdyvan arvon muutokset 2,7 0,3 1,2

Muut (ml. noteeratut arvopaperit) 8,1 20,7 196,2
Muut rahoituskulut

Kayvan arvon suojaukset -0,2 - -6,4

Optio-ohjelmien

suojausinstrumentit - - -1,8

Muut kdyvan arvon muutokset 9,1 -18,9 -3,9

Muut (ml. noteeratut arvopaperit) -20,8 -18,1 -27,0
Yhteensa -106,0 -151,6 -79,4

Johdannaisinstrumenttien tuotot ja kulut esitetdan liitteessa 25.

Tilinpaatokseen sisaltyvat valuuttakurssivoitot ja -tappiot

Milj. euroa 2004 2005 2006
Liikevaihto -19,2 55,8 -42,5
Kulut 3,2 -6,1 4,7
Nettorahoituserat -1,1 14,4 -25,1
Yhteensa -17,1 64,1 -62,9

Konserni myi vuonna 2006 suurimman osan noteerattuihin
osakkeisiin liittyvistd omistuksistaan osana ohjelmaa, jonka
mukaisesti konserni pyrkii keskittdimadn paaomaresurssit
ydinliiketoimintoihinsa. Stora Enso myi maaliskuussa 1,54 %
omistusosuutensa Sampo Oyj:std 155,4 milj. eurolla ja kirjasi
myynnistd 130,0 milj. euron myyntivoiton. Tdméan jdlkeen
konserni myi Nordea AB:n osakkeita 10,1 milj. eurolla ja
kirjasi myynnistd 7,8 milj. euron myyntivoiton. Konserni
myi my0s omistuksensa Finnlines Oyj:ssd 35,5 milj. eurolla
ja kirjasi 33,6 milj. euron myyntivoiton. Noteerattujen
osakkeiden myynnistd saadut myyntivoitot, jotka on esitetty
ylld muissa rahoitustuotoissa, olivat yhteensa 175,1 milj.
euroa. Konsernille aiheutui kuitenkin 2,9 milj. euron tappio
kahden muun omistuksen alaskirjauksesta, ja titen noteerat-
tujen osakkeiden nettomyyntivoitoksi jdi 172,2 (5,3) milj.
euroa.

Stora Enso suojautuu optio-ohjelmien suojausinstrument-
tien (Total Return Swaps, TRS) avulla johdon optio-ohjelmien
yhteydessd liikkeeseen laskettavien ja kateissuorituksin
maksettavien synteettisten optioiden kurssimuutoksilta.
Vaikka optioiden suojausinstrumentit antavat konsernille
mahdollisuuden suojata osittain optio-ohjelmista johtuvan
rahavirran ja kdyvan arvon, ne aiheuttavat kuitenkin tiettyja
markkinariskejd, koska ne eivit taytd suojauslaskennan
soveltamisen edellytyksid ja titen niiden kdyvassad arvossa
tapahtuvat ajoittaiset muutokset kirjataan kokonaisuudes-
saan valittomasti tuloslaskelmaan rahoituseriin. Suojauksen
kohde eli optioihin liittyvit kustannukset arvostetaan jokai-
sena tilinpdatospaivand uudelleen kdypddn arvoonsa, kirja-
taan kuluksi optio-oikeuden syntymisajanjaksolle ja esitetaan
liikevoitossa henkildstokuluna oikeuden syntymisajanjak-
sona. Optio-ohjelmien suojausinstrumenttien arvot lasketaan
kdyttamalld yhtion osakkeen senhetkistd markkina-arvoa ja
optioista aiheutuva varaus arvostetaan jokaisena tilinpdatos-
pdivand uudelleen kdyttamalld arvioita niiden optioiden
maddrdstd, joiden odotetaan tulevan lunastettaviksi, ja viimei-
simmadt kdyvat arvot lasketaan kdyttamalld Black & Scholes
-hinnoittelumallia. Taten suojauksen kohteeseen liittyvan
vastuun muutos ei vuositasolla vastaa suojausinstrumenttien
arvon muutosta, koska niiden kirjaamis- ja arvostusperiaat-
teissa on eroja, vaikka tulokset loppujen lopuksi osittain
kompensoivat toisiaan, kun optiot lunastetaan. Jos osake-
kurssi kuitenkin jda lunastuskurssia pienemmaksi, optioita
ei lunasteta, mutta suojausinstrumentit realisoituvat aina
viimeistddn niiden erddntyessa.
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Liite 9 Tuloverot

Tulos ennen veroja ja tuloverot Tuloverojen tasmaytys paikallisiin verokantoihin

Milj. euroa 2004 2005 2006 Milj. euroa 2004 2005 2006
Suomalaiset yritykset Verot kunkin maan verokannan
Tulos ennen veroja ja mukaan 176,0 -71,2 134,5
vahemmistoosuutta 310,3 -180,0 251,9 Véhennyskelvottomat menot ja

verottomat tulot -45,6 -27,4 -27,2
Tuloverot 13,4 57,8 -3,0 Tytaryritysten tappiot, joista ei ole
Laskennalliset verot 49,6 -118,7 72,3 laskettu verosaamista 34,8 62,8 108,2
Osuus osakkuusyritysten veroista -0,5 3,8 6,0 Ruotsin metsidomaisuuden (2004) ja
Verot yhteensa 62,5 -57,1 75,3 Celbin tehtaan (2006) myynti -240,5 - -55,4

Verokiistojen ratkaisemisen seurauk-
Ulkomaiset yritykset sena vapautuvat varaukset - - -119,9
Tulos ennen veroja ja Verokannan ja verolakien muutos -22,3 -1,0 2,4
véhemmistGosuutta 358,1 358 379,9 Konsernin tuloslaskelman verot -97,6 -36,8 42,6
Tuloverot 87,6 268,2 59,9 Efektiivinen verokanta 14,6 % 25,5 % 6,7 %
Laskennalliset verot -256,6 -263,3 -109,6
Osuus osakkuusyritysten veroista 8,9 15,4 17,0 Normaalien liiketoimintojen
Verot yhteensa -160,1 20,3 -32,7 verokanta 294% 255% 27,1 %
Verot yhteensa -97,6 -36,8 42,6
Vuonna 2006 varauksia purettiin verokiistojen ratkeamisen kirjattu siltd varalta, ettd pelkka liiketoiminta olisi myyty,
vuoksi. Varausten purkamisella oli 119,9 milj. euron positiivi- voitiin purkaa, silld Ruotsissa yritysten myyntitulot ovat
nen vaikutus, joskin tappioilla, joista ei ole laskettu verosaa- verovapaita. Tamdn johdosta 240,5 milj. euroa tuloutettiin
mista, oli 108,2 milj. euron negatiivinen vaikutus. Lisdksi tuloslaskelmaan. Vuonna 2004 Suomen verolainsaadantoa
Portugalissa sijaitsevan Celbin sellutehtaan myynnistd saatu muutettiin muun muassa elinkeinotuloveroprosentin ja
myyntivoitto oli verovapaata ja paransi tulosta 55,4 milj. padomien myyntivoittojen verotuksen osalta. Nettovaikutuk-
eurolla. sena kirjattiin 20,2 milj. euron voitto. Konsernin verokanta

Vuonna 2004 yritys, joka omisti konsernin Ruotsin oli ilman néitd verovaikutuksia 29,4 %.

metsdvarat, myytiin ja laskennallinen verovelka, joka oli

Tuloverojen tasmaytys paikallisiin verokantoihin

2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006

Milj. euroa Tuloverot Laskennallinen verovelka Verot yhteensa
1.1. 169,9 190,6 270,8 15954 11048 793,8 17653 12954 1064,6
Muuntoerot 2,4 6,4 0,4 -171 13,7 -3,6 -14,7 20,1 -3,2
Yritysostot 1,7 9,1 0,7 17,5 50,7 -2,0 19,2 59,8 -1,3
Yritysmyynnit 8,8 - -10,2 -231,7 - -7,8 -222,9 - -18,0
Suoraan omaan paaomaan kirjatut
nettotulot - - - -6,6 33,7 -50,2 -6,6 33,7 -50,2
Elakkeiden vakuutusmatemaattinen
muutos - - - -45,8 -27,0 46,6 -45,8 -27,0 46,6
Oman paaoman suojaus (liite 26) 21,0 -52,4 30,7 - - - 21,0 -52,4 30,7
Tuloslaskelma

Tilikausi 106,8 243,0 193,2 29,7 -290,6 -81,7 136,5 -47,6 11,5

Aikaisemmat tilikaudet -5,8 83,1 -136,3 -236,6 -91,5 44,4 -242,4 -8,4 -91,9
Tuloverot -114,2 -209,0 -215,4 - - - -114,2 -209,0 -215,4
31.12. 190,6 270,8 133,9 1104,8 793,8 739,5 12954 1064,6 873,4
Velat 351,5 379,3 258,7 1116,2 866,0 793,0 1467,7 12453 1051,7
Varat -160,9 -108,5 -124,8 -11,4 -72,2 -53,5 -172,3 -180,7 -178,3
Nettotuloverot 190,6 270,8 133,9 1104,8 793,8 739,5 12954 1064,6 873,4
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Konserni on laskenut laskennallisen verosaamisen vahviste-
tuista tappioistaan. Samalla sitd vastaan on muodostettu
arvostusvaraus, joka perustuu arvioon siitd, voidaanko
tappioita todennakoisesti hyddyntdd tulevina vuosina
samalla veroalueella syntyvaa verotettavaa tuloa vastaan.
Tilikauden 2006 lopussa Stora Ensolla oli pddasiassa ulkomai-
sissa tytdryrityksissd kertyneitd vahvistettuja tappioita

yhteensd 1 570 (1 629) milj. euroa, joista noin 774 (491) milj.

euroa ei vanhene. 79 (84) milj. euroa vanhenee vuosina
2007-2011 ja loput mydhemmin. Vahvistetuista tappioista

kirjatut laskennalliset verosaamiset on netotettu laskennalli-
sia verovelkoja vastaan kunkin yhteisverotettavan yritysryh-
man sisdlld. Verosaamiset on esitetty erikseen vain siina
madrin, kuin ne ylittavat laskennalliset verovelat.
Laskennallista verovelkaa ei ole laskettu suomalaisten
yritysten jakamattomista voittovaroista, koska ne voidaan
siirtdd emoyhtiolle ilman veroseuraamuksia. IAS 12 Verot
mukaisesti konserni ei kirjaa laskennallista verovelkaa Suo-
men ulkopuolisten yritysten jakamattomista voittovaroista.

Laskennallisten verovelkojen ja saamisten tasmaytys taseeseen 2006

Kirjattu
Muunto- Yritysostot tulos-

Milj. euroa 1.1.2006 erot  ja-myynnit laskelmaan SORIE 31.12.2006
Aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden poistoerot 1272,7 -18,2 -19,0 -56,9 - 1178,6
Verottamattomat varaukset 14,4 0,1 0 1,7 - 16,2
Elakevaraukset -222,3 0,2 -0,4 -1,1 46,6 -177,0
Muut varaukset -63,4 0,8 2,2 -18,5 - -78,9
Kayvan arvon muutokset -6,3 1,0 -3,7 -3,5 - -12,5
Realisoitumattomat sisaiset voitot -8,2 -0,3 - 0,6 - -7,9
Vahennyskelpoiset vahvistetut tappiot -472,6 29,4 - 18,1 - -425,1
Muut -3,6 1,1 11,1 -47,0 - -38,4
Arvostusvaraus (liite 10) 207,0 -17,7 - 69,3 - 258,6

717,7 -3,6 -9,8 -37,3 46,6 713,6
Myytavissa olevien rahoitusvarojen kayvat arvot 40,8 - - - -36,6 4,2
Johdannaisinstrumenttien kayvat arvot 35,3 - - - -13,6 21,7
Laskennallisten verojen muutos 793,8 -3,6 -9,8 -37,3 -3,6 739,5
Laskennalliset verot taseessa
Velat 866,0 -7,2 -7,8 -54,4 -3,6 793,0
Varat -72,2 3,6 -2,0 17,1 - -53,5

793,8 -3,6 -9,8 -37,3 -3,6 739,5

Suoraan omaan padomaan kirjatut nettotulot, ks. liite 25

SORIE = Konsernin laskelma kirjatuista tuotoista ja kuluista

Laskennallisten verovelkojen ja saamisten tasmaytys taseeseen 2005

Kirjattu
Muunto- Yritysostot tulos-

Milj. euroa 1.1.2005 erot  ja-myynnit laskelmaan SORIE 31.12.2005
Aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden poistoerot 1 326,4 36,0 57,4 -147,1 - 1272,7
Verottamattomat varaukset 116,4 -5,2 -0,1 -96,7 - 14,4
Elakevaraukset -147,2 0,6 -1,4 -47,3 -27,0 -222,3
Muut varaukset -7,9 0,2 -0,5 -55,2 - -63,4
Kayvan arvon muutokset 9,0 0,3 -0,2 -15,4 - -6,3
Realisoitumattomat sisaiset voitot -5,5 - -0,1 -2,6 - -8,2
Vahennyskelpoiset vahvistetut tappiot -362,9 -33,8 -5,7 -70,2 - -472,6
Muut 4,8 -2,1 -3,3 -3,0 - -3,6
Arvostusvaraus (liite 10) 129,3 17,7 4,6 55,4 - 207,0

1062,4 13,7 50,7 -382,1 -27,0 717,7
Myytévissa olevien rahoitusvarojen kayvat arvot 28,2 - - - 12,6 40,8
Johdannaisinstrumenttien kayvat arvot 14,2 - - - 21,1 35,3
Laskennallisten verojen muutos 1104,8 13,7 50,7 -382,1 6,7 793,8
Laskennalliset verot taseessa
Velat 1116,2 13,6 51,2 -321,7 6,7 866,0
Varat -11,4 0,1 -0,5 -60,4 - -72,2

1104,8 13,7 50,7 -382,1 6,7 793,8

Suoraan omaan padomaan kirjatut nettotulot, ks. liite 25
SORIE = Konsernin laskelma kirjatuista tuotoista ja kuluista
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IFRS-sddannosten mukaisesti laskennalliset verot esitetddn pitkdaikaisina, vaikka osa niistéd toteutuu 12 kuukauden sisélld; alla
olevassa taulukossa verovelat esitetddn sekd lyhyt- ettd pitkdaikaisina.

Lyhyt- ja pitkaaikaiset laskennalliset verot

31.12.
2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006

Milj. euroa Pitkaaikainen Lyhytaikainen Laskennallinen verovelka yht.
Poistoerot 1311,4 12452 1175,8 15,0 27,5 2,8 1326,4 1272,7 1178,6
Verottamattomat varaukset 116,4 13,6 14,9 - 0,8 1,3 116,4 14,4 16,2
Elakevaraukset -137,3 -210,7 -183,2 -9,9 -11,6 6,2 -147,2 -222,3 -177,0
Muut varaukset -5,0 -40,5 -49,0 -2,9 -22,9 -29,9 -7,9 -63,4 -78,9
Kayvan arvon muutokset 9,0 -5,6 -13,2 - -0,7 0,7 9,0 -6,3 -12,5
Realisoitumattomat sisdiset voitot - - - -5,5 -8,2 -7,9 -5,5 -8,2 -7,9
Vahennyskelpoiset vahvistetut
tappiot -354,1 -381,5 -411,5 -8,8 -91,1 -13,6 -362,9 -472,6 -425,1
Muut 16,0 60,5 -56,7 -11,2 -64,1 18,3 4,8 -3,6 -38,4
Arvostusvaraus 129,3 207,0 258,6 - - - 129,3 207,0 258,6

1085,7 888,0 735,7 -23,3 -170,3 -22,1 1062,4 717,7 713,6
Suoraan omaan padomaan kirjatut
nettotulot 35,4 54,6 15,4 7,0 21,5 10,5 42,4 76,1 25,9
Yhteensa 1121,1 942,6 751,1 -16,3 -148,8 -11,6 1104,8 793,8 739,5

Liite 10 Tasearvojen arvostukset

Tiedot tasearvojen arvostuksista tileittdin on esitetty alla olevassa taulukossa.

Tasearvojen arvostukset

Epavarmat Epékurantit Varaston  Laskennallinen Oikaisut
Milj. euroa saatavat varastot arvostus verovelka yhteensa
Tasearvo 1.1.2004 40,6 28,6 6,3 107,9 183,4
Muuntoerot -0,1 -0,2 -0,2 - -0,5
Kirjattu tuloslaskelmaan 10,1 7,6 2,9 21,4 42,0
Palautus tuloslaskelmassa -10,9 -5,8 -1,8 - -18,5
Tasearvo 31.12.2004 39,7 30,2 7,2 129,3 206,4
Muuntoerot 0,9 0,8 0,2 17,7 19,6
Yritysostot 13,9 2,5 2,6 4,6 23,6
Kirjattu tuloslaskelmaan 4,5 22,4 5,4 100,0 132,3
Palautus tuloslaskelmassa -11,7 -12,2 -4,8 -44,6 -73,3
Tasearvo 31.12.2005 47,3 43,7 10,6 207,0 308,6
Muuntoerot -0,1 -0,7 -0,3 -17,7 -18,8
Yritysostot ja -myynnit -3,3 1,5 -0,4 - -2,2
Kirjattu tuloslaskelmaan 5,5 14,8 3,0 83,6 106,9
Palautus tuloslaskelmassa -7,1 -16,6 -4,5 -14,3 -42,5
Tasearvo 31.12.2006 42,3 42,7 8,4 258,6 352,0
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Liite 11 Poistot ja arvonalentumiset

Milj. euroa 2004 2005 2006
Poistot

Aineettomat hyddykkeet 20,2 36,0 39,0
Rakennukset ja rakennelmat 112,9 123,6 124,2
Koneet ja kalusto 910,8 932,5 885,0
Muut aineelliset hyodykkeet 23,9 23,6 25,1
Liikearvo 90,2 - -
Yhteensa 1158,0 1115,7 1073,3
Arvonalentumiset ja myyntitappiot

Koneet ja kalusto 14,0 285,2 116,0
Muut aineelliset hyodykkeet - 18,8 59,4
Liikearvo - 8,0 9,0
Yhteensa 14,0 312,0 184,4
Poistot ja arvonalentumiset 1172,0 1427,7 1257,7

Arvonalentumiset vuonna 2006 olivat yhteensd 184,4 milj.
euroa, josta 23,7 milj. euroa liittyi vuotuisiin arvonalentu-
mistesteihin, 148,5 milj. euroa tuotantoyksikoiden suoritus-
kyvyn arvioimisohjelmaan (APR) ja 12,2 milj. euroa epédku-
ranttiin omaisuuteen ja padttyneisiin projekteihin.
Arvonalentumistestauksen seurauksena hienopaperisegmen-
tissa tehtiin liikearvon 2,0 milj. euron alaskirjaus ja puutuo-
tesegmentin kdyttdomaisuuteen Saksassa ja Virossa tehtiin
21,7 milj. euron alaskirjaus. Vaikka aineellisten hyodykkei-
den arvonalentumisista kirjattiin 184,4 milj. euron kulu
vuonna 2006, Portugalissa sijaitsevan Celbin tehtaan myyn-
nistd kirjattiin puolestaan aineellisiin ja aineettomiin hyo-
dykkeisiin 189,8 milj. euron myyntivoitto.

Osana tuotantoyksikdiden suorituskyvyn arvioimisohjel-
maa vuonna 2006 joitakin tehtaita myytiin kokonaan (ks.
liite 5, Yritysostot ja -myynnit) ja joidenkin tehtaiden liike-
toiminta myytiin. Konserni ilmoitti my®os sulkevansa Berg-
huizerin tehtaan Alankomaissa ja Reisholzin tehtaan Sak-
sassa. Hienopaperisegmentin Ruotsissa sijaitseva Grycksbon
tehdas ja pakkauskartonkisegmentin Pankakosken tehdas
myytiin tappiolla. Aineellisille ja aineettomille hyddykkeille
tehtiin ndin ollen myyntid ennakoivat 23,9 ja 15,8 milj.
euron arvonalentumiset, jotta myyntituotot vastaisivat
myytyd netto-omaisuutta. Painopaperisegmentin Saksassa
sijaitsevan Wolfsheckin tehtaan liiketoiminnan myynnin
yhteydessd tehtaan kdyttbomaisuudelle tehtiin 25,8 milj.
euron alaskirjaus, josta 7,0 milj. euroa liittyi liikearvoon.
Myds Ruotsissa sijaitsevan Linghedin sahan liiketoiminta
myytiin. Tehtaan aineellisille hyddykkeille tehtiin myyntid
ennakoiva 8,4 milj. euron alaskirjaus jo vuonna 2005. Ham-
marbyn pééllystetehdas Ruotsissa suljettiin, samoin PK1
Varkauden tehtaalla ja PK31 Stevens Pointin tehtaalla Yhdys-
valloissa. Tarvittavat arvonalentumiset oli kirjattu jo vuonna
2005. Lokakuussa 2006 hienopaperisegmentin Berghuizerin
tehtaan ja painopaperisegmentin Reisholzin tehtaan sulke-
mista koskevan ilmoituksen jdlkeen Berghuizerin kdytto-

omaisuuteen tehtiin 36,0 milj. euron ja Reisholzin kdytto-
omaisuuteen 54,0 milj. euron alaskirjaus.

Arvonalentumiset vuonna 2005 olivat yhteensd 312,0
milj. euroa, josta 297,8 milj. euroa liittyi vuotuisiin
arvonalentumistestauksiin ja 14,2 milj. euroa epdkuranttiin
omaisuuteen.

Vuoden 2006 viimeisen neljanneksen aikana konsernissa
suoritettiin vuotuinen arvonalentumistestaus osittain uudel-
leenjdrjestelyohjelmien, jotka vaikuttavat tiettyjen rahavirtaa
tuottavien yksikdiden ("CGU") tulevaisuuden rahavirtoihin
(Profit 2007), ja osittain heikentyneen markkinatilanteen
vuoksi.

Jokaiselle rahavirtaa tuottavalle yksikolle tehtiin arvonalen-
tumistesti kdyttden kdyttdarvoon (Value in Use) perustuvaa
menetelmdd seuraavilla pddolettamuksilla:

¢ Diskonttauskorko ennen veroja vaihtelee 7,7 %:sta
9,5 %:iin sen mukaan, missd maissa tai maanosissa raha-
virtaa tuottava yksikko padasiasiallisesti toimii.

e Arviot myyntihinnoista perustuvat ulkoisen asiantuntijan
analyysiin.

e Arvio vuosittaisesta inflaatiosta noin 2 %.

e Nykyinen kulurakenne pysyy muuttumattomana.

e Liikearvon testauksessa kdytettiin viiden vuoden ajanjak-
soa, jonka jédlkeinen ikuisuusarvo perustuu nollakasvuun.
Aineellisten ja aineettomien kdyttdomaisuushyodykkeiden
testauksessa ajanjakso oli hyddykkeen jéljelld oleva talou-
dellinen vaikutusaika.

Arvonalentuminen segmenteittain

Year Ended 31 December

Milj. euroa 2004 2005 2006
Painopaperit 11,8 129,5 74,9
Hienopaperit - 11,4 61,9
Tukkuritoiminta - 2,0 0,6
Pakkauskartongit 1,5 122,1 22,1
Puutuotteet 0,7 47,0 22,3
Puunhankinta - - 2,3
Muut - - 0,3
Yhteensa 14,0 312,0 184,4

Tuloslaskelmassa kokonaispoistot ja arvonalentumiset olivat
1257,7 (1 427,7) milj. euroa. Aineellisten ja aineettomien
hyoddykkeiden myyntivoitot, yhteensd 200,5 (2,1) milj. euroa,
on esitetty lilketoiminnan muissa tuotoissa ja ne liittyvat
padasiassa Portugalissa sijaitsevan Celbin tehtaan myyntiin,
jonka aineellisista ja aineettomista hyddykkeistd realisoitui
189,8 milj. euron myyntivoitto. Vuoden 2004 myyntivoitosta
péadosa muodostui ruotsalaisen metsaomaisuutta hallinnoivan
yhtion Bergvik Skog AB:n myynnistd, josta konserni kirjasi
107,3 milj. euron myyntivoiton (ks. liite 5).
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Liite 12

Aineelliset ja aineettomat hyodykkeet

Aineelliset ja aineettomat hyédykkeet (yhteenveto)

2006

Aineelliset ja
aineettomat

Aineelliset Aineettomat hyodykkeet
Milj. euroa hyodykkeet hyodykkeet Liikearvo yhteensa
Hankintameno
1.1. 222356 47,3 27794 254323
Muuntoerot -202,7 -4,3 -147,9 -354,9
Uudelleenryhmittely -2,3 2,3 - -
Yritysostot 222,1 6,4 2,0 230,5
Lisaykset 545,2 13,9 - 559,1
Vahennykset -1.208,5 -29,0 -15,9 -1253,4
31.12. 21589,4 406,6 2617,6 24 613,6
Kertyneet poistot
1.1. 12 298,8 223,2 1817,6 14 339,6
Muuntoerot -58,8 -2,7 -99,9 -161,4
Yritysostot 8,5 - - 8,5
Vahennykset -1017,3 -28,4 -15,9 -1 061,6
Tilikauden poisto 1034,3 39,0 - 1073,3
Arvonalentumiset 170,3 5,1 9,0 184,4
31.12. 12435,8 236,2 17108 14 382,8
Tasearvo 31.12.2006 9153,6 170,4 906,8 10 230,8
Tasearvo 31.12.2005 9 936,8 194,1 961,8 11092,7
Tasearvo 31.12.2004 97548 108,1 787,9 10 650,8

Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet

2006
Maa- ja Rakennukset Muut
vesi- ja Koneet ja aineelliset Keskeneraiset

Milj. euroa alueet rakennelmat kalusto  hyodykkeet  hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno

1.1. 377,7 3350,6 17717,2 570,3 219,8 22 235,6
Muuntoerot -4,9 -6,6 -188,2 2,2 -5,2 -202,7
Uudelleenryhmittely - 9,0 159,1 5,0 -175,4 -2,3
Yritysostot 61,9 47,6 111,8 - 0,8 222,1
Lisaykset 19,0 37,6 319,5 11,0 158,1 545,2
Vahennykset -24,9 -86,9 -987,8 -107,9 -1,0 -1.208,5
31.12. 428,8 33513 171316 480,6 197,1 21589,4
Kertyneet poistot

1.1. - 1518,7 10 432,4 347,7 - 12 298,8
Muuntoerot - 4,2 -63,6 0,6 - -58,8
Yritysostot - 2,5 6,0 - - 8,5
Véahennykset -1,3 -72,4 -839,3 -104,3 - -1017,3
Tilikauden poisto - 124,2 885,0 25,1 - 1034,3
Arvonalentumiset 26,6 26,5 116,0 1,2 - 170,3
31.12. 25,3 1603,7 10 536,5 270,3 - 12 435,8
Tasearvo 31.12.2006 403,5 1747,6 6 595,1 210,3 197,1 9153,6
Tasearvo 31.12.2005 377,7 1831,9 7 284,8 222,6 219,8 9 936,8
Tasearvo 31.12.2004 289,3 1717,7 71343 225,8 387,7 9754,8

68 STORA ENSO

TILINPAATOS 2006



Vuonna 2004 voimaan tulleiden uusien IFRS 3 -sddnndsten
mukaan liikearvosta ei tehdéd endé poistoja uusien yrityskaup-
pojen osalta 1.4.2004 ldhtien ja olemassa olevien liikearvojen
osalta 31.12.2004 ldhtien. 1.1.2005 ldhtien arvonoikaisut
liikkearvon kirjanpitoarvoon tehdddn vain arvonalentumistes-
tien tuloksena. Vuonna 2006 tastd aiheutui 9,0 (8,0) milj.
euron arvonalennus. Muutoksella oli noin 90 milj. euron
positiivinen vaikutus vuonna 2005, 94 milj. euron positiivi-
nen vaikutus vuonna 2006 ja vastaavasti seuraavien neljan
vuoden aikana edellyttden, ettd uusiin arvonalennuksiin ei
ole tarvetta ja uudelle liikearvolle ei tarvitse tehda alaskir-
jauksia.

Stora Enso tekee vuosittaiset arvonalentumistestit koko
kayttoomaisuudelle sisdltden liikearvon. Vuonna 2004
tehtyjen arvonalentumistestien perusteella ei kirjanpitoarvoi-
hin tehty alennuksia. Vuonna 2005, kuten liitteessd 11 on
esitetty, heikentynyt markkinatilanne aiheutti konsernin

omaisuuseriin 312,0 milj. euron arvonalentumisen. Vuonna
2006 arvonalentumiset olivat yhteensd 184,4 milj. euroa,
josta 148,5 milj. euroa liittyi tuotantoyksikdiden suoritusky-
vyn arvioimisohjelmaan.

Arvonalentumistestit tehdddn jokaisessa rahavirtaa tuotta-
vassa yksikossa erikseen ja ne perustuvat diskontattuun raha-
virtamenetelmaédn. Timd ottaa huomioon tulevaisuuden
rahavirrat ja ennakoi tulevaisuuden hintakehitystd, tuotannon
tasoa, kustannuksia, markkinoiden tarjontaa ja kysyntaa,
suunniteltuja ylldpitotoimenpiteitd seké oletuksen keskimaa-
rdisestd painotetusta pddomakustannuksesta ennen veroja.

Konsernin aineelliset ja aineettomat hyodykkeet
31.12.2006 siséltavat tietojarjestelmien aktivoitujen kehitys-
kustannusten poistamattomat osuudet, korot (korkoprosentti
6-11) ehdot tdyttavien hyodykkeiden rakentamisesta ja
rahoitusleasingsopimukset:

Tasearvot

31.12.

2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Milj. euroa Tietokoneohjelmistot Aktivoidut korot Rahoitusleasingsopimukset
1.1. 46,7 67,6 73,6 77,1 70,8 76,7 142,3 126,5 130,6
Muuntoerot -0,6 0,8 -0,3 -0,3 0,7 -0,1 -5,1 9,5 -6,8
Yritysostot ja vahennykset 4,0 2,1 1,0 -1,0 5,6 7,9 - - -
Aktivoitu vuoden aikana 32,8 26,8 12,7 2,5 71 - - 4,7 8,8
Poistot -15,3 -23,7 -26,5 -7,5 -7,5 -9,4 -10,7 -10,1 -13,3
31.12. 67,6 73,6 60,5 70,8 76,7 75,1 126,5 130,6 119,3

Tietokoneohjelmistot sisaltavat omien ohjelmistojen aktivointeja, 11,9 (14,2) milj. euron arvosta. Lisdykset vuoden aikana olivat 2,3 (3,7) milj. euroa ja poistot olivat 5,5 (6,3) milj.

euroa.

Aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden lisaykset
Vuoden 2006 aikana tehtiin yksi merkittdva yrityskauppa
Brasiliassa. Konsernin yritysostot olivat yhteensd 329,8
(328,9) milj. euroa. Liiketoiminnan aineellisten ja aineetto-
mien hyodykkeiden hankinta-arvo oli 222,0 (388,3) milj.
euroa, josta liikearvon osuus oli 0,0 (114,0) milj. euroa.
Vuonna 2004 konsernin yritysostot olivat arvoltaan 180,3
milj. euroa. Liiketoiminnan aineellisten ja aineettomien
hyodykkeiden hankintamenot olivat 190,2 milj. euroa, josta
6,9 milj. euroa muodostui liikearvosta.

