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Stora Enso lyhyest

Stora Enso on maailmanlaajuisesti toimiva metsateollisuusyhtio, jonka paatuottest
ovat sanomalehti- ja Kirjapaperi, aikakauslehti- ja hienopaperi, kuluttajapakkauskar-
tonki, teollisuuspakkaukset seka puutuotteet.

Konsernin palveluksessa on 32 000 henkilba ja silla on 85 tehdasta ja tuotantolai-
tosta. Toimintaa on yli 35 maassa. Stora Enson osakkest noteerataan Helsingin ja
Tukholman arvopaperipdrsseissé. Asiakkaitamme ovat kustantamot, painotalot ja
paperitukkurit sek& pakkaus-, puusepan- ja rakennusteollisuus.

Stora Enson vuosittainen tuotantokapasiteetti on 12,7 miljoonaa tonnia paperia ja
kartonkia, 1,5 miljardia nelibmetria aaltopahvia ja 6,9 mijoonaa kuutiometria puutuot-
teita, josta 3,2 miljoonaa kuutiometria on jatkojalosteita. Konsemin likevainto vuonna
2008 oli 11,0 miljardia euroa ja liketulos iiman kertaluonteisia eria ja kayvan arvon
muutoksia 388,4 miljoonaa euroa.

Stora Enson missio on hyddyntaé ja kehittda osaamistaan puuraaka-aineen kaytos-
S8, jotta voisimme vastata asiakkaidemme tarpeisin seké raaka-aineisin liittyviin
maailmanlagjuisin haasteisin. Puu on uusiutuva raaka-aine, joka soveltuu moniin
erilaisiin kaupallisiin tarkoituksiin. Tuotteemme tarjoavat ilmastolle ystavallisen vaihto-
ehdon monille kilpaileville tuotteille, jotka on valmistettu uusiutumattomista materiaa-
leista, ja niilld on pienempi hillijalanjalki. Puuraaka-aineeseen perustuvat tuotteemme
hybdyttavat siis liketoimintaa, inmisia ja ymparistoa. Yritysvastuu — taloudellinen, ym-
paristd- ja yhnteiskuntavastuu — tukee toimintatapojamme.

Tulevaisuudessa Stora Enso keskittyy kasvumarkkinoinin Kiinassa, Latinalaisessa
Amerikassa ja Vengjalld, kuitupohjaisin pakkauksiin, puuvilielmilta peréisin olevaan
selluun seké tiettyinin paperilaatuihin. Kuitupohjaiset pakkaukset tarjoavat pitkalla ai-
kavalilla tasaisen kasvupotentiaalin useimmissa segmenteissa. Pakkausalalla on pal-
jon mahdollisuuksia tuoteinnovaatioinin, joiden avulla voimme tarjota ymparistoysta-
vallisia ratkaisuja asiakkaillemme. Kayttamalla puuvilielmiltd peréisin olevaa sellua

varmistamme edullisen kuidun saatavuuden.
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Avainluvut Osaketiedot

Jatkuvat toiminnot 2008 2007 Jatkuvat toiminnot 2008 2007

Liikevaihto, milj. euroa 110288 118485 Tulos/osake, iman kertaluonteisia eria, EUR 0,18 0,94

Liikevoitto iiman kertaluonteisia erié ja kayvan Tulos/osake, EUR -0,86 0,01

arvon muutoksia®, milj. euroa 388,4 8611 Tulos/osake, iman kertaluonteisia erig, EUR 0,99 1,94

Liikevoitto, IFRS, milj. euroa -726,6 176,9 Kassatulos/osake, EUR 0,94 1,95

Tulos ennen veroja ja iman kertaluonteisia erig, Koko liiketoiminta

milj. euroa 151,6 9701 Tulos/osake, ilman kertaluonteisia eria, EUR 0,19 0,88

Tulos ennen veroja, milj. euroa -893,8 20,2 Tulos/osake, EUR -0,85 -0,27

Tilikauden tulos ilman kertaluonteisia erig, milj. Varojen jako/osake, EUR 0,20% 0,45

euroa 142,8 7473 Oma paaoma/osake, EUR 7,09 9,63

Tillkauden tulos, milj. euroa -679,0 12,8 Osinkosuhde, % 1052 51

Investoinnit, milj. euroa 704,71 768,3 Markkina-arvo, 31.12., mrd. euroa 4.4 8,1

Sijoitetun pd&doman tuotto (ROCE), iiman 1) Kayvan arvon muutokset sisaltavat synteettiset optiot iiman toteutuneita ja avoimia

kertaluonteisia erig, % 34 11,3 suojauksia, hillidioksidin paastooikeuksien arvostuksen seké osakkuusyritysten

ROCE ilman kertaluonteisia eri ja kéyvén § ESLZ%Téliﬁjassa metsdomaisuuteen liittyvan omaisuuden uudelleenarvostuksen.

arvon muutoksia, % 41 8.6 3) Hallituksen ehdotus varojen jaosta

Oman paaoman tuotto (ROE)?, % -10,1 2,5

Velkaantumisaste? 0,56 0,39

Paperin ja kartongin toimitukset, 1 000 tonnia 11 836 12 477

Aaltopahvin toimitukset, milj. m? 107 1091

Puutuotteiden toimitukset, 1 000 m?® 5893 6348

Henkilostd keskiméarin 33815 36 137

Osakekohtainen tulos ja varojen jako Liikevaihto ja liikevoitto

koko liketoiminta ilman kertaluonteisia eria

EUR EUR Milj. euroa %

1,00 24 12 000 8
2.1 7
1.8 9000 6
1.5 5
1.2 6000 4
09 3
06 3000 2
03 1

0 0 0
05 06 o7 08
® Osakekohtainen tulos @ Likevainto

® Osinko/osake
@ Hallituksen ehdotus varojen jaosta
— Kassatulos/osake

Henkil6stomaara maittain 2008*

® Suomi 33 %
® Ruotsi 21 %
Saksa 10 %
® Puola 7 %
® \Vendja 5 %
® Muut Euroopan maat 17 %
® Kinab %
©® Brasiia1 %
Muut maat 1 %

* Jatkuvat toiminnot

— Liikevoitto ilman kertaluonteisia eria ja kayvan arvon muutoksia,
% likevaihdosta

Paperi- ja kartonkikapasiteetti maittain 2009

\

® Suomi 42 %

® Ruotsi 28 %
Saksa 14 %

® Kina 3 %

® Brasilia1 %
Muut maat 12 %
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Sanomalehti- ja kirjapaper

Stora Enson sanomalehti- ja kirjapaperiliiketoiminta-alue valmistaa sanomalehti-, luettelo- ja kirjapaperia kustantamoille ja paino-
taloille. Kattavaan sanomalehtipaperituotevalikoimaamme kuuluu sanomalehti- ja erikoissanomalehtipapereita ja vérillisia laatuja,
joita k&ytetaan urheilu- ja taloussivuihin seka liitteisiin. Kirja- ja luettelopaperivalikoimassamme on paperilaatuja kova- ja pehmea-
kantisiin kirjoihin, puhelinluetteloihin ja aikatauluihin.

Alkakauslehtipaper

Stora Enson aikakauslehtipaperiliketoiminta-alue tarjoaa laajan valikoiman paperilaatuja aikakauslehtiin ja mainontaan. Kustan-
tamot, painotalot ja vahittaismyyjat kayttavat paallystamatonta aikakauslehtipaperiamme aikakauslehtiin ja mainospainotuotteisiin
kuten mainoslentisiin, seka laajalevikkisiss& TV-lehdissa ja luetteloissa. Erikois- ja yleisaikakauslehdet ovat merkittavia asiakkaita
paallystetylle matta-, silkki- ja kiiltavapintaisille alkakauslehtipapereillemme, joita asiakkaamme kayttavat myos esimerkiksi liitteisiin,
tuotekuvastoihin ja aikakauslehtien kansiin.

Hienopaper

Stora Enson hienopaperiliketoiminta-alue valmistaa graafisia ja toimistopapereita painotaloille, kustantamoille, kirjekuorien valmis-
tajille, toimistotarvikevalmistajille seké paperi- ja toimistotarviketukkureille. Hienopaperitehtaamme sijaitsevat Suomessa, Ruotsissa,
Saksassa ja Kiinassa. Graafisten papereiden tuotevalikoimamme siséltaa padasiassa monikerrospéaallystettyja hienopapereita, joita
kaytetaan taidekirjoissa, vuosikertomuksissa seka korkealaatuisissa lehdissé ja esitteissa. Toimistopaperilaatumme ovat paéllys-
tamattomia hienopapereita ja niité kaytetaan toimistopapereina, digitaalipainamisessa, kirjekuori-, muistio- ja lomakepapereina.

Kuluttajapakkauskartonki

Stora Enso on maailman johtava kuluttajapakkauskartongin valmistaja, joka tuottaa pakkausmateriaaleja monille eri tuoteryhmille.
Olemme erikoistuneet tuottamaan nestepakkauskartonkia, elintarvikekartonkia, kotelokartonkia ja graafista kartonkia. Tuottei-
tamme kéaytetaan elintarvikkeiden, juomien, tupakan, laékkeiden, kosmetiikan ja ylellisyystuotteiden pakkaamiseen ja keskitymme
erityisesti vaativiin pakkaussovelluksiin.

Teollisuuspakkaukset

Stora Enson teollisuuspakkausliiketoiminta-alue valmistaa aaltopahvipakkauksia, aaltopahvin raaka-ainetta, hylsyja, hylsykartonkia,
laminaattipaperia, paperisékkeja seka sékki- ja voimapaperia.

Puutuotteet

Stora Enso Timberin nimell& tunnettu puutuoteliketoiminta-alue tarjoaa tuote- ja palveluratkaisuja puuteollisuuden ja -kaupan
tarpeisiin ympari maailmaa. Painopisteita ovat rakennus- ja puusepénteollisuus seké suurivolyymiset, tiettyyn loppukayttéon
ragtalodidyt komponentit. Lisaksi Stora Enso Timber toimittaa paljon erilaisia sahattuja ja jatkojalostettuja tuotteita puutavarakau-
poille, tukkureille ja maahantuojille sek& myds raaka-ainetta sellu- ja paperiteollisuudelle ja polttoainetta energiasektorille. Laatu-
standardimme tuotteiden ja palvelujen suhteen ovat korkeat.
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dosta 14 %
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tosta” 36 %

Kapasiteetti maittain 2009

® Ruotsi 45 %
© Suomi 24 %

Saksa 18 %
® Belgia 13 %
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Markkinaosuus ja paamarkkina-alueet

Eurooppa Aasia
Markkinaosuus % 19 2
Paamarkkinat (%-osuus myynnista) 86 13

Osuus konsernin

Kapasiteetti maittain 2009

Markkinaosuus ja paamarkkina-alueet

tosta” 28 %

® Espanja7 %

t& markkina-asemaa voida ilmoittaa télle liketoiminta-alueelle.

Saksa 34 %
® Suomi 21 % Eurooppa Latinalainen Amerikka  Aasia
@ likevain- ® Ruotsi 17 %
dosta 19 % Ranska 11 % Markkinaosuus % 17 39
® likevoi- ® Brasiia 6 % Paamarkkinat 79 11
tosta® 23 % ® China 6 %
® Belgia 5 %
Osuus konsernin Kapasiteetti maittain 2009 Markkinaosuus ja paamarkkina-alueet
Eurooppa Latinalainen Amerikka Aasia
‘ Graafiset paperit
@ likevaih- ® Suomi 67 % ‘ o
dosta 18 % ® Ruotsi 15 % Markkinaosuus % 12 10 2
® likevoi- Saksa 10 % Paamarkkinat! 69 9 18
tosta” 21 % ® Kina 8 % Toimistopaperit
Markkinaosuus % 12 1 1
Paamarkkinat” 85 2 8
Osuus konsernin Kapasiteetti maittain 2009 Paamarkkina-alueet
Eurooppa Pohjois-Amerikka  Aasia
@ likevaih- ® Suomi 47 % Paamarkkinat” 82 1 15
dosta 19 % ® Ruotsi 46 %
® liikevoi- oS! ° Koska kuluttajapakkauskartongit koostuu monesta erilaisesta tuotteesta, ei keskimaérais-

Osuus konsernin

@ likevaih-
dosta 9 %

® likevoi-
tosta® 19 %

Kapasiteetti maittain 2009 2

® Suomi 59 %

® Puola 27 %
Ranska 8 %

® Pohjois-
Amerikka 6 %

O

Paamarkkina-alueet

Eurooppa Pohjois-Amerikka  Aasia

Paamarkkinat”® 85 3 10

Koska teollisuuspakkaukset kattaa laajan tuotevalikoiman, ei keskimaaraista
markkina-asemaa voida iimoittaa talle liketoiminta-alueelle.

Osuus konsernin

l @ likevaih-

dosta 13 %

likevoitosta®!
-17 %

A) llman kertaluonteisia erié ja kdyvan arvon muutoksia

Kapasiteetti maittain 2009

® Suomi 28 %

[tavalta 25 %
® Ruotsi 17 %
® Tsekin

tasavalta 12 %

® Vio7 %

® Vendjia 5 %

® Latvia3 %
Liettua 2 %

® Puola1 %

Markkinaosuus ja paamarkkina-alueet
Eurooppa Maailma

Markkinaosuus % 4 2
Aasia ja Pohjois-

Pohjois- Tyynen-  Afrikka ja

Eurooppa Amerikka meren alue Lahi-ita

Pagmarkkinat” 65 1 21 8

1) %-osuus likevaindosta  2) Ei sisélla aaltopahvia  3) Myynti konsernin ulkopuolelle
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Ennennakematon vuosi

osakkeenomistaijille | lupaus

Stora Enson toimitusjohtaja Jouko Karvinen ja talousjohtaja Markus Rauramo keskustelevat vuoden

2008 tuloksesta, yhtion tulevasta suunnasta, arvoista, visiosta ja missiosta, uudelleenjarjestelyista

seka vuoden 2009 nakymista.

Vuoden 2008 tulokset ja haasteet

Jouko: Markus, mita mielta sina olet Stora Enso vuoden 2008 tulok-
sesta erittain vaikean vuoden ja viimeisen neljanneksen jalkeen?
Markus: Se on pettymys. Taloutemme on kuitenkin vankalla pohjalla
ja taseemme on vahva, ja olimme varautuneet vaikeaan vuoteen,
koska jouduimme vastaamaan suuriin haasteisiin jo vuonna 2007,
Mutta tarkeinta on, ettéd olemme valmistautuneet vuoteen 2009
parhaamme mukaan.

Jouko: Vuosi 2007 ja vuoden 2008 alku olivat vaikeaa aikaa
monesta eri syysta. Tilanteeseen vaikuttivat heikko dollari, Venajan
puutullit sek& dljyn hintojen vuoksi energian nopeasti nousseet
hinnat. Juuri kun toimenpiteillamme alkoi olla vaikutusta naihin
asioihin, alkoi viimeinen vuosineljiannes, joka oli aivan ennennéke-
méaton. No, kaikkien edella mainittujen seikkojen vuoksi, timimme
oli ainakin kokenut ja valmis kohtaamaan viimeisen neljanneksen
haasteet.

Markus: Olen todella iloinen siitd sopeutuvaisuudesta ja joustavuu-
desta, jota yhtidmme ja koko henkildstd ovat osoittaneet ongelmien
ratkaisemisessa. Vuoden 2007 puun hintojen ja energiakustan-
nusten jyrkasta noususta seké valuuttakurssien muutoksista oli
tavallaan myé&s hyotya: olosuhteet olivat &arimmaisen hankalat,
mutta me keksimme keinot selviytya niisté.

Jouko: Huolimatta julkisesta véittelysta, olen taysin vakuuttunut siita,
etta vuonna 2008 tehdyt toimenpiteet olivat oikeita; myimme esimer-
kiksi Papyrus-tukkuriliketoiminnan, vahvistimme riippumattomuut-
tamme Ven&jan tuontipuusta ja teimme vaikeat uudelleenjarjestelyt.
Oikeastaan minua eivat huolestuta itse toimenpiteet vaan se,
olemmeko toimineet riittavan aikaisessa vaiheessa ja riittavan
nopeasti. Ymmarrdmmekd me organisaationa, etté tarvittavista
muutoksista on tdh&dn mennessa tehty vasta noin 20 prosenttia?
Muutos tarvitaan, jotta saavutamme téaysin eri kannattavuustason.
Markus: Hyva kysymys. Minakin olen sita mielta, etta olemme
lbytaneet oikeat tyokalut, joilla voimme tehda tarvittavat lyhyen
alkavélin toimenpiteet. Ja se on tietenkin oleellista. Vuonna 2008
supistettiin investointeja, mita jatketaan edelleen, vahennettiin
kayttbpaaomaa erittéin tehokkaasti ja keskityttiin hyvaan hinnoit-
teluun. Vuoden 2008 lopulla ja vuoden 2009 alkupuoliskolla on
jouduttu aloittamaan seisokkeja ja rajoittamaan tuotantoa markki-
nakysynnan muutoksiin vastaamiseksi. Meidan on sopeuduttava
kulujen pienent&miseen niin nopeasti kuin mahdollista.

Jouko: Aivan, olemme turvanneet asemamme lyhyella aikavalilla
parhaamme mukaan. Tuotantovolyymien muokkaaminen todellista
kysyntaé vastaaviksi oli oikea paéatods, joka tehtiin pikaisesti kriisin
puhjettua lokakuun alussa. Paatds paitsi vahvisti rahavirtaamme
myos turvasi asemamme ja valmisti vakemme taistelukuntoon télle
vuodelle, vaikka siitd maksettiinkin kova hinta viimeisen vuosineljan-
neksen tuloksessa.

Markus: Yhtion toiminta jatkuu samoilla linjoilla kuin vuoden 2007
lopulla. Nyt onkin tarkeéa, etté henkilosttmme ymmartéa ettemme
tee t&ta vain maksimoidaksemme lyhyen aikavalin kannattavuutta.
Haluamme varmistaa, etté yhtio on valmis tarttumaan esiin tuleviin
investointimahdollisuuksiin tai jopa yrityskauppoihin.

Jouko: Aivan, erityisesti nyt kun henkilosttmme on ollut myrskyn
siiméassa niin pitkdan. Heidan on nahtava, etté tahan liittyy muutakin
kuin leikkauksia ja kovia aikoja. Onnistumisen edellytyksena on
myods saada henkildstd uskomaan, etté pitkan tunnelin toisessa
paassa haamottaa valoa. Tolvon, etta kun inmiset lukevat lehdista
tuloksestamme, he huomaavat, etté Stora Enso on yksi harvoista
teollisuudenalamme vyrityksista, joka onnistui kaikesta huolimatta
tuottamaan positiivisen, vaikkakin pienen likevoiton. Suuret negatii-
viset luvut eivat johtuneet vuodesta 2008, vaan ennemminkin
vanhojen, monien vuosien investointien uudelleenarvostuksista
vastaamaan tulevaisuutta ja markkinoita. Joka tapauksessa, meidan
on johtoryhmassa pidettava mielessa etta ndméa arvonalentumiset,
vaikka niilla ei olekaan kassavaikutusta nyt, perustuvat todellisiin
vanhoihin investointeihin, joinin on kaytetty kateista rahaa.

Tulevaisuuden suunta ja yhtion uudelleenjéarjestelyt
Markus: Esittelimme syyskuussa tulevaisuuden suunnitelmamme,
jonka painopisteitéa ovat kasvavat markkina-alueet, kuitupohjaiset
pakkaukset, puuvilielmiltd peraisin olevan sellun kayttaminen ja
valikoidut, vaikkakin vahaisemmaét, paperilaadut. Lahtékohtamme
on, ettd toimintomme ja projektimme Latinalaisessa Amerikassa,
Venéjalla ja Aasiassa, kuten Veracelin ja Arapotin tehtaat Brasiliassa,
pakkaustoimintamme ja sahat Venajalla seka paperiliketoimintamme
Kiinan Suzhoussa ja Dawangissa, takaavat meille ainutlaatuisen
aseman. Vain harvat muut yhtiot toimivat kaikilla naillé kinnostavilla
alueilla.

Jouko: Yksi alamme haasteista on se, etta jokainen strateginen
paétos on taloudellista uhkapelia ja investoinnit alkavat mahdollisesti
tuottaa vasta kymmenen vuoden kuluttua. Sukupolvi ehtii melkein
valhtua siitd kun paatdkset tehdaan siihen kun ne alkavat tuottaa
voittoa. Taman vuoksi valitsimme pakkaukset, koska meilla on like-
toimintaa tietyissa tuote- ja asiakassegmenteissa ja toimimme
[ta-Euroopassa seka Vengjalla. Ja koska uskomme, etta kuitupoh-
jaiset pakkaukset voittavat markkinoita muovilta ja muilta fossiilisiin
polttoaineisiin perustuvilta pakkauksilta.

Puuvilielmiltd saatavan sellun valintaan puolestaan vaikutti luulta-
vasti maailman halvinta puuviljelmista tuotettavaa sellua valmistava,
Brasiliassa sijaitseva tuotantolaitoksemme. Télla alalla, toisin kuin
paperi- ja kartonkiliiketoiminnassa, kustannuserot ovat suuret
parhaan ja huonoimman yksikon valilla. Vaikka myimme Pohjois-
Amerikan liikketoimintomme ja Papyruksen, paperi on silti mita
suuremmassa maarin osa liiketoimintaamme, vaikka olisimme
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mieluummin parempia vain joillakin alueilla kuin suuri yritys.
Markus: Emme voi tehda kaikkea yhté& aikaa, eika meilléa ole siihen
varaa, erityisesti nykyisessa talouden laskusuhdanteessa. Valintoja
on tehtava erityisesti perinteisilla kotimarkkinoillamme Euroopassa.
Vuonna 2008 péaétettiin sulkea Baienfurtin kartonkitehdas seka
kartonkikone Imatralla ja paperikone Kabelissa. Kemijarven,
Summan ja Norrsundetin tehtaiden sulkemisesta ilmoitettiin vuonna
2007. Tarkoituksena oli vahentaa riippuvuuttamme Venajan
puuntuonnista. Paatoksilla oli merkittava vaikutus henkildstoon, ja
olemme pyrkineet parhaamme mukaan l6ytamaan tyontekijoille
uusia ratkaisuja. Henkilostovahennyksilta ei valtytty mydskaan
vuonna 2008. Olemme oppineet paljon siitd, miten jokaisesta
ihmisesta on huolehdittava erikseen. Naihin asioihin ei ole yleispa-
tevia ratkaisuja. Toivottavasti Kemijarvelld, Summassa ja Norrsun-
detissa luodut uudet mahdollisuudet, joiden eteen teimme paljon
toit8, vakuuttavat sidosryhmamme siita, etta lupauksemme tehda
kaikki mahdollinen uuden liketoiminnan ja ty®paikkojen luomiseksi
todella pité4 ja etté todella teemme asioita.

Vuoden 2009 tavoitteet

Jouko: Tullessani Stora Enson palvelukseen puhuin muutoksen
tarpeesta ja toivoin, ettd useimmat muutokset saataisiin tehtya
ennen laskusuhdannetta. Laskusuhdanne tuli kuitenkin meidan
kannaltamme liian pian, tai sitten olin lian hidas. Vuoden 2008
viimeinen vuosineljannes ja vuoden 2009 ensimmainen vuosipuo-
lisko ovat haastavimpia vuosikymmeniin useimmille teollisuuden-
aloille ja myods meille. Meid&n onkin pakko kertoa henkildstolle ja

arvot

osakkeenomistajille rehellisesti, etta vaikka olemme suojelleet yhtiota
tassd ennennakemattomassé tilanteessa, ja jatkamme tyota,
tehtavaa on vield paljon, eika prosessi ole helppo tai mieluisa monille.
Vaihtoehtoa ei ole. Hyvien aikojen odottamisesta — kuten olemme
tehneet aiemmin — seuraa vain suurempia haittoja ja kovempia
toimenpiteita. Aikaa ei ole riittavasti,

Markus: Tuotevalikoiman hallinta ja kapasiteetin vahennyksista karsi-
vasta henkildstdsta huolehtiminen ovat jo kehittyneet paljon, mutta
meidan on pyrittava edelleen parantamaan tyoskentelytapojen ja
resurssien kayton joustavuutta yhtion jokaisella tasolla. Henkilosto-
asloissa — kehityksessg, tyon kierrattamisessa ja koulutuksessa —
kysymykseni kuuluu: "Miten voit omassa tydssasi sopeutua uuteen
todellisuuteen?”.

Jouko: Meidan on pystyttava toimimaan nopeammin kuin koskaan
ja ennen kaikkea paattamaan, mité asioita teemme. Meilla keskus-
tellaan ja Kiistellaén yhé lian monista asioista ja aikamme hukkaantuu
siihen.

Tasta vuodesta tulee todennakoisesti yksi minun tyéurani mielen-
kiintoisimmista. Sama taitaa koskea myos sinua, Markus. Meidan
taytyy loytaa uusia tapoja tydskennelld sidosryhmien — niin henki-
16ston, ammattiliittojen kuin yhteiskunnankin — kanssa, jotta "N&in
on aina ennenkin tehty” -mentaliteetista p&astaisiin vimein eroon.
Kun me kysymme: "Emmekd voisi tehda noin?”, emme halua enaa
vastaukseksi: "Ei kdy, asiat on aina tehty nain, eika sita voi muuttaa
siita tai tuosta syysta.”

Markus: Olet aivan oikeassa. Valmiudet taloudellisten tavoitteiden
saavuttamiseen ovat olemassa, mutta onnistuaksemme siina

MISSIO
yrityskuva
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Yhtiomme, Ihmiset ja

olaneettamme ovat

ennennakemattomien

haasteiden edessa.
Maaillma tarvitsee
uuden asenteen
materiaaleinin,

visio

meidan on parannettava joustavuutta koko yhtion tasolla — niin
tydskentelytavoissa, padoman ja resurssien kaytdssa, toimituksissa
kuin strategiassakin. Joustavuudesta on hydtya myds henkildstolle.
Tyopaikkojen sailymista el pystyta takaamaan yksildtasolla, mutta
jokainen voi oppia jokaisena tydpéaivanaan jotakin uutta, lisata omaa
arvoaan ja kehittaa tydkykyaén sekéd ammattiylpeyttdan. Stora Enso
toimii ankarasti kilpailluilla globaaleilla markkinoilla, oli kyse myynti-
henkildstosta tai tuotantolaitoksista. Se on tosiasia.

Jouko: Toivottavasti henkildstd ymmartaé, ettd vuosina 2007 ja
2008 tehdyt vaikeat paatokset olivat yhtion toiminnan kannalta
elintarkeita. Jos olisimme odottaneet vuoteen 2009 emme olisi
voineet tehda naitéd paatodksia, ja tdna vuonna ainoa puheenai-
heemme olisi ollut se, miten selviydymme t&sta tilanteesta.
Markus: Siksi kassavirran ja taseen suojaaminen onkin endottoman
térke&d vuonna 2009.

Jouko: Aivan niin. Kuten olen sanonut aiemmin, vuosi 2009 alkoi
meidan nakokulmastamme kolme kuukautta lian aikaisin lokakuussa
2008, kun turvasimme kassavirtamme ja minimoimme varastomme.
Tana vuonna ei kannata puhua 13 prosentin sijoitetun pagoman
tuotosta. Viesti vuonna 2009 on, ettéd maksimoimme kassavirtamme
ja turvaamme hinnat muuttamalla ennemmin tuotantomé&aria kuin
hintaa, mit&d olemme tehneet kohtalaisen menestyksekkaasti
lokakuusta l&htien. Vahennamme myos investointeja. Vuonna 2008
véahensimme niitéd suunnitellusta 900 miljoonasta eurosta 700
miljoonaan euroon ja vuonna 2009 suunnittelemme vahennystéa 500
miljoonaan euroon, josta suurimman osan taytyy tulla kannattamat-
tomien varastojen vahentamisesta. Taméa on nyt tehtavamme.
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Jusiutuviin raaka-

ainelsiin pohjautuvat
ratkaisut vievat meidat

voittoon.

missio

RV

Kaikkia hankkeita ei kuitenkaan leikata 70 prosentilla, vaan teemme
tietyt investoinnit taysimaaraisiné ja siirramme toisia. Perumme
hankkeita vain jos emme saa niista voittoa tdssa uudessa tilan-
teessa. Prioriteetit ovat samat kuin elokuussa; emme muuta strate-
giaamme talouden kriisin takia, mutta joitakin asioita on aikataulu-
tettu uudestaan.

Missio, visio ja arvot - seka innovaatiot

Markus: Toinen tarke& tehtava tdna vuonna on uuden vision,
mission ja arvojemme kayttoonotto. Visiomme on: Yhtidmme,
ihmiset ja planeettamme ovat ennennédkemadttémien haasteiden
edessd. Maailma tarvitsee uuden asenteen materiaaleihin. Me
olemme yhtidna ja teollisuudenalana tassé suhteessa ainutlaatui-
sessa asemassa: voimme vaikuttaa ympariston tilaan, silla
tuotteemme on valmistettu uusiutuvista raaka-aineista, ne ovat
Kierratettavia ja niiden hiilijalanjélki on pieni.

Jouko: Yksi missioon, visioon ja arvoihin liittyvista teht&vista on
kertoa maailmalle totuus toiminnastamme. Suosikkitarinani liittyy
paikallisten ihmisten vierailuun Langerbruggen tehtaalla Belgiassa.
Ensimmaéainen kysymys kuuluu aina: "Kuinka monta puuta tuonkin
paperirullan takia on kaadettu?”. Vastaus on: "Ei yhtaan. Se on tehty
kaksi vilkkoa vanhoista sanomalehdist&nne, joiden paperi on kierra-
tetty ja puhdistettu.”

Markus: Juuri n&in. Meidan taytyy muuttaa tapaamme kertoa toisil-
lemme tekemistamme hyvista asioista ja menna kertomaan sidos-
rynmillemme, mukaan lukien monille ymparistdjarjestoille, ja saada
heidat ymmartamaan ja kertomaan eteenpain, etté Stora Enso tekee



hyvia asioita ja on aina valmis rakentavaan vuoropuheluun, jotta voisi
tehda viel& parempia asioita tulevaisuudessa. Maan ystéville vime
kes&na lahettamasi kirje, jossa kutsuit heidét keskustelemaan
tosiasioista, ja jonka seurauksena heidat tavattiin, oli juuri téllainen
teko.

Jouko: Yhtiomme uudet arvot — luo, uudista, luota — k&ynnistavat
varmasti vilkkaan dialogin organisaatiossamme. Arvot lanseerattiin
250 storaensolaiselle lokakuussa 2008. Tarkoituksena on, etté ne
vélitetaan eteenpain jokaiselle yhtion tyontekijalle. En tieda onko
tdma jo tehty, mutta tieto arvoista on parasta valitta& perille pian.
Ajoituksellisesti nyt jos koskaan tarvitaan keskinaista luottamusta.
Ehka tama luottamus on ensimmainen pitkan tunnelin paasséa
pilkottava valonséde.

Markus: Henkildston on voitava uskoa siihen, etta teemme ratkai-
summe koko yhtion eduksi ja lbytadkseemme ratkaisuja niita varten,
joita muutokset koskettavat. Silloinkin, kun ratkaisut ovat monille
erittain ikévia. Mielestani luovuus, tai sen lisdéminen organisaatiossa,
el ole koskaan ollut niin tarke&a kuin nyt. Nyt tai ei koskaan.
Jouko: Olet oikeassa. On selked4, ettéa innovaatiot eivat muuta
vhtiota yhdessé vuosineljanneksessé tai edes yhdessa vuodessa.
Mutta se ei kuitenkaan ole syy olla olematta innovatiivinen. Meidan
on kannustettava innovaatioihin joka suunnalla, sill& innovaatiot —
kuten olen nahnyt urani aikana ennenkin — ovat paljon muutakin kuin
tuotteiden tutkimusta ja kehitysta. Osoitus innovatiivisuudesta on,
ettd olemme perustaneet jo aikaisin puuviljelmia Latinalaiseen
Amerikkaan Veraceliin ja Rio Grande do Suliin, ja muuttaneet aalto-
pahviliketoimintamme painopisteen Venajélle ja It&-Eurooppaan.
Innovaatioita ovat myos kaikki tehtailla tehdyt pienet ja suuret ideat,
jotka tekevat meista parempia — parempia asiakkaillemme ja
parempia kuin kilpailjamme. Tarvitsemme taméantapaisia asioita
henkilostomme inspiroimiseksi. Liséksi meidan pitaisi mielestani
alkaa mitata, mitd saamme tasté kaikesta, eiké sita, paljonko rahaa
kaytamme siihen. Tutkimus- ja kehitysmenojen sijaan tulisi mitata
innovaatiotuloksia ja innovaatioista saatujen asiakashyotyjen
hintaa.

Markus: Olemme siirtyneet s&annellyisté kansallisvaltioista isoille,
avoimille ja huomattavasti vahemman saannellyille markkinoille, joilla
on miljardeja uusia kuluttajia sekad uusia kilpailijoita. Tama on yleisesti
ottaen kuluttajan etu, mutta kaantdpuolena on se, etta yritysten ja
ihmisten on oltava joustavia ja valmiita muuttumaan. Ennen toimittiin
samalla liketoimintamallilla 20—-30 vuotta, mutta sen n&kemyksen
on muututtava, myds paaomavaltaisilla aloilla, joilla Stora Ensokin
toimii.

Jouko: Meid&n on rakennettava luottamusta myos sidosrynmiemme
kanssa, aina osakkeenomistajista asiakkaisiin ja henkilostoon. Me
joko voitamme tai haviamme yhdessé yhteistybkumppaneidemme
kanssa. Olen sanonut Stora Ensoon tulostani lahtien, etten valita
siitd, miten suuria olemme, vain siitd, ettd teemme kaiken tarvittavan
voittaaksemme. Voittamisessa on kaksi eri puolta. Meidan taytyy
tarjota houkuttelevia tuotteita asiakkaillernme ja houkutteleva tuotto
osakkeenomistajilemme — ja tdhan meilla onkin vield pitk& matkal
Vain sita kautta padsemme pois uudelleenjarjestelyjen ja leikkausten
kierteesta. Tiedan, ettd se on aivan eri asia kuin pyrkiminen
maailman suurimmaksi paperiyhtioksi, mutta n&in olen asian ajatellut
ja néin ajattelen myos nyt.

"
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Viimeiset kommentit

Markus: Tahdon henkilbstomme tietavan, ettd teemme niin kuin
sanomme. Toimimme silloin kun on oikea aika, emme vasta silloin
kun on pakko. Lehdistd voi sanoa, etta metséteollisuus elda pimeita
aikoja. Tama on totta, mutta olemme matkalla kohti valoisampaa
tulevaisuutta.

Jouko: En haluaisi myontaa, mutta olet oikeassa. Vaikea tilanne
jatkuu vuonna 2009, mutta olemme valmistautuneet paremmin kuin
monet muut teollisuudenalat. Edistimme strategisesti tarkeimpia
hankkeitamme vuoden 2008 talouskriisissg, ja jatkamme niitd myos
tulevaisuudessa. Emme ja& odottelemaan hyvien aikojen palaamista,
koska voimme omilla toimillamme tuoda hyvat ajat luoksemme.

haaste: miten kehittda biopoltto-
aineteknologiasta todellisia
liketoimintamahdollisuuksia”?

ratkaisu: yhteisyritys Neste
Qilin kanssa puuhun liittyvan
osaamisemme hyodyntamiseksi
biopolttoaineiden tuotannossa.

Hakkuutahteitd on mahdollista hyédyntaa liiken-
teen polttoaineiden raaka-aineena. Tutkimme
tatd mahdollisuutta yhteistyossd Neste Oilin
kanssa kehittdaksemme teknologiaa hakkuu-
tahteista valmistetun uuden sukupolven uusiu-
tuvan liikennepolttoaineen valmistamiseen.

Yhteisyritys, NSE Biofuels Oy, tarjoaa meille
mahdollisuuden hyoédyntaa puun hankintaan,
kasittelyyn ja tuotantoon liittyvda osaamises-
tamme. Kasvavat biopolttoainemarkkinat ovat
Stora Ensolle ja Neste Oilille lupaava ja kesta-
vaa kehitysta tukeva liiketoimintamahdollisuus.

NSE Biofuels Oy rakentaa koelaitoksen Stora
Enson Varkauden tehtaalle. Laitoksen on tar-
koitus aloittaa toimintansa kevaalla 2009.
Koelaitoksesta saadaan testitietoja ja kaytto-
kokemusta, ja lisdksi se vahentaa kasvihuo-
nekaasupaastoja. Laitoksen tuottama puupe-
rdisestd biomassasta valmistettu kaasu
korvaa 6ljyn Varkauden sellutehtaan meesa-
uunissa, eika tehdas kayta enaa juuri lainkaan
fossi a polttoaineita. Koevaiheen jilkeen
yhteisyritys harkitsee kaupalliseen tuotan-
toon tarkoitetun laitoksen rakentamista jonkin

Stora Enson tehtaan yhteyteen.




Stora Enson sanomalehti- ja kirjapaperiliketoiminta-alue valmistaa

sanomalehti-, luettelo- ja kirjapaperia kustantamoille ja painotaloille.
Kattavaan sanomalehtipaperituotevalikoimaamme kuuluu sanoma-
lehti- ja erikoissanomalehtipapereita ja varillisia laatuja, joita
kaytetédan urheilu- ja taloussivuihin seka liitteisiin. Kirja- ja luettelo-
paperivalikoimassamme on paperilaatuja kova- ja pehmeékantisiin
kirjoihin, puhelinluetteloihin ja aikatauluihin.

Stora Enson sanomalehti- ja kirjapaperiliiketoiminta-alue on
Euroopan johtava sanomalehti- ja kirjapaperin valmistaja. Tehtai-
demme laajaan tuotevalikoimaan kuuluu seké keréys- etté ensikui-
dusta valmistettuja tuotteita. Kuudesta sanomalehtipaperia valmis-
tavasta tehtaastamme Langerbruggen tehdas Belgiassa ja
Sachsenin tehdas Saksassa tarjoavat taysin ker&yskuidusta valmis-
tettua sanomalehtipaperia. Ruotsalainen Hylten tehdas valmistaa
sanomalehtipaperia 50 prosenttisesti kerayskuidusta ja saksalainen
Maxaun tehdas 60 prosenttisesti. Anjala on Stora Enson ainoa kirja-
paperitehdas.

Sanomalehtipapereissa haasteemme on sopeutua kuluttajien
kayttaytymisen muuttumiseen séilyttden samalla tehtaidemme
toiminnan tehokkuuden ja kustannustehokkuuden. Saavuttaak-
semme tdman meidan taytyy reagoida nopeasti markkinoiden
muutoksiin ja olla valmiita muuttumaan tarvittaessa. Jatkamme
kannattavien tehtaiden kehittdmista, mutta olemme valmiita
sulkemaan vanhempaa kapasiteettia jos markkinatilanne sita vaatii.

"Painetun median rooli on
Mmuuttumassa. Painettu ja
sahkdinen media taydentavat
toisiaan, mika luo painetuille
lendille aivan uudenlaista
tulevaisuutta. Olemme
tehneet lujasti toita, jotta like-
toimintamme vastaa asiak-
kaiden muuttuviin tarpeisiin, ja
tama tyo jatkuu.”

Jatkamme my&s tuote- ja asiakasportfolioiden tarkastelua ja mukau-
tamme tuotantoa kannattaviin paperilaatuinin. Tavoitteena liiketoi-
mintamme sopeuttamisessa paremmin markkinoihin on sailyttaa

kannattavuus ja vahva rahavirta.

Sanomalehti- ja kirjapaperiliketoiminta-alue pitéa tarkeana ratkai-
sujen tarjoamista asiakkailleen tekemalla heidan kanssaan laheista
yhteistyota pitkalla tahtaimella. Esimerkiksi Varkaudessa yksi paperi-
koneemme sijaitsee samoissa tiloissa suomalaisen sanomalehti-
yhtion painokoneen kanssa. Nain voidaan varmistaa, etta kyseisella
sanomalehdell&d on aina saatavilla paperia, jonka tuotanto on
joustavaa.

Vaikka sanomalehtipaperin kysynnan ennustetaan laskevan Euroo-
passa ja Pohjois-Amerikassa vuonna 2009, odotamme painettujen
sanomalehtien ja kirjojen kysynnan pysyvan hyvana tai kasvavan
maailmanlaajuisesti. Painetut sanomalehdet ja kirjat ovat helppokéyt-
0isid ja niité voi lukea missé tahansa. Liséksi ne ovat kestavia, helposti
saatavilla ja halpoja vaintoehtoja sahkoiselle medialle. Sanomalehti on
myds hyva mainontavaline, jolla voi tehokkaasti kohdentaa mainontaa
tietyille lukijaryhmille esimerkiksi erillisilla liitteilla.

Meilld on suuri markkinaosuus bulkkisissa kirjapapereissa Euroo-
passa, jossa suurin markkina on Saksa ja sen jalkeen tulevat
Iso-Britannia ja Italia. Vuonna 2008 Anjalan tehtaan aikakauslenti-
paperia tuottava paperikone muutettiin tuottamaan paallystettya ja



paallystamatonta kirjapaperia. Investointi paransi entisestaan
paallystetyn kirjapaperimme laatua ja auttoi meitd saamaan
suuremman markkinaosuuden oppikirja- ja muilla kovakantisten
kirjojen markkinoilla. Meilla on my&s pitk&aikaiset suhteet useisiin

suuriin kirjankustantamoihin ja olemme laajentaneet kirjapaperivali-

koimaamme tekemalla tiivista yhteistydté asiakkaidemme kanssa
kehittadksemme tuotteita heidan tarpeisiinsa.

Lisddmme kerdyskuidun kayttoa
Kerayskuitu on arvokas raaka-aine ja pyrimme hyddyntamaan sita

mahdollisimman tehokkaasti ja ndin kuvastamaan yhtidmme sitou-

tumista kayttaa raaka-aineita niin tehokkaasti kuin mahdollista.
Olemme jo nyt yksi Euroopan suurimmista kerayskuidun kayttéjista
ja tavoitteenamme on lis&td kayttda edelleen. Pyrimme aina
kayttamaan kerayskuitua mahdollisimman lahella kerayspaikkaa ja

nain vahentamaan kustannuksia ja kuljettamiseen liittyvia ymparis-

tdvalkutuksia.

Kaytamme ker&yskuitua tuotteissa, joissa se luo eniten arvoa yhtiolle
ja asiakkaillemme paperilaatujen laatuvaatimusten pohjalta. Se sopii
parhaiten tuotteisiin joilla on lyhyt elinkaari, kuten sanomalehtipaperi,

joka on meille yksi kerayskuidun paakayttbkohde. Standardisano-

malehtipaperimme sisalsi keskiméaarin 79 prosenttia keréyskuitua
vuonna 2008.
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Sanomalehti- ja kirjapaperituotteiden toinen etu ympariston kannalta
on, ettd ne voidaan kierrattaa elinkaarensa lopussa ja kayttaa
uudestaan raaka-aineena. Sanomalehti- ja kirjapaperi myos sitoo
hiilta pitden sen poissa iimakehésta ja auttaen imastonmuutoksesta
aiheutuvien vaikutusten lieventamisessa, kuten kaikki Stora Enson
paperi- ja puutuotteet. Kirjat séilyvat vuosikymmenia ja ne sitovat
koko taman ajan hiilta paastamatta sitd vapautumaan iimakehaan.

Lisadmme bioenergian kaytt6a sisdisessa
energiantuotannossa

Stora Enson tuotantoprosessit ovat luonteeltaan sellaisia, etta
voimme kayttaa useita prosessin sivutuotteita bioenergian lahteina.
Tarkeimpia naista ovat mustalipea sellunkeitosta, kuori seka siistaus-
ja bioliete. Muita tarkeit& bioenergian lahteita ovat hakkuutahteet ja
kierratetty puu.

Paperiteollisuus on maailman suurin bioenergian tuottaja ja kayttaja.
Vuonna 2008 Stora Enso lisasi biomassan kayttdéa siséisessé
energiantuotannossaan 72 prosenttiin (70 %). Muutos johtui siita,
etta riippuvuus fossiilisista polttoaineista on v&hentynyt omassa
energiantuotannossamme. Toinen syy biomassan kaytdén kasvuun
oli hiilioikeuksien markkina-arvon merkittava nousu seka fossiilisten
polttoaineiden hinta vuonna 2008 verrattuna vuoteen 2007.

haaste: miten voimme innostaa
kuluttajia kierrattdmaan paperia”?

ratkaisu: tekemalla tehtaasta
kaytannon esittelypaikan.

Langerbruggen tehdas Belgiassa kadyttda noin
700 000 tonnia kerdyskuitua joka vuosi ja tuottaa
555 000 tonnia sanomalehti- ja aikakauslehtipape-
ria yksinomaan kerayskuidusta. Tehtaalla kay
saanndllisesti vieraita, mika on aina hyva mahdol-
lisuus kertoa ihmisille kierratysprosessista.
Tehtaalla on kehitetty uusi aloite, jossa tehdasvie-
railijoita pyydetdaan tuomaan mukanaan noin 2-3
kiloa kaytettya paperia. Tehdaskierroksen aikana
vierailijoilla on mahdollisuus lajitella paperit ja
laittaa ne liukuhihnalle, joka johtaa siistaamoon.
Lisdksi tehtaan yleisessa esityksessa selitetaan ja
naytetdan kierratysprosessi.

Langerbruggen kayttama kerdyspaperi tulee paa-
asiassa Belgiasta, Hollannista, Iso-Britanniasta ja
Ranskasta. Tehdas on yksi Euroopan suurimmista
kerayskuidun kayttajista ja on tehtaan oma etu kou-
luttaa ja kertoa ihmisille kierratyksen tarkeydesta.
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Stora Enso pyrkii jatkuvasti kasvattamaan jo korkeaa bioenergia-
osuutta tehtaidensa omassa energiantuotannossa. Yksi tdhan
littyva iso hanke sanomalehti- ja kirjapaperiliiketoiminta-alueella on
energiatenokkuuden parantaminen Langerbruggen tehtaalla. Hanke
alkol vuonna 2007 ja se on tarkoitus saattaa paatbkseen vuoden
2010 toisella neljanneksella. Hankkeen seurauksena tehtaan
kayttamat polttoaineet yhdistetyssa lammaon ja sahkon tuotannossa
ovat kilpailukykyisempié ja tehtaan sahkdomavaraisuus paranee 10
prosentista yli 50 prosenttiin. Hanke my&s vahentdd merkittavasti
tehtaan fossiilisten polttoaineiden kustannuksia ja liséa bioenergian
kayttod. Langerbruggen tehdas tuottaa sanomalehti- ja aikakaus-
lehtipaperia yksinomaan kerdyskuidusta, joten investoinnin myéta
tehdas kayttaa yha enemmén uusiutuvia raaka-aineita tuotantopro-

sesseissaan.

Haastava toimintaymparistoé

Sanomalehtipaperin kysyntaan vaikuttavat paaasiallisesti mainonnan
maard, talouskasvu seka lukutottumukset. Euroopassa ja Pohjois-
Amerikassa sanomalehtien levikit pienenevat hitaasti, mutta kasvavat
yhé& globaalilla tasolla. Pdadmarkkinamme on Eurooppa, mutta
viemme suuria maaria paperia useille Aasian kasvumarkkinoille.

Vuonna 2008 toimintaympéristd oli haastava. Kysynta pysyi heikkona
ja talouden laskusuhdanne heikensi sita edelleen vuoden loppua
kohden. Vastauksena téhan metséateollisuusyhtiot iimoittivat vuoden
alkana isoista kapasiteettivahennyksista Euroopassa ja Pohjois-
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Amerikassa vahentaen sanomalehtipaperin tarjontaa. Hinnat laskivat
Euroopassa vuoden alussa, mutta nousivat voimakkaasti Euroopan
ulkopuolella erityisesti toisella ja kolmannella vuosineljanneksell.
Vahva euro vauhditti tuontia Yhdysvalloista ja Kanadasta vuoden
alussa, mutta tuonti on vahentynyt kevaasta lantien.