Tilikauden investoinnit olivat Stora Enso Oyj:ssd ja sen
tytdryrityksissd vuonna 2006 yhteensd 559,1 (1 129,6) milj.
euroa. Brasiliassa sijaitsevan Veracelin sellutehtaan valmistu-
misen jdlkeen osakkuusyrityksissd ei ole merkittdvid projek-
teja kdynnissd. Vuonna 2006 ei kdynnistetty eikd julkistettu
yhtddn merkittdvad uutta projektia. Vuoden suurimmat
kohteet olivat seuraavat:

e Stora Enson uuden, korkealaatuista superkalanteroitua
aikakauslehtipaperia (SC-paperia) tuottavan paperikoneen
vihkimistilaisuus pidettiin huhtikuussa Kvarnsvedenin
tehtaalla Ruotsissa. PK12 kdynnistyi marraskuun 2005
alussa, ja sen vuotuinen tuotantokapasiteetti on 420 000
tonnia ensikuitupohjaista paperia. Kokonaisinvestoinnit
aineellisiin hyddykkeisiin vuonna 2006 olivat 19,3 milj.
euroa. Kokonaisinvestoinnit painopaperitulosryhmaan
olivat siten 463,0 milj. euroa.

e Painopaperitulosryhmdn PK64:n uusiminen Whitingin
tehtaalla Yhdysvalloissa valmistui helmikuussa 2006.
Hankkeen kokonaiskustannukset olivat 26,1 milj. euroa,
josta 10,9 milj. euroa kirjattiin kuluksi vuonna 2006. Ndin
konsernin Pohjois-Amerikan kannattavuuden parantamis-
ohjelmaan sisdltyva viimeinen investointiprojekti saatiin
paatokseen.

¢ Toinen painopaperitulosryhméan vuonna 2005 aloitettu
projekti oli Hylten tehtaan kattila 2:n uusiminen Ruot-
sissa. Hankkeen kulut olivat noin 41 milj. euroa, josta 27,0
milj. euroa kirjattiin kuluksi vuonna 2006.

e Huhtikuussa 2006 Stora Enso allekirjoitti Shandong Huatai
Paperin kanssa sopimuksen painopaperiyhtion perustami-
sesta Kiinaan. Konsernin omistusosuus yhteisyrityksestd
on 60 %. Yhteisyrityksen kokonaisinvestoinnin on arvi-
oitu olevan noin 80 milj. euroa, josta 16,8 milj. euroa
kirjattiin kuluksi vuonna 2006. Kone kdynnistetddn
arviolta vuoden 2007 lopulla.

e Stora Enson hienopaperitulosryhma uusii puunkasittely-
yksikkdddn Varkauden tehtaalla. Projekti kdynnistyi touko-
kuussa 2006 ja se on tarkoitus saada paatokseen syys-
kuussa 2007. Nykyinen nelja kuorimarumpua kasittava
puunkisittely korvataan kaksilinjaisella kuorinta-, haketus-
ja seulontalaitteistolla. Kokonaiskustannukset ovat noin
47 milj. euroa, josta 7,7 milj. euroa kirjattiin kuluksi
vuonna 2006.
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Stora Enso investoi 54,8 milj. euroa hienopaperikone 3:n
uudistamiseen Varkauden tehtaalla. Projekti edistda
tulosryhmaén tehtaiden erikoistumista, ja sen arvioidaan

Aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden vahennykset

valmistuvan joulukuussa 2007. Investointi lisid tehtaan Milj. euroa 2004 2005 2006
vuotuista kapasiteettia noin 95 000 tonnia 315 000 ton-
niin pééllystamatontd hienopaperia Hankintameno 292,0 291,2. 12534
. P kkp ky Kitulosrvhm P p ’ Kittiva profekti Kertyneet poistot 161,5 278,8 1061,6
akkauskartonkitulosryhman ainoa merkittdva projekti Vahennysten nettokirjanpitoarvot 130,5 12,4 191,8
vuonna 2006 oli Ruotsin Skoghallin tehtaan Energy 2005 Nettomyyntivoitot 113,0 2,1 200,5
-projekti, jonka tarkoituksena on vihentdd merkittavasti Tuotot aineellisten ja aineettomien
6ljyn kulutusta tehtaalla, lisdta sihkoomavaraisuutta ja hyodykkeiden luovutuksista 243,5 14,5 3923
pienentdd paastojd. Syyskuussa 2006 olennaisilta osin
paatokseen saadun projektin kustannukset olivat 200 milj. ]aOttel}']“ .
. . .. Rahamaaraiset myynnit 36,4 14,5 30,0
euroa, josta 34,3 milj. euroa Kkirjattiin vuodelle 2006. K o .
onserniyritysten myynnit 207,1 - 362,3
e Pakkauskartonkitulosryhma investoi myos 17,8 milj. euroa Aineellisten ja aineettomien
Forsin tehtaaseen Ruotsissa kartonkikone 2:n tehostami- hyédykkeiden vihennykset
seen ja kattila 3:n uudistamiseen. yhteensa 243,5 14,5 392,3

Syyskuussa 2006 Stora Enso kdynnisti kolmannen aalto-
pahvitehtaan rakentamiseen Vendjille Lukhovitsyn
kaupunkiin Moskovan ldhistolle. Rakennustéiden on
madrd valmistua vuoden 2008 alussa. Investoinnin arvioi-
daan olevan arvoltaan 54 milj. euroa, josta 4,5 milj. euroa
kirjattiin kuluksi vuonna 2006.

Stora Enso Timber ilmoitti elokuussa investoivansa 31,5
milj. euroa Nebolchin sahaan ja 12,5 milj. euroa Impilah-
den sahaan Vendjdlld. Investointien tarkoituksena on
kohentaa Stora Enson sahausliiketoiminnan ja puunhan-

Vuonna 2006 ensisijaiset vahennykset konsernin tulosyksi-
koiden suorituskyvyn arvioimisohjelman liséksi liittyivat
seuraaviin:

Hienopaperisegmentin Celbin sellutehtaan ja puuviljel-
min myynti Portugalissa sekd Grycksbon tehtaan myynti
Ruotsissa

Painopaperisegmentin Wolfsheckin tehtaan liiketoimin-
nan myynti Saksassa

Pakkauskartonkisegmentin Pankakosken tehtaan myynti.

kinnan kilpailukykya Vendjalld. Vuoden 2006 lopulla
kdynnistyneet projektit saataneen padtokseen vuoden
2008 alussa. 2,4 milj. euroa kirjattiin kuluksi vuonna 2006.
e Stora Enso osti 17,5 (46,2) milj. eurolla 8 000 hehtaaria
lisdd maa-alueita puuviljelmid varten Brasilian eteldosasta
ja 10 000 hehtaaria Uruguaysta. Ostojen seurauksena
konserni omistaa nykyisin Brasiliassa 45 000 hehtaaria (ei
sisdlld Arapotia) ja Uruguayssa 30 000 hehtaaria maata.

Myytyjen yhtididen aineellisten ja aineettomien hyoddykkei-
den arvo oli yhteensa 172,4 milj. euroa, ja vaikka Grycksbon
ja Pankakosken tehtaat myytiin tappiolla ja kdyttdomaisuu-
delle oli tdiman vuoksi kirjattava myyntid ennakoiva 65,5
milj. euron arvonalentuminen, Celbin sellutehtaan myyn-
nistd saadun voiton ansiosta myyntivoitot olivat yhteensa
189,8 milj. euroa. Konserni ilmoitti myd6s Berghuizerin ja
Reisholzin tehtaiden sulkemisesta. Tehtaiden kayttoomaisuu-
delle kirjattiin tdydellinen 90,0 milj. euron arvonalentumi-
nen (ks. liite 11). Konserni kirjasi suorituskyvyn arvioimisoh-
jelmaan liittyvasta kdyttbomaisuuden myynnistd yhteensa
34,3 milj. euron myyntivoitot vuonna 2006.

Aineellisten ja aineettomien hyoddykkeiden vihennykset
vuonna 2005 kasittivat vain normaaleihin operatiivisiin
toimintoihin liittyvid pienehkoja kauppoja.

Vuoden 2004 suurimmat vihennykset liittyivat Ruotsin
metsiin. Aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden (muun
kuin metsien) osuus oli 89,9 milj. euroa. Myyntivoitto oli
107,3 milj. euroa.

Painopaperitulosryhmalld oli vuonna 2005 useita projekteja
Ranskassa, Ruotsissa, Suomessa ja Yhdysvalloissa. Suurin
projekti oli Ruotsin Kvarnsvedenin tehtaan uusi paperikone,
joka valmistui vuoden lopulla. Investoinnin arvo oli 470
milj. euroa. Hienopaperitulosryhma sai vuoden 2005 alussa
paatokseen useita projekteja. Vuoden lopulla tarkein projekti
oli Kiinassa sijaitsevan Suzhoun tehtaan paperikoneen
laajennus. Pakkauskartonkitulosryhmén suurin projekti oli
Ruotsin Skoghallin tehtaan Energia 2005 -investointi. Tulos-
ryhmad investoi myos aiemmin ostettuun puolalaiseen
osakkuusyhtioon.
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Liite 13 Biologiset hyodykkeet

Suurin osa konsernin biologisista hyodykkeista kuuluu
osakkuusyrityksille Brasiliassa, Suomessa ja Ruotsissa, ja ndin
ollen biologisista hyodykkeistd kohdistuu vain rajallisia
vaikutuksia konsernin tilinpdatokseen. Konserni myi elo-
kuussa 2006 Portugalissa sijaitsevan Celbin sellutehtaan,
jonka osuus konsernin nykyisin omistamista biologisista
hyodykkeistd oli noin 60 %. Syyskuussa 2006 Stora Enso
kuitenkin osti Eteld-Brasiliassa sijaitsevan Arapoti-yhtion,

ja kauppa sisdlsi noin 50 000 hehtaaria maata.

Stora Enso osti Arapoti-konsernin Industrial Papers Inc:1td.
Toinen ostetuista yhtidistd on uudelta nimeltddn Stora Enso
Arapoti Empreendimentos Agricolas, metsdayhtio, joka omis-
taa 50 000 hehtaaria maata Paranan osavaltiossa Eteld-
Brasiliassa, ldhelld tarkeimpid markkina-alueitaan. Vaikka
yhti6¢ omistaa 50 000 hehtaaria, vain 30 000 hehtaaria on
tuottavia viljelmid. Loput maa-alueesta on jatetty pois hak-
kuiden piiristd pddasiassa ympadristosyistd. Ostettujen biolo-
gisten hyddykkeiden kdypa arvo oli arviolta 61,1 milj. euroa,
mutta yritysoston arvioinnit olivat vuoden lopussa yha
alustavia, kunnes kdyvdn arvon arvostus on saatettu lop-
puun.

Stora Enso on jatkanut puuviljelmiensd laajentamista
Kiinassa tavoitteenaan turvata kuidunsaanti alueella tapahtu-
van mahdollisen kehityksen osalta. Pitkdaikaisena tavoit-
teena on yhdistetyn sellu- ja paperitehtaan perustaminen
Guangxiin. Tarkoituksena on varmistaa kestavan kehityksen
mukainen kuituldhde 160 000 hehtaarin puuistutuksella.
Konsernilla on télld hetkelld sopimukset noin 90 000 hehtaa-
rin maankadyttooikeuksista, josta noin puolet on jo siirretty
Stora Ensolle. Nykyiset 45 000 hehtaaria kdsittavat tdlla
hetkelld 28 000 hehtaaria eukalyptusmetsdd. Loput ovat
manty- ja akaasiametsdd, jotka hakataan ja korvataan euka-
lyptuksella mahdollisimman pian. Stora Enso aloitti eukalyp-
tuksen istuttamisen Guangxiin vuonna 2003, ja suurimittais-
ten hakkuiden on mééarad alkaa vuonna 2008. Eukalyptuksen
kasvuaika on seitsemén vuotta.

Stora Enso alkoi vuoden 2005 lopulla hankkia maa-alueita
Eteld-Brasiliasta ja Uruguaysta uusia puuviljelmia varten.
Vuoden 2006 lopussa konserni oli ostanut noin 45 000
hehtaaria Brasiliasta (ei sisdlld Arapotia) ja 30 000 hehtaaria
Uruguaysta. Brasiliassa puunistutukset aloitettiin lokakuussa
ja Uruguayssa kesdkuussa. Alueille istutetaan eukalyptusmet-
sdd, jonka kasvuaika on seitsemdn vuotta, sekd mantymetsdd,
jonka kasvuaika on 15 vuotta, jotta kuidunsaanti voitaisiin
varmistaa tulevia investointeja varten.

1.1.2004 konsernin biologisista hyddykkeistd 95 % oli
Ruotsissa. Ruotsin metsdt myytiin maaliskuussa 2004 konser-
nin myydessd vastaperustetun metsdomaisuutta hallinnoivan
yhtionsa Bergvik Skog Ab:n sijoittajille. Stora Ensolla on

43,3 % vahemmistoosuus yhtiostd. Bergvik Skogin kasvavan
puuston myyntiarvo oli 1 524,6 milj. euroa. Myyntipdivasta
lahtien siitd saadut tulot on kirjattu osakkuusyritysten
tuloihin (ks. liite 14). Lokakuussa 2004 Stora Enso myi
enemmistoosuutensa PT Finnantara Intigasta, joka omistaa
Finnantaran akaasiaviljelmédn Indonesiassa. Viljelmdn kirjan-
pitoarvo oli 21,8 milj. euroa.

Vuonna 2004 tapahtuneen Ruotsin metsiomaisuuden
myynnin seurauksena muutokset biologisten hyddykkeiden
arvossa eivat ole olleet merkittdvid. Kausiluonteiset vaihtelut,
jotka johtuvat kasvusta, hinnasta ja muista muuttujista, kirja-
taan tuloslaskelmaan. Vuoden 2006 tulos sisdltdd kdyvan
arvon muutoksen 4,5 (6,6) milj. euroa, joka edustaa kasvun
ja hinnan (biologinen muuttuminen) vaikutusta, josta
vdahennetddn puunkorjuun (maataloustuotteet) vaikutus 6,7
(13,3) milj. euroa, jolloin nettokulut ovat 2,2 (6,7) milj.
euroa.

Stora Enson biologisten hyddykkeiden kdypéa arvo
31.12.2006 oli 111,5 (76,8) milj. euroa. Biologiset hyodykkeet
sijaitsivat Brasiliassa (58 %), Kiinassa (37 %), Uruguayssa
(3 %) ja Kanadassa (2 %). Konsernissa on tdman lisdksi kolme
osakkuusyritystd, joissa IAS 41 on huomioitu tulosta lasketta-
essa:

e Bergvik Skog AB: 43,3 % omistus ruotsalaisessa osakkuus-
yrityksessd, jonka metsdomaisuuden kdypa arvo oli
2751,8 (2 595,9) milj. euroa.

e Tornator Timberland Oy: 41 % omistus osakkuusyrityk-
sestd, joka otti haltuunsa Stora Enson Suomen metsiomai-
suuden vuonna 2002. Tornator Timberlandin metsdomis-
tuksen kdypa arvo oli 663,3 (649,5) milj. euroa.

e Veracel: 50 % omistus brasilialaisesta osakkuusyrityksestd,
joka omistaa kdyvalta arvoltaan 123,6 (107,2) milj. euroa
istutettuja metsid, joiden kasvuaika on vain 7 vuotta.

Biologiset hyodykkeet

31.12.

Milj. euroa 2004 2005 2006
Arvo 1.1 1587,8 64,6 76,8
Muuntoerot 6,4 3,2 -3,0
Lisaykset 4,5 15,7 24,3
Yritysostot - - 61,1
Yritysmyynnit -1541,2 - -45,5
Kédyvan arvon muutokset (biologinen

muuttuminen) 37,5 6,6 4,5
Vahennys johtuen puuston korjuusta

(maataloustuotteet) -30,4 -13,3 -6,7
Biologiset hyodykkeet

yhteensa 31.12. 64,6 76,8 111,5
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Liite 14 Osakkuus- ja yhteisyritykset

Tasearvot

Milj. euroa 2004 2005 2006
Alkuperdinen hankintameno

1.1. 319,7 566,7 614,4
Muuntoerot -1,4 -2,7 2,9
Lisaykset 250,4 55,7 19,4
Osakkuusyritykset hankinnoista - 1,2 -
Osakkuusyritysten myynnista saadut suoritukset -0,1 - -0,3
Tuloslaskelman vaikutus/myynnit - - -0,6
Siirto tytaryrityksiin -1,9 -6,5 -
Hankintameno 31.12. 566,7 614,4 635,8
Osuus osakkuusyritysten omasta padaomasta

1.1. -0,7 1,4 105,5
Muuntoerot 0,1 64,5 -6,6
Osuus osakkuusyritystuloksista ennen veroja 38,9 67,2 88,0
Osinkotuotot -7,5 -11,6 -5,6
Tuloverot -8,4 -19,2 -23,0
Suoraan omaan paaomaan kirjatut nettotulot (ks. liite 25) -19,0 1,7 111
Siirto tytaryrityksiin -2,0 1,5 -
Osuus osakkuusyritysten omasta paaomasta 31.12. 1,4 105,5 169,4
Osakkuusyritysten tasearvo 31.12. 568,1 719,9 805,2

Osakkuusyritysten taseisiin ja niiden omistuksiin ei liity
liikearvoa. Osakkuusyritykset kirjataan niiden padomaosuus-
arvoon. Tornator Timberland Oy:n ja Bergvik Skog AB:n
konsernin osalta realisoimattomiin voittoihin liittyvat
varaukset (44,2 milj. euroa ja 76,3 milj. euroa) esitetddn
liitteessa 24, Korottomat velat.

Merkittavin lisdys vuosina 2006, 2005 ja 2004 liittyi
konsernin Brasilian sijoituksiin. Stora Enso ja Aracruz Celu-
lose S.A. rakensivat Bahian osavaltion Eunéapolikseen Brasili-
assa eukalyptusmassaa valmistavan sellutehtaan, jonka
vuotuinen kapasiteetti on 1 000 000 tonnia. Kummankin
yhtion osuus hankkeesta ja tehtaan tuotannosta on 50 %.
Veracel rahoitettiin osin omalla pddomalla, jonka osuus oli
noin 665 (645) milj. euroa, ja osin lainalla, jonka osuus oli
noin 635 (680) milj. euroa. Projektin kokonaisarvo oli 1 300
(1 325) milj. euroa. Veracelin tarkein omaisuus on selluteh-
das sekd siihen liittyvd infrastruktuuri, arvoltaan 1 001,0
(1 051,4) milj. euroa vuoden lopussa, sekd metsdomaisuus,
joka tuottaa tehtaalle raaka-ainetta, arvoltaan 123,6 (107,2)
milj. euroa. Oman pddomanehtoiset sijoitukset ovat 347,0
(327,8) milj. euroa. Kun tédstd vahennetddn 13,0 (22,7) milj.
euron perustamiskustannukset sekd valuuttamuutoksista
johtuva 5,0 (2,6) milj. euroa, saadaan kirjanpitoarvoksi
konsernissa 329,0 (307,7) milj. euroa. Tehtaan tuotanto
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kdynnistyi toukokuussa 2003, ja vuonna 2006 sen toimituk-
set Stora Ensolle olivat 498 638 (162 085) tonnia konsernin
983 924 tonnin kokonaistoimituksista. Laskutusarvo oli
143,4 (40,8) milj. euroa.

Maaliskuussa 2004 Stora Enson Ruotsin metsdomaisuutta
hallinnoivasta Bergvik Skog AB:sta 56,74 % myytiin institu-
tionaalisille sijoittajille. Stora Enso jéi yritykseen vihemmis-
toomistajaksi 43,26 % omistuksella. Omistuksen arvo oli
169,3 milj. euroa (1 527 milj. Ruotsin kruunua). Vuonna
2006 Bergvik Skog AB:n kirjanpitoarvo nousi 247,6 (200,0)
milj. euroon. Stora Enson osuus Bergvik Skogin tuloksesta
ennen veroja oli 44,7 (56,5) milj. euroa. Tuloksesta ennen
veroja vahennettiin verot 12,5 (15,8) milj. euroa ja osinko
3,3 (2,5) milj. euroa ja siihen lisdttiin rahavirran suojauksiksi
kirjatut koronvaihtosopimukset 10,3 (1,7) milj. euroa ja
valuuttakurssien vaihtelut 8,4 (-8,4) milj. euroa.

Stora Enson Suomen metsdomaisuus myytiin osakkuusyri-
tys Tornator Timberland Oy:lle vuonna 2002. Metsdtuotot on
siitd lahtien kirjattu osakkuusyritysten tuloksiin, jotka
vuonna 2006 olivat 10,0 (21,4) milj. euroa ennen veroja.
Tasearvo oli 105,1 (97,6) milj. euroa. Konsernin 50 % omis-
tusosuus Sunilan sellutehtaassa kasvatti myos osakkuusyritys-
ten tulosta 8,9 (-1,6) milj. euroa ennen veroja vuonna 2006.



Merkittavimmat osakkuusyritykset

31.12.

2006 2004 2005 2006

Yritys Kotimaa % Milj. EUR
Veracel Celulose S.A.: sellutehdas ja istutukset Brasilia 50,0 189,8 307,7 329,0
Bergvik Skog Ab: metsa Ruotsi 43,3 167,9 200,0 247,6
Tornator Timberland Oy: metsa Suomi 41,0 81,7 97,6 105,1
Sunila Oy: sellutehdas Suomi 50,0 48,8 40,0 46,7
Thiele Kaolin Company: kaoliinin tuotanto Yhdysvallat 38,2 36,6 43,2 45,0
Steveco Oy: ahtaus ja huolintayhti6 Suomi 34,3 9,3 5,6 7,8
Mitsubishi HiTec Paper Group (Bielefeld & Flensburg): toimistopaperit Saksa 24,0 7,2 6,8 4,4
Holzwerke Wimmer GmbH: puunkasittely @ Saksa 49,0 7,6 - -
548,9 700,9 785,6
Muut 19,2 19,0 19,6
Osakkuusyritysten tasearvo 31.12. 568,1 719,9 805,2

1) Tuli tytaryritykseksi vuonna 2005

Osakkuusyrityssaamiset ja -velat

Konsernin osuus osakkuusyritysten tuloslaskelmista

31.12. Milj. euroa 2004 2005 2006
Milj. euroa 2004 2005 2006
Liikevaihto 351,2 449,8 546,5
Saamiset osakkuusyrityksilta Myytyja suoritteita vastaavat kulut -263,9 -325,6 -386,6
Pitkaaikaiset lainasaamiset 229,6 124,4 133,2 Liikevoitto 87,3 124,2 159,9
Myyntisaamiset 28,9 19,2 17,3 Nettorahoituserat -48,4 -57,0 -71,9
Lyhytaikaiset korolliset saamiset 9,5 3,4 3,7 Nettotulos ennen veroja konsernin
Ennakkomaksut ja siirtosaamiset 0,9 0,8 0,7 tuloslaskelmassa 38,9 67,2 88,0
Konsernin tuloslaskelman tuloverot -8,4 -19,2 -23,0
Velat osakkuusyrityksille Tilikauden tulos 30,5 48,0 65,0
Ostovelat 16,2 27,0 29,8
Siirtovelat 6,4 4,0 7,4
Varat
Mill' euroa 2004 2005 2006 Aineelliset hyodykkeet 636,9 788,7 733,2
Aineettomat hyddykkeet 4,8 4,0 3,2
Myynti osakkuusyrityksille 1664 1461  177,6  Aineellisetja aineettomat
Korkotuotot osakkuusyritys- hyodykkeet yhteensé 641,7 792,7 736,4
lainasaamisista 15,1 18,0 10,9 Biologiset hyddykkeet 1379,5 1448,8 15438
Ostot osakkuusyrityksilta 150,0 223,4 307,1 Korottomat saamiset: Pitkaaikainen 4,4 34,8 59,5
Lyhytaikainen 71,2 103,8 89,7
Vaihto-omaisuus 32,4 55,1 57,2
. L. . .. L. Rahavarat 64,1 46,0 43,2
Konserni harjoittaa osakkuusyritysten kanssa liiketoimintaa Varat yhteensa 21933 2481,2 25298
muun muassa myymalld puuta sekéd ostamalla puuta, ener-
giaa ja sellutuotteita. Kaikki sopimukset Euroopassa neuvotel- Velat
laan markkinaehtoisesti ja liiketoimet suoritetaan tavalla, Koroton vieras padgoma:
jonka konserni uskoo olevan teollisuudenalalle tavanomaista Pitkdaikainen 70,3 84,1 33,1
eika epiaedullisempaa kuin toimittaessa muiden konserniin o Lyhytaikainen 113,3 123,9 116,8
kuulumattomien yritysten kanssa. Sopimus eukalyptussellun Velat: Pitkdaikainen 10103 11225 9428
’ Lyhytaikainen 55,0 57,4 260,0
toimituksesta Brasiliasta antaa kuitenkin mahdollisuuden Verovelat 376,3 3734 371,9
myyda konsernille alennuksella, josta on sovittu yhteisty6- Velat yhteensa 1625,2 1761,3 1724,6
kumppanin kanssa.
Lainat osakkuusyrityksille olivat yhteensad 136,9 (127,8) Oma padoma konsernin taseessa,
milj. euroa, josta 91,1 (81,4) milj. euroa koski Bergvik Skogia netto 5681 719,9 805,2
ja 45,5 (41,5) milj. euroa Tornatoria. Korkotuotot osakkuus- Jaottelu
yritysten lainoista olivat yhteensd 10,9 (18,0) milj. euroa,
josta 7,0 (14,2) milj. euroa koski Bergvik Skogia ja 3,8 (3,4) Oma pésoma ja varaukset 587,1 737,2 811,4
milj. euroa Tornatoria. Suoraan omaan paaomaan kirjatut
nettotulot (ks. liite 25) -19,0 -17,3 -6,2
Osakkuusyritysten paagomaosuus-
arvo 568,1 719,9 805,2
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Liite 15 Myytavissa olevat rahoitusvarat

Konserni ryhmittelee rahoitusvaransa kolmeen ryhmaéan:
kaupankadyntitarkoituksessa pidettdviin rahoitusvaroihin,
erdpdivddn asti pidettdviin sijoituksiin ja myytdvissa oleviin
rahoitusvaroihin. Tilinpaatdshetkelld konsernilla oli ainoas-

Yhteenveto myytavissa olevista rahoitusvaroista

taan myytavissd olevia rahoitusvaroja. Kaikki myytavissa
olevat rahoitusvarat on luokiteltu pitkdaikaisiksi varoiksi,
ellei niitd aiota myyda seuraavan 12 kuukauden kuluessa.

Milj. euroa 2004 2005 2006
Hankintameno 1.1.

Julkisesti noteeratut 147,2 137,2 55,5

Muut 140,8 132,7 124,2
Osakkeiden uudelleenryhmittely myytavissa oleviksi rahoitusvaroiksi 288,0 269,9 179,7
Suoraan omaan paaomaan kirjatut tulot avaavassa taseessa 80,5 83,0 435,5
Myytévissa olevat rahoitusvarat 1.1. 368,5 352,9 615,2
Muuntoerot 0,1 -0,1 0,2
Lisaykset 13,2 8,6 5,2
Suoraan omaan padomaan kirjattavina tuloina kirjattavien
kdypien arvojen muutokset 2,5 352,5 251,2
Osakkuusyritysten myynnista saadut suoritukset -32,8 -97,4 -209,1
Myyntivoitto ja -tappio tuloslaskelmassa 1,4 -1,3 172,8
Tasearvo 31.12. 352,9 615,2 835,5

Noteerattujen arvopapereiden realisoitumattomat voitot ja tappiot

Milj. euroa 2004 2005 2006
Realisoitumattomat voitot 111,2 436,2 687,1
Realisoitumattomat tappiot -28,2 -0,7 -
Realisoitumattomat nettovoitot (Suoraan omaan paaomaan kirjatut

nettotulot) 83,0 435,5 687,1
Hankintameno 269,9 179,7 148,4
Markkina-arvo 352,9 615,2 835,5
Realisoitumattomat nettovoitot (Suoraan omaan paaomaan

kirjatut nettotulot) 83,0 435,5 687,1
Laskennalliset verovelat -28,2 -40,8 -4,2
Realisoitumattomat voitot (Suoraan omaan paaomaan

kirjatut nettotulot) 54,8 394,7 682,9
Muutos realisoitumattomissa voitoissa -1,6 339,9 288,2

Julkisesti noteerattujen osakkeiden kdyvit arvot perustuvat
tilinpaatospadivan porssinoteerauksiin. Muiden osakkeiden
kdyvat arvot perustuvat erilaisten menetelmien ja oletusten
kdyttoon tilinpadtdospdivan markkinatilanteen mukaan,
kdyttden apuna esimerkiksi samantyyppisten sijoitusten
hintakehitysté tai vilittdjien arvioita. Myds muiden menetel-
mien, kuten osakehinnoittelumallien ja arvioitujen diskon-
tattujen tulevien kassavirtojen avulla laskettuja kdypid arvoja
voidaan kayttda.

Stora Ensolla on 15,6 % osuus Pohjolan Voima Oy:n
osakkeista. Pohjolan Voima Oy on yksityisessd omistuksessa
oleva energia-alan yhtididen ryhmad, joka tuottaa sahkod ja
lampod osakkeenomistajilleen Suomessa. Pohjolan Voima Oy
kédy kauppaa jasentensd kanssa, ja Pohjolan Voimalle makse-
taan sahkostd tuotantokustannusten perusteella hinnat, jotka
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ovat yleensa markkinahintoja alhaisemmat. Omistusosuus
arvostetaan vuosittain kolmella menetelmalld: diskontatun
kassavirran menetelmalld, osakehinnoittelumallilla ja aiem-
pien transaktioiden kertoimella. Arvostuksessa yhdistyvit
Nordpoolin markkinahintojen marginaaliarviot ja toteutuneet
kustannukset pienin oikaisuin. Huomioon on otettu edelli-
sestd vuodesta lihtien Olkiluodon uuden ydinvoimalan
rakentamisen eteneminen; diskontatun kassavirta-analyysin
laskennassa kaytetty keskimadrdinen painotettu padomakus-
tannus oli 6,1 %. Energian hinnannousu vuosina 2005-2006
nosti merkittavésti noteeraamattomien osakkeiden arvoa.
Vuonna 2006 arvostus oli 780,0 (392,0) milj. euroa 108,5
(108,6) milj. euron kirjanpitoarvoa vastaan. 671,5 (279,4) milj.
euron uudelleenarvostus siirrettiin omaan padomaan kirjattui-
hin nettotuloihin. Arvonnousuun ei liity laskennallista vero-



velkaa, koska Suomen verolainsddaddnnoén mukaan yli 10 %:n
omistukset on vapautettu myyntivoiton verotuksesta.
Konserni myi vuonna 2006 suurimman osan noteerattui-
hin osakkeisiin liittyvistd omistuksistaan osana ohjelmaa,
jonka mukaisesti konserni pyrkii keskittdmddn padomaresurs-
sit ydinliiketoimintoihin. Maaliskuussa Stora Enso Oyj myi
1,54 % omistusosuutensa Sampo Oyj:std 155,4 milj. eurolla.
Taman jalkeen konserni myi Nordea AB:n osakkeet 10,1 milj.
euron arvosta ja omistusosuutensa Finnlines Oyj:std 35,5
milj. eurollsta. Myyntisaamiset noteeratuista osakkeista olivat
yhteensd 207,9 milj. euroa ja niihin liittyvat myyntivoitot
yhteensd 175,1 milj. euroa. Konserni teki kuitenkin omistus-
osuudelleen Sea Containers Ltd:ssd 2,9 milj. euron alaskirja-
uksen, jonka seurauksena konsernille jai myynnista 172,2
milj. euron nettomyyntivoitto. Vuonna 2005 vertailuluvut
olivat 95,4 milj. euron myyntivoitto pddasiassa Advance

Agrosta, joka on selostettu jdljempédnd. Nettomyyntivoitto oli
5,3 milj. euroa (ks. liite 8).

Stora Enso allekirjoitti elokuussa 2005 sopimuksen 18,8 %
omistusosuutensa myynnisté thaimaalaisessa Advance Agro
Public Company Limitedissa 80,4 milj. Yhdysvaltain dolla-
rilla. Tastd aiheutui senhetkisen kurssin mukaan 2,6 milj.
euron tappio sen 69,1 milj. euron tasearvosta. Transaktio
tapahtui kolmessa maksuerdssa sulkutilille, jonka sisalto oli
tdmadn jalkeen maard luovuttaa konsernissa, joka puolestaan
luovuttaa osakekirjat. Siihen hetkeen saakka osakkeet pysyi-
vat konsernin omistuksessa ja vuoden 2005 taseessa esitettiin
68,2 milj. euron (80,4 milj. Yhdysvaltain dollarin) lyhytaikai-
nen myytavissd oleva rahoitusvara, joka sisdltyy korollisiin
saamisiin (ks. liite 18). Lopullinen maksusuoritus suoritettiin
kokonaisuudessaan elokuussa 2006, ja transaktio saatiin
padtokseen.

Merkittavimmaét myytavissa olevat rahoitusvarat

31.12.2006

Omistus Osakkeet Tase- Markkina-
Milj. euroa % kpl arvo arvo
Julkisesti noteeratut osakkeet
ABN Amro, kasvurahastot na useita 6,4 9,0
Billerud AB, Ruotsi 0,2 61 500 0,4 0,6
CPI Group Ltd, Australia (11,5 % &anioikeudesta) 8,5 4784142 1,3 1,3
Nordea Foresta (kasvu), Suomi na useita 8,1 10,8
Packages Ltd, Pakistan 4047 744 2,8 10,6
Sea Containers Ltd, Bermuda 1,1 195 904 - 0,1
Muut kasvurahastot na various 6,6 7,9
OM HEX AB 61 000 - 0,9
Julkisesti noteeratut osakkeet yhteensa 25,6 41,2
Muut osakkeet
Pohjolan Voima Oy 15,6 5382438 108,5 780,0
Muut na 14,3 14,3
Myytévissa olevat rahoitusvarat yhteensa 31.12.2006 148,4 835,5
Myytévissa olevat rahoitusvarat yhteensa 31.12.2005 179,7 615,2
Myytavissa olevat rahoitusvarat yhteensa 31.12.2004 269,9 352,9

687,1 (435,5) milj. euron ero myytavissa olevien rahoitusvarojen hankintamenon ja markkina-arvon vililld edustaa suoraan omaan paaomaan kirjattuja nettotuloja, jotka on esitetty

liitteessa 25.
Liite 16 Muut pitkaaikaiset sijoitukset Liite 17 Vaihto-omaisuus
31.12. 31.12.

Milj. euroa 2004 2005 2006 Milj. euroa 2004 2005 2006
Eldkevarat (liite 21) - - 15,7 Aineet ja tarvikkeet 407,9 554,3 4241
Muut pitkaaikaiset sijoitukset 40,2 28,3 45,4 Keskeneraiset tuotteet 74,2 73,9 72,0
Yhteensa 40,2 28,3 61,1 Valmiit tuotteet 872,2 1090,0 1064,0

Varaosat ja kulutushyddykkeet 316,5 333,4 369,8

Muu vaihto-omaisuus 29,9 5,4 5,0

Ennakkomaksut ja hakkuuoikeudet 108,0 147,8 135,7
Epékuranttiusoikaisut — varaosat -19,6 -30,2 -28,1
Epékuranttiusoikaisut — valmiit

tuotteet -10,6 -13,5 -14,6
Markkina-arvovaraukset -7,2 -10,6 -8,4
Yhteensa 1771,3 2 150,5 2019,5
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Liite 18 Saamiset

Lyhytaikaiset korottomat saamiset Korolliset saamiset

31.12. 31.12.
Milj. euroa 2004 2005 2006 Milj. euroa 2004 2005 2006
Myyntisaamiset 1565,2 1792,7 1765,6 Johdannaisinstrumentit (liite 25) 193,9 195,6 175,7
Epavarmat saatavat -39,8 -47,3 -42,3 Osakkuusyritysten lainat 239,1 127,8 136,9
Ennakkomaksut ja siirtosaamiset 96,6 118,0 163,3 Lyhytaikainen myytavissa oleva
Muut saamiset 243,3 294,5 241,3 rahoitusvara — Advance Agro PCL
Yhteensa 1865,3 21579 2127,9 (ks. liite 15) - 68,2 -
Muut lainasaamiset 48,8 45,2 50,8
Yli vuoden péasta eraantyvat saamiset luokitellaan pitkaaikaisiksi 481,8 436,8 363,4
Lyhytaikaiset saamiset: eraantyvat 12
kuukauden kuluessa 248,7 309,2 214,2
Pitkaaikaiset saamiset: eraantyvat yli
12 kuukauden kuluttua 233,1 127,6 149,2
Yhteensa 481,8 436,8 363,4

Liite 19 Oma padoma

Taseessa 31.12.2006 olevien lainasaamisten vuosikorko vaihteli valilla 2,15-10,0 %
(0,9-9,0 %).

Konsernin rahoitusvarojen luonteen vuoksi niiden tasearvo on lahelld niiden kaypaa
arvoa. Poikkeuksena tasta on osakkuusyhtiovelka Bergvik Skog AB:lle, jonka kdypa arvo

on 96,6 (90,9) milj. euroa ja tasearvo 87,6 (81,4) milj. euroa.

Yhtiéjdrjestyksen mukaan yhtion vihimmaisosakepddoma
on 850 milj. euroa ja enimmaisosakepdadoma 3 400 milj.
euroa, jonka rajoissa osakepddomaa voidaan korottaa tai
alentaa yhtidjdrjestystd muuttamatta. Osakkeiden lukumaara
on vahintddn 500 miljoonaa ja enintddn 2 000 miljoonaa
kappaletta. Vaikka osakkeilla on sama kirjanpidollinen vasta-
arvo, A-sarjan osakkeet tuottavat omistajalleen yhden ddnen
kutakin osaketta kohti ja R-sarjan osakkeet tuottavat yhden
danen kutakin kymmentd osaketta kohti. Jokaisella osakkeen-
omistajalla on kuitenkin vdhintddn yksi d4dni. A-sarjan
osakkeita on enintddn 500 miljoonaa ja R-sarjan osakkeita
enintddn 1 600 miljoonaa kappaletta. Osakkeita voi olla
kuitenkin yhteensd enintddn 2 000 miljoonaa kappaletta.
A-sarjan osakkeita voidaan vaihtaa R-sarjan osakkeiksi koska
tahansa osakkeenomistajan vaatimuksesta. Yhtion kauppare-
kisteriin merkitty ja tdysin maksettu osakepddoma
31.12.2006 oli 1 342,2 (1 382,1) milj. euroa.

Osakkeiden tdimédnhetkinen kirjanpidollinen vasta-arvo
on 1,70 euroa osakkeelta, kuten edellisendkin vuonna.

Stora Enso Oyj:n 21.3.2006 pidetty varsinainen yhtitko-
kous pditti alentaa yhtion osakepddomaa 39,9 (41,2) milj.
euroa mitdtoimalld 38 600 (8 100) A-sarjan ja 23 400 000
(27 800 000) R-sarjan osaketta. Nama osakkeet oli ostettu
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takaisin vuoden 2005 maalis-joulukuussa 249,1 (275,8) milj.
eurolla. Osakepddoman alentuminen merkittiin kaupparekis-
teriin 31.3.2006. Varsinainen yhtiokokous valtuutti hallituk-
sen myos ostamaan takaisin ja mitatéimaan enintddn

17 700 000 yhtion A-sarjan ja 60 100 000 yhtion R-sarjan
osaketta tulevien 12 kuukauden aikana, mutta takaisinostoja
ei tehty vuonna 2006.

Stora Enso Oyj:n omistuksessa oli 31.12.2006 omia osak-
keita hankintamenoltaan 10,5 (259,8) milj. euroa. Naistd O
(38 600) oli A-sarjan ja 952 627 (24 373 452) R-sarjan osak-
keita. Osakkeiden nimellisarvo oli 1,6 (41,5) milj. euroa ja
osuus osakepdadomasta 0,1 (3,0) % ja daanivallasta 0,04 (1,0) %.

Vuoden 2006 lopussa hallituksen ja johtoryhmin jdsenet
omistivat 21 090 (21 090) A-sarjan ja 89 178 (80 590) R-
sarjan osaketta. Osakkeiden osuus yhtion kokonaisddnimaa-
rdstd oli vihemman kuin 0,1 %. Optio-ohjelmat sekd halli-
tuksen ja johtoryhmdin jasenten omistukset esitetddn yksi-
tyiskohtaisesti liitteessd 29. Millddn ndistd ohjelmista ei ole
ollut vaikutusta osakepddomaan 31.3.2004 jalkeen.

Oma pddoma 31.12.2006 oli 7 799,6 (7 645,3) milj. euroa
ja markkina-arvo Helsingin Porssissd 9,5 (9,3) mrd. euroa.
A-osakkeiden markkina-arvo oli 12,30 (11,46) euroa ja
R-osakkeiden 12,00 (11,44) euroa.



Osakepaaoman muutokset

A-osakkeet R-osakkeet Yhteensa
1.1.2004 181 211 080 683 051 419 864 262 499
Optiomerkinta 31.3. - 789 000 789 000
Osakepaaoman alentaminen 5.4. -8 100 -27 800 000 -27 808 100
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi -2 154 457 2154 457 -
31.12.2004 179 048 523 658 194 876 837 243 399
Osakepaaoman alentaminen 31.3. -16 300 -24 250 000 -24 266 300
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi -872 445 872 445 -
31.12.2005 178 159 778 634817 321 812977 099
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 15.2. -460 460 -
Osakepaaoman alentaminen 21.3. -38 600 -23 400 000 -23 438 600
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 18.4. -15 250 15250 -
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 15.5. -300 300 -
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 15.6. -101 101 -
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 15.8. -1 000 1000 -
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 15.11. -950 950 -
31.12.2006 ja 31.1.2007 178 103 117 611 435 382 789 538 499
Aanimaara 31.12.2006 178 103 117 61 143 538 239 246 655
Osakepaaoma 31.12.2006, milj. EUR 302,8 1039,4 1342,2
Osakepaaoma 31.12.2005, milj. EUR 302,9 1079,2 1382,1
Osakepaaoma 31.12.2004, milj. EUR 304,4 1118,9 14233

Osakkeen kirjanpidollinen vasta-arvo on 1,70 euroa.

31.1.2007 merkityt osakkeet edustavat kokonaismaaraltaan osakkeita, jotka oikeuttavat ddnestamaan tulevassa varsinaisessa yhtiokokouksessa

Omat osakkeet

Osakkeiden lukumaéara 2006 Hankintameno milj. euroa
A- R-
osakkeet osakkeet Yhteensa 2004 2005 2006
Omat osakkeet 1.1. 38600 24373452 24412052 258,0 180,8 259,8
Omien osakkeiden hankinnat vuoden aikana - - - 199,0 345,0 -
Omien osakkeiden mitatointi -38 600 -23400000 -23438 600 -275,8 -265,6 -249,1
Optio-ohjelmiin siirretyt osakkeet - -20 825 -20 825 -0,4 -0,3 -0,2
Omat osakkeet 31.12. - 952 627 952 627 180,8 259,9 10,5

Konsernin jakokelpoiset varat 31.12.2006 olivat 3 650,6 (3 349,1) milj. euroa ja ne koostuivat kertyneista voittovaroista 5 097,4
(5 397,4) milj. euroa vahennettynad 1 446,8 (2 048,3) milj. eurolla, joka muodostuu jakokelvottomista muuntoeroista, omista
osakkeista sekd verottamattomista varauksista.
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Liite 20 Vahemmistoosuudet

Stora Enso allekirjoitti huhtikuussa 2006 Shandong Huatai
Paperin kanssa sopimuksen Stora Enso Huatai Paper Co Ltd -
painopaperiyhtion perustamisesta Kiinaan Pekingin ja
Shanghain vilille. Paperikoneen vuotuinen tuotantokapasi-
teetti on suunnitelmien mukaan 200 000 tonnia superkalan-
teroitua aikakauslehtipaperia. Kokonaisinvestoinnin arvioi-
daan olevan noin 80 milj. euroa, josta Stora Enson osuus on
60 %. Vuoden 2006 lopussa vihemmistdosuuden arvo
Shandong Huatai Paperista oli 7,7 milj. euroa. Sen odotetaan
kuitenkin kasvavan projektin edetessd kdynnistysvaiheeseen
vuoden 2007 puolivalissa.

Stora Enso hankki vuonna 2005 UPM-Kymmene Oyj:n
omistaman 29 %:n vihemmistdosuuden Corenso United Oy
Ltd:sta. Osakkeiden hankintahinta oli 22,3 milj. euroa, josta
aiheutui 7,2 milj. euron viahennys kertyneistd voittovaroista.
Toinen pieni vihemmistdosuus vaheni 0,9 milj. euroa
vuonna 2006, ja titen vuoden lopussa joissakin Corenson
tytaryhtioissd olevat jdljelld olevat muut pienet vihemmisto-
osuudet olivat 4,2 milj. euroa, kun vuonna 2005 ne olivat 4,9
milj. euroa. Kiinan vihemmistdosuus kuitenkin todennakoi-
sesti laajenee rahamaddrdiseltd arvoltaan Kiinan liiketoimin-
nan kehittyessa.

Stora Enso Timber Oy kdytti vuonna 2005 optiotaan ostaa
34 %:n vahemmistoosuus baltialaisesta tytdryhtiostdan Stora
Enso Timber AS:std. Yhtid omisti tdimén jdlkeen Baltian
toiminnoista 100 %. My6s muut pienet vihemmistdosuudet
Itavallan ja Saksan sahausliiketoiminnoista ostettiin koko-
naan. Naiden lunastuksien kauppahinta oli yhteensd 58,9
milj. euroa. Erotus, 29,4 milj. euroa, vihennettiin kertyneista
voittovaroista.

Heindkuussa 2005 Stora Enso China Holdings AB lisasi
omistusosuuttaan Suzhoun tehtaasta 80,9 %:sta 96,5 %:iin
hankkimalla 15,6 % osuuden Suzhou Handicraft -osuuskun-
nan omistamasta Suzhou Papyrus Paper Company Ltd.:sté.
Hankintahinta 8,5 milj. euroa aiheutti 7,4 milj. euron vdhen-
nyksen kertyneissd voittovaroissa. Jdljelle jadvan vihemmis-
ton, 3,5 %, omistaa Suzhou New District Economic Develop-
ment Group, ja sen arvo oli 1,6 milj. euroa vuonna 2006.
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Stora Enso sai joulukuussa 2004 pédatokseen Intercell-
yrityskaupan. Yhtio osti 66,56 % puolalaisen pakkausvalmis-
tajan Intercell S.A.:n (nykyisin Stora Enso Poland SA) osake-
kannasta. Hankitun netto-omaisuuden kédypé arvo oli
yhteensd 201,2 milj. euroa. Vahemmistoosuuden kirjanpito-
arvo oli 69,4 milj. euroa, jonka lisdksi Intercell-konserniin
sisdltyi toinen vahemmistdosuus arvoltaan 0,5 milj. euroa.
Vuoden 2006 aikana vahemmistoosuus kasvoi 78,2 milj.
euroon.

Vahemmistoosuudet

Milj. euroa 2004 2005 2006
1.1. 60,3 136,1 93,6
Muuntoerot -0,3 4,1 0,4

Vahemmistdosuudet hankituissa
yrityksissa, vahennettyna myydyilla

yrityksilla 69,9 0,9 -0,2
Vahemmistoosuuksien lunastus - -94,2 -1,1
Vahemmistoosuuksien lunastuksesta

omaan padomaan kirjatut kulut - 43,2 0,1
Tuloslaskelma 8,1 3,7 4,1
Osingot -1,9 -1,8 -1,1
Oman paaoman ehtoiset sijoitukset - 1,6 7,7
31.12. 136,1 93,6 103,5

Merkittavimmat vahemmiston osuudet

31.12.

Milj. euroa 2004 2005 2006
Intercell S. A. Puola 69,9 75,6 78,2
Stora Enso Timber AS Viro 29,0
Corenso United Oy Suomi 18,3 4,9 4,2
FPB Holding GmbH & Co. KG
(entinen Feldmiihle Group) Saksa 2,0 0,8 0,6
Fortek Oy Suomi 3,5 4,0 4,6
Stora Enso Huatai Paper Co Ltd Kiina - - 7,7
Muut - 13,4 8,3 8,2

136,1 93,6 103,5




Liite 21 Tyosuhteen paattymisen jalkeiset etuudet

Konsernilla on eri liiketoiminnoissa ja eri maissa useita
elakejarjestelyjd, joiden kustannukset vuonna 2006 olivat
232,2 (240,5) milj. euroa, kuten liitteessd 7 on esitetty.
Valtaosa jérjestelyistd on maksupohjaisia. Niista kirjatut kulut
olivat yhteensd 166,0 (197,0) milj. euroa. Etuuspohjaisten
jarjestelyjen kulut olivat 66,2 (43,5) milj. euroa. Suomen
tyoeldkejdrjestelmassa (TEL) tapahtuneet muutokset vihensi-
vt etuuspohjaisten jarjestelyjen kuluja 179,9 milj. euroa
vuonna 2004 ja 4,4 milj. euroa vuonna 200S.

Konserniyritysten johdon eldkeikd on 60-65 vuotta.
Konsernin johtoryhmdn jasenilld on oikeus jaada eldkkeelle
60 vuoden ikdisend. Muun henkiloston eldkeikd madrdaytyy
kansallisten kdytantojen mukaan tai niistd saddetdadn paikalli-
silla tydehtosopimuksilla. Jalkimmaisessa tapauksessa konser-
niin voi kohdistua tiettyja eldkeikdd edeltavia vastuita, joilla
katetaan varhaiseldkkeelle jadneiden eldketulo varhaiseldk-
keelle siirtymisen ja kansallisesti madritetyn eldkeidn vilisend
aikana.

Valtaosa tuloslaskelmaan kirjattavista kuluista liittyy
maksupohjaisiin eldkejarjestelyihin, vaikka niihin liittyvat
taseessa esitettavat pitkdaikaiset velat ovat vain 2,9 (4,2) milj.
euroa, silld suurin osa kuluista puretaan kuukausipalkan
maksamisen yhteydessa. Etuuspohjaisten jarjestelyjen ali-
jddma on puolestaan 724,1 (863,4) milj. euroa. Konsernin
toimintaperiaate alijadamien osalta on rahastoida sellaiset
madrdt, jotka tdyttavat paikallisten viranomaisten vaatimuk-

Muutoksen vaikutus laskentakaytantéon

set verovahennyskelpoisille maksuille. Vakuutusmatemaattis-
ten eldkevastuulaskelmien diskonttokorkokanta maaraytyy
markkinakorkokannan mukaan. Konsernin painotuksena on
kuitenkin tarjota maksupohjaisia jarjestelyja tyosuhteen
paattymisen jélkeisid etuuksia varten. Kaikkia etuuspohjais-
ten jdrjestelyjen varausta ja kirjanpitoa koskevia aspekteja
arvioidaan konsernitasolla.

Muutos laskentakdytannossa: Etuuspohjaisten
eldkejarjestelyjen tyosuhteen paattymisen jalkeiset etuudet
Konserni sovelsi ennen 1.1.2006 niin sanottua putkimenetel-
mada (corridor method) etuuspohjaisten jdrjestelyjen vakuu-
tusmatemaattisten voittojen ja tappioiden yli menevan
osuuden kirjaamisessa tuloslaskelmaan jdrjestelyyn osallistu-
vien henkiloiden keskimdadrdisena jdljelld olevana tydaikana
mahdolliset supistamiset huomioon ottaen. Stora Enso otti
kuitenkin 1.1.2006 kayttoon IAS 19 -standardin muutoksen
Amendment to IAS 19 Employee Benefits — Actuarial Gains
and Losses, Group Plans and Disclosures, jonka mukaan
kaikki vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot kirjataan
taseessa suoraan omaan padomaan. Muutosta on sovellettu
takautuvasti IAS 19 -standardin muutoksen kdyttéonottoon
liittyvien varausten mukaisesti, ja vertailuluvut on oikaistu.
Tilinpdatoksen laatimisperiaatteen muutoksen vaikutusta
konsernitilinpadtokseen on selostettu liiteosan alussa. Tdr-
keimmait muutokset on kuitenkin esitetty seuraavassa.

Tase 31.12.
2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Muutoksen vaikutus Uuden kaytannon Putkimenetelméan
Milj. euroa laskentakaytantoon mukaan kirjatut vastuut mukaiset jarjestelyt
Etuuspohjaiset velvoitteet - - - 1926,6 2 273,5 2092,7 1926,6 2273,5 2092,7
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kaypa
arvo - - - 853,7 1410,2 1368,6 853,7 1410,2 13686
Etuuspohjaisten jarjestelyjen
nettovastuut - - - 1072,9 863,3 724,1 1072,9 863,3 7241
Kirjaamattomat vakuutusmatemaat-
tiset voitot/tappiot 609,3 635,5 458,2 - - - -609,3 -635,5 -458,2
Kirjaamattomat takautuvaan tyésuo-
ritukseen perustuvat kulut - - - 3,9 25,0 23,3 3,9 25,0 23,3
Nettovelka taseessa 609,3 635,5 458,2 1076,8 888,3 747,4 467,5 252,8 289,2
Tuloslaskelman kulut 31.12.
2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Muutoksen vaikutus Uuden menetelmin Alkuperaiset summat putki-
Milj. euroa laskentakdytantoon mukaan tarkastetut kulut menetelman mukaan

Tilikauden tydsuoritukseen perustu-

vat kulut - - - 46,6 45,3 45,6 46,6 45,3 45,6
Korkokulut - - - 95,6 104,6 104,8 95,6 104,6 104,8
Varojen odotettu tuotto - - - -69,3 -74,3 -88,1 -69,3 -74,3 -88,1
Vuoden aikana kirjatut vakuutusma-

temaattiset nettotappiot -29,4 -34,1 -44,2 - - - 29,4 34,1 -44,2
Tilikaudella kirjatut takautuvaan

tyosuoritukseen perustuvat kulut - - - -71,0 -3,4 4,3 -71,0 -3,4 4,3
Suoritukset/TEL-jarjestelyt - - - -180,8 -28,7 -0,4 -180,8 -28,7 -0,4
Yhteensa henkil6stokuluissa -29,4 -34,1 -44,2 -178,9 43,5 66,2 -149,5 77,6 110,4
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Uuden laskentakdytannon mukaisesti konserni kirjaa kaikki
tietyistd etuuspohjaisista jarjestelyistd aiheutuvat vakuutus-
matemaattiset voitot ja tappiot vilittdmasti suoraan omaan
pddomaan, kuten kohdassa Konsernin laskelma kirjatuista
tuotoista ja kuluista ("SORIE”) on esitetty. Késittely ei koske
takautuvaan tyosuoritukseen perustuvia kuluja. Taseeseen
kirjattu vastuu etuuspohjaisesta eldkejdrjestelystd vastaa siten
vain itse jarjestelyn yli- tai alijadmaad, jos takautuvaan tydsuo-
ritukseen perustuvia kuluja ei ole. Nama kulut tunnistetaan
suunnitelmiin tehtdvien muutosten yhteydessd ja karttuvat
kulut esitetddn tuloslaskelmassa. Karttumattomat summat
poistetaan systemaattisesti karttumisjaksolla. Takautuvaan
tyOsuoritukseen perustuvat kulut tarkoittavat etuuksien
ehdoissa tapahtuneita muutoksia. Siten jos tyoehtosopimus
aiheuttaa lisdd etuuksia, ne kirjataan valittomasti kuluksi siltd
osin kuin ne on maksettava vilittomasti. Jos lisddntyneitd
etuuksia ei kuitenkaan makseta useaan vuoteen — jos jarjes-
tely koskee esimerkiksi tulevaisuudessa eldkkeelle siirtyvia

— keskimdérdinen karttumisjakso lasketaan ja kustannus
kirjataan kuluksi kyseiseltd jaksolta. Samoja periaatteita
noudatetaan, jos sopimukset vihentavat tai kasvattavat
tulevista etuuksista aiheutuvia kuluja.

Konsernitaseeseen kirjataan tdysi varaus kaikista jarjeste-
lyn alikatteista oikaistuna takautuvaan tydsuoritukseen
perustuvilla kuluilla, joita ei ole vield poistettu. Tavoitteena
on, ettd konsernitase heijastaa tdydellisesti etuuspohjaisten
jarjestelyjen todellista yli- tai alijddmaa. Ndin taseen netto-
velka on linjassa jdrjestelmien todellisten vastuiden kanssa.
Takautuvaan tydsuoritukseen perustuvat kulut tarkoittavat
kuitenkin sitd, ettd jos lisddntyneet kustannukset on Kirjat-
tava kuluksi, taseen velka on vastaavasti pienempi kuin
jarjestelyn todellinen alijddma, mutta jos tulevat kulut ovat
vahentyneet, taseen velka on vastaavasti suurempi kuin
todellinen alijadama. Télldin jos sopimus rajoittaa tulevia
kuluja, jarjestelystd aiheutuva alijadma pienenee valittomasti,
mutta konsernitaseen velka pienenee vain siind yhteydessa
kun pienentyneet etuudet karttuvat edunsaajille. Tasta
aiheutuu jérjestelyn toteutuneen alijddmaén ja taseessa olevan
summan ero. Molemmissa tapauksissa erotus poistetaan
tuloslaskelmassa karttumisjaksolla siihen saakka, kunnes
taseen velka vastaa jdrjestelyn alijadmaéa vuotuisissa vakuu-
tusmatemaattisissa laskelmissa esitetyn mukaisesti.

Suoraan omaan paiaomaan kirjatut vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot

Milj. euroa 2004 2005 2006
Kumulatiiviset kirjatut vakuutusmatemaattiset tappiot 1.1. 463,8 638,7 698,9
Tilikauden kirjaus 174,9 60,2 -135,1
Suoraan omaan paaomaan kirjatut vakuutusmatemaattiset tappiot 31.12.  638,7 698,9 563,8
Laskennalliset verot 1.1. 163,8 209,6 236,6
Tilikauden kirjaus 45,8 27,0 -46,6
Suoraan omaan paaomaan kirjatut laskennalliset verot 31.12. 209,6 236,6 190,0
Nettovaikutus omaan padgomaan 1.1. 300,0 429,1 462,3
Tilikauden kirjaus 129,1 33,2 -88,5
Suoraan omaan paaomaan kirjatut vakuutusmatemaattiset

nettotappiot 31.12. 429,1 462,3 373,8

Tiedot eldkejdrjestelyistd, eldkevaroista ja investointikdytdnnoista konsernin tarkeimmissd toimintamaissa on esitetty alla.

Etuuspohijaiset elakejarjestelyt maittain

31.12.2006
Milj. euroa Kanada Suomi Saksa Ruotsi  Yhdysvallat Muut Yhteensa
Etuuspohjaiset velvoitteet 242,2 71,7 281,7 260,9 946,5 289,7 2092,7
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kaypa arvo 199,2 44,6 3,5 241,9 635,2 244,2 1368,6
Etuuspohjaisten jarjestelyjen nettovastuut 43,0 27,1 278,2 19,0 311,3 45,5 724,1

Kanada

Konsernin Kanadan etuuspohjaisten eldkejarjestelyjen velka
on yhteensd 242,2 (238,2) milj. euroa ja varat ovat yhteensd
199,2 (205,0) milj. euroa. Tdmd vastaa 43,0 (33,2) milj. euron
rahastoimatonta velkaa. Kanadassa eldke-etuudet muodostu-
vat tydnantajan ja -tekijan rahoittamista etuuspohjaisista
jarjestelyistd. Riippumattomat vakuutusmatemaatikot madrit-
tavdt tyonantajan osuuden, jota jdrjestelyjen tulevien vastui-
den tdyttdiminen edellyttdad. Tyontekijoiden osuus on sitd
vastoin kiinted prosenttiosuus eldkkeisiin oikeuttavista
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ansioista. Varat sijoitetaan erilaisiin kiintedtuottoisiin sijoi-
tuksiin ja pddomasijoituksiin, joita hoitaa riippumaton
asiamies. Eldke-etuudet lasketaan tehtyjen tydvuosien ja
viiden parhaan vuoden keskipalkan perusteella tyontekijan
elakettd kartuttavan tyOsuhteen ajalta.

Sijoituskdytdnto asettaa rahastoille pitkdaikaiseksi tuotto-
tavoitteeksi 4 %:n toteutuneen reaalituoton ja maarittaa
pitkdaikaiset strategiset allokointitavoitteet seuraavasti:
osakkeet 20-60 %, velkakirjat 10-60 % ja kateissijoitukset
0-25 %. Valituilla salkunhoitajilla on vapaus muuttaa rahasto-



salkun koostumusta kunkin omaisuusluokan vahimmais- ja
enimmadistasojen puitteissa.

Suomi

Suomessa eldketurva on vuodesta 2001 ldhtien jdrjestetty
kokonaan paikallisten eldkevakuutusyhtididen kautta. Etuus-
pohjainen eldkevastuu on yhteensd 71,7 (99,9) milj. euroa ja
elakevarat 44,6 (41,5) milj. euroa. Rahastoimattoman velan
osuus on siten 27,1 (58,4) milj. euroa. Suomessa valtio
maksaa suhteellisesti suurimman osan eldkkeistd, joten
konsernin vastuut ovat Suomessa suhteessa paljon pienem-
mat kuin vertailumaissa.

Vuonna 2004 Stora Enso muutti TEL-laskentakdytantoaan.
Stora Enso kdsitteli aiemmin TEL-tyokyvyttomyyseldkettad
maksupohjaisena jdrjestelynd, mutta huhtikuussa 2004
suuret tilintarkastusyhteisot tulkitsivat sadntoa siten, ettd se
tarkoittaa IFRS:n mukaista etuuspohjaista jdrjestelyd. Taman
seurauksena Stora Enso muutti kdytantodan ja oikaisi aiem-
mat tuloksensa. Vuoden 2003 eldkevaraukset oikaistiin 727,6
milj. eurosta 911,9 milj. euroon. Erotus oli 184,3 milj. euroa.
Loppuvuonna 2004 sosiaali- ja terveysministerio hyvaksyi
TEL:iin liittyvat lakimuutokset, joiden seurauksena TEL
kasitellddn IFRS-tilinpadtoksessd maksuperusteisena jarjeste-
lynd. Uuden tulkinnan perusteella Stora Enso tuloutti muut
paitsi 4,4 milj. euron varauksen, koska aiempien vuosien ja
vuoden 2003 oikaistut luvut pysyivat muuttumattomina.