Uudelleenjarjestelyt liiketoimintamme kasvattamiseksi
Paatapahtumat vuonna 2008 olivat suunnitellut uudelleenjarjeste-
lytoimenpiteet liiketoimintamme séilyttamiseksi kustannustehok-
kaana. Kaikki toimenpiteet toteutettiin suunnitelmien mukaan.
Tammikuussa 2008 sulimme Summan tehtaan, jonka vuosittainen
kapasiteetti oli 415 000 tonnia sanomalehtipaperia, paallystama-
tonta aikakauslehtipaperia ja kirjapaperia. Summan asiakkaita
palvellaan nyt muilta tehtailtamme Suomessa, Ruotsissa ja Lansi-
Euroopassa.

Summan tehtaan sulkemisen seurauksena siirsimme 65 000 tonnia
kirjapaperituotantoa Anjalan tehtaalle. Anjalan tehdas muutti
paperikone (PK) 2:n, joka valmisti vuosittain 1565 000 tonnia
alkakauslehtipaperia, tuottamaan kirjapaperia. Investoinnin arvo on
29 milj. euroa. Samalla suljettiin pysyvasti kirjapaperia tuottanut
PK 1, jonka vuosittainen kapasiteetti oli 120 000 tonnia. Néaiden
muutosten seurauksena Anjalan tehtaan tuotantokapasiteetti on nyt
435 000 tonnia kirjapaperia ja erikoissanomalehtipaperia, mista
kirjapaperin osuus on 320 000 tonnia.



Stora Enson aikakauslehtipaperiliiketoiminta-alue tarjoaa laajan
valikoiman paperilaatuja aikakauslehtiin ja mainontaan. Kustantamot,
painotalot ja vahittaismyyjat kayttavat paéllystamatonté aikakaus-
lehtipaperiamme aikakauslehtiin ja mainospainotuotteisiin kuten
mainoslehtisiin, seka laajalevikkisissa TV-lehdissa ja luetteloissa.
Erikois- ja yleisaikakauslehdet ovat merkittévia asiakkaita p&allyste-
tylle matta-, silkki- ja Kiiltavapintaisille aikakauslehtipapereillemme,
joita asiakkaamme kayttavat myds esimerkiksi liitteisiin, tuotekuvas-
toihin ja aikakauslehtien kansiin.

Erinomaisia vaihtoehtoja ja luotettava tarjonta medialle ja
mainostajille

Aikakauslehtipaperin ostajat ovat valmiita kokeilemaan uusia ideoita
alkakauslehdissa, luetteloissa, vahittaiskaupan markkinoinnissa ja
litteissa, silla he etsivéat jatkuvasti uusia ja parempia ratkaisuja.
Laajassa aikakauslehtipaperivalikoimassamme on erinomaisia
vaihtoehtoja.

Voimme kaikki ndhd& mediaympéristdéssa meneilldan olevat
muutokset. Kasvava séhkdinen media ei ole vain kilpaileva kanava,
vaan se myos taydentédd tarjontaa kuluttajille. Haluamme tarjota
asiakkaillermme ratkaisuja, joissa painettu media itsenaisesti, seka
yhdistettynd muihin mediaratkaisuihin tarjoaa parhaan kanavan
viestellle ja vastaa parhaiten loppukayttajan tarpeisiin. Painettu
media on osoittautunut hyvin tehokkaaksi erityisesti suoramarkki-
noinnissa, ja viime vuosina paperin kulutus suoramarkkinointitarkoi-
tuksiin on kasvanut vuosittain lahes 5 prosenttia.

"Alomme pitaa vahvan
markkina-asemamme jatka-
malla uudistumista ja muutta-
malla edelleen prosesse-
jJamme ennakoivasti kun
kysynta kasvaa hitaasti, media
muuttuu ja talouden nakymat
ovat hyvin heikot.”

Hannu Alalauri

aikakauslehtipaperi

Stora Enso on luotettu toimittaja, jolla on erinomainen maine oikea-
aikaisesta paperitarjonnan yllapitémisesta ja lupaustensa pitami-
sesta. Vuonna 2008 pystyimme tarjoamaan asiakkalllernme paperia
keskeytymattomasti joidenkin tehtaiden ja tuotantolinjojen sulkemi-
sesta huolimatta. Luotettava paperitarjonta on tarkeaa painotaloille,
koska ne toimivat tyypillisesti pienilld paperivarastoilla ja tiukoilla
aikatauluilla.

Vastuullinen aikakauslehtipaperin tuottaja

Stora Ensossa olemme sitoutuneet 18pinakyvaan ja vastuulliseen
liketoimintaan. Ympaéristdasioiden, kuten laittomien hakkuiden,
saaman kasvavan huomion seurauksena asiakkaamme ja heidan
asiakkaansa haluavat saada tietoa tuotteissamme kaytetyn puun
alkuperasta. Kaikki kayttamamme puu tulee kestavisté 1ahteista ja
pystymme jaljittdmaén sen alkuperan sinne mista puu on hankittu.

Asiakkaamme haluavat myos tietéda paperintuotantommme kasvinuone-
kaasupéaastoista. Aikakauslehtipaperin tuotanto kuluttaa paljon
energiaa ja olemme sitoutuneet etsimaan tapoja parantaa energia-
tehokkuuttamme ja minimoimaan hiilidioksidipaastomme. Olemme
esimerkiksi investoineet energiatehokkuuden parantamiseen Maxaun
tehtaalla Saksassa ja Langerbruggen tehtaalla Belgiassa. Maxaun
tehtaalla tarkoituksena on vahent&a polttoainekustannuksia ja liséta
bioenergian kayttda tehtaalla kayttamalld kilpailukykyisempéa poltto-
aineseosta yhdistetyssa lBmmaon- ja sahkontuotannossa. Investointi,
joka on tarkoitus saada paatbkseen vuoden 2010 toisella vuosinel-
janneksella, parantaa tehtaan sahkdomavaraisuutta.









Olemme taysin sitoutuneet kayttamaan kerayskuitua paperintuotan-
nossamme. Useissa alkakauslehtipapereissamme on jonkin verran
kerayskuitua, mutta suurin osa niista sisaltaa myos ensikuitua. Kiina-
laisen Dawangin tehtaan k&ynnistymisen jélkeen olemme huomat-
tavasti kasvattaneet aikakauslehtipaperin tuotannossa kaytta-
mamme kerdyskuidun osuutta. Tehdas valmistaa p&éallystamatonta
superkalanteroitua paperia, EnviPressia, taysin kerdyskuidusta.
EnviPress on ainoa taysin uusiokuidusta valmistettu paallystamaton
superkalanteroitu paperi, jota valmistetaan Aasian ja Tyynenmeren
alueella. Nyky&an suurin osa tehtaan kayttémasta kerayskuidusta
tulee Yhdysvalloista, mutta mahdollisuutta k&yttad enemméan paikal-
lista uusiokuitua tutkitaan.

Vahittaiskauppa, kustantajat ja mainostajat ovat ottaneet nopeasti
uuden paperilaadun k&yttoon, koska siihen on helppo painaa, se
kulkee hyvin painokoneissa ja sen hinta on kilpailukykyinen. Paperia
kaytettiin Volunteer-lehdessé, joka oli yksi Pekingin vuoden 2008
olympialaisten virallisista lehdistéa.

Vahvistamme asemaamme kasvumarkkinoilla
Aikakauslehtipaperiliketoiminnalle ovat ominaisia korkeat laatuvaa-
timukset ja suuret toimitusmé&éarat. Tavoitteenamme on tarjota
korkealaatuisia tuotteita kilpailukykyisilla ehdoilla ja sailyttaa vahva
markkina-asema aikakauslehtipaperimarkkinoilla.

Meilla on vahva asema Euroopan paamarkkinoilla. Yksi avainhyo-
dyistamme on, etta aikakauslehtipaperitehtaamme Keski-Euroo-
passa, jossa nelja konsernin yhdeksasta aikakauslehtipaperiteh-
taasta sijaitsee, ovat 1&dhella asiakkaita. Tasta on meille hyotya
erityisesti vuoden 2009 vaikeassa markkinatilanteessa.

Vaikka Eurooppa on meille yha erittain tarkea markkina-alue, olemme
myos pyrkineet saavuttamaan johtavan markkina-aseman Kiinassa
ja Latinalaisessa Amerikassa. Olemme Kiinan johtava superkalan-
teroidun aikakauslehtipaperin tuottaja. Dawangin tehdas, jonka
vuosittainen kapasiteetti on 200 000 tonnia paallystaméatonta
aikakauslehtipaperia, vihittiin kayttéon tammikuussa 2008.
Dawangin tehdasta johtaa Stora Enso Huatai Paper Company, jonka
omistavat Stora Enso (60 %) ja Shandong Huatai Paper (40 %).

Olemme yhé& johtava paallystetyn aikakauslehtipaperin tuottaja
Latinalaisessa Amerikassa. Brasiliassa olemme parantaneet
tuotteiden laatua Arapotin tehtaalla, josta Stora Enso omistaa 80 %
ja chilelédinen Arauco 20 %. Tehtaan paallystetyn aikakauslehtipa-
perin korkea laatu on auttanut Stora Ensoa parantamaan markkina-

asemaansa alueella.

Kasvava epavarmuus vaikutti kysyntaan Pekingin
olympialaisten jalkeen

Aikakauslehtipaperin kysyntaan vaikuttavat mainonta ja kulutusky-
synté. Viime vuosina kysynta on kasvanut hitaasti Euroopassa.
Aikakauslehtipaperin, erityisesti SC-paperin, kysynta oli hyvaa
vuoden 2008 ensimmaéisella puoliskolla ja kasvoi voimakkaasti
[t&-Euroopassa. Teollisuuden ennusteissa vuodelle 2009 markki-
noiden arvioidaan laskevan 3-4 prosenttia. Tassa vaiheessa on
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kuitenkin vaikea ennustaa kuinka pitkéaan talouden taantuma kestéa
ja mitka ovat sen vaikutukset paperin kysyntaan.

Maailmantalouden kriisi ja makrotalouden synkéat nékyméat alkoivat
vaikuttaa aikakauslehtipaperin kysyntaan Pekingin olympialaisten
jalkeen, erityisesti pé&éallystetyissa aikakauslehtipapereissa.
Odotimme jo ennen vuoden alkua, etté varastojen tyhjentaminen ja
mainonnan vahentyminen vaikuttavat negatiivisesti kysyntaan
vuoden 2009 ensimmaisella neljanneksella. Varmistaaksemme
rahavirran séilymisen ja pitd&ksemme varastot pienin& aloimme
rajoittaa tuotantoa huomattavasti vuoden 2008 neljannen neljan-
neksen lopussa ja valmistauduimme kapasiteetin sopeuttamistoi-
menpiteisiin vuoden 2009 alussa.

Kapasiteetin sopeuttamistoimenpiteet — tuotannon véliaikaiset rajoi-
tukset tai tarvittaessa pysyvat sulkemiset — ovat tarpeen kysynnan
ja tarjonnan vélisen tasapainon sailyttamiseksi. Kustannusten ja
kayttopagdoman hallinta on myds tarkeampéaa kuin koskaan aikai-
semmin. Meidan taytyy uudistaa nykyiset toimintatapamme sopeu-
tuaksemme epétasaiseen kysyntaan. Pienenndmme seka valmiiden
tuotteiden etté raaka-aineiden varastoja turvataksemme rahavir-

tamme.

Tama tarkoittaa, etta meidan on tehtava tiivista yhteistydta asiak-
kaiden ja toimittajien kanssa pitddksemme palvelun tason korkealla
pienemmilld varastoilla, seka keskusteltava avoimesti valmistautu-
aksemme kysynn&n nopeisiin muutoksiin. Vastaamme haasteisiin
yhdessa asiakkaiden ja toimittajien kanssa.

Vuoden 2008 paatapahtumat

Paransimme kannattavuuttamme vuonna 2008 vaikean vuoden
2007 jalkeen. Tama saavutettiin tehtaiden ja koneiden sulkemisen
avulla ja vahentamalla kiinteita kustannuksia kaikissa yksikoissa.
Naist& ponnistuksista huolimatta emme saavuttaneet taloudellisia
tavoitteitamme.

Paransimme kysynnén ja tarjonnan tasapainoa ja koneiden kilpai-
lukykya vuonna 2008 sulkemalla kapasiteettia. Anjalan tehdas
muutti 155 000 tonnia paallystettya aikakauslehtipaperia valmis-
tavan paperikone (PK) 2:n tuottamaan kirjapaperia. Tammikuussa
2008 suljimme Summan tehtaan, jonka vuosittainen kapasiteetti oli
415 000 tonnia sanomalehtipaperia, paéallystamatonta aikakausleh-
tipaperia ja kirjapaperia.

Syyskuussa 2008 ilmoitimme myds suunnitelmista sulkea saksa-
laisen Kabelin tehtaan PK 3 vuoden loppuun mennessa. Kone,
jonka vuosittainen kapasiteetti oli 140 000 tonnia paéllystettya
alkakauslehtipaperia, suljettin marraskuussa 2008. Vuodesta 2006
alkaen Stora Enso on sulkenut yhteensa 810 000 tonnia kannatta-
matonta aikakauslehtipaperikapasiteettia.

Aloimme my6s parantaa edelleen tehdastoimintojen, kunnossapidon
ja hallinnon tuottavuutta Kvarnsvedenin tehtaalla Ruotsissa, Maxaun
tehtaalla Saksassa, Veitsiluodon tehtaalla ja Langerbruggen tehtaalla
Belgiassa.
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Stora Enson hienopaperiliiketoiminta-alue valmistaa graafisia ja
toimistopapereita painotaloille, kustantamoille, kirjekuorien valmis-
tajille, toimistotarvikevalmistajille sek& paperi- ja toimistotarviketuk-
kureille. Hienopaperitehtaamme sijaitsevat Suomessa, Ruotsissa,
Saksassa ja Kiinassa.

Graafisten papereiden tuotevalikoimamme sisaltaa padasiassa
monikerrospéaéllystettyja hienopapereita, joita kaytetaan taidekir-
joissa, vuosikertomuksissa sekéd korkealaatuisissa lehdissé ja
esitteissa. Toimistopaperilaatumme ovat paallystamattomia hieno-
papereita ja niitd kaytetd&n toimistopapereina, digitaalipainamisessa,
kirjekuori-, muistio- ja lomakepapereina.

Paallystetyn hienopaperin kayttoéon vaikuttaa mainostaminen.
Paallystamattoman toimistopaperin kayttd riippuu muun muassa
tulostetun paperin maarasté toimistoissa seka siita, minkélaiset
s&hkoiset tydskentelytavat toimistoissa ovat.

Aikomuksena olla Euroopan kannattavin hienopaperin
toimittaja

Tavoitteenamme on olla Euroopan kannattavin hienopaperin
toimittaja. Téama saavutetaan kustannustehokkaalla tuotannolla, jota
vakaa tilauskanta ja erinomainen asiakaspalvelu tukevat. Sellu- ja
paperitehtaamme sijaitsevat lahella raaka-aineita ja asiakkaitamme
tarjoten siten vakaan perustan liiketoimintamme kustannustehok-
kuudelle. Hyotyaksemme tasta meidan taytyy jaella tuotteemme
tehokkaasti ja kehittaa edullisia, uusia ratkaisuja.
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"Tavoitteemme on olla alan
kannattavimpia toimijoita

MyoOs Nykyisessa epavakaassa
taloudessa ja heikossa markki-
natilanteessa. Vahvuutemme
ovat tehokas tuotanto,
kilpailukykyiset raaka-aineet

ja innovativiset asiakaspalvelu-
ratkaisut kuten arkitus aivan
markkinan tuntumassa.”

Aulis Ansaharju

hienopaperi

Kannattavuuden parantamiseksi toteutamme useita kustannus-
saasto- ja tehostamistoimenpiteita vuonna 2009. Muun muassa
kunnossapitotoimintojen ulkoistaminen joillakin tehtaillamme seka
hallintokustannusten pienentdminen osana konsernin hallinnon

keventédmisohjelmaa ovat osa néit& toimenpiteité.

Asiakkaiden luottamuksen sailyttaminen

Erinomainen painolaatu ja ajettavuus ovat erittain tarkeitd ominai-
suuksia graafisille hienopapereille. Tuotteemme, kuten Lumi-paperit,
ovat tasaisen korkealaatuisia ja niiden ominaisuuksiin kuuluu
erinomainen yhdistelmé vaaleutta, sileytta ja valkoisuutta, mika
takaa selkeét ja kirkkaat painokuvat. Tarjoamme painotaloille ja
kustantamoaille luotettavuutta, jota he tarvitsevat nykypéivan painoso-
velluksissa.

Joustavuus ja kokemus ovat avainasemassa toimistopaperimarkki-
noilla. R&&taldimme toimistopaperimme, kuten esimerkiksi MultiCopy-
ja 4CC-paperit, vastaamaan nykypaivan tydympariston ja tekniikan
tarpeita, aina kehittyvasté informaatioteknologiasta nopeasti
edistyviin digitaalipainamisen tekniikoihin. Lis&ksi merkittavat voima-
varamme sek& asiantuntemuksemme mahdollistavat sen, etta
voimme olla johtaja innovaatioissa seka tukea asiakkaitamme luotet-
tavalla palvelulla ja tasaisella laadulla.

Hienopaperimarkkinoilla arvoistetaan kustannustehokkuutta, korkea-
laatuista tuotantoa ja erinomaista asiakaspalvelua. Asiakkaamme
edellyttavat erittéain nopeita vasteaikoja, ajallaan tapahtuvia tavaran-
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haaste: kuinka auttaa
painotaloja parantamaan
joustavuutta ja nopeutta”

ratkaisu: arkittamon
kehittaminen pikapalvelu-
keskukseks!,
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Graafisen paperin painokone on suuri investointi, jolla
on huomattavat kayttékustannukset. Painotalojen
taytyy pitaa painokoneet kdynnissa kellon ympari saa-
dakseen téllaisen investoinnin katetuksi.

Haastavassa taloudellisessa tilanteessa jatkuvan tyo-
virran yllapitdminen vaatii jopa vielda enemman jousta-
vuutta ja nopeutta kuin tavallisesti. Mitd nopeammin ja
paremmin painotalo kykenee reagoimaan asiakkai-
densa tarpeisiin, sitd paremmat mahdollisuudet silla on
painotarjouksen voittamiseen.

Tukeakseen painotaloasiakkaitaan Stora Enson tytar-
yritys Lumipaper - aikaisemmin pelkka arkittamo - on
uudistunut nopeaksi jakelukeskukseksi, jonka toimin-
taperiaatteena on reagoida erittain nopeasti ja tarjota
ensiluokkaista palvelua Iso-Britannian graafisilla mark-
kinoilla toimiville painotaloille.

Fast Track -niminen palvelu kdynnistettiin vuonna 2006.
Se pystyy tuottamaan kaiken kokoista paallystettya
graafista paperia 72 tunnin sisalla tilauksesta.

Tama lahestymistapa asiakaspalveluun on auttanut
Lumipaperia merkittavasti kdantamaan laskevat tilaus-
maarat ja markkinaosuuden kasvuun graafisilla mark-
kinoilla, joilla kilpailu on kova.
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haaste: miten siirtaa tuotantoa
maasta toiseen niin, ettei se
nairitse asiakasta?

ratkaisu: tehokas tekninen tuki |
palvelu asiakkallle siirron aikana.

Berghuizerin tehdas Alankomaissa suljettiin
vuonna 2007, ja sen tarkeimpien kopio- ja digi-
taalisten papereiden valmistus siirrettiin
Nymoéllan tehtaalle Ruotsiin. Suurin haas-
teemme oli minimoida muutoksen vaikutus
asiakkaille.
Selvitimme
samme Nymollan kayttamaan eukalyptussel-
lua laadukkaiden hienopaperilaatujen valmis-
tukseen. Avain hankkeen onnistumiseen oli

tekniset haasteet muuntaes-

vahvan teknisen tuen ja palvelun yllapito asi-
akkaille siirtymakaudella.

Sen lisdksi, etta vastasimme asiakkaiden
kysymyksiin ja huolenaiheisiin, analysoimme
asiakkiden tarpeita ja valmistelimme ratkai-
suja myos etukdteen. Tarjosimme myo6s asiak-
kaillemme mahdollisuuden testata Nymoéllan
papereita usean kuukauden ajan osana muu-
tokseen valmistautumista.

Naiden toimien seurauksena asiakkaamme
pystyivit siirtamaan tilauksensa Berghuize-
rista Nymollaan mahdollisimman v
rioin. Olemme myos kyenneet pitamaan mark-
kinajohtaja-aseman kopio- ja digitaalisissa
papereissa.

aisin hai-
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toimituksia, saatavuutta ja luotettavuutta. Tallaisella markkinalla
paperitehtaidemme ja palvelukeskustemme keskeinen sijainti on
todellinen etu, joka mahdollistaa raaka-aineiden hankkimisen ja
tuotteiden toimittamisen asiakkaidemme vaatimusten mukaisesti.
Jakelemme tuotteemme paaasiassa paperi- ja toimistotarviketuk-
kureiden kautta, mutta toimitamme myods suoraan suurille kustan-
tamoille ja painotaloille.

Myimme oman paperitukkurimme Papyruksen vuoden 2008
alkupuolella. Papyrus on luotettu toimittaja, joka on pitkéan huoleh-
tinut merkittavasta osasta hienopaperiemme jakelua. Yhteistyd
jatkuu Papyruksen myynnin yhteydessa tehdyn pitk&aikaisen
hankintasopimuksen ansiosta. Papyruksen toimiessa nyt itsenéi-
sesti voimme asioida puolueettomasti iiman kilpailua tukkuriasiak-
kaidemme ja muiden jakelukanaviemme kanssa.

Paperin tuotanto monella hienopaperitehtaallamme on integoitu
sellun tuotantoon, jolloin bioenergiaa kaytetaan paljon ja fossiilisten
polttoaineiden tarve vahenee. Nain voimme pienent&d edelleen
hienopaperituotteidemme hiilijalanjalkea, mika heijastaa Stora Enson
voimakasta sitoutumista yritysvastuuseen.

Edullista kuitua kestavista lahteista

Hienopaperitehtaamme Suomessa, Saksassa ja Kiinassa kayttavat
edullista eukalyptussellua Veracelin sellutehtaalta. Veraceliin kuuluu
moderni sellutehdas ja sen raaka-ainetta, eukalyptusta, tuottavat
puuvilielmat, jotka sijaitsevat Etela-Bahian alueella Brasiliassa.
Veracel on Stora Enson ja brasilialaisen eukalyptussellunvalmistajan
Aracruzin yhteistyritys. Maaliskuussa 2008 saadun metsanhoidon
FSC (Forest Stewardship Council) -sertifioinnin ansiosta kaikki
Veracelin tehtaalla tuotettu sellu on FSC-sertifioitua. Koska suuri osa
Veracelin sellusta paatyy paallystetyn hienopaperimme raaka-
aineeksi, osa Stora Enson hienopaperista valmistetuista graafisista
papereista kayttaa nyt FSC-merkkié.

Lis&ksi Veracel on saanut vuonna 2005 PEFC:n (Programme for the
Endorsement of Forest Certfication Schemes) hyvéaksyman brasi-
lialaisen CERFLOR-metsasertifikaatin. Molemmat sertifikaatit osoit-
tavat, etté puuvilielmiemme toiminta Veracelissa on sosiaalisesti,
taloudellisesti ja ekologisesti vastuullista.

Veracel on sitoutunut noudattamaan parhaita kaytantéja puuviljel-
miensa hoidossa. Liséksi Veracelilla on oma yritysvastuuohjel-
maansa, jonka se on sopinut omistajiensa kanssa. Ohjelmaan
kuuluu ympariston kannalta vastuullinen toiminta sellutehtaalla ja
puuvilielmilla, sosiaalinen vastuu ja aktiivinen vuoropuhelu sidos-
ryhmien kanssa.

Veracel on paattanyt kdyttaad vain puolet hankkimistaan maa-alueista
eukalyptuksen vilielyyn. Veracelin puuvilielmat ovat siind suhteessa
ainutlaatuisia, ettd eukalyptusta istutetaan ainocastaan tasankoalu-
eille. Laaksoalueilla suojellaan alkuperdista kasvillisuutta. Lisaksi
Veracel ennallistaa joka vuosi noin 400 hehtaaria paikallista
sademetséa ja suojelee siten luonnon monimuotoisuutta.
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Veracelin palveluksessa on 4 022 henkilda kun mukaan lasketaan
urakoitsijat tehtaalla ja puuviljielmilla. Brasilialaisen tutkimuslaitoksen
Fundacéo Getulio Vargasin tutkimuksen mukaan Veracel luo 30 400
tydpaikkaa Brasilian talouteen tehtaalla tydskentelevien henkildiden
liséksi. Liséksi se tekee yhteistydta 98 paikallisen maanviljelijan
kanssa puuvilielmapuun toimittamisesta Veraceliin seka tukee useita
paikallisia sosiaalisia hankkeita.

Toiminta vaikealla markkinalla

Hienopaperituotteiden markkinakysynta pysyi heikkona Euroopassa
vuonna 2008. Kysynnan ja tarjonnan valista tasapainoa paallyste-
tyssé hienopaperissa parannettiin vuoden aikana sulkemalla noin
miljoona tonnia tuotantokapasiteettia. Maailman paéallystetyn hieno-
paperin tuotantokapasiteetissa on vuoden 2007 alun jalkeen iimoi-
tettu noin 1,3 miljoonan tonnin sulkemisesta.

Olemme paattaneet tehda tarvittavat vaikeat toimenpiteet, joiden
avulla sailytamme liiketoimintamme tehokkaana tassé& haastavassa
globaalissa taloudessa. Jatkamme mukautumista ja uusiutumista
yllapitddksemme kykyamme johtaa tatd markkinaa.

Paallystamattoman hienopaperin tuotantokapasiteetin sulkemiset
kattoivat juuri ja juuri kysynnan laskun Euroopassa. Odotamme
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paallystamattoman hienopaperin markkinoiden jatkuvan haastavina

vuonna 2009, silla kysynn&n odotetaan edelleen laskevan Euroo-
passa 4-5 prosenttia. Vaikka joitakin hinnankorotuksia toteutettiin
onnistuneesti, erityisesti paallystetyssa hienopaperissa, hintakehitys
jatkui epétyydyttavana.

Stora Enson hienopaperiliketoiminta-alueen tavoitteena on merkit-
tavan markkinaosuuden saavuttaminen ja sailyttéminen kohdemark-
kinoillaan Euroopassa, Kiinassa ja Vengjalla. Stora Enson paallys-
tetyn hienopaperin tulos oli parempi kuin paallystamattoman
hienopaperin vuonna 2008.

Vahemman suuria hankkeita vuonna 2008

Uusi arkituslinja Oulun tehtaalla ja uusi arkkileikkauslinja Veitsiluodon
tehtaalla olivat suurimmat hankkeet vuonna 2008. Saimme toimis-
topapereissa paatdkseen vuonna 2007 useita merkittavia strategisia
hankkeita, joita oli tarkoitus hyédyntad mahdollisimman tehokkaasti
vuoden aikana. Emme kuitenkaan pystyneen hyodytyntdmaan tata
uutta kapasiteettia taysin vuoden aikana tapahtuneen kysynnan
laskun takia.

Mittavien uudelleenjarjestelyiden jélkeen vuonna 2007 hienopape-
reissa ei suljettu tai myyty yksikéita vuonna 2008.



Stora Enso on maailman johtava kuluttajapakkauskartongin

valmistaja, joka tuottaa pakkausmateriaaleja monille eri tuoteryhmille.
Olemme erikoistuneet tuottamaan nestepakkauskartonkia, elintar-
vikekartonkia, kotelokartonkia ja graafista kartonkia. Tuotteitamme
kaytetaan elintarvikkeiden, juomien, tupakan, la&kkeiden, kosme-
tiikan ja ylellisyystuotteiden pakkaamiseen ja keskitymme erityisesti
vaativiin pakkaussovelluksiin.

Yllapidamme ja kehitdmme maailmanlaajuista johtavaa asemaamme
vahvistamalla edelleen nykyisten tuotteidemme kilpailukykyé ja etsimalla
merkittavi&d kasvumahdollisuuksia. Pyrimme kasvamaan ydinmarkki-
noillamme panostamalla kannattaviin asiakassegmentteihin ja
merkittaviin markkinajohtajuuksiin. Pitkalla aikavalilla tavoitteemme on
kehittad enemman lisdarvoa tuottavia palveluita liketoiminnallemmme.

Stora Enso on vahvasti sitoutunut pienentamaéan ilmastonmuutoksen
alheuttamia haittoja maailmanlaajuisesti, ja edistamme uusiutuvaan
puukuituun perustuvia pakkauksia. Kuitupohjaisilla pakkauksilla on
pienempl hillijalanjalki kuin uusiutumattomista materiaaleista valmis-
tetuilla pakkauksilla. Taman ansiosta kuitupohjaiset pakkaukset ovat
parempia ympéariston kannalta.

Arvostamme suuresti kestavia asiakassuhteita. Yksi kasvustrategi-
oistamme on kehittada ja kasvattaa liketoimintaamme nykyisten
aslakkaldemme kanssa, kun nama laajentavat toimintaansa maail-
manlaajuiseksi. Yhtiomme koko ja resurssit tekevat taman mahdol-
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"40 % maailman ruuasta paatyy
jatteeksi puutteellisen pakkaa-
misen vuoksi. Pakkaus, joka
suojaa ruokaa asianmukaisesti
on valttamattomyys ja myos
kasvavaa globaalia liketol-
mintaa.”

liseksi. Niiden ansiosta pystymme palvelemaan asiakkaitamme
myos uusissa tilanteissa, emmeka joudu kartoittamaan uusia asiak-
kaita tai markkinoita yksin.

Lilketoimintaymparisttmme on vakaa ja tarjoaa hyviad kasvumahdol-
lisuuksia kohtuullisella tuotolla. Meill& on vahva markkina-asema
omissa tuotesegmenteisséamme. Asiakkaamme nékevat meidéat vahvana
toimijana, joka kehittéé aktiivisesti pakkausten koko arvoketjua.

Pyrimme ymmartamaan seka asiakkaidemme ettd pakkausten
loppukayttajien tarpeita ja vastaamaan niihin innovaatioilla ja ratkai-
suilla, jotka tuottavat lisdarvoa. Taméa luo perustan menestyksek-
kaalle, pitkdaikaiselle yhteistyolle asiakkaiden kanssa. Eras
suurasiakkaamme valitsi hiljattain Stora Enson parhaaksi kuluttaja-
pakkauskartongin toimittajaksi.

Jotta voimme vastata asiakkaiden tarpeisiin eri loppukayttokohteissa,
valikoimamme kattaa useita eri kartonkilaatuja erilaisine ominaisuuk-
sineen ja nelibpainoineen. Esimerkiksi tuotteiden erinomainen
ulkon&kd on ominaisuus, jota suuret tuotemerkit voivat hyddyntaa
tehokkaassa tuotemarkkinoinnissa. Toinen vahvuutemme on, etta
tarjoamme paikallista asiakaspalvelua ja pystymme vastaamaan
nopeasti asiakkaiden muuttuviin tarpeisiin.

Tuoteturvallisuus on ensiarvoisen tarke&a, jotta voidaan varmistaa
elintarvikkeiden, elintarvikepakkausten ja muiden herkkien materi-
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aalien turvallisuus. Me taytamme tiukat vaatimukset ja tehtaillamme
on sertifioidut tuoteturvallisuusjarjestelméat. Ne edellyttavat tarkkoja
tuotantotapoja ja korkealaatuisia raaka-aineita, jotka on hyvaksytty
elintarvikepakkauskayttoéon. Ominaisuuksiltaan monipuolinen ja
keved kartonkimateriaali vahenta& havikkia suojaamalla pakattua
tuotetta kolhujen, pilaantumisen tai valon aiheuttamilta vaurioilta.

Innovatiivista ajattelua

Haluamme edistaé luovaa ajattelua ja innovaatioita liketoiminnan kehit-
tamiseksi ja menestyksen saavuttamiseksi. Stora Enson kuluttajapak-
kauskartongilla on k&ytdssaén erinomaiset tutkimus- ja kehitysmah-
dollisuudet. Tulevaisuuden kasvumme riippuu kyvystdmme kehittéa
innovatiivisia pakkausratkaisuja asiakkaidemme tarpeisiin.

Asiakkaamme vaativat entisté kevyempia pakkausmateriaaleja. Me
olemme kehittéaneet kevyempia ja jaykempia kartonkilaatuja kaytta-
malla uusinta teknologiaa tuotantoprosessissamme. Olemme
lbytaneet keinoja kayttdé raaka-aineita tehokkaammin, joten
kulutamme véhemméan luonnonvaroja. Stora Enso on onnistunut
tassé erityisesti nestepakkauskartongin valmistuksessa, jossa
raaka-aineen tarve kartonkitonnia kohti on vahentynyt merkittavasti.
Kevyempi materiaali on tarkea& myos kotelopakkauksissa, silla se
vahentada pakkauksen kokonaisméaéraé ja séastaa tilaa, painoa ja
kustannuksia seka kuljetuksessa etté jatteenkerdyksessa.

Toinen tulos innovaatioprosessistamme ovat uudet, erikoispéallys-
tetyt elintarvikekartongit. Biopaallysteet ovat mahdollistaneet taysin
biohajoavan kuppikartongin valmistamisen.

Namé& innovaatiot eivat pelkastaan tue liikketoimintamme kilpailu-
kykya, vaan ne myos vahentavat kuluttajapakkausten hiilijalanjalkea
ja tekevat pakkauksista ympaéaristoystavallisempia.

Uusia haasteita

Pitadksemme johtavan asemamme meidan taytyy parantaa kannat-
tavuuttamme ja Kilpailla uusien brasilialaisten ja kiinalaisten kartongin-
valmistajien kanssa, pohjoismaalaisten kilpailijoidemme liséksi.
Meidan on ratkaistava myos tdman hetken ongelmat, joita ovat matalat
katteet, jatkuva ylikapasiteetti Euroopassa ja kallis puuraaka-aine.

Vastaamme haasteisiin lisaamalla tehokkuuttamme ja varmistamalla,
etté saamme raaka-aineita ja energiaa tehtaillemme kustannustehok-
kaasti ja kestavasti. Tavoitteenamme on palvella kasvumarkkinoitamme
tehokkaasti ja voittaa markkinaosuuksia kilpailevilta materiaaleilta.
Raaka-aineemme uusiutuvuus ja pienempi hillijalanjalki on tassé valtava
etu. Laatujohtajuuden yllapitaminen on kuitenkin kaiken perusta.

Asiakkaiden luottamus on meille erittéin arvokas asia. Meille on
ensiarvoisen tarkeaa yllapitaa pitkan aikavalin kilpailukykyamme ja
kannattavuuttamme, silla taméan perustan avulla toimitamsmme asiak-
kaillemme heid&n vaatimiaan korkealaatuisia tuotteita ja innovaatioita
kustannustehokkaasti.

Ymparistoystavalliset pakkaukset
Asiakkaiden yritysvastuuseen liittyvéat vaatimukset kuluttajapakkaus-
kartonkituotteille ovat koko ajan kasvaneet. Olemme sitoutuneet
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ymparistoystavallisten materiaalien ja energian kayttéon liketoimin-
tamme kaikilla tasoilla. Kartongilla on pienempi hiilijalanjélki kuin monilla
kilpailevilla materiaaleilla, joten tuotteemme tarjoavat imastoystaval-
lisen vaihtoehdon uusiutumattomista materiaaleista valmistettujen
pakkausten sijaan. Puukuitupohjainen kartonki on uusiutuva ja kierré-
tettava materiaali. Liséksi kaytamme paljon bioenergiaa kartongin
valmistuksessa tehtaillamme, mika pienent&a hiilijalanjalkedmme
entisestaan. Pakkaustuotteemme voi kierrattaa turvallisesti kayttamalla
niiden siséltamaa kuitua uusiin tuotteisiin tai polttamalla ne bioener-
giana. Kaatopaikka on kartonkipakkauksille viimeinen vaihtoehto.
Puukuidut voi kayttaa uudelleen neljasta kuuteen kertaa. Kerdyskuitua
voidaan kayttaa esimerkiksi toispuolisesti valkeapintaiseen kartonkiin,
jota valmistamme Barcelonan tehtaallamme. Kerayskuitu soveltuu
my®s sanomalehtipaperin, hylsykartongin, aaltopahvin raaka-aineen
ja alkakauslehtipaperin valmistukseen. Stora Enso on sitoutunut
kerayskuidun kayton lisddmiseen.

Hiilijalanjalkien laskeminen

Kuluttajat ovat aikaisempaa kiinnostuneempia uusiutuvasta ja kierra-
tettavasta pakkauksesta. Olemme laskeneet Stora Enson kuluttaja-
pakkauskartonkituotteiden hiilijalanjaljet auttaaksemme asiakkai-
tamme maarittelem&an omat hillijalanjalkensé. Taméa on yksi esimerkki
tiettyjen tuoterynmien hiiljalanjalkilaskelmista Stora Enson liketoiminta-
alueilla vuoden 2008 aikana. Kuitupohjaisen pakkausmateriaalin
osuus on yleensa 3—10 prosenttia lopputuotteen hiilijalanjaljestd, kun
myos pakkauksen sisaltd huomioidaan laskelmassa.

Stora Enson kuluttajapakkauskartongin hiilijalanjalkilaskelmat perus-
tuvat Euroopan paperiteollisuuden kehittamiin saantéihin ja elinkaa-
rigjatteluun. Paivitamme laskelmamme, kun uusia, yleisesti hyvak-
syttyja laskentatapoja tulee saataville.

Pitkan tahtdaimen rakennemuutos

2008 oli haastava vuosi monella tapaa, emmeké saavuttaneet kannat-
tavuustavoitteitamme. Taman vuoksi teimme raskaita uudelleenjarjes-
telytoimia vuoden alkana parantaaksemme kustannuskilpailukykyamme
ja varmistaaksemme liiketoiminnan pitkan aikavalin toimivuuden.

Suljimme pysyvésti kartonkikoneen Baienfurtin tehtaalla Saksassa.
Sullemme my6s kartonkikone 1:n Imatran tehtailla seka kaksi muovi-
paallystyskonetta Karhulassa vahentyneen paallystystarpeen vuoksi.
Vaikka Baienfurtin ja Imatran kartonkikone 1:n kannattavuuden
parantamiseksi ponnisteltiin ankarasti, emme olisi onnistuneet
saavuttamaan pitkan aikavalin kannattavuustavoitteitamme néiden
koneiden osalta.

Teemme lujasti t6ita turvataksemme muiden tehtaidemme pitkan
aikavélin kannattavuuden. Sulkemalla kannattamattomia tehtaita
voimme investoida niihin yksikoihin, jotka tarjoavat oikean tuotevali-
koiman ja kilpailukykyisen kulurakenteen. Meilla on meneillaan inves-
tointiohjelma, jolla parannamme tuotannon laatua ja tehokkuutta
Imatran ja Inkeroisten tehtailla.

Tarkoituksena on parantaa naiden tehtaiden kannattavuutta yksinker-
taistamalla tuotantoamme ja lisddméalla kunkin koneen tuottavuutta.
Haasteena on myos siirtéda tuotteita muille tehtaillemme ja palvella



aslakkaitamme nailta tehtailta. Asiakkaat hyotyvat ndistéa muutoksista,
koska joustavuus liséantyy ja tuotteiden laatu paranee.

Toimintaa kasvavilla markkinoilla

Kuitupohjaiset pakkaukset tarjoavat 2—6 prosentin kasvupotentiaalin
useimmissa segmenteissa. Kiina on yksi nestepakkauskartongin
tarkeimmista markkinoista, erityisesti aseptisissa pakkauksissa.
Markkinan odotetaan kasvavan jopa 50 prosenttia tulevien 10-12
vuoden aikana. Myos kotelokartongeissa kasvu on jo nopeampaa
kasvavilla markkinoilla kuin kehittyneilla markkinoilla. Toisaalta

terveydenhoidon, laékkeiden ja ylellisyystuotteiden pakkausseg-
mentit kasvavat kehittyneilla markkinoilla keskim&éaraista kasvu-

vauhtia nopeammin.

Taloudellisesti kestava tulevaisuus
Stora Enson kuluttajapakkauskartonki rakentaa tulevaisuutta, joka
on kannattava pitkalla aikavalilla. Tuotantoa keskitetdan nyt uudella
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tavalla tehtaiden valilla, ja olemme mééritelleet uudet painopiste-
alueet kehittyneille markkinoille. Kasvavilla markkinoilla on todenna-
koisesti suuri rooli tulevaisuuden kasvussa.

Lyhyella aikavalilla on tarke&a saada liketoimintamme jélleen kannat-
tavaksi seka turvata vakaa liiketoiminta kaikilla Euroopan tehtail-
lamme. Meidan on parannettava tehtaidemme kannattavuutta
maéaratietoisesti ja pidettava huolta siitg, etta tehtaat ovat jatkossakin
ensiluokkaisessa kunnossa.

Keskipitkalla aikavalilla meidan on lisattava kannattavaa kasvua ja
vakiinnutettava asemamme ainakin yhdelléd kasvumarkkinalla. Pitk&lla
alkavalilla tavoitteemme on olla toimialamme kiistaton johtaja maail-
manlaajuisesti. Olemme asiakaslahtdinen yritys, jolla on hyva tietdmys
pakkaustuotteiden asiakkaista. Meit& inspiroi mahdollisuus syventaa
yhé& asiakastuntemustamme, jotta voimme tarjota heille innovaatioita
ja ratkaisuja, jotka edesauttavat heidan menestystaan.

haaste: kuinka pakkaus voi
auttaa seuraamaan potilaiden
kotilaakitysta?

ratkaisu: alykas laékepakkaus,
joka tallentaa annostelutiedot.

Laakarien on usein vaikea seurata tarkoin, milloin
potilaat ottavat ladkkeensa kotona. Tama tieto voi
kuitenkin olla arvokasta, kun mietitadan potilaan
hoidon jatkoa.

Ratkaisumme on laaketeollisuuden tarpeisiin kehi-
tetty alypakkaus, joka tallentaa tiedon, koska
potilas on ottanut ladkkeensa. Pharma DDSi -aly-
pakkauksemme sisaltaa mikrosirun, joka tallentaa
tiedon mina paivana, mihin aikaan ja mika table-
teista pakkauksesta otetaan. Ladkari voi myohem-
min kayttaa tietoa annostuksen tarkistamiseen.
Laakeyhtiot hyotyvat tiedosta tarkastellessaan
ladkkeiden tehoa.

Pharma DDSi -pakkauksessa on mahdollisuus myos
lisatoimintoihin, kuten aanimerkkiin, joka muistut-
taa ladkkeen otosta. Matkapuhelinta voi hyodyntaa
tiedon siirrossa sekd mikrosirun tietojen tarkaste-
lussa. Sovelluksessa on my6és mahdollista tilata
tekstiviesti muistuttamaan laékkeen otosta.

The Healthcare Compliance Packaging Council Europe
valitsi Pharma DDSi -dlypakkauksen vuoden 2008 par-
haaksi vaatimukset tayttaviksi pakkaukseksi.



Stora Enson teollisuuspakkausliketoiminta-alue valmistaa aaltopah-

vipakkauksia, aaltopahvin raaka-ainetta, hylsyja, hylsykartonkia,
laminaattipaperia, paperisakkeja seké sakki- ja voimapaperia.

Aaltopahvipakkaukset vaihtelevat kuluttajatuotteiden myyntipakka-
uksista kuljetuspakkauksiin. Kuluttajapakkauksemme ovat usein
offset-painomenetelméaé kayttaen mikroaaltopahvista valmistettuja
tuotteita elektroniikka-, ruoka- ja juomateollisuudelle. Kuljetuspak-
kauksissamme puolestaan tyypillisesti k&ytetadan flexo-painomene-
telmé&a ja laatikkoratkaisut vaintelevat vakiolaatikoista lujarakenteisiin
jaisoinin erikoispakkauksiin. Naita pakkauksia kaytetaan teollisuus-
kemikaalien, televisioiden, koneiden ja varaosien pakkauksissa.
Lujarakenteiset pakkauksemme ovat astumassa markkinoille, joilla
pakkausmateriaaleina on perinteisesti kaytetty muovia ja puuta.
Esimerkkeja naista segmenteisté ovat auto- ja elektroniikkateollisuus.
Lujarakenteisten pakkausten kayttod tarjoaa merkittavat séastot seka
kuljetuskustannuksissa etta pakkausten havittamiseen ja kierratta-
miseen liittyvissa kustannuksissa.

Stora Enson tytaryritys Corenso United on yksi maailman johtavista
korkealaatuisten hylsykartonkien, hylsyjen, tuubien ja reunasuo-
justen valmistajista. Se toimittaa lujarakenteisia hylsyja paaasiassa
paperin ja kartongin, muovikalvojen ja joustopakkauksien valmista-
jile. Corensolla on asiakkaita maailmanlaajuisesti.
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"Pystymme innovatiivisilla
pakkausratkaisuillamme
merkittavasti pienentamaan
asiakkaidemme kuljetuskus-
tannuksia. Mellla on vahva
asema valituissa tuoteryh-
missa Keski- ja [ta-Euroopan
kasvumarkkinoilla, mika luo
meille mahdollisuudet
palauttaa erinomainen kannat-
tavuus ja jatkaa kasvua®

Edulliset raaka-aineet ja tehokas tuotanto ovat avainasemassa teolli-
suuspakkausten kustannustehokkaassa tuotannossa. Saavutamme
sen osittain kierrétyksen ja omien raaka-aineiden — aaltopahvin
raaka-aineen ja hylsykartongin — valmistuksen avulla. Pitk&n aikavalin
tavoitteenamme on kasvattaa aaltopahvin raaka-aineiden omava-
raisuuttamme.

Aaltopahvipakkausten kysynt&an vaikuttaa taloudellinen aktiviteetti.
Pakkauskulutuksen kasvu riippuu taloudellisen rakenteen kehityksen
tasosta eri maantieteellisilla alueilla. Teollisuuspakkaukset keskittyy
valittuihin markkinoihin, asiakkaisiin ja tuoteryhmiin. Tavoitteenamme
on vahva asema alueilla, joissa toimimme. Aaltopahvipakkaustemme
maantieteelliset padalueet ovat Pohjoismaat, Ita-Eurooppa ja Venaja.
Aaltopahvipakkauskapasiteetistamme noin 65 prosenttia on
[ta-Euroopassa ja Vengjalla. Sielld on myds voimakas kasvupoten-
tiaali, silld pakkauskulutus asukasta kohden on alhainen. Kykymme
suunnitella pakkauksia taitavasti hyoddyttaa aaltopahvipakkaustoi-
mintaamme. Hylsytoiminnallamme on vahva markkina-asema erityi-
sesti paperiteollisuudessa.

Tavoitteenamme on jatkaa aaltopahvipakkausten ja hylsyjen kannat-
tavaa kasvua valituilla markkinoilla sek& kehitté& edelleen kustan-
nustehokasta raaka-aineen hankintaa. Lyhyell& aikavélilla hyddyn-
namme vuonna 2008 kaynnistettyja tehtaitamme seké& etsimme
aktiivisesti uusia kasvumahdollisuuksia. Aliomme myo6s edelleen






yhti6 | teolisuuspakkaukset

haaste: miten voimme parantaa
ruokapakkausten ymparistoysta-
vallisyytta ja samalla vahvistaa
tuotteiden brandia”?

ratkaisu: uudenlainen kartonki-
pakkaus, jonka kayttbominai-
suudet ovat erinomaiset |

ulkonakd houkutteleva.

Kuluttavat vaativat yha enenevissd maarin
ymparistoystavallisempia pakkauksia kuin
uusiutumattomista raaka-aineista, kuten muo-
vista ja alumiinista, valmistetut pakkaukset.
Olemme kehittaneet uudentyyppisen uusiutu-
vaan ja kierratettavaan kuituun perustuvan
kartonkipohjaisen pakkauksen elintarvike-
tuotteille. Tama on kestavdan kehityksen
mukainen seka hiilijalanjaljeltdan parempi
vaihtoehto muovi- tai alumiinipakkauksille.
Kartonkipohjaisen pakkauksen toimivuus ja
kdytettavyys on erinomainen. Se on helppo
avata ja sulkea. Se voidaan lammittaa tai sita
voidaan kayttaa
lisdksi sen voi kayttaa uudelleen.

Kartonki on my6s hyvin monipuolinen suun-

ruuan sailyttamiseen ja

nittelumateriaali. Se antaa tuotemerkkien
omistajille laajat mahdollisuudet mielenkiin-
toisiin visuaalisiin suunnitelmiin, muotoihin ja
kokoihin raataloidyn pakkauksen
Kaikki nama ovat hyvia syita luottaa siihen,
etta kartonkipohjainen pakkauksemme on
kiinnostava seka liiketoimintamme etta ympa-

riston kannalta.

avulla.
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parantaa kustannustehokkuuttamme ja kehittda uusia pakkausin-
novaatioita ja -ratkaisuja. Kuitupohjaiset pakkaukset ovat yksi
tulevaisuuden kasvualueista.

Markkinoidemme keskella

Aaltopahvipakkauksen merkitys tuotteiden kuljetuksessa on suuri.
Se suojaa tuotetta varastoinnin, kuljetuksen ja kasittelyn aikana.
Markkinointitydkaluna se voi myds auttaa tuotteen brandin raken-
tamisessa ja edesauttaa myyntia. Aaltopahvipakkausten kuljetta-
minen pitkia matkoja ei ole kuitenkaan jarkevaa ja siksi tuotantoyk-
sikoiden taytyy sijaita Iahella asiakkaita.

Kaikilla Stora Enson aaltopahvipakkaustehtailla on hyva sijainti
markkinoillaan. Se mahdollistaa nopeiden vasteaikojen, ajallaan
tapahtuvien tavarantoimitusten ja paikallisen palvelun tarjoamisen
asiakkaillemme. Nama ovat térkeitd tekijoita liiketoimintamme
menestyksen takaamiseksi. Ne my®s auttavat rakentamaan luotta-
musta ja pitkéaaikaisia suhteita asiakkaidemme kanssa.

Kuitupohjaiset pakkaukset sek& hylsyt ja hylsykartongit ovat
ympéariston kannalta erinomaisia ratkaisuja. Ne on tehty puusta, joka
on uusiutuva raaka-aine (Corenson tuotteet sisaltavat jopa 90 %
kierratyskuitua). Ne ovat myéds taysin kierratettavia ja siten niiden
hiilijalanjalki on pienempi kuin fossiilisista polttoaineista tehdyilla
materiaaleilla kuten muovilla ja metallilla.

Osallistumme pakkaustuotannon arvoketjun jokaiseen vaiheeseen
alkaen kierrétyspaperin keryksesta ja sellun tuotannosta edeten
aina pakkausten valmistamiseen. Olemme mukana myos
pakkausten suunnittelussa seké pakkauskoneiden suunnittelussa
ja toimittamisessa.

Vaihtelevaa kysyntda vuonna 2008

Hyvéan alkuvuoden jalkeen aaltopahvipakkausten kysynta Euroo-
passa alkoi laskea toisella vuosineljanneksella. Aaltopahvin raaka-
aineen kysynta on pysynyt heikkona siita asti. Taméan seurauksena
kierratettaviin kuituihin pohjautuvan aaltopahvin raaka-aineen varastot
kasvoivat ja johtivat hintojen laskuun. Puolikemiallisen aallotuskar-
tongin ja aaltopahvipakkausten hinnat olivat suhteellisen vakaat.

Hylsyjen ja hylsykartongin hinnat olivat vakaat koko vuoden, vaikka
kysynta heikkeni jonkin verran vuoden loppua kohden. Heikentynyt
kysynté johtui osittain paperi- ja kartonkikapasiteetin sulkemisista.
Laminaattipaperin kysynta oli vahvaa ja hintoja nostettiin kasva-
neiden kustannusten takia.

Investointeja kustannustehokkuuteen ja kasvuun,

heikkoja yksikoita karsitaan

Olemme parantaneet kustannustehokkuuttamme kannattavuustoi-
menpiteilld ja lukuisilla investointinankkeilla valmistautuessamme
kiristyvaan kilpailuun. Toimenpiteet ovat myos osoitus halustamme
selviytya haastavista olosuhteista olemalla joustavia ja innovatiivisia.
Olemme rakentaneet uusia tehtaita seké investoineet olemassa
oleviin yksikdihimme. N&in olemme luoneet mielenkiintoisia kasvu-
mahdollisuuksia ja lisanneet kapasiteettia vastataksemme kasvavaan
globaaliin kysyntéan erityisesti nopeasti kasvavilla Keski- ja
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[t&-Euroopan pakkausmarkkinoilla. Siell& vuosittaisen kysynnan
kasvun on ennustettu pitkalla aikavalila ylittavan 5 prosenttia. Emme
kuitenkaan saavuttaneet kasvutavoitteitamme vuonna 2008 maail-
mantalouden taantuman takia.

Kaupalliset toimitukset Luhovitsyn uudelta aaltopahvipakkausteh-
taaltamme Venégjalla alkoivat ensimmaisen neljanneksen aikana.
Tehtaan asiakkaat toimivat p&aasiassa ruoka-, juoma-, savuke- ja
elektroniikkateollisuudessa. Astuimme myods lujarakenteisten ja
suurikokoisten pakkausten markkinoille Puolassa ensimmaisen
neljanneksen aikana kaynnistamalla uuden lujarakenteisten aalto-
pahvipakkausten tuotantolinjan tddzissa Puolassa. Balabanovon
offset-painomenetelmaé kayttavan mikroaaltopahvipakkaustehtaan
toiminta kaynnistyi Venéjalla toisen neljanneksen aikana. Taman
investoinnin myéta Stora Enso on ensimmainen ulkomaalainen yritys,
joka investoi taméantyyppiseen pakkaustuotantoon Vengjalla. Offset-
painomenetelmaa kayttava mikroaaltopahvipakkaustehdas Komaro-
missa Unkarissa aloitti tuotannon syyskuussa.

Tytaryrityksemme Corenso United teki useita uudellenjarjestelytoimia
tehokkuden parantamiseksi seka selviytyakseen pitkalla tahtaimella
taloudellisesta taantumasta. Se sulki hylsytehtaansa Newcastlessa
Iso-Britanniassa vuoden 2007 lopussa keskittaen tuotannon
Iso-Britanniaan jaljelle jaaneisiin tehtaisiin Boltoniin ja Milton
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Keynesiin. Corenso sulki myos Varkauden hylsykartonkikoneen
vuoden 2008 lopussa jatkuvien kannattavuusongelmien takia.
Hylsykartonkikoneen vuotuinen kapasiteetti oli 100 000 tonnia.
Corenso sai paatbkseen ensimmaisella neljanneksella Wisconsin
Rapidsissa Yhdysvalloissa paperikoneen muuttamisen valmis-
tamaan hylsykartonkia. Muutoksen yhteydessa pienempi hylsykone
suljettiin. Vuoden 2008 lopussa Corenson uusi hylsytehdas Puolan
Tychyssa kaynnistettiin ja sen myéta Corenso aloitti toimintansa
[t&-Euroopassa.

Stora Enso on vahvasti sitoutunut tehtaidensa ympéaristévaikutusten
pienentdmiseen vastuullisella toiminnalla kuten lisdamalla energia-
tehokkuutta ja vahentamalld paastoja ilmaan. Viimeisen neljan-
neksen aikana aloimme rakentaa voimalaitosta Ostrotekan tehtaalle
Puolaan vastaamaan tehtaan pitk&n aikavalin energiatarpeisiin.
Voimalaitos pystyy k&yttdméaan useita eri polttoaineita. Uusi voima-
laitos parantaa Ostrolekan tehtaan energiaomavaraisuutta ja -tehok-
kuutta sekad vahentaa nain hillidioksidipaastoja. Biopolttoaineen
kayttoa on tarkoitus lisata sen saatavuuden mukaan. Voimalaitoksen
odotetaan valmistuvan vuonna 2010.

Kotkan laminaattipaperitehtaan kilpailukyvyn parantamiseksi ulkois-
timme tehtaan kunnossapidon vuonna 2008 osana muita tuotta-
vuuden parantamistoimia.



Stora Enso Timberin nimelléa tunnettu puutuoteliiketoiminta-alue

tarjoaa tuote- ja palveluratkaisuja puuteollisuuden ja -kaupan
tarpeisiin ympéri maailmaa. Painopisteitd ovat rakennus- ja puuse-
panteollisuus seka suurivolyymiset, tiettyyn loppukayttdon raata-
16idyt komponentit. Lisaksi Stora Enso Timber toimittaa paljon
erilaisia sahattuja ja jatkojalostettuja tuotteita puutavarakaupoille,
tukkureille ja maahantuojille sek& myos raaka-ainetta sellu- ja paperi-
teollisuudelle ja polttoainetta energiasektorille. Laatustandardimme
tuotteiden ja palvelujen suhteen ovat korkeat.

Valmistamme sahattuja ja jatkojalostettuja havupuutuotteita
mannysté ja kuusesta. Koska puun kayttdtavat ovat muuttuneet
rakennus- ja puusepanteollisuudessa, lisddmme jatkojalostettujen
tuotteiden, kuten liimattujen pylvéiden ja palkkien sek& kompo-
nenttien ja elementtien, osuutta tuotevalikoimassamme. Olemme
nykya&n johtavassa asemassa monilla markkinasegmenteilla, kuten
limatuissa tuotteissa Japanissa ja puusepénteollisuuden kompo-
nenteissa Pohjoismaissa.

Paamarkkinamme ovat Euroopassa ja Aasiassa. Sahamme sijait-
sevat Alankomaissa, Itavallassa, Latviassa, Liettuassa, Puolassa,
Ruotsissa, Saksassa, Suomessa, TSekin tasavallassa, Venajalla ja
Virossa. Meilla on oma tukku- ja jakeluyhti® Puumerkki, joka toimii
Suomessa ja Baltian maissa.

Raaka-aineen hankinta on yha yksi tarkeé Kilpailukykyyn vaikuttava
tekija sahateollisuudessa. Tehtaamme toimivat 1&heisessa yhteis-
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"Paatavoitteemme on saada
liketoimintamme taas kannat-
tavaksi. Teemme sen keskite-
tyilla uudelleenjarjestelyilla
ja parantamalla tehokkuutta
seka valitsemalla tuotteemme
ja markkinamme entista
tarkemmin.”

tydssa Stora Enson puunhankintatoimintojen kanssa. Sahoilla on
myos tarkea rooli raaka-aineen tuottamisessa sellu-, paperi- ja
kartonkitehtaille, silla ne tukevat sellupuun hankintaa ja tuottavat
lastuja ja sahanpurua.

Puu kasvattaa markkinaosuuttaan rakennusmateriaalina, koska se
on kustannustehokas, uusiutuva materiaali, joka soveltuu moniin
eri rakennustarkoituksiin, Rakentamiseen on tarjolla koko ajan
kasvava valikoima uusia, edistyksellisid puutuotteita. Puulla onkin
merkittavia kasvumahdollisuuksia rakennusteollisuuden raaka-
aineena, seka uudisrakentamisessa etté korjaamisessa. Stora
Enso Timber on tarttunut naihin uusiin, mielenkiintoisiin mahdolli-
suuksiin. Puutuotteet auttavat Stora Ensoa kehittamaan uusia
liketoimintamahdollisuuksia samalla kun edistetd&n vastuullista

liketoimintaa.

Stora Enso Timberin koko ja maantieteellinen laajuus mahdollistavat
raaka-aineen hankintakapasiteetin, jota ei teollisuudenalallamme
muualla ole. Tarjoamme laajan, Pohjoismaissa ja Keski-Euroopassa
valmistetun tuotevalikoiman useille erityyppisille asiakkaille. Saily-
tamme palvelumme hyvan laadun myds vallitsevissa, vaikeissa
liketoimintaolosuhteissa.

lImastonmuutos tuo mukanaan uudet pelisdanndt myds liketoi-
mintaan. Olemme vakaasti sitd mielta, etta toimialamme kestavan
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kehityksen mukainen liikketoimintamalli osoittautuu merkittavaksi
kilpailuvaltiksi muihin rakennusmateriaaleihin verrattuna.

Rakennuksen hiilijalanjalke& — eli sit& hiilidioksidin maara, jonka
rakennus paastaa iimakehaan rakentamisen ja elinkaarensa aikana
— voidaan pienentaa merkittavasti kayttamalla puuta rakennusma-
teriaalina. Kestavasti hoidetuista metsista peraisin olevilla puutuot-
teilla on negatiivinen hiilijalanjalki eli ne sitovat ilmasta hiilidioksidia
enemman kuin tuottavat sitd. Taman lisaksi sahaustahteista
voidaan tuottaa bioenergiaa, joka on ymparistoystavallinen,
uusiutuva energianlahde. Sita vastoin raaka-aineen hankkiminen
muille rakennusmateriaaleille, kuten muoville, metallille ja betonille
seka niiden valmistaminen kuluttavat suuria méaaria fossiilista
polttoainetta.
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haaste: kuinka vahentaé rakennus-
materiaalien ympaéristovaikutuksia?

ratkaisu: kestava puutaloratkaisu
tarjoaa ymparistoystavallista
asumista edullisesti.

Puu on erinomainen rakennusmateriaali. Se taipuu
moneen kayttotarkoitukseen, on kustannusteho-
kas ja sitad on helppo tyostaa. Kaiken lisaksi se on
uusiutuva materiaali, joka voidaan kierrattaa tuot-
teen elinkaaren lopussa.

Puu on myés ymparistoystaviéllinen rakennusma-
teriaali, koska se sitoo ilmakehan hiilidioksidia ja
sdilyttaa sita satoja vuosia. Puu vahentda nain
ilmaston lampenemista, painvastoin kuin muut
nykyiset rakennusmateriaalit.

Stora Enso on hydodyntanyt puun monipuolisuutta,
kustannustehokuutta ja ymparistoystavallisyytta
kehittdamalla puisia ristiin liimattuja valmisosia
(CLT), joita voidaan kayttaa seinissa seka sisa- ja
ulkokatoissa.

Elementtien valmistuksessa kaytetadan uusinta
teknologiaa. Tuote koostuu ristiin liimatuista puu-
kerroksista. Ristirakenne on vahva ja kestava, eika
se kutistu tai turpoa merkittavasti. Paneelit on
nopea ja helppo yhdistaa toisiinsa.

CLT saastaa rakentajan aikaa ja rahaa. Elementit
toimitetaan valmiina rakennuspaikalle, joten raken-
tajan tarvitsee vain sijoittaa ne nosturilla oikealle
paikalle. Kokoamiseen tarvittava aika lyhentyy
huomattavasti ja talon voi rakentaa muutamassa
paivassa.

Innovaatioita rakennusteollisuudessa

Litketoimintamme painopiste on uusien talojen rakentamisessa.
Kaikkien rakennusmateriaalien laatuvaatimusten kiristyminen seka
jatkuvasti kasvavat aika- ja hintapaineet lisdavat erilaisten valmis-
osien ja elementtien suosiota rakentamisessa. Laaja tuotevalikoi-
mamme vastaa n&ihin muuttuviin tarpeisiin. Valikoima siséltéa
erilaisia jatkojalostettuja tuotteita lujuuslajitelluista, sormijatketuista
ja limatuista tuotteista aina kehittyneempiin ratkaisuihin, kuten limat-
tuihin seina- ja kattoelementteihin (Cross Laminated Timber, CLT)
seka pitkélle jalostettuihin, teollisuuskayttoon tarkoitettuinin ikkuna-
ja ovikomponentteihin.

Tuoteinnovaatiomme ja uudet jatkojalostetut ratkaisumme vievat meita
eteenpéin rakentamisen arvoketjussa. Tama auttaa meitéa hallitsemaan



liketoiminnan epavakautta, mik& on olennaista, jotta voisimme olla
kannattava yritys liketoimintasektorillamme. Tarkein asiakkaamme,
rakennusteollisuus, on luonteeltaan sundanneherkké.

Varmistaaksemme puun toimivuuden tuotteissamme raaka-aine
valitaan jokaisen loppukayttdkohteen perusteella. Kaytamme yha
enenevassa maarin innovaatiota, kuten kehittyneitéa skannaustek-
niikoita varmistaaksemme seké raaka-aineen etta valmiin tuotteen
laadun.

Hyoétya bioenergiasta

Puunjalostuksen sivutuotteita — kuorta, sahanpurua, hoylalastuja ja
haketta — voidaan kayttda bioenergian valmistukseen. Tama on seka
yhtibmme ettd ympéristomme kannalta hyvaé liketoimintaa.

Stora Enso Timber on suuri bioenergian tuottaja ja kayttaja.
Tuotamme tukkien kuorista 1amp&a sahojemme kuivaamoihin.
Tarkoituksemme on kayttaa tulevaisuudessa viela enemman sahan-
purua ja hoylalastuja pellettien tuotantoon. Pelleteilla voidaan
lammittad kaikkea pientaloista suuriin voimalaitoksiin. Pellettien
kysynnan Euroopassa arvioidaan kasvavan nopeasti ensi vuosikym-
menen aikana, jopa yli kymmenen prosentin vuotuisin kasvu-

luvuin.

Vuotuinen pellettikapasiteettimme nousee 150 000 tonniin vuonna
2009 ja suunnittelemme merkittavia laajennuksia tuotantoomme
lahivuosien aikana. Olemme myds kehittéaneet pelleteille oman
suoramyyntiketjumme ja myyntityokaluja. Ne ovat jo k&ytossa
Ruotsissa, joka on Euroopan suurin pellettimarkkina. Nama ovat
vain yksittaisia esimerkkeja tavoista, joilla Stora Enso pyrkii
vastaamaan kasvavaan bioenergian kysyntaan hyddyntamalla uusiu-
tuvia energialahteitd. Nain luomme lisarvoa sekéa ympdristolle etta
liketoiminnallemme.

Maailmanlaajuisen rakentamisen ja uudistamisen
hyédyntaminen

Uskomme, ettad puulla on rakennusmateriaalina hyvéat tulevaisuu-
dennékymat. Pitkan aikavélin kasvunakymat ovat hyvat, vaikka
lyhyella aikavalilla on suuria haasteita. Vaestonkasvu tuo mukanaan
paljon uudisrakentamista Yhdysvalloissa, Kiinassa, Ita-Furoopassa,
Lahi-idassé ja Pohjois-Afrikassa. Toisaalta Lansi-Euroopassa ja
Japanissa painopiste on korjausrakentamisessa. Nama ovat houkut-
televia nakymia Stora Enso Timberille, ja puutuotekapasiteettimme
on asemoitu siten, ettd meilla on hyvat mahdollisuudet hy6tya naista
kehityssuunnista.

Ratkaisumme haastavissa olosuhteissa

Vuonna 2008 saimme paatdkseen merkittavan investointiohjelman
erittain vaikeissa markkinaolosuhteissa. Rakennamme nain kilpai-
lukykyisempéé ja fokusoituneempaa liiketoimintaa.

Avasimme uuden puusepéanteollisuuden komponenttitentaan
Uimaharjun sahalla ja laajensimme komponenttitehtaita Honkalah-
della sek& Ruotsin Alassa. Toimme Suomen markkinoille uuden,
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kehittyneen sisustustuotteen, Effexin. Avasimme myds uuden raken-
nusteollisuuden ristiin limattuja elementteja (CLT) valmistavan
tehtaan Bad St. Leonhardin sahalle Itavaltaan. N&ita massiivipuisia
elementteja toimitetaan Keski-Euroopan rakennusmarkkinoille.
Taman lisaksi kolme pellettitehdasta aloitti toimintansa. Tehtaat sijait-
sevat Gruvon sahalla Ruotsissa ja Impilanden ja Nebolchin sahoilla
Venajalla, Paransimme lisaksi Vendjan sahojemme toimintaa uudis-

tetuilla tuotantolinjoilla, kuivaamolla ja kattiloilla.

Uskomme, etta n&iden innovaatioiden ja investointien avulla liketoi-
mintamme on tehokkaampaa haastavilla markkinoilla. Tavoitteemme
on varmistaa, etta nd&mé uudet tehtaat k&ynnistyvat menestyksek-
kaasti ja ettd saamme hyvan tuoton investoinneille.

Stora Enso Timber ei saavuttanut kannattavuustavoitteitaan vuonna
2008, koska markkinatilanne heikkeni voimakkaasti ja raaka-aineen
hinnat olivat korkeat. Nopea talouden taantuma seka maailmanlaa-
juinen rahoituskriisi vaikuttivat negatiivistesti rakennusteollisuuteen.
Taman vuoksi tuotteidemme hinnat heikkenivat voimakkaasti vuoden
aikana. Kannattavuus on haasteellista koko teollisuudenalalla, ja
tilanne on erityisen vaikea Suomessa, jossa raaka-aineen jatkuvasti
korkeat hinnat ovat lisérasite liiketoiminnalle. Suomen tilannetta
heikentad lisaksi Vendjan puunvientivero.

Sahateollisuus on vahentanyt tuotantokapasiteettiaan, mutta ei viela
tarpeeksi. Markkinoilla on edelleen ylitarjontaa ja hintapaine on kova.
Yleisen heikon tulevaisuudennakyman vuoksi rajoitimme tuotan-
toamme rajusti vuonna 2008 parantaaksemme kannattavuutta.
Lisaksi sulimme yhden sahan ja yhden komponenttitehtaan Virossa
vuoden viimeiselld neljanneksella. Julkistimme myos suunnitel-
mamme sulkea kaksi sahaa Suomessa vuoden 2009 ajaksi. Lisaksi
suunnittelemme rajoittavamme tuotantoa lisda useilla sahoilla
Suomessa, Baltiassa, Itavallassa, TSekissé ja Ruotsissa. Nama
toimenpiteet vahentavat tuotantokapasiteettiamme noin 1,3 miljiconaa
kuutiometria vuodessa.

Kannattavuuden parantaminen

Vuoden 2009 tarkein tavoitteemme on parantaa kannattavuuttamme
haasteellisissa lilketoimintaolosuhteissa seka vieda lapi vuoden
2008 lopulla iimoittamamme vaikeat paatokset.

Lyhyelld aikavlilld sopeutamme toimintamme vallitseviin markkina-
olosuhteisiin. Pidemmalla aikavalilla suhtaudumme toiveikkaasti
puun mahdollisuuksiin rakennusmateriaalina ja bioenergian lahteena.
Jatkamme tuotteidemme ja markkinoidemme strategista arviointia
maaritellaksemme kannattavimmat, pitk&aikaiset liiketoimintarat-
kaisut yrityksellemme. Rajoitamme myos toimintaamme véahiten
kannattavilla raaka-ainemarkkinoilla, ja teemme sen johdosta vaadit-
tavat muutokset tuotevalikoimaamme.
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haaste: miten kehittéa
ymparistoystavallisia
mediapakkauksia’”

ratkaisu: kierratettavasta
kartongista valmistettu
CD- ja DVD-kotelo.

Vuosittain sadat miljoonat muovista valmistetut CD- ja
DVD-kotelot ovat jo suorastaan ymparistéhaitta. Kote-
loiden valmistuksessa kaytettya uusiutumatonta raaka-
ainetta ei voi kierrattaa, ja sen valmistamisesta syntyy
hiilidioksidipaastoja.

Stora Enso tarjoaa ympaéristoystavilliseksi vaihtoeh-
doksi CD- ja DVD-koteloa, joka on valmistettu kierratet-
tavasta kartongista. Kartonkikotelon nimi on DBS
Discbox Slider. Tutkimustemme mukaan kartonkikote-
lon valmistuksesta aiheutuvat CO,-p&aést6t ovat vain 10
prosenttia perinteisen muovikotelon valmistuksesta
aiheutuvista paastoista.

Sen lisaksi, ettda DBS Discbox Slider on kierratettava ja
valmistettu uusiutuvasta raaka-aineesta, kotelon paino
on vain puolet perinteisen muovisen CD-kotelon pai-
nosta, mika vahentaa kuljetusten aikana fossiilisten
polttoaineiden kulutusta ja niista aiheutuvia paastoéja.
Ymparistoasioiden noustessa yhd suuremmaksi huo-
lenaiheeksi levy-yhtiot ovat siirtyneet ripeda tahtia kar-
tonkisiin levykoteloihin. Mediajatti Sony BMG on yksi
lukuisista yhtidista, joiden tuottamista levyista nykyaan
yhd useampi sujautetaan Stora Enson valmistamaan
DBS Discbox Slider -koteloon.
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Uskomme, etta
keskeinen ratkaisu
Imastonmuutoksen
Nillitsemisessa on
uusiutuvien raaka-
aineiden laalempi
kaytto.
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Kehityssuuntamme on kohti entisté kestavampia ratkaisuja. Metsa-
teollisuus tarjoaa luonnostaan hyvid mahdollisuuksia ilmastonmuu-
toksen torjuntaan ja pyrimme myos akliivisesti véhentamaan hiilidi-
oksipaéstojamme (CO,). Stora Enson tarkoituksena on hyddyntaé
ainutlaatuista asemaansa kehittamalla uusiutuviin raaka-aineisiin
perustuvia ratkaisuja. Tama on seka yhtion ettd ympériston kannalta

hyvaa liketoimintaa.

Tuotteiden elinkaari

Toimialamme ehkéisee ilmastonmuutosta kestavalla metsanhoidolla ja
valmistamalla puusta tuotteita, jotka varastoivat hiilté. Tuotteemme aihe-
uttavat uusiutumattomista raaka-aineista valmistettuihin tuotteisiin
verrattuna vahéaiset hiilidioksidipaastot. Liséksi tuotteemme ovat kierra-
tettavi& ja ne voidaan elinkaarensa péatteeksi polttaa bioenergiaksi.
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Hiilidioksidipaastoja vahennetédan

Suurin osa tuotantomme kasvihuonekaasupaastoista liittyy kaytta-
maamme ostoenergiaan ja omaan energiantuotantoomme.

Stora Enso ryhtyi toimialan ensimmaisten yritysten joukossa selvit-
tAmaan toimintansa aiheuttamaa hiilijalanjalked. Konserninlaajuisessa
hiilijalanjalkiselvityksess& maéariteltin yhtion toiminnasta aiheutuvien
hillidioksidipaastojen paaasialliset 18hteet. Kattavasta selvityksesta
saatujen tulosten pohjalta yhtié on asettanut konserninlaajuiseksi

Hiilen kierto metsateollisuudessa

limaston lampeneminen johtuu kasvi-
huonekaasujen pitoisuuden kasvusta
iimakehé&ssa. Syyna on l&hinna fossii-
listen polttoaineiden kaytto.

Fossiilinen

Hyvin hoidetut metsat sitovat
iimakehasta hiilidioksidia (CO,)
ja varastoivat sen hiilena. Hiili

varastoituu edelleen tukkeihin.

tavoitteeksi vahentad CO,-péaéstojaan 20 prosenttia vuoden 2006
paastotasosta vuoteen 2020 mennessa. Luku kattaa oman
tuotannon suorat paastot seké ostosahkon ja -lammaon tuotannosta
alheutuvat epésuorat paéstot. Vahennystavoitteeseen paéstaan ensi
sijassa parantamalla tuottavuutta ja energiatehokkuutta sekéa suosi-
malla bioenergiaa fossiilisilla polttoaineilla tuotetun energian sijaan.
Vuonna 2008 Stora Enso vahensi sellu-, paperi- ja kartonkitehtai-
densa CO,-p&astdja 16 prosenttia vertailuvuodesta 2006.

Hiili pysyy varastoituneena puu-, paperi-
ja kartonkituotteissa. Nama tuotteet
voidaan kierrattaa ja/tai elinkaarensa
paéatteeksi kayttda bioenergian lahteena.

Fossiilinen ja
ei-fossiilinen

Bioenergian osuus Stora Enson tehtaiden energiankaytossa
on korkea. Bioenergiaa kaytettdessa vapautuu ei-fossiilisia

CO,-paastoja
neiden kayttd puolestaan aiheuttaa fossiilisia CO,-paastdja.

jotka ovat hiilineutraaleja. Fossiilisten polttoai-
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Lue lisda bioenergian kaytén kasvusta sivulta 13
ja tuotekohtaisista hiilijalanjélkilaskelmista sivulta 26

Lue lisda ilmastonmuutoksesta vuoden 2008 yritysvastuutydmme tuloksista
kertovassa raportissa (Sustainability Performance 2008)
osoitteesta www.storaenso.com/sustainability
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haaste: miten hyodyntaa
sellun ja paperin tuotan-
nossa syntyvaa ylimaa-
raista lampoa”?

ratkaisu: innovativinen
kalankasvattamo, joka
lammittaa vetensa
Imatran tehtaiden hukka-
lammoalla.

Sellun ja paperin valmistus tuottaa ylimaaraista lampoa.
Stora Enson Imatran tehtailla ylimaarainen lampoéener-
gia on otettu hyotykayttoon, silla paikallinen yrittaja on
perustanut tehdasalueelle kalankasvattamon.
Kalankasvattamo ottaa kala-altaisiin tarvitsemansa
veden Vuoksesta ja lammittaa sen tehtaiden hukkalam-
molla. Nain vesi pysyy ympari vuoden tasaisessa 20°C
lampétilassa, mika luo ihanteelliset olosuhteet sammen
ja kuhan kasvatukselle.

Nama kalalajit viihtyvat kasvattamossa hyvin. Esimer-
kiksi sampi saavuttaa sielld sukukypsyyden ja alkaa
tuottaa matimunia 4-7 vuoden ikdisena, kun se luon-
nossa lisdantyy vasta 15-20-vuotiaana.
Kalankasvattamo tuottaa sekd kalanpoikasia etta kor-
kealuokkaista sammen métia eli kaviaaria. Liiketoimin-
nasta on kehittynyt varsin kannattavaa: kasvattamo
myy kaviaaria kansainvalisille tukkureille ja ravintoloille
seka kalanpoikasia muihin kasvattamoihin.

Koska veden lammitykseen tarvittavan energian osta-
minen tulisi liian kalliiksi, Stora Enson tehtaiden hukka-
lamp6é on kalankasvattamolle kannattavan toiminnan
elinehto.
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Stora Enson menestys riippuu puun saatavuu-
desta tulevaisuudessa — kayttamamme puu
tulee aina kestavan kehityksen periaatteiden
mukaan hoidetuista metsista. Pidamme huolen
siita, etta uudistushakkuun jalkeen metsa

Istutetaan.



E.

Puu on uusiutuva luonnonvara, ja siksi usein parempi kuin uusiutu-
mattomista luonnonvaroista peraisin olevat materiaalit. Puunsaannin
jatkuvuus turvataan istuttamalla puita kaadettujen tilalle ja huoleh-
timalla kestéavéasta metsien ja puuvilielmien hoidosta. Puusta valmis-
tetut tuotteet voidaan uusiokayttaa useita kertoja ja lopulta polttaa
bioenergiaksi. Monien muiden luonnonvarojen niukentuessa puun
erinomaisuus raaka-aineena korostuu.

Stora Enson toiminnan perustana on kestava metsétalous. Se on
seka taloudellisesti, sosiaalisesti etté ekologisesti tasapainoinen tie
nykytarpeiden tayttdmiseen seka metsien ja puuraaka-aineen riit-
tavyyden tae myos tuleville sukupolville. Taloudellisilla nakdkohdilla
tarkoitetaan 1&hinna liketoimintamme kannattavuuden varmistamista.
Sosiaaliset nakdkohdat kattavat inmisoikeuksien ja tydntekijan oike-
uksien kunnioittamisen, tydterveyshuollon ja tydsuojelun, taloudel-
listen etujen jakamisen, metsien monikéaytdn seka historiallisesti tai
kulttuurillisesti arvokkaiden alueiden suojelun. Ympaéristonakokohdat
puolestaan kasittavat metsavarojen suojelun ja kestavan kayton,
luonnon monimuotoisuuden sek& maaperan ja vesien suojelun. Eri
nakodkohtien valinen tasapaino vaihtelee alueittain.

Vuonna 2008 Stora Enson tehtaille toimitetun puun (tukkipuu, hake
ja sahanpuru) maara oli yhteensa 38,2 miljoonaa kuutiometria
(kuoreton). Suurin osa hankittiin ulkopuolisilta toimittajilta. Samana
vuonna 7 prosenttia Stora Enson kayttamasta kemiallisesta sellusta
hankittiin laatu- ja logistiikkasyista ulkopuolisilta toimittajilta. Noin 6
prosenttia kayttamastamme puusta on peraisin puuvilielmilta.
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Edistamme metsien sertifiointia

Metséasertifiointi on prosessi, jolla varmennetaan, ettd metsanhoi-
dossa on noudatettu tiettyja periaatteita. Tarkeimmat metsasertifi-
ointijarjestelméat ovat PEFC (Programme for the Endorsement of
Forest Certification schemes) ja FSC (Forest Stewardship Council).
Naissé jarjestelmissa kestava metsanhoito todennetaan riippumat-
toman tahon suorittamalla sertifioinnilla.

Koska mielestamme erityyppisia metsasertifiointijarjestelmia tarvi-
taan, teemme yhteistydtd seka PEFC:n ettd FSC:n kanssa. Tavoit-
teemme lis&ta sertifioidun puun osuutta tuotannossamme on haas-
teellinen, silla maailman metsista alle 10 prosenttia on sertifioitu.
Tolistaiseksi olemme siind onnistuneet, silla sertifioiduista metsista
hankkimamme puun osuus on kasvanut 45 prosentista (v. 2003)
63 prosenttiin (v. 2008).

Yhteisty6ta pienmetsdnomistajien kanssa

Euroopassa on noin 16 miljoonaa mets&nomistajaa, joista useimmat
ovat pienomistajia. PEFC-sertifioitujen metsien osuus on nykyaan
suurempi kuin FSC-sertifioitujen metsien. Stora Enso pyrkii lisaa-
maan FSC-sertifioinnin kilnnostavuutta jarjestaméalla metsanomista-
jille Suomessa, Virossa, Liettuassa ja Ruotsissa ryhmésertifiointeja,
jotka alentavat pienmets&nomistajille sertifioinnista koituvia kustan-
nuksia.
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Ruotsissa Stora Enso kehittaa yhdessé kansainvalisen luonnonsuo-
jelujarjestd WWEF:n ja muiden sidosryhmien kanssa Ruotsin kansal-
lista metsanhoidon FSC-standardia sopeuttamalla sita entista
paremmin pienten ja keskisuurten metsénomistajien tarpeisiin osana
SLIMF-suunnitelmaa (Small and Low Intensity Managed Forests).

Baltiassa olemme kehittaneet yhteistydssé FSC:n, WWF:n ja
NEPConin (Nature, Ecology and People Consult) kanssa pilottipro-
jektia FSC-sertifioinnin hankkimiseksi yksityisille pienmetsanomis-
tajille.

Suomessa Stora Enso osallistuu parhaillaan Suomen PEFC-stan-
dardin ja FSC-standardin tarkastamiseen. Tarkoituksena on kehittaa
jarjestelmista niin metsanomistajille kuin muillekin sidosryhmille
nykyista houkuttelevampia.

Stora Enson puuvirrat vuonna 2008

Muut maat

Baltian maat

Ruotsi

o

Tunnemme kayttdmamme puun alkuperdn

Suhtaudumme ympéristonsuojeluun vakavasti. Oli kayttamamme
puu perdisin sertifioidusta metsésta tai ei, asiakkaamme voivat aina
luottaa siihen, etta se on hankittu laillisista ja hyvin hoidetuista
metsisté.

Stora Ensossa kaytetaan puun jaljitettavyysjarjestelmia, joiden avulla
voidaan varmistaa, etta kaikki yhtion k&yttaméa puu korjataan kansal-
lisia lakeja noudattaen ja yhtién puunhankintaperiaatteiden mukai-
sesti. Jarjestelmat kattavat sekéa tukkipuun, hakkeen, sahanpurun
etta ostosellun. Vuonna 2008 98 prosenttia puun alkuperan jaljitet-
tavyysjarjestelmien kattamasta puusta ja sellusta oli liséksi riippu-
mattoman tahon sertifioimia. Téllaisia jarjestelmia ovat muun muassa
puun alkuperaketjun (chain-of-custody) sertifiointi, controlled wood
-sertifiointi, EMAS ja/tai ISO 14001.

Suomi

Venaja

Manner-

Eurooppa

<)

: B;éilia

L 2
® VYhteisyritys Veracelin puuvilielma WUruguay

@ Stora Enson puuvilielméaprojekti
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Kiina
Laos

Thaimaa r

Omille tehtaille toimitetun puun (tukkipuu, hake, ja sahanpuru) maara
alueittain (milj. m?, kuoreton)
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Puuvilielmiltéa saatava kuitupuu on hinnaltaan kilpailukykyisté raaka-
ainetta, mik& auttaa Stora Ensoa vastaamaan maailman kasvaviin
paperin ja metsateollisuustuotteiden tarpeisiin. Nopeakasvuiset puut
tuottavat paperinvalmistuksessa tarvittavaa kuitua jopa kymmenen
kertaa nopeammin kuin pohjoisen pallonpuoliskon tavanomaiset
metsat. Vaikka puuviljelmien osuus maailman metsista on vain 0,3
prosenttia, ne ovat teollisuudelle merkittava raakapuun l&hde ja
turvaavat vastuullisesti tuotetun puuraaka-aineen saannin kilpailu-
kykyisin hinnoin.

Stora Enson Brasiliassa, Uruguayssa ja Kiinassa sijaitsevat puuvil-
jelmat antavat yhtidlle hyvéat edellytykset kasvupotentiaalin hyddyn-
tamiseen. Yhtiolla on lisé&ksi pieni& koeviljelmia Thaimaassa ja
Laosissa. Noin 6 prosenttia kayttamastamme puusta on peraisin
puuvilielmiltd, ja tavoitteenamme on kasvattaa maaraa.
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Puuviljelmia hoidetaan vastuullisesti

Kaikkia puuvilielmiamme hoidetaan vastuullisesti niin ekologiset,
sosiaaliset kuin taloudelliset ndkdkohdat huomioiden. Vastuullisesti
hoidetut puuvilielmat, joiden perustana on tasapainoinen maan-
kayttd, ovat kannattavia ja edistavat luontaisten ekosysteemien
suojelua seka paikallisyhteisdjen hyvinvointia.

Stora Enso ei muuta luonnonmetsaa tai suojelualueita puuvilielmiksi.
Huomioimme sosiaalisesti, kulttuurillisesti ja ekologisesti tarkeét
alueet, jotka suojellaan. Sen sijaan puuvilielmia perustetaan maille,
joiden arvo luonnon monimuotoisuuden kannalta on vahainen, ja
seuraamme tarkoin puuvilielmien vesitasapainoa ja veden laatua.
Hyvin suunnitellut puuviljelmat tukevat myds luonnonmetsien
suojelua ja sitovat ilmakehésta hiilidioksidia, mika hillitsee iimaston-

muutosta.
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haaste: miten voimme
tukea puuvilelmiemme
|ahiymparistossa asuvan
Maaseutuvaeston
elinoloja Kiinassa”?

ratkaisu: internetynteys
paikallisille viljelijoille

Sen lisaksi, ettd Stora Enson puuviljelméat Kiinan
Guangxin provinssissa ovat tarkea kuidun lahde, ne tar-
joavat paikalliselle vaestolle toimeentuloa. Stora Enson
sitoutuminen vastuulliseen toimintaan nakyy myo6s
paikallisyhteisojen elintason parantumisena.

Stora Enso toteuttaa Kiinassa viisivuotista paikallisyh-
teison kehitysohjelmaa yhteistyossa YK:n kehitysohjel-
man UNDP:n kanssa. Yksi ohjelman aloitteista on
telekeskusverkon rakentaminen, jota toteutetaan
yhdesséa Kiinan tiede- ja teknologiaministerion ja pai-
kallisten viranomaisten kanssa.

Telekeskusten tarkoituksena on tuoda viljelijavaeston
ulottuville viestintateknologiaa, esimerkiksi internetyh-
teys, jotta viljelijat saavat tietoa markkinoista seka
maa- ja metsatalouteen liittyvista hyvista kdytannoista.
Keskusten kautta levitetddn myos tietoa luonnon moni-
muotoisuudesta ja annetaan hygienia- ja HIV/AIDS-
valistusta. Lisadksi keskukset tarjoavat paikallisyhtei-
soOille viestintamahdollisuuden. Kaikki ndama tekijat
edistavat osaltaan paikallisyhteisojen kehitysta.



Ympaéristévaikutusten ja sosiaalisten vaikutusten arviointi on oleel-
linen osa uusien puuvilielmien perustamista koskevaa suunnittelua
ja paatoksentekoprosessia. Arvioinnin avulla kartoitetaan tulevan
toiminnan vaikutuksia, ja tuloksena saadaan suosituksia keinoista,
joilla voidaan ehkéista projektin mahdolliset kielteiset vaikutukset ja
vahvistaa myonteisia vaikutuksia.

Hyotya paikallisyhteiséille

Puuvilielma luo paikallisille asukkaille uusia tyotilaisuuksia ja liiketoi-
mintamahdollisuuksia ja edistda myds muulla tavoin alueen kehi-
tysta. Monet Stora Enson puuvilielmista hyddyttavat myds paikallisia
maanomistajia, joiden kanssa voidaan solmia puunviliely- ja maan-
vuokrasopimuksia. Yhti® kannustaa paikallisyhteisoja aktiivisesti
maan monipuoliseen kayttodn. Esimerkiksi Uruguayssa karjankas-
vattajat voivat kdyttaa yhtion maita laitumina ja Veracelin tehdas
Brasiliassa tukee paikallisyhteistja kestavassa piassava-palmujen
hoidossa ja mehildistenhoidossa.

Sen liséksi, etta yhteistyd on hyddyksi paikallisyhteisoille, se lisda
keskinaista yhteisymmarrysta ja auttaa meita kunnioittamaan paikal-
lista kulttuuria ja puuvilielmiemme naapurustossa elavien inmisten
oikeuksia. Kdymme my6s vuoropuhelua paikallisyhteistjen kanssa
ja kannustamme henkildstéamme osallistumaan paikallisyhteisdjen
toimintaan.

Uudenlaista sidosryhmavuoropuhelua WWF:n kanssa
Puuvilielman perustaminen muuttaa alueen alkuperaista maisemaa.
Pyrimme varmistumaan siit8, etta paikallisvaestd hyvaksyy puuvil-
jelmamme ottamalla huomioon heidan nakdkantojaan, arvojaan ja
kulttuuriaan.

Vuonna 2008 Stora Enson puuvilielmilla Uruguayssa toteutettiin
yhteistydprojekti kansainvélisen luonnonsuojelujarjestd WWFE:n
kanssa. Tavoitteena oli testata WWF:n menetelma4, jossa paikalli-
sille sidosryhmille annetaan tilaisuus arvioida, miten puuvilielman
perustaminen on vaikuttanut alueen elinkeinoelamaan. Kyseesséa
on ensimmainen kerta, kun ns. LOAM-menetelmaéa (Landscape
Outcomes Assessments Methodology) sovelletaan puuvilielméapro-
jektiin ja kaytetaan Latinalaisessa Amerikassa.

Projektia varten kutsuimme paikallisyhteistjen edustajia paivan
mittaisiin seminaareihin, joissa he méaarittelivat elinympéaristonsa
tarkeimmaét piirteet ja esittivat suurimmat puuviljelmia koskevat
huolenaiheensa ja odotuksensa. Havaitsimme osanottajien
kommenteissa kaksi paateemaa, jotka nayttivat kiinnostavan eniten:
puuvilielmien mahdolliset vaikutukset veden saantiin ja niden muka-
naan tuomat uudet tydmahdollisuudet.

Puuvilielmien perustamisesta lahtien yhtio on rakentanut Urugu-
ayssa myos palkallisista sidosryhmien edustajista koostuvaa
verkostoa. LOAM-prosessi luo perustan jarjestelmélliselle sidosryh-
mien kanssa kaytavalle vuoropuhelulle. Se avaa yhtidlle paikallisva-
eston nakokulmaa puuvilielmiin ja selvittaé paikallisille toimintamme
perusteet.

puwvilelmat | ymparisté

haaste: miten edistaa raken-
tavaa ja avointa keskustelua
Brasilian puuvilielmista”?

ratkaisu: avoin vuoropuhelu
kriitikoiden kanssa.

Kansalaisjarjestét ovat kritisoineet Stora
Ensoa maareformin vaarantamisesta Brasili-
assa. Vuonna 2008 Brasilian Maattomien liike
(MST) ja pienviljelijéiden oikeuksia puolustava
Via Campesina -jarjesté aloittivat yhdessa
suomalaisen Maan ystavat -yhdistyksen
kanssa Stora Enson toimintaa vastustavan
kirjekampanjan, jolla pyrittiin kiinnittamaan
huomiota maareformin toteuttamisessa esiin-
tyviin ongelmiin.

Stora Enso on hankkinut maata Rio Grande do
Sulista yksityisiltd maanomistajilta vuodesta
2005 lahtien. Periaatteisimme kuuluu, ettei
maata hankita alueilta, jotka on tarkoitettu
maareformin kayttéon. Puuviljelmia peruste-
taan entisille laidunmaille, joiden alkuperai-
nen ruohostokasvillisuus on karsinyt alueiden
vuosisadan ajan kestdneesta kaytosta karjan
laiduntamiseen. Stora Enson omistamat maa-
alueet kattavat vain yhden prosentin niiden
yhdentoista kunnan kokonaispinta-alasta,
joissa yhtiolla on toimintaa Rio Grande do
Sulissa.

Koska kansalaisjarjestojen nakemykset erosi-
vat huomattavasti Stora Enson nakemyksesta,
katsoimme tarpeelliseksi jarjestaa tapaami-
sen, jossa molemmat osapuolet paasivat
kasvotusten esittdamaan omat huolenaiheensa
ja nakoékantansa. Vaikka nama keskustelut
eivat johtaneetkaan yhteisymmarrykseen, ne
auttoivat osapuolia ymmartamaan paremmin
toistensa nakékulmia. Osapuolet sopivat jat-
kavansa vuoropuhelua, mita voidaan pitaa
arvokkaana saavutuksena mahdollisten tule-
vien ristiriitojen ratkaisemisen kannalta.

Lue lisdé puunhankinnasta vuoden 2008 yritysvastuutydmme tuloksista
kertovassa raportissa (Sustainability Performance 2008)
osoitteesta www.storaenso.com/sustainability
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L uotamme iIhmisten
osaamiseen —
annamme hellle
mahdollisuuden oppia
dutta ja vastuun
menestyksesta.

46

Henkilostd on paitsi tarkein voimavaramme myds perusta, jolle
rakennamme tulevaisuuttamme ja josta kasin uudistamme yhtio-
tamme. Suunnitelmissamme on merkittavia muutoksia, jotka
tahtaavat paiva paivalta kilpailukykyisempaan toimintaan. Kehitty-

minen edellyttaa kuitenkin henkildstéltamme valtavia ponnisteluja.

Toimintaympaéristtmme on vastedeskin erittéin haastava, ja lukuisat
ulkoiset tekijat vaativat meiltd méaarétietoisia toimenpiteitd. Saman-
alkaisesti vahvistamme aktiivisesti henkilostomme osaamista yhtion

tulevan menestyksen takaamiseksi.

Brandimme edustamat arvot — luo, uudista, luota — joutuvat koetuk-
selle joka kerta, kun ryhdymme toteuttamaan globaalia muutosoh-
jelmaamme, sopeuttamaan organisaatiorakennetta ja liketoimintaa
hyodyntagksemme uusilla kasvavilla markkinoilla avautuvat mahdol-
lisuudet tai keventdméaan ja tehostamaan toimintaamme kehittyneilla

markkinoilla.