Jarjestelyihin kuuluvia varoja hoitavat Suomessa vakuu-
tusyhtiot, mutta jédrjestelyjen piiriin kuuluvat tydnantajat
eivét saa yksityiskohtaisia tietoja varojen rakenteesta ja
niiden sijoitusstrategiasta, koska varat kuuluvat vakuutusyh-
tiville. Varoja hoidetaan paikallisen lainsdddanndn madrays-
ten mukaisesti, joiden perusteella eldkettd on aina makset-
tava taattu summa markkinatilanteesta huolimatta.

Saksa

Saksassa etuuspohjaisten eldkejdrjestelmien vastuut ovat
yhteensd 281,7 (298,2) milj. euroa, joka on ldhes kokonaan
rahastoimatonta. Etuuspohjainen eldketurva on jarjestetty
padasiassa tekemadlld taseeseen kirjanpidollinen varaus.
Joissakin pienissd jdrjestelyissd kdytetddn vakuutusyhtioita tai
riippumattomia asiamiehid. Elake-etuudet perustuvat eldkettd
kartuttavan tydsuhteen aikana tehtyihin tyovuosiin ja
ansaittuihin palkkoihin. Eldkemaksujen alkamisaika maaray-
tyy kansallisen eldkejdrjestelmadn mukaisen eldkeidn perus-
teella. Kuten Ruotsissa vuonna 2005, konserni harkitsee
Saksassa sellaisten rahastojen perustamista, joihin kirjanpi-
dolliset varaukset siirrettdisiin ja konserniin kohdistuva velka
voitaisiin poistaa.

Ruotsi

Ruotsissa eldketurva jdrjestettiin sekd elikevakuutusyhtididen
kautta ettd tekemalld kirjanpidossa taseeseen PRI/FPG-
jarjestelmadn mukainen varaus. Heindkuussa 2005 perustettiin
kuitenkin uusi eldkerahasto, johon siirrettiin 1 986 milj.
Ruotsin kruunun (212,0 milj. euron) summa, jotta rahastot
voisivat tehdd itse omat sijoituksensa. Alemmin Ruotsin
eldkevastuita ei rahastoitu vaan ne olivat jokaisen ruotsalai-
sen yksikon taseessa. Uuden rahaston mydté suurin osa
vastuista poistettiin konsernitaseesta ja eldkevastuut rahastoi-
tiin, ja nykyisin yhteenlasketuista vastuista rahastoidaan
243,7 (214,2) milj. euroa, jolloin rahastoimattomaksi osuu-
deksi jaa 19,0 (55,9) milj. euroa. Kuten Suomessa, valtaosa

elakkeistd tulee valtiolta. Stora Enso maksaa rahastolle kaik-
kia paikallisia lakisddteisia elakevastuita enemman, joten
jdljelle jadava vastuu edustaa pddasiassa Ruotsin paikallisten
madrdysten ja [FRS:n vilisen vakuutusmatemaattisen lasken-
taperusteen erotusta.

Rahaston sijoitusten pitkdaikainen tuottotavoite on 3 %:n
toteutunut reaalituotto verojen jéalkeen. Sijoituskdytantd
madrittad pitkdaikaiset strategiset allokointitavoitteet seuraa-
vasti: kiinteistot enintddn 10 %, osakkeet enintddn 30 % ja
painotus korkoinstrumenteissa.

Yhdysvallat

Yhdysvalloissa eldke- ja terveydenhuoltovastuut ovat Stora
Enson kannalta erittdin merkittavat. Etuuspohjaiset vastuut
ovat 946,5 (1 038,6) milj. euroa. Koska ldhes kaikki eldkevas-
tuut on rahastoitu (eivit kuitenkaan terveydenhuoltokulut),
myos varainhallinta on erittdin tarkedd. Yhteenlasketut
vastuut ovat 635,2 (672,3) milj. euroa, joka sisdltdd rahastoi-
mattomien jérjestelyjen alikatteita yhteensd 311,3 (366,3)
milj. euroa. Tastd 298,0 (314,0) milj. euroa liittyy terveyden-
huoltojdrjestelyihin.

Yhdysvalloissa eldke-etuudet rahoitetaan yleensd tyonan-
tajan maksamilla etuuspohjaisilla elakejarjestelyilld. Pieni
vahemmisto jdrjestelyistd on tydnantajan ja tyontekijan
maksamia maksupohjaisia jarjestelyja (401k). Etuuspohjai-
sissa elakejdrjestelyissd riippumattomat vakuutusmatemaati-
kot madrittdvat tydnantajan osuuden, jota jdrjestelmien
tulevien vastuiden tdyttdminen edellyttdd. Varat sijoitetaan
hajautettuihin kiinte4tuottoisiin sijoituksiin, osakesijoituk-
siin ja vaihtoehtoisiin sijoituksiin, joita hoitavat riippumatto-
mat asiamiehet. Eldke-etuudet lasketaan joko siten, ettd
tehdyt tydvuodet kerrotaan kiintedlld rahallisella etuudella,
tai siten, ettd tehdyt tyovuodet kerrotaan viiden parhaan
vuoden keskipalkalla tydntekijdn eldkettd kartuttavan tyo-
suhteen viimeiseltd kymmeneltd vuodelta. Tyontekijat voivat
osallistua etuuspohjaisten eldkejdrjestelyjen rahoittamiseen
maksamalla prosenttiosuuden bruttopalkastaan lakisadteisten
rajoitusten mukaisesti riippumattoman asiamiehen ylldpita-
madlle tilille. Summa voidaan tdmdn jadlkeen sijoittaa erilaisiin
kohteisiin tyontekijdn valinnan mukaisesti. My0s tyonantaja
voi maksaa suorituksia tyontekijdn tilille jarjestelyn ehtojen
mukaisesti.

Yhdysvalloissa terveydenhuoltoetuja tarjotaan osalle
eldkkeelle siirtyneestd henkilostostd tyonantajan ja tyonteki-
jan rahoittamilla tydosuhteen paattymisen jdlkeisilld jarjeste-
lyilla. Ndita jarjestelyjd ei kuitenkaan tarvitse valttimatta
maksaa ennakkoon. Vaikka jdrjestelyt ovat suurelta osin
suoriteperusteisia, riippumattomat vakuutusmatemaatikot
madrittavat tuloslaskelmaan kirjattavat kulut jarjestelméan
mukaisten vastuiden kattamiseksi. Jos jarjestely maksetaan
ennakkoon, varat sijoitetaan riippumattoman asiamiehen
hallinnoimiin hajautettuihin sijoituskohteisiin. Etuuksien
soveltuvuus madrdytyy yleensa tehtyjen tydvuosien madran
ja eldkeidn perusteella.

Konsernin toimintaperiaatteiden mukaisesti konsernin
maksuosuus eldkkeille jdédneiden vuotuisesta terveydenhuol-
tomaksusta rajoittuu madrdttyyn rahalliseen arvoon tai
prosenttiosuuteen. Jéljelle jddvasta osuudesta vastaa elak-
keelle jadnyt henkil6. Ennen vuotta 2003 eldkkeensaaja
maksoi yleensa joko kiintedan maksun, joka pysyi aina
samana, tai kiintedn prosenttiosuuden maksusta. Stora Enso
North America vastasi timdn jdlkeen inflaation aiheuttamista
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terveydenhuoltokulujen noususta Yhdysvalloissa. Terveyden-
huoltokulujen rajoittamaton inflaatio aiheutti konsernille
erittdin merkittavat vakuutusmatemaattiset vastuut. Vuo-
desta 2003 lahtien asetettiin neuvotteluihin perustuva raja,
johon asti Stora Enso osallistuisi eldkkeelle jadneiden tervey-
denhuoltomaksuihin. Perusvaikutuksena oli se, ettd yhtio ei
vastaisi endd kokonaan eldkkeensaajien terveydenhuoltokus-
tannusten tulevista nousuista.

Vuonna 2004 rajoitettiin maksuosuuksia suurelle osalle
jarjestelmien piiriin kuuluvista henkildistd, jotka olivat jo
jaaneet elakkeelle. Samalla neuvoteltiin yha tyosuhteessa
olevia jdsenid koskevista rajoituksista. Ndiden muutosten
seurauksena vuonna 2004 kirjattiin takautuvaan tydsuorituk-
seen perustuviin kuluihin liittyva kassavirtaan vaikuttamaton
76,8 milj. euron voitto ja vuonna 2005 vield 2,5 milj. euron
voitto. Ndmd voitot edustavat jo aiemmin kirjattujen etuus-
pohjaisten kulujen peruutuksia. Kulut olivat syntyneet
eldketerveydenhuolto-ohjelmien puitteissa. Nditd sekad
nyKkyisille ettd tuleville eldkeldisille tarjottavia ohjelmia
muutettiin osana Stora Enson Pohjois-Amerikan kannatta-
vuuden parantamisohjelmaa.

Vuonna 2006 neuvotteluja jatkettiin liiton jasenten
kanssa tarkoituksena laajentaa konsernin terveydenhuolto-
kdytantod kattamaan kaikki muut henkilostoryhmat, joita
maksut koskevat (ks. liite 32, Tilinpaatoksen jélkeiset tapah-
tumat).

Yhdysvalloissa jdrjestelmiin kuuluvat varat ovat rahastoissa,
joiden sijoitusperiaatteet maarittavat puitteet varojen hallin-
nalle kussakin rahastossa. Tarkeimpdna tavoitteena on sijoittaa
varat niin, ettd riittdvd maara varoja on kdytettdvissa kunkin
rahaston etuusvastuiden tayttamiseksi siten kuin investointi-
komitean tilaamissa sddnnollisissd varoja ja vastuita koskevissa
tutkimuksissa on médritetty. Vuoden 2005 lopussa pdivitetyt
eldkevarojen sijoitusperiaatteet madrittdvat pitkdaikaiset
strategiset allokointikohteet seuraavasti: yhdysvaltalaiset
osakkeet 28 %, muunmaalaiset osakkeet 17 % (kehittyvat
markkinat mukaan lukien), kiintedtuottoiset sijoitukset 35 %
(Core, TIPS ja High Yield), kiinteist6t 10 % ja vaihtoehtoiset

sijoitukset 10 %. Periaatteet maarittdviat myos kunkin omai-
suusluokan vaihteluvilit ja tasapainottamisen takaisin allo-
kointikohteeseen, kun raja-arvot ylittyvat. Periaatteet sisdltavat
lisdksi vaatimuksia, joilla varmistetaan sijoitusten riittava
hajauttaminen, rajoitetaan sijoituksia vihemman arvostettui-
hin kiintedtuottoisiin arvopapereihin sekd rajoitetaan johdan-
naisten kayttod. Muiden etuuksien sijoitusperiaatteet ovat
samankaltaiset, mutta niissd otetaan huomioon my®s se, ettd
elakkeensaajien terveydenhuoltovastuita ei tarvitse rahastoida
ja niiden kassavirran tarve voi vaihdella.

Muut maat

Muissa maissa etuuspohjaiset eldkevastuut olivat yhteensd
289,7 (328,5) milj. euroa. Eldkevarat olivat 244,2 (274,3) milj.
euroa, joten rahastoimattomat nettovastuut olivat 45,5 (54,2)
milj. euroa. Merkittdvid vastuita oli vain Alankomaissa, 125,5
(151,8) milj. euroa, ja Isossa-Britanniassa, 120,3 (111,5) milj.
euroa. Rahastoimattomat nettovastuut olivat 0,2 (3,5) milj.
euroa ja 15,2 (24,2) milj. euroa. Alankomaissa vastuut liitty-
vat lahes kokonaan Berghuizerin tehtaaseen, jonka Stora
Enso suunnittelee sulkevansa. Tehtaan eldkejdrjestelmd on
osa alan jdrjestelmad, josta pieni ylikate kohdistuu tehtaa-
seen. Alankomaiden lain mukaan ylikate kuitenkin palautuu
pddrahastoon sulkemisen yhteydessa.

Tyosuhteen paattymisen jalkeiset etuudet

31.12.

Milj. euroa 2004 2005 2006
Vastuut etuuspohjaisista
eldkejarjestelyista 764,6 513,2 401,2
Muut tydsuhteen paattymisen
jalkeiset etuudet 312,2 3751 361,9

1076,8 888,3 763,1
Etuuspohjaiset jarjestelyt (ks. liite 16) - - 15,7
Yhteensa 1076,8 888,3 747,4

Taseen saatavat ja velat

31.12.
2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Etuuspohjaiset jarjestelyt, Etuuspohjaiset jarjestelyt, Etuuspohjaiset jarjestelyt,

Milj. euroa vastuut netto varat velat
Rahastoitujen vastuiden nykyarvo 1269,4 1534,7 1429,7 - - 356,8 1269,4 1534,7 10729
Rahastoimattomien vastuiden nykyarvo 872,2 738,8 663,0 - - - 872,2 738,8 663,0
Etuuspohjaiset velvoitteet 2141,6 22735 20927 - - 356,8 2141,6 22735 17359
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kéaypéa arvo 1068,7 1410,2 13686 - - 369,9 1068,7 1410,2 998,7
Etuuspohjaisten jarjestelyjen
nettorahoitus 1072,9 863,3 7241 - - -13,1 10729 863,3 737,2
Kirjaamattomat takautuvaan tydsuoritukseen
perustuvat kulut 3,9 25,0 - - -2,6 3,9 25,0 25,9
Saamiset/velat taseessa 1076,8 888,3 747,4 - - -15,7 1076,8 888,3 763,1
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Eldakevastuut taseessa

31.12
2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Etuuspohjaiset Etuuspohjaiset Muut

Milj. euroa jarjestelyt yhteensa elékejarjestelyt elakejarjestelyt
Rahastoitujen vastuiden nykyarvo 1269,4 1534,7 1429,7 1233,6 15056 1429,7 35,8 29,1 -
Rahastoimattomien vastuiden nykyarvo 872,2 738,8 663,0 573,3 398,2 314,4 298,9 340,6 348,6
Etuuspohijaiset velvoitteet 2141,6 2273,5 2092,7 1806,9 1903,8 1744, 334,7 369,7 348,6
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kaypa arvo 1068,7 1410,2 1368,6 1033,4 1381,1 1351,2 35,3 29,1 17,4
Etuuspohjaisten jarjestelyjen nettovastuut 1072,9 863,3 7241 773,5 522,7 392,9 299,4 340,6 331,2
Kirjaamattomat takautuvaan tyosuoritukseen
perustuvat kulut 3,9 25,0 23,3 -8,9 -9,5 -7,4 12,8 34,5 30,7
Elakevastuut taseessa 1076,8 888,3 747,4 764,6 513,2 385,5 312,2 375,1 361,9

Eldkekulut tuloslaskelmassa

2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Etuuspohjaiset Etuuspohjaiset Muut

Milj. euroa jarjestelyt yhteensa elakejarjestelyt elakejarjestelyt
Tilikauden tydsuoritukseen perustuvat kulut 46,6 45,3 45,6 38,1 37,1 35,9 8,5 8,2 9,7
Korkokulut 95,6 104,6 104,8 73,5 85,8 84,9 22,1 18,8 19,9
Varojen odotettu tuotto -69,3 -74,3 -88,1 -67,5 -72,8 -87,1 -1,8 -1,5 -1,0
Tilikaudella kirjatut takautuvaan tydsuorituk-
seen perustuvat kulut -71,0 -3,4 4,3 0,9 0,9 12,0 -71,9 -4,3 -7,7
Suoritukset/TEL-jarjestelyt -180,8 -28,7 -0,4 -180,8 -28,7 -0,5 - - 0,1
Yhteensa henkilostokuluissa -178,9 43,5 66,2 -135,8 22,3 45,2 -43,1 21,2 21,0

Elakevastuiden tasmaytys

31.12.
2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Etuuspohjaiset Etuuspohjaiset Muut

Milj. euroa jarjestelyt yhteensa elékejarjestelyt elakejarjestelyt
Elakevastuut 1.1. 1251,3 10768 888,3 837,3 764,6 513,2 414,0 312,2 3751
Muuntoerot -0,6 -17,0 4,7 14,3 -37,2 21,9 -14,9 20,2 17,2
Yritysostot ja -myynnit 0,3 7,7 -6,7 - 7,7 -6,7 0,3 - -
Nettokulut tuloslaskelmassa -178,9 43,5 66,2 -135,8 22,3 32,5 -43,1 21,2 33,7
Omaan padomaan kirjatut vakuutus-
matemaattiset (voitot) ja tappiot 174,9 60,2 -135,1 186,2 25,2 -117,8 -11,3 35,0 -17,3
Maksetut elakkeet -160,8 -283,2 -68,1 -128,0 -270,2 -55,7 -32,8 -13,0 -12,4
Suoritukset -9,4 0,3 -1,9 -9,4 0,8 -1,9 - -0,5 -
Elakevastuut taseessa 1076,8 888,3 747,4 764,6 513,2 385,5 312,2 375,1 361,9

Etuuspohijaiset jarjestelyt: Velvoitelaskelmien maakohtaiset olettamukset

2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006
Kanada Suomi Saksa Ruotsi Yhdysvallat

Diskonttokorko % 53 53 4,1 4,5 4,3 4,5 4,0 4,3 58 58
Varojen vuosittainen tuotto-odotus % 7,0 7,0 4,1 4,5 4,0 4,3 5,0 5,0 8,0 8,0
Palkkatason nousu % 2,0 2,2 4,0 4,0 2,3 2,2 3,0 3,0 4,5 4,5
Elaketason nousu % 0,0 0,0 2,1 2,1 1,5 1,3 2,0 2,0 0,0 0,0
Arvioitu jéljella oleva tydssaoloaika vuosina 14,4 13,4 9,0 10,0 12,5 12,4 14,0 13,3 11,6 11,4
Nykyinen elékeika keskimaarin 60,4 59,9 64,0 64,0 65,0 65,0 64,3 65,0 60,7 60,0
Painotettu keskimaarainen elinajanodote 82,3 83,3 88,5 88,0 84,1 84,2 84,6 84,4 83,1 83,1
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Jarjestelyihin kuuluvien varojen tuotto-odotukset maittain

2006
Milj. euroa Kanada Suomi Saksa Ruotsi Yhdysvallat Muut  Yhteensa
Varojen toteutunut tuotto 22,0 10,5 0,2 19,0 79,9 14,1 145,7
Vakuutusmatemaattisissa laskelmissa kaytetty
arvioitu tuotto 13,6 1,4 0,1 11,0 48,5 13,5 88,1
Omaan padaomaan kirjattu tilikauden
vakuutusmatemaattinen voitto 8,4 9,1 0,1 8,0 31,4 0,6 57,6
2005
Milj. euroa Kanada Suomi Saksa Ruotsi Yhdysvallat Muut  Yhteensa
Varojen toteutunut tuotto 20,3 -5,9 0,2 2,0 58,2 21,8 96,6
Vakuutusmatemaattisissa laskelmissa kaytetty
arvioitu tuotto 12,6 3,6 0,1 - 48,1 9,9 74,3
Omaan paaomaan kirjattu tilikauden
vakuutusmatemaattinen voitto 7,7 9,5 0,1 2,0 10,1 11,9 22,3

Eldkevastuut maittain

31.12.2006

Milj. euroa Kanada Suomi Saksa Ruotsi  Yhdysvallat Muut Yhteensa
Rahastoitujen vastuiden nykyarvo 216,4 71,7 7,7 243,7 622,7 267,5 1429,7
Rahastoimattomien vastuiden nykyarvo 25,8 - 274,0 17,2 323,8 22,2 663,0
Etuuspohijaiset velvoitteet 242,2 71,7 281,7 260,9 946,5 289,7 2092,7
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kdypa arvo 199,2 44,6 3,5 241,9 635,2 244,2 1368,6
Etuuspohjaisten jarjestelyjen nettovastuut 43,0 27,1 278,2 19,0 311,3 45,5 7241
Kirjaamattomat takautuvaan tydsuoritukseen

perustuvat kulut -7,4 - - - 30,7 - 23,3
Eldakevastuut taseessa 35,6 27,1 278,2 19,0 342,0 45,5 747,4
Jaottelu

Etuuspohijaiset eldkejarjestelyt 14,2 27,1 278,2 19,0 13,3 33,7 385,5
Muut elakejarjestelyt 21,4 - - - 328,7 11,8 361,9
Elakevastuut taseessa 35,6 27,1 278,2 19,0 342,0 45,5 747,4

Eldkevastuut maittain

31.12.2005

Milj. euroa Kanada Suomi Saksa Ruotsi  Yhdysvallat Muut Yhteensa
Rahastoitujen vastuiden nykyarvo 213,6 99,9 7,4 254,6 672,3 286,9 1534,7
Rahastoimattomien vastuiden nykyarvo 24,6 - 290,8 15,5 366,3 41,6 738,8
Etuuspohijaiset velvoitteet 238,2 99,9 298,2 270,1 1038,6 328,5 2 273,5
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kaypa arvo 205,0 41,5 2,9 214,2 672,3 274,3 1410,2
Etuuspohjaisten jarjestelyjen nettovastuut 33,2 58,4 295,3 55,9 366,3 54,2 863,3
Kirjaamattomat takautuvaan tyosuoritukseen

perustuvat kulut -9,5 - - - 34,5 - 25,0
Elakevastuut taseessa 23,7 58,4 295,3 55,9 400,8 54,2 888,3
Jaottelu

Etuuspohijaiset eldkejarjestelyt 3,9 58,4 295,3 55,9 52,3 47,4 513,2
Muut elakejarjestelyt 19,8 - - - 348,5 6,8 375,1
Elakevastuut taseessa 23,7 58,4 295,3 55,9 400,8 54,2 888,3

Kaksi tarkeintd konsernin eldkevastuisiin vaikuttavaa talou-
dellista tekijaa ovat korkojen vaihtelu ja inflaatio-odotukset.

Siten eldkevarojen sijoitusten allokoinnin tavoitteena on

neutralisoida ndiden tekijoiden vaikutukset ja maksimoida
sijoitusten tuotto. Jdrjestelyihin kuuluvien varojen tuotto-
oletukset midritettiin ottamalla huomioon varoja koskevat
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pitkdaikaiset tuotto-oletukset konsernin eldkesaatioiden ja -
rahastojen nyKkyisten sijoitusperiaatteiden mukaisesti. Tuotto-
oletukset heijastavat historiallista tuottoanalyysia ja rahoitus-
markkinoiden tulevaa kehitystd koskevia odotuksia pitkdai-

kaisten velkakirjasijoitusten tuoton ja tarkeimpien

osakeindeksien hinta-/voittosuhteen perusteella.



Jarjestelyihin sisaltyvit varat

31.12.
2004 2005 2006
Milj. euroa Arvo % Arvo % Arvo %
Oma padoma 649,0 60,7 % 665,5 47,2 % 623,2 45,5 %
Velat 319,8 30,0 % 389,6 27,6 % 459,3 33,6 %
Osakkuusyritysten velat - - 113,2 8,0 % 106,0 7,7 %
Rahavarat 11,6 1,1 % 138,9 9,9 % 55,7 4,1 %
Muut 88,3 8,2 % 103,0 7,3 % 124,4 9,1 %
Elakerahastojen varat yhteensa 1068,7 100,0 % 1410,2 100,0 % 1368,6 100,0 %

Eldkejarjestelmien varat eivat sisélla konsernin kiinteistbomaisuutta tai muuta omaisuutta tai yhtion omia rahoitusinstrumentteja.

Jarjestelyihin sisaltyvit varat maittain

2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006
Milj. euroa Kanada Ruotsi Yhdysvallat Muut Yhteensa
Oma padoma 1211 114,4 6,1 67,0 408,4  337,8 129,9 104,0 665,5 623,2
Velat 76,6 75,2 - 22,2 193,0 215,2 120,0 146,7 389,6 4593
Osakkuusyritysten velat - - 103,6 106,0 - - 9,6 - 113,2 106,0
Rahavarat 7.3 8,0 103,4 35,8 0,7 0,5 27,5 11,4 138,9 55,7
Muut - 1,6 1,1 10,9 70,2 81,7 31,7 30,2 103,0 124,4
Elakerahastojen varat yhteensa 205,0  199,2 214,2 2419 672,3  635,2 318,7 2923 1410,2 1368,6

Vuonna 2007 odotetaan maksettavan suorituksia 270,0 milj.
euron arvosta. Tahdn sisdltyy 70 milj. euroa normaleja
maksuja ja yksittdinen 200 milj. euron varojen siirto ja
kéteissuoritus, jolla perustetaan ehdotettu eldkerahasto
Saksaan. Vuonna 2006 maksettiin vain 68,1 milj. euron

Liite 22 Velat

suuruinen normaalisuoritus. Vuonna 2005 maksuja oli
yhteensd 283,2 milj. euroa, josta 211,5 milj. euroa liittyi
askettdin perustetun ruotsalaisen eldkerahaston padomittami-
seen ja 71,7 milj. euroa oli tavallisia maksuja.

Stora Enso julkisti maaliskuussa 2006 vaihtotarjouksen
vuonna 2011 erddntyvistd 7,375 %:n Yhdysvaltain dollarimaa-
rdisistd joukkovelkakirjoista ja laski liikkeeseen uusia joukko-
velkakirjoja. Vaihtotarjouksen tuloksena vanhoja joukkovelka-
kirjoja tarjottiin sitovasti vaihdettavaksi 281,2 milj. dollarin
(213,5 milj. euron) nimellisarvosta (noin 37,5 %) ja tilityksen
yhteydessa Stora Enso toimitti vaihtoon osallistuville joukko-
velkakirjojen omistajille uudet 6,404 %:n vuonna 2016 erdin-
tyvat joukkovelkakirjat. Lisdksi Stora Enso laski liikkeelle
Kkéteistd vastaan vuonna 2016 erddntyviad joukkovelkakirjoja,
jotka ovat ehdoiltaan identtisid vaihtotarjouksessa mainittujen
2016 eradntyvien joukkovelkakirjojen kanssa. Ndiden 207,9
milj. dollarin (157,9 milj. euron) méaérdisten 10 vuoden
lisdgjoukkovelkakirjojen erddntymisaika on 15.4.2016. Konserni
laski liikkeelle my6s 30 vuoden joukkovelkakirjalainan kéteistd
vastaan erillisessa erdssd. Liikkeeseenlaskua lisdttiin alkuperdi-
sestd 250 milj. dollarista 300 milj. dollariin vahvan kysynnin
vuoksi. Ndiden 7,25 %:m joukkovelkakirjojen erdantymisaika
on 15.4.2036. Uusien kateistd vastaan myytdvien joukkovelka-
kirjojen yhteisnimellisarvo on 507,9 milj. dollaria (385,6 milj.
euroa).

Kesdkuussa 2006 Stora Enso allekirjoitti International
Finance Corporationin (IFC) kanssa uuden lainaohjelman,
joka korotti yhtién lainaohjelman 300 milj. Yhdysvaltain
dollariin (227,8 milj. euroon). Laina on maéara kayttaa konser-
nin nyKkyisiin toimintoihin ja tuleviin investointeihin Kii-

nassa. Korotettu laina sisdltdd 100 milj. dollarin IFC-lainan ja
syndikoidun 200 milj. dollarin B-lainan. Stora Enson ensim-
maéinen sopimus IFC:n kanssa 75 milj. Yhdysvaltain dollarin
(57,0 milj. euron) lainasta allekirjoitettiin kesdakuussa 2005.

Tammikuussa 2005 Stora Enso Oyj allekirjoitti 5-vuotisen
monivaluuttalainan arvoltaan 1,75 mrd. euroa, joka toimii
valmiusluoton muodossa. Lainan korkokustannus on Euribor
lisdttyna 0,275 %:lla. Lainasopimus korvasi vuonna 2003
allekirjoitetun 2,5 miljardin euron vastaavan sopimuksen.
Toukokuussa Stora Enso laski liikkeelle 3-vuotisen arvoltaan
2 miljardin Ruotsin kruunumaddrdisen joukkovelkakirjalainan.
Kesdkuussa liikkeelle laskettiin 5-vuotinen 0,5 miljardin
euromddrdinen joukkovelkakirjalaina, josta maksetaan 3,25 %:n
kiinted kuponkikorko. Kummankin joukkovelkakirjalainan
avulla yhti6 parantaa velkarakennettaan ja hyddyntdd suo-
tuisaa markkinatilannetta.

Joulukuussa 2004 Stora Enso Oyj laski liikkeelle S-vuotisen
4,3 miljardin Ruotsin kruunuméérdisen joukkovelkakirjalainan,
jonka kuponkikorko on 3,875 %. Kesdkuussa 2004 konserni toi
markkinoille uuden 10-vuotisen joukkovelkakirjalainan, joka
korvasi osittain vanhan vuonna 2007 erddntyvan 850 milj.
euron joukkovelkakirjalainan. Nykyisid joukkovelkakirjalainoja
vaihdettiin 475 milj. euron arvon edestd, eli 55,9 % joukkovel-
kakirjalainojen kokonaispadomasta. Transaktio pidensi Stora
Enson lainakannan keskimaturiteettia yhdelld vuodella.
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Korollisten lainojen maturiteetti vaihtelee, pisimmat
erddntyvat vuonna 2036 ja korot ovat joko kiinteitd tai vaihtu-
vakorkoisia vililld 0,5 (1,0) % ja 10,0 (10,0) %. Konsernin
lainat ovat pddasiassa euroissa, Ruotsin kruunuissa ja Yhdys-
valtain dollareissa. Konsernin kayttamattomat luottolimiitit
olivat 31.12.2006 yhteensd 1 750,0 (1 750,0) milj. euroa,
josta 0,0 (0,0) milj. euroa on luokiteltu lyhytaikaiseksi.