Tata taustaa vasten olemme sitoutuneet tarjoamaan henkildstol-
lemme tarvittavat vélineet ja sellaisen ymparistén, jossa heilla on
mahdollisuus jatkuvasti oppia uutta ja kehittaa itseaan, niin etta
he voivat hyddyntaa tydssaan kaikkea osaamistaan ja lahjak-
kuuttaan ja edeta urallaan Stora Ensossa mahdollisimman pitkélle.
Silloin, kun tydvoiman vahennykset ovat toiminnan tehostamisen
ja uudelleenjarjestelyjen vuoksi valttamattomia (kuten vuonna
2008, kun henkildstomaaraa supistettiin noin 3 400 tydntekijalla),



tuemme vahennysten kohteeksi joutuneita, niin etta he pystyvéat

hyddyntamaan vahvuuksiaan uusien ratkaisujen etsinnéssa.

Suoritusten johtaminen ja kykyjen rekrytointi

Stora Enson vuonna 2007 aloittama vuotuinen tavoite- ja kehitys-
suunnitteluprosessi suuntaa tyontekijdiden tavoitteita yhtion tavoit-
teiden mukaisiksi ja asettaa kunkin yksilon kehitystavoitteet tarke-
ysjarjestykseen. Prosessi edistaa suorituskykya tukevaa kulttuuria,
joka on yksi yhtiomme tavoitteista ja meille myos tarpeellinen.

Johdon katselmuksissa etsitédan ja kehitetaan kyvykkaité henkiloita
eri puolilla Stora Enson organisaatiota — jokaisella liiketoiminta-
alueella ja tukitoiminnossa — yhdistden yhtion henkildston nykyisen
osaaminen ja kehittaminen yhtion tulevaisuuden mahdollisuuksiin.
Nain voimme edistaé yksildiden urakehitysta ja tukea henkildsto-

paatoksia asiantuntevilla arvioinneilla.

Kehitdmme keskijohtoa ja ylint& johtoa tarpeisiimme r&atéloidyilla
koulutusohjelmilla. Koulutuksessa kasitellaén asiakasnakokulmaa,
strategiaa, ihmisten johtamista seka liiketoiminnan kehittamista ja
johtamista globaalissa toimintaympéaristdssé. Jokainen osanottaja
laatii koulutuksen kuluessa projektitydn, josta saadaan valitonta

lisdarvoa liiketoiminnalle.

Kykyjen etsinn&n ja urakehityksen tukemisen ohella pyrimme myos
jatkuvasti parantamaan kuvaamme toimialan houkuttelevimpiin
lukeutuvana tyonantajana. Pyrimme maéaratietoisesti rekrytoimaan
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yhtibdmme lahjakkaimmat ja parhaat tyontekijat, ja teemme yhteis-
tyota yliopistojen ja muiden oppilaitosten kanssa tarjoamalla mahdol-
lisuuksia harjoitteluun ja opinnaytetdihin. Tavoitteenamme on rekry-
toida sellaisia ihmisig, jotka taydentavat vahvuuksiamme ja tarttuvat
niinin globaaleihin haasteisiin ja uramahdollisuuksiin, joita meill&
kansainvélisend yrityksend on tarjota.

Maailmanlaajuisesti toimivana yrityksena, jonka juuret ovat vahvasti
Pohjolan maaperassa, edessamme ovat haasteet, joita laajentu-
minen uusille kasvaville markkinoille esimerkiksi Latinalaiseen
Amerikkaan ja Kiinaan tuo mukanaan. Lahetamme néille alueille
kokenutta henkildstda kehittyneiltd markkinoiltamme siirtdmé&an
osaamista ja auttamaan toiminnan k&ynnistdmisessa. Tama tarjoaa
matkaan I&hteville asiantuntijoille innostavia mahdollisuuksia ja uusia
kokemuksia. Stora Enso tukee kasvumarkkinoille 1ahtijoita raata-
16idyin koulutusohjelmin. Vuonna 2008 tallaisia ohjelmia oli tarjolla
Kiinassa ja Puolassa, ja vuonna 2009 niité jarjestetaan Latinalai-
sessa Amerikassa.

Stora Enson kulttuurillinen monimuotoisuus syntyy ympéri maailmaa
toimivien tydntekijoidemme edustamien taustojen, koulutuksen ja
kokemuksen kirjosta. Monimuotoisuus on yhtidllemme rikkaus ja
samalla ratkaisevan térkeé tekija liketoimintamme menestyksekkaéalle
harjoittamiselle ja kehittdmiselle eri puolilla maailmaa. Yhtiomme
kansainvalisyys ja globaalit tulevaisuudennakymét tarjoavat lahjak-
kaille ja energisille ihmisille sukupuolesta tai kansallisuudesta riippu-
matta monipuolisia, kiinnostavia ja innostavia uramahdollisuuksia.
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\ A

haaste: miten voimme
varmistaa, etta henkilos-
tOmme Latinalaisessa
Amerikassa omaksuu
yhtibmme arvot ja yritys-
kulttuurin®?

ratkaisu: koulutusohjelma
valmentamaan paikallisia
Kykyja avaintehtaviin

| atinalaisessa Amerikassa.

Z

Stora Enson kaltaisessa maailmanlaajuisesti toimi-
vassa yrityksessa on olennaisen tarkeaa, etta alueellis-
ten toimipaikkojen johdossa on paikallisia ihmisia, jotka
ovat sisaistianeet yhtiomme arvot ja yrityskulttuurin.
Erityisen tarkeaa tama on uusilla kasvavilla markki-
noilla.

Rekrytoimme kehitta-
mamme koulutusohjelman kautta kyvykkaita tyonteki-
joita yhtiomme tulevaisuuden tarpeisiin. Tarjoamme
nuorille kyvyille kattavaa koulutusta seka Latinalai-
sessa Amerikassa etta ulkomailla. Tilaisuus kansainva-
lisen kokemuksen hankkimiseen ja Stora Enson toteut-
tama yritysvastuu ovat rekrytoitaville suuri houkutin.
Koulutus antaa tietoa yhtiomme liiketoimintakaytan-
noista ja mahdollisuuksia verkostoitumiseen. Myohem-
min ndma uudet lupaukset sijoittuvat avainhenkilbiksi
toimipaikkoihimme Latinalaisessa Amerikassa, jossa
he voivat hyédyntaa konsernin eri yksikoissa kiertaes-
saan hankkimaansa tietoa ja kokemusta.

Latinalaisessa Amerikassa



Keskiméaarainen henkilbstéméaara vaheni 6 prosenttia vuonna 2008,
36 137:sta 33 815:een. Syyna tahan olivat pasasiassa yhteisyri-
tyksen perustaminen ABB:n kanssa seké tehtaiden ja koneiden
sulkemiset. Henkildston vaintuvuus nousi 6,3 prosenttiin (5,1 vuonna
2007). Koulutuspéivien maéara tyontekijaé kohti laski 3,1:een (3,4
vuonna 2007).

Suurin osa tyontekijoistamme (64 %) tyoskentelee Suomessa,
Ruotsissa ja Saksassa, joissa henkildstomaéara vaheni yhteensa 11
prosenttia vuonna 2008. Vaikka henkildston kokonaisméaéra onkin
vahentynyt, tydvoimamme on kasvussa tietyilla maantieteellisilla

Tarkeimmat henkiléstéluvut

henkiloston kehittdminen | ihmiset

alueilla. Eniten henkildstomaara kasvoi Kiinassa, jossa kasvua oli
19 prosenttia. Toinen tarke& kasvualueemme on Puola, jossa henki-
|6stomaara kasvoi 6 prosenttia. Johtuen vahvasta keskittymises-
tamme uusille kasvaville markkinoille odotamme henkil®stéon
lisékasvua suhteessa Pohjoismaihin ja Saksaan Latinalaisessa
Amerikassa ja Aasiassa.

Useimmissa maissa henkildstdmme keski-ikd on nousussa. Vuonna
2008 24 prosenttia tydntekijdistamme oli 51-60-vuotiaita ja 3
prosenttia yli 61-vuotiaita. Voimakkaimmillaan ilmi¢ nékyy Pohjois-
maissa ja Saksassa.

Henkilostomaara keskimaarin®
Henkilbstomaara vuoden lopussa
Liikevaihto/tyontekija vuodessa, EUR
Henkiloston vaihtuvuus™, %
Koulutuspaivid/tyontekija

* Jatkuvat toiminnot

** Stora Enson vapaaehtoisesti jattaneiden vakituisten tyontekijdiden maara

Ikdjakauma vuonna 2008

© <201 %
© 21-83017 %
® 31-4025 %
® 41-50 30 %
® 51-6024 %
® >613%

2008 2007 2006
33815 36137 37 859
31 667 34 906 36 282

364 992 398 545 332 534
6,3 51 5,6
3,1 34 31

Lisaa henkilostoa koskevia tilastotietoja 16ytyy liitteesta 3
ja vuoden 2008 yritysvastuutydmme tuloksista

kertovasta raportista (Sustainability Performance 2008)

osoitteesta www.storaenso.com/sustainability

49



ihmiset | uudelleenjarjestelyt

Vastuullinen organisaation keventaminen

Stora Enso pyrkii toteuttamaan organisaatiorakenteen kehittamiseksi
ja toiminnan tehostamiseksi vaaditut henkildstévahennykset henki-
|6stbaan tukien. Vahennysten kohteeksi joutuneita tydntekijoita
tuetaan seka yhtion omin etta ulkopuolisten tahojen toimenpiteilla,
joita ovat esimerkiksi uudelleentyollistaminen, elékejérjestelyt, uudel-
leensijoitus, tuetut siirrot muihin toimipaikkoihin seka uudelleenkou-
lutus.

Kemijarven ja Summan tehtaiden seka Anjalan tehtaan kirjapaperia
tuottavan koneen sulkemistoimenpiteet jatkuivat vuonna 2008
koskien Suomessa yhteensé tuhatta tyontekijad. Stora Enso on
varannut toimenpiteiden vaikutuspiiriin kuuluvien Suomen tehtaiden
tydntekijdille noin 10 miljoonan euron tukipaketin, joka taydentaa
Suomen valtiolta saatavaa tukipakettia. Yhtion tukipaketti siséltaa
muun muassa pidennetyn takaisinottovelvoiteajan, uusien yritysten
aloitustuen ja uudelleenkoulutuksen. Olemme my&s etsineet suljet-
taviin toimitiloinin uutta liketoimintaa.

Ruotsissa suljettiin Norrsundetin tehdas ja lakkautettiin Falunin tutki-
muskeskus, mika koski yhteensa 380 tyontekijaa. Irtisanotuille
tarjottiin mittava tukipaketti, joka siséltad seka yhtion etté ulkopuo-
listen tahojen toimenpiteita.

Tahan mennessa olemme l6yténeet ratkaisun yli 800 henkildlle, jotka
ovat joutuneet lokakuussa 2007 iimoitettujen ja vuonna 2008 jatku-
neiden uudelleenjarjestelyiden kohteeksi.

Vuonna 2008 Stora Enso ilmoitti my&s uusista uudelleenjarjeste-
lyisté. Suunnitellut toimenpiteet siséltavat tulevaisuudennakymiltaan
lupaavien yksikdiden kilpailukykya vahvistavia investointeja, kilpai-
lukyvylta&n heikkojen tuotantolinjojen sulkemisia seka tukitoimintojen
sopeuttamista yhtion organisaatiouudistusten jélkeiseen kokoon ja
rakenteeseen. Jarjestelyt koskevat yhteensa 1 700:aa tyontekijaa,
joista 600 tydskentelee Saksassa, 550 Suomessa, 400 Venajalla
ja 150 muissa maissa.
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Vuonna 2008 suljimme kannattamattomia koneita Baienfurtin ja
Kabelin tehtailla Saksassa seka Varkauden tehtaalla Suomessa.
Liséksi Imatralla suljetaan koneita vuonna 2009 ja Karhulassa
vuonna 2010. Samanaikaisesti pyrimme parantamaan tuottavuutta
Veitsiluodon tehtaalla Suomessa, Maxaun tehtaalla Saksassa ja
Hylten tehtaalla Ruotsissa.

Ammattimaisten ja tehokkaiden kunnossapitopalvelujen varmista-
miseksi Stora Enso on perustanut ABB:n kanssa yhteisyrityksen,
joka toimittaa kunnossapitopalveluja yhtidmme kuudelle suomalais-
tehtaalle. Vuoden 2008 lopussa henkildstostamme 1 450 tydnte-
kijaa siirtyi uuteen yritykseen, joka aloitti toimintansa ABB:n johdolla
vuoden 2009 alussa.

Vuonna 2008 Stora Enson puutuoteliiketoiminta-alue ilmoitti
jatkuvien kannattavuusongelmien korjaamiseen tahtaavista uudel-
leenjarjestelyista. Tuotannon rajoitukset ja tehtaiden véliaikaiset
sulkemiset koskevat puutuotteiden kaikkia yksikoita. Virossa toimivat
Paikusen saha ja Viljandin komponenttitendas suljetaan pysyvasti.

Stora Enso aikoo kevent&é hallintoaan vuosina 2009-2010 sopeut-
taakseen hallintonsa uuteen organisaatiorakenteeseen ja liiketoi-
minnan uusiin tarpeisiin. Toimintaa tehostetaan rakennemuutoksilla,
yhteisill& palvelukeskuksilla ja ulkoistamisella.

Yhti6 on jarjestellyt uudelleen taloushallintoaan ja aloitti suunnitelman
mukaisesti useimpien transaktioprosessiensa ulkoistamisen vuoden
2009 alussa, minka arvioidaan vahentévan henkildstoa noin 300:lla.
Kotkaan perustetaan keskitetty kansainvalinen taloushallinnon
palvelukeskus. Henkilostohallinto jatkaa vuonna 2007 aloittamiaan
uudelleenjarjestelyja uuden maakohtaisen palvelumallin kehittami-
seksi. Uudessa toimintamallissa on tarkoitus hyddynt&da entista
paremmin tietotekniikkaa ja yhtenéistaa toimintaperiaatteet kaikissa

maissa, joissa yhtiolla on merkittavaa toimintaa.

Lue lisda sosiaalisesta vastuusta vuoden 2008 yritysvastuutydmme tuloksista
kertovassa raportissa (Sustainability Performance 2008) osoitteesta

www.storaenso.com/sustainability
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haaste: miten 1Oytaa
uusl tyopalkka irtisano-
misen jalkeen”

ratkaisu: ryndy yrittajaksi!

Lokakuussa 2007 Stora Enso ilmoitti sulkevansa Kymen-
laaksossa sijaitsevan Summan tehtaan. Sulkeminen oli
valttamatonta tehtaan tappiollisen toiminnan ja heikon
kannattavuuden vuoksi. Tehtaan tuotanto pyséahtyi tam-
mikuussa 2008, ja 450 ihmista jai tyottomaksi.

Yksi tehtaan tyontekijoista oli 35-vuotias Jani Hellberg.
Han ehti tyoskennella tehtaalla 11 vuotta koneistajana.
Jani oli jo jonkin aikaa pohtinut oman era- ja vaellusva-
rusteita myyvan yrityksen perustamista, ja tehtaan

sulkeminen antoi hdnelle siihen lopullisen sysayksen.

Paikallinen TE-keskus auttoi uutta yrittadjaa paasemaan
alkuun, minka lisdksi Jani sai Stora Ensolta 20 000
euron ”starttirahan”.

Nailla evailla Jani avasi toukokuussa 2008 Haminan
keskustaan Summan Era ja Varuste -nimisen eréa- ja
vaellustarvikeliikkeen. Toistaiseksi Jani on yrityksen
ainoa tydntekija, mutta liike on alueella ainoa laatuaan
ja tulevaisuus nayttaa lupaavalta.

Jani on aina viihtynyt luonnon helmassa, ja metsastys
ja ammunta ovat kuuluneet aktiivisiin harrastuksiin.
Niinpa oma yritys tarjoaa Janille paitsi toimeentulon
my6s mahdollisuuden tyéskennelld omien rakkaiden
harrastusten parissa. Tyottémyys ratkesi siis hdnen
kohdallaan hyvin palkitsevalla tavalla.

Vuoden 2008 lopussa 113 Summan tehtaiden entista
tyontekijaa oli ilmoittautuneina tyottomiksi tyonhaki-
joiksi.
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Uskomme hyvaan
nallintotapaan ja
oyrimme toteuttamaan
parnata kaytantdja ja
Korkeatasoisia
tyOskentelytapoja.
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Konsernihallinnointi Stora Ensossa

Stora Enso Oyj:n (Stora Enso tai yhtio) eri johtoelinten tehtavat ja
velvollisuudet méaaraytyvat Suomen lakien ja yhtion hallituksen
maéritteleman konsernihallinnointiohjeen periaatteiden mukaisesti.
Stora Enson konsernihallinnointiohje perustuu Suomen osakeyhtio-
lakiin ja arvopaperimarkkinalakeihin, ja siin& on otettu mahdolli-
suuksien mukaan huomioon Helsingin ja Tukholman arvopaperi-
porssien saannot ja suositukset. Konsernihallinnointiohje on
hallituksen hyvaksyma.

Stora Enson konsernihallinnointionhje on laadittu Arvopaperimarkki-
nayhdistys ry:n 20.10.2008 julkaiseman Suomen listayhtididen
hallinnointikoodin, joka I&ytyy internetosoitteesta www.cgfinland.fi,
mukaisesti, yht& seikkaa lukuunottamatta:

Stora Enson konsernihallinnointiohje eroaa hallinnointikoodista
suosituksien 22 ja 28 osalta, joissa suositellaan, ettd nimitysko-
mitea koostuisi hallituksen jasenistd. Stora Enson nimityskomiteaan
kuuluu hallituksen puheenjohtaja ja varapuheenjohtaja, sekéd kaksi
muulta jasentd, jotka 1.10. paivédtyn osakasluettelon mukaiset kaksi
suurinta osakkeenomistajaa nimittad. Nimityskomitean kokoonpano
perustuu yhtibkokouksen tekeméan pdatékseen. Téllda kokoonpa-
nolla katsotaan varmistettavan, ettd sekd hallituksen ettd suurimpien
osakkeenomistajien ndkokulmat tulevat esille ja otetaan huomioon,
esitettdessa yhtiokokoukselle hallituksen kokoonpanoa ja
palkkioita.



Stora Enson englanninkielinen konsernihallinnointiraportti on saata-
vissa pdf-dokumenttina yhtion Internet-sivuilla www.storaenso.com/
investors.

Yleiset hallinnointiasiat
Yhtiota johtavat hallitus ja toimitusjohtaja. Muiden toimielinten
tehtavané on avustaa ja tukea johtoelinten paatdksentekoa.

Stora Enso laatii tilinpaatdksensa ja osavuosikatsauksensa kansain-
vélisen tilinpaatoskaytannon (IFRS) mukaisesti ja julkaisee ne
suomen, ruotsin ja englannin kielilld. Vuosikertomus julkaistaan
myos saksan kielelld.

Yhtion paakonttori on Helsingissa. Yhtiolla on myds kansainvélinen
toimisto Lontoossa Isossa-Britanniassa seka paékonttoritoimintoja
Tukholmassa Ruotsissa.

Stora Ensolla on yhtidkokouksen paatdksen mukaisesti yksi varsi-
nainen tilintarkastaja.

Yhtion liiketoimintaa koskevat paatokset ja toimenpiteet kirjataan
englannin kielell& niin laajasti kuin mahdollista.

Hallinnointielimet

Yhtiékokous
Toimitusjohtaja

Johtoryhma (GET)

Tarkastustoiminta

Sisainen tarkastus Yhtion tilintarkastajat

Sisapiiriohjeet
Hallituksen komiteat

Talous- ja tarkastuskomitea Palkkiokomitea

Nimityskomitea

Sisaiset prosessit

T&K -ohjaus-
ryhma

Tiedonanto-
komitea

Investointi-
komitea

Yritysvastuu-
tydéryhma

Hallintoelinten tehtavat ja kokoonpano
Yhtidn johtamisesta vastaavat paéatdksentekoelimet ovat hallitus ja toimi-
tusjohtaja. Johtoryhmé tukee toimitusjohtajaa yhtion johtamisessa.

Vastuu paivittéisista toiminnoista on johtoryhman jasenilla seka
heidan johtoryhmilldan, joita konsernin eri esikunta- ja palvelutoi-
minnot tukevat.
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Hallitus
Stora Ensoa johtaa yhtion hallitus kansainvalisten hyvaa hallinto-
tapaa koskevien periaatteiden mukaisesti.

Yhtidjarjestyksen mukaan hallitukseen kuuluu 6-11 varsinaista
jasentd, jotka varsinainen yhtivkokous valitsee vuodeksi kerrallaan.
Periaatteena on, etta enemmistd hallituksen jasenista on riippumat-
tomia yhtiosté. Liséksi vahintdan kanden tdhan enemmistoon kuulu-
vista jasenistéa tulee olla rippumattomia merkittavista osakkeenomis-
tajista. Riippumattomuus arvioidaan Suomen listayhtididen
hallinnointikoodin 15. suosituksen mukaisesti. Talla hetkella hallituk-
sessa on yhdeksan jasentd, jotka ovat kaikki riippumattomia yhtiosta.
Lis&ksi kaikki jasenet Claes Dahlb&ckié (Senior Advisor ja investoin-
tikomitean jasen Foundation Asset Managementissa) ja Marcus
Wallenbergié (investointikomitean jasen Foundation Asset Manage-
mentissa) lukuunottamatta ovat riippumattomia yhtion merkittavista
osakkeenomistajista. Merkittavaksi osakkeenomistajaksi katsotaan
osakkeenomistaja, jolla on hallussa enemman kuin 10 % kaikista
yhtibn osakkeista tai niiden tuottamasta aaniméaarasta.

Hallituksen jasenten tulee toimia tavanomaisin kaupallisin ehdoin
yhtién ja sen kanssa samaan konsemniin kuuluvien yhtididen kanssa.
Hallituksen jasenet ovat velvollisia ilmoittamaan tilanteista, joissa voi
olla eturistiriita.

Varsinainen yhtiokokous paattaé vuosittain hallituksen palkkiot
(mukaan lukien hallituksen komiteoiden jasenten palkkiot).

Hallitus valvoo Stora Enson johtoa, yhtion toimintaa ja hallintoa seké&
tekee merkittavat strategiaa, investointeja, organisaatiota ja rahoi-
tusta koskevat paatokset.

Hallitus vastaa yhtion hallinnon ja toiminnan asianmukaisista jarjes-
telyisté seké& huolehtii siita, etta yhtion kirjanpidon ja varainhoidon
valvonta on asianmukaisesti jarjestetty.

Hallitus hyvéksyy itselleen tyojarjestyksen, jonka periaatteet julkis-
tetaan vuosikertomuksessa seka yhtion kotisivuilla.

Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja varapuheenjoh-
tajan seka nimittaa toimitusjohtajan, varatoimitusjohtajan, talousjoh-
tajan sek& muut johtoryhman jasenet. Hallitus hyvéksyy yhtion
perusorganisaatiorakenteen.

Hallitus maarittelee toimitusjohtajan palkan, palkkiot ja muut edut,
jotka julkaistaan yhtion vuosikertomuksessa ja yhtion kotisivuilla.

Hallitus arvioi toimintaansa ja tyoskentelydan vuosittain. Liséksi
hallitus tarkastaa konsernihallinnointiohjeen vuosittain ja tekee siihen
muutoksia tarvittaessa.

Hallituksen toimintaa tukevat sen talous- ja tarkastuskomitea sek&
palkkiokomitea. Hallitus valitsee komiteoiden puheenjohtajat sek&
j&senet keskuudestaan vuosittain.
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Hallitus kokoontuu vahintaan viisi kertaa vuodessa. Liséksi halli- Hallituksen palkkiot

tuksen kokousten yhteydessa hallituksen jasenet kokoontuvat iiman

toimivaan johtoon kuuluvien lasn&oloa. EUR 2008* 2007 2006
Puheenjohtaja 135000 135000 135000

Vuonna 2008 Varapuheenjohtaja 85 000 85 000 85000
Hallituksessa oli yndekséan jasentd, jotka kaikki ovat riippu- Hallituksen jasen 60 000 60000 60000

mattomia yhtidsta. Liséksi kaikki jasenet Claes Dahlbackia *Vuoden 2008 palkkioista maksettiin 40 % markkinoilta hankituilla yhtion R-sarjan

(Senior Advisorja investointikomitean Jésen Foundation Asset osakkeilla. Palkkion osuus osakkeina: hallituksen puheenjohtaja 6 585 R-osaketta,
Managementissa) ja Marcus Wallenbergia (investointiko-

mitean jasen Foundation Asset Managementissa) lukuunot-

varapuheenjohtaja 4 146 R-osaketta ja jasenet 2 927 R-osaketta.

Hallituksen omistukset 31.12.2008 ovat liitteessa 8

tamatta olivat riippumattomia yhtion merkittavista osakkeen-
omistajista. Yhtibkokouksessa 2008 nimitetyt hallituksen
jasenet olivat Claes Dahlback (puheenjohtaja), llkka Niemi Toimitusjohtaja
(varapuheenjohtaja), Gunnar Brock, Dominique Hériard Toimitusjohtaja hoitaa yhtion paivittaista hallintoa hallituksen antamien
Dubreuil, Birgitta Kantola, Juha Rantanen, Jan Sjoqvist, Matti

Vuoria ja Marcus Wallenberg. Lee A. Chaden oli hallituksen

ohjeiden ja maaraysten mukaisesti. Toimitusjohtajan vastuulla ovat
kirjanpidon lainmukaisuus ja luotettava varainhoito.

jasen vuoden 2008 yhtibkokoukseen saakka. Juha Rantanen
valittiin uudeksi hallituksen jaseneksi yhtibkokouksessa 2008. Hallitus hyvéksyy yhtion perusorganisaatiorakenteen, mukaan lukien
Lis&tietoa hallituksen jasenista on sivuilla 60-61. Hallitus toimitusjohtajalle raportoitavat toiminnot. Talla hetkell& toimitusjohtaja

kokoontui 11 kertaa vuoden aikana. Hallituksen jasenet on suoraan vastuussa seuraavista hanelle raportoitavista toiminnoista:

osallistuivat keskimaarin 86 prosenttiin kokouksista.

Hallituksen tydjarjestys

o Liiketoiminta-alueet

e Varatoimitusjohtaja (strategia, talous, ostot ja IT)

e Talousjohtaja (Group Controlling, rahoitus, riskien hallinta, verot,
siséinen tarkastus ja sijoittajasuhteet)

Tyojarjestys kuvaa hallituksen tydskentelytapoja. Tydjarjestyksen pdékohdat esitelldan ohessa:

Hallituksen kokoukset

e Kokoukset jarjestetaan sadanndllisesti vahintaan viisi kertaa
vuodessa ennalta paatetyn aikataulun mukaisesti.

e Yiimaarainen hallituksen kokous pidetaan hallituksen jasenen
taikka toimitusjohtajan pyynnosté 14 paivan kuluessa pyynnon
esittdmisesta.

e Kokouksen esityslista ja kokousmateriaali toimitetaan halli-

tuksen jasenille viikkkoa ennen kokousta.

Hallitukselle toimitettava informaatio

e Hallitus saa kuukausiraportin, joka ka&sittaa yhtion tuloksen,
markkinakatsauksen seké katsauksen merkittavisté yhtiota tai

konsernia koskevista tapahtumista.

e Hallituksen jasenia informoidaan merkittavista tapahtumista

valittomasti.

Hallituksen kokouksessa késiteltdvéat asiat
e Suomen osakeyhtidlain mukaan hallitukselle kuuluvat asiat
e | jiketoimintastrategian hyvaksyminen
e Organisaatio ja henkildstdasiat
- Paatokset, jotka koskevat ylimméan jondon organisaatiota
- Johtoryhman kokoonpanosta paattaminen
- Toimitusjohtajan palkkio ja muut etuudet

- Toimitusjohtajan, liiketoiminta-aluiden johtajien ja muiden

johtoryhman jasenten nimitykset ja erottamiset
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- Hallituksen komiteoiden puheenjohtajien ja jasenten nimit-
t&aminen
e Talous- ja rahoitusasiat

- Vuosibudietin lapikéayminen

- Lainojen ja takausten hyvéksyminen, lukuunottamatta
konsernin siséisia lainoja ja takauksia

- Mahdollisten omien osakkeiden hankkimisen raportointi

- Talous- ja tarkastuskomitean ehdottaman konsernin riskien-
hallintapolitikan hyvéaksyminen

¢ |nvestoinnit

- Konsernin investointipolitikan hyvaksyminen

- Merkittavien investointien hyvaksyminen

- Merkittavien yritysmyyntien hyvaksyminen

e Muut asiat

- Toimitusjohtajan katsaus

- Hallituksen komiteoiden (talous- ja tarkastuskomitea, nimitys-
komitea ja palkkiokomitea) puheenjohtajien raportit. Halli-
tuksen puheenjohtaja esittéd nimityskomitean suositukset ja
ehdotukset hallitukselle.

- Konsernihallinnointiohjeen hyvaksyminen ja sen sdannollinen
tarkastaminen seké& hallituksen komiteoiden saannoista
paattdminen

- Vuotuinen hallituksen toiminnan ja tydskentelyn arviointi

e Muut hallituksen jasenen tai toimitusjohtajan esittamat asiat



e Puutuotteet, sellu, henkildstd ja yritysvastuu

e Teknologia ja investoinnit

e Viestinta

e Markkinointipalvelut

e | akiasiat

e Vengjan, Aasian ja Tyynenmeren seka Etela-Amerikan toiminnot.

Toimitusjohtaja on vastuussa myo6s hallituksen kokousten valmiste-
lusta. Liséksi han valvoo paatoksia, jotka koskevat avainhenkildstoa
seka muita tarkeita operatiivisia asioita.

Varatoimitusjohtaja toimii toimitusjohtajan sijaisena siten kuin on
méaadritelty Suomen osakeyhtidlaissa.

Lisatietoja toimitusjohtajasta on sivulla 62

Tietoa toimitusjohtajan palkkioista on liitteessa 8

Johtoryhma (GET)

Johtoryhman puheenjohtajana toimii yhtion toimitusjohtaja. Hallitus
hyvéksyy toimitusjohtajan nimittdmat johtorynman jasenet. Talla
hetkelld johtoryhméaan kuuluvat toimitusjohtaja, varatoimitusjohtaja,
talousjohtaja (CFO) seké liketoiminta-alueiden, teknologian ja inves-
tointien, puunhankinnan, sellunhankinnan, henkildstdjohtamisen ja
yritysvastuun vastuulliset johtajat.

Johtoryhméan tehtavana on paivittaisten avaintoimintojen ja merkit-
tavien operatiivisten paatdsten valvonta, johtamiseen liittyvat
avainasiat, investointien suunnittelu ja seuranta, yritysostojen ja
-myyntien valvonta, strategisten linjausten valmisteluun liittyvat asiat,
yritysvastuuseen kuuluvat tehtavat, resurssien kohdentaminen ja
hallituksen kokousten valmisteluun liittyvat asiat.

Johtoryhmé kokoontuu s&ddnnollisesti kerran kuukaudessa seka aina
tarvittaessa.

Vuonna 2008

Johtoryhmassa (GET) oli 11 jasenta vuoden 2008 lopussa.
Johtoryhma kokoontui 13 kertaa vuoden aikana. Tarkeita
vuoden 2008 aikana kasiteltyja asioita olivat konsernin toimin-
tojen tarkastelu, investointien ja muiden strategisten
hankkeiden suunnittelu ja seuranta seka hallituksen
kokousten valmistelu.

Lisatietoa johtoryhman jésenista on sivuilla 62-63 ja tietoa johtoryhmaén jasenten
palkkioista on liitteessa 8
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Hallituksen komiteat

Komiteoiden toimivalta méaéraytyy hallituksen hyvéksyman ko.
komitean s&&dnnon perusteella, Komitea arvioi toimintaansa ja
tydskentelyaan vuosittain. Komitealla on oikeus kayttaé ulkopuolisia
konsultteja ja asiantuntijoita tarvittaessa. Liséksi komitean jasenilla
on oikeus saada tietoa kaikesta komitean toiminnan kannalta tarvit-
tavasta informaatiosta. Hallitus valitsee komiteoiden puheenjohtajat
seké jasenet keskuudestaan vuosittain.

Talous- ja tarkastuskomitea

Talous- ja tarkastuskomitean tehtavéané on avustaa hallitusta sen
valvontatehtavien suorittamisessa (taloudellisen raportoinnin oikeel-
lisuudessa seké sisdisesséa valvonnassa). Komitea tarkastaa saannol-
lisesti yhtion sisaista valvontaa, taloudellisten riskien hallintaa ja rapor-
tointia, tilintarkastusprosessia seka vuosittaisen konsernin
hallinnointiraportin. Liséksi komitea valmistelee suosituksen emoyhtion
ja tarkeimpien konserniyhtididen tilintarkastajien valintaa varten.

Talous- ja tarkastuskomiteaan kuuluu 3-5 riippumatonta hallituksen
jasenta. Vahintaan yhdella komitean jasenista tulee olla taloushal-
linnon erityistuntemusta seka kokemusta erityisesti yhtioon sovellet-
tavien kirjanpitosé&antojen ja periaatteiden osalta. Talous- ja tarkas-
tuskomitea kokoontuu s&annonmukaisesti vahintaan neljd kertaa
vuodessa. Komitean j&senet tapaavat tilintarkastajat ja siséisen
tarkastuksen edustajia saannollisesti iiman yhtién johdon l&sn&oloa.
Komitean puheenjohtaja raportoi hallitukselle komitean kokouksissa
esilla olleista asioista. Komitean tehtavat on maaritelty yksityiskoh-
taisesti hallituksen hyvaksymassé talous- ja tarkastuskomitean
s&&nnosséa. Komitean jasenet voivat saada palkkioita yhtiélta vain
yhtiokokouksen paatdksen mukaisesti, ja palkkiot perustuvat yksin-
omaan hallituksen tai sen komitean jasenyyteen.

Vuonna 2008

Talous- ja tarkastuskomiteaan kuului neljd jasenta vuonna
2008: Jan Sjoqvist (puheenjohtaja ja taloudellinen asian-
tuntija), Claes Dahlback, Birgitta Kantola ja llkka Niemi. Lee
A. Chaden oli komitean jasen vuoden 2008 yhtidkokoukseen
saakka. Komitea kokoontui kahdeksan kertaa. Hallituksen
jasenet osallistuivat keskimaarin 94 prosenttiin kokouksista.
Saannénmukaisten tehtaviensé liséksi vuonna 2008 komitea
keskittyi kokonaisvaltaisen riskienhallinnan jarjestamiseen.

Palkkiot
Puheenjohtaja 20 000 euroa/vuosi ja jasen 14 000 euroa/
vuosi yhtikokouksen paatdksen mukaan.

Talous- ja tarkastuskomitean sdannét 16ytyvat yhtion

internetsivuilta osoitteesta www.storaenso.com/investors
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Palkkiokomitea

Palkkiokomitean tehtavana on valmistella ja hyvaksya yhtion ylimman
johdon nimityksié ja palkkioasioita (mukaan lukien toimitusjohtaja),
arvioida toimitusjohtajan toimintaa sekd antaa suosituksia johdon
palkitsemisjarjestelmistd mukaan lukien osakesidonnaiset palkitse-
misjarjestelmat. Hallitus nimittaa toimitusjohtajan ja paattéa hanen
palkka- ja palkkioasioistaan.

Palkkiokomiteassa on 3-4 riippumatonta hallituksen jasenta.
Komitea kokoontuu vahinta&n kerran vuodessa. Komitean puheen-
johtaja raportoi hallitukselle komitean kokouksissa késitellyista
asioista, Komitean tehtavat on méaaritelty yksityiskohtaisesti halli-
tuksen hyvaksymassa palkkiokomitean saannossa.

Vuonna 2008

Palkkiokomiteaan kuului nelj& jasent& vuonna 2008: Claes
Dahlbéack (puheenjohtaja), Dominique Hériard Dubreuil, llkka
Niemi ja Matti Vuoria. Komitea kokoontui seitseméan kertaa.
Hallituksen jasenet osallistuivat keskiméaérin 96 prosenttiin
kokouksista.

Paatehtavat vuoden 2008 aikana olivat ylimman johdon
nimitysten ja palkkioiden suositukset, arviot ja hyvaksymiset
sekd ehdotusten tekemiset hallitukselle koskien yleisesti
ylimman johdon palkkioita.

Palkkiot
Puheenjohtaja 10 000 euroa/vuosi ja jasen 6 000 eurca/
vuosi yhtibkokouksen paatoksen mukaan.

Palkkiokomitean s&annét I16ytyvat yhtién internetsivuilta osoitteesta
www.storaenso.com/investors

Osakkeenomistajien nimittdma nimityskomitea

Yhtidkokouksessa osakkeenomistajat nimittivat nimityskomitean,

jonka tehtavana on valmistella paatdsesityksia, jotka koskevat:

e hallituksen jasenten lukumaaraa

e hallituksen jasenia

e hallituksen puheenjohtajan, varapuheenjohtajan ja jasenten
palkkioita

e hallituksen komiteoiden puheenjohtajien ja jasenten palkkioita.

Nimityskomiteassa on nelja jasenta:

e hallituksen puheenjohtaja

e hallituksen varapuheenjohtaja

e kaksi muuta jasentd, jotka osakasluettelon 1.10. mukaisesti kaksi
suurinta osakkeenomistajaa nimittda (kumpikin yhden).

Hallituksen puheenjohtaja kutsuu koolle nimityskomitean. Nimitys-
komitean jasen, joka on myods hallituksen jasen, ei saa toimia
nimityskomitean puheenjohtajana. Nimityskomitea esittelee hallituk-
selle esityksensa yhtibkokousta varten vuosittain viimeistaan 31.1.

|akiasiainjohtaja hyvéksyy nimityskomitean saannot.
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Vuonna 2008

Nimityskomiteaan kuului vuonna 2008 nelja jasentéa: Halli-
tuksen puheenjohtaja (Claes Dahlbéack), hallituksen varapu-
heenjohtaja (llkka Niemi) ja kaksi muuta kahden suurimman
osakkeenomistajan nimittamaé jasentd, Pekka Timonen
(Suomen valtio) ja Marcus Wallenberg (Foundation Asset
Management).

Menettely poikkeaa Helsingin pérssin suosituksesta, jonka
mukaan nimityskomitea on hallituksen alainen komitea. Pekka
Timonen valittiin komitean puheenjohtajaksi sen ensimmaéi-
sessé kokouksessa. Vuoden aikana padtehtava oli valmistella
esitys yhtibkokoukselle hallituksen jasenisté ja heidan palkki-
oistaan. Nimityskomitea kokoontui kolme kertaa vuoden
aikana. Kaikki jasenet osallistuivat kaikkiin kokouksiin.

Palkkiot
Nimityskomitean jasenille, jotka eivét ole hallituksen jasenia,
maksetaan 3 000 euroa/vuosi yhtickokouksen paatoksen
mukaan.

Sisaiset prosessit investointeihin, yritysvastuuseen,
tiedonantoon ja tutkimukseen ja kehitykseen liittyen

Investoinnit

Investointikomitean puheenjohtajana toimii teknologiasta ja inves-
toinneista vastaava johtaja. Puheenjohtajan liséksi komitea koostuu
4-6 johtoryhman jasenestd, strategiasta vastaavasta johtajasta ja
investoinneista vastaavasta johtajasta, joka toimii komitean
sihteerina.

Investointikomitean tehtavat ovat: esikannattavuus- ja kannattavuus-
tutkimusten ja toteuttamisehdotusten suositteleminen toimitusjoh-
tajan ja hallituksen p&éatettavaksi, konsernin ja liketoiminta-alueiden
pitk&aikaisten investointisuunnitelmien l&apikayminen, vuosittaisten
investointien kehyksen asettaminen kolmen vuoden kehyssuunni-
telmaan perustuen, vuosittaisten liiketoiminta-alueille jaettavien
korvausten ja kehitysvarojen hyvaksyminen, investointien kannatta-
vuuslaskennassa kaytettavien taloudellisten oletusten hyvaksyminen
ja investointien toteuttamisen jélkeisten tilintarkastusten l&pikay-

minen.

Investointikomitea kokoontuu vahintéan nelja kertaa vuodessa ja
aina tarvittaessa.



Vuonna 2008
Investointikomitea k&sitteli useita merkittavia investointiehdo-
tuksia ja antoi johtoryhmalle suosituksensa kaytettavissa

olevien varojen kohdentamisesta.

Tarkeitéa vuoden 2008 aikana kasiteltyja asioita oli energia-
hanke Ostrotekan tehtaalla Puolassa seka Imatran tehtaiden
kartonkikone 4:n uudistaminen.

Investointikomiteassa oli kahdeksan jasenta. Investointiko-
mitea kokoontui nelja kertaa vuoden aikana. Liséksi johto-
ryhma kavi lapi konsernin investointisuunnitelmat nelja kertaa
vuoden 2008 aikana.

Yritysvastuu

Sellun ja puunhankinnasta seka henkildsto- ja yritysvastuuasioista
vastaava johtaja on vastuussa yritysvastuusta, ja on yritysvastuu-
tydrynman puheenjohtaja. Yritysvastuutyéryhma valmistelee yritys-
vastuuseen liittyvi& asioita ja paatoksia johtoryhméan paatettavaksi.
Toimitusjohtaja nimittaa yritysvastuutyéryhman jasenet.

Johtoryhmé on vastuussa konsernin yritysvastuupolitiikasta ja
-strategiasta. Liséksi johtoryhma varmistaa, etta politiikat ja strategiat
otetaan kayttoon ja niitd noudatetaan kaikkialla konsernissa,
koordinol ja seuraa sidosryhméasuhteita ja -viestintaé, esimerkiksi
julkisen sektorin ja kansalaisjarjestojen osalta, kehittda yritysvastuun
kannalta keskeisia jontamiskaytantoja seka julkaisee vuosittaisen
yritysvastuuraportin.

Yritysvastuutydryhma kokoontuu neljanneksittain yritysvastuuseen
littyvien asioiden ja niiden etenemisen lapikaymiseksi.

Vuonna 2008

Vuonna 2008 tarkeimmat asiat konsernissa yritysvastuuseen
littyen olivat Stora Enson hiilijalanjalki ja hiilidioksiidipaéstota-
voitteet, tuotteiden hiilijalanjalki, puuvilielmien vastuullinen
hoito ja Stora Enson eettisten periaatteiden julkaiseminen.
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Tiedonanto

Tiedonantokomitean tehtava on valvoa yhtion taloudellista rapor-
tointia ja yhtion taloudellista tiedonantoa koskevien sé&antodjen
noudattamista ja oikeellisuutta. Komitean puheenjohtajana toimii
lakiasiainjontaja, ja sen muut j&senet edustavat siséisté tarkastusta,
laskentaa, talousviestintéaa ja riskienhallintaa. Liséksi toimitusjohtaja
nimittdd muut jasenet tarpeen mukaan. Tiedonantokomitea raportoi
toimitusjohtajalle seka talousjohtajalle (CFO). Tiedonantokomitean
s&annbisté paattaa toimitusjohtaja ja talousjohtaja.

Tiedonantokomitea kokoontuu sdanndéllisesti tarpeen mukaan.

Vuonna 2008

Tiedonantokomiteaan kuului viisi jasentd, ja se kokoontui
kymmenen kertaa. Vuoden aikana komitea tarkasti konsernin
porssi- ja lehdistétiedotteet, osavuosikatsaukset, vuosiker-
tomuksen ja raportoinnin valvonnan.

Tutkimus ja kehitys

Tutkimus- ja kehitysohjausryhméan puheenjohtajana toimii teknolo-
giasta ja investoinneista vastaava johtaja. Tutkimus- ja kehitysoh-
jausryhmaan kuuluu tutkimus- ja kehitysorganisaation seké& opera-
tiivisten toimintojen edustajia, jotka toimitusjohtaja nimittaa.

Tutkimus- ja kehitysohjausryhméan tarkoituksena ja tehtavana on
huolehtia konsernitasolla siita, etta tutkimus- ja kehitystoiminta on
jarjestetty tehokkaasti ja laatu huomioon ottaen seka maaritella
konsernille tutkimus- ja kehitysstrategia ja -periaatteet. Lisdksi
ohjausryhméan tulee seurata konsernin tutkimusta ja kehitysta,
kehittaa rahoitus- ja budjettiendotuksia seké& valvoa yhtion rahoit-
tamaa tutkimusta ja kehitysta.

Taman lisaksi ohjausryhman tulee seurata teknologian kehitysta ja
tulevaisuuteen suuntautuvaa tuotekehitysta.

Tutkimus- ja kehitysohjausryhméa kokoontuu sdannéllisesti tarpeen
mukaan.

Vuonna 2008

Tarkeita vuoden 2008 aikana kasiteltyja asioita olivat
konsernin toiminta innovaatioiden ja teknologian kehittami-
sessa, erityisesti bioenergian alalla, toiminta konsernin tutki-
musohjelmien suunnittelussa, kansallisten tutkimushank-
keiden toteuttaminen erityisesti Ruotsissa ja Suomessa seka
tutkimus ja kehitysresurssien kokonaisvaltainen tarkastelu
konsernin, liiketoiminta-alueiden, liikketoimintayksikodiden ja
tehtaiden tasolla sek& néiden resurssien yleinen optimointi.
Konsernin tutkimus- ja kehitys ohjausryhmassa oli 12 jasenta
ja se kokoontui neljd kertaa vuoden 2008 aikana.
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Muut yhtiéta valvovat toimielimet

Tilintarkastajat

Varsinainen yhtiokokous valitsee yhtidlle vuosittain ynden tilintarkas-
tajan. Talous- ja tarkastuskomitea valmistelee tilintarkastajan valin-
taprosessia ja antaa suosituksensa hallitukselle ja osakkeenomis-
tajille yhtibkokouksessa tilintarkastajan valinnasta. Tilintarkastajan
tulee olla KHT-yhteis®, joka nimittaa paavastuullisen tilintarkas-
tajan.

Sisainen tarkastus

Stora Ensolla on erillinen siséisen tarkastuksen yksikkod. Sisédisen
tarkastuksen tehtavana on tarjota riippumattomia ja puolueettomia
tarkastus- ja konsultointipalveluita, joilla tuotetaan liséarvoa organi-
saatiolle ja parannetaan sen toimintaa. Sisainen tarkastus tukee
organisaatiota tavoitteiden saavuttamisessa tarjoamalla jérjestelmal-
lisen lahestymistavan organisaation riskienhallinta-, valvonta- ja
hallintoprosessien tehokkuuden arviointiin ja kehittamiseen.

Taatakseen riippumattoman siséaisen tarkastuksen toiminnan,
yksikon henkildstod raportol siséisesta tarkastuksesta vastaavalle
johtajalle, joka toiminnallisesti raportoi talous- ja tarkastuskomitealle
seka toimitusjohtajalle ja hallinnollisesti talousjohtajalle (CFO). Toimi-
tusjohtaja nimittaa sisdisen tarkastuksen johtajan. Toimitusjohtaja
hakee talous- ja tarkastuskomitean hyvéksynnan ja yhtion tilintar-

kastajien tuen nimitykselle.

Siséinen tarkastus tarkastaa saannéllisesti tehtaiden, tytaryhtididen
ja muiden yksikoiden toimintaa talous- ja tarkastuskomitean hyvék-
syman vuosittaisen tarkastussuunnitelman mukaan. Tarkastuksiin
kuuluu my6s mahdolliset erityistehtavat tai -projektit jondon tai
talous- ja tarkastuskomitean pyynnosta.

Siséapiiriohjeet

Yhti6é noudattaa voimassa olevia NASDAQ OMX Helsingin sisapiiri-
ohjeita. Yhtiolla on siséiset sisapiiriohjeet, jotka ovat koko konsernin
henkildston saatavilla.

Yhtié edellyttad, etté sen johto ja kaikki tyontekijat toimivat sisépii-
risdédnndsten edellyttaméalla tavalla. Kaikkea yhtion liketoimintaan
littyva& ei-julkista tietoa oletetaan kasiteltavan erityisen luottamuk-

sellisena.

Julkinen sisapiiri

Suomen arvopaperimarkkinalain mukaan hallituksen jasenet, toimi-
tusjohtaja ja toimitusjohtajan sijainen seka tilintarkastaja ja p&avas-
tuullinen tilintarkastaja kuuluvat julkiseen sisépiiriin tai ovat ns. iimoi-
tusvelvollisia. Liséksi toimitusjohtaja on nimennyt julkiseen sis&piirin
kuuluvaksi johtorynman jasenet ja yntion lakiasioista, sijoittajasuh-
teista, rahoituksesta, viestinnastg, talousviestinndsté seka strate-
giasta vastuussa olevat henkilot.

Toimitusjohtaja hyvaksyy luettelon julkisista sisépiirilaisista. Yhtion
sisépiirirekisteri on julkinen, ja sita yllapitda Euroclear Finland Oy
(entinen Suomen Arvopaperikeskus, APK).
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Yrityskohtainen sisépiiri

Yrityskohtaiseen sisapiiriin kuuluvat henkilét, jotka sdannollisesti
saavat siséplirin tietoa tai joilla olisi mahdollisuus saada tietoonsa
sisépiiritietoja tydnséa luonteen vuoksi ja jotka eivat ole julkisessa
sisapiirirekisterisséa. Yrityskohtaiseen sisépiiriin on nimetty liiketoi-
minta-alueiden johtoryhmat, konsernin johtoryhméan ja liiketoiminta-
alueiden johtoryhmien jasenten henkildkohtaiset assistentit/sinteerit
kuten myos yhtion lakiasioista, rahoitustoiminnoista, viestinnasta,
talousviestinn&sta ja yhtion strategiasta vastuussa olevien henki-
I6iden henkilokohtaiset assistentit/sinteerit. Tydntekijoiden edustajat
seka talousviestinnassé, konsernilaskennassa ja strategiaosastolla
toimivia henkilditd on myds nimetty yrityskohtaiseen sisapiirin.

Yrityskohtainen sisapiirirekisteri on pysyva rekisteri, joka ei ole
julkinen. Yrityskohtaiseen sisépiirirekisteriin kuuluville henkilille
tiedotetaan heidan rekisteriin kuulumisestaan joko kirjeitse tai sahko-
postitse. Yhtion lakiasiainjohtaja hyvaksyy yrityskohtaisen sisépiiri-
rekisterin, jota paivitetéan aina tarvittaessa.

Hankekohtainen sisapiirirekisteri

Kun merkittava hanke (esimerkiksi yrityskauppa) on valmisteilla,
henkilot, jotka osallistuvat t&han hankkeeseen ja saavat siihen
littyvaa sisépiiritietoa, maéaritellaédn sisapiirilaisiksi. Naissé tapauk-
sissa perustetaan erillinen hankekohtainen sisapiirirekisteri. Lakiasi-
anjohtaja tai apulaislakiasiainjohtaja paattavat tapauskohtaisesti
mitka ovat sellaisia hankkeita, ettd hankekohtainen sisépiirirekisteri
perustetaan.

Hankekohtainen sisapiirirekisteri on valiaikainen rekisteri. Hankekoh-
taiseen sisapiirirekisteriin kuuluville henkildille tiedotetaan heidan
rekisteriin kuulumisestaan joko Kirjeitse tai sahkopostitse.

Suljettu ikkuna

Suljetun ikkunan aikana siséapiirildiset eivat saa kayda kauppaa
yhtion arvopapereilla. Suljettu ikkuna alkaa raportointijakson
paattyessa. Tarkat paivamaarat julkaistaan yhtion kalenterissa osoit-
teessa www.storaenso.com/investors.

Taloudelliseen raportointiprosessiin liittyvien sisdisen
valvonnan ja riskienhallinnan jarjestelmien paapiirteet
Taloudellisen raportoinnin sisdinen valvonta

Yhtidsséa taloudelliseen raportointiin liittyva siséisen valvonnan ja
riskienhallinnan jarjestelma on suunniteltu siten, etta se tuottaa
kohtuullisen varmuuden taloudellisen raportoinnin ja tilinpaatdksen
luotettavuudesta, sek& varmistaa ettéd naméa noudattavat sovellet-
tavaa lakia ja sdadoksia, yleisesti hyvaksyttyja kirjanpitoperiaatteita
ja muita porssinoteerattuja yhtitita koskevia maérayksia.

Sisdisen valvonnan jarjestelma Stora Enso konsernissa perustuu
COSO organisaation (Committee of Sponsoring Organizations)
julkaisemaan ohjeistukseen, joka koostuu viidesta sisdisen
valvonnan keskeisesta osa-alueesta: kontrolliympéristosta, riskien
arvioinnista, kontrollitoimenpiteistd, raportoinnista ja tiedonvalityk-
sestéd seka siséisen valvonnan toimivuuden seurannasta.



Kontrolliympéristd

Kontrolliympéristd maarittad organisaation toimintakulttuurin ja
vaikuttaa tydntekijdiden suhtautumiseen siséistéa valvontaa kohtaan
osana yritystoimintaa. Se toimii kaikkien siséisen valvonnan
osa-alueiden lahtdkohtana, luomalla jarjestelmallisen perustan
organisaation toiminnalle ja rakenteelle.

Hallituksella on kokonaisvastuu toimivan ja tehokkaan siséisen
valvonnan ja riskienhallinnan jarjestamisesta. Johtoelinten roolit ja

vastuut on méaritelty organisaation konsernihallinnointiohjeessa.

Toimitusjohtajalla on velvollisuus yllapitaa tehokasta kontrolliympéa-
ristdd sekéa kayttaa taloudellisen raportointiprosessiin kohdistuvaa
riskienhallinan jarjestelmaa ja sisaista valvontaa. Organisaation
siséinen valvonta perustuu konsernirakenteeseen, jonka mukaisesti
konsernin toiminnot koostuvat kuudesta liiketoiminta-alueesta ja
useista tuki- ja hankintatoiminnoista. Konsernihallinnon eri toiminnot
antavat vastuita ja maaraysvaltaa sdatavat ohjeet, jotka muodostavat
kunkin alueen kontrolliympariston; kuten esim. rahoituksen, kirjan-
pidon, investoinnin, hankinnan ja myynnin. Yhtion tiedonantokomitea
valvoo yhtion taloudellisen raportoinnin ja tiedotuksen luotetta-
vuutta.

Yhtiolld on yleiset ja yhteiset toimintaohjeet sek& muita yksityiskoh-
taisempia kirjallisia ohjeita koskien hyvaksyttavia liiketoimintatapoja,
eturistiriitoja, oleellisimpia eettisia kysymyksia sekd moraalikayttay-
tymisen normeja. Ohjeet on k&annetty yhtidssa yleisimmin kayte-
tyille kielille. Taloudellista raportointia koskevan siséisen valvonnan
perusvaatimukset on maaritetty ja ohjeistettu prosesseittain ja
itsearviointia k&ytetdan tydkaluna eri liketoimintayksikoissa ja tukitoi-
minnoissa, osana kontrollien toimivuuden jatkuvaa evaluointia.

Yhtio edellyttaé kaikkien tyontekijdidensa noudattavan korkeaa
moraalia ja yhtion eettisia standardeja. Nama vaatimukset on
kommunikoitu tydntekijdille siséisia viestintdkanavia hyddyntéen ja
koulutuksen avulla. Yhtion menettelytavat perustuvat periaatteiseen,
jonka mukaisesti henkildkohtaisten tulostavoitteiden ei tule vaarantaa
tyontekijan edellytyksid sitoutua yhtion eettisiin arvoihin,

Riskien arviointi

Riskien arviointi pitaa sisallaan maariteltyjen tavoitteiden saavutta-
misen, vaarantavien riskien tunnistamisen ja analysoinnin. Siten
riskien arviointi luo pohjan riskienhallinnalle. Yhtitssa merkittavimméat
taloudellista raportointia koskevat riskit on tunnistettu prosessikoh-
taisessa riskianalyysissé konserni-, liiketoiminta-alue- ja yksikkota-
solla sek& toiminto- ja prosessitasolla. Riskien arviointi kattaa vaarin-
kaytoksiin ja ndiden kautta syntyneisiin taloudellisiin menetyksiin
sek& muiden yhtion varojen vaarinkayttoon liittyvat riskit. Talous- ja
tarkastuskomitealle raportoidaan s&annollisesti oleellisten riskialu-
eiden muutoksista, seka suoritetuista ja suunnitelluista riskeja
pienentavisté toimenpiteista nailla alueilla.
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Kontrollitoimenpiteet

Kontrollitoimenpiteet koostuvat ohjeista ja menettelytavoista joilla
pyritéén turvaamaan yhtion toimintaperiaatteiden noudattaminen.
Nama kontrollit auttavat varmistamaan tarpeellisten toimenpiteiden
suorittamisen riskien pienentamiseksi, ja auttavat ehkéisemaan,
havaitsemaan ja korjaamaan virheitd ja vaarinkaytoksia. Kontrollitoi-
menpiteitd, jotka tayttavat talousraportoinnin prosessikohtaisessa
riskianalyysissa maérittellyt kontrollitavoitteet, suoritetaan koko
organisaatiossa, kattaen prosessin kaikki tasot ja toiminnot. Yleisten
inormaatioteknologiaan liittyvien kontrollien liséksi kontrollitoimenpi-
teisiin siséltyvat mm. hyvéksymiset, valtuutukset, vahvistukset,
tadsmaytykset, operatiivisen suorituskyvyn seuranta, yhtion
omaisuuden ja rahavarojen turvaamiseen liittyvat toimenpiteet sek&
tydtehtavien eriyttdminen.

Tiedottaminen ja viestinta

Yhtion tiedotukseen ja viestintéén liittyvat menettelytavat tukevat
talousviestinnan eheytta, oikeellisuutta ja tasmallisyyttd, esimerkiksi
pitamalla huolen siita etta kirjanpidon ja talousraportoinnin sisaiset
ohjeet ja menettelytavat ovat kaikkien asianosaisten saatavilla ja
tiedossa. Tiedotuksen ja viestinnan mekanismit mahdollistavat
tehokkaan siséisen tiedonkulun esim. kirjanpitosaantdjen, rapor-
tointivaatimusten seké tiedonantovelvotteiden muutoksia koskien
mm. paivitystiedotteiden ja selontekoasiakirjojen muodossa. Tytar-
yhtiét ja operatiiviset yksikot valmistelevat taloudelliset ja operatiiviset
raportit johdolle, siséltden tarvittavat analyysit ja selvitykset yksikon
taloudellisesta tuloksesta ja riskeista. Yhtion hallitukselle toimitetaan
yhteenvetoraportit kuukausittain. Hallituksen talous- ja tarkastusko-
mitea on ottanut k&yttddn menettelytavan, joka mahdollistaa kirjan-
pidon, sisdisen valvonnan ja tilintarkastuksen rikkomuksiin liittyvien
epailyksien luottamuksellisen ilmoittamisen.

Valvonta

Yhtion taloudellinen kannattavuus arvioidaan jokaisessa hallituksen
kokouksessa. Talous- ja tarkastuskomitea ja hallitus k&yvat 1api kaikki
0savuosi- ja vuosiraportit ennen niiden julkaisua. Riskienarviointipro-
sessin tehokkuutta ja kontrollitoiminnan taytantbonpanoa valvotaan
jatkuvasti eri organisaatiotasoilla. Valvonta tapahtuu johdon ja
prosessin omistajien toimesta muodollisia ja ep&muodollisia menet-
telytapoja hyddyntaen. Naihin menettelytapoihin lukeutuu mm. tulosten
tarkastelu ja toteutumien vertailu budjetteinin ja suunnitelmiin, kuten
myos erindiset analyyttiset selvitykset ja avainmittarien seuranta.

Yhtiolla on erillinen siséisen tarkastuksen organisaatio. Sisdisen
tarkastuksen rooli, vastuut ja organisaation kuvaus l6ytyy osiosta
Muut yhtiota valvovat toimielimet.
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Vasemmalta oikealle: Birgitta Kantola, llkka Niemi, Gunnar Brock ja Claes Dahlb&ck

Claes Dahlback

Stora Enson hallituksen puheenjohtaja
joulukuusta 1998 lahtien.

Riippumaton yhtiosta*,

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

STORA:N hallituksen jasen toukokuusta 1990 ja
puheenjohtaja toukokuusta 1997 vuoteen 1998
STORA:N ja Enson yhdistymiseen asti. Stora
Enson palkkiokomitean puheenjohtaja
23.12.1998 seké talous- ja tarkastuskomitean
jasen 22.3.2005 lahtien. Nimityskomitean jasen.
Investor AB:n ja Foundation Asset Management
Sweden AB:n neuvonantaja. EQT-rahastojen
puheenjohtaja. Goldman Sachs & Co:n
hallituksen jasen.

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

Omistaa 2 541 Stora Enson A-osaketta ja 26 114
R-osaketta.

llkka Niemi

Stora Enson hallituksen varapuheenjohtaja
maaliskuusta 2005 lahtien.

Hallituksen jasen maaliskuusta 20071 1ahtien.
Riippumaton yhtidsta ja merkittavistd osakkeen-
omistajista.

S. 1946. Kauppat. maist. Suomen kansalainen.
Stora Enson talous- ja tarkastuskomitean jasen
19.3.2002 ja palkkiokomitean jasen 18.3.2004
lantien. Nimityskomitean jasen.

Kansainvélisen rahoituksen neuvonantaja ja
itsenainen konsultti. Motiva Oy:n hallituksen
puheenjohtaja 2001-2006 seka Aker Yards
Finland Pty Ltd:n hallituksen jasen 2003-2008.
Valtiontakuulaitoksen hallituksen jasen ja
toimitusjohtaja 1989-1997. Maailmanpankin
hallituksen jasen sek& Pohjoismaiden ja Baltian
edustaja 1997-2000. Kirjanpitolautakunnan
puheenjohtaja 1993-1996.

Omistaa 4 146 Stora Enson R-osaketta.

Gunnar Brock

Stora Enson hallituksen jasen maaliskuusta 2005
lahtien. Riippumaton yhtiosté ja merkittavista
osakkeenomistajista

S. 1950. Kauppat. maist. Ruotsin kansalainen.
Atlas Copco -konsernin toimitusjohtaja.
MolInlycke Healthcare AB:n puheenjohtaja.
Teknikféretagenin hallituksen jasen. Royal
Swedish Academy of Engineering Sciencesin
(IVA) jasen.

Alfa Lavalin toimitusjohtaja 1992-1994, Tetra Pak
-konsernin toimitusjohtaja 1994-2000, Thule
Internationalin toimitusjohtaja 2001-2002.
Omistaa 6 927 Stora Enson R-osaketta.
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Dominique Hériard Dubreuil

Hallituksen jasen maaliskuusta 2006 |ahtien.
Riippumaton yhtiosta ja merkittavistd osakkeen-
omistajista.

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

Stora Enson palkkiokomitean jasen 21.3.2006
lahtien.

Rémy Cointreaun hallituksen puheenjohtaja.
Vinexpo Overseas -jarjeston puheenjohtaja ja
Comité Colbert -yritysjarjeston, Institute National
de la Recherche Agronomique -instituutin (INRA),
Ranskan viinien ja vékevien alkoholijuomien
viejien keskusliiton sekéa Baccarat SA:n
hallituksen jasen.

Rémy Cointreaun johtorynman puheenjohtaja
2000-2004.

Omistaa 3 927 Stora Enson R-osaketta.

Birgitta Kantola

Stora Enson hallituksen jasen maaliskuusta 2005
lahtien. Riippumaton yhtiostéa ja merkittavista
osakkeenomistajista.

S. 1948. Oik. kand. Suomen kansalainen.

Stora Enson talous- ja tarkastuskomitean jasen
22.3.2005 lanhtien.

Keskindinen tydeldkevakuutusyhtio Varman,
NASDAQ OMX:n ja Abo Akademin hallituksen
jasen.

Johtaja seké talousjohtaja International Finance
Corporationissa Washington D.C:ssa (World
Bank Group) 1995-2000. Johtaja Pohjoismaiden
investointipankissa 1991-1995.

Omistaa 6 427 Stora Enson R-osaketta.
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Vasemmalta oikealle: Dominique Hériard Dubreuil, Jan Sjogvist, Juha Rantanen, Marcus Wallenberg ja Matti Vuoria

Juha Rantanen
Stora Enson hallituksen jasen me
ihtie ippumato

iskuust
1 yhtiosta ja merkittavista
akkeenomistajista.

S. 19562, Kauppat. maist. Suomen kansalainen.
Outokumpu Oyj:n toimitusjohtaja. Fennovoima
QOy:n, Finpron ja Suomen Metallinjalostajien
hallituksen puheenjohtaja.

Moventas Oy:n hallituksen varapuheenjohtaja,
Keskindinen tydeldkevakuutusyhtio Varman
hallintoneuvoston jasen, Teknologiateollisuus ry:n
hallituksen jasen.

Euroferin (European Confederation of Iron and
Steel Industries) varapuheenjohtaja.

Omistaa 6 927 Stora Enson R-osaketta.

Matti Vuoria

Stora Enson hallituksen jasen maaliskuusta 2005
lahtien. Riippumaton yhtiosté ja merkittavista
akkeenomistajista

S. 19561, Oik. kand., hum. kand. Suomen
kansalainen.

Stora Enson palkkiokomitean jasen 22.3.2005
lahtien.

Keskindinen tydel&kevakuutusyhtio Varman
toimitusjohtaja. Sampo Oyj:n ja Wartsila Oyj
Abp:n hallitusten varapuheenjohtaja. Danisco
A/S:n hallituksen jasen.

Johtajana Keskinainen tydelakevakuutusyhtio
Varmassa tammikuusta 2004 toukokuuhun
2004. Fortum Oyj:n hallituksen puheenjohtaja
1998-2003. Danisco A/S:n hallituksen
varapuheenjohtaja 2002-2005 ja hallituksen
jasen 1999-2002.

Omistaa 11 927 Stora Enson R-osaketta.

Jan Sjoqvist

Stora Enson hallituksen jasen joulukuusta 1
lahtien. Ri
osakkeenomistajista.

S. 1948. Kauppat. maist. Ruotsin kansalainen.
STORA:N hallituksen jasen maaliskuusta 1997
STORA:N ja Enson yhdistymiseen asti 1998.
Stora Enson talous- ja tarkastuskomitean
puheenjohtaja 20.3.2003 ja talousasiantuntija
21.4.2004 lanhtien.

Concordia BUS AB:n ja ODEN Anlaggningsent-
reprenad AB:n hallituksen puheenjohtaja seka
Green Cargo AB:n ja Aspen AB:n hallituksen
jasen.

Swedia Networks AB:n toimitusjohtaja
2002-2004 ja NCC AB:n toimitusjohtaja
1993-2001. Swedia Networks AB:n hallituksen
jasen 2001-2004, SSAB Swedish Steelin
hallituksen jasen 2000-2003 ja NCC AB:n
hallituksen jasen 1988-2001.

Omistaa 508 Stora Enson A-osaketta ja 4 870
R-osaketta.

umaton yhtiosta ja merkittavista

Marcus Wallenberg
Stora Enson hallituksen jasen
lantien. Riippumaton yhtiosta*,

S. 1956. Ulkoasiainhallinnon (Foreign Service)
kand. Ruotsin kansalainen.

Johtajana STORA:n tytaryrityksessa Stora
Feldmuhle AG:ss& elokuusta 1990 kesakuuhun
1993. STORA:N hallituksen jasen 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, AB
Electroluxin ja Saab AB:n hallituksen puheen-

oulukuusta 1998
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johtaja, ja Kansainvélisen kauppakamarin (ICC)
kunniapuheenjohtaja. Ericsson AB:n hallituksen
varapuheenjohtaja ja AstraZeneca PLC:n,
Foundation Asset Managementin (FAM), Knut
och Alice Wallenberg Stiftelsen ja Temasek
Holdings Limitedin hallituksen jasen.

Investor AB:n toimitusjohtaja 1999-2005 ja
johtaja 1993-1999. Skandinaviska Enskilda
Bankenin hallituksen jasen 2002-2005 ja
1995-1999, Scania AB:n hallituksen jasen
1994-2005, Ericsson AB:n hallituksen jasen
1996-1998 ja Saab AB:n hallituksen jasen
1992-1998.

Omistaa 2 541 Stora Enson A-osaketta ja 7 642
R-osaketta.

Lee A. Chaden oli Stora Enson hallituksen jasen
maaliskuusta 2004 lahtien ja erosi tehtavastaan
26.3.2008. Han oli myos Stora Enson talous- ja
tarkastuskomitean jasen 22.3.2005-26.3.2008. Han oli
riippumaton yhtiosta ja merkittavista osakkeenomista-
jista

Riippumattomuus arvioidaan Suomen listayhtididen
hallinnointikoodin 15. suosituksen mukaisesti. Suositus
|6ytyy kokonaisuudessaan internetosoitteesta www
cdfinland fi. Suosituksen mukaan merkittavaksi
osakkeenomistajaksi katsotaan osakkeenomistaja, jolla
on hallussa enemman kuin 10 % kaikista yhtion
osakkeista tai niiden tuottamasta &animéérasta

Claes Dahlback (Senior Advisor ja investointikomitean
jasen Foundation Asset Managementissa) ja Marcus
Walleberg (Foundation Asset Managementin
investointikomitean jasen) eivat ole riippumattomia yhtion
merkittavista osakkeenomistajista



ihmiset | johtoryhma

Vasemmalta oikealle/ylh&alta alas: Hannu Alalauri, Veli-Jussi Potka, Jouko Karvinen, Mats Nordlander ja Aulis Ansaharju

Jouko Karvinen Stora Enson toimitusjohtaja
S.1957. Dipl. ins. Suomen kansalainen.

Stora Enson palveluksessa vuoden 2007
tammikuusta. Philips Medical Systemsin, USA,
toimitusjohtaja kesakuusta 2002 marraskuuhun
2006. Nimitetty Royal Philips Electronicsin,
Alankomaat, johtoryhmé&an huhtikuussa 2006.
Ennen siirtymistaan Philipsille tydskenteli ABB
Group Limitedissa vuodesta 1987. Automation
Technology Products -divisioonan johtaja, toimi
useissa kansainvélisissa tehtavissé ja oli
konsernin johtoryhman jasen 2000-2002.
Metséteollisuus ry:n ja Euroopan paperiteolli-
suuden liiton (CEPI) hallituksen jasen, Elinkeino-
elaman keskusliiton (EK) vaalikomitean jasen,
EU-Russia Industrialists’ Round Table (IRT)
Councilin jasen ja Metséateollisuustydryhman
EU-osapuolen puheenjohtaja.

Omistaa 23 122 Stora Enson R-osaketta seka
157 646 (2002-2007) optiota/synteettista optiota.

Hannu Ry6pp6nen Varatoimitusjohtaja,
strategia, ostotoiminnot ja informaatioteknologia

S. 1952, Kauppat. kand. Suomen kansalainen.
Stora Enso palveluksessa syyskuusta 2005.
Talousjohtajana syyskuusta 2005 syyskuuhun
2008 ja varatoimitusjohtajana maaliskuusta 2007
kevaan 2009 elékkeelle jadmiseen saakka. Stora
Enson investointikomitean jasen. Usean
osakkuusyrityksen hallituksen jasen.

Royal Aholdin johtoryhméan jasen ja talousjohtaja
2003-2005. Industri Kapital Groupin talous-
johtaja, Lontoo 1999-2003 ja lkea Groupin
talousjohtaja, Tanska 1985-1998.
Altor-sijoitusrahastojen (Altor 2003 GP Limited,
Altor Fund I GP Limited ja Altor Fund Ill GP
Limited) hallituksen puheenjohtaja. Value Creation

Investments Limitedin hallituksen jasen.
Omistaa 27 428 Stora Enson R-osaketta seka
50 000 (2002-2007) optiota/synteettista optiota.

Hannu Alalauri Johtaja, aikakauslehtipaperi
S. 1959. Fil. maist., eMBA. Suomen kansalainen.

Oulun tehtaan (aikaisemmin Oulu Oy) kemianteol-

lisuuden palveluksessa vuodesta 1985. Forchem
Oy:n (Veitsiluoto Oy:n ja UPM:n yhteisyritys)
toimitusjohtaja 1994—-1996, johtaja, Varkauden
hienopaperitehdas 1996-1999, johtaja, Stora
Enson toimistopaperit 1999-2000, johtaja, Stora
Enson graafiset paperit 2000-2004, toimitus-

johtaja, Stora Enso Packaging Oy, aaltopahviliike-
toiminta 2004-2005, johtaja, Suomen henkildsto-

hallinto ja pakkauskartonkidivisioonan
henkilostohallinto 2006-2007. Usean tytar- ja
osakkuusyrityksen hallituksen jasen.

Omistaa 5 469 Stora Enson R-osaketta seka

45 000 (2002-2007) optiota/synteettista optiota.

Aulis Ansaharju Jonhtaja, hienopaperi

S. 195617, Dipl.ins., MBA Suomen kansalainen.
Yhtion palveluksessa vuodesta 1975. Tehtaan-
johtaja, Enso-Gutzeit Oy Tervakosken tehtaat
1990-1992. Tehtaanjohtaja, Enso Oy Imatran
tehtaat 1993-1996. Eri johtajatason tehtavia
konsernin henkildstohallinnossa Enso Oy:ssé ja
Stora Enso Qyjissé 1996-2000. Johtaja,
hienopaperit, Stora Enson Pohjois-Amerikan
liketoiminta-alue 2000-2003. Liiketoimintojen
kehitysjohtaja, Stora Enson hienopaperit
2003-2004. Johtaja, graafiset paperit, Stora
Enson hienopaperit 2004-2007. Stora Enson
investointikomitean jasen.

Metséteollisuus ry:n hallituksen varapuheen-
johtaja ja tydkomitean jasen 31.12.2008 saakka.
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Keskindinen Elékevakuutusyhti¢ limarisen
hallintoneuvoston jasen. Elinkeinoelaman
keskusliiton (EK) edustajiston jasen.

Omistaa 3 843 Stora Enson R-osaketta seka
56 250 (2002-2007) optiota/synteettista optiota.

Hannu Kasurinen Johtaja, puutuotteet

S. 1963. Kauppat. maist. Suomen kansalainen.
Enso-Gutzeit Oy:n palveluksessa vuodesta 1993.
Rahoituspaallikkd, Enso-Gutzeit Oy 1993-1997,
rahoitusjohtaja, Enso Deutschland Verwaltungs
GmbH 1997-1998, johtaja, rahoitus ja yritys-
kaupat 1998-1999, konsernin rahoitusjohtaja,
Stora Enso Financial Services S.A. 1999-2003,
rahoitusjohtaja 2003—-2004, johtaja, strategia ja
liketoiminnan kehittdminen, paperituotealue
2004-2005, johtaja, kannattavuuden paranta-
misohjelma 2005, johtaja, erikoispaperit
2005-2007, johtaja, konsernin strategia
2007-2008. Stora Enson investointikomitean
jasen.

Omistaa 2 581 Stora Enson R-osaketta seka

56 250 (2002-2007) optiota/synteettista optiota.

Mats Nordlander Johtaja
kuluttajapakkauskartonki, markkinapalvelut ja
Aasian ja Tyynenmeren toiminnot

S. 1961. Ruotsin kansalainen.

Yhtion palveluksessa vuodesta 1994, Johtaja,
Papyrus Sweden AB 1994-1998, markkinointi- ja
hankintajohtaja, Papyrus AB 1998-2002,
markkinointi- ja myyntijohtaja, Stora Enson
hienopaperit, Lontoo 2002-2003, johtaja,
tukkuritoiminta ja toimitusjohtaja, Papyrus AB
2003-2007. Usean Stora Enson tytér- ja
osakkuusyhtion hallituksen jasen.
STFI-Packfors, sellu, paperi ja pakkaus T&K



Vasemmalta oikealle/ylh&alta alas: Juha Vanhainen, Markus Rauramo, Elisabet Salander Bjorklund, Hannu Rydppdnen, Bernd Rettig ja Hannu Kasurinen

yrityksen hallituksen puheenjohtaja. Falu
Rodfargin hallituksen puheenjohtaja. Swedish
Industrial Boardin jasen Axcel-sljoitusrahastossa.
Swedish Forest Industries Federationin
hallituksen jasen.

Omistaa 3 598 Stora Enson R-osaketta seka

45 000 (2002-2007) optiota/synteettista optiota.

Veli-Jussi Potka Jonhtaja, teollisuuspakkaukset
ja Venajan toiminnot

S. 19569, Kauppat. maist. Suomen kansalainen.
Enso-Gutzeitin palveluksessa vuodesta 1983.
Talousjohtaja, Enso Group Oyj ja Stora Enso Qyj
1993-2000. Toimitusjohtaja, Stora Enso
Packaging Oy 2000-2004. Johtaja, liiketoi-
minnan kehitys, Stora Enso Packaging Boards
huhtikuusta 2004 huhtikuuhun 2005. Johtaja,
teollisuuspakkaukset 2005-2007. Stora Enson
investointikomitean jasen. Usean tytar- ja
osakkuusyrityksen hallituksen jasen.

Omistaa 4 093 Stora Enson R-osaketta seka

78 750 (2002-2007) optiota/synteettista optiota.

Markus Rauramo Talousjohtaja

S. 1968. Valtiot. maist. Suomen kansalainen.
Enso-Gutzeit Oy:n palveluksessa vuodesta 1993.
Rahoituspaallikks, Enso Oy 19951997, paallikks,
pitkaaikaiset rahoitukset, Enso Oyj 1997-1999,
johtaja, varainhankinta, Stora Enso Financial
Services 1999-2001, johtaja, strategia ja
investoinnit 2001-2004, konsernin rahoitusjohtaja
2004-2008.

Oy Proselectum AB:n hallituksen j&sen.

Omistaa 3 108 Stora Enson R-osaketta seka

42 500 (2002-2007) optiota/synteettista optiota.

Bernd Rettig Jontaja, teknologia ja investoinnit,
Saksan maajohtaja

S. 1956. Dipl. ins. Saksan kansalainen.

STORA:N palveluksessa vuodesta 1982. Stora
Reisholz GmbH:n toimitusjohtaja 1992-1996,
Stora Enso Kabel GmbH:n toimitusjohtaja
1996-1999, aikakauslehtipaperitulosryhman
johtaja huhtikuusta 1999 toukokuuhun 2003,
painopaperitulosryhman johtaja toukokuusta
2003 lokakuuhun 2007. Stora Enson investointi-
komitean ja tutkimus- ja tuotekehitysohjaus-
ryhméan puheenjohtaja.

Verband Deutscher Pepierfabriken e.V:n (VDP)
varapuheenjohtaja.

Omistaa 6 894 Stora Enson R-osaketta seka

147 500 (2002-2007) optiota/synteettista optiota.

Elisabet Salander Bjorklund Johtaja,
sellunhankinta, puunhankinta, henkilosto,
yritysvastuu ja Latinalaisen Amerikan liketoiminnot,
Ruotsin maajohtaja

S. 1958, Metséat. maist. Ruotsin kansalainen.
STORA:N palveluksessa vuodesta 1995. Stora
Timber AB:n toimitusjohtaja 1995-1999, Stora
Timberin Nordic Redwood -tulosyksikén johtaja
1999-2000, Stora Enso Timberin raaka-aineista
ja kuidusta vastaava johtaja 2000-2003, Stora
Enson Euroopan puunhankintaorganisaation
johtaja 2003-2005. Johtaja, puutuotteet ja
kuituhuolto 2005-2007, johtaja, puutuotteet,
sellunhankinta, puunhankinta ja yritysvastuu
2007-2008. Stora Enson Sustainability Action
Teamin puheenjohtaja. Stora Enson investointiko-
mitean jasen.

SJAB:Nn, Clas Ohlson AB:n, Marcus Wallenberg
Prize Foundationin ja the Swedish Forest
Industries Federationin hallituksen jasen, ja
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Kungliga Skogs- och Lantbruksakademienin ja
Kungliga Ingenjérsvetenskapsakademienin jasen.
Usean Stora Enson tytar- ja osakkuusyhtion
hallituksen jasen.

Omistaa 17 879 Stora Enson R-osaketta sekéa
82 500 (2002-2007) optiota/synteettisté optiota.

Juha Vanhainen Johtaja, sanomalehti- ja
kirjapaperi, Suomen maajohtaja

S. 1961. Dipl. ins. Suomen kansalainen.

Stora Enso Oulun palveluksessa vuodesta 1990.
Eri johtajantason tehtavia Stora Enson Oulun
paperitehtaalla vuosina 1993-1998. Tehtaan-
johtaja, Stora Enson hienopaperit, Oulun tehdas
1999-2003, johtaja, toimistopaperit, Stora Enson
hienopaperit, Lontoo 2003-2007. Stora Enson
investointikomitean jasen. Usean tytér- ja
osakkuusyrityksen hallituksen jasen.

Pohjolan Voima Oy:n hallituksen varapuheen-
johtaja. CEPIPRINT:in hallituksen jasen
31.12.2008 saakka. Metsateollisuus ry:n
hallituksen jasen 1.1.2009 I&htien.

Omistaa 4 310 Stora Enson R-osaketta seka

63 750 (2002-2007) optiota/synteettista optiota.

Christer i\gren. johtaja, henkilosto ja informaatiotekno-
logia, Ruotsin maajohtaja, jatti tehtavansa Stora Ensossa
30.11.2008

Optiot/synteettiset optiot on laskettu likkeeseen
vuosittain 1999-2007.

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

Osakkeet ja osakkeenomistajat
Osakesarjat ja adnioikeudet

Stora Enso Oyj:lla (mydhemmin t&ssa tekstissa "yhtid” tai “Stora
Enso”) on kaksi osakesarjaa: A ja R. Kaikki osakkeet oikeuttavat
samansuuruiseen osinkoon, mutta niilld on eroa &anioikeudessa.
Yhtibkokouksessa A-osakkeiden omistajalla on yksi 4ani edusta-
maansa osaketta kohti. R-osakkeet tuottavat omistajalleen yhden
aanen kymmenté osaketta kohti. Jokalsella osakkeenomistajalla on
kuitenkin vahintaan yksi aani.

31.12.2008 Stora Enson liikkeeseen laskettuja A-sarjan osakkeita
oli 177 162 481 kappaletta ja R-sarjan osakkeita 612 386 018
kappaletta. Yhtion omistuksessa ei ollut A-sarjan osakkeita. Yhtion
omistuksessa oli 918 512 R-sarjan osaketta, joiden nimellisarvo on
1,6 milj. euroa. Omistusosuus vastaa 0,12 % yhtion osakepaaomasta
ja 0,04 % aanimaérasta. Vuoden lopussa Stora Enson likkeeseen-
laskettuja osakkeita oli yhtensa 789 538 499. Osakkeiden &&nimaéara
oli 238 391 083.

Osakkeiden noteeraus
Stora Enson osakkeet noteerataan Helsingin ja Tukholman
porsseissa (NASDAQ OMX Helsinki ja NASDAQ OMX Stockholm).
Helsingissa osakkeet noteerataan euroissa (EUR) ja Tukholmassa
Ruotsin kruunuissa (SEK).

ADR-todistukset

Stora Ensolla on listaamaton ADR-ohjelma (sponsored Level | ADR
facility). Stora Enson ADR-todistuksilla on k&yty kauppaa Interna-
tional OTCQX:ssa siita l1&htien kun yhtion ADR-todistusten listaus
paattyi New Yorkin porssissa (NYSE) 28.12.2007. Kukin ADR-todistus
vastaa yhta Stora Enson R-osaketta. Deutsche Bank Trust Company
Americas toimii ADR-todistusten ns. sailytyspankkina. Kaupankayn-
titunnus on SEQAY ja CUSIP-numero on 86210M106.

Listauksesta luopumisen seurauksena Stora Enso antoi Yhdysvaltain
arvopaperiviranomaisille (U.S. Securities and Exchange Commission)
Form 156-F-asiakirjan rekisterdinnin lakkauttamiseksi ja Yhdysvaltain
vuoden 1934 arvopaperimarkkinalain (U.S. Securities Exchange Act
of 1934) mukaisten raportointivelvollisuuksiensa lopettamiseksi.
Rekisterdinti ja raportointivelvollisuudet p&attyivat huhtikuussa 2008.
20-F-vuosikertomusta ei endé tarvitse toimittaa viranomaisille, joten

Stora Enso ei julkaise 20-F-vuosikertomusta vuodelta 2008.

Osakkeiden rekisterointi

Yhtion osakkeet on liitetty Euroclear Finland Oy:n (entinen Suomen
Arvopaperikeskus, APK) yllapitamaan arvo-osuusjarjestelmaan.
Euroclear Finland on my&s Stora Enso Oyj:n virallisen osakasluet-
telon yllapitaja.

31.12.2008 yhtion osakkeista 125 432 244 oli rekistertityna ruotsa-
laisessa Euroclear Sweden AB:ssa (entinen VVardepapperscentralen
AB, VPC) ja 85 864 105 R-osaketta ADR-todistusten muodossa
Deutsche Bank Trust Company Americasissa.

Osakekannan jakautuminen arvo-osuusjérjestelmien mukaan 31.12.2008

Osakkeiden lukumaara

Yhteensa A-osakkeet R-osakkeet

Euroclear Finland
Euroclear Sweden*
Deutsche Bankin hallinnoimat ADR-todistukset*

Yhteensa

578 242 150 108 289 001 474 953 149
125 432 244 73 863 480 51 568 764
85 864 105 - 85 864 105
789 538 499 177 152 481 612 386 018

* Euroclear Sweden AB:ssa rekisteroidyt osakkeet ja ADR-todistukset ovat myos hallintarekisteroitying Euroclear Finland Oy:ssé

Omistusjakauma 31.12.2008

% osake-
kannasta % aanista % osakkaista Omistusosuuden mukaan, %
@ Suomalaiset yhteisot 12,5 20,9 2,2
® Solidium Oy* 12,3 25,1 0,0
@ Suomalaiset yksityiset osakkeenomistajat 1,9 1,7 34,5
@ Ruotsalaiset yhteisot 12,3 30,3 2,0
Ruotsalaiset yksityiset osakkeenomistajat 3,2 2,6 56,7
® ADR-todistusten haltijat 10,9 3,6 3,3
©® Hallintarekisteroidyt
(muut kuin suomalaiset/ruotsalaiset) osakkeenomistajat 46,9 15,8 1,3

* Kokonaan Suomen valtion omistama
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Yhtigjarjestyksen mukaan Stora Enso Oyj:n vahimmaispdaoma on
850 milj. euroa ja enimmaispagdoma 3 400 milj. euroa; naissa
rajoissa osakep&aomaa voidaan korottaa tal alentaa yhtidjarjestysta
muuttamatta. Osakkeiden kirjanpidollinen vasta-arvo on 1,70 euroa
osakkeelta. Yhtion kaupparekisteriin merkitty ja taysin maksettu
osakepddoma 31.12.2008 oli 1 342,2 milj. euroa.

Yhtidjarjestyksen mukaan osakkeenomistaja voi esittaa haluamaan
ajankohtana yhtidlle muuntovaatimuksen, jolla hanen omistamansa
A-osake voidaan muuntaa R-osakkeeksi. Osakkeiden muunto on
vapaaehtoinen. Vuoden aikana yhteensd 326 552 A-osaketta
muunnettiin R-osakkeiksi. Viimeisin osakemuunto merkittiin kauppa-
rekisteriin 14.11.2008.

Liikkeeseen Liikkeeseen
laskettujen laskettujen Osakkeiden
A-osakkeiden R-osakkeiden lukumaara Osakepaaoma
lukumaara lukuméara yhteensa (milj. EUR)
Stora Enso Oyj, 1.1.2004 181 211 080 683 051 419 864 262 499 1469,3
Optiomerkinnat vuoden alkana 789 000 789 000
Hankittujen omien osakkeiden mitatointi, 5.4.2004 -8 100 -27 800 000 -27 808 100 -47,3
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi
tammikuu—marraskuu 2004 -2 164 457 2164 457 - -
Stora Enso Oyj, 31.12.2004 179 048 523 658 194 876 837 243 399 1423,3
Hankittujen omien osakkeiden mit&tdinti, 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 178159 778 634 817 321 812 977 099 1382,1
Hankittujen omien osakkeiden mit&téinti, 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 1342,2
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi
joulukuu 2006—marraskuu 2007 -624 084 624 084 -
Stora Enso Oyj, 31.12.2007 177 479 033 612 059 466 789 538 499 1342,2
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi
joulukuu 2007-marraskuu 2008 -326 552 326 552 - -
Stora Enso Oyj, 31.12.2008 177 152 481 612 386 018 789 538 499 1342,2

Osakepadaomatiedot pidemmalté ajanjaksolta ovat saatavissa osoitteessa www.storaenso.com/investors

Stora Enson sijoittajasuhteiden toiminta kattaa sek& oman
padomanehtoiset etta velkasijoittajat. Tavoitteena on saavuttaa
yhtién osakkeiden oikea arvostus, jatkuvasti saatavilla olevat
rahoitusratkaisut seké vakaa joukkovelkakirjojen hinnoittelu. Yhtié
tapaa sijoittajia Euroopassa, Pohjois-Amerikassa ja Aasiassa
saanndllisesti. Vuoden 2008 aikana sijoittajasuhdetiimi tapasi
ammattiosakesijoittajia joko yksitellen tai ryhmané useita kertoja.
Myds analyytikkoihin, investointipankkeihin ja osakevalittéjiin
pidettiin s&&nndllistd yhteytta. Vuoden aikana oli myos tapaa-
misia velkasijoittajien ja -analyytikoiden kanssa. Lisaksi yhtio
jarjesti tehdaskaynteja sijoittajayhteisén jasenille. Sijoittajasuh-
detiimi ja yhtién ylin johto pitivat esityksia useissa osake- ja velka-
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sijoittajakonferensseissa Pohjoismaissa, Manner-Euroopassa,
Isossa-Britanniassa ja Pohjois-Amerikassa. Yksi vuoden téarkeim-
mista sijoittajatapahtumista on vuotuinen sijoittajapéiva. Vuonna
2008 sijoittajapaiva pidettiin marraskuun alussa, ja painopisteena
olivat kuitupohjaiset pakkaukset ja puuvilielmiltd peréisin oleva
sellu. Kaksipaivainen tapahtuma kaynnistyi ylimman johdon
pitamillé esityksilla ja jatkui matkalla Etela-Ruotsissa sijaitsevaan
Lundiin. Matkan aikana vierailtiin Tetra Pakilla, joka on yksi Stora
Enson tarkeimmisté asiakkaista ja maailman johtava nestepak-
kausten valmistaja. Tilaisuuteen osallistui edustajia osake- ja
velkamarkkinoilta. Joukossa oli analyytikkoja, rahastonhoitajia ja
institutionaalisia osakkeenomistajia.



Konserniin kuuluvien tahojen osakeomistukset 31.12.2008
E.J. Ljungbergs Utbildningsfond omisti 1 880 540 A-osaketta ja
2 236 224 R-osaketta, E.J. Ljungbergs Stiftelse omisti 39 534
A-osaketta ja 101 579 R-osaketta, Makarna Ljungbergs Testament-
sfond omisti 5 093 A-osaketta ja 13 085 R-osaketta. Bergslagets
Sjuk- och hélsovardskassa omisti 626 269 A-osaketta ja 1 609 483
R-osaketta.

Suurimmat osakkeenomistajat 31.12.2008
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Osakkeenomistajat

Yhtiolla oli vuoden 2008 lopussa noin 64 500 rekisteroitya
osakkeenomistajaa, joista ruotsalaisia osakkeenomistajia oli noin
38 400 ja ADR-todistusten haltijoita noin 2 100. Kukin hallintare-
kisteri on merkitty osakerekisteriin yhtena osakkeenomistajana.
Hallintarekistereihin on merkitty noin 577 miljoonaa osaketta (73,1 %
yhtion osakkeista).

Kun huomiotta jateta&n osakkaat, joiden omistusosuus on yli 5 %,
jéljelle jaavien, vapaasti vaihdettavien osakkeiden maara on noin 583
miljoonaa eli 74 % likkeeseen lasketusta osakekannasta. Yhtion suurin
osakkeenomistaja on ruotsalainen Foundation Asset Management.

) % osake-
Aé&nimaaran mukaan A-osakkeet R-osakkeet kannasta % aanista
1 Foundation Asset Management 63 123 386 4 500 000" 8,6 26,7
2 Solidium Oy? 55 595 937 41 483 501 12,3 251
3 Kansanelékelaitos 23 825 086 2 775 965 3,4 10,1
4 Keskinéinen tydelékevakuutusyhtio Varma 165572 117 140 874 2,0 6,5
5 Keskindinen Elakevakuutusyhtio limarinen 3492 740 11 444 108 19 19
6 MP-Bolagen i Vetlanda AB (Werner von Seydlitz) 3650 000 2122 000 0,7 16
7 Erik Johan Ljungbergs Utbildningsfond 1880 540 2236 224 0,5 0,9
8 Bergslagets Sjuk- och Halsovardskassa 626 269 1609 483 0,3 0,3
9 Keskindinen Vakuutusyhtit Kaleva 618 789 0 01 0,3
10 Valtion Elékerahasto 0 5500 000 0,7 0,2
11 Lamar Mary (ADR) 0 3 600 000 0,5 02
12 AMF elakevakuutusyhtio 0 3 600 000 0,5 0,2
13 OP-delta-rahasto 0 3411 540 04 01
14 Broderna Molanders Stiftelse 200 000 355 600 01 0,1
15 Kuntien elékevakuutus 0 1921220 0,2 0,1
Yhteensa 168 584 864 84700 515 32,19 74,3°
Hallintarekisterdidyt osakkeet 74 223 669 502 977 889 73,19 52,29

1) kuten Stora Enso Oyj:lle on iimoitettu 20.11.2007
2) kokonaan Suomen valtion omistama

3) Koska osa listalla olevista omistuksista on hallintarekisteroity, prosenttiosuuksien summaksi ei tule 100.

Yhti6 on koonnut tdman luettelon Euroclear Finlandin, Euroclear Swedenin ja Deutsche Bank Trust Company Americasin rekisterista saatujen osakastietojen perusteella. Nama tiedot

siséltavat ainoastaan suoraan rekisteroidyt omistukset, joten tietyt hallintarekisterdidyt osakeomistukset (jotka voivat olla huomattaviakin), eivat sisally osakerekistereista saataviin

tietoihin. Ylla oleva lista on sen vuoksi epataydellinen.
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Merkittavimmét muutokset osakeomistuksissa
Maaliskuussa Stora Enso sai ilmoituksen, etta AXA S.A.n ja sen
tytaryhtididen (AXA Group) omistamien osakkeiden osuus yhtidssé
oli noussut yli 5 %:iin osakep&d&omasta 7.9.2007 ja yli 10 %:iin
2.11.2007.

Hein&kuussa Stora Enso sai iimoituksen, etta Tradewinds Global
Investors, LLC:n omistamien osakkeiden osuus yhtidssa oli noussut
yli 5 %:iin osakepa&domasta 16.7.2008.

Oma padaoma/osake
EUR

Joulukuussa Stora Enso sai iimoituksen, ettd Suomen valtio oli
siirtanyt kaikki omistamansa osakkeet yhtidssa Solidium Oy:lle, joka
on kokonaan valtion omistama. Jarjestelyn seurauksena Suomen
valtion osuus yhtion osakkeista ja aanista laski 0 %:iin ja Solidium
Oy:n osuus Stora Enso Oyj:n osakkeista nousi 12,3 %:iin osakepéa-
omasta ja osuus aanista 25,1 %:iin yhtion kokonaisaanimaarasta.