Vuonna 2006 Stora Enso ei ostanut takaisin liikkeeseen
laskemiaan joukkovelkakirjalainoja. Vuonna 2005 yhti6 osti

kuitenkin takaisin joukkovelkakirjalainoja nimellisarvoltaan
410 milj. Ruotsin kruunua (43,7 milj. euroa) ja niistd Kirjattiin
35,7 milj. Ruotsin kruunun (3,8 milj. euron) tappio rahoitu-
seriin. Vuonna 2004 Stora Enso osti takaisin liikkeeseen
laskemiaan joukkovelkakirjalainoja nimellisarvoltaan 469 milj.
Ruotsin kruunua (52,6 milj. euroa) ja niistd kirjattiin 1 milj.
Ruotsin kruunun (0,1 milj. euron) tappio rahoituseriin.
Korollisten nettovelkojen (sisdiset erdit mukaan lukien) ja
sidotun padoman maa-/aluekohtainen jako on seuraava:

Maa- ja aluejakauma

31.12.
2004 2005 2006 2004 2005 2006
Milj. euroa Korolliset nettovelat Sidottu paaoma
Euroalue 1950,7 3263,3 3042,6 6108,2 6527,6 6 082,0
Ruotsi -131,4 369,7 -0,3 2105,8 2578,9 25827
Yhdysvallat 1131,7 13331 1058,9 1966,0 2111,2 1777,7
Kanada 29,5 -61,3 -8,6 448,3 283,5 226,0
Kiina 107,8 101,9 99,7 147,0 201,2 215,2
Iso-Britannia -34,3 -22,9 -22,5 -1,3 -2,7 3,9
Muut -2,6 100,3 64,1 766,2 1042,8 1317,7
Yhteensa 3 051,4 5084,1 4 233,9 11 540,2 127425 12 205,2
31.12.
2004 2005 2006 2004 2005 2006
Milj. euroa 12 kk sisalla maksettavat 12 kk jalkeen maksettavat
Joukkovelkakirjalainat 3,9 283,6 502,6 2762,4 3287,7 3209,8
Lainat rahoituslaitoksilta 92,7 92,6 116,4 400,5 884,9 701,3
Rahoitusleasingsopimukset 5,0 8,6 11,0 158,5 176,1 161,5
Muut pitkaaikaiset lainat 0,5 0,2 0,2 6,7 5,2 8,4
Pitkaaikaiset lainat yhteensa 102,1 385,0 630,2 3328,1 4353,9 4081,0

Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksuohjelma

31.12
Milj. euroa 2007 2008 2009 2010 2011 2012+ Yhteensd
Joukkovelkakirjalainat 502,6 277,7 571,7 524,1 379,4 1456,9 37124
Lainat rahoituslaitoksilta 116,4 271,5 78,1 118,0 63,9 169,8 817,7
Rahoitusleasingsopimukset 11,0 12,5 11,6 1,5 -0,2 136,1 172,5
Muut pitkaaikaiset lainat 0,2 4,8 0,2 0,1 0,2 3,1 8,6
Pitkaaikaiset lainat yhteensa 630,2 566,5 661,6 643,7 443,3 1765,9 4711,2
Lyhytaikaiset: 12 kuukauden kuluessa eraantyvat 630,2
Pitkaaikaiset: yli 12 kuukauden kuluttua erdantyvit 4081,0

Suurin osa konsernin rahoitusveloista on lyhytaikaista, joten
niiden kirjanpitoarvon katsotaan vastaavan niiden kdypaa
arvoa. Pitkdaikaisten velkojen kdypd arvo lyhennysosuuksia
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lukuun ottamatta on 4 189,8 (4 584,4) milj. euroa ja kirjanpi-
toarvo puolestaan 4 081,0 (4 353,9) milj. euroa.



Pitkaaikaiset joukkovelkakirjalainat

Liikkeeseen
lasku/eraan- Laina- Nimellis- Eraantymaton Kirjanpitoarvo
tyminen Kuvaus Korko %  valuutta arvo osuus 31.12 31.12

2006 2005 2006 2005 2006

Valuutta, miljoonaa Milj. EUR

Kiinteakorkoiset
1993-2019  Series C Senior Notes 2019 * 8,60 usD 50,0 50,0 50,0 42,5 37,9
1997-2007  Senior Notes Series B 2007 6,82 usD 102,0 102,0 102,0 87,2 78,5
1997-2009  Senior Notes Series C 2009 6,90 usD 48,5 48,5 48,5 40,6 36,6
1997-2012  Senior Notes Series D 2012 7,00 usD 22,5 22,5 22,5 18,9 17,0
1997-2017  Senior Notes Series E 2017 7,14 usD 23,0 23,0 23,0 18,6 16,8
1997-2017  Euro Medium Term Note * 4,105 JPY 10 000 10 000 10 000 72,0 63,7
1998-2009 Senior Notes Series F 2009 6,93 usD 30,0 30,0 30,0 25,0 22,5
1998-2018  Senior Notes Series G 2018 7,24 usD 65,0 65,0 65,0 51,8 46,6
1998-2023  Senior Notes Series H 2023 7,30 usD 65,0 65,0 65,0 50,9 45,8
1999-2008  Swedish Fixed Real Rate * 4,00 SEK 105 40 40 4,4 4,4
2000-2007  Euro Bond 6,375 % Notes 2007 * 6,375 EUR 850,0 374,6 374,6 373,2 374,1
2000-2007  Euro Medium Term Note * 6,90 SEK 200 200 200 21,3 22,1
2001-2011  Global 7,375 % Notes 2011 * 7,375 usD 750,0 750,0 468,8 667,0 380,0
2004-2014  Euro Medium Term Note * 5,125 EUR 517,6 517,6 517,6 494,8 496,3
2004-2009  Swedish Medium Term Note * 3,875 SEK 4 640 4 640 4 640 492,9 512,7
2005-2010  Euro Medium Term Note * 3,25 EUR 500,0 500,0 500,0 499,1 499,6
2006-2016  Global 6,404% Notes 2016 * 6,404 usD 507,9 - 507,9 - 370,4
2006-2036 Global 7,254% Notes 2036 * 7,254 usD 300,0 - 300,0 - 223,9
2006-2015 Swedish Fixed Real Rate * 3,50 SEK 500 - 500 - 60,7
Takaisinmaksetut lainat 2006 285,3 -
Kiintedkorkoiset joukkovelkakirjat yhteensa 3 245,5 3 309,6
Vaihtuvakorkoiset
1997-2007  Euro Medium Term Note * Libor+0,35 EUR 18,5 18,5 18,5 18,5 18,5
1998-2008 Euro Medium Term Note * Libor+0,35 usD 30,0 30,0 30,0 25,4 22,8
1998-2008 Euro Medium Term Note * Libor+0,33 usD 40,0 40,0 40,0 33,9 30,4
2000-2007  Swedish Medium Term Note * Euribor+0,75 EUR 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0
2000-2010 Euro Medium Term Note * Euribor+0,8 EUR 25,0 25,0 25,0 25,0 25,0
2005-2008 Swedish Medium Term Note * Stibor+0,28 SEK 2 000 2 000 2 000 213,0 221,2
2006-2018  Euro Medium Term Note * Euribor+0,96 EUR 25,0 - 25,0 - 25,0
2006-2018  Euro Medium Term Note * Euribor+0,72 EUR 50,0 - 49,9 - 49,9
Vaihtuvakorkoiset joukkovelkakirjalainat
yhteensa 325,8 402,8
Joukkovelkakirjalainat yhteensa 3571,3 37124

* kuuluvat emoyhtiélle

Lyhytaikaiset korolliset velat

31.12.
Milj. euroa 2004 2005 2006
Lyhytaikaiset lainat 416,7 1056,4 179,6
Johdannaisinstrumentit (liite 25) 54,1 86,7 57,3
Lyhytaikaiset korolliset velat yhteensa 470,8 1143,1 236,9

Konsernin lyhytaikaiset lainat ovat pddasiassa euroissa, 39,0
(62,0) %, Kiinan renminbissd, 50,5 (5,7) %, Sveitsin fran-
geissa 8,3 (0) %, Yhdysvaltain dollareissa 1,8 (0) % ja Ruotsin
kruunuissa, 0,4 (31,8) %. Niiden erddntymisaika vaihtelee
pyydettdessa maksettavasta 12 kuukauteen.

Rahoitusleasingvastuut

Stora Ensolla oli 31.12.2006 muutamia koneisiin ja kalustoon
liittyvid rahoitusleasingsopimuksia, joiden aktivoidut kustan-
nukset 119,3 (130,6) milj. euroa sisdltyvét taseen Koneet ja
kalusto -erddn. Ndiden aktivointien poistot olivat 13,3 (10,1)
milj. euroa. Yhteenlasketut leasingmaksut olivat 23,3 (21,9)
milj. euroa, johon siséltyi korkoelementti, 13,6 (14,4) milj.
euroa. Uusia leasingsopimuksia ei tehty vuonna 2004, mutta
joitakin leasingeja tehtiin Vendjilld vuosina 2005-2006.
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Rahoitusleasingvastuut

31.12.

Milj. euroa 2004 2005 2006
Tulevaisuudessa eraantyvien vahimmaisleasingmaksujen maturiteetti
Alle 1 vuotta 17,4 21,9 23,6
1-2 vuotta 17,4 21,8 23,3
2-3 vuotta 17,4 21,7 21,4
3-4 vuotta 17,4 21,1 10,8
4-5 vuotta 17,4 10,5 9,3
Yli 5 vuotta 176,0 188,3 167,2

263,0 285,3 255,6
Rahoitusleasingsopimusten tulevaisuudessa maksettavat korkokustannukset ~ -99,5 -100,6 -83,1
Rahoitusleasingsopimusten nykyarvo 163,5 184,7 172,5
Rahoitusleasingsopimusten nykyarvo
Alle 1 vuotta 5,0 8,6 11,0
1-2 vuotta 7,3 9,3 12,5
2-3 vuotta 9,0 10,2 11,6
3-4 vuotta 10,1 10,1 1,5
4-5 vuotta 10,3 0,4 -0,2
Yli 5 vuotta 121,8 146,1 136,1

163,5 184,7 172,5

Liite 23 Muut varaukset

Muut varaukset

Uudelleen- Muut pakolliset Varaukset
Milj. euroa Ymparisto jarjestely varaukset yhteensa
Tasearvo 1.1.2005 45,4 31,0 5,2 81,6
Muuntoerot -11 2,0 - 0,9
Syntyneista paastoista aiheutuneet velvoitteet - - 36,4 36,4
Yritysostot - - 2,5 2,5
Kirjattu tuloslaskelmaan
Uudet varaukset 3,6 143,0 0,5 147,1
Varausten lisdys 1,4 3,1 0,2 4,7
Varausten purku - -4,2 -0,2 -4,4
Maksut -5,2 -25,1 -1,2 -31,5
Tasearvo 31.12.2005 44,1 149,8 43,4 237,3
Muuntoerot 1,1 -0,4 0,1 0,8
Syntyneista paastoista aiheutuneet velvoitteet - - 56,6 56,6
Yritysmyynnit - -1,8 - -1,8
Kirjattu tuloslaskelmaan
Uudet varaukset 1,5 206,5 0,7 208,7
Varausten lisdys 0,3 13,6 1,5 15,4
Varausten purku - -19,9 -1,8 -21,7
Maksut -5,4 -62,6 -2,3 -70,3
Tasearvo 31.12.2006 41,6 285,2 98,2 425,0
Jako lyhytaikaisiin ja pitkaaikaisiin
Lyhytaikaiset: eraantyvat 12 kk:n kuluessa 3,7 111,0 2,0 116,7
Pitkaaikaiset: erdantyvat 12 kk:n jalkeen 37,9 174,2 96,2 308,3
Yhteensa 31.12.2006 41,6 285,2 98,2 425,0
Lyhytaikaiset: eraantyvat 12 kk:n kuluessa 40,8 60,8 41,0 142,6
Pitkdaikaiset: erdantyvat 12 kk:n jalkeen 3,3 89,0 2,4 94,7
Yhteensa 31.12.2005 44,1 149,8 43,4 237,3
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Ympiristovelvoitteet

Ympiristovaraukset olivat tilikauden lopulla 41,6 (44,1) milj.

euroa ja liittyivdt pddosin elohopean ja muiden saasteiden

poistamiseen teollisuusalueilta Ruotsissa ja Suomessa. Keskei-
simmat varaukset olivat:

e Stora Enson ja Falunin kaupungin tekemdn sopimuksen
mukaisesti konserni on velvollinen puhdistamaan maa-
alueen Kopparbergin kaivoksen aiheuttamista saasteista.
Tahén liittyen on tehty 10,4 (10,0) milj. euron varaus.

¢ Elohopean poistamiseksi Skutskérin satamasta on tehty
5,3 (6,6) milj. euron varaus.

e Saastuneiden maa-alueiden poistamiseksi Skoghallin
tehtaiden alueelta on tehty 8,5 (8,5) milj. euron varaus.

e Suomessa on lisdksi nelja ymparistovelvoitetta, joihin
liittyvadt varaukset ovat yhteensd 9,1 (11,2) milj. euroa.
Naistd suurin liittyy Pateniemen sahan ldhistolla oleviin
saastuneisiin maa-alueisiin ja on arvoltaan 5,0 (5,0) milj.
euroa.

Muut pakolliset varaukset

Syntyneistd pddstoistd aiheutuvat velvoitteet, 93,0 (36,4)
milj. euroa, edustavat velvoitetta luovuttaa konsernille
myonnettyja oikeuksia. Oikeudet luovutetaan viranomaisille

1.4.2007 kattamaan vuoden aikana toteutuneet paastot.
Muut varaukset olivat 5,2 (7,0) milj. euroa.

Uudelleenjarjestelyvaraukset

Huhtikuussa 2005 konserni ilmoitti tulosparannusohjelmas-
taan (Profit 2007), jonka tavoitteena on saavuttaa vuosita-
solla 300 milj. euron tulosparannus ennen veroja, vuoden
2007 puolivalista lahtien, lahinnd Euroopassa. Taméan lisaksi
konserni ilmoitti lokakuussa 2005 tuotantoyksikdiden suori-
tuskyvyn arvioimisohjelmasta, joka tulee laskemaan kapasi-
teettia lyhyelld aikavililla noin 400 000 tonnia ja joka vah-
vistaa konsernin taloudellista suorituskykyd. Ndihin ohjel-
miin liittyva uudelleenjdrjestelyvaraus vuonna 2005 eli
ohjelmien aloitusvuonna oli 134,9 milj. euroa. Muut pieneh-
kot uudelleenjdrjestelyvaraukset olivat yhteensd 7,0 milj.
euroa ja liittyivit pddosin aiempiin uudelleenjérjestelyihin.
Vuoden 2005 kokonaiskustannukset olivat ndin ollen 141,9
milj. euroa. Vuonna 2006 kokonaiskustannukset olivat 200,2
milj. euroa, joista suurin osa liittyi tuotantoyksikoiden suori-
tuskyvyn arvioimisohjelmaan. Tehtaiden sulkemisen seurauk-
sena Kirjattiin 183,0 milj. euron varaukset ja liiketoiminnan
myynnistd 14,2 milj. euron varaus. Jéljelle jaavat 3,0 milj.
euron nettokustannukset liittyivat Profit 2007 -ohjelmaan.

Segmenttien uudelleenjarjestelyvaraukset

31.12.
Tuloslaskelma Tase
Milj. euroa 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Painopaperit 1,4 71,3 1241 13,7 77,3 170,8
Hienopaperit 0,9 26,6 72,8 5,2 29,4 89,5
Tukkuritoiminta - 3,9 5,6 1,3 5,1 53
Pakkauskartongit 0,6 21,0 -3,4 2,3 22,7 10,5
Puutuotteet - 6,0 0,1 1,1 3,9 2,3
Puunhankinta - 2,7 1,1 - 2,7 3,2
Muut 5,3 10,4 -0,1 7,4 8,7 3,6
Yhteensa 8,2 141,9 200,2 31,0 149,8 285,2

Tuotantoyksikoiden suorituskyvyn arvioimisohjelma jatkui
vuonna 2006. Seurannan alla olevien tehtaiden arvioinnissa
otettiin huomioon niiden taloudellinen tulos ja strateginen
sopivuus konserniin. Joissakin tapauksissa toteutettiin riitta-
vid taloudellisen suorituskyvyn parantamiseen tahtaavia
toimenpiteitd, kuten henkilostovahennyksid ja paikallisten
tyoehtosopimusten tarkistuksia. Lisdksi keskityttiin korkeam-
man jalostusasteen tuotteisiin. Nditd kriteerejd kaytettiin
hienopaperisegmentin Summan tehtaaseen Suomessa ja
Uetersenin tehtaaseen Saksassa, hienopaperi- ja pakkauskar-
tonkisegmentille jaoteltuna. Molempien tehtaiden odotetaan
kuitenkin jatkavan toimintaansa ilman uusia investointeja
seuraavina vuosina samalla, kun niiden kannattavuuden
arviointia jatketaan. Muissa tapauksissa konsernin tiarkeim-
mat uudelleenjarjestelytoimet johtivat merkittdviin yritys-
myynteihin ja uudelleenjdrjestelyvarauksiin:

¢ Linghedin sahan myynti Ruotsissa maaliskuussa puutuote-
segmentin liiketoiminnan myyntina

e Grycksbon tehtaan myynti Ruotsissa maaliskuussa hieno-
paperisegmentin yritysmyyntind

e Pakkauskartonkisegmentin erikoispapereiden PK31:n sulke-
minen Stevens Pointin tehtaalla Yhdysvalloissa maaliskuussa

e Pakkauskartonkisegmentin Hammarbyn tehtaan sulkemi-
nen Ruotsissa toukokuussa

e Stora Enso Liibeckin myynti Saksassa pakkauskartonkiseg-
mentin yritysmyyntina

e Tuotannon lopettaminen painopaperisegmentin PK3- ja
PK4-paperikoneilla Corbehemin tehtaalla Ranskassa
kesakuun lopussa

e Pankakosken tehtaan myynti heindkuussa pakkauskarton-
kisegmentin yritysmyyntind

e Celbi-konserniyritysten myynti Portugalissa elokuussa
osana hienopaperisegmentin eukalyptussellutehtaan
yritysmyyntid

e Wolfsheckin tehtaan myynti Saksassa syyskuussa hienopa-
perisegmentin liiketoimintamyyntina

e Hienopaperisegmentin PK1:n sulkeminen Varkauden
tehtaalla Suomessa joulukuussa 2006

e Aiemmin Maxaussa sijainneen PK6:n siirto Kiinaan, jossa
tuotanto alkaa vuonna 2007

e Hienopaperisegmentin julkistettu Reisholzin tehtaan
sulkeminen (ks. alla)

¢ Hienopaperisegmentin julkistettu Berghuizerin tehtaan
sulkeminen (ks. alla).
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Tarkemmat tiedot yritysmyynneistd ovat liitteessd 5, Yritys-
ostot ja -myynnit. Tiedot uudelleenjirjestelyihin liittyvistd
aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden arvonalentumi-
sista ovat liitteessd 11, Poistot ja aineettomien ja aineellisten
hyodykkeiden arvonalentumiset. Tiedot uudelleenjarjestely-
varauksista ovat jdljempdna.

Linghedin saha

Stora Enso myi Ruotsissa sijaitsevan Linghedin sahan Dalarna
Lumber AB:lle 10 milj. Ruotsin kruunusta (1,1 milj. euroa).
Konsernin liikevaihtoa tdimé pienentdd noin 7 milj. eurolla ja
kdyttopddomaa noin 1 milj. eurolla, joskin vaikutus konser-
nin tulokseen on vidhdinen. Siirtoon siséltyivit kaikki raken-
nukset, varastot ja tuotantolaitokset. Uusi omistaja tarjosi
tyopaikan sahan 28 tyontekijalle. Vaikka kyse oli liiketoimin-
nan myynnistd, vuonna 2005 aineellisten ja aineettomien
hyodykkeiden arvo oli alentunut ja tastd kirjattiin 5,3 milj.
euron uudelleenjdrjestelyvaraus. Vaikutus vuoden 2006
tulokseen oli ndin ollen vdhdinen.

Hammarbyn tehdas

Vuonna 2005 kirjattiin 4,0 milj. euron uudelleenjarjestelyva-
raus Forsin tehtaan kartonkia muovilla paallystavan tehtaan
sulkemisesta. Tehdas suljettiin suunnitellusti toukokuussa
2006 ja sen 90 tyontekijdd irtisanottiin. Vuoden lopulla
jaljelld oleva uudelleenjarjestelyvaraus oli 2,1 milj. euroa.

Corbehemin tehtaat

Vuonna 2005 Corbehemin tehdas teki 47,3 milj. euron
uudelleenjdrjestelyvarauksen, joka liittyi PK3- ja PK4-konei-
den ehdotettuun sulkemiseen. Vuodelle 2006 on lisdksi
kirjattu 9,9 milj. euron varaus, ja vuoden lopulla varauksen
arvo oli 51,6 milj. euroa. Vuonna 2006 ilmoitetut henkilosto-
vahennykset koskivat 45 henkildd vuonna 2005 ilmoitetun
398 henkilon irtisanomisen lisdksi. Paikallisen lainsddddnnon
mukaan suurin osa henkilostovahennyksistd voidaan kuiten-
kin toteuttaa vasta vuonna 2007, joten henkildstomaard laski
856:sta vain 770 henkiloon vuonna 2006.

Wolfsheckin tehdas

Stora Enso myi Wolfsheckin tehtaan saksalaisen sijoitusyhtio
ARQUES Industries AG:n sveitsildiselle tytdryhticlle Rohner
AG:lle. Kyseessé oli liiketoiminnan myynti ja kauppahinta oli
yksi euro. Myynti pienentdd painopaperisegmentin vuosilii-
kevoittoa noin 65 milj. eurolla ja kdyttopddomaa noin 8 milj.
eurolla. Tehtaan 194 tyontekijaa siirtyivat uuden omistajan
palvelukseen. Konserni kirjasi kaupasta yhteensd 47,0 milj.
euron arvonalennus- ja uudelleenjérjestelyvaraukset, josta
14,2 milj. euroa liittyi uudelleenjérjestelyvaraukseen. Téastd
3,0 milj. euroa jdi taseeseen tilikauden lopussa.

Varkauden tehtaat

PK1:n sulkeminen vuoden 2006 lopussa johti 120 henkilon
irtisanomiseen. Tamad kustannuseré kirjattiin kuitenkin jo
vuonna 2005 4,0 milj. euron uudelleenjérjestelyvarauksena
sekd aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden 9,6 milj.
euron arvonalentumisena. Tilikauden lopussa varaus oli
1,8 (4,0) milj. euroa.

Reisholzin tehdas

Reisholzin tehdas, joka tuottaa superkalanteroitua painopa-
pereita, on suunniteltu suljettavaksi vaiheittain vuoden 2007
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loppuun mennessi. Tehtaan vuotuinen tuotantokapasiteetti
on 215 000 tonnia ja ulkoinen liikevaihto vuonna 2006 oli
113,1 milj. euroa. Sulkeminen ei kuitenkaan oletettavasti
vaikuta konsernin liikevaihtoon, koska toimituksia aiotaan
jatkaa muilta tehtailta. Tehtaan 378 tyontekijdd aiotaan
irtisanoa. Stora Enso on kirjannut sulkemisesta 157,0 milj.
euron varaukset ja alaskirjaukset, joista 103,0 milj. euroa

on Kkirjattu taseeseen uudelleenjdrjestelyvarauksena. Varaus
kattaa arvioidut irtisanomiskustannukset, tehdasalueen
ennalleen palauttamisesta aiheutuvat kustannukset sekd
kaikki muut odotetut kustannukset. Lopulliset kustannukset
voidaan kuitenkin arvioida tarkasti vasta sulkemisen ede-
tessd.

Berghuizerin tehdas

Berghuizerin tehdas, joka on osa Stora Enson hienopaperitu-
losryhmadd, on suunniteltu suljettavaksi vuoden 2007 aikana
heikon kannattavuutensa takia. Berghuizerin tehdas tuottaa
padllystimétonta hienopaperia, kuten kopio- ja tulostuspape-
ria. Sen vuotuinen tuotantokapasiteetti on 235 000 tonnia ja
ulkoinen liikevaihto vuonna 2006 oli 178,1 milj. euroa.
Toimituksia asiakkaille aiotaan kuitenkin jatkaa konsernin
muista tehtaista. Tehtaan palveluksessa on 297 henkilod.
Stora Enso on kirjannut sulkemisesta konsernille 116,0 milj.
euron varaukset ja alaskirjaukset, joista 80,0 milj. euroa on
kirjattu taseeseen uudelleenjirjestelyvarauksena. Varaus
kattaa arvioidut irtisanomiskustannukset, tehdasalueen
ennalleen palauttamisesta aiheutuvat kustannukset ja kaikki
muut odotetut kustannukset. Koska tehtaan yt-neuvottelut
ovat kuitenkin vasta varhaisessa vaiheessa, todelliset kustan-
nukset tiedetddn vasta neuvottelujen péatyttya.

Vuosi 2005

Tiedot konsernin uudelleenjérjestelyvarauksista ja niihin
liittyvistd varauksista vuonna 2005 on esitetty alla. Suurin
osa niistd liittyy Profit 2007 -ohjelmaan, ei niinkddn suoritus-
kyvyn arvioimisohjelmaan.

Painopaperit

Uudelleenjérjestelyvaraukset olivat yhteensd 71,3 milj. euroa,
josta 62,1 milj. euroa liittyi 760 tyontekijan irtisanomiskului-
hin eri tehtailla ja 8,1 milj. euroa suljettavien paperikoneiden
purkukustannuksiin tai vuokrasopimusten pdattymiseen.
Irtisanomiset toteutetaan maaliskuun 2007 loppuun men-
nessa.

Tuotantoyksikdiden suorituskyvyn arvioimisohjelmaan
liittyen Corbehemin tehtaalla Ranskassa kirjattiin merkittava
uudelleenjdrjestelyvaraus, kun paperikoneet PK3 ja PK4
padtettiin sulkea kesikuun 2006 loppuun mennessd. Muita
merKkittdvid varauksia kirjattiin Reisholzin ja Wolfsheckin
tehtailla Saksassa kesdkuun 2006 lopulla toteutettavien
irtisanomisten takia. Vuonna 2006 kuitenkin pdétettiin, ettd
Reisholzin tehdas suljettaisiin ja Wolfsheckin tehdas myytéi-
siin liiketoimintojen myyntina.

Hienopaperit

Uudelleenjdrjestelyvaraukset olivat yhteensd 26,6 milj. euroa,
josta 23,7 milj. euroa liittyi suunniteltuihin 240 ty&tekijan
irtisanomisiin, padosin Berghuizerin tehtaalla Alankomaissa,
Uetersenin tehtaalla Saksassa, Varkauden tehtaalla Suomessa
ja Celbin sellutehtaalla Portugalissa. Irtisanomiset toteutet-
tiin padosin joulukuun 2006 loppuun mennessd. Jotkin



suunnitelmat toteutetaan kuitenkin vasta vuoden 2007
loppuun mennessa.

Kaikki tehtaat, joilla kirjattiin varauksia, kuuluvat tuotan-
toyksikoiden suorituskyvyn arvioimisohjelmaan, joko
koneen sulkemisten osalta (Varkaus PK1), suunnitellun
myynnin osalta (Celbin sellutehdas) tai huonon kannatta-
vuuden vuoksi (Uetersenin ja Berghuizerin tehtaat). Vuoden
2006 lopussa vain Uetersenin tehdas jatkaa suunnitelmien
mukaan tuotantoa Stora Ensossa.

Tukkuritoiminta

Uudelleenjdrjestelyvaraukset olivat yhteensd 3,9 milj. euroa,
josta 3,6 milj. euroa liittyy irtisanomiskustannuksiin, jotka
koskevat 110 tyontekijdd padasiassa Alankomaissa, Unkarissa,
Saksassa ja Ranskassa. Irtisanomiset toteutettiin pddosin
joulukuun 2006 loppuun mennessd. Jotkin suunnitelmat
toteutetaan kuitenkin vasta vuoden 2007 loppuun mennessa.

Pakkauskartongit

Uudelleenjdrjestelyvaraukset olivat yhteensd 21,0 milj. euroa
ja ne liittyivat suunniteltuihin 410 tyotekijdn irtisanomisiin,
péddosin Hammarbyn ja Skoghallin tehtailla Ruotsissa, Ueter-
senin tehtaalla Saksassa, Stevens Pointin tehtaalla Yhdysval-
loissa sekd Imatralla, Kotkassa, Heinolassa ja Pankakoskella.
Irtisanomiset toteutettiin pddosin kesdakuun 2006 loppuun
mennessa. Jotkin suunnitelmat toteutetaan kuitenkin vasta
vuoden 2007 loppuun mennessa.

Liite 24 Korottomat velat

Hammarbyn tehdasta koskeva varaus liittyy tehtaan
suunniteltuun sulkemiseen kesikuun 2006 loppuun men-
nessd, kun taas Stevens Pointin tehtaan varaus kattaa PK31:n
sulkemisen maaliskuussa 2006. Muiden varausten avulla
turvataan tehtaiden pitkdaikainen kilpailukyky.

Puutuotteet

Uudelleenjdrjestelyvaraukset olivat yhteensd 2,4 milj. euroa,
ja ne koskevat 218 tyontekijdn irtisanomista pddasiassa
Suomen ja Ruotsin sahoilla. Irtisanomiset toteutettiin paa-
osin vuoden 2006 loppuun mennessa.

Puunhankinta

Uudelleenjérjestelyvaraukset olivat yhteensd 3,3 milj. euroa,
jotka kattavat suunnitellut 85 tyontekijan irtisanomiset
Suomessa ja Ruotsissa kesdkuun 2007 loppuun mennessa.

Muut toiminnot
Uudelleenjérjestelyvaraukset olivat yhteensd 13,4 milj. euroa,
mistd 7,9 milj. euroa liittyi 90 tyontekijan suunniteltuihin
irtisanomisiin, lahinnd konsernin myyntiverkostossa ja
tietyissd konsernin esikuntatoiminnoissa. Namaé toimenpiteet
saadaan paatokseen kesiakuun 2007 loppuun mennessa.
Uudelleenjdrjestelykulut vuonna 2004 eivit olleet merkit-
tavid, joskin 4,4 milj. euron varaus tehtiin irtisanomisten
vuoksi Yhdysvalloissa. Konsernin uudelleenjérjestelyvarauk-
set 31.12.2004 olivat yhteensd 31,0 milj. euroa, joista 8,2
milj. euroa kirjattiin kuluksi tuloslaskelmaan.

Lyhytaikainen koroton vieras paaoma

Pitkaaikainen koroton vieras paaoma

31.12. 31.12.
Milj. euroa 2004 2005 2006 Milj. euroa 2004 2005 2006
Realisoitumattomat myyntivoitot 120,7 117,7 120,5 Saadut ennakot 55 3,6 6,2
Siirtovelat 20,4 30,7 13,5 Ostovelat 849,1 962,4 913,9
Osakeperusteiset maksut: Muut pitkaaikaiset velat 191,7 226,1 214,8
(liite 29) 20,8 30,5 47,4 Siirtovelat 606,1 688,6 721,3
Muut pitkaaikaiset velat 12,1 25,8 12,3 Varausten lyhytaikainen osuus 20,7 94,7 116,7
Yhteensa 174,0 204,7 193,7 Yhteensa 1673,1 1975,4 1972,9

Realisoitumattomat myyntivoitot liittyvit Tornator Timber-
land Oy:n ja Bergvik Skogin AB:n myyntivoittoihin vuosilta
2002 ja 2004. Varaukset liittyivat niihin osuuksiin, joita Stora
Ensolle vield jdi. Arvoltaan ne olivat 44,2 milj. euroa ja 76,3
milj. euroa (690 milj. Ruotsin kruunua) vastaavasti.

Siirtovelat koostuu péaasiassa henkildstokuluista, alennuksista ja muista siirtoveloista.

STORA ENSO TILINPAATOS 2006 91



Liite 25 Rahoitusinstrumentit

Oma paaoma - Suoraan omaan padomaan kirjatut
nettotulot

Erddt johdannaiset on madritelty rahavirtaa suojaaviksi ja
niiden kdyvédn arvon muutokset kirjataan suoraan muihin
oman padoman nettotuloihin sisdltyvaan suojausrahastoon.