Maksetut osingot
Miljl. EUR
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Osakkeiden kurssikehitys ja vaihto

Helsinki

Stora Enson R-osakkeen (STERV) kurssi laski vuoden 2008 aikana
46 % (15 %:n lasku vuonna 2007). Samalla jaksolla OMX Helsinki
-yleisindeksi laski 53 %, OMX Helsinki Benchmark -indeksi laski
50 % ja OMX Helsinki Materials -indeksi laski 49 %.

Stora Enso A

Osakkeiden maara, milj. Osakekurssi (EUR)

Stora Enso R

Osakkeiden maara, milj. Osakekurssi (EUR)

4,0 16 200 16
35 14 175
30 N ,\/' 12 150
25 A~V \ 10 125
2,0 \V‘ 8 100
15 \/\'\‘ 6 75
1,0 4 50
0,5 2 25
g al 0 0
04 05 06 o7 08 09
® Vaihto ® Vainhto

— Kuukauden keskikurssi
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Tukholma

Stora Enson R-osakkeen (STE R) kurssi laski vuoden 2008 aikana
38 % (10 %:n lasku vuonna 2007). Samalla jaksolla OMX Stockholm
-indeksi laski 39 % ja OMX Stockholm Materials -indeksi 51 %.

Stora Enso R

Osakkeiden maara, milj. Osakekurssi (SEK)
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OoTCQX

International OTCQX:ssa Stora Enson ADR-todistuksen (SEOAY)
kurssi laski vuoden 2008 alkana 47 % (6 %:n lasku vuonna 2007
New Yorkin porssissé). Samalla jaksolla Standard & Poor’s Paper
-indeksi laski 61 %.

Stora Enso ADR

Osakkeiden maara, milj. Osakekurssi (USD)

40 160 12 20
140
120 9 15
100
80 6 10
60
40 3 5
20
0 o 0
® Vaihto ® Vaihto
— Kuukauden keskikurssi — Kuukauden keskikurssi
Osakkeiden kurssit ja vaihto vuonna 2008
Helsinki, EUR Tukholma, SEK oTCQXx, Usb
A-0sake 11,20 96,75 -
Yiin R-osake 10,44 97,75 15,00
A-osake 516 51,60
Alin R-osake 510 50,50 6,61
A-osake 5,63 61,00
Paatdskurssi 31.12.2008 R-osake 5,62 60,75 7,83
A-osake -45 % -37 % -
Muutos edellisesté vuodesta R-osake -46 % -38 % -47 %
A-osake 1712078 2513 149 -
Kumulatiivinen vaihto, osakkeiden mééaré R-osake 1231 605 001 163 224 862 83 547 966
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R-osakkeen vuoden painotettu keskihinta oli Helsingisséa 7,32 euroa
(12,69 euroa vuonna 2007), Tukholmassa 70,52 Ruotsin kruunua
(117,55 kruunua vuonna 2007) ja OTCQX:ss& 10,47 Yhdysvaltain
dollaria (17,21 dollaria vuonna 2007 NYSE:ssé&). R-osakkeen vaihto
vuoden aikana oli Helsingissa yhteensé 1 231 605 001 osaketta

R-osakkeen kuukausivaihto 2004-2008
Osakkeiden maara, milj.

200

(84 % kokonaisvaindosta), Tukholmassa 153 224 862 osaketta
(10 % kokonaisvaihtosta) ja OTCQX:ss& 83 547 966 osaketta (6 %
kokonaisvaihtosta). Koko osakekannan markkina-arvo Helsingissa
oli vuoden lopussa 4,4 miljardia euroa.

Markkina-arvo NASDAQ OMX Helsingissa
Milj. EUR

12000

10000

8000

® Helsinki
@® Tukholma
® OTCQX?"

1) New Yorkin pérssi 28.12.2007 asti.

Stora Enson R-osake NASDAQ OMX Helsingin indekseihin
verrattuna 1.1.2004 = 100
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@ Stora Enso (EUR)
® OMX Helsinki Paper & Forest Products” (EUR)
® OMX Helsinki All-Share (EUR)

1) 1.10.2005 alkaen. 30.9.2005 asti HEX-metséindeksi, joka on lopetettu.

Stora Enso on mukana mm. seuraavissa indekseissa

o OMX Helsinki e DJ STOXX Global 1800

e OMX Helsinki 25 e DJ STOXX 600

o OMX Helsinki Cap e DJ STOXX Large 200

o OMX Helsinki Benchmark e DJ STOXX 600 Basic

e OMX Helsinki Benchmark Resources
Cap e DJ EURO STOXX

e OMX Helsinki Materials e DJ STOXX Nordic

o OMX Helsinki Paper & Forest e DJ STOXX Sustainability
Products

e FTSE Eurofirst 100

e FTSE Nordic 30

e FTSE4Good

e OMX Stockholm
e OMX Stockholm Materials
e OMX Stockholm Paper &

Forest Products e MSCI Finland
e MSCI Europe
e OMX Nordic e MSCI World

e OMX Nordic Large Cap
e Ethibel Ethical Index

e Climate Disclosure
Leadership Index
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Osakekohtaiset tunnusluvut 1999-2008, koko liiketoiminta (tunnuslukujen laskentaperiaatteet sivulla 181)

NASDAQ OMX Helsinki 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999

Tulos/osake, EUR -0,85 -0,27 0,74 -014 0,91 0,16 -0,27 1,02 177 0,98
— laimennettu, EUR -0,85 -0,27 0,74 -014 0,91 017 -0,27 1,02 1,76 0,98
— EPS iiman kertaluonteisia eria,

EUR 019 0,88 0,65 0,28 0,25 0,24 0,65 0,93 1,32 0,89
Kassatulos/osake, EUR 1,01 2,11 2,34 1,65 2,04 1,67 2,50 2,42 316 2,18

— laimennettu, EUR 1,01 2,11 2,34 1,65 2,04 1,67 2,50 2,42 3,13 2,18
— CEPS iman kertaluonteisia erig,

EUR 1,05 2,35 1,97 1,70 1,67 1,63 197 2,33 2,61 2,09
Oma pagoma/osake, EUR 7,09 9,63 10,04 9,31 9,29 9,49 9,22 9,90 9,41 7,84
Osinko/varojenjako osaketta kohti,

EUR 0,20* 0,45 0,45 0,45 0,45 0,45 0,45 0,45 0,45 0,40
Osinko-/varojenjakosuhde, iman
kertaluonteisia erig, % 105 51 82 161 180 188 82 48 34 45
Efektiivinen osinkotuotto, %
A-osake 36 4,4 37 39 39 41 4,5 3.2 35 2,3
R-osake 36 4.4 38 39 4,0 4,2 4,5 3,1 36 2,3
Hinta/voitto-suhde (F/E), iiman
kertaluonteisia eri&
A-osake 29,6 11,6 22,4 40,9 46,2 44,0 17,7 151 97 19,8
R-osake 291 11,6 21,8 40,9 451 42,7 17,6 15,3 9,5 194
Osakkeiden kurssikehitys, EUR
A-osake
— paatoskurssi 5,63 10,19 12,30 11,46 11,65 11,00 10,10 14,20 12,86 17,60
— keskikurssi 7,48 12,71 12,10 11,05 11,1 10,63 11,24 12,24 12,01 11,21
—vlin 11,20 14,65 13,80 12,19 12,15 12,48 16,00 15,50 18,70 17,60
—alin 516 9,80 10,16 9,51 10,00 825 8,50 10,10 8,95 6,45
R-osake
— paatoskurssi 5,62 10,24 12,00 11,44 1,27 10,68 10,05 14,38 12,60 17,31
— keskikurssi 7,32 12,67 11,89 10,98 10,89 10,23 12,86 12,57 11,27 11,84
—vlin 10,44 14,56 13,68 12,17 12,11 12,42 16,13 16,67 19,00 17,70
—alin 510 9,99 10,01 10,05 9,60 8,30 8,41 10,12 8,70 6,60
Markkina-arvo kauden lopussa, milj.
EUR
A-osake 997 1809 2191 2042 2068 1993 1841 2617 2 501 3677
R-osake 3380 6 267 7337 7262 7418 7295 7211 10 389 9232 95832
Yhteensé 4378 8076 95628 9304 9486 9288 9052 13006 11733 13209
Osakkeiden lukumaaré tilikauden
lopussa, 1 000
A-osake 177 152 177479 178103 178160 179049 181211 182317 184274 194496 208 951
R-osake 612386 612069 611435 634817 658195 6830561 717462 723638 732727 550659
Yhteensé 789538 789638 7895638 812977 837244 864262 899779 907 912 927223 759610
Osakevainto, 1 000
A-osake 1712 5409 14083 6290 1203 2937 5875 10737 12917 28349
% A-osakkeiden mééarasta 10 31 08 35 07 16 32 58 6,7 12,1
R-osake 1231605 1263658 1165656 888511 880002 780890 751909 548547 396783 259287
% R-osakkeiden maarasta 2011 206,5 190,6 104,0 133,7 114,3 104,8 75,8 55,4 49,3
Osakkeiden keskim&&réinen maara,
1000
laimentamaton 788620 788599 788578 798687 829935 851128 889606 901506 812040 759580
laimennettu 788 620 788751 788863 799218 830546 851326 889956 902296 8134838 760628

* Hallituksen esitys yhtiokokoukselle jaettavista varoista
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Kaupankéayntitunnukset, pdrssieréat ja valuutat

International

Stora Enson osakkeet saksalaisissa porsseissa
(Freiverkehr)

Helsinki Tukholma oTCQx Tunnus CUSIP-numero Listauspaikka

A-osake STEAV STEA - A-osake ENUA 870 734 Berliini, MUnchen
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Stora Enson rahoitusstrategia perustuu konsernin taloudellisille
tavoitteille. Stora Ensolla tulisi olla paasy riittaville, kilpailukykyisesti
hinnoitelluille rahoitusvaihtoehdoille koska tahansa, jotta se voisi
toteuttaa strategiaansa ja saavuttaa taloudelliset tavoitteensa.

Saavuttaakseen ndma tavoitteet konsernin painopiste on padoma-
markkinarahoituksessa. Stora Enso pyrkii rakentamaan luottamusta
ja hyvaa mainetta velkasijoittajien keskuudessa kertomalla asioistaan
selkedsti ja avoimesti.

Stora Enson velkarakenne keskittyy padomamarkkinoinin, kun taas
pankkien kanssa tehd&an paaasiassa valmiusluottosopimuksia.
Multilateraalisia rahoitusinstituutiota k&ytetddn péaasiassa hanke-
kohtaiseen rahoitukseen. Riskien tasapainottamiseksi rahoitus
hankitaan niiss& valuutoissa, joissa konsemilla on investointeja tai
sijoituksia (paaasiassa euro, Yhdysvaltain dollari ja Ruotsin kruunu).
Yritystodistusmarkkinoita kaytetaan lyhyen aikavalin rahoitukseen ja
likviditeetin hallintaan.

EUR
Eurolaina

Stora Enso pitéd& kahta investointien luottokelpoisuusluokitusta
tarkeéana tavoitteena. Nykyiset luokitukset ja tulevaisuuden arviot
Moody’silta, Standard & Poor’silta (S&P) ja Fitchiltd ovat oheisessa
taulukossa.

Pitkan/lyhyen

Luottoluokituslaitos tahtaimen luokitus Voimassa alkaen

Standard & Poor's BB+ (vakaa) / B 16.11.2008
Ba2 (luokituksen
mahdollisen alenta-
Moody's misen tarkistus) 13.2.2009
28.7.2008 (Stora Enso
Fitch BB+ (negatiivinen) /B el ole Fitchin asiakas)

Stora Enson pdamaéranad on varmistaa etta luottoluokituslaitokset
ovat jatkossakin tietoisia konsernin strategiasta ja suorituskykyvysa.
Stora Enson ylin johto ja luottoluokituslaitokset pitavat tarkistusko-
kouksia vuosittain, ja yhtio on yhteydessa luottoluokitusanalyytik-
koihin sdanndllisesti.

uUsD
Kansainvélinen
joukkovelkakirjalaina

SEK
Medium-Term Note

Joukkovelkakirjalainat 517 milj. euroa, 2014

500 milj. euroa, 2010

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

3,6 mrd. Ruotsin kruunua, 2009
500 milj. Ruotsin kruunua, 2015

Private placement -jarjestelyt 100 milj. euroa

50 milj. Yhdysvaltain dollaria

Rahoituslaitokset 141 milj. euroa

358 milj. Yhdysvaltain dollaria

Elakevastuulainat 200 milj. euroa

Velkaohjelmat ja luottolimiitit
Yritystodistukset

ohjelma 750 milj. euroa

Suomalainen yritystodistus-

Ruotsalainen yritystodistus-

ohjelma, 10 mrd. kruunua

EMTN (Euro Medium Term Note Programme) 4 mrd. euroa

Valmiusluottosopimukset

Syndikoitu monivaluuttainen valmiusluotto, 1,4 mrd. euroa, 2012*

* Kayttamaton luottolimiitti 1,4 mrd. euroa (tammikuu 2008)
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Lisé&tietoja konsernin veloista ja lainoista

seka osoitteessa
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Markkinatilanne ja toimitukset

Maailman taloustilanteen heikentyminen pienensi sanomalehtipa-
perin maailmanlaajuista kysyntaa 2,5 % vuonna 2008. Lasku on
suurin seitsemaan vuoteen. Vaikeassa taloustilanteessa mainontaan
kaytettin vahemman rahaa ja maksullisten sanomalehtien kulutus
pieneni. Siten sanomalehtipaperin kysynté laski Pohjois-Amerikassa
yli 10 % ja Euroopassa 3 %. Aasiassa kysynta kasvoi 5 % Japania
lukuun ottamatta. Kiinan ja Intian osuus kasvusta oli suurin.

Paino- ja kirjoituspaperin maailmanlaajuinen kysynté oli laimeaa
vuonna 2008 ja pieneni 2 % edellisvuodesta. Lansi-Euroopassa ja
Pohjois-Amerikassa kysynta heikkeni merkittavasti vuoden jélkipuo-
liskolla. Vuositasolla kysynté& pieneni Pohjois-Amerikassa 9 % ja
Euroopassa 3 %. Myds kehittyvilla markkinoilla, kuten It&-Euroo-
passa ja Kiinassa, kasvu alkoi hidastua vuoden loppua kohti.
Mainonnan vahenemisesta kérsi erityisesti paéllystetty aikakausleh-

Arvioitu paperin ja kartongin kulutus vuonna 2008

tipaperi, jonka kysynta pieneni merkittavasti sekéa Pohjois-Ameri-
kassa etté Euroopassa.

Paino- ja kirjoituspaperin vienti Lansi-Euroopasta muualle pysytteli
paaosin edellisvuotisella tasolla.

Kartongin kysynt& Euroopassa pieneni 4 % edellisvuodesta. Kysynta
heikkeni Lansi- ja Itd-Euroopassa, mutta Kiinassa kartongin

kysynnan kasvu jatkui, joskin hitaammin kuin aiempina vuosina.

Rakennusmarkkinoilla oli hiljaista koko vuoden Euroopassa ja
Pohjois-Amerikassa, ja rakennustoiminta oli erittain vahaista. Tama
heljastui voimakkaasti puutuotteiden markkinoihin., Havusahatavaran
kysynté pieneni merkittavasti molemmilla alueilla.

Aasia ja Tyynen-

Milj. tonnia Eurooppa Pohjois-Amerikka meren alue
Sanomalehtipaperi 10,7 78 14,6
Paallystaméaton aikakauslehtipaperi 6,8 6,0 2,2
Paallystetty aikakauslehtipaperi 7,9 5,1 3,7
Paallystamaton hienopaperi *8,3 1.4 23,8
Paallystetty hienopaperi 8,0 5,3 12,9
Kartonki 6,3 13,1 19,8
Havusahatavara (milj. m®) 95 82 n/a

*ilman erikoislaatuja, ** siséltéen taivekartongin, valkaisemattoman ja toispuolisesti valkeapintaisen kartongin , *** taivekartonki

Lahteet: Kansainvalinen havupuukonferenssi, PPPC, RISI, Stora Enso

Konsernin paperin ja kartongin toimitukset vuonna 2008 olivat
yhteens& 11 836 000 tonnia eli 641 000 tonnia vdhemman kuin
edellisvuonna. Tama selittyy silla, etté vuotuista kapasiteettia vahen-
nettiin 737 000 tonnilla vuosina 2007 ja 2008. Tuotanto véaheni
712 000 tonnia 11 746 000 tonniin kapasiteetin leikkausten ja

Toimitukset segmenteittain

vuoden 2008 viimeisella neljanneksella tehtyjen merkittavien tuotan-
nonrajoitusten takia. Puutuotteiden toimitukset pienenivat 455 000
kuutiometria 5 893 000 kuutiometriin erityisesti Suomessa sijait-
sevien sahojen tuotannonrajoitusten takia. Tuotannonrajoitukset
kasvoivat 331 000 tonnia 510 000 tonniin.

3112, paattyva tilikausi Tuotannonrajoitukset

1 000 tonnia 2008 2007 2006 Muutos % 2008 2007
Sanomalehti- ja kirfjapaperi 2870 3061 3091 -6 34 28
Alkakauslehtipaperi 2786 2993 2765 -7 161 116
Hienopaperi 2730 2826 3022 -3 136 -
Kuluttajapakkauskartonki 2442 2532 2 537 -4 133 35
Teollisuuspakkaukset 1008 1065 1006 -5 46

Muut 0 0 68 0 - -
Yhteensa 11 836 12 477 12 489 -5 510 179
Puutuotteet, 1 000 m® 5893 6348 6 551 -7

Aaltopahvi, milj. m? 1071 1091 974 -2
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Tulos, jatkuvat toiminnot

Lilkevaihto 11 028,8 milj. euroa oli 819,7 milj. euroa pienempi kuin
vuonna 2007. Tehtaiden sulkemiset pienensivét likevaintoa 504 milj.
euroa. Lilkevaihtoa pienensivat myds epésuotuisat valuuttakurssi-
muutokset seké puutuotteissa merkittavasti alhaisemmat hinnat ja
vahaisemmat toimitukset.

Lilkevoitto iiman kertaluonteisia erid ja arvostuseria laski 472,7 milj.
euroa 388,4 milj. euroon, joka on 3,5 % likevaihdosta. Puutuotteiden
osalle laskusta tulee 218,2 miljoonaa euroa, ja likevoitto oli pienempi
myos kaikissa muissa segmenteissa aikakauslehtipaperia lukuun
ottamatta. Puutuotteiden liketappio oli 67,5 milj. euroa (likevoitto
150,7 milj. euroa).

Toimituksissa tapahtuneet muutokset, lukuun ottamatta suljettuja
tehtaita, pienensivat konsernin likevoittoa 33 milj. euroa, silla muiden
liketoiminta-alueiden lisdantyneet toimitukset eivat pystyneet taysin
korvaamaan puutuotteiden reilusti vahentyneita toimituksia eivatka
kuluttajapakkauskartonkien ja teollisuuspakkausten vahentyneita
toimituksia. Myyntihinnat paikallisissa valuutoissa nostivat konsernin
likevoittoa, lukuun ottamatta suljettujen tehtaiden vaikutusta 57 milj.
euroa, kun aikakauslehtipaperin, hienopaperin ja kuluttajapakkaus-

toimintakertomus | liikketoiminta

kartonkien kasvu enemman kuin korvasi jonkin verran alhaisemmat
sanomalehtipaperin hinnat ja puutuotteiden paljon alhaisemmat
hinnat. Ep&suotuisten valuuttakurssimuutoksien ja suojaussopi-
musten nettovaikutus likevoittoon oli noin 181 milj. euroa.

Korkeammat raakapuun kustannukset vahensivat konsernin
kokonaislilkevoittoa noin 124 miljoonaa euroa, koska sahatukin
alentuneet kustannukset (38 milj. euroa) olivat pienemmaéat kuin
kuitupuun hintojen nousu (162 milj. euroa).

Huomattavasti korkeammat polttoaineiden ja séhkdn hinnat pienen-
sivat likevoittoa noin 133 milj. euroa.

Puuta toimitettiin konsemin tehtaille yhteensa 37 miljioonaa kuutio-
metria vuonna 2008, mika on 12 % vahemman kuin vuonna 2007.
Tama johtui tehtaiden sulkemisista ja supistuksista erityisesti
Suomessa.

Kiinte&t kustannukset laskivat noin 134 milj. euroa, mika johtui
paaasiassa kustannustason parannustoimenpiteista uudelleenjar-
jestelyt mukaan lukien.

Sanomalehti- ja kirjapaperi Aikakauslehtipaperi
Milj. euroa 2008 2007 2006 Milj. euroa 2008 2007 2006
Lilkevainto 1694,7 17349 17040 Likevaihto 21770 22963 22203
Liiketulos ennen poistoja (EBITDA)* 255,2 345,0 372,5 Liiketulos ennen poistoja (EBITDA)* 2235 2221 236,8
Lilketulos* 140,8 211,9 2321 Lilketulos* 88,8 50,9 61,8
% likevaindosta 8,8 12,2 13,6 % likevaindosta 4,1 2,2 2,8
Sidottu paédoma 31.12. 1136,5 11917 13905 Sidottu paéoma 31.12. 14131 16286 19666
ROOC, %™ 12,1 15,7 16,7 ROOC, %™ 6,0 29 31
Henkilosto keskimaarin 2771 2813 2945 Henkilosto keskimaarin 4 331 5216 5292
Toimitukset, 1 000 t 2 870 3061 3091 Toimitukset, 1 000 t 2786 2993 2765
Tuotantomaarat, 1 000 t 2808 3061 3096 Tuotantomaé&rat, 1 000 t 2774 2 951 2772

*iiman kertaluonteisia eria
**ROOC = 100 % x likevoitto/keskimaarainen sidottu padoma

Sanomalehti- ja kirjapaperin liikevaihto oli 8,1 % pienempi kuin
vuonna 2007. Tama johtui Summan tehtaan sulkemisesta, jonka
seurauksena liikevaihto pieneni 182 milj. euroa vuonna 2008.

Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid pieneni 71,1 milj. euroa 140,8
milj. euroon epdsuotuisien valuuttakurssimuutosten seké raaka-
aine- ja energiakustannusten nousun takia, jota myyntivolyymien
kasvu kompensoi vain osittain.
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*ilman kertaluonteisia eria

**ROOC = 100 % x liikevoitto/keskimaarainen sidottu padoma

Aikakauslehtipaperin likevaihto pieneni 5,2 % vuonna 2007 18hinn&
kapasiteetin sulkemisten takia.

Lilkevoitto kasvoi 37,9 milj. euroa 88,8 milj. euroon. Valuuttakurssien
epé&suotuisa kehitys, energian hintojen voimakas nousu seka
Ruotsissa sijaitsevan Skutskarin sellutehtaan merkittavasti huonon-
tunut kannattavuus pienensivéat vain osittain vuoden alussa ja keski-
vaiheilla tapahtuneen myyntihintojen nousun, myyntivolyymien
kasvun ja uudelleenjarjestelysta seka tuottavuuden parantamisesta
aiheutuvien hyodtyjen vaikutusta. Vuonna 2007 tehdyt arvonalen-
nukset pienensivat normaaleja poistoja vuonna 2008 noin 22 milj.
euroa.
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Hienopaperi Kuluttajapakkauskartonki
Milj. euroa 2008 2007 2006 Milj. euroa 2008 2007 2006
Lilkevainto 21117 215662 22618 Likevainto 22319 23009 23319
Liiketulos ennen poistoja (EBITDA)* 219,8 301,6 308,3 Lilketulos ennen poistoja (EBITDA)* 242,0 336,4 441,3
Lilketulos* 80,4 163,7 140,2 Lilketulos® 107,3 158,0 240,9
% likevaindosta 3,8 76 6,2 % likevaindosta 4,8 6,9 10,3
Sidottu paédoma 31.12. 1.369,8 16921 16733 Sidottu paéoma 31.12. 1262,6 17022 19979
ROOC, %™ 53 9,7 77 ROOC, %** 7,2 84 11,9
Henkilostd keskimaarin 3644 3845 4550 Henkilosto keskimaarin 4343 4519 4857
Toimitukset, 1 000 t 2730 2826 3022 Toimitukset, 1 000 t 2442 2532 2537
Tuotantomaarat, 1 000 t 2707 2 856 3032 Tuotantomaéarat, 1 000 t 2437 2532 2 566

*iiman kertaluonteisia eria
**ROOC = 100 % x likevoitto/keskimaarainen sidottu padoma

Hienopaperin liikevaihto pieneni 2,1 % vuonna 2007 paaasiassa
Alankomaissa sijaitsevan Berghuizerin tehtaan sulkemisen
seurauksena.

Lilkevoitto pieneni vuoden 2007 tasosta alle puoleen eli 80,4 milj.
euroon. Hintojen nousu paikallisissa valuutoissa kompensoi osittain
korkeita sellu-, energia- ja puukustannuksia seké valuuttakurssien
negatiivista vaikutusta.

Teollisuuspakkaukset

Milj. euroa 2008 2007 2006

Lilkevainto 1076,5 10835 970,7

Lilketulos ennen poistoja (EBITDA)* 182,7 168,8 145,8

Lilketulos® 739 11,9 85,0
% likevaindosta 6,9 10,3 88

Sidottu pd&doma 31.12. 6161 6971 627,2

ROOC, %** 1,2 171 13,6

Henkilostd keskimaarin 5903 5907 5795

Paperin ja kartongin toimitukset,

1000t 1008 1065 1006

Paperin ja kartongin tuotantomé&érét,

1000t 1020 1058 1014

Aaltopahvipakkausten toimitukset,

milj. m? 1071 1091 974

Aaltopahvipakkausten tuotanto-

maarat, milj. m? 1066 1090 991

*iiman kertaluonteisia eria
**ROOC = 100 % x likevoitto/keskimaarainen sidottu padoma

Liikevaihto oli edellisvuotisella tasolla.

Lilkevoitto oli 73,9 milj. euroa, mika on 38,0 milj. euroa véhemman
kuin edellisvuonna. Tama johtui myyntivolyymien pienenemisesta
sek& energian, erityisesti kaasun, hinnan sekd puukustannusten
noususta. Myyntihintojen nousu kompensoi osittain kustannusten
nousun vaikutusta.
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* iiman kertaluonteisia eria
**ROOC = 100 % x liikevoitto/keskimaarainen sidottu padoma

Kuluttajapakkauskartongin likevaihto pieneni 3,0 % edellisvuoteen
verrattuna toimitusten vahenemisen seurauksena.

Liikevoitto oli 107,3 milj. euroa, mik& on 50,7 milj. euroa véhemman
kuin edellisvuonna. Tama selittyy korkeilla puu- ja energiakustan-
nuksilla, valuuttakurssien negatiivisella vaikutuksella seka myyntivo-
lyymien pienenemiselld, jota myyntihintojen nousu osittain
kompensoi. Enocellin sellutehtaan kannattavuus oli yh& parempi
kuin vuosi sitten, vaikka se alkoikin huonontua merkittéavasti vuoden
lopulla. Vuonna 2007 tehdyt arvonalennukset pienensivat normaaleja
poistoja vuonna 2008 noin 24 milj. euroa.

Puutuotteet
Milj. euroa 2008 2007 2006
Lilkevainto 15033 18531 16730
Liiketulos ennen poistoja (EBITDA)* -19,4 205,5 122,9
Lilketulos* -67,5 160,7 63,4
% likevaindosta -4,5 81 3,8
Sidottu pdédoma 31.12. 618,7 763,6 780,2
ROOC, %** -98 19,5 8,0
Henkilostd keskimaarin 4835 4876 4841
Toimitukset, 1 000 m® 5893 6348 6 551

*ilman kertaluonteisia eria
**ROOC = 100 % x likevoitto/keskimaarainen sidottu padoma

Lilkevaihto pieneni 18,9 % vuoteen 2007 verrattuna padasiassa
vaikeasta markkinatilanteesta johtuvien myyntihintojen laskun
VUOKSI.

Liiketulos oli -67,5 milj. euroa, mikéa on 218,2 milj. euroa vahemman
kuin edellisvuonna. Taméa johtuu siitd, ettd kustannusséastoinin
tahtaavat toimenpiteet ja raaka-ainekustannusten lasku eivat
pystyneet kompensoimaan myyntihintojen ja -volyymien merkittavaa
laskua.



Osuus osakkuusyrityksen tuloksista ilman kertaluonteisia eria ja
kayvan arvon arvostuksia oli ynteenséa 42,1 (74,3) milj. euroa. Tama
johtuu valuuttakurssien epasuotuisasta vaikutuksesta ja sellun
hintojen laskusta. Vuoden 2008 alusta lahtien osakkuusyritysten
tulos on esitetty likevoitossa erillddn. Aliempina vuosina ne sisélly-
tettiin kunkin liketoiminta-alueen likevoittoon. Liiketoiminta-alueiden
vertailuliikevoitot vuodelta 2007 on luokiteltu sen mukaisesti

uudelleen.

Liikevoitto sisaltéa kayvan arvon arvostuksista aiheutuvan -69,6
(265,7) milj. euron nettovaikutuksen, joka koostuu osakeperusteisten
maksujen kirjaamisesta, optio-ohjelmien suojausinstrumenteista,
hiilidioksidin paastdoikeuksista seké padasiassa osakkuusyritysten
IAS 41:n mukaisen metsdomaisuuden arvostuksesta.

Stora Enso jatkoi toimintojensa uudelleenjarjestelyja. Syyskuussa
julkistetun suunnitelmansa mukaan konserni alkoo sulkea koneita,
joiden vuotuinen kapasiteetti on 600 000 tonnia paperia ja kartonkia
ja 170 000 kuutiometria sahatavaraa. Myods Vengjan puunhankintaa
aiotaan supistaa merkittavasti ja yhteisomistuksessa olevan Sunilan
sellutehtaan tuotantoa aiotaan rajoittaa hallitusti. Toimenpiteiden
tarkoituksena on leikata likakapasiteettia ja siten sopeuttaa tarjonta
vastaamaan paremmin kysyntaa sekéa keskittya tuotteisiin, joiden
katteet ovat suuremmat. TAman vuoksi konserni iimoitti sulkevansa
Saksassa sijaitsevan Baienfurtin tehtaan ja kaksi Virossa sijaitsevaa
sahaa sek& lopettavansa tuotantolinjan Saksassa sijaitsevalla
Kabelin tehtaalla sek& Imatran ja Varkauden tehtailla. Sulkemisten
arvioidaan johtavan noin 1 700 henkilon irtisanomiseen. Saksassa
irtisanomistarve on noin 600, Suomessa 550, Ven&jalla 400 ja
muualla 150 henkiloa. Uudelleenjéarjestelykustannukset olivat
vhteensa 213,1 milj. euroa.

Aineellisten hyddykkeiden seka likearvon arvonalentumiset vuonna
2008 olivat yhteensé& 739,56 (770,6) milj. euroa, josta 125,0 milj.
euroa liittyi syyskuussa julkistettuihin tehtaiden sulkemisiin ja 614,5
milj. euroa vimeisella vuosineljdnnekselld tehtyihin arvonalentumis-
testeihin. Lisaksi osakkuusyritys Sunila Oy:t& koskevasta investoin-
nista Kirjattiin 44 milj. euron arvonalentuminen.

Uudelleenjarjestelyihin liittyvat varaukset ja arvonalentumiset seké
aiemmin julkistettuihin uudelleenjarjestelytoimiin liittyvat oikaisut
olivat yhteensa 1 045,4 (949,9) milj. euroa. Ne kasiteltiin kertaluon-
teisina erind. Liiketappio k&yvan arvon arvostukset ja kertaluonteiset
erat mukaan lukien oli -726,6 (voitto 176,9) milj. euroa.
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Nettorahoituserat olivat -167,2 (-156,7) milj. euroa. Nettokorkokus-
tannukset kasvoivat 15,2 milj. euroa -165,2 milj. euroon ja valuutta-
kurssitappiot kasvoivat -3,3 milj. eurosta -15,3 milj. euroon. Voitot
muista rahoituseristé olivat 13,3 (-3,4) milj. euroa ja koostuivat valira-
hoituslainoista saadusta 19,7 milj. euron tuotosta, koronvaihtosopi-
muksiin liittyvista 1,1 milj. euron arvostusvoitoista, pitk&aikaisen
vieraan paadoman -7,9 milj. euron arvostustappioista sek& muista 0,4

milj. euron voitoista.

Tulos ennen veroja ja véhemmistbosuuksia iiman kertaluonteisia eria
laski 818,5 milj. euroa 1561,6 milj. euroon. Tulos ennen veroja kerta-
luonteisten erien jalkeen oli -893,8 (20,2) milj. euroa.

Jatkuvien toimintojen nettoverot olivat +214,8 (-7,4) milj. euroa 24,0 %
(36,6 %) efektiivisen verokannan mukaan.

Lopetettavien toimintojen nettotulos oli 4,3 milj. euroa (-225,2 milj.
euroa) ja vahemmistdosuuksien osuus tuloksesta oli -1,3 (+ 2,3) mil.
euroa. Yhtion osakkeenomistajille kohdistuva tappio oli n&in ollen
673,4 milj. euroa (214,7 milj. euron tappio).

Jatkuvien toimintojen osakekohtainen tulos ilman kertaluonteisia eri&
oli 0,18 (0,94) euroca. Osakekohtainen tulos kertaluonteisten erien
jalkeen oli -0,86 (0,01) euroa. Koko liiketoiminnan osakekohtainen
tulos kertaluonteisten erien jalkeen oli -0,85 (-0,27) euroa. Jatkuvien
toimintojen osakekohtainen kassatulos ilman kertaluonteisia eria oli
0,99 (1,94) euroa.

Jatkuvien toimintojen osalta sijoitetun padoman tuotto oli 3,4 (11,3) %
iiman kertaluonteisia erié ja 4,1 (8,6) % iiman kertaluonteisia eria seka
kayvan arvon arvostuksia. Konsernin sijoitettu pddoma 31.12.2008
oli 8 774,5 milj. euroa, joka on nettomé&araisesti 1 845,7 milj. euroa
vahemmaéan kuin edellisvuonna. Taméa selittyy tukkuritoiminnan
myynnill&, konsemin toimintojen uudelleenjarjestelyllg, aineellisten
hyodykkeiden ja likearvon arvonalentumisilla, Pohjolan Voima Oy:n
ja NewPagen noteeraamattomien osakkeiden kayvan arvon arvos-
tuksilla seka kayttbpddoman pienentamisella.
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Avainluvut — Jatkuvat toiminnot

2008 2007 2006
Liikevaihto, milj. euroa 11 028,8 11 848,5 11 460,4
Liiketulos iiman kertaluonteisia eria ja kayvan arvon muutoksia ?, milj. euroa 388,4 8611 839,1
% likevaindosta 35 73 73
Liiketulos (IFRS), milj. euroa -726,6 176,9 708,4
% liikevaindosta -6,6 1,5 6,2
Oman paadoman tuotto (ROE) 2, % -10,1 2,5 75
Sijoitetun padoman tuotto (ROCE) iman kertaluonteisia eri& ja kéyvan arvon muutoksia, % " 41 8,6 8,7
Velkaantumisaste 2 0,56 0,39 0,54
Tulos/osake, euroa -0,86 0,01 0,87
Tulos/osake, iiman kertaluonteisia erid, euroa 0,18 0,94 0,68
Osinko/varojen jako osaketta kohti, euroa 0,209 0,45 0,45
Osinko-/varojenjakosuhde ilman kertaluonteisia era, % 111 47,9 66,2
Efektiivinen osinkotuotto, % (R-osake) 3,6 4,4 38
Hinta/voitto-suhde (F/E) (R-osake) 30,7 10,9 17,6
Oma paéoma/osake ?, euroa 7,09 9,63 10,04
Markkina-arvo 31.12., milj. euroa 4 378 8076 9528
Paatoskurssi 31.12., A/R-osake, euroa 5,63/5,52 10,19/10,24 12,30/12,00
Keskikurssi, A/R-osake, euroa 7,48/7,32 12,71/12,67 12,10/11,89
Osakkeiden m&éra 31.12. (tuhatta) 789 538 789 538 789 538
Osakevaihto, A-osake (tuhatta) 1712 5409 1403
% A-osakkeiden maarasta 1,0 31 08
Osakevaihto, R-osake (tuhatta) 1231 605 1263 658 1165 656
% R-osakkeiden maarasta 2011 206,5 190,6
Osakkeiden keskiméaardinen maara, laimentamaton (tuhatta) 788 620 788 599 788578
Osakkeiden keskimaardinen maara, laimennettu (tuhatta) 788 620 788 751 788 863

1) Kertaluonteiset erat ovat poikkeuksellisia eria, jotka eivat lity normaaliin liketoimintaan Tyypillisimpia kertaluonteisia eria ovat omaisuuden myyntivoitot, ylimaaraiset omaisuusarvojen

alaskirjaukset, toiminnan uudelleenjarjestelyisté johtuvat varaukset seké sakot ja korvaukset. Yksittéiset kertaluonteiset eréat eritelladn mikali niiden tulosvaikutus on yli ynden sentin

osaketta kohti. Kayvan arvon muutokset sisaltavat synteettiset optiot ilman toteutuneita ja avoimia suojauksia, hiilidioksidin paastdoikeuksien arvostuksen seké osakkuusyritysten

biologisen, etupéassa metsdomaisuuteen liittyvan omaisuuden uudelleenarvostuksen.

2) Koko liiketoiminta

3) Katso hallituksen ehdotus varojen jaosta

Johtuen virheellisestéa luokittelusta sidotun ja vapaan oman padaoman
valilla omien osakkeiden mitatdinnin seurauksena vuosina
2001-2006, Stora Enso Oyj (emoyhti®) on uudelleenluokitellut
1 5611,9 milj euroa kertyneisté voittovaroista ylikurssirahastoon.
Uudelleenluokituksesta 1 262,8 milj. euroa on kirjattu avaavaan
omaan padomaan ja 249,1 milj. euroa vuodelle 2006. Uudelleen-
luokittelu ei vaikuta emoyhtion tai konsernin oman p&doman
kokonaismaaraan.

Lilketoiminnan nakymaét ovat heikentyneet huomattavasti maailman-
talouden hidastumisen seurauksena. Sen vuoksi emoyhtidssa tehtin
alaskirjauksia. Yhdesséa naiden alaskirjausten kanssa uudelleenluo-
kittelu alensi emoyhtion vapaan oman paaoman -410,7 milj.
euroon.
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Lopetetut toiminnot

30.4.2008 Stora Enso sai paatdkseen Papyrus-tukkuriliketoimin-
tansa myynnin Altor Fund ILlle 6.3.2008 julkistetun mukaisesti.
Tukkuriliketoiminta on luokiteltu lopetettavaksi toiminnoksi IFRS:n
mukaan, joten sen nettotulos 30.4. paattyneilta neljalta kuukaudelta
iimoitetaan yhdella rivilla jatkuvien toimintojen nettotuloksen jalkeen.
Tama lopetettavien toimintojen tulos sisaltéa luovutustappion, jota
kumulatiiviset valuuttakurssierot pienensivat osittain.

Lopetettavien toimintojen likevoitto ilman luovutustappiota oli 15,6
milj. euroa. Luovutustappio ennen veroja oli 3,7 milj. euroa, siséltden

kumulatiiviset kurssierot.

Rahoitus

Jatkuvien toimintojen liiketoiminnan rahavirta oli 748,4 (1 168,3) mil}.
euroa ja rahavirta investointien jalkeen 43,7 (400,0) milj. euroa.
Kayttbpadoma pieneni hieman, 31,8 milj. euroa (228,4 milj. euron
kasvu). Ostovelkojen pieneneminen kompensoi lahes kokonaan
myyntisaamisten ja vaihto-omaisuuden kasvun.



Rahavirta jatkuvista toiminnoista

Milj. euroa 2008 2007
Liiketulos -726,6 176,9
Poistot ja muut kassavaikutuksettomat erat* 14432 12198
Kayttdpadoman muutos 31,8 -228,4
Liiketoiminnan rahavirta 748,4 1168,3
Investoinnit -704,7 -768,3
Rahavirta investointien jalkeen 43,7 400,0

* Muut kassavaikutuksettomat erét koostuvat padasiassa osakkuusyhtididen
tuloksesta ja laskennallisista arvonalentumisista.

Tilikauden lopussa konsernin korolliset nettovelat olivat 3 124,0 milj.
euroa eli 169,3 milj. euroa suuremmat kuin edellisvuonna rahava-
rojen pienenemisen seurauksena. Rahavarat vuoden 2008 lopussa
olivat yhteensa 415,8 milj. euroa, kun ne vuoden 2007 lopussa olivat
970,7 milj. euroa. Tahan sisaltyi osa Pohjois-Amerikan toimintojen
myynnista saadusta myyntivoitosta, jolla pitkaaikaista velkaa pienen-
nettiin mydhemmin 3 868 milj. eurosta 3 445 milj. euroon.

Kéayttamattoméat luottolimiitit ja rahavarat olivat yhteens& 1,8 mrd.
euroa. Lisaksi Stora Ensolla on k&ytettavissa erilaisia pitkaaikaisia
rahoituslahteita 0,7 mrd. euroon saakka.

Velkaantumisaste 31.12.2008 oli 0,56 (0,39). Valuuttojen nettovai-
kutus omaan pa&omaan oli 328,2 milj. euroa negatiivinen muunto-
erojen suojausten jalkeen. Kassavirran ja hyddykesuojausten sek&
noteeraamattomien osakkeiden ja velkainstrumenttien k&yvéan arvon
arvostus pienensi omaa paadomaa 626,4 milj. euroa. Nama liittyivat
péaasiassa Pohjolan Voimaan ja NewPageen.

Stora Enson joukkovelkakirjojen luokitukset olivat tilikauden lopussa
seuraavat:

Luottoluokitus- Pitkan/lyhyen

laitos tahtdimen luokitus Voimassa alkaen
Standard & Poor's BB+ (vakaa) / B 11.11.2008
Moody's Bal (negatiivinen) / NP 28.10.2008

28.7.2008 (Stora Enso
Fitch BB+ (negatiivinen) / B ei ole Fitchin asiakas)
Investoinnit

Kokonaisinvestoinnit olivat 706,6 milj. euroa ja sisélsivat maa-alueiden
oston 58,3 milj. eurolla. Tamé on linjassa tilikaudella pienentyneiden
poistojen kanssa.

Vuonna 2008 suurimmat hankkeet liittyivat sanomalehti- ja kirjapa-
perisegmentin sek& aikakauslehtipaperisegmentin energiatehok-
kuuden parantamiseen 260 milj. euron investoinnellla Langer-
bruggen tehtaaseen Belgiassa seka Maxaun tehtaaseen Saksassa.
Molempien projektien arvioidaan valmistuvan vuoden 2010 toisella
nelidnnekselld. Vuonna 2008 Langerbruggen tehtaaseen investoitiin
43 milj. euroa ja Maxauhun 23 milj. euroa. Nama investoinnit vahen-
tavat merkittavasti polttoainekustannuksia ja lisdavat bioenergian
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kayttod. Niiden avulla on tarkoitus vahentaa hiilidioksidipaastoja noin
105 000 tonnilla vuodessa.

Anjalan tehtaalla aikakauslehtipaperikone PK 2:ta muutettiin kirjapa-
peria tuottavaksi koneeksi. Investoinnin arvo oli 22 milj. euroa, ja se
liittyi tehtaan uudelleenjérjestelyihin PK 1:n sulkemisen jalkeen.
Investointi parantaa paallystetyn kirjapaperin laatua ja kasvattaa
tehtaan vuotuista kirjapaperikapasiteettia 65 000 tonnia 320 000
tonniin. Kun muutostyot ovat valmistuneet, paallystetyn aikakaus-
lehtipaperin tuotanto pienenee 155 000 tonnilla vuodessa. Vuonna
2008 Anjalassa saatiin paatokseen myods energiainvestointiprojekti,
jonka arvo oli 15 milj. euroa. Kattilan uusimisprojektin tarkoituksena
on parantaa kapasiteettia ja lisaté uusiutuvien polttoaineiden kayttoa
ja siten vahentaéa riippuvuutta fossiilisista polttoainelista.

Stora Enso investol 137 milj. euroa voimalaitoksen rakentamiseen
Puolassa sijaitsevalle Ostrotekan teollisuuspakkaustehtaalle.
Projektin odotetaan valmistuvan vuoden 2010 kolmannella neljan-
neksella. Projekti k&ynnistyi marraskuussa 2008, ja siihen kaytettiin
vuoden loppuun mennessé 8 milj. euroa. Uudessa voimalaitoksessa
voidaan kayttaa erilaisia polttoaineita, joten se parantaa Ostrotekan
tehtaan energiaomavaraisuutta ja -tehokkuutta sek& vahent&a hiili-
dioksidipaéstoja. Voimalaitosinvestointi parantaa myds entisestaan
Stora Enson toimintojen kilpailukykya Puolassa ja tukee konsernin
strategiaa kannattavasta kasvusta nopeasti kasvavilla Keski- ja
[ta-Euroopan markkinoilla.

Teollisuuspakkausliiketoiminta-alue sai paatdbkseen kolmannen
aaltopahvipakkaustehtaan rakennusprojektin Lukhovitsysséa
Venajalld, 1ahelld Moskovaa. Projektin kustannukset olivat noin 50
milj. euroa, josta 12 milj. euroa kaytettiin vuonna 2008. Liséksi
teollisuuspakkausliketoiminta-alue laajensi toimintaansa Balabano-
vossa kaynnistamalld uuden mikroaaltopahvipakkaustehtaan.
Projektin kustannukset ovat 25 milj. euroa, joista 12 milj. euroa
kaytettiin vuonna 2008. Teollisuuspakkaussegmentti sai valmiiksi
my6s Unkarissa sijaitsevan Komaromin mikroaaltopahvipakkaus-
tehtaan. Projektin kustannukset ovat 14 milj. euroa.

Hienopaperiliiketoiminta-alue on investoinut noin 25 milj. euroa
uuteen kopiopaperin arkkileikkuriin, kahteen pakkauslinjaan ja arkki-
leikkaustehtaan laajentamiseen Veitsiluodon tehtaalla. Tasta
kaytettiin 15 milj. euroa vuonna 2008. Investointi kasvattaa tehtaan
kopiopaperin arkkileikkauskapasiteettia noin 140 000 tonnilla
510 000 tonniin vuodessa. Myos Oulun tehtaan arkkileikkauskapa-
siteettia lisattin 130 000 tonnilla vuodessa. Vuoden 2008 toisella
neljdnneksella valmistunut projekti maksoi 25 milj. euroa, josta 11
milj. euroa ké&ytettiin vuonna 2008.

Kuluttajapakkauskartonkiliketoiminta-alue investoi 29 milj. euroa
Ruotsissa sijaitsevan Forsin tehtaan kahden kartonkikoneen (karton-
kikoneet 2 ja 3) sek& kemimekaanisen massalaitoksen uudista-
miseen parantaakseen kartongin laatua ja massan tuotantoa.
Kartonkikone 3:een ja kemimekaaniseen massalaitokseen littyvat
tyot valmistuivat vuoden 2008 alussa ja kartonkikone 2:een liittyvat
tydt vuoden 2008 lopulla.
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Stora Enso osti Etela-Amerikassa 57 (38) milj. eurolla maa-alueita ja
puuvilielmia Etela-Brasiliasta ja Uruguaysta. Ostojen seurauksena
konserni omistaa nykyisin 45 350 hehtaaria maata Brasilian Rio
Grande do Sulissa ja 69 750 hehtaaria Uruguayssa.