Oman pddoman suojausrahasto Suoraan omaan padomaan
kirjattujen nettotulojen toinen komponentti on myytévissa
olevien rahavarojen rahasto, jossa esitetdan kdyvdn arvon ja
hankintamenon erotus (ks. liite 15). Rahastojen tilikauden
muutokset ja arvot tilikauden lopussa ovat seuraavat:

Suoraan omaan paaomaan kirjatut nettotulot

Oman paaoman suojausrahasto

Osakkuus- Myytavissa
Valuutta- Hyodyke- yritysten olevat

Milj. euroa johdannaiset suojaukset suojaukset Yhteensa -rahasto Yhteensa
Omaan padomaan kirjatut nettotulot
1.1.2005 15,7 16,1 -19,0 12,8 54,8 67,6
Muutos vuoden aikana suoraan omaan
paaomaan kirjatuissa nettotuloissa -18,2 77,0 1,7 60,5 339,9 400,4
Omaan paaomaan kirjatut nettotulot
31.12.2005 -2,5 93,1 -17,3 73,3 394,7 468,0
Omaan padaomaan kirjatut nettotulot
1.1.2006
Kayvan arvon muutos -3,6 129,5 -17,3 108,6 435,5 5441
Laskennalliset verot 1,1 -36,4 - -35,3 -40,8 -76,1

-2,5 93,1 -17,3 73,3 394,7 468,0
Nettomuutos 2006
Kayvan arvon muutos 20,3 -65,6 11,1 -34,2 251,6 217,4
Laskennalliset verot -5,7 19,3 - 13,6 36,6 50,2

14,6 -46,3 11,1 -20,6 288,2 267,6
Omaan padomaan kirjatut nettotulot
31.12.2006
Kayvan arvon muutos 16,7 63,9 -6,2 74,4 687,1 761,5
Laskennalliset verot -4,6 -17,1 - -21,7 -4,2 -25,9
Yhteensa 12,1 46,8 -6,2 52,7 682,9 735,6

Rahavirtaa suojaavien johdannaisten suoraan omaan paaomaan kirjatuista nettotuotoista realisoitunut tuloslaskelmaan kirjattu voitto oli 133,4 (12,8) milj. euroa.

Oman pddoman suojausrahasto pitda sisdllddn konsernin
43,3 (43,3) -prosenttisesti omistamaan osakkuusyritykseen
Bergvik Skog AB:hen liittyvan koronvaihtosopimuksen, jonka
laskennallinen tappio on 7,7 (17,3) milj. euroa. Tdma summa
liittyy Bergvik Skogin rahavirran suojauksesta aiheutunee-
seen kayvan arvon laskuun ja se on vahennetty osuudesta
osakkuusyritysten omasta pddomasta. Lisdksi yhdysvaltalai-
sella osakkuusyritykselld on hyddykkeiden rahavirran suoja-
usjohdannainen, josta aiheutuva laskennallinen voitto on
1,5 (0,0) milj. euroa.

Arvioitu toteutumattomien voittojen ja tappioiden netto-
summa, joka kirjattaneen tuotoksi tulevan vuoden aikana,
on 31,6 (69,1) milj. euroa, josta 16,7 (-3,6) milj. euroa liittyy
valuuttoihin ja 14,9 (72,7) milj. euroa hyddykkeisiin.

Rahoitusinstrumenttien kayvit arvot
Johdannaissopimukset arvostetaan taseessa kdypdan arvoon,
joka madritelladn arvoksi, jolla instrumentti voitaisiin vaih-
taa asiaa tuntevien, liiketoimeen halukkaiden, toisistaan
riippumattomien osapuolten vililld ilman myyntitilantee-
seen liittyvad pakkoa joko myyda tai ostaa. Ndiden instru-
menttien kdypd arvo madritetddn seuraavasti:
e Valuuttaoptioiden arvo lasketaan yleisilld optiohinnoitte-
lumalleilla kdyttden tilinpadtospdivan paattavia valuutta-
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kursseja. Laskelman avulla saatu kdypd arvo vastaa kirjan-

pitoarvoa.

Valuuttatermiinien tasearvot lasketaan kdyttden tilinpaa-
tospdivan markkina-arvoja ja siten ne vastaavat kohtuulli-

sella tarkkuudella kdypid arvoja.

Koronvaihtosopimusten kédyvit arvot lasketaan diskonta-

tun kassavirran menetelmalla.

Koronvaihtosopimusten optioiden (Swaption-sopimusten)
kdypa arvo lasketaan yleisilld optioiden hinnoittelumal-
leilla kdyttden tilinpaatospdivan korkoja, jolloin kdypa
arvo vastaa kirjanpitoarvoa.
Valuutanvaihtosopimusten kdyvét arvot lasketaan kaytta-
mallad diskontatun kassavirran menetelmaa ja tilinpdatos-
péivan valuuttakursseja.
Korkofutuureiden kédypa arvo perustuu joko diskontattuun
rahavirtaan tai markkinanoteerauksiin. Kirjanpitoarvo
vastaa siten likimain kdypaa arvoa.
Hyodykejohdannaisten kdypa arvo lasketaan markkinano-
teerausten perusteella ja siten kirjanpitoarvot vastaavat

likimain arvoja.

Hyodykeoptioiden kdypéd arvo lasketaan kdyttden tilinpaa-
tospdivan markkina-arvoja yhdessd yleisten optioiden
hinnoittelumallien kanssa, jolloin kdypd arvo vastaa

kirjanpitoarvoa.



¢ Optio-ohjelmiin liittyvien suojausinstrumenttien (Total Rahoitusinstrumenttien tietyt voitot ja tappiot kirjataan

Return Swaps) kdypa arvo lasketaan tilinpdatospédivan suoraan omaan padomaan, joko netottamaan kertyneitd
osakekurssilla ja koroilla. muuntoeroja tai suoraan omaan padomaan nettotuloksi.

¢ Konsernilla ei ollut kytkettyjd johdannaisia 31.12.2004, Jéljelle jadvat kdyvan arvon muutokset kirjataan tuloslaskel-
31.12.20085 eika 31.12.2006. man nettorahoituseriin (liite 8), jotka ovat seuraavat:

Kayvan arvon suojausten voitot ja tappiot Rahavirran suojaukset, jotka eivit tayta suojauslaskennan

edellytyksia
Milj. euroa 2004 2005 2006
Milj. euroa 2004 2005 2006
Nettovoitot suojauslaskennan
edellytykset tayttdvista suojauksista -10,2 -33,5 -40,4 Valuuttatermiinisopimukset -0,5 0,6 0,4
Suojauskohteiden kdyvan arvon Hyddykejohdannaiset -0,9 -0,5 0,1
muutokset 23,8 34,3 340  Tehottomat suojaukset -1,4 0,1 0,5

Nettovoitot/-tappiot 13,6 0,8 -6,4
Nettovoitot/tappiot suojauksista,
jotka eivat tayta suojauslaskennan

soveltamisen edellytyksia -6,4 -18,6 -2,7
Nettovoitot/tappiot optioiden

suojausinstrumenteista 24,9 9,7 9,1
Kayvéan arvon suojausten nettovoi-

tot/tappiot rahoituserissa 32,1 -8,1 0,0

Johdannaisten kayvit arvot

31.12.
2004 2005 2006

Kayvat Kayvat Kayvan Kayvan Kayvat
Milj. euroa arvot, netto arvot, netto  arvon ylittavat arvon alittavat  arvot, netto
Koronvaihtosopimukset 151,3 88,1 83,4 -35,3 48,1
Korko-optiot 1,0 -1,9 0,1 -1,9 -1,8
Valuutanvaihtosopimukset -11,6 -6,5 - -1,2 -1,2
Termiinisopimukset 89,5 -30,5 36,1 -7,9 28,2
Valuuttaoptiot 1,8 -5,7 6,5 -0,6 59
Hyodykejohdannaiset 23,6 129,6 75,6 -12,4 63,2
Optio-ohjelmiin liittyvat suojaukset -11,4 -1,8 27,7 -20,7 7,0
Yhteensa 244,2 171,3 229,4 -80,0 149,4

Johdannaisten kédyvan arvon ylittavat ja alittavat arvot esitetaan lyhytaikaisissa korollisissa saamisissa, lyhytaikaisissa korollisissa veloissa ja korollisissa pitkdaikaisissa veloissa.

Johdannaisten nimellisarvot

31.12.
Milj. euroa 2004 2005 2006
Korkojohdannaiset
Koronvaihtosopimukset
Eraantyy alle 1 vuodessa 66,5 620,1 177,4
Eraantyy 2-5 vuodessa 953,4 1 000,6 2152,1
Eraantyy 6-10 vuodessa 1469,9 1738,3 2 490,5
2489,8 3359,0 4820,0
Korko-optiot 198,4 673,8 318,0
Yhteensa 2 688,2 40328 5138,0
Valuuttajohdannaiset
Valuutanvaihtosopimukset 102,7 72,3 6,9
Termiinisopimukset 2479,8 24421 1778,4
Valuuttaoptiot 588,3 1071,3 662,8
Yhteensa 3170,8 3 585,7 2 448,1
Hyodykejohdannaiset 442,7 391,0 635,8
Optio-ohjelmiin liittyvat suojausinstrumentit 359,5 408,5 328,6
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Liite 26 Kertyneet muuntoerot ja oman padoman suojaus

Konserni toimii kansainvilisillda markkinoilla ja on siten altis
valuuttakurssien vaihteluille liittyen sijoituksiin euroalueen
ulkopuolisissa tytdryrityksissd ja osakkuusyrityksissd. Valuut-
takurssierot, jotka tulevat oman pddoman muuntamisesta ja
ulkomaisten tytdryritysten ja osakkuusyritysten tuloksista ja

osingoista, suojataan rahoitusinstrumenteilla ja kertyneet
muuntoerot Kirjataan suoraan omaan padomaan. Tama
kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan ulkomaisten tytdryhtididen
myynnin yhteydessa.

Kertyneet muuntoerot

Milj. euroa 2004 2005 2006
1.1.
Kertyneet muuntoerot euroalueen ulkopuolisissa yksikdissa -629,1 -708,2 -467,4
Suojaukset 432,0 489,3 340,3
-197,1 -218,9 -127,1
Kertyneiden muuntoerojen muutokset
Euroalueen ulkopuolisen oman paaoman oikaisu -37,8 256,1 -88,4
Tuloslaskelman ja taseen vélinen muuntoero 14,7 -16,8 17,5
Sisdiset oman pdaaoman ehtoiset sijoitukset ilman osinkoa -44,6 6,9 -18,7
Muut 0,3 -5,6 3,2
-67,4 240,6 -86,4
Oman padoman suojaus
Suojaustulos 78,3 -201,4 118,0
Verot -21,0 52,4 -30,7
57,3 -149,0 87,3
Tuloslaskelma
Euroalueen ulkopuolisten myytyjen yhtididen kertyneiden muuntoerojen
(voitto)/tappio -11,7 0,2 -5,8
Suojaustulokset myydyissa yhtidissa - - -
(Voitto)/tappio tuloslaskelmassa -11,7 0,2 -5,8
31.12.
Kertyneet muuntoerot euroalueen ulkopuolisissa yksikdissa -708,2 -467,4 -559,6
Suojaukset (ks. alla) 489,3 340,3 427,6
-218,9 -127,1 -132,0
Ulkomaisten yksikoiden nettosijoituksen suojaus
Realisoituneet voitot 209,5 168,2 160,3
Realisoitumattomat voitot (ks. seuraava sivu) 279,8 1721 267,3
Yhteensa 489,3 340,3 427,6
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Ulkomaisten yksikdiden nettosijoituksen suojaus

Konserni pyrkii minimoimaan muuntoriskin rahoittamalla
investoinnit paikallisella valuutalla, mikali se on mahdollista
ja taloudellisesti kannattavaa. Jos varojen ja velkojen sovitta-
minen yhteen samassa valuutassa ei ole mahdollista, jdljelle
jaavaltd muuntoriskiltd voidaan suojautua. Kaikkien rahoi-
tusvelkojen ja suojausinstrumenttien voitot ja tappiot vero-
jen jalkeen esitetddn oman padoman kertyneissd muunto-

eroissa vastaavien nettoinvestointien muuntamisesta tilin-
paatospaivan kurssiin johtuvia kurssieroja vastaan. Omaan
pddomaan Kkirjatut nettovoitot ja -tappiot olivat tilikaudella
edelld esitetyn mukaisesti 87,3 (-149,0) milj. euroa. Lisatie-
toja suojauksista ja realisoitumattomista myyntivoitoista on
esitetty alla olevassa taulukossa. Ulkomaisiin yrityksiin
tehtyjen nettoinvestointien maard on kerrottu liitteessa 4.

Suojausinstrumentit ja realisoitumattomat suojausvoitot

31.12.
2004 2005 2006 2004 2005 2006 2004 2005 2006
Realisoitumattomat voitot/
Milj. Nimellisarvo (valuutta) Nimellisarvo (EUR) tappiot (EUR)
Termiinisopimukset
Kanada 700,0 587,0 358,0 426,4 427,7 234,3 16,0 -11,6 17,8
Tsekin tasavalta - 3525,0 3525,0 - 121,5 128,2 - -2,2 -3,0
Tanska 745,0 - - 100,2 - - 0,1 - -
Iso-Britannia 27,8 22,0 20,0 39,4 32,1 29,8 0,3 0,2 -
Yhdysvallat 350,0 86,0 - 257,0 72,9 - 17,5 -0,8 -
823,0 654,2 392,3 33,9 -14,4 14,8
Korolliset lainat
Ruotsi 5343,0 4 462,0 5266,0 592,3 475,3 582,5 -6,5 11,4 1,3
Yhdysvallat 880,0 11279 928,0 646,1 956,1 704,6 252,4 175,1 251,2
Suojaukset yhteensa 2061,4 20856 16794 279,8 172,1 267,3
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Liite 27 Vastuusitoumukset ja ehdolliset velat

31.12.

Milj. euroa 2004 2005 2006
Omasta puolesta annetut vakuudet

Pantit ™ 0,8 1,1 1,0

Kiinnitykset 118,8 212,8 146,8
Osakkuusyritysten puolesta annetut vakuudet

Kiinnitykset 0,8 0,8 0,8

Takaukset 209,3 359,3 343,0
Muiden puolesta annetut vakuudet

Takaukset 6,8 13,7 9,5
Muut omat vastuut

Leasing-vastuut seuraavien 12 kk:n aikana 32,6 34,3 38,4

Leasing-vastuut seuraavien 12 kk:n jalkeen 159,2 148,0 130,3

Eldkevastuut 2,2 0,7 0,2

Muut vastuut 92,5 97,6 17,1
Yhteensa 623,0 868,3 687,1

Pantit 0,8 11 1,0

Kiinnitykset 119,6 213,6 147,6

Takaukset 216,1 373,0 352,5

Leasing-vastuut 191,8 182,3 168,7

Elakevastuut 2,2 0,7 0,2

Muut vastuut 92,5 97,6 171
Yhteensa 623,0 868,3 687,1

(1) Annetut pantit koostuvat noteeratuista arvopapereista, varastoista seka aineellisista ja aineettomista hyodykkeista.

Sitovat ostosopimukset 31.12.2006

Sopi-
Toimitus- Vuosia muksia Suunnitellut sopimusmaksut
Milj. euroa tyyppi Maa jaljella yhteensa 2007  2008-9 2010-11 2012+
Aineet ja tarvikkeet
Stora Enso Skog AB Puu* Ruotsi 12 1826 157 312 297 1060
Stora Enso Oyj Puu* Suomi 10 600 60 120 120 300
Iso-
Stora Enso Transport & Distribution Ltd Terminaali  Britannia 15 196 15 29 29 123
Stora Enso Kabel GmbH & Co KG Sahko Saksa 6 185 37 74 74 -
Stora Enso Oyj Kuljetus Ruotsi 15 168 12 23 23 110
Stora Enso Kvarnsveden AB Sahko Ruotsi 8 136 17 34 34 51
Stora Enso Transport & Distribution AB Kuljetus Tanska 10 115 14 27 27 47
Stora Enso Baienfurt GmbH & Co KG Sahko Saksa 6 111 19 37 37 18
Stora Enso Maxau Hoyry Saksa 4 92 25 49 18 -
Stora Enso Corbehem SA Sahko Ranska 4 73 18 37 18 -
Stora Enso Transport & Distribution AB Kuljetus Ruotsi 9 66 8 16 16 26
Stora Enso North America Corp Sahko Yhdysvallat 5 64 17 21 26 -
Port Hawkesbury Kaasu Kanada 5 57 12 25 20 -
Tsekin
Stora Enso Timber Zdirec sro Puu* tasavalta 3 44 13 31 - -
Stora Enso Arapoti Industria de Papel Sahko Brasilia 5 35 7 14 14 -
Muut - - - 663 291 193 122 57
4431 722 1042 875 1792
Investoinnit 129 110 17 2 -
Sitoumukset yhteensa 4 560 832 1059 877 1792

* Arviot perustuvat nykyisiin puunhintoihin.

Sitovat ostosopimukset ovat yhteensd 4 560 (4 168) milj.
euroa, josta 4 431 (4 073) milj. euroa liittyy materiaalien ja
palveluiden médradn ja 129 (95) milj. euroa investointisitou-
muksiin. Tarkeimmat ostosopimukset koskevat puunhankin-
taa konsernin metsd- ja osakkuusyhtioiltd, Bergvik Skog
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AB:ltd ja Tornator Timberland Oy:ltd, sekd konsernin riskien
hallintaan liittyvid pitkdaikaisia sopimuksia energian hankin-
nasta. Tarkeimmat palvelusopimukset liittyvat laivaukseen ja
terminaalipalveluihin. Stora Enso Oyj on my®s allekirjoitta-
nut 15 vuoden sopimuksen Rederi AB Trans-Atlanticin



(entisen Nordsjofrakt AB:n) kanssa liittyen Suomen ja Ruot-
sin viliseen laivaliikenteeseen. Konsernin 168 milj. euron
sitoumus on myos korvausmaksuvaraus, jos sopimus paattyy
ennenaikaisesti. Isossa-Britanniassa sijaitsevaa Tilburyn
satamaa koskevan sopimuksen ennenaikainen paattaminen
maksaa 44 milj. euroa. Vuoden 2006 suurin kokonaisinves-
tointi aineellisiin hyddykkeisiin oli 27,0 milj. euroa hienopa-
perisegmentin Varkauden tehtaan PK3:een. My0s Kiinassa on
tehty useita Huatain projektiin liittyvid sopimuksellisia
sitoumuksia yhteensd 50,2 milj. euron arvosta. Vuonna 2005
ei tehty merkittavia sopimuksia. Vuonna 2004 suurin sopi-
mus, 223 milj. euroa, koski Ruotsissa sijaitsevan Kvarnsvede-
nin tehtaan uutta paperikonetta.

Takauksia annetaan tavanomaisessa liiketoiminnassa
osakkuus- ja joskus myds muiden yritysten puolesta rahoitus-
laitoksille tai muille lainanantajille. Takaus yleensa velvoittaa
konsernin maksamaan velallisen mahdollisen laiminlyénnin.
Takaukset sisdltavat taseen ulkopuolisen luottoriskin, joka
vastaa maaraltaan sitd tappiota, joka tulisi kirjattavaksi
raportointipdivand, mikali osapuolet eivat tayttdisi sopimuk-
sen mukaisia velvoitteitaan. Luottoriski vastaa sopimusten
maaria olettaen, ettei niitd ole tdysin maksettu ja ettei niitd
saada perittyd muilta osapuolilta.

Stora Enso Oyj on toiminut takaajana useissa tytdryritys-
tensd vastuissa. Namaé vastuut olivat arvoltaan enintddan
805,5 (843,8) milj. euroa 31.12.2006. Konserni on myds
taannut brasilialaisen osakkuusyrityksensa Veracelin lainat
useille paikallisille ja kansainvilisille pankeille. Takauksen
alainen summa vuoden lopussa oli 318,8 (333,3) milj. euroa.
Stora Enso Oyj oli my6s antanut takauksen ruotsalaisten
tytdryritystensd eldkevastuille. Heindkuussa 2005 konserni
kuitenkin perusti sadtion Ruotsin eldkevastuita varten ja taka-
uksen alainen summa laski 258,4 milj. eurosta 1,8 milj.
euroon 31.12.2006 (ks. liite 21).

Ruotsalainen Stora Enso Transport and Distribution AB on
sopinut Hollantilaisen Wagenborg Scheepvaart B.V.:n kanssa
(“WSBV”) aikaosuudesta liittyen kolmeen alukseen. WSBV
on puolestaan vuokrannut nama kolme alusta tanskalaisilta
omistajiltaan. Stora Enso Oyj on antanut takauksen maksaa
sopimuksen pddttyessd vuonna 2015 omistajille summa, joka
on kdyvian arvon alentumisen ja nettomyyntihinnan viélinen
arvo, kuitenkin 6/21-osaa alkuperdisestd hankintahinnasta.
Konsernille aiheutuva enimmaisvastuu timén takauksen
suhteen vastaa 32,8 (32,8) milj. euroa tilikauden paattyessa.

Konserni on tehnyt useita ei-purettavissa olevia vuokraso-
pimuksia toimisto- ja varastotiloista. Joissakin sopimuksissa
on mahdollisuus uusimiseen. Seuraavassa on esitetty yli
vuoden pituiset ei-purettavissa olevat vuokrasopimukset:

Vuokravastuiden eraantymisaikataulu

31.12.

Milj. euroa 2004 2005 2006
Alle 1 vuotta 32,6 34,3 38,4
1-2 vuotta 27,1 31,0 29,8
2-3 vuotta 22,8 22,3 23,9
3-4 vuotta 18,9 17,9 18,1
4-5 vuotta 17,1 24,6 16,5
Yli 5 vuotta 73,3 52,2 42,0

191,8 182,3 168,7

Ehdolliset velat

Konserniyritykset ovat osallisina tietyissd oikeudenkdyntime-
nettelyissd, jotka ovat syntyneet tavanomaisessa liiketoimin-
nassa ja jotka sisdltavat lahinnd kauppaoikeudellisia vaateita.
Konserni on lisdksi osallisena ldhinnd kilpailulakiin liittyvissa
hallinnollisissa menettelyissd. Yrityksen johto ei usko, ettd
sellaisilla prosesseilla kokonaisuutena ennen mahdollisia
vakuutuskorvauksia olisi merkittdvia vaikutuksia yrityksen
taloudelliseen asemaan tai liiketoiminnan tulokseen.

Kilpailuoikeusasiat

¢ Euroopan Kkilpailuviranomaisten tutkinta
Toukokuussa 2004 Euroopan komission kilpailuviranomai-
set tekivdt tutkimuksia Stora Enson toimipaikoissa Euroo-
passa osana paperiteollisuuden alustavia tutkimuksia
Euroopassa. Stora Enso sai 9.8.2006 tiedon, ettd Euroopan
komissio oli lopettanut hienopaperisektorien hintakartel-
liepdilyja koskevat tutkimukset. 16.11.2006 saatiin tieto
myos painopaperisektoria koskevien kartellitutkimusten
lopettamisesta. Rikkomuksista ei ollut 10ytynyt todisteita.

¢ Suomen Kkilpailuviranomaisten tutkinta
Toukokuussa 2004 Suomen kilpailuvirasto teki tutkimuksia
Stora Enson toimipaikoissa Suomessa liittyen puunhankin-
nan hintayhteistyoepdilyihin. Vuonna 2004 alkaneisiin
tutkimuksiin liittyen Stora Enso vastaanotti 5.4.2006
Kilpailuviraston vastinepyynnon, joka koskee metsdyhtioi-
den epdiltyd hintayhteistyotd ja tietojen vaihtoa raaka-
puun hankinnassa Suomessa vuosina 1997-2004. Stora
Enso tutki asiaa ja antoi vastineensa pyydetysti 22.6.2006
mennessd. Suomen kilpailuvirasto esitti 21.12.2006 mark-
kinaoikeudelle, ettd Stora Ensolle madrattaisiin 30 milj.
euron seuraamusmaksu kilpailulakien rikkomisesta raaka-
puun hankinnassa vuosina 1997-2004. Stora Enso katsoo,
ettd esitys on perusteeton, eikd ole tehnyt varauksia asiaan
liittyen.

¢ Yhdysvaltain Kilpailuoikeusviranomaisten tutkinta ja
yhteiskanne Yhdysvalloissa
Stora Enso vastaanotti toukokuussa 2004 Yhdysvaltain
oikeusministerioltéd tietopyynnon osana alustavia aika-
kauslehtipaperiteollisuuden kartellitutkimuksia Yhdysval-
loissa. Kilpailuviranomaisten tutkimusten seurauksena
painopaperien ostajat ovat nostaneet joukkokanteita
metsdyhtioitd vastaan Yhdysvalloissa perustuen oletettui-
hin hintakartelleihin. Myds Stora Enso ja erddt sen tytdr-
yhtitt on nimetty useissa kanteissa vastaajaksi. Kanteiden
mukaan paperiteollisuusyhtitt ovat yhdessa sopineet
painopaperien myyntihintoja Yhdysvalloissa. Kanteissa
vaaditaan yhtioiltd vahingonkorvauksia viitetyistd vaarin-
kaytoksistd aiheutuneista vahingoista.
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Yhdysvaltain kilpailuviranomaiset ilmoittivat
13.12.2006, ettd Stora Enso North America Corp. saa
syytteen epdillystd osallistumisesta kilpailulakien vastai-
seen toimintaan paillystetyn aikakauslehtipaperin myyn-
nissd Yhdysvalloissa vuosina 2002-2003. Kukaan Stora
Enson tyontekijoista ei kuitenkaan saanut henkilokoh-
taista syytettd. Stora Enso kieltda kaikki rikkomukset ja
tulee kiistimadn syyllisyytensd, kun tapauksen oikeuskasit-
tely alkaa. Konserni arvioi jutun oikeuskasittelyn alkavan
vuonna 2007. Samalla toukokuussa 2004 alkaneet tutki-
mukset saadaan paatokseen.

Tassa vaiheessa on mahdotonta arvioida, pystyyko
Stora Enso puolustautumaan oikeuskasittelyssa naitd
syytoksid vastaan. Konsernilla ei ole vastuuvakuutusta,
joka kattaisi oikeudenkdynneistd ja tuomioista mahdolli-
sesti aiheutuvat vahingonkorvaukset ja kustannukset.
Koska asiat ovat vield valmisteluvaiheessa, ei ole mahdol-
lista ennustaa niiden lopputulosta ja yhtiolle mahdollisesti
syntyvid kustannuksia. Yhtio ei ole tehnyt kirjanpidossa
varauksia liittyen kilpailuoikeustutkimuksiin ja joukkokan-
teisiin. Mikali tutkinta tai kanteet ratkaistaan yhtion
vahingoksi, voi silld olla merkittdvid vaikutuksia konsernin
toimintaan, toiminnalliseen tulokseen ja taloudelliseen
tilaan.

Baltian Kilpailuviranomaisten tutkinta

26.10.2006 Stora Enson liettualainen tukkuri UAB Schnei-
dersohne Baltija ja erddt muut liettualaiset paperitukkurit
saivat Liettuan kilpailuviranomaisilta 235 330 Liettuan
litin (68 200 euron) sakon kilpailulakien rikkomisesta
vaihtamalla tietoja kilpailijoiden kanssa. UAB Schneider-
sohne Baltija kiistdd rikkomuksen ja on valittanut paatok-
sestd.

21.12.2006 Stora Enson latvialainen tukkuri SIA
Papyrus sai Latvian Kilpailuviranomaisilta 7 989 Latvian
latin (noin 11 460 euron) sakon kilpailulain rikkomisesta.
SIA Papyrus harkitsee valittavansa paatoksesta.

Euroopan komission toimet Koskien itsekopioivaa
paperia valmistavaa paperiteollisuutta

Vuonna 2001 Euroopan komissio antoi pddtoksen, jossa
itsekopioivaa paperia valmistaneita yhtiéitd Stora Enson
osakkuusyhtio Mitsubishi HiTech Paper Bielefeld GmbH
mukaan lukien todettiin syylliseksi lainvastaiseen hinta-
Kkartelliin ja markkinoiden jakamiseen vuosina 1992-1997.
Mitsubishi HiTech Paper Bielefeld GmbH oli aikaisemmin
konsernin kokonaan omistama tytaryhtio Stora Carbon-
less Paper GmbH. Komission pddtoksen mukaisesti Mitsu-
bishi HiTech Paperille méaarattiin 21,2 milj. euron sakko,
jonka yhtio maksoi kokonaisuudessaan vuonna 2002.
Mitsubishi HiTech Paper kuitenkin valitti komission
paatoksestd EY:n Ensimmadisen asteen tuomioistuimeen
vuonna 2002, mutta 31.12.200S5 jutun ja alkuperdisen
sakon oikaisemisen kisittely oli yha kesken. Asian kesken-
erdisyydestd johtuen jutun lopputulosta on mahdotonta
arvioida. Yhtio ei ole tehnyt kirjanpidossa varausta liittyen
komission pdatdkseen.

STORA ENSO TILINPAATOS 2006

Muut oikeudenkaynnit

e Wisconsin Rapidsin paastot

Yhdysvaltain ympéristoviranomainen (EPA) on syyttanyt
Wisconsin Rapidsin tehtaita siitd, ettd yhtion laajennus- ja
muut investointiprojektit vuosina 1983-1991 ovat rikko-
neet Yhdysvaltain ymparistolakeja. EPA vaatii 7,85 milj.
Yhdysvaltain dollarin sakkoa sekd investointeja padstojen
vahentdmiseksi. Stora Enso North America Corp on siind
kasityksessd, ettd syytoksiltd voidaan puolustautua monin
perustein ja asiassa on siten tehty vain vihdinen varaus
kirjanpitoon mahdollisten sakkojen ja kustannusten
varalta.

Niagaran paastot

EPA on huomauttanut Niagaran tehtaita ymparistolakien
perusteella vuosina 1995-1997 toteutetuista investointi-
projekteista. Mitadn virallisia vaatimuksia asiassa ei ole
esitetty, mutta on oletettavissa, ettd EPA esittdd sakkoa
sekd yliméadrdisen valvontalaitteiston asentamista. Stora
Enso North America Corp tulee puolustautumaan mahdol-
lisia syytOksid vastaan ja asiassa on siten tehty vain vahdii-
nen varaus kirjanpitoon mahdollisten sakkojen ja kustan-
nusten varalta.

Amsterdamin satama

Stora Timber Finance B.V:n on todettu olevan vastuussa
maaperdn saastuttamisesta Amsterdamin satamassa. Yhtio
on valittanut tuomiosta ja lisdksi se on vaatinut korvausta
urakoitsijalta, joka toimitti saastuneen maan. Kirjanpitoon
on tehty 2,4 milj. euron varaus mahdollisten korvausten
varalta 31.12.2005 ja 31.12.2006. Asiassa on kdyty sovinto-
neuvotteluja Amsterdamin viranomaisten kanssa, eikd ole
odotettavissa, ettd kustannukset nousisivat yli varauksen
madran.



Liite 28 Merkittavimmat konserniyritykset 31.12.2006

Seuraavassa on lueteltu ulkoisen myynnin perusteella 50 jossa yritys on rekisterdity. Konsernin omistusosuus on
merkittavintd konserniyritystd. Nama yritykset ja emoyhtio 100 %, ellei erikseen ole muuta mainittu. Emoyhtion suoraan
muodostavat yhteensd 93 (96) % konsernin ulkoisesta myyn- omistamat yritykset on merkitty ”"+” -merkilld ja euroaluee-
nistd. Kunkin tytaryrityksen pdatoimialueena on se maa, seen kuulumattomat yritykset ”*” -merkilld.