Konserni aikoo investoida noin 135 milj. euroa Imatran, Forsin ja
Inkeroisten tehtaan toimintojen kehittdmiseen seuraavien kahden
vuoden aikana. Imatran sellutehtaaseen tehtava investointi pienenta&
kustannuksia, vahentaa riippuvuutta Vendjan tuontipuusta, kasvattaa
kartonkikone 4:n vuotuista kapasiteettia ja parantaa tuotteiden
laatua. Investoinnin avulla voidaan jatkaa tuotteiden toimituksia
Imatralla suljettavan kartonkikone 1:n asiakkaille. Inkeroisten tehtaalla
kartonkikoneen laatua, kapasiteettia ja tuottavuutta aiotaan parantaa
ja arkkileikkauskapasiteettia kasvattaa, jotta tuotteiden toimittamista
suljetun Baienfurtin tehtaan asiakkaille voitaisiin jatkaa. Kartonkiko-
neprojektit kéynnistyivat vuoden 2008 lopulla, ja niiden arvioidaan
valmistuvan vuoden 2009 loppuun mennesséa. Meneilldan oleva
sellutehdashanke etenee suunnitelmien mukaan ja valmistuu vuoden
2009 alussa. Imatran tehtaaseen teht&van investoinnin arvioidaan
olevan arvoltaan yhteensa noin 75 milj. euroa, joista 12 milj. euroa
kaytettiin vuonna 2008.

Toukokuussa 2008 Stora Enso paétti kaynnistéda kannattavuustut-
kimuksen integroidun sellu- ja paperitehtaan rakentamisesta Nizni
Novgorodin alueelle Venégjalla, koska alustavan kannattavuustutki-
muksen tulokset tukivat prosessin jatkamista. Siina arvioidaan,
kannattaako Venajalla valmistaa paperia venalaisesta puusta venalai-
sille asiakkaille.

Muutoksia konsernin rakenteessa vuonna
2008

6.3.2008 Stora Enso allekirjoitti sopimuksen Papyrus-tukkuriliiketoi-
mintansa myymisesta Altor Fund Il:lle. Kauppa saatiin paétokseen
30.4.2008 Stora Enso myi Papyruksen osana strategiaansa
keskittaa konsernin liiketoimintoja. Myynti siséltéaa pitk&aikaisen
hankintasopimuksen Papyruksen kanssa. Sen avulla Stora Enso
séallyttda vahvan liketoimintasuhteen Papyruksen kanssa samalla,
kun konserni saa toimia itsendisesti kaikkien tarkeiden jakelukana-
viensa kanssa.

Tutkimus ja kehitys
Stora Enso kaytti 79,2 (80,2) milj. euroa tutkimukseen ja kehitykseen
vuonna 2008. Tama on 0,7 % likevaihdosta.

Tutkimus ja tuotekehitys on keskittynyt aiempaa enemman strate-
gisten tutkimusohjelmien rahoittamiseen siséaisesti ja yha enene-
vassa maarin maailmanlaajuisissa johtavissa verkostoissa. Falunin
tutkimuskeskus suljettiin vuonna 2008 ja tarkoituksena on vahvistaa
Karlstadin ja Mé&nchengladbachin tutkimuskeskusten ydinosaamista.
Osana hallinnon keskittdmiseen tahtaavaa ohjelmaa Stora Enson
New Business Creation -toimintoja pyrita&n yhdistdmaan lahemmin
konsernin tutkimus- ja tuotekehitystoimintoihin.

Biojalostus, tulevaisuuden pakkausratkaisut, toimintojen tehokkuus
ja yritysvastuu olivat avainsanoja tutkimuksessa ja tuotekehityksessa
vuonna 2008. Stora Enso on ollut vahvasti mukana toteuttamassa
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kansallista tutkimusohjelmaa paatoimintamaissaan. Osana ohjelmaa
Stora Enso on rahoittanut Metsaklusteri Oy:td Suomessa ja metsa-
sektorin tutkimusohjelmaa Ruotsissa.

Henkil6std

Henkildston maara jatkuvissa toiminnoissa 31.12.2008 oli 31 667
henkilod, joka on 3 239 henkilda vahemman kuin edellisvuoden
lopussa. Vahennys johtuu tehtaiden sulkemisesta ja kunnossapidon
uudelleenjarjestelyistd Suomessa. Henkiloston keskiméaarainen
méaaré vaheni vuoden aikana 2 322 henkildlla 33 815 henkildbon.

Henkilostokulut jatkuvista toiminnoista olivat yhteensa 1 669,1
(1 712,9) milj. euroa eli 14,5 % likevaihdosta. Palkat ja palkkiot olivat
1205,2 (1 272,3) milj. euroa, elékekulut 204,0 (209,3) milj. euroa ja
muut pakolliset henkildstokulut 259,9 (231,3) milj. euroa.

Valtaosa henkildstosta (64 %) tydskentelee Suomessa, Ruotsissa
ja Saksassa, joissa henkiléston kokonaisméaara pieneni 11 % vuonna
2008. Vaikka henkilostomaara on yleisesti ottaen laskussa, joillakin
maantieteellisilla alueilla henkilbstomaara on kasvanut. Henkilosto-
maé&ra kasvoi eniten Kiinassa, jossa kasvua oli 19 %. Toinen tarkea
kasvualue on Puola, jossa henkildston suhteellinen osuus kasvoi
6 %. Konsernin tahdatesséa voimakkaasti uusille kasvumarkkinoille
henkilostdma&aran odotetaan kasvavan edelleen Latinalaisessa
Amerikassa ja Aasiassa suhteessa Pohjoismaihin ja Saksaan.

Stora Enson henkilostd on varsin ikdantynytté useimmissa toimin-
tamaissa, erityisesti Pohjoismaissa ja Saksassa. 24 % henkilostosta
on 51-60-vuotiaita ja 3 % yli 61-vuotiaita.

20 % henkildstosta on naisia, l&hes saman verran kuin vuonna 2007
(21 %), ja 20 % vakituisiin tyosuhteisiin palkatuista henkildista oli
naisia vuonna 2008 (22 % vuonna 2007). Heista 30 %:lla oli
vahintaan alempi korkeakoulututkinto (32 %:lla vuonna 2007).

Henkiloston vaintuvuus kasvoi 6,3 %:iin vuonna 2008, kun edellis-
vuonna se oli 5,1 %. Koulutuspéivien maara tyontekijaa kohti oli 3,1
eli 0,3 paivaa véhemman kuin edellisvuonna.

Sairaudesta ja tapaturmista johtuneet poissaolot olivat 4,3 % (4,7 %)
teoreettisesta kokonaistybajasta.

Riskit ja riskienhallinta

Herkkyysanalyysi

Paperin ja kartongin hinnat ovat perinteisesti olleet sykKlisia ja heijas-
tavat siten talouden yleista kehitysta ja toimialan kapasiteetin
muutoksia. Kannattavuuteen vaikuttavat myos raaka-ainehintojen
vaihtelut (etenkin puun, sellun ja energian hinnat) seka valuutta-
kurssien muutokset.

Konsernin tulokseen vaikuttavat hintojen ja toimitusmaarien
muutokset, vaikkakin muutosten vaikutus liikevoittoon vaihtelee
liketoiminta-alueittain. Oheinen taulukko nayttaé +/- 10 prosentin
hintojen ja toimitusma&arien muutosvaikutuksen eri liiketoiminta-
alueiden liikevoittoon perustuen vuoden 2008 lukuihin.



Liikevoitto: +/- 10 % muutoksen vaikutus, milj. euroa

Liiketoiminta-alue Hinta Maara
Sanomalehti- ja kirjapaperi 159 60
Aikakauslehtipaperi 217 70
Hienopaperi 210 64
Kuluttajapakkauskartonki 222 72
Teollisuuspakkaukset 106 46
Puutuotteet 151 28

Riskienhallinta

Riskienhallintaan kuuluu tunnistettujen ja materiaalisten riskien
jatkuva seuranta, seka niiden asettaminen tarkeysjarjestykseen
todenné&koisyyden perusteella organisaation jokaisella tasolla.
Lis&ksi riskit on huomioitava strategia- ja liketoiminnan suunnittelu-
prosesseissa. On myos tarke&d tehokkaasti tunnistaa ja hallita
mahdollisuuksia.

Liiketoiminta-alueet vastaavat sellaisten mahdollisuuksien arvioin-
nista ja riskien hallinnasta, joille ne altistuvat. Era&t konsernitoiminnot,
kuten rahoitus, omaisuusriskienhallinta ja investointikomitea,
vastaavat asiantuntijoina jarjestelmien, rutiinien ja prosessien laati-
misesta, joiden avulla mitataan ja hallitaan riskien mahdollisia toteu-
tumisia ja/tai riskien vaikutuksia.

Riskit voivat olla konsernikohtaisia, tai liittya toimialaan tai maantie-
teelliseen markkinaan. Joitain riskeja konsemi voi itse hallita, kun
taas osa riskeista on sen hallinnan ulkopuolella. Stora Enso on
tunnistanut useita mahdollisia riskej&, jotka voivat vaikuttaa sen
kannattavuuteen ja suorituskykyyn. Yleisia riskeja, kuten
BKT-muutoksia, ei ole siséllytetty Stora Enson omaan riskilistaan.

Stora Enso on luokitellut riskit neljgan ryhmaan: 1) strategiset riskit,
2) operatiiviset riskit, 3) vahinkoriskit ja 4) rahoitusriskit. Konsernin
periaatteena on hallita riskeja, jotta pystytaan lieventdmaan riskien
vaikutuksia ja vakauttamaan liketoimintaa.

Huolimatta siita, mita toimenpiteita kaytetaan riskien hallinnassa ja
niiden vaikutusten rajaamisessa, riskien toteutuessa el voida taata,
ettei niilla voisi olla merkittavia haitallisia vaikutuksia Stora Enson
liketoimintaan, taloudelliseen asemaan, tulokseen tai kykyyn tayttaa
taloudellisia velvollisuuksia.

Strategiset riskit

Liiketoimintaympariston riskit

Jatkuva kilpalilu ja epétasapaino tarjonnassa/kysynnéssa paperi-,
kartonki- ja puutuotemarkkinoilla voivat vaikuttaa kannattavuuteen.
Paperi-, kartonki- ja puutuotetoimialat ovat kypsié ja pddomavaltaisia
seké niilla on kova Kilpailu. Stora Enson péaaasiallisiin kilpailijoinin
kuuluu useita suuria kansainvélisia metsateollisuusyrityksia seka
useita alueellisia ja erikoistuneita kilpailijoita.
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Taloussuhdanteilla ja kulutustottumusten muutoksilla saattaa olla
haitallisia vaikutuksia joidenkin tuotteiden kysynt&an ja nain ollen
kannattavuuteen. Jatkuva markkinoiden ja loppukayttdkohteiden
seuranta on keskeist4, jotta kyetd&n vastaamaan kulutustottumusten
muutoksiin ja kehittamaén uusia kilpailukykyisia ja taloudellisesti
jarkeviéa tuotteita.

Nousseilla kustannuksilla, kuten energialla, kuidulla ja muilla raaka-
aineilla seka kuljetuksilla ja tydvoimalla, voi olla haitallisia vaikutuksia
kannattavuuteen. Edullisen ja luotettavan hankinnan takaaminen

seka ennakoiva kustannusten ja tuottavuuden hallinta on tarkeaa.

Lainsdadantdmuutokset, etenkin muutokset ymparistomaarayksissa,
saattavat vaikuttaa Stora Enson toimintoihin. Stora Enso seuraa,
tarkkailee ja osallistuu aktiivisesti ympéristolainsdadannon kehitta-
miseen minimoidakseen mahdollisia haitallisia vaikutuksia liiketoi-
mintaan. Tiukempi ympaéristélainsdadantd voi vaikuttaa kuidunhan-
kintaan tai tuotantokustannuksiin.

Liiketoiminnan kehitysriskit

Liiketoiminnan kehitysriskit liittyvat padasiassa Stora Enson strate-
giaan. Stora Enson tavoitteena on parantaa kannattavuutta. Tamé
voidaan saavuttaa seké orgaanisen kasvun etté harkittujen yritys-
fuusioiden ja -ostojen avulla ydinliketoiminnassa pa&asiassa kasva-
villa markkina-alueilla ja nykyiseen tuotantoon liittyvilla operatiivisilla
parannuksilla.

Stora Enso pyrkii vahentdmaan liikketoiminnan epavakaisuutta kehit-
taméalla tuotevalikoimaansa vahemman suhdanneherkaksi.

Kasvaville markkinoille tehtyjen investointien arvoon voivat vaikuttaa
maiden poliittinen, taloudellinen ja lainsa&dannollinen kehitys. Naissa
maissa Stora Enson toimintaan vaikuttaa myos paikallinen kulttuuri
ja uskonto, ymparistd- ja sosiaalisen vastuun kysymykset seké kyky
kohdata paikallisia ja kansainvélisia sidosrynmia. Stora Enso on
altistunut myds uudelleenjarjestelyihin ja nykyisten toimintojen paran-
tamiseen liittyville riskeille.

Stora Enson kehitys saattaa osittain olla riippuvaista yritysostoista
ja fuusioista. Mahdollisten fuusioiden ja yrityskauppojen riskeja
hallitaan Stora Enson yrityskauppaohjeistuksen ja due diligence
-menettelyn avulla. Ohjeistuksella varmistetaan, ettéa Stora Enson
strategiset ja taloudelliset tavoitteet sekd ympéaristoriskit ja sosiaa-
liseen vastuuseen liittyvat riskit otetaan huomioon.

Liiketoiminnan kehitysriskeihin kuuluu myds luonnonvarojen, raaka-
aineiden ja energian hankintaan ja saatavuuteen liittyvia riskeja.

Liséksl, muutamat merkittavat osakkeenomistajat saattavat vaikuttaa
liketoimintaan tai ohjailla sité.
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Toimittajariskit

Stora Enso on monilla alueilla riippuvainen tavarantoimittajista seka
heidan kyvysta toimittaa oikealaatuisia tuotteita oikeaan aikaan.
Stora Enson tarkeimmat tuotannontekijat ovat kuitu, kuljetukset,
kemikaalit ja energia seka koneet ja laitteet kayttbpaddomainvestoin-
neissa. Toimittajien rajallinen maaré voi muodostaa riskin., Konser-
nilla on taman takia useita toimittajia, joiden toimintaa se seuraa,
jotta tuotannon jatkuvuus tai kehitysprojektit eivat vaarantuisi.

Puun saatavuus ja alkuperan hyvéksyttavyys

Riippuvaisuus tuontikuidusta voi aiheuttaa hairioita toimitusketjussa
ja pakottaa konsernin maksamaan korkeampia hintoja tai tekemaan
muutoksia tuotannossa. Taloudelliset, poliittiset, lainsdadannolliset
tal muut vaikeudet tai rajoitukset Venajalla ja Baltian maissa voivat
pysayttaa tai rajoittaa puunhankintaa naista maista. Lisaksi Vengjan
ja Baltian maiden lisdantyva puuraaka-aineenkysynta kehittyvan
metséateollisuuden takia voi pysayttaa tai rajoittaa puunhankintaa.

Ympaéristo- ja sosiaalisen vastuun hallinta puun- ja kuidun hankin-
nassa sekd metsanhoidossa on Stora Enson sidosryhmien ensisi-
jainen vaatimus. Jos konsemi ei pysty takaamaan puun alkuperén
hyvaksyttavyytta, saattaa télla olla vakavat seuraamukset markki-
noilla. Stora Enso hallitsee tata riskia laatimillaan kestavan puun- ja
kuidunhankinnan sek& maankéaytdon periaatteilla, jotka asettavat
perusvaatimukset koko konsernin puun- ja kuidunhankinnalle. Puun
alkuperan jaljitettavyysjarjestelmia kaytetddn puun alkuperan
dokumentoinnissa ja niilla varmistetaan, ett& puu tulee laillisista ja
hyvaksyttavista lahteista. Metsasertifiointijarjestelmat ja sertifioitu
puun alkuperéketju (chain-of-custody) ovat my&s menetelmia, joilla
hallitaan puun alkuperé&n hyvéksyttavyyteen liittyvia riskeja.

Henkilstoriskit

Patevan tydvoiman kehittaminen ja avainhenkildiden pitaminen Stora
Enson organisaatiossa ovat merkittavia tekijoita liketoiminnan
kehityksen kannalta etenkin aikana, jolloin yksikdiden myyntien ja
sulkemisien takia toteutetaan uudelleenjariestelyité ja henkildstoa
vahennetaan. Stora Enso arvioi henkildstonsa osaamista ja poten-
tiaalisia johtajia erilaisten kartoitusten ja kyselyjen avulla. Henkilston
kehittamisohjelmien avulla Stora Enso pystyy hallitsemaan osaamis-
ja koulutusriskia. Vuosittain suoritettavan seuraajasuunnitelman
avulla pyritddn minimoimaan riskid menettéda organisaation avain-
henkildita.

limastonmuutosriskit

Stora Enso osallistuu ilmastonmuutoksesta aiheutuvien vaikutusten
lieventamiseen hakemalla aktiivisesti ratkaisuja, joilla se pystyy
pienentamaan toiminnoistaan aiheutuvaa hiilijalanjalkea. Stora Enso
hallitsee iimastonmuutokseen liittyvia riskeja etsiméalla puhtaita,
edullisia ja turvallisia tuotannon ja kuljetusten energianidhteita, ja
vahentdméalla energian kokonaiskulutusta. Lis&ksi energiatehok-
kuuden lisdadminen, hillineutraalien biopolttoaineiden ja yhdistetyn
s&hkon ja lammon tuotannon k&yttaminen seké hiilidioksidin sitou-
tuminen metsaan ja puutuotteisiin auttavat hidastamaan ilmaston-
muutosta. Puutuotteilla voidaan korvata muita hiili-intensiivisempia
tuotteita.

Hallintoriskit

Stora Enso on suuri kansainvélinen yritys, jossa on monenlaisia
toiminnallisia ja juridisia rakenteita. TAman vuoksi on tarkead, etta
konsernilla on selke&t hallinnointiohjeet. Stora Enson konsernihal-
linnointiohjeissa on maéaritelty eri hallintoelinten tehtévét ja vastuut.
Tarkoituksena on varmistaa kaikkien tarkeiden asioiden ja paatdsten
johdonmukainen kasittely.

Stora Enson viestintapolitikka korostaa lapinakyvyyden, uskotta-
vuuden, vastuullisuuden, proaktiivisuuden ja vuorovaikutuksen
térkeytté. Periaatteet laadittiin konsernin viestintakaytantdjen perus-
teella, jotka noudattavat lakeja ja asetuksia.

Operatiiviset riskit

Markkinariskit

Kysyntaan, hintoihin, kilpailuun, asiakkaisiin, tavarantoimittajiin ja
raaka-aineisiin liittyvia riskeja seurataan séanndllisesti liketoiminta-
alueissa ja -yksikoissé osana normaalia liiketoimintaa. N&ita riskejé
seurataan ja arvioidaan myos talous- ja strategia -osastolla. Tavoit-
teena on luoda laajempi kuva konsernin tuotantorakenteesta ja

yleisesta pitkan aikavalin kannattavuuspotentiaalista.

Tuotehinnat ovat talla toimialalla yleensa syklisia ja niinin vaikuttaa
toimialalla tapahtuvat kapasiteetti- ja tuotantomuutokset. Kysynta
vaikuttaa tuotehintoihin, joihin heijastuu myéds talouden yleinen
kehitys ja varastotasot. Hintamuutokset eroavat tuotteiden ja
maantieteellisten alueiden valilla.

Muutokset raaka-aine- ja energiakustannuksissa saattavat myos
vaikuttaa kannattavuuteen. Kuidun osuus on noin 28 % ja energian
noin 10 % Stora Enson kokonaiskustannuksista.

Seuraava taulukossa ovat Stora Enson tarkeimmat kustannustekijat:

Kustannusten ja liikevaihdon jakauma

% kokonais- % liikevaih-
Kustannukset kustannuksista dosta
Logistiikka ja komissiot 10 10
Tuotantokustannukset
Kuitu 28 27
Kemikaalit ja tayteaineet 10 9
Energia 10 10
Tuotantopalvelut ja materiaalit 9 9
Henkilosto 15 15
Muut 12 11
Poistot ja arvonalennukset 6 6
Yhteensa 100 97
Yhteensa, milj. euroa 10723 11 029




Hyddykkeiden ja energian hintariski

Stora Enso on riippuvainen ulkopuolisista maakaasun- ja hiilentoi-
mittajista. Ulkopuolisilta toimittajilta tulee myds suurin osan konsernin
kuluttamasta séhkosta. Naista seikoista jontuen Stora Enso altistuu
energian markkinahinnan muutoksille ja hairitille toimitusketjussa.
Ulkopuoliset toimittajat kattoivat noin 44 % Stora Enson séahkén
tarpeista Suomessa ja Ruotsissa vuonna 2008. Vastaava luku
Manner-Euroopassa oli 60 %.

Konsernilla on johdonmukainen ja pitk&aikainen energian suojaus-
strategia. Hinta- ja tarjontariskia hallitaan pitk&aikaisten toimitusso-
pimusten ja johdannaisten avulla. Konserni suojaa hintariskié raaka-
aine- ja lopputuotemarkkinoilla ja tukee osaltaan kyseisten
markkinoiden kehitysta.

Tyémarkkinaseisaukset

Merkittava osa Stora Enson tyontekijdista on ammattijarjestojen
jasenia. Konserni saattaa joutua mukaan tydsopimuskiistoihin, jotka
voivat héirita toimintoja ja joilla voi olla haitallisia vaikutuksia sen like-
toimintaan, taloudelliseen asemaan tai kannattavuuteen. Nain voi
tapahtua etenkin aikana, jolloin yksikéiden myyntien ja sulkemisien
takia toteutetaan uudelleenjarjestelyita ja henkildstoa vahennetaan.
Ammattijarjestot edustavat suurinta osaa tydntekijoisté ja voimassa on
useita tybehtosopimuksia niiss& maissa, joissa Stora Ensolla on
toimintaa. N&in ollen suhteilla ammattijarjestoinin on tarked merkitys.

Toimitusketjuun liittyvat riskit

Stora Ensolle on tarke&d, etté se pystyy hallitsemaan toimittajin ja
alihankkijoinin liittyvia riskeja. Investointien ja tuotannon tehokkuuden
kannalta on tarkeda, ettd toimittajat pystyvat vastaamaan asetet-
tuihin laatu- ja toimitusaikavaatimuksiin. Koska toimittajat ja alihank-
kijat ovat osa Stora Enson arvoketjua, tulee niiden noudattaa Stora
Enson yritysvastuuvaatimuksia. Yritysvastuuasioiden heikko hallinta
toimitusketjussa voi vahingoittaa Stora Enson mainetta.

Informaatioteknologiariskit (IT-riskit)

Stora Enson liiketoimintaympéristdssa informaation pitaa olla helposti
saatavilla tukeakseen liketoimintaprosesseja.

Stora Enson [T-toiminto tarjoaa [T-riskien hallintajarjestelman, jonka
avulla voidaan tunnistaa [T-riskit ja s&antelyiden vaatimukset. Liike-
toimintasovellusten, [T-infrastruktuurin ja IT-prosessien yhtenéista-
minen on tarkea kulmakivi [T-riskien hallinnassa. Naméa toimenpiteet
lieventavét niin siséiseen valvontaan ja taloudelliseen raportointiin
kuin my6s koko tuotantoympériston toimintaan liittyvia riskeja.

Vahinkoriskit

Ympéristoriskit

Ympéristlainsdadannosté ja -maarayksista saattaa aiheutua Stora
Ensolle huomattavia lupaehtojen noudattamiseen tai ympariston
puhdistamiseen liittyvia kustannuksia, jotka voivat vaikuttaa
konsernin voittomarginaaleinin ja tulokseen. Ympéristonhallintajar-
jestelmien ja yritysostojen ja -myyntien yhteydess& suoritettavien
due diligence -menettelyiden avulla minimoidaan ympéristoriskejé.
Lisaksi kaytetaan myos vastuusitoumuksia, kun tehokkaat ja asian-
mukaiset maaperanpuhdistusprojektit ovat tarpeellisia. Maaperan-
puhdistukset liittyvat luonnollisesti tehtaiden sulkemisiin.
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Kilpailulainsdadantoon liittyvat riskit

Stora Enson ohjelmaa kilpailulainséadannon noudattamiseksi paivi-
tetaan jatkuvasti, ja uusin versio on péivitetty 1.8.2006. Ohjelmassa
korostetaan, etta Stora Enso kannattaa vapaata ja rehti& kilpailua,
ja on sitoutunut kilpailulakien noudattamiseen. Sitoumus on myds
oleellinen osa yhtion toimintachjeita ja liketoiminnan periaatteita.
Konsernin toimintaohjeiden ja koulutuksien kautta Stora Enso jatkaa
tydtaan osolttaakseen sitoutumisensa kilpailulainséadannédn noudat-
tamiseen.

Omaisuus- ja liiketoiminnan keskeytysriskit

Stora Ensolle on tarkeda tuotantolaitosten suojaaminen, jotta
voldaan valttya yllattavilta tuotannonkeskeytyksilta. Jarjestelmallisten
menetelmien avulla voidaan tunnistaa, mitata ja valvoa erityyppisia
riskejd. Stora Enson riskienhallintatoiminto kasittelee naita asioita
yhdessa vakuutusyhtididen kanssa. Tuotantoyksikbissa suoritetaan
vuosittain teknisié riskiarvioita. Néiden liséksi on olemassa riskien-
hallintapolitikka ja kaytdssa on erilaisia riskien arviointitydkaluja ja
erityisia vahinkojen ehkaisyohjelmia.

Suunnitellut kunnossapitoseisokit ja muut tyot ovat téarkeita yllapi-
dettaessa koneistoa hyvassé kunnossa.

Tarkedd on myos tasapainon ldytaminen koskien riskien hyvaksy-
mista ja valttamista, lieventamistéa tai siirtamista. Riskienhallintatoi-
minnon vastuulla on varmistaa, ettd konsernilla on riittdva vakuutus-
suoja ja tukea yksikodita vahinkojen ehkaisytytssé. Riskien
kokonaiskustannusten optimointia helpottamaan kaytetaan
konsernin omia malleja.

Tuoteturvallisuus

Stora Enson paperia ja kartonkia k&ytetddn muun muassa erilaisissa
elintarvikepakkauksissa, jolloin elintarvike- ja kuluttajaturvallisuus on
tarke&a. Naita tuotteita valmistavat tehtaat ovat laatineet tai ovat
laatimassa sertifioituja hygieniajarjestelmia, jotka perustuvat riski- ja
vahinkoanalyyseihin. Lisaksi kaikilla Stora Enson tehtailla on sertifi-
oidut ISO-laatujarjestelmat.

Tyo6terveys- ja tydsuojeluriskit

Stora Enson tavoitteena on saavuttaa nollaraja tapaturmien ja tydhon
littyvien sairaspoissaolojen saralla, ja etta yhtidlla on terve ja tyoky-
kyinen henkildstd. Tydhon littyvéat tapaturmat aineuttavat henkilsille
vahinkoa sek& usein tilapdisia tuotanto- ja toimintakatkoksia.
Tyodterveys- ja tydsuojelujarjiestelmien ja riskikartoitusten avulla
voidaan parantaa turvallisuutta ja varmistaa toimintojen jatkuminen.
Stora Enson pitda myods varautua maailmalla levidviin epidemioinin

ja pandemioihin.

Henkiléston turvallisuusriskit

Henkiloston turvallisuudesta el voida koskaan tinkig, joten Stora
Enson tulee olla tietoinen mahdollisista turvallisuusriskeista ja
ohjeistaa henkildstoa naiden varalta. Riskit voivat liitty& esimerkiksi
matkusteluun, tydskentelyyn ja oleskeluun maissa, joissa turvalli-
suustaso on alhainen ja rikollisuus yleista. Liiketoiminnan jatkuvuuden
kannalta on tarke&a panostaa avainhenkildiden turvallisuuteen.
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Luonnonkatastrofit

Stora Enson on tiedostettava, etta luonnonkatastrofit kuten myrskyt,
tulvat, maanjéristykset ja tulivuorten purkaukset voivat vahingoittaa
konsernin omaisuutta ja vaikuttaa sen toimintaan. Suurin osa
konsernin omaisuudesta sijaitsee kuitenkin alueilla, joissa tulvien,
maanjaristysten ja tulivuorten purkausten todenn&kdisyys on pieni.
Luonnonkatastrofeista aiheutuvia seuraamuksia voidaan lieventaa
laatimalla etukateen hata- ja liiketoiminnan jatkuvuussuunnitelmat
yhdessa viranomaisten kanssa.

Rahoitusriskit

Korkoriski

Korkotason vaihtelut vaikuttavat konsernin korkokuluihin. Talouden
suhdanneherkkyyden vuoksi konsernin korkoriskeja pyritaan hallit-
semaan sovittamalla yhteen rahoituskustannukset ja operatiivisen

toiminnan tuotto.

31.12.2008 tilanteen mukaisesti yhden prosenttiyksikon muutos
korkotasossa aiheuttaisi 16,0 (31,0) milj. euron vaikutuksen vuotui-
sissa nettokorkokuluissa olettaen, etté lainojen duraatio ja konsernin
rahoitusrakenne pysyvat ennallaan vuoden aikana. Konsernin
vaihtuvakorkoinen nettovelkapositio rahavarat pois lukien, sisaltaen
koronvaihtosopimusten muuttuvan osan, oli yhteensa noin 2,2 (4,0)
mrd. euroa. Keskim&arainen koron uudelleenmaaraytymiskausi oli
noin 4,0 (2,9) kuukautta. Konsernin korollisten nettovelkojen, mukaan
lukien kaikki korkojohdannaiset mutta ei rahavaroja, koron keski-
maéarainen uudelleenmaaraytymiskausi oli noin 1,6 (1,0) vuotta.

Valuuttariski

Konserni on alttiina valuuttariskille, joka aiheutuu sen toiminta- ja
raportointivaluuttaa euroa vastaan tapahtuvista valuuttakurssimuu-
toksista. Valuuttariski tarkoittaa valuuttakurssivaihteluiden vaikutusta
konsernin tuloslaskelmaan eli valuuttakurssien vaikutusta odotettuihin
tuleviin kassavirtoihin. Konsernin toimintachjeena on suojata puolet
tarkeimpien valuuttojen maéraisista ennustetuista kassavirroista.
Valuuttariskin tarkeimmat syyt ovat Stora Enson tuotantolaitosten
maantieteellinen sijainti, raaka-aineen hankinta ja euroalueen ulkopuo-
lelle suuntautuva myynti. Tarkeimmét valuutat naissa tapauksissa ovat
Ruotsin kruunu, Yhdysvaltain dollari ja Ison-Britannian punta.

Jos euron ja Ruotsin kruunun arvossa tapahtuu 10 % muutos
suhteessa Yhdysvaltain dollariin ja Ison-Britannian puntaan ja muut
muuttujat pysyvat ennallaan, liketulos ennen poistoja ja osakkuus-
yritysten tulosta muuttuu noin 16 (28) milj. eurolla p&aasiassa dolla-
rim&araisten myyntisaamisten kertamuunnoksesta aiheutuvien
valuuttakurssivoittojen ja -tappioiden vuoksi.

Muuntoriski

Ulkomaisten tytar- ja osakkuusyritysten taseet sek& ulkomaan
valuuttamaaraiset myytavissa olevat rahoitusvarat muunnetaan
euroiksi tilinp&atdspéaivan kurssiin. Konsernin padomaan voi siis
kohdistua valuuttakurssivaihteluiden aiheuttamia riskeja.

Jos Ruotsin kruunun kurssi muuttuu 5 % ja Yhdysvaltain dollarin ja
Brasilian realin kurssi muuttuu 10 % euroa vastaan, vaikutus
konsernin omaan pdaomaan on 91 milj. euroa suojausten jalkeen.
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Stora Enso suojautuu muuntoriskeilta rahoittamalla hyodykkeité ja
tuotantolaitoksiaan aina kun mahdollista samassa valuutassa kuin
ne ovat. Konserni kayttaa valuuttatermiinisopimuksia ja valuuttaop-
tioita suojautuakseen muuntoriskilta.

Maksuvalmius- ja uudelleenrahoitusriski

Varainhankintariskill& tarkoitetaan riskia rahoituksen saatavuudesta
tietylla hetkellé. Stora Enson rahoitustoiminnan periaatteisiin kuuluu,
etté nostettujen lainojen ja lyhytaikaisia lainoja kattavien nostamat-
tomien luottolimiittien keskiméaaréinen maturiteetti tulee olla neljasta
seitsemaan vuotta. Liséksi konsemilla tulee olla nostamattomia luotto-
limiittej& kattamaan suunnitellut rahoitustarpeet, pitk&aikaisten lainojen
lyhennyserat, yritystodistuslainat ja muut lyhytaikaiset luotot.

Luottoluokitukset ovat tarke& edellytys rahoituksen turvaamiseksi.
Stora Enso varmistaa oikean luokituksen ja sen, etta luottoluokitus-
laitoksilla on olkeat tiedot konsernin srategiasta ja suorituskyvysta,
jarjestamaélla s&anndllisesti jondon tapaamisia naiden laitosten
kanssa.

Vastapuoliriski

Vastapuoliriski tarkoittaa sité, etté Stora Enson tekemiin rahoitusso-
pimuksiin kohdistuu vastapuolen taloudellisesta tilanteesta aiheutuva
riski. Riskia minimoidaan toimimalla vain johtavien rahoituslaitosten
ja sellaisten yritysten kanssa, joilla on korkea luottoluokitus, tekemalla
sijoituksia vain taloudelliselta tilanteeltaan vakaiden laitosten tai
yritysten likvideihin kateisrahastoihin sek& vaatimalla emoyhtiolta
vakuudet, kun toimitaan luottoluokituksen saaneen yhtion tytéryri-
tysten kanssa.

Ulkoisten vastapuolien luottoluokituksen tulee olla vahintaan A-
(pankit) tai BBB (hyodykkeita myyvat yritykset). Ulkoisten vasta-
puolien kanssa tehdaan ISDA-/FEMA-puitesopimus tai vastaava.

Asiakkaiden luottoriski
Luottoriski on konsernin altistuminen mahdollisuudelle, etté asiakas
el tayta vastuusitoumuksiaan Stora Ensolle.

Paamarkkina-alueilla Lansi-Euroopassa seké Kanadassa ja Yhdysval-
loissa asiakkaat vakuutetaan asiakasluottovakuutuksella. Muilla markki-
noilla luottoriskia pienennetadn kayttamallda muun muassa rembursseja,
ennakkomaksuja ja pankkitakuita. Lisaksi k&ytosséa on vientitakuita,
jotka kattavat sekéa poliittisen ettd kaupallisen riskin. Vientitakuut
koskevat yksittaisia OECD-maiden ulkopuolisia asiakkaita.

Lisatietoja rahoitusriskien hallinnasta on tilinpaatdksen litteessa 26.

Ymparistdasiat

Stora Enson ympaéristokulut olivat yhteensé 184 (178) milj. euroa
vuonna 2008. Ne sisaltavat ymparistoverot, maksut, korvaukset,
lupiin liittyvat kustannukset, korjaus- ja kunnossapitokustannukset
seka kemikaalit ja materiaalit, mutta eivat korkoja tai poistoja.

Ymparistovaraukset 31.12.2008 olivat yhteensé 80,5 (67,4) mil.
euroa ja ne alheutuivat padasiassa elohopean ja muiden saasteiden
poistamisesta Ruotsin ja Suomen tehdasalueilla.



Talla hetkelld el ole vireilla ympéaristdasioihin liittyvia korvausvaati-
muksia, joilla voisi olla olennainen negatiivinen vaikutus konsermnin
taloudelliseen tilanteeseen.

Vuonna 2008 merkittavia ymparistdinvestointeja tehtiin Hylten
tehtaalla Ruotsissa, Uetersenin tehtaalla Saksassa seka Enocellin
tehtaalla Suomessa. Hylten tehtaalla investoitiin ynden kattilan
uusimiseen, joka mahdollistaa erityyppisten polttoaineiden k&ytén.
Né&in fossiiliset polttoaineet voidaan korvata biopolttoaineilla. Ueter-
senin tehtaaseen asennettiin uusi jadhdytystorni, jonka tarkoituksena
on pienentaa vedenkulutusta 800 m® paivassa. Enocellin tehtaalle
rakennettiin uusi kaatopaikka ja vanha kaatopaikka suljettiin vuonna
2008.

Ympéristotydn pohjana ovat konsernin yritysvastuupolitikka sek&
konsernitason tavoitteet. Konsernissa on kaytdsséa ulkopuolisten
tahojen sertifioimia ympéristonhallintajarjestelmia, joiden avulla
voidaan maéarittaad mitattavia tavoitteita seké valvoa ymparistotyon
tuloksia ja raportoida niista. Kaikki Stora Enson sellu-, paperi- ja
kartonkitehtaat ovat ISO 14001 -sertifioituja ja/tai EMAS-rekiste-
roityja, lukuun ottamatta Brasiliassa sijaitsevaa Arapotin tehdasta,
jonka ISO 14001 -sertifiointi on kesken. Konsernin politikan mukai-
sesti kaikki konsernin ostamat yritykset ja yksikét ISO 14001 -serti-
fioldaan ja/tai EMAS-rekisterdidaan mahdollisimman nopeasti.

Konsernitasoisia tavoitteita asetetaan paastoille iimaan, prosessi-
veden kaytolle ja kaatopaikkajatteen maarélle. Kaikki ympaéristéta-
voitteet suhteutetaan tuotantoon, ja ne koskevat vain sellu-, paperi-
ja kartonkiyksikoita. Naité tavoitteita ollaan tarkistamassa erityisesti
niissé yksikoissa, joissa tavoitteet on jo saavutettu.

Suurin osa Stora Enson aiheuttamista paastsista iimaan johtuu
polttoaineiden kaytdsta paperinvalmistukseen tarvittavan energian
tuotannossa. Polttoaineiden kaytdsté vapautuu iimaan hiilidioksidia
(CO,), rikkidioksidia (SO,) ja typen oksideja (NO,). Rikkidioksidi ja
typen oksidit voivat edistéd maaperan ja veden happamoitumista
seké heikentaa paikallista ilmanlaatua. Stora Enso pyrkii pienen-
tamaan paastoja iimaan maksimoimalla uusiutuvan energian kayton,
tehostamalla energiankayttda ja tuotantoa seké kayttamalla pitkalle
kehitettyja prosessinhallintatekniikoita, jotka tehostavat pesulait-
teiden ja kattiloiden toimintaa.

Stora Enso on asettanut hiilidioksidipaastojen alentamisen tavoit-
teeksi 20 % vuoden 2006 tasolta vuoteen 2020 mennessa. 20 %
vahennys kattaa tuotannon suorat paastot seka ostosahkon ja
-lammon epésuorat paastot.

Stora Enson rikkidioksidipaastot vahenivéat edelleen vuonna 2008.
Konserni on jo saavuttanut tavoitteensa vahentda SO,-kokonais-
paastojaan 15 %:lla vuoteen 2009 mennessa vuoden 2004 tasosta.
Konserni on v&hentanyt suhteutettuja rikkidioksidipaastojaan 41 %
ja typen oksidien paastoja 8 % vuosina 2004-2008.

Vesi on olennainen osa Stora Enson tuotantoprosesseja. Tehtaissa
tarvittavasta vedestéa noin 99 % saadaan jérvista ja joista, ja loput
1 % saadaan kunnallisista vesilahteistd ja pohjavesista. Tehtaiden
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jatevedenpuhdistusjarjestelmat kierrattavat vetta tehtaissa useita
kertoja ja vahentavat siten tarvittavan veden maaraa.

Konsemitason tavoite prosessiveden kayton vahentamisesta 10 %
vuoden 2005 tasosta vuoden 2010 loppuun mennessa eteni hyvin
vuonna 2008. Kahtena edellisvuonna tavoitteessa edettiin vain
vahan. Suhteutettu prosessiveden kulutus on talla hetkella vahen-
tynyt 5 9% vuoden 2005 tasosta.

Konsernin tavoitteena on vahentaa jateveden kemiallista hapenku-
lutusta (COD) 10 % vuoteen 2009 mennessa vuoden 2004 1ahto-
tasosta. COD-luvulla mitataan orgaanisten yhdisteiden maaraa
vedessé. Tuotantoon suhteutetut COD-paastot vahenivat vuodesta
2007 ja ovat nyt 14 % pienemmat kuin vuonna 2004.

Orgaanisiin yhdisteisiin sitoutuneen kloorin (AOX) pitoisuus kertoo
jateveden sisaltaman, orgaanisiin yhdisteisiin sitoutuneen kloorin tai
muiden halogeenien mé&aran. Vuonna 2008 konsernin tuotantoon
suhteutetut AOX-paéastot vahenivat 2 % vuoden 2004 tasosta.
AOX-péastojen vaihtelu on pysynyt tavoitetasoissa viiden viime
vuoden aikana.

Seké& typen etté fosforin tuotantoon suhteutetut paastot vahenivat
vuonna 2008. Ajanjaksolla 2004-2008 seka typen etta fosforin
tuotantoon suhteutetut paastot vanenivat, typen osalta 20 % ja
fosforin osalta 39 %.

Stora Enson tuotantoprosesseissa syntyvisté kiinteisté jatteista
tarkeimmaéat ovat puunkésittelysta ja kuorimosta tuleva puujate,
jateveden puhdistamolta tuleva liete, energiantuotannosta syntyva
tuhka ja sellukemikaalien talteenotosta tuleva meesa.

Kaatopaikkajatteen kokonaisméara pysyi edellisvuotisella tasolla,
mutta tuotantoon suhteutettu méaara kasvoi 12,3:sta 13,1 kiloon
tonnilta. Tamé& selittyy sellun, paperin ja kartongin kokonaistuo-
tannon pienenemisella vuonna 2008, Tavoite tuotantoon suhteutetun
kaatopaikkajatteen maaran vahentamisesta 10 %:lla vuoteen 2009
mennessa vuoden 2004 alkutasosta on kuitenkin jo saavutettu, silla
vuonna 2008 kaatopaikkajatteen maéra oli 13 % pienempi kuin
vuonna 2004,

Stora Enson sellun, paperin ja kartongin tuotantoyksikdissa syntyi
3 626 tonnia ongelmajatetta vuonna 2008 eli vahemman kuin
vuonna 2007, jolloin ongelmajatetté syntyi 3 982 tonnia. Stora Enson
tuotannossa syntyvié ongelmajatteita ovat jatedliyt, liuottimet, maalit,
laboratoriokemikaalit ja paristot. Ongelmajatteet poltetaan energian
tuottamiseksi tai kasitelldéan ja havitetédan turvallisesti lainmukaisissa
ongelmajatteen kasittely- tai polttolaitoksissa.

Stora Enso toimitti ymparistdlupahakemukset kaikista tehtaiden
sulkemisista kunkin maan lainsdadannon mukaisesti.

Kemijarven tehtaan tuotanto lopetettiin huhtikuussa 2008. Tehtaan
biologisena jateveden kasittelylaitoksena vuoteen 2006 asti toimi-
neesta iimastusaltaasta levisi tehtaan sulkemisen jalkeen alueelle
pahaa hajua, joka aiheutui tilapaisesté hapenpuutteesta altaassa.
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Osana ymparistdlupahakemusta Stora Enso ehdotti toimenpiteita
iimastusaltaan korjaamiseksi. Viranomaisten paatdsta asiaan ei ole
vield saatu. Konserni teki myos arvion saastuneista maa- ja pohja-

vesialueista ja laati toimintasuunnitelman alueen puhdistamiseksi.

Varmennetut ympéristétiedot julkaistaan erillisessa yhtion yritysvas-
tuutyon tuloksista kertovassa raportissa (Sustainability Performance
2008).

Kilpailuviranomaisten tutkinta

Yhdysvaltain liittovaltion alueellisessa alioikeudessa pidetyn
valamiesoikeudenkaynnin jalkeen vuonna 2007 todettiin, etta Stora
Enso ei ollut syyllistynyt toimintaan, josta Yhdysvaltain oikeusminis-
teri®y syytti sitéd Yhdysvalloissa 2002 ja 2003 tapahtuneen paallys-
tetyn aikakauslehtipaperin myynnin osalta. Samanaikaisesti taman
oikeusjutun kanssa Stora Enso on joutunut Yhdysvalloissa useiden
viela vireillé olevien joukkokanteiden kohteeksi.

Suomen kilpailuvirasto on tutkimuksen tuloksena esittanyt markki-
naoikeudelle, etta Stora Ensolle maarataan 30 milj. euron seuraa-
musmaksu kilpailulakien rikkomisesta raakapuun hankinnassa
Suomessa vuosina 1997-2004. Oikeuskasittelyn odotetaan alkavan
vuoden 2009 aikana. Stora Enso katsoo esityksen olevan perus-
teeton.

Stora Enso el ole tehnyt kirjanpidollista varausta, jolla varauduttaisiin
edelld mainittujen tutkimusten ja joukkokanteiden kustannuksiin.

Muutokset konsernin johdossa ja
organisaatiorakenteessa

Stora Enso ilmoitti 25.8.2008 nimittdneensa Hannu Kasurisen
puutuotteet liiketoiminta-alueen uudeksi johtajaksi ja konsernin
johtoryhman jaseneksi.

Stora Enso iimoitti 1.9.2008 seuraavat johtoryhman muutokset, jotka

astuivat voimaan 1.10.2008.

e Talousjohtajan tehtavat siirtyivat varatoimitusjohtaja Hannu Ryoppo-
seltd Markus Rauramolle, joka toimi aiemmin konsernin rahoitus-
johtajana. Hannu Ry&pponen jatkaa johtoryhméan jasenené kunnes
jaa elakkeelle kevaalla 2009. Hannu Rydpposen vastuualueet ovat
konsernin strategia, yritysjarjestelyt, ostotoiminnot ja informaatio-
teknologia. Markus Rauramosta tuli johtorynman jasen.

Christer Agren, jolle kuuluivat henkildstohallinto ja informaatiotek-
nologia sek& Ruotsin maajohto, p&atti siirtya toisen yhtion palve-
lukseen Stora Enson ulkopuolelle. Elisabet Salander Bjorklund otti
henkildstéhallinnon vastuulleen nykyisten tehtaviensé eli puun- ja
sellunhankinnan seké& yritysvastuun liséksi. Informaatioteknologia
siirtyi Hannu Rydppdsen vastuulle.

Kuluttajapakkauskartonkiliiketoiminta-alueen johtaja Mats
Nordlander otti Kiinan ja muun Aasian aluevastuun, teollisuuspak-
kaukset liiketoiminta-alueen johtaja Veli-Jussi Potka Venajan ja
Elisabet Salander Bjorklund Latinalaisen Amerikan.

L]

Sanomalehti- ja kirjapaperiliiketoiminta-alueen johtaja Juha
Vanhainen otti vastuulleen Suomen maajohtajuuden Aulis Ansahar-
julta, joka jatkaa hienopaperiliketoiminta-alueen johtajana. Elisabet
Salander Bjérklund otti vastuulleen Ruotsin maajohtajuuden.
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Osakepédédoma

Vuoden aikana yhteensa 326 552 A-osaketta muunnettiin
R-osakkeiksi. Viimeisin osakemuunto merkittiin kaupparekisteriin
14.11.2008.

31.12.2008 Stora Enson liikkeeseen laskettuja A-sarjan osakkeita
oli 177 152 481 kappaletta ja R-sarjan osakkeita 612 386 018
kappaletta. Yhtion omistuksessa ei ollut A-sarjan osakkeita. Yhtion
omistuksessa oli 918 512 R-sarjan osaketta, joiden nimellisarvo oli
1,6 milj. euroa. Omistusosuus vastaa 0,12 % yhtion osakepédadomasta
ja 0,04 % danimaarasté. Stora Enson likkeesenlaskettuja osakkeita
oli yhteens&a 789 5638 499. Osakkeiden aaniméaara oli
238 391 088.