Konserniyritykset (ulkoisen myynnin mukaan)

. 3
= L2 = *E 42D g ‘E
&S o T S .£ s § S LS =
wlike- £& & fE £ § 5% 3
Maa vaihdosta £ & T & 28 £ & g2 s
Stora Enso Oyj Suomi 16,05 X X X X X
Stora Enso North America Corp +* Yhdysvallat 12,24 X X X X
Schneidersohne GmbH Saksa 5,47 X
Stora Enso Publication Papers Oy Ltd + Suomi 5,01 X
Stora Enso Skoghall AB * Ruotsi 3,62 X
Stora Enso Kvarnsveden AB * Ruotsi 2,97 X
Stora Enso Maxau GmbH & Co KG Saksa 2,89 X
Stora Enso Hylte AB * Ruotsi 2,71 X
Stora Enso Kabel GmbH & Co KG Saksa 2,21 X
Stora Enso Fors AB * Ruotsi 1,97 X
Stora Enso Timber AG Itavalta 1,77 X
Stora Enso Langerbrugge NV + Belgia 1,76 X
Stora Enso Skog AB * Ruotsi 1,70 X
Stora Enso Pulp AB * Ruotsi 1,66 X X
Puumerkki Oy Suomi 1,62 X
Stora Enso Nymélla AB * Ruotsi 1,52 X
Stora Enso Timber Oy Ltd + Suomi 1,51 X
Stora Enso Baienfurt GmbH & Co KG Saksa 1,28 X
Stora Enso Poland SA (aiemmin Intercell) +* Puola 1,27 X
Stora Enso Corbehem SA Ranska 1,24 X
Papyrus Sverige AB * Ruotsi 1,23 X
Berghuizer Papierfabriek NV + Alankomaat 1,22 X
Stora Enso Sachsen GmbH Saksa 1,21 X
Stora Enso Timber AB * Ruotsi 1,13 X
Stora Enso Uetersen GmbH & Co KG Saksa 1,04 X
Enocell Oy + Suomi 1,00 X
Papiere de France SA Ranska 0,96 X
Stora Enso Barcelona S.A. Espanja 0,92 X
Stora Enso Ingerois Oy + Suomi 0,89 X
Sydved AB (66,7 %) * Ruotsi 0,87 X
Sihl & Eika Papier AG Sveitsi 0,85 X
Laminating Papers Oy + Suomi 0,79 X
Stora Enso Reisholz GmbH & Co KG Saksa 0,77 X
Scaldia Papier BV Alankomaat 0,75 X
Stora Enso Suzhou Paper Co Ltd (96,5 %) * Kiina 0,68 X
Stora Enso Packaging Oy + Suomi 0,66 X
Papyrus A/S * Tanska 0,62 X
Stora Enso Timber AS * Viro 0,60 X
Papyrus France SA Ranska 0,59 X
Celulose Beira Industrial SA Portugali 0,58 X
Papyrus SA Belgia 0,57 X
Stora Enso Packaging AB * Ruotsi 0,56 X
Stora Enso Timber US Corp* Yhdysvallat 0,50 X
Holzwerke Wimmer GmbH Saksa 0,48 X
Stora Enso Lumber Trading GmbH Itévalta 0,46 X
Stora EnsoTimber Bad St Leonard GmbH Itavalta 0,44 X
0OO0O Stora Enso Packaging (93,5 %) * Venaja 0,42 X
Tsekin
Stora Enso Timber Zdirec sro * tasavalta 0,41 X
Stora Enso Arapoti Industria de Papel * Brasilia 0,37 X X
Puumerkki AS * Viro 0,35 X
Corenso United Oy Ltd + Suomi 0,34 X
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Liite 29 Henkiloston palkitsemisjarjestelmat

Suurin osa tuotantotydntekijoistd kuuluu ammattijéarjestoi-
hin. Euroopassa palkoista sovitaan yleensa kollektiivisesti
ammattijdrjestdjen ja konsernin tai metsdteollisuuden
valisissd palkkaneuvotteluissa. Johdon palkat sovitaan
tapauskohtaisesti. Stora Enson palkkiojarjestelmissd otetaan
huomioon sekd tulosyksikon ettd yksilon suorituskyky,
kehitys ja tulos. Tdmd suoritukseen perustuva palkitsemisjar-
jestelmad perustuu yhtion tulokseen ja liiketoiminnan avain-
tavoitteiden saavuttamiseen.

Bonusjarjestelmat

Tulosryhmien ja -yksikéiden johdon vuosibonusjdrjestelma
perustuu sekd konsernitason sijoitetun pddoman tuottota-
voitteen saavuttamiseen ettd kunkin tulosryhman tai tulos-
yksikon tulokseen ja tirkeimpien erikseen maddriteltyjen
henkilokohtaisten tavoitteiden saavuttamiseen. Johdon
bonus on 10-40 % vuosipalkasta ja riippuu henkilon ase-
masta yrityksessd. Henkildstolle on oma bonusjdrjestelma,
jossa bonus on enimmillddn 7 % vuosipalkasta. Kaikki
bonukset ovat harkinnanvaraisia ja enemmistolle tyonteki-
joista vahintddan 50 % bonuksista riippuu taloudellisista
tavoitteista. Bonukset eivdt kartu, jos konsernin tulos ei ylla
ennalta méadritetylle tavoitetasolle. Konserni on péattanyt
jatkaa tulokseen perustuvia palkitsemisjdrjestelmid ja laajen-
taa niitd paikallisen kdytdnnon ja lainsddddnnon salliessa
koskemaan 75-80 % kaikista tyontekijoista.

Johdon osakepohijaiset ohjelmat

Vuonna 2004 hallitus hyvéksyi kahden uuden osakepohjai-
sen ohjelman kdyttoonoton tiydentdmdin ja osittain korvaa-
maan olemassa olevaa optio-ohjelmaa. Taustavaikuttajana
talle ovat suuntaus siirtyd optio-ohjelmista kohti osakepoh-
jaisia ohjelmia. Uudet ohjelmat ovat tarkoitettu 200 avain-
johtajalle sekd konsernin tyontekijdlle ja ne korvaavat puolet
nyKkyisestd, ndille tyontekijoille tarkoitetusta optio-ohjel-
masta. Tastd johtuen 2004 osakeoptio-ohjelman yhteydessa
liikkeelle laskettujen optioiden lukumaédrda on pienennetty.
Néiden kahden uuden ohjelman kautta saatavien osakkeiden
kokonaismadrd vuonna 2004 oli 652 500 kappaletta.

Tulosperusteinen osakeohjelma tuottaa osakekannustimia
kolmen vuoden aikana. Taméa perustuu konsernin menestyk-
seen kunakin vuonna. Tulostavoitteen asettaa vuosittain
palkkiokomitea. Vuosina 2004-2006 tavoitteena oli se, ettd
yhtion sijoitetun pddoman tuotto on sama kuin painotetut
keskimddrdiset pddomakustannukset, ennen osakkeiden
myoéntdmistd. Kolmen vuoden aikana osakkeita voidaan
jakaa 850:sta 10 000:een osakkeeseen, enintddn kuitenkin
puolitoista kertaa palkkio, kun yhtion sijoitetun padoman
tuotto ylittdd keskiméadrdisen padomakustannuksen neljdlla
prosenttiyksikolla.

Rajoitettu osakeohjelma koskee samalla tavoin johtajia ja
avainhenkildstdd kolmen vuoden ajan edellyttden, ettd he
pysyvit yhtion palveluksessa palkkion myontamispdivaan
asti. Uudet osakeohjelmat eivdt tuo mydnnettdessd mitdan
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etuja eikd niiden omistajalla ole oikeutta saada osakkeita,
ennen kuin tuleva myodntamispdivd on toteutunut.

Hallitus hyvéksyi my0s rajoitettuun osakeohjelmaan
liittyen osakkeiden my&ntdmisen vuosittain maksimissaan
50 nuorelle avainhenkilolle silld ehdolla, ettd he pysyvat
konsernin palveluksessa vahintddn 5 vuotta. Mddrd vaihtelee
2 500:sta 5 000:een ja tdhédn tarkoitukseen ohjattujen osak-
keiden enimmaéisméard on 187 500. Vuonna 2005 Stora
Enson hallitus laajensi rajoitettua osakepohjaista ohjelmaa
kattamaan kaikki henkil6t, jotka kuuluvat pitkdn aikavélin
palkitsemisjdrjestelmien piiriin. Vaatimuksena on vahintdaan
3 vuoden sitouttamisaika.

Johdon optio-ohjelmat (1999-2006)

Vuonna 1999 hallitus julkisti noin 200 johtoon kuuluvalle
henkil6lle kohdistetun optio-ohjelman osana johdon palkit-
semisjarjestelmad. Jarjestelman tarkoituksena on sitouttaa
johtoa sekd asiantuntijoita ja sitd on laajennettu myohem-
pind vuosina koskemaan noin 1 000 henkil64. Seitsenvuoti-
set ohjelmat koostuvat suojatuista optioista ja synteettisistd
optioista, joilla ei ole vaikutusta osakkeiden méaaraan. Toteu-
tushinta on asetettu liikkeeseenlaskuhetkelld vallitsevaan
osakekurssiin, johon on lisdtty 10 %. Synteettiset optio-
ohjelmat suojataan optioiden suojausinstrumenteilla (Total
Return Swaps), jotka maksetaan Kéteissuorituksin. Konser-
nilla on taten mahdollisuus saada kiteissuorituksia, jotka
osittain kompensoivat muutokset osakkeen kurssissa sen
mydntdmispdivan ja maksupdivén vililld. Paikallisista maara-
yksista riippuen optioiden haltijat voivat valita joko Kateis-
maksun toteutushinnan ja osakkeen markkinahinnan vélisen
erotuksen suuruisena tai option ostaa aiemmin liikkeeseen
laskettuja R-osakkeita. Jos henkild haluaa ostaa aiemmin
liikkeelle laskettuja R-osakkeita, yhtio ostaa ensin asianmu-
kaisen méardn R-osakkeita ja siirtdd ne sitten tyontekijélle.
Naiin viéltetddn optioiden laimennusvaikutus. Optioita ei
voi siirtdd, ja ne mitatoityvat, jos henkil6 lahtee konsernin
palveluksesta. Vuosien 1999-2003 optio-ohjelmista oli
kaytetty 3 608 150 optiota 31.12.2006 mennessa.

Stora Enso North American henkiloston optio-ohjelma
Hallitus pédatti vuonna 2000 muuntaa Consolidated Papers,
Inc:n optio-ohjelmat Stora Enson optio-ohjelmiksi, jotka
oikeuttavat enintddn 5 680 000 R-sarjan osakkeeseen 6,9687
Yhdysvaltain dollarin painotettuun toteutushintaan. Toteu-
tusaika on myodntdmispdivasta riippuen 11.9.2000-4.2.2010.
Hallitus pdétti vuonna 2001 jdrkeistdd ohjelmaa. Taméan
vuoksi 1.11.2001 alkaen ohjelman puitteissa ei ole endd
merkitty uusia R-sarjan osakkeita, vaan optioiden toteuttami-
seen on varattu yhtion takaisin ostamia R-sarjan osakkeita.
Vuoden aikana kdytettiin 409 157 (198 646) osaketta. Ndista
388 332 (169 654) suoritettiin kateiselld ja 20 825 (29 079)
takaisinostetuilla R-osakkeilla. Tilinpddtoshetkelld 31.12.2006
kdyttamattomia optioita oli yhteensa 557 884 (967 913)
kappaletta.



Optiot/synteettiset optiot-ohjelmat 2006

Liikkee-  Merkinta- Toteu-
seen- jakso Optioiden Mitatoityjen tettujen Kaytta-
Optio- lasku- vuoden Merkinta- Henkilosto-  enimmais- optioiden optioiden maéattomat Merkinta-
ohjelma vuosi aikana hinta maara maara maara maara optiot aika
2006 2006 3.-10.2. EUR 12,46 744 2161 000 5875 na 2155125 1.3.2009-
Synteettinen 28.2.2013
2005 2005 4.-11.2. EUR 12,20 1024 3075125 96 375 na 2978 750 1.3.2008-
Synteettinen 28.2.2012
2004 2004 5-12.2. EUR 11,15 1033 4 682 800 164 000 na 4518 800 1.3.2007-
Synteettinen 28.2.2011
2003 2003 31.1.-7.2. EUR 10,00 1016 6 069 150 223 400 1295850 4 549 900 8.2.2006-
Synteettinen 7.2.2010
2002 2002 31.1.-7.2. EUR 16,50 957 5902 000 407 500 - 5494 500 8.2.2005-
Synteettinen 7.2.2009
2001 2001 8.-14.2. EUR 11,70 481 4215000 367 500 418 000 3429 500 1.4.2004-
Synteettinen 31.3.2008
2000 2000 18.-24.3. EUR 12,25 221 2797 500 280 000 264 000 2253500 1.4.2003-
Synteettinen 31.3.2007
1999 1999 1.5-31.7. EUR 11,75 200 2790 650 1160 350 1630 300 - 15.7.2002-
Synteettinen 15.7.2006
Pohjois-Amerikan 2000 na usD 6,97 839 5680 000 124 568 4997 548 557 884  11.9.2000-
osakeoptiot EUR 5,91 4.2.2010

IFRS 2: Osakeperusteiset maksut, tuli voimaan 1.1.2005. Sen
perusteella Stora Enson synteettisten optio- ja osakeohjel-
mien kulut kirjataan niiden syntymisajanjaksolle, joka on
jakso myontamisestd merkitsemisoikeuteen tai palkitsemi-
seen. Vuoden 2006 kulu oli 16,9 (9,7) milj. euroa, josta
positiivinen 0,1 (-0,8) milj. euroa liittyi yhtion ylimpddn
johtoon. Konsernin vastuu 31.12.2006 oli 47,4 (30,5) milj.
euroa, joka esitetdadn pitkdaikaisessa korottomassa vieraassa
paaomassa.

Tyosuorituksen kdypd arvo, joka on saatu kéteisvastikkeel-
listen synteettisten optioiden ja osakekannustimien vastik-
keena, madritetddn optioiden kdypdnd arvona myontamis-
péivdna ja kirjataan kuluksi option oikeuden syntymisajan-
jaksolla. Synteettisten optioiden vastuu arvostetaan jokaisena
tilinpddtospdivana uudelleen kdypddn arvoonsa kdyttamalla
arvioita niiden optioiden méaaréstd, joiden odotetaan tulevan
merkittaviksi, ja viimeisimmat kdyvat arvot lasketaan kaytta-
malld Black-Scholes -hinnoittelumallia, jolloin kaikki muu-
tokset Kirjataan tuloslaskelmaan. My0s osakekannustimien
vastuu arvostetaan jokaisena tilinpddatospaivana uudelleen
kdypddn arvoonsa kdyttdmallad arvioita niiden osakekannusti-

mien médrdstd, joiden odotetaan tulevan lunastettaviksi, ja
viimeisimmat kdyvat arvot lasketaan kayttimalla Stora Enson
R-osakkeen paatodskurssia, jolloin kaikki muutokset kirjataan
tuloslaskelmaan.

Vuoden lopussa kdyttamatta oli 25 380 075 (28 046 775)
synteettistd optiota, joista 15 727 400 (14 532 450) oli mer-
kittdvissd. Kdyttamattomien optioiden toteutushinta oli
10,00-16,50 euroa eli edellisvuotisella tasolla. Painotettu
keskimddrdinen merkintdhinta oli 12,51 (12,32) euroa ja
painotettu keskimddrdinen jéljelld oleva aika erddntymiseen
3,1 (3,5) vuotta.

Synteettisten optioiden kdypd arvo myontamispdivana
madritetddn Black - Scholes -mallilla. Vuonna 2006 arvo oli
1,77 (2,21) euroa. Seuraavia merkittavia olettamuksia kaytet-
tiin vuosien 2006 ja 2005 ohjelmien myontamispdivina:

e osakekurssi 11,95 (11,57) euroa

e merkintdhinta 12,46 (12,20) euroa

e volatiliteetti 19,0 (22,8) %

e odotettu vuotuinen osinko 0,45 (0,45) euroa
e riskiton vuosikorko 3,41 (3,42) %.
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Stora Enson R-sarjan osakkeiden vuoden padatoskurssi oli
12,00 (11,44) euroa. Oletettu vuotuinen osinko oli 0,45
(0,45) euroa osakkeelta ja oletettu keskimdardinen volatili-

teetti 23,9 (21,0) % perustuen aiemmin toteutuneeseen
volatiliteettiin. Muut Black-Scholes -hinnoittelumallin
oletukset ja saadut synteettisten optioiden kdyvit arvot olivat
seuraavat:

Liikkeeseenlaskuvuosi

Optio-ohjelma 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Merkintahinta, EUR 12,46 12,20 11,15 10,00 16,50 11,70 12,25
Riskiton vuosikorko % 3,93 3,92 3,91 3,90 3,90 3,87 3,64
Vuosia jéljella eradantymiseen 6,2 5,2 4,2 3,1 2,1 1,3 0,3
Kaypa arvo / optio, EUR 2,15 2,11 2,37 2,76 0,49 1,16 0,31

Rajoitettujen osakeohjelmien kdyvit arvot on laskettu kdyttamalld Stora Enson R-sarjan osakkeiden vuoden paatoskursseja.
Rajoitettuihin osakeohjelmiin sisdltyvien osakkeiden arvioidut toimitukset on esitetty alla.

Rajoitetut osakeohjelmat 31.12.2006

Rajoitettuihin osakeohjelmiin siséltyvien osakkeiden arvioitu toimitus vuoden lopussa

2007 2008 2009 Yhteensa
Vuoden 2004 ohjelma 75102 - - 75102
Vuoden 2005 ohjelma 111 885 374 860 - 486 745
Vuoden 2006 ohjelma 108 600 81450 266 700 456 750
Yhteensa 295 587 456 310 266 700 1018 597

Lisdksi nuorille avainhenkil6ille myonnettiin 135 000 osa-
ketta vuoden 2004 ohjelmaan liittyen ja 372 500 osaketta
vuoden 2006 ohjelmaan liittyen. Vuoden 2004 ohjelmaan
liittyvdt osakkeet voidaan lunastaa vuonna 2009 ja vuoden
2006 ohjelmaan liittyvdt vuonna 2011. Vuoden 2004 ohjel-
man avoimet osakekannustimet olivat 125 000 osaketta ja
vuoden 2006 ohjelman 365 000 osaketta 31.12.2006.

Tulosperusteisista osakeohjelmista ei ole kirjattu kulua.

Osakepohjaisten ohjelmien arvostuskulut vuonna 2006
olivat 16,9 (9,7) milj. euroa, josta 12,3 (8,1) milj. euroa liittyy
synteettisiin optioihin ja 4,6 (1,6) milj. euroa rajoitettuihin
osakeohjelmiin. Vuoden lopun 47,4 (30,5) milj. euron vastuu
on esitetty pitkdaikaisessa korottomassa vieraassa padomassa.
Tastd 38,5 (26,2) milj. euroa liittyy synteettisiin optioihin ja
8,9 (4,3) milj. euroa rajoitettuihin osakeohjelmiin. Vuonna
2006 lunastettujen optioiden painotettu keskimdardinen
toteutushinta oli 11,15 (0,0) euroa ja vastaava painotettu
keskimddrdinen osakekurssi 12,88 (0,0) euroa. Synteettisten
optioiden toteutunut kassavaikutus oli yhteensa 6,8 (0,0)
milj. euroa. Lisdksi 3,0 (1,3) milj. euroa liittyi rajoitettuihin
osakeohjelmiin.
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Stora Enso kdyttdd suojausinstrumentteja suojautuakseen
markkinariskiltd liittyen optio-ohjelmiin, jotka maksetaan
Kéteissuorituksin. Vaikka optioiden suojausinstrumentit
mahdollistavat optioiden selvitykseen liittyvan kassavirran
osittaisen suojaamisen, ne aiheuttavat tietyn osakekurssista
johtuvan markkinariskin. Konsernin optioiden suojausinstru-
mentit eivit tdytd suojauslaskennan soveltamisen edellytyk-
sid, joten kausiluonteiset muutokset niiden kdyvdssa arvossa
kirjataan tuloslaskelmaan.

31.12.2006 optioiden suojausinstrumentteja oli kdytossa
28 262 400 (35 696 400) Stora Enson R-osaketta vastaava
madrd. Suojausinstrumenttien kdypa arvo oli 7,0 (-1,8) milj.
euroa (ks. liite 25). Optioiden suojausinstrumenttien suori-
tusjaksot vastaavat niihin liittyvien synteettisten optioiden
merkintdaikaa. Ne erddntyvit 2007-2013 ja ne voidaan
suorittaa aikaisemmin, jos konserni niin paattaa. 10 % lasku
R-osakkeen hinnassa aiheuttaisi 33,9 (40,8) milj. euron
laskun optioiden suojausinstrumenttien kiyvissd arvoissa.
Tama perustuu vuoden 2006 R-osakkeen paatoskurssiin,
joka oli 12,00 (11,44) euroa Helsingin Porssissa.



Hallituksen ja johtajiston omistukset 31.12.2006

Komitea-
A- R- jasenyydet
Hallitus osakkeet osakkeet ™ puheenjohtaja
Claes Dahlbéck, puheenjohtaja 2541 19 529 Palkkio @, Nimitys, Talous & tarkastus
llkka Niemi, varapuheenjohtaja - - Palkkio, Nimitys, Talous & tarkastus
Gunnar Brock - 4000 -
Lee A, Chaden (ADR) - 3500 Talous & tarkastus
Dominique Hériard Dubreuil - 500 Palkkio
Jukka Harmala, toimitusjohtaja (ks. alla oleva taulukko) - - -
Birgitta Kantola - 1500 Talous & tarkastus
Jan Sjoqvist 508 1943 Talous & tarkastus
Matti Vuoria - 9 000 Palkkio
Marcus Wallenberg 2 541 4715 Nimitys
Yhteensa 5590 44 687
Synteetti- Synteetti- Komitea-
A- R- set optiot set optiot jasenyydet
Johtoryhma osakkeet osakkeet 2000-2005 2006 M puheenjohtaja
Jukka Harmala, toimitusjohtaja - 13188 560 000 60 000 -
Christer Agren - 5328 97 500 22 500 Yritysvastuu
Jussi Huttunen - 2434 165 000 22 500 Yritysvastuu
Kai Korhonen - 2435 135 000 22 500 Yritysvastuu , T&K
Pekka Laaksonen 15500 - 180 000 22 500 Yritysvastuu
Bernd Rettig - 2963 225000 22 500 T&K
Hannu Rydpponen, talousjohtaja - 16175 20 000 30 000 Investointi®”
Elisabet Salander Bjorklund - 1968 85000 22 500 Yritysvastuu®, T&K
Yhteensa 15 500 44 491 1467 500 225000
Jasenet yhteensa 21 090 89178 1467500 225000
Vuoden aikana tehtévistaan luopuneiden johtajiston jasenten tietoja ei ilmoiteta
My®6s seuraavat johtajat Synteetti- Synteetti- Toiminut
olivat yhtion palveluk- A- R- set optiot set optiot tehtavassaan,
sessa vuoden aikana Tehtdva osakkeet osakkeet 2000-2005 2006 asti
Arno Pelkonen Johtoryhman jasen, strategia ja
kasvavat markkinat - 1500 - - 12.1. (irtisanoutunut)
Yngve Stade Johtoryhman jasen, konsernin
tukitoiminnot ja Ruotsin maajohtaja M3 354 135 000 - 31.3. (siirtynyt elakkeelle)
Yhteensa - 4854 135 000 -

Yngve Stadella on myo6s kaytossa 3 375 rajoitettua osakekannustinta vuosilta 2004-2005 seka 3 375 tulosperusteista osakekannustinta.

(1) 31.3.2006

Liite 30 Lahipiiriliiketoimet

Viimeisen kolmen vuoden aikana Stora Ensolla ei ole ollut
merkittavid taloudellisia sidonnaisuuksia, koskien konsernin
johtajia tai johtokunnan jasenid, 10 % omistusosuuden
osakkaita, tai edelld mainittujen sukulaisia tai puolisoita.
Tiettyjen ehtojen puitteissa Suomen Osakeyhtiolaki sallii
johtokunnan jdsenten ja konsernin vdlisen lainasuhteen,
mikali lainat on turvattu vakuuksin ja ne ovat jakokelpoisen
oman padoman rajoissa. Kuitenkaan yksikdan konsernin
johtajista tai johtoryhmain jasenistd tai 10 % omistusosuuden
osakkaista ei ole konsernille merkittdvid summia velkaa.
Konserni ei ole suorasti tai epdsuorasti pidentanyt tai ylldpi-
tanyt lainaa, myontinyt maksulykkdystad lainalle tai jarjesta-

nyt lisdaikaa koskien henkilokohtaisia lainoja, jotka olisivat
Yhdysvaltain Arvopaperimarkkinalain vastaisia.

Liiketoimissaan yhteisyritysten ja muiden ldhipiiriin
kuuluvien tahojen kanssa konserni toimii sellaisten kaupallis-
ten ehtojen mukaisesti, jotka eivat ole vihemman suotuisia
kuin ne ehdot joita tarjotaan muille kolmansille osapuolille,
poikkeuksena Veracel. Konsernilla ei ole sellaisia yrityksid,
joilla olisi huomattavaa vaikutusvaltaa konsernin rahoituk-
sellisiin tai operatiivisiin pddtoksiin. Stora Enso aikoo jatkaa
samoilla linjoilla liiketoiminnassaan liikekumppaneiden
kanssa, lisdtietoja on esitetty liitteessd 14.
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Kemiallinen massa

Vaikka lahes kaikki konsernin tarvitsema kemiallinen massa
tuotetaan konsernin sisdlld, osa hankitaan Sunila Oy:n
sellutehtaalta, joka on Stora Enson 50 %:sti omistama yhteis-
yritys Myllykoski Oy:n kanssa. Stora Enso toimittaa Sunilalle
kuitua, ja myi yhtiolle 48,0 (34,3) milj. euroa arvosta puuta
vuoden aikana ja tdtd vastaan Sunila myy konsernille massaa
markkinahinnalla. Vuonna 2006 konserni osti 135 516

(136 612) tonnia massaa Sunilalta. Kokonaishinnaksi muo-
dostui 62,1 (56,7) milj. euroa.

Stora Enso ja sen paikallinen yhteistybkumppani Aracruz
Celulose S.A. ovat rakentaneet eukalyptusmassaa valmistavan
sellutehtaan Bahian osavaltion Eunapolikseen Brasiliassa. Sen
vuotuinen kapasiteetti on 1 000 000 tonnia. Kummankin
yhtion osuus hankkeesta ja tehtaan tuotannosta on 50 %.
Tehtaan tuotanto kdynnistyi toukokuussa 2005 ja sen ensim-
madiset toimitukset Stora Enson tehtaille Eurooppaan ja
Kiinaan lahtivdat heindkuussa. Eukalyptussellun toimitusten
yhteisméara konsernin tehtaille vuonna 2006 oli 498 638
(162 085) tonnia, jonka laskutusarvo oli 143,4 (40,8) milj.
euroa. Konserni on myds taannut brasilialaisen osakkuusyri-
tyksensd Veracelin lainat useille paikallisille ja kansainvali-
sille pankeille. Lainamddra vuoden lopussa oli 318,8 (333,0)
milj. euroa.

Energia

Stora Ensolla on 15,6 % osuus energiayhtio Pohjolan Voima
Oy:n osakkeista. Pohjolan Voima Oy omistaa enemmiston eli
57,7 % Teollisuuden Voima Oy:std, joka puolestaan omistaa
Olkiluodon kaksi ydinvoimalaa. Voimaloiden vuotuinen
kapasiteetti on yhteensd 1720 MW / 14,3 TWh. Stora Enso
on Pohjolan Voima Oy:n toiseksi suurin omistaja, ja Pekka
Laaksonen on toiminut yhtion hallituksen varapuheenjohta-
jana vuodesta 2002. Pohjolan Voimalle sdhkostd maksettava
hinta perustuu tuotantokustannuksiin, jotka ovat yleensa
markkinahintoja alhaisemmat. Vuonna 2006 Stora Enso
maksoi sahkostd yhteensd 95,2 (48,1) milj. euroa.

Taloudelliset jarjestelyt

Konserni ottaa lainaa tai silld on taloudellisia jarjestelyja
useamman eri rahoituslaitoksen kanssa. Erdat Stora Enson
hallituksen tai johtokunnan jdsenet voivat myos toimia
ndiden rahoituslaitosten hallituksen, hallintoneuvoston tai
johtokunnan jasenind ja he voivat kuulua joko yhteen tai
useampaan edellisistd. Ndihin lukeutuu Skandinaviska
Enskilda Banken AB (Marcus Wallenberg) ja Keskindinen
tyoeldkevakuutusyhtio Varma (Jukka Harmald). Kaikki
konsernin lainat ja rahoitukselliset jdrjestelyt on neuvoteltu
markkinaehtoisesti ja monet sopimuksista on neuvoteltu jo
ennen mahdollisia hallituksen jasenyyksia.

Heindkuussa 2005 konserni perusti sdation Ruotsin eldke-
vastuita varten. Sen hallituksessa on kaksi sekd ty0antajan
ettd tyontekijoiden edustajaa. Puheenjohtaja on riippuma-
ton. Marraskuussa 2005 konserni myi sddtiolle 850 milj.
kruunun (90,5 milj. euron) nimellisarvoisen lainan konser-
nin ruotsalaiselta metsa- ja osakkuusyhtioltd Bergvik Skog
AB:1td 992 milj. kruunulla (105,7 milj. eurolla). Joulukuussa
myytiin lisdksi 700 000 Nordea Pankki AB:n osaketta arvol-
taan 56 milj. kruunua (6,0 milj. euroa). Ndiden arvopaperien
arvot maddriteltiin riippumattomasti. Vuonna 2006 ei luovu-
tettu muita osakkeita.
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Tutkimus ja kehitys

Stora Enso harjoittaa tutkimus- ja kehitystoimintaa osaksi Oy
Keskuslaboratorion kautta, josta konserni omistaa 30 %. Osa
konsernin sovelletusta tutkimuksesta hankitaan yhteistyona
KCL:n kanssa, joka my0s harjoittaa tutkimusta sopimuspe-
rusteisesti. Vuonna 2006 KCL:lle suoritetut kokonaismaksut
olivat 3,3 (3,4) milj. euroa. Stora Ensolla on oikeudet kayttaa
vapaasti kaikkia yhteisissa tutkimusohjelmissa tehtdvia
16ytoja.

Kerdyspaperi

Konserni omistaa vihemmistdosuuden useista paperinkerdys-
yrityksistd, joilta kerdyspaperi hankitaan markkinahintaan.
Vuonna 2006 summa oli 25,8 (18,3) milj. euroa.

Metsdomaisuus ja puunhankinta

Konsernin omistuksessa on 41 % Tornator Timberland Oy:sta
ja jaljelle jaava osuus 59 % on suomalaisten institutionaalis-
ten sijoittajien omistuksessa. Yksi ndistd sijoittajista on

13,3 % osakeosuudella Keskindinen tyoeldkevakuutusyhtio
Varma Oy, jonka hallintoneuvoston varapuheenjohtajana
toimii Stora Enson eldkkeelle siirtyva toimitusjohtaja Jukka
Héarmald. Stora Ensolla on pitkdaikainen hankintasopimus
Tornator konsernin kanssa, vuotuisesti noin 1,5 milj. kuutio-
metrid puuta markkinahintaan. Vuoden 2006 hankinnat
olivat 50,1 (43,5) milj. euroa.

Konsernin omistuksessa on 43,3 % Bergvik Skog AB:sta ja
jaljelle jdava 56,7 %:m osuus on institutionaalisten sijoittajien
omistuksessa. Ndihin sijoittajiin lukeutuu Knut ja Alice
Wallenberg sdatio 7,0 % omistusosuudella; heilld on myds
Stora Ensosta 23,8 % ddnivalta. Konsernilla on Bergvik Skog
AB:n kanssa pitkdaikainen hankintasopimus, johon sisdltyy
vuotuisesti noin 5,0 milj. kuutiometrid puuta markkinahin-
taan. Vuonna 2006 kokonaishankintamaéri oli 5,5 (4,7) milj.
kuutiometrid, arvoltaan 139,3 (123,0) milj. euroa. Konsernin
myynti Bergvik Skog AB:lle oli 30,9 (27,7) milj. euroa.

Huolinta

Konserni omistaa 34,3 % Steveco Oy:n osakkeista. Steveco Oy
on suomalainen yritys, jonka toimialaan kuuluu laivan
lastaaminen seka lastin purkaminen. Yrityksen muita osak-
keenomistajia ovat UPM, Finnlines, Ahlstrom sekd Mylly-
koski Paper. Steveco myy laivauspalveluja Stora Ensolle
markkinahinnoilla ja vuonna 2006 niiden arvo oli 28,9

(20,6) milj. euroa.



Liite 31 Osakekohtainen tulos ja osakekohtainen oma paaoma

Osakekohtainen tulos

2004 2005 2006
Tilikauden voitto/tappio, milj. EUR 757,9 -111,1 585,0
Kirjatut tuotot ja kulut yhteensa, milj. EUR 571,7 347,7 942,0
Osakemaara (painotettu keskiarvo, A- ja R-osakkeet) 829 396 446 798 686 750 788 578 383
Optioiden laimennusvaikutus 610 540 530 991 284 280
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakemaara 830 006 986 799 217 741 788 862 663
Laimentamaton osakekohtainen tulos/tappio, euroa 0,91 -0,14 0,74
Kirjatut tuotot ja kulut yhteensa osaketta kohti, EUR 0,69 0,44 1,19

Laimennettu osakekohtainen tulos ei poikennut normaalista osakekohtaisesta tuloksesta

Osakekohtainen oma padoma

31.12.

2004 2005 2006

Oma paaoma, milj. EUR 7 625,4 7 220,1 7 799,6

Markkina-arvo, milj. EUR 9 485,9 9304,0 9527,9

A- ja R-osakkeiden lukumaara 820 436 168 788 565 047 788 585 872

Osakekohtainen oma paaoma, EUR 9,29 9,16 9,89

Osakekohtainen osinko, EUR 0,45 0,45 0,45
Osakkeiden markkina-arvo, EUR

A-osakkeet 11,55 11,46 12,30

R-osakkeet 11,27 11,44 12,00

Keskimaarin 11,33 11,44 12,08

Liite 32 Tilinpaatoksen jalkeiset tapahtumat

Konserni allekirjoitti 18.1.2007 viisivuotisen tyéehtosopi-
muksen terdstyoldisten ammattiliiton kanssa Yhdysvalloissa
Keski-Wisconsinissa. Uusi sopimus pienentdd pddasiassa
eldkkeelle jddneen henkildston terveydenhuoltomaksuihin
liittyen etuuspohjaista eldkevastuuta nettomaardisesti 125,1
milj. Yhdysvaltain dollaria (95,0 milj. euroa), josta 40,8 milj.
dollaria (31,0 milj. euroa) kirjataan kertaluonteiseksi tuloksi
henkilostokuluihin vuoden 2007 ensimmaiselld neljainnek-
selld. Loppuosa poistetaan tdyteen eldkkeeseen oikeuttavana
jéaljelld olevana tybaikana, joka on keskimddrin 8 vuotta.
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Emoyhtion

tuloslaskelma,

rahavirtalaskelma ja tase

Ote emoyhtion tilinpaatoksesta

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Emoyhtion tilinpddtos on laadittu noudattaen Suomen

kirjanpitolainsdddantod. Merkittavimmat laatimisperiaatteet
on kuvattu konsernin liitetiedoissa (ks. liite 1). Merkittavim-
madt erot konsernin ja emoyhtion laatimisperiaatteissa liitty-

vat

e rahoitusvarojen, velkojen, johdannaissopimusten seka

arvopapereiden arvostamiseen

e tyosuhteen pddttymisen jdlkeisten etuuspohjaisten eldke-

jarjestelmien laskentaan

e laskennallisten verojen kirjaamisperiaatteisiin ja esittdmis-

tapaan.

Emoyhtion tuloslaskelma

Milj. euroa 2005 2006
Liikevaihto 2757,0 33923
Valmiiden ja keskeneraisten tuotteiden

varastojen muutos 38,9 22,7
Valmistus omaan kayttoon 1,6 0,7
Liiketoiminnan muut tuotot 138,2 304,5
Materiaalit ja palvelut -1 906,4 -2319,4
Henkilostokulut -281,9 -294,1
Poistot ja arvonalentumiset -263,0 -248,1
Liiketoiminnan muut kulut -533,6 -602,8
Liikevoitto/-tappio -49,2 255,8
Rahoitustuotot ja -kulut -240,2 318,7
Voitto/tappio ennen satunnaisia eria -289,4 574,5
Satunnaiset tuotot 24,6 170,9
Satunnaiset kulut - -0,2
Voitto/tappio ennen tilinpaatossiirtoja ja

veroja -264,8 745,2
Tilinpaatdssiirrot 24,4 40,8
Tuloverot 0,7 -22,0
Tilikauden voitto/tappio -239,7 764,0

Tilikauden luvut sisaltavat emoyhtioon sulautetut tytaryritykset Lumi Shipping Oy:n ja

Kiint. Oy Enson Metsuritalot -yhtion 30.11.2006 lahtien.

Tytéryritys Kemijarven Sellu Oy sulautettiin emoyhtiéon 1.10.2005, ja ylla olevat luvut

sisaltavat sen tuloksen kyseiselta paivalta
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Emoyhtion rahavirtalaskelma

Milj. euroa 2005 2006
Liiketoiminnan rahavirta
Tilikauden voitto/tappio -239,7 764,0
Oikaisuerat:
Verot -0,7 22,0
Tilinpaatossiirrot -24,4 -40,9
Satunnaiset erat -24,6 -170,7
Poistot ja arvonalentumiset 263,0 248,1
Aineellisten ja aineettomien hy&dykkeiden
myyntivoitot/-tappiot -8,8 -178,5
Nettorahoitustulot 240,2 -318,7
Saadut korot 61,2 69,1
Maksetut korot (pl. aktivoidut korot) -172,5 -266,0
Saadut osingot 105,0 416,8
Muut rahoituserat, netto -135,3 36,2
Maksetut tuloverot 4,6 -2,4
Nettokdyttopadoman muutos -131,3 118,5
Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavarat -63,3 697,5
Investointien rahavirta
Tytéryritysten hankinnat -89,9 -828,9
Muiden osakkeiden hankinnat -2,8 -0,2
Investoinnit -100,1 -101,5
Tytéryritysten myynnista saadut tulot véhen-
nettyna niiden myyntihetken rahavaroilla 1,1 7,4
Osakkuusyritysosuuksien myynnista
saadut tulot - 0,8
Muiden osakkeiden myynnista saadut tulot 87,8 204,7
Aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden
myynnistd saadut tulot 3,2 6,6
Muutos pitkaaikaisissa saamisissa -5,1 160,9
Investointeihin kaytetyt nettorahavarat -105,8 -550,2
Rahoituksen rahavirta
Pitkaaikaisten lainojen nettomuutos 1306,0 -270,7
Lyhytaikaisten lainojen nettomuutos 246,4 173,8
Maksetut osingot -365,3 -365,8
Omien osakkeiden hankinnat -344,8 0,1
Osakeannista saadut maksut 0 11,0
Rahoitukseen kaytetyt nettorahavarat 842,3 -451,6
Rahavarojen nettomuutos 673,2 -304,3
Muuntoerot 1,0 1,0
Rahavarat sulautetuista yrityksista 6,2 0,6
Rahavarat tilikauden alussa 832,9 15133
Rahavarat tilikauden lopussa 15133 1210,6




Emoyhtion tase

Vastaavaa Vastattavaa
31.12. 31.12.
Milj. euroa 2005 2006 Milj. euroa 2005 2006
Pysyvat vastaavat Oma padoma
Aineettomat hyddykkeet 113,8 95,6 Osakepaaoma 1382,1 13422
Aineelliset hy6dykkeet 1848,3 1718,2 Ylikurssirahasto 41821 3972,9
Osuudet saman konsernin yrityksissa 12 560,6 13 383,7 Vararahasto 353,9 353,9
Osuudet osakkuusyrityksissa 52,8 52,1 Kertyneet voittovarat 4115,7 3770,3
Muut osakkeet ja osuudet 210,1 176,0 Tilikauden nettovoitto/-tappio -239,7 764,0
Pitkaaikaiset lainasaamiset 597,1 445,6 9 794,1 10 203,3
15 382,7 15 871,2
Vaihtuvat vastaavat Tilinpaatossiirtojen kertyma: Poistoero 961,6 920,7
Vaihto-omaisuus 442,0 409,1
Lyhytaikaiset korottomat saamiset 488,2 631,0 Pakolliset varaukset 19,0 13,2
Korolliset saamiset 1866,7 1390,7
Rahavarat 117,6 344,7 Pitkaaikainen vieras paagoma 3847,6 3 515,9
2914,5 2775,5
Lyhytaikainen vieras padoma
Vastaavat yhteensa 18 297,2 18 646,7 Korollisten velkojen lyhennyserat 368,6 531,8
Lyhytaikaiset korolliset velat 2998,5 30728
Muu lyhytaikainen vieras paagoma 307,8 389,0
3674,9 3993,6
Vastattavaa yhteensa 18 297,2 18 646,7
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Osingonjakoehdotus

Emoyhtion jakokelpoinen oma pddoma 31.12.2006 oli

4 534 313 867,31 euroa mukaan lukien tilikauden

764 011 146,21 euron voitto. Hallitus ehdottaa yhtiokokouk-
selle, ettd jakokelpoiset varat kidytetddn seuraavasti:

Jaetaan osinkoa 0,45 euroa/osake eli

yhteensd 789 538 499 osakkeelta............. EUR 355 292 324,55
Jatetdan jakokelpoisiin varoihin ........... EUR 4 179 021 542,76
Jakokelpoiset varat

yhteensd 31.12.2006............cccccuevivueunnnens EUR 4 534 313 867,31

Emoyhtion taloudellisessa asemassa ei ole tapahtunut merkit-
tavia muutoksia 31.12.2006 jilkeen. Emoyhtion maksuval-
mius on edelleen hyvd, ja esitetty osingonjako ei heikenna
nyKkyista tilannetta.

Helsingissd 6.2.2007

Claes Dahlbéack
hallituksen puheenjohtaja

Gunnar Brock
Dominique Hériard Dubreuil

Jan Sjoqvist

Marcus Wallenberg
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llkka Niemi
hallituksen varapuheenjohtaja

Lee A. Chaden
Birgitta Kantola

Matti Vuoria

Jukka Harmala
(toimitusjohtaja)



Tilintarkastuskertomus

Stora Enso Oyj:n osakkeenomistajille

Olemme tarkastaneet Stora Enso Oyj:n kirjanpidon, tilinpaa-
toksen, toimintakertomuksen ja hallinnon tilikaudelta 1.1-
31.12.2006. Hallitus ja toimitusjohtaja ovat laatineet EU:ssa
kéayttoon hyvaksyttyjen kansainvilisten tilinpddtosstandar-
dien (IFRS) mukaan laaditun konsernitilinpaatoksen seka
Suomessa voimassa olevien sddnndsten ja maardysten mukai-
sesti laaditun toimintakertomuksen ja emoyhtion tilinpaa-
toksen, joka sisdltdd emoyhtion taseen, tuloslaskelman,
rahoituslaskelman ja liitetiedot. Suorittamamme tarkastuksen
perusteella annamme lausunnon konsernitilinpddtoksesta
sekd emoyhtion tilinpdatoksestd, toimintakertomuksesta ja
hallinnosta.

Tilintarkastus on suoritettu hyvén tilintarkastustavan
mukaisesti. Kirjanpitoa seka tilinpddtoksen ja toimintakerto-
muksen laatimisperiaatteita, sisdltod ja esittimistapaa on
tarkastettu riittdvdssd laajuudessa sen toteamiseksi, etteivit
tilinpdatos ja toimintakertomus sisdlld olennaisia virheité tai
puutteita. Hallinnon tarkastuksessa on selvitetty emoyhtion
hallituksen jdsenten sekd toimitusjohtajan toiminnan lain-
mukaisuutta osakeyhtitlain sidnnosten perusteella.

Konsernitilinpaatos

EU:ssa kdyttoon hyviksyttyjen kansainvilisten tilinpadtos-
standardien (IFRS) mukaan laadittu konsernitilinpddtos antaa
ndiden standardien ja kirjanpitolain tarkoittamalla tavalla
oikeat ja riittdvat tiedot konsernin toiminnan tuloksesta ja
taloudellisesta asemasta.

Emoyhtion tilinpaatos, toimintakertomus ja hallinto
Emoyhtion tilinpddtds on laadittu kirjanpitolain ja tilinpaa-
toksen laatimista koskevien muiden sddnndosten ja madrdys-
ten mukaisesti ja antaa kirjanpitolaissa tarkoitetulla tavalla
oikeat ja riittdvat tiedot emoyhtidn toiminnan tuloksesta ja
taloudellisesta asemasta.

Toimintakertomus on laadittu kirjanpitolain ja toiminta-
kertomuksen laatimista koskevien muiden sddnndsten ja
maardysten mukaisesti. Toimintakertomus on yhdenmukai-
nen tilinpdatoksen kanssa ja antaa kirjanpitolaissa tarkoite-
tulla tavalla oikeat ja riittavat tiedot konsernin sekd emo-
yhtion toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta.

Konsernitilinpddtds ja emoyhtion tilinpdatos voidaan
vahvistaa sekd vastuuvapaus myontdd emoyhtion hallituksen
jasenille sekd toimitusjohtajalle tarkastamaltamme tilikau-
delta. Hallituksen esitys voitonjakokelpoisten varojen kasitte-
lystd on osakeyhtitlain mukainen.

Helsingissd maaliskuun 6. pdivand 2007

PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteisé

Eero Suomela

KHT
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Tehdaskohtaiset kapasiteetit 2007

Pakkauskartongit

Kapasiteetti Kapasiteetti
Tehdas Maa Laatu 1000t Tehdas Maa Laatu 1000t
Anjala FIN Erikoissanomalehti- ja Kuluttajapakkauskartongit
kirjapaperi 520 Baienfurt DEU FBB 210
Arapoti BRA LWC 200 Barcelona ESP WLC 170
Biron USA LWC 355 Fors SWE FBB 390
Corbehem FRA LWC 305 Imatra FIN SBS, FBB, LPB 920
Duluth USA SC 235 Inkeroinen FIN FBB 210
Hylte SWE Sanomalehtipaperi 835 Skoghall SWE LPB, FBB, WTL 740
Kabel DEU LWC, MWC, HWC 615 Yhteensa 2 640
Kotka FIN MFC 170
Kvarnsveden SWE SC, sanomalehti-, erikois- Teollisuuspakkaukset
sanomalehtipaperi 950 Teollisuuspaperit
Langerbrugge BEL SC, sanomalehti-, erikoissa- Heinola FIN SC fluting 285
nomalehti- ja luettelopaperi 550 Imatra FIN Laminaattipaperi 25
Maxau DEU SC, sanomalehtipaperi 705 Kotka FIN Laminaattipaperi 160
Niagara USA LWC 230 Ostroleka POL Kierratyskuitupohjainen
Port Hawkesbury CAN SC, sanomalehtipaperi 570 lainerikartonki, RCP fluting,
Reisholz™ DEU SC 215 sakki- ja kaarepaperi 255
Sachsen DEU Sanomalehti-, Yhteensa 725
luettelopaperi 340
Summa FIN MEF, sanomalehti-, erikois- Hylsykartongit
sanomalehtipaperi 415 Pori FIN Hylsykartongit 130
Varkaus FIN Luettelo-, erikoissanoma- Soustre FRA Hylsykartongit 90
lehti-, sanomalehtipaperi 285 Varkaus FIN Hylsykartongit 100
Veitsiluoto FIN LWC, MWC 440 Wisconsin Rapids USA Hylsykartongit 35
Whiting USA LWC 220 Yhteensa 355
Yhteensa 8 155
Teollisuuspakkaukset yhteensa 1080
M Reisholzin tehtaan suunniteltu sulkeminen vuonna 2007
Erikoispaperit
Imatra FIN Paallystetyt erikoislaadut 80
R R Kimberly USA Paallystetyt erikoislaadut 120
Stevens Point USA Paallystetyt erikoislaadut 130
Uetersen DEU Paallystetyt erikoislaadut 65
Kapasiteetti Yhteensa 395
Tehdas Maa Laatu 1000t
PAKKAUSKARTONGIT JA -PAPERIT YHTEENSA 4115
Berghuizer® NLD WFU 245
Imatra FIN WFU 215 Jatkojalostus
Kimberly USA WEFC 500
Nymodlla SWE WFU 485 Kuluttajapakkauskartongit
Oulu FIN WEC 1045 Muovipddillystysyksikot 1000t
Suzhou CHN WEFC 220 Forshaga SWE Muovipaallysteet 135
Uetersen DEU WEFC 210 Imatra FIN Muovipaallysteet 280
Wisconsin Rapids USA WEC 470 Karhula FIN Muovipaallysteet 55
Varkaus FIN WFU 235 Yhteensa 470
Veitsiluoto FIN WFU 555
Yhteensa 4180
@ Berghuizerin tehtaan suunniteltu sulkeminen vuonna 2007
Taulukoissa kaytetyt lyhenteet:
LWC  kevyet paallystetyt MF paallystamattomat WLC toispuolisesti valkeapin- CKB  paillystetty valkaisematon
aikakauslehtipaperit koneviimeistellyt paperit tainen kartonki kartonki
SC superkalenteroitu paperi SBS  valkaisematon sulfaattikar-  RCP  Kerdyspaperi
MWC keskiraskaat paallystetyt WFU  paallystamaton hieno- tonki
aikakauslehtipaperit paperi LPB  nestepakkauskartonki DIP  siistattu massa
HWC raskaat paallystetyt WEFC  paallystetty hienopaperi WPB  puupitoinen kartonki
aikakauslehtipaperit FBB taivekartonki WTL  White Top Liner CTMP  kemiallisesti kasitelty
MFC  konepaillystetyt paperit termo-mekaaninen massa
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Pakkauskartongit (jatk.)

Teollisuuspakkaukset

Siistattu massa (DIP)

Kapasiteetti

Aaltopahvipakkaukset milj. m? Tehdas Maa Laatu 1000t
Arzamas RUS Aaltopahvipakkaukset 110
Balabanovo RUS Aaltopahvipakkaukset 150 Duluth USA DIP 100
Heinola FIN Aaltopahvipakkaukset 130 Sachsen DEU DIP 430
Jonkdping SWE Aaltopahvipakkaukset 90 Hylte SWE DIP 380
Kaunas LTU Aaltopahvipakkaukset 20 Langerbrugge BEL DIP 650
Lahti FIN Aaltopahvipakkaukset 80 Maxau DEU DIP 295
Lodz POL Aaltopahvipakkaukset 120 Yhteensa 1855
Mosina POL Aaltopahvipakkaukset 30
Ostroleka POL Aaltopahvipakkaukset 120
Paty HUN Aaltopahvipakkaukset 30
Ruovesi FIN Aaltopahvipakkaukset 20
Skene SWE Aaltopahvipakkaukset 90 Kapasiteetti
Tallinna EST Aaltopahvipakkaukset 20  Tehdas Maa Laatu 1000t
Tartu EST Aaltopahvipakkaukset 5
Tiukka FIN Aaltopahvipakkaukset 20 Fors SWE CTMP 160
Tychy POL Aaltopahvipakkaukset 120 Kaukopaa FIN CTMP 125
Vikingstad SWE Aaltopahvipakkaukset 50 Skoghall SWE CTMP 250
Yhteensa 1315 Yhteensa 535
Hylsyt 1000t
Kiina CHN Hylsyt 45
Corenso Elfes DEU Hylsyt 35
Corenso Svenska SWE Hylsyt 35
Corenso Tolosana ESP Hylsyt 15 . Jatko-
Corenso UK GBR Hylsyt 40 Sahaus-  jalostus-
Imatra FIN Hylsyt 7 kapasiteetti kapasiteetti
Loviisa FIN Hylsyt 22 Tehdas Maa 1000 m®> 1000 m?
Pori FIN Hylsyt 13
Wisconsin Rapids USA Hylsyt 25 Ala SWE 380 30
Yhteensa 247 Alytus LIT 180 90
Amsterdam NLD - 110
Bad St Leonhard AUT 370 240
Brand AUT 420 275
Honkalahti FIN 350 90
Imavere EST 400 155
Kapasiteetti  |mpilahti RUS 120 -
Tehdas Maa Laatu 1000t Kitee FIN 390 120
Kopparfors SWE 300 150
Enocell FIN Lyhyt- ja pitkdkuitusellu 650 Kotka FIN 300 60
Kemijarvi FIN Pitkakuitusellu 250 Launkalne LAT 215 -
Norrsundet SWE Pitkakuitusellu 300 Napi EST 100 30
Skutskar SWE Lyhyt- ja pitkdkuitusellu Nebolchi RUS 120 R
seka revintdmassa 570 Paikuse EST 220 80
Kaukopaa FIN Lyhyt- ja pitkakuitusellu 860 Pfarrkirchen DEU R 150
Tainionkoski FIN Lyhyt- ja pitkdkuitusellu 170 Plana CZE 350 255
Kotka FIN Pitkakuitusellu 175 Sauga EST 80 50
Nymodlla SWE Lyhyt- ja pitkakuitusellu 335 Sollenau AUT 300 280
Ostroleka POL Pitkakuitusellu 105 Tolkkinen FIN 270 -
Oulu FIN Lyhyt- ja pitkakuitusellu 370 Uimaharju EIN 300 R
Skoghall SWE Pitkakuitusellu 305 Varkaus FIN 345 100
Varkaus FIN Lyhyt- ja pitkdkuitusellu 225 Veitsiluoto EIN 200 R
Veitsiluoto FIN Lyhyt- ja pitkakuitusellu 385 Viljandi EST R 20
Wisconsin Rapids USA Lyhyt- ja pitkdkuitusellu 400 Ybbs AUT 700 440
5100 Zdirec CZE 590 260
Puutuotteet 7 420 3 185
Osakkuusyritykset
Kapasiteetti
Tehdas Maa Laatu 1000t
Sunila (50 %) FIN Pitkakuitusellu 185
Veracel (50 %) BRA Lyhytkuitusellu (eukalyptus) 500
— 58 Myyntikelpoinen nettotuotanto kahtena parhaana perakkaisena
Kemiallinen massa yhteens 5785 kuukautena / k?ytett?vﬁss? oleva ajka ndina kahtena kuukautena) x
) ) . 100 koko vuoden kaytettavissa oleva aika
josta markkinasellua 1100

* Markkinasellu on tehtailta ulkoisille asiakkaille myytavaa kuivattua sellua
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Tunnuslukujen laskentaperiaatteet

Sijoitetun paaoman tuotto, 100 x Liikevoitto
ROCE (%) Sijoitettu pdaoma 2
Sidotun paaoman tuotto, 100 x Liikevoitto
ROOC (%) Sidottu paaoma "2
Oman paaoman tuotto, 100 x Tulos ennen vahemmistdosuuksia ja veroja — verot
ROE (%) Oma pdaoma + vahemmistéosuudet 2
. Oma paaoma + vahemmistoosuudet
Omavaraisuusaste (%) 100 x
Taseen loppusumma
Korolliset nettovelat Korolliset velat — korolliset saamiset
. Korolliset nettovelat
Velkaantumisaste
Oma paaoma
Tulos/osak Tilikauden tulos
ulos/osake
Osakkeiden lukuméara keskimaarin
Tilikauden tulos + poistot
Kassatulos/osake - —— —
Osakkeiden lukumaara keskimaarin
o Josak Oma paaoma
ma paaoma/osake
P Osakkeiden lukumaara tilikauden lopussa
. Tilikaudelta jaettu osinko
Osinko/osake - R
Osakkeiden lukumaara tilikauden lopussa
. . Osinko/osake
Efektiivinen osinkotuotto 100 x — — -
Tilikauden viimeinen kaupantekokurssi
Osinko/osake
Osinkosuhde 100 x
Tulos/osake
1) Sijoitettu paaoma = sidottu padoma — nettoverovelka
2) Tilikauden keskiarvo

Tietyt tassa esitetyt lausumat, jotka eivat ole historiallisia tosiasioita, kuten markkinoiden oletettuun kasvuun ja kehitykseen liittyvat lausumat ja muut kasvu- ja tuottavuusolettamat
sekd lausumat, jotka alkavat ilmaisuilla “uskoo”, “olettaa”, “odottaa”, “ennustaa” tai muilla vastaavilla ilmaisuilla, ovat tulevaisuudennakymiin liittyvida kannanottoja Yhdysvaltain
vuoden 1995 Arvopapereita Koskevien Oikeudenkdyntien Uudistamisesta annetun lain (The United States Private Securities Litigation Reform Act of 1995) tarkoittamalla tavalla.
Koska nama lausumat perustuvat nykyisiin suunnitelmiin, arvioihin ja ennusteisiin, ne sisaltavat riskeja ja epavarmuustekijoita, jotka saattavat johtaa siihen, etta tulokset poikkeavat
merkittavasti niita koskevista arvioista. Tallaisia tulevaisuutta koskevissa lausumissa esitettyja tekijoitd, jotka saattavat merkittdvasti muuttaa tuloksia, voivat muuan muassa olla: (1)
toiminnalliset tekijat, kuten jatkuva menestys tuotannollisessa toiminnassa ja siina saavutettava tehokkuus, jatkuvat saavutukset tuotekehityksessa, Konsernin tavoittelemien asiakkaiden
kyky hyvaksya uusia tuotteita ja palveluita, voimassaolevien ja uusien yhteistydsopimusten mukanaan tuoma menestys, muutokset liiketoiminnan strategioissa, kehityssuunnitelmissa
tai tavoitteissa, muutokset Konsernin patenttien tai muiden tekijanoikeuksien antamassa suojassa seka padoman saatavuus hyvaksyttavilla ehdoilla; (2) teollisuuden yleiset olosuhteet,
kuten tuotteiden kysynnan voimakkuus, kilpailun kovuus, Konsernin tuotteiden markkinahinnat maailmalla nyt ja tulevaisuudessa seka niihin liittyvét hintapaineet, raaka-aineiden
hintavaihtelut, Konsernin asiakkaiden ja kilpailijoiden taloudellinen tilanne seka mahdollisten uusien kilpailevien tuotteiden ja teknologioiden kehittaminen kilpailijoiden toimesta; ja (3)
yleinen taloudellinen tilanne, kuten talouskasvu Konsernin tarkeimmilla markkina-alueilla seké valuuttakurssi- ja korkotasovaihtelut.



Stora Enso Oyj

PL 309

00101 Helsinki
Katuosoite: Kanavaranta 1
Puh. 02046 131

Fax 02046 21471

Stora Enso AB

Box 70395

SE-107 24 Stockholm, Sverige
Katuosoite: World Trade Center,
Klarabergsviadukten 70

Puh. +46 1046 46000

Fax +46 8 10 60 20

Stora Enso International Office
9 South Street

London W1K 2XA, UK

Puh. +44 20 7016 3100

Fax +44 20 7016 3200

www.storaenso.com
corporate.communications@storaenso.com

SEO
NYSE

Graafinen suunnittelu: Incognito

Valokuva: Stora Enson kuva-arkisto

Painatus: Hansaprint

Kannet: Ensocoat 230 g/m?, Stora Enso, Imatran tehtaat

(ISO 14001 -sertifikaatti ja EMAS-rekistercinti FIN-000009)
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	Konserni 2006
	Sisällysluettelo ja tärkeimmät tapahtumat vuonna 2006  
	STORA ENSO LYHYESTI
	Avainluvut vuodelta 2006 
	Tulosryhmät lyhyesti 

	STRATEGIA
	Kirje osakkeenomistajille 
	Missio, visio, arvot ja strategia 
	Profit 2007 ja tuotantoyksiköiden suorituskyvyn arvioimisohjelma 
	Toteutunut strategia 2006 
	Kilpailuympäristö vuonna 2006 

	KONSERNI
	Painopaperit 
	Hienopaperit 
	Pakkauskartongit 
	Puutuotteet ja kuituhuolto 
	Henkilöstö 

	HALLINTO
	Konsernihallinto-ohje 
	Hallitus 
	Johtoryhmä
	Johtajisto 
	OSAKE JA TIIVISTELMÄ TILINPÄÄTÖSTIEDOISTA
	Stora Enso pääomamarkkinoilla 
	Tiivistelmä tilinpäätöstiedoista 
	Tilintarkastuskertomus 
	Liitteet 
	Tärkeimmät rakennemuutokset 
	Tietoja osakkeenomistajille 
	Stora Enso maailmanlaajuisesti 


	Tilinpäätös 2006
	Sisällysluettelo
	Stora Enso pääomamarkkinoilla
	Avainluvut ja tiedot neljännesvuosittain
	Riskit ja riskienhallinta
	Toimintakertomus
	Konsernitilinpäätös
	Lisätietoja
	Tilinpäätöksen liitetiedot
	Liite 1 Tilinpäätöksen laatimisperiaatteet
	Liite 2 Riskienhallinta
	Liite 3 Johdon harkintaa edellyttävät laatimisperiaatteet ja arvioihin liittyvät epävarmuustekijät
	Liite 4 Tiedot segmenteittäin
	Liite 5 Yritysostot ja -myynnit
	Liite 6 Liiketoiminnan muut tuotot ja kulut
	Liite 7 Henkilöstökulut
	Liite 8 Rahoitustuotot ja -kulut
	Liite 9 Tuloverot
	Liite 10 Tasearvojen arvostukset
	Liite 11 Poistot ja arvonalentumiset
	Liite 12 Aineelliset ja aineettomat hyödykkeet
	Liite 13 Biologiset hyödykkeet
	Liite 14 Osakkuus- ja yhteisyritykset
	Liite 15 Myytävissä olevat rahoitusvarat
	Liite 16 Muut pitkäaikaiset sijoitukset
	Liite 17 Vaihto-omaisuus
	Liite 18 Saamiset
	Liite 19 Oma pääoma
	Liite 20 Vähemmistöosuudet
	Liite 21 Työsuhteen päättymisen jälkeiset etuudet
	Liite 22 Velat
	Liite 23 Muut varaukset
	Liite 24 Korottomat velat
	Liite 25 Rahoitusinstrumentit
	Liite 26 Kertyneet muuntoerot ja oman pääoman suojaus
	Liite 27 Vastuusitoumukset ja ehdolliset velat
	Liite 28 Merkittävimmät konserniyritykset 31.12.2006
	Liite 29 Henkilöstön palkitsemisjärjestelmät
	Liite 30 Lähipiiriliiketoimet
	Liite 31 Osakekohtainen tulos ja osakekohtainen oma pääoma
	Liite 32 Tilinpäätöksen jälkeiset tapahtumat

	Emoyhtiö
	Voitonjakoehdotus
	Tilintarkastuskertomus
	Tehdaskohtaiset kapasiteetit 2007
	Tunnuslukujen laskentaperiaatteet