Omistusjakauma 31.12.2008

% osake-

kannasta % &anista
Suomalaiset yhteisot 12,5 20,9
Solidium Oy* 12,3 25,1
Suomalaiset yksityiset osakkeenomistajat 1,9 1,7
Ruotsalaiset yhteisot 12,3 30,3
Ruotsalaiset yksityiset osakkeenomistajat 3,2 2,6
ADR-todistusten haltijat 10,9 3,6
Hallintarekisterdidyt (muut kuin suomalaiset/
ruotsalaiset) osakkeenomistajat 46,9 15,8

* Kokonaan Suomen valtion omistama
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Lukumé&aran mukaan, A-osake Osakkeenomistajat % kpl %
1-100 2322 38,32 125 394 0,07
101-1 000 3085 50,91 1179 445 0,67
1 001-10 000 608 10,03 1617 015 0,86
10 001-100 000 36 0,59 774 892 0,44
100 001-1 000 000 4 0,07 1029 798 0,58
1000 001- 5 0,08 172 525 937 97,39
Yhteensa 6 060 100,00 177 152 481 100,00
Lukumé&aran mukaan, R-osake Osakkeenomistajat % kpl %
1-100 4 566 25,65 305 582 0,05
101-1 000 10220 57,18 4 356 067 0,71
1 001-10 000 2787 15,69 7 627 467 1,25
10 001-100 000 228 1,28 6 183 869 1,01
100 001-1 000 000 57 0,32 19 540 834 319
1000 001- 14 0,08 574 372 199 93,79
Yhteensa 17 872 100,00 612 386 018 100,00

Euroclear Finlandin mukaan

Tilikauden jalkeiset tapahtumat

Stora Enso iimoitti 12.1.2009 saaneensa samana paivana ilmoi-
tuksen, ettd AXA S.Ain ja sen tytaryhtididen (AXA Group) omistamien
osakkeiden osuus yhtiossé oli laskenut alle 10 %:iin osakepaéa-
omasta 5.1.2009.

Stora Enso iimoitti 16.1.2009 nimittdneenséa Lauri Peltolan yhtion
uudeksi viestintdjonhtajaksi seuraamaan Kari Vainiota, joka jai
elékkeelle vuoden 2008 lopussa. Lauri Peltola aloittaa Stora Enson
palveluksessa vuoden 2009 toisella vuosineljanneksella toimipaik-
kanaan Helsinki. Han raportoi Stora Enson toimitusjohtaja Jouko
Karviselle.

Stora Enso ilmoitti 19.1.2009, etta merkittavat paperin ja kartongin
tuotannonrajoitukset seka rajoitukset sellun ja sahatavaran tuotan-
nossa jatkuvat vuoden 2009 ensimmaisen puoliskon aikana. Taman
lisaksi yhtio rajoittaa tuotantoa puutuotteissa, kuten 30.10.2008
iimoitettiin. Nama tuotannonrajoitukset tehdaan konsernin tuotteiden
heikentyneen kysynnan vuoksi.

Liséksi Stora Enso iimoitti 19.1.2009 aloittavansa yt-neuvottelut
lomautuksista Suomessa. Yt-neuvottelujen piirissé olevien henki-
|6iden maara saattaa ylittda 5 000 henkilda.

Stora Enso ilmoitti 29.1.2009, etté yhti® on valittu Global 100 listaan,
johon on listattu maailman 100 vastuullisinta yritysta. Lista julkaistin
World Economic Forumissa Sveitsin Davosissa. Stora Ensoa
pideta&n yhtena parhaimmista metsésektorin yrityksista ymparisto-,
yhteiskuntavastuu- ja hallinnon riskien ja mahdollisuuksien johtami-

sessa.

Stora Enso iimoitti 5.2.2009, etta yhti® muuttaa hallituksen, johdon
ja henkiloston palkkioita.
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Stora Enso iimoitti 5.2.2009 myds, etté johtuen virheellisesta luokit-
telusta sidotun ja vapaan oman p&aoman valilla omien osakkeiden
mit&tdinnin seurauksena vuosina 2001-2006, Stora Enso Oyj
(emoyhti®) on uudelleenluokitellut 1 511,9 miljoonaa euroa kerty-
neista voittovaroista ylikurssirahastoon.

Uudelleenluokittelullla ei ollut vaikutusta emoyhtion eika konsernin
omaan paadomaan. Liiketoiminnan nakymien huomattavan heiken-
tymisen seurauksena yhtio teki arvonalennuksia. Nama arvonalen-
nukset yhdessa uudelleenluokittelun kanssa vahensivat emoyhtion
jakokelpoisa varoja -410,7 milj. euroon.

Lyhyen aikavélin ndkymat

Euroopassa konsernin kalkkien tuotteiden kysynnén ennustetaan
pysyvan heikkona ja selkeasti huonompana kuin vuotta aiemmin
ainakin vuoden 2009 ensimmaisen puoliskon ajan talouden
taantuman vuoksi. Mainontaan kaytettava rahamaara alkoi laskea
jyrkasti vuoden 2008 neljannella neljiannekselld, ja sen odotetaan
pysyvan heikkona, mika vahentaé paperin kysyntaa merkittavasti.

Kausiluonteiset tekijat ja asiakkaiden varastojen tyhjentaminen iimoi-
tettujen hinnankorotusten seurauksena vahentavéat todennakoisesti
sanomalehtipaperin kysyntaé vuoden 2009 ensimméaisella neljannek-
selld. Véliaikaiset ja pysyvat tuotantokapasiteetin leikkaukset ovat
kultenkin parantaneet kysynnan ja tarjonnan tasapainoa erityisesti
aikakauslehtipaperin ja p&allystetyn hienopaperin markkinoilla.
Joidenkin pakkaustuotteiden kysynnan odotetaan nousevan kausi-
luonteisesti jonkin verran ensimméisen neljanneksen lopussa. Puutuot-
teiden markkinoiden odotetaan olevan erittéin heikot, sillé rakennus-
toiminta on hidastunut nopeasti kaikilla tarkeimmilla markkinoilla.
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Euroopassa toteutetaan joitakin hinnankorotuksia paikallisissa valuu-
toissa vuoden 2009 ensimmaiselld neljanneksella vuoden 2008
viimeiseen neljannekseen verrattuna erityisesti sanomalehtipape-
rissa, aikakauslehtipaperissa, paéllystetyssa hienopaperissa ja
kuluttajapakkauskartongeissa. Paallystamattoman hienopaperin
hintapaineet kuitenkin todennakoisesti jatkuvat. Puutuotteiden ja
useimpien teollisuuspakkausten hintoihin odotetaan kohdistuvan
edelleen paineita. Sanomalehtipaperin hintojen ennustetaan
laskevan Euroopan ulkopuolisilla vientimarkkinoilla.

Kiinassa paallystamattéman aikakauslehtipaperin ja hienopaperin
kysynn&n odotetaan olevan heikkoa hidastuvan talouskasvun ja
asiakkaiden varastojen tyhjentdmisen seurauksena. Paallystetyn
aikakauslehtipaperin markkinoiden jatkuva heikkous vaikuttaa
paallystamattoman aikakauslehtipaperin markkinoihin. Aikakausleh-
tipaperin hintojen odotetaan laskevan, ja hienopaperin hintoihin
kohdistuu oletettavasti edelleen paineita. Kuluttajapakkauskartongin
markkinoiden kehitys on epavarmaa Kiinan viimevuotisen maito-
skandaalin jalkeen.

Latinalaisessa Amerikassa kausiluonteisten tekijdiden ja asiakkaiden
korkeiden varastotasojen odotetaan hillitsevan paéllystetyn aikakaus-
lehtipaperin kysyntaa, miké pitaa hinnat tasaisina.

Hallituksen ehdotus varojen jaosta

Emoyhtion taseen mukaan jakokelpoisia varoja ei ole. Hallitus esittaa
varsinaiselle yhtibkokoukselle, ettéa emoyhtion vuoden 2008 tappio,
1 204,2 milj. euroa, kirjataan kertyneisiin voittovaroihin.

Hallitus on paattanyt ehdottaa yhtiokokoukselle, ettéd 0,20 euroa
osakkeelta, yhteensa enintdan 157 907 699,80 euroa, jactaan
osakkeenomistajille emoyhtion ylikurssirahastosta. Jos ehdotus
hyvéksytaan, maksetaan jaettava maara sen jalkeen kun Patentti- ja
rekisterinallitus on myodntanyt luvan ylikurssirahaston alentamiselle,
minké& oletetaan tapahtuvan aikaisintaan hein&kuussa 2009.
Varojenjaon tasméaytys- ja maksupéaivan yksityiskohdat paatetaan
vhtibkokouksessa.

Varsinainen yhtidkokous

Varsinainen yhtiékokous pidetéan keskiviikkona 1.4.2009 klo 16.00
(Suomen aikaa) Marina Congress Centerissa osoitteessa Katajano-
kanlaituri 6, Helsinki.

88



tilinp&atds

3112, padttyva tilkausi

liiketoiminta

Milj. euroa Liite 2008 2007 2006
Jatkuvat toiminnot

Liikevaihto 3 11 028,8 11 848,5 11 460,4
Liiketoiminnan muut tuotot 6 120,2 88,4 360,0
Valmiiden ja keskeneréisten tuotteiden varastojen muutos -78/1 810 -14,3
Biologisten hyddykkeiden nettomuutos 14 -18,2 75 2,2
Materiaalit ja palvelut -6 815,7 -7 051,5 -6 371,9
Toimituskulut ja komissiot -112771 -1133,9 -1193,2
Henkildstokulut 7 -1 6691 17129 -1728/1
Liiketoiminnan muut kulut 6 -752,6 -761,9 -846,5
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 15 7,6 341,3 88,0
Poistot ja arvonalentumiset 12 -1422,4 -1 629,6 -1043,8
Liiketulos 3 -726,6 176,9 708,4
Rahoitustuotot 9 356,7 161,9 2741
Rahoituskulut 9 -523,9 -318,6 -289,0
Tulos ennen veroja -893,8 20,2 693,5
Tuloverot 10 214,8 -4 -6,2
Tilikauden tulos: Jatkuvat toiminnot -679,0 12,8 687,3
Tilikauden tulos verojen jalkeen: Lopetetut toiminnot 5 4,3 -225,2 -98,1
Tilikauden tulos: Koko liiketoiminta -674,7 -212,4 589,2
Jakaantuminen omistajille:

Emoyhtion osakkeenomistajille 20 -673,4 -214,7 585,0
Vahemmistdosuudet 21 -1,3 2,3 4,2
Tilikauden tulos -674,7 -212,4 589,2
Osakekohtainen tulos

Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos, Koko liketoi-

minta, euroa 33 -0,85 -0,27 0,74
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos, Jatkuvat

toiminnot, euroa 33 -0,86 0,01 0,87

Onheiset liitetiedot ovat osa konsernitilinpaatdsta

89




3112, paattyva tilkausi

Milj. euroa Liite 2008 2007 2006
Etuuspohjaisten jérjestelyjen vakuutusmatemaattiset voitot / (tappiot) 22 -12,7 173 1351
Verot vakuutusmatemaattisista muutoksista 10, 22 -3,3 -6,3 -46,6
Myytavissé olevien varojen k&yvan arvon nettomuutokset 28 -398,0 217,3 251,6
Valuuttasuojaukset 28 -145,4 -4,3 20,3
Hyodykesuojaukset 28 -166,9 9,9 -65,6
Osakkuusyritysten suojaukset 28 -9,4 5,1 171
Verot suoraan omaan p&aomaan kirjattujen nettotulojen muutoksista 10, 28 93,3 -3,2 50,2
Ulkomaisiin yksik&ihin tehtyjen nettosijoitusten muuntoerojen
muutokset 29 -296,0 -85,3 -86,4
Ulkomaisten yksikodiden nettosijoitusten suojaukset 29 1,3 53,7 118,0
Verot ulkomaisten yksikoiden nettosijoitusten suojauksista 10, 29 1,1 -13,2 -30,7
Suoraan omaan paddomaan kirjatut tuotot ja kulut -938,2 191,0 357,0
Paaomaeréat tuloslaskelmassa
Kertyneet muuntoerot 5,6, 29 -32,6 5081 -5,8
Ulkomaisten yksikoiden nettosijoitusten suojaukset 5,6, 29 0,3 -646,8 -
Verot ulkomaisten yksikodiden nettosijoitusten suojauksista 5,10, 29 -0/1 191,4 -
Suoraan omaan pddomaan kirjatut tuotot ja kulut -970,6 253,7 351,2
Tilikauden tulos -674,7 -212,4 589,2
Tilikauden kirjatut tuotot ja kulut yhteensa -1645,3 31,3 940,4
Jakaantuminen omistajille:
Emoyhtion osakkeenomistajile
Jatkuvat toiminnot -1648,3 269,1 10311
Lopetetut toiminnot 4,3 -240,1 -94,9
Koko liketoiminta -1644,0 29,0 936,2
Véhemmistdosuudet 21 -1,3 2,3 4.2
Tilikauden kirjatut tuotot ja kulut yhteensa -1645,3 31,3 940,4

Oheiset liitetiedot ovat osa konsernitilinpaatosta.
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31.12.
Milj. euroa Liite 2008 (oikaistu) 2007 (oikaistu) 2006
Pitkaaikaiset varat
Lilkearvo 0 13 207,6 502,7 906,8
Muut aineettomat hyddykkeet o 13 775 1591 170,4
Maa-alueet, rakennukset, koneet ja kalusto 0 13 543,77 6 476,7 9 1563,6
13 5698,8 7138,5 10 230,8
Biologiset hyddykkeet o 14 133,6 88,7 11,5
P&éstooikeudet 0 67,0 52 98,1
Osuudet osakkuusyrityksissa o) 15 10425 1164,5 805,2
Myytévissé olevat julkisesti noteeratut osakkeet | 16 154,9 161,8 1,2
Myytévissé olevat muut osakkeet 0 16 9564,3 1260,8 794,3
Pitk&aikaiset lainasaamiset | 19 130,3 126,5 149,2
Laskennalliset verosaamiset T 10 74,5 63,7 53,5
Muut pitkéaaikaiset varat o 17 16,2 22,6 61,1
8272,1 10 022,3 12 344,9
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus ¢ 18 1693,6 1992,6 20195
Verosaamiset T 10 25,0 34,3 66,6
Lyhytaikaiset korottomat saamiset 0 19 15683,2 2 0631 2 156,6
Korolliset saamiset I 19 2511 227,8 185,5
Rahavarat I 415,8 970,7 609,0
3968,7 5288,5 5037,2
Varat yhteensa 12 240,8 15310,8 17 3821
Emoyhtidn osakkeenomistajille kohdistuva oma padoma
Osakepadoma 20 1342,2 1342,2 1342,2
Ylikurssirahasto (uudelleen luokiteltu) 2 0375 20375 2 039,9
Vararahasto 238,9 238,9 238,9
Omat osakkeet 20 -10,2 -10,2 -10,5
Suoraan omaan padomaan kirjatut nettotulot 28 334,0 960,4 735,6
Kertyneet muuntoerot 29 -443,8 -115,6 -132,0
Kertyneet voittovarat (oikaistu) 27688 33651 3118,0
Tilikauden tulos -673,4 2147 585,0
5594,0 7 593,6 79171
Vahemmistdosuudet 21 56,5 71,9 103,56
Oma padoma yhteensa 5650,5 7 665,5 8 020,6
Pitkaaikaiset velat
Tydsuhteen paattymisen jéalkeisiin etuuksiin liittyvéat varaukset o) 22 299,0 3273 7631
Muut varauksst o 24 202,3 135,9 308,3
Laskennalliset verovelat T 10 27175 582,0 793,0
Korollinen pitk8aikainen velka | 27 3007,8 3354,8 4081,0
Muut pitkaaikaiset korottomat velat 0 25 28,5 52,7 76,2
3815,1 4.452,7 6 021,6
Lyhytaikaiset velat
Korollisten velkojen lyhennyserat | o7 4374 5131 630,2
Korolliset velat | 27 5877 482,2 2173
Kaytossa olevat luottolimiitit | 43,2 91,4 299,4
Lyhytaikaiset korottomat velat 0 25 16021 1973 19925
Verovelat T 10 104,8 134,6 200,5
2775,2 3192,6 3339,9
Oma paaoma ja velat yhteensa 12 240,8 15 310,8 17 382,1

Omaa padomaa ja muita pitkaaikaisia korottomia velkoja on oikaistu ja oman padoman eria uudelleen luokiteltu (ks. kohta Laatimisperiaatteet litteessa 1, Tilinpaatoksen laatimisperusteet).

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

Oheiset liitetiedot ovat osa konsernitilinpaatdsta.



3112, paattyva tilkausi

Milj. euroa Liite 2008 2007 2006
Liiketoiminnan rahavirta
Tilikauden tulos -674,7 2124 589,2
Tulos kirjattujen tuottojen ja kulujen laskelmasta
Valuuttajohdannaiset 28 -145,6 -3,7 21,7
Hybdykesuojaukset 28 -160,0 11,8 -70,2
Ulkomaisten yksikoiden nettosijoitusten suojaukset 24,7 -4,5 -10,7
Oikaisuerat:
Verot 10 -212,7 1961 42,6
Poistot ja arvonalentumiset: 12 1468,5 18813 12577
Biologisten hyddykkeiden muutos 14 18,2 -7,5 2,2
Optioiden ja optioiden suojausinstrumenttien k&yvan arvon muutos 6,1 23,6 79
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 15 -7,6 -342,7 -87,3
Aineelliset ja aineettomien hyddykkeiden ja sijoitusten myyntivoitot/-tappiot 6 -12,5 -36,0 -201,2
Kuluiksi kirjatut kertyneet muuntoerot ja oman pddoman suojaukset 5, 6, 29 -32,3 -138,8 -5,8
Nettorahoitustulot 9 1727 266,2 104,0
Osakkuusyritysten osinkotuotot 15 13,5 31,8 5,6
Saadut korot 26,9 21,0 23,4
Maksetut korot -191,2 -261,9 -247,5
Saadut osingot 9 0,2 04 1,3
Muut rahoituserét, netto 211,3 -82,4 -11,56
Saadut / (maksetut) tuloverot 10 25,5 -111,6 -215,4
Nettokayttopdadoman muutos iiman ostettuja tai myytyja liketoimintoja 81,5 -330,9 289,0
Liiketoiminnan rahavirta 612,5 899,8 1495,0
Investointien rahavirta
Ostetut konserniyritysten osakkeet 4 -4,5 -11,4 -329,8
Osakkuusyritysosuuksien hankinnat 15 -63,9 -91,6 -19,4
Myytavissé olevien sijoitusten hankinnat 16 -8,8 -14,3 -5,2
Investoinnit aineettomiin ja aineellisiin hyddykkeisiin 3,13 -648,3 -770,2 -559,1
Investoinnit biologisiin hyddykkeisiin 14 -58,3 -50,2 -24,3
Myydyt konserniyritykset 4 171,4 3301 466,5
Osakkuusyritysosuuksien myynnisté saadut tulot 15 0/1 0,4 0,3
Myytévissé olevien sijoitusten myynnista saadut tulot 16 15,6 15,9 209,1
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden myynnista saadut tulot 13 52,0 83,5 30,0
Pitk&aikaisten saamisten nettomuutos -16,2 17,8 21,3
Investointien rahavirta -550,9 -550,0 -253,2
Rahoituksen rahavirta
Pitkaaikaisten lainojen nostot 303,6 289,0 7754
Pitkaaikaisten lainojen lynhennykset -634,2 -799,5 -5560,2
Lyhytaikaisten lainojen nettomuutos 4,0 1145,4 -869,5
Maksetut osingot -354,9 -354,9 -354,9
Investoinnit vahemmistdosuuksiin véhennettyna osingoilla 21 -4,2 70 6,6
Merkityt optiot - 2,4 -2,0
Omien osakkeiden hankinta - 03 03
Rahoituksen rahavirta -685,7 284,9 -994,3
Rahavarojen nettomuutos -624,1 634,7 247,5
Rahavarat hankituissa yrityksissa - 0,3 16
Rahavarat myydyissa yrityksissa -31,3 -110,8 -20,2
Muuntoerot 148,7 45,5 -68,8
Rahavarat tilikauden alussa 879,3 309,6 149,5
Rahavarat tilikauden lopussa, netto 372,6 879,3 309,6
Rahavarat tilikauden lopussa 415,8 970,7 609,0
Kaytdssa olevat luottolimiitit vuoden lopussa -43,2 -91,4 -299,4
372,6 879,3 309,6

Oheiset liitetiedot ovat osa konsernitilinpaatosta.




tilinp&atds

3112, paattyva tilkausi

liiketoiminta

Milj. euroa Liite 2008 2007 2006
Nettokayttopadoman muutos:
Varastojen muutos 49,5 -245,7 94,3
Korottomien saamisten muutos:
Lyhytaikaiset -38,9 -136,4 -0,2
Pitk&aikaiset 15 18,3 -36,6
Korottomien velkojen muutos:
Lyhytaikaiset -4,9 220,8 35,7
Pitk&aikaiset 59,8 -161,3 105,9
Lyhytaikaisten korollisten saamisten muutos 10,5 -26,6 89,9
81,5 -330,9 289,0
Ei-kassavaikutteiset investoinnit
Investoinnit yhteenséa 668,3 -
Maksetut summat -648,2 -
Rahoitusleasingilla rahoitetut investoinnit 10,1 - -
4
Hankinnan rahavirta
Yritysten hankintameno 4,5 71,4 329,8
Ostettujen yritysten rahavarat -0,3 -1,6
Hankintahinta yhteensa 4,5 711 328,2
Hankittu netto-omaisuus
Nettokayttopdadoma 01 -95 473
Liiketoiminnassa kaytetyt aineelliset hyddykkeet 13 4,0 10,7 2831
Verovelat 10 -04 -0,2 1,2
Korolliset velat -1,0 1,2 -4,5
Véhemmiston osuudet 21 1,8 71,3 11
Hankittu netto-omaisuus yhteensa 4,5 71,1 328,2
4
Myyntien rahavirta
Myyntien rahavirta 17,4 3301 466,5
Myytyjen yritysten ranavarat -31,3 -110,8 -20,2
1401 219,3 446,3
Liiketoimet, joihin ei liity maksutapahtumaa
Myytévissa olevat arvopaperit 16 50,0 3770 -
Osakkuusyritysten osakkeet 15 6,9 24,7 -
Hankitut vahemmistbosuudet 21 3,3 -30,9
Myyntihinta yhteensa 200,3 590,1 446,3
Myyty netto-omaisuus
Nettokayttopddoma 173,8 -126,0 59,5
Liiketoiminnassa kaytetyt aineelliset hyddykkeet 13 281,8 16958 1724
Biologiset hyddykkeet 14 84,1 45,5
Korolliset saamiset (pl. rahavarat) 0,6 12
Verovelat 10 -26,7 -49,6 -18,0
Korolliset velat -230/1 -1 019,2 -12,0
\Vahemmiston osuudet 21 - -0,6 -0,2
198,8 585,1 248,4
Myyntivoitto 4,6,13 1:5 50 197,9
Myyty netto-omaisuus yhteensa 200,3 590,1 446,3

Oheiset liitetiedot ovat osa konsernitilinpaatdsta
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Suoraan

Ylikurssi- omaan
javara- paa- Kertyneet
rahasto omaan Kertyneet voitto-
Osake- (uudelleen Omat kirjatut muunto- varat
Milj. euroa paaoma luokiteltu)* osakkeet nettotulot erot (oikaistu®) Yhteensa
Oma paaoma 31.12.2005 uudelleenluokiteltuna 1382,1 2 047,6 -259,9 468,0 -127,1 3709,4 7 220,1
Uudelleen luokittelu® - - - 17,5 117,5
Oma paaoma 1.1.2006 13821 2 047,6 -259,9 468,0 -1271 3826,9 7 337,6
Omien osakkeiden mit&téinti (uudelleen luokiteltu) -39,9 39,9 2491 - -249,1 -
Muutos vararahastossa - 193,3 - - -193,3
Maksetut osingot (EUR 0,45/0sake) - - -354,9 -354,9
Merkityt optiot - -2,0 0,3 - - 1,7
Véhemmistdosuuksien lunastus - - - - -0,1 -01
Tilikauden voitto - - - - -58 585,0 579,2
Suoraan omaan padomaan kirjatut nettotulot - - - 267,6 0,9 88,5 357,0
Oma padoma 31.12.2006 1342,2 2278,8 -10,5 735,6 -132,0 3703,0 79171
Maksetut osingot (EUR 0,45/0sake) - - -354,9 -354,9
Merkityt optiot - 2,4 0,3 - 8,5 -85 21
Vahemmistdosuuksien lunastus - - - - 4.5 4,5
Tilikauden tappio - - - 52,7 -214,7 -162,0
Suoraan omaan padomaan kirjatut nettotulot - - 224.8 -44.8 11,0 191,0
Oma paédoma 31.12.2007 1342,2 2276,4 -10,2 960,4 -115,6 3140,4 7593,6
Maksetut osingot (EUR 0,45/0sake) - - - - -354,9 -354,9
Vahemmistdosuuksien lunastus - - - - -0,7 -0,7
Tilikauden tappio - - - -32,4 -673,4 -705,8
Suoraan omaan paadomaan kirjatut nettotulot - - -626,4 -295,8 -16,0 -938,2
Oma padoma 31.12.2008 1342,2 2276,4 -10,2 334,0 -443,8 20954 5594,0
Oma padoma ja varaukset sisaltavat ylikurssi- ja vararahaston
Suoraan omaan paaomaan kirjatut nettotulot esitetaan liitteessa 28. Kertyneet muuntoerot esitetaan litteessa 29.
* Ks. kohta Laatimisperiaatteet liitteessa 1.
31.12.
(oikaistu)* (oikaistu)*
Milj. euroa 2008 2007 2006
Emoyhtion osakkeenomistajille kohdistuva oma p&dadoma 55694,0 7 693,6 79171
Vahemmistdosuuksille kohdistuva oma padoma 56,5 71,9 108,5
Oma padoma yhteensa 5650,5 7 665,5 8 020,6

Vahemmistolle kohdistuvan oman padoman tarkempi erittely litteesséa 21
* Ks. kohta Laatimisperiaatteet liitteesséa 1.
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Liite 1 Tilinp&atdksen laatimisperiaatteet

Paatoiminnot

Stora Enso Oyj ("yhti®”) on suomalainen, Suomen lakien mukaan
perustettu julkinen osakeyhtid, jonka rekisterdity osoite on Kanava-
ranta 1, 00160 Helsinki. Yhtion osakkeet noteerataan Helsingin ja
Tukholman pérsseissé. Stora Enso Oyj:n ja sen tytaryritysten
(yhdessa "Stora Enso” tai "konserni”) liiketoiminta jakautuu maail-
manlaajuisiin tulosryhmiin, jotka ovat aikakauslehtipaperi, sanoma-
lehti- ja kirjapaperi, hienopaperi, kuluttajapakkauskartonki, teolli-
suuspakkaukset, puutuotteet ja muut. Viimeksi mainittuun rynméaan
kuuluvat puunhankinta ja tukitoimintoina energiaosasto ja paakont-
tori sek& muut konsernitoiminnot. Konsernin p&damarkkina-alue on
Eurooppa, ja liketoiminta kasvaa koko ajan myos Kauko-idassa seka
Ftela-Amerikassa. Konsernin entinen tukkuriliketoiminta-alue myytin
30.4.2008 (ks. liite 4, Yritysostot ja -myynnit).

Yhtion hallitus on hyvaksynyt 4.2,2009 taman tilinpaatoksen julkis-
tettavaksi.

Laatimisperiaatteet

Stora Enson konsernitilinp&&tds on laadittu Euroopan unionin kayttdon
ottaman kansainvalisen tilinpaatdskaytannon mukaisesti (International
Financial Reporting Standards, IFRS), joka siséltaé kansainvaliset
tilinpaatdsstandardit (IAS) seké International Financial Reporting Inter-
pretations Committeen (IFRIC) tulkinnat. Tayden IFRS:n ja EU:n
omaksuman IFRS:n véliset erot eivat vaikuta than tilinpaatdkseen.
Konsemitilinp&&tds kasittad yhdistellyt yhtion ja tytaryritysten tilinpaa-
tostiedot, jotka perustuvat alkuperéisiin hankintamenoihin, lukuun
ottamatta erikseen mainittuja poikkeuksia. Esimerkiksi myytavisséa
olevat rahoitusvarat ja johdannaiset arvostetaan k&ypaan arvoon.

Oikaisu ja uudelleenryhmittely

Stora Enson metsdomaisuuksien myynti Suomessa vuonna 2002
ja Ruotsissa vuonna 2004 kirjattiin myyntina osakkuusyhtiolle ja siksi
Stora Enson jéljella olevaa osuutta vastaava osa myyntivoitosta
jaksotettiin ja Kirjattiin pitkaaikaisiin lainoihin. Koska suurin osa
varoista arvostetaan kaypaan arvoon, voitosta ei olisi pitanyt
jaksottaa mitdan osuutta. Tahan littyvaa jaksotettua 117,5 milj. euron
varausta ei endé pideta tarpeellisena ja siksi aloittava oma padoma
on korotettu samalla maaréalla tekematta muutosta tuloslaskelmaan,
koska omaisuudet myytiin vuosina 2002 ja 2004,

Stora Enso on uudelleenluokitellut 1 511,9 miljoonaa euroa kerty-
neistad voittovaroista ylikurssirahastoon, koska oma p&aoma oli luoki-
teltu vaarin sidottuun omaan padomaan ja jakokelpoisiin varoihin
omien osakkeiden mitatdinnin yhteydesséa vuosina 2001-2006.
Uudelleenluokituksesta 1 262,8 milj. euroa on Kirjattu avaavaan
omaan paaomaan 1.1.2006 ja 249,1 milj. euroa vuodelle 2006.

Konsolidointiperiaatteet

Stora Enso -konserni muodostui Enso Qyj:n ja entisen Stora Koppar-
berg Bergslags Aktiebolag (publ.):n yhdistymisena joulukuussa
1998. Talldin Stora Kopparberg Bergslags Aktiebolagista tuli Stora
Enso Oyj:n (aiemmin Enso Oyj) tytaryhtid. Stora Enson fuusio kasitel-
tiin IFRS:n mukaisena yritysten yhteenliittymana.
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Konsernitilinpd&tods sisaltéa emoyhtié Stora Enso Oyjin lisaksi kaikki
ne yritykset, joiden &anivallasta emoyhti® omistaa joko suoraan tai
vélillisesti enemman kuin puolet. Myds ne yritykset, joissa Stora
Enso -konsernilla on vBhemman kuin 50 % &anivallasta, on yhdis-
tetty konsernitilinp&atdkseen, mikali konsernilla on yksikdssé
pagomistajien kanssa tehtyihin sopimuksiin perustuva maaraysvalta.
Mahdollisten voimassa olevien tai vaihdettavien &animéérien olemas-
saolo ja vaikutus otetaan my&s huomioon, kun arvioidaan, yhdiste-
taanko yksikkd konsernitilinpédatdkseen. Merkittavimmat tytaryri-
tykset esitetaan litteessa 31, Merkittavimmat konserniyritykset.

Osakkuusyritykset, joissa Stora Ensolla on huomattava vaikutusvalta
— joka yleisesti tarkoittaa 20-50 % osuutta &anivallasta — on yhdis-
tetty konsernitilinpaatdkseen padomaosuusmenetelmalla. Talldin
konsernitulokseen sisallytetdan konsernin omistusosuutta vastaava
osuus osakkuusyrityksen tuloksesta vahennettyna lilkkearvon
poistoilla. Osakkuusyrityksissa konsernilla on huomattava vaikutus-
valta, mutta ei maaraysvaltaa. Tarkeimmat osakkuusyritykset esite-
taan liitteesséa 15, Osakkuus- ja yhteisyritykset. Osakkuusyrityksen
kiranpitoarvo kuvastaa konsernin osuutta osakkuusyrityksen netto-
varallisuudesta lisattyna hankinnasta aiheutuneella poistamattomalla
likearvolla. Jos konsernin osuus osakkuusyrityksen tappioista on
vht& suuri tai suurempi kuin sijoituksen kirjanpitoarvo, osakkuusyri-
tysosakkeet merkitdan taseeseen nolla-arvoon. Konsernin osuuden
ylittavia tappioita ei oteta huomioon, ellei konserni ole velvollinen
tayttamaan sellaisia osakkuusyrityksen velvoitteita, jotka konserni
on taannut tai joihin se muutoin on sitoutunut.

Yhteisyritykset, joita Stora Enso hallitsee yhdesséa kolmansien
osapuolten kanssa, on yhdistetty konsernitilinpaétdkseen padoma-
osuusmenetelmalla, kuten ylla on kuvattu. Tarkeimmat yhteisyri-
tykset esitetaan litteessa 15, Osakkuus- ja yhteisyritykset.

Yritysostot kirjataan hankintamenomenetelmaé kayttaen siten, ettéa
ostettu yritys yhdistelladn konsernitilinpaatokseen siita paivasta
lukien, jona se hankintaan. Yritysmyynnit kirjataan vastaavasti siihen
paivaén saakka, jona yrityksesta luovutaan.

Kaikki konsernin sisaiset liketapahtumat, saamiset, velat, realisoi-
tumattomat siséiset katteet ja konsernin sisé&inen voitonjako elimi-
noidaan konsernitilinpaatdksessa. Tytaryritysten ja osakkuusyhti-
oiden tilinpaatosten laatimisperiaatteita on tarvittaessa muutettu
Stora Enson laatimisperiaatteiden mukaisiksi. Vahemmistdosuudet

esitetddn oman paddoman erillisena osana.

Vahemmistdéosuudet

Vahemmistbosuudet esitetdan konsernin omassa pdaomassa.
Vahemmistd- ja osakkeenomistajien osuus emoyhtion voitosta tai
tappiosta esitetdén tuloslaskelmassa tilikauden voiton jalkeen.
Vahemmistbosuuksien ja osakkeenomistajien valisia liketapahtumia
kasitellaan nyt oman padoman yhteydessa, ja n&in ollen niité kasitel-
|&&n oman paaoman tasmaytyslaskelman yhteydessa seka litteessa
21, Vahemmistéosuudet.



liiketoiminta | tilinpaatdksen litetiedot: lite 1

Vuonna 2008 voimaan tulleet uudet ja muutetut
laskentastandardit

Konsernissa otettiin ennen pakollista voimaantuloa kayttoon IAS 23
(Muutos) Vieraan pagdoman menot. Kayttbénoton myota vieraan
padoman menoja ei voi enda kirjata kuluksi tilikaudella, jolla ne ovat
syntyneet. Muutos ei valkuttanut Stora Enson tilinp&éatokseen, koska
konserni on aiemminkin aktivoinut ehdot tayttavista hyddykkeista
alheutuvat vieraan pddoman menot.

Seuraavat tulkinnat otettiin kayttédn vuonna 2008:

e [FRIC 11, IFRS 2 — Konsernin ja omia osakkeita koskevat liketoimet
kasittelee IFRS 2:n, Osakeperusteiset maksut, soveltamista
osakeperusteisiin maksujarjestelmiin, joihin littyy yksikbn omia
padomainstrumentteja. Tulkinta ei vaikuta konsernitilinp&atdkseen.
IFRIC 12, Service Concession Arrangements ei koske konsemin
toimintoja.

e |[FRIC 13, Customer Loyalty Programmes ei koske konsernin
toimintoja.

¢ |FRIC 14, Etuuspohjaisesta jarjestelysté johtuvat omaisuuseran
ylaraja, vahimmaéisrahastointivaatimukset ja n&iden valinen yhteys
kasittelee palautuksista tai tulevien elé&kejarjestelyvarojen supis-
tuksista aiheutuvien voittojen kirjaamista, elékejarjestelyvarojen
rahastointia koskevien vahimmaisvaatimusten mahdollisista vaiku-
tuksista tulevien elékejarjestelyvarojen vahennysten kirjaamiseen
seké rahastoinnin vahimmaisvaatimuksista aiheutuvan velan
kirfaamismahdollisuutta. Tulkinta ei vaikuttanut konsernitilinpaa-
tokseen merkittavasti, koska etuuspohjaisen elékejarjestelyn
nettovarat olivat vain 5,8 milj. euroa 31.12.2007.

Uudet standardit seka sellaiset muutokset ja tulkinnat jo

julkaistuihin standardeihin, jotka eivat olleet viela

voimassa vuonna 2008

e |AS 1 (Muutos), Tilinpaatdksen esittaminen -standardin tarkoituk-
sena on helpottaa tilinpaatdksissa annettujen tietojen analysointia
ja vertailua siten, ettd omassa paadomassa tapahtuvat muutokset,
jotka aiheutuvat omistajien kanssa tehdyisté liketoimista, erotel-
laan muista oman padoman muutoksista. Stora Enson tilinpaa-
tOkseen siséltyy jo nykyisin laskelma kirjatuista tuotoista ja kuluista,
joten standardin muutoksella ei ole merkittavaa vaikutusta

konsernin raportointiin.

IFRS 2, Osakeperusteiset maksut -standardin muutoksen mukai-
sesti oikeuden syntymisehtoja ovat vain palveluiden tai tydsuori-
tuksen suorittamista koskevat ehdot. Muut tekijat sisallytetadan
myodntdmispaivan mukaan kaypaan arvoon, ja ne eivat vaikuta
ansaittavissa olevien kannustimien maaraan tai mydntamispéivan
jalkeiseen arvostukseen. Muutoksessa maéritetaan myos, etta
kaikki kyseisen yksikon tai muiden osapuolten tekemat mitatdinnit
on Kirjattava samalla tavalla. Muutoksen el odoteta vaikuttavan
konsernin raportointiin.

IFRS 3 (Muutos), Liketoimintojen yhdist&dminen -standardin mukai-
sesti liketoimintojen yhdistdmiseen sovelletaan yha hankinta-
menomenetelmaa, mutta joitakin merkittavia muutoksia otetaan
huomioon. Esimerkiksi liketoiminnan ostamiseen liittyvat maksut
on kirjattava kaypaén arvoon hankinta-ajankohtana, ja erdat endol-
liset vastikkeet arvostetaan hankinnan jalkeen kaypaan arvoon
tulosvaikutteisesti. Lilkearvo voidaan laskea emoyhtion osuutena
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hankitun lilketoiminnan nettovarallisuudesta, tai siihen voidaan
siséllyttda vahemmistdosuuteen liittyva liikearvo. Kaikki liketoimin-
tojen yhdistadmisesta valittomasti johtuvat kustannukset on
kuitenkin kirjattava kuluksi. Konsernin raportointiin vaikuttanee
naista vain viimeksi mainittu kohta, mutta ei merkittavasti.

IAS 27 (Muutos), Konsernitilinpaatos ja erillistilinpaatds -standardin
mukaisesti transaktiot, joissa maaraysvallassa el tapahdu
muutosta, on Kirjattava omaan pdaomaan. Liikearvoa tai tulosvai-
kutteisia voittoja tai tappioita ei siis kirjata. Jos méaaraysvalta siirtyy
toiselle osapuolelle liketoimen yhteydesss, jéljelle jaava omistus-
osuus arvostetaan kaypaan arvoon ja liketoimesta kirjataan voitto
tai tappio. Stora Enso soveltaa taloudellisten yksikéiden mallia jo
nykyisin, joten standardin muutos ei vaikuta konsernitilinpaatok-
seen.

IFRS 8, Operating Segments -standardi korvaa IAS 14 -standardin.
Sen mukaan yksikdn on sovellettava operatiivisten segmenttiensa
taloudellisen tuloksen raportoinnissa "jondon lahestymistapaa”,
jolloin tilinp&atdksen segmenttikohtaiset tiedot laaditaan saman
periaatteen mukaisesti kuin konsernin sisaisisséa hallintotarkoituk-
sissa. Tarkein muutos on se, ettd segmenttikohtaisista liketoimin-
tatuloksista jatetdén pois kertaluonteiset erat, osakeperusteiset
maksujen kayvan arvon oikaisut, optio-ohjelmien suojausinstru-
mentit, paastdoikeudet ja biologisten hyddykkeiden kayvan arvon
muutokset.

IAS 32 (Muutos), Rahoitusinstrumentit: Esittamistapa, ja IAS 1
(Muutos), Tilinpaatdksen esittaminen — Puttable Financial Instru-
ments and Obligations Arising on Liquidation (voimaan 1.1.2009
tai sen jélkeen alkavilta tilikausilta). Standardin mukaisesti lunas-
tusvelvoitteiset rahoitusinstrumentit on luokiteltava omaan
paddomaan silloin, kun instrumenttiin liittyy velvoite luovuttaa
toiselle osapuolelle suhteellinen osuus yrityksen nettovaroista
lopettamisen yhteydessa. Standardin el odoteta vaikuttavan
konsernitilinpaatdkseen.

IFRS 1 (Muutos) Ensimmainen IFRS-standardien kayttédnotto ja
IAS 27 Konsemitilinp&atds ja erillistilinpaatds (voimaan 1.1.2009
tai sen jalkeen alkavilta tilikausilta) eivat vaikuta konsernitilinp&a-
tokseen.

International Accounting Standards Board ("IASB") julkisti touko-
kuussa 2008 ensimmaisen kokoelman muutoksista omiin standar-
deihinsa osana standardien parantamisprojektia. Tavoitteena on
ensisijaisesti epayhtenevaisyyksien poistaminen ja sanamuotojen
selkiyttaminen. 1.1.2009 I&htien voimaan tulevien muutosten ei
odoteta vaikuttavan merkittavasti konsernitilinpaatokseen.

IFRIC 15, Agreements for the Construction of Real Estate (voimaan
1.1.2009 tai sen jalkeen alkavilta tilikausilta) ei ole konsernin liike-
toimintojen kannalta olennainen, koska kaikki tuloutukset esitetaan
IAS 18:n mukaisesti.

IFRIC 16, Hedges of a Net Investment in a Foreign Operation (voimaan
1.10.2008 tai sen jalkeen alkavalla tilikaudella). IFRIC 16 -standardissa
selvennetaan, etta investointien nettosuojaus liittyy tiinpaatdsvaluutan
sijasta toimintavaluutan eroihin ja ett& IAS 21 -standardin vaatimukset
koskevat suojattavaa omaisuuseraé. Tulkinnan ei odoteta vaikuttavan
merkittavéasti konsernitilinpaatdkseen.



Ulkomaanrahanmaaraiset liiketoimet

Ulkomaanrahanmaaréiset liiketoimet kirjataan kirjanpitoon toteutu-
mispaivan kurssiin, Kunkin kuukauden paéttyessa valuuttamaaraiset
taseen saamiset ja velat arvostetaan kuukauden lopun kurssiin.
Liiketapahtumien kurssierot kirjataan vastaaville tuloslaskelmatileille
likevoittoon, ja rahoituserien kurssierot kirjataan nettomaaraisina
rahoitustuottoihin ja -kuluihin, paitsi silloin kun ne tayttavat nettoin-
vestointisuojauksen kriteerit ja kirjataan omaan padomaan. Ei-rahal-
listen rahoitusvarojen, kuten myytavissa olevaksi luokitellun

padoman, muuntoerot on kirfjattu omaan padomaan.

Raportointivaluutan muunto - Tytaryritykset

Ulkomaisten tytéryritysten, joiden toiminta- ja tilinpaatdsvaluutta on
muu kuin euro, tuloslaskelmat muunnetaan konsernin raportointiva-
luuttaan tilikauden keskikurssin mukaan. Néiden yritysten taseet
muunnetaan raportointivaluuttaan tilinpaatdspaivan kurssin mukaan.
Euroalueen ulkopuolella sijaitseviin tytar- ja osakkuusyrityksiin
tehtyjen nettomaaraisten sijoitusten muuntoerot ja néita sijoituksia
tehokkaasti suojaavien rahoitusinstrumenttien arvostukset kirjataan
suoraan oman padoman muuntoeroinin, kuten on esitetty kondassa
Konsernin laskelma kirjatuista tuotoista ja kuluista seka litteessa 29,
Kertyneet muuntoerot ja oman padoman suojaus. Yritysmyyntien
tai lopettamisten (likvidaatio) yhteydesséa kertyneet muuntoerot sisal-
lytetaan myyntivoittoon tai -tappioon. Kertynytta muuntoeroa kirja-
taan tuloslaskelman kautta myos osakepadoman takaisinmaksun,
sijoituksen palautuksen ja liiketoimintayksikon osittaisen myynnin
vhteydessa.

Myyntisaamiset

Myyntisaamiset arvostetaan alun perin k&ypaan arvoon ja jalkeen-
pain odotettuun realisoitumisarvoon. Epavarmat saamiset arvioidaan
tilinp&atoshetkella saamisten riippumattoman, kattavan tarkastelun
perusteella vuoden lopussa. Epavarmoista saamisista johtuvat
tappiot kirjataan tuloslaskelmaan "liketoiminnan muihin kuluihin®.
Myyntisaamiset esitetdan lyhytaikaisissa varoissa lyhytaikaisina
korottomina saamisina.

Rahavarat

Rahavarat siséltavat rahat ja pankkisaamiset sek& muut varat, joiden
alkuperdinen maturiteetti on alle kolme kuukautta. Kaytdssé olevat
luottolimiitit sisaltyvat taseessa lyhytaikaisiin korollisiin velkoihin.

Sijoitukset

Konserni luokittelee markkinakelpoisiin velka- ja arvopapereihin sekéa
noteeraamattomiin arvopapereihin tehdyt sijoitukset kolmeen
ryhmaén, jotka ovat kaupankayntitarkoituksessa pidettévat rahoi-
tusvarat, erdpaivaan asti pidettavat rahoitusvarat ja myytavissa
olevat rahoitusvarat. Kaupankayntitarkoituksessa pidettavien rahoi-
tusvarojen tarkoituksena on tuottaa voittoa lyhyellé aikavalilla, ja ne
arvostetaan tuloslaskelmassa kaypaan arvoon ja esitetadn osana
lyhytaikaisia sijoituksia. Erapéivaan asti pidettavat sijoitukset on
tarkoitettu pidettavéksi eraantymiseensa saakka, ja ne raportoidaan
osana pitkaaikaisia sijoituksia. Konsernilla ei ollut naihin ryhmiin
luokiteltavia sijoituksia vuonna 2008. Ne varat, joita pidetéan
hallussa ennalta maarittelemattoman ajan ja joista likviditeetin
turvaamisen tai korkomuutosten takia voidaan luopua, luokitellaan
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myytavissé oleviksi rahoitusvaroiksi. Nama erét esitetaan taseen
pitk&aikaisissa varoissa, ellei johto ole iimaissut aikomustaan luopua
omistuksesta tilinpaatdspaivaa seuraavien 12 kuukauden kuluessa,
jolloin ne esitetaén lyhytaikaisissa varoissa. Johto tekee sijoitusten
luokitteluun liittyvat paatdokset ostohetkella ja arviol luokitusta
saannollisesti.

Myytéavana olevat omaisuuserat kirjataan alun perin k&ypaan arvoon
ja niista johtuvat voitot ja tappiot myytavana olevista omaisuuserista
kirjataan nettomé&araisind suoraan oman padoman "kayvan arvon
rahastoon”. Kun ne myydaan, kumulatiivinen kayvan arvon oikaisu
kirjataan tuloslaskelmaan. Arvonalentumistesti suoritetaan, jos
varojen markkina-arvo on alle kirjanpitoarvon yli vuoden ajan. Jos
arvonalentuminen on selva, sita vastaava osa kayvan arvon rahas-
tosta kirjataan tuloslaskelmaan.

Lainasaamiset

Lainasaamiset ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia rahoitusva-
roja, joihin liittyvat maksut ovat kiinteita tai maariteltavissa olevia ja
joita el noteerata toimivilla markkinoilla. Ne merkitadan alun perin
kayp&an arvoon taseeseen ja niitd arvioidaan sadnndllisesti seka
systemaattisesti perintékelpoisuuden suhteen. Mikéli jonkin laina-
saatavan arvioidaan olevan palautumaton, kirjataan kirja-arvon ja
odotettavissa olevien kassavirtojen nykyarvon alijaggman kattami-
seksi varaus. Korkotuotto lainasaatavista siséltyy rahoituseriin. Alle
12 kuukauden kuluessa erdantyvat lainasaamiset esitetaan lyhytai-
kaisissa varoissa korollisina saamisina ja 12 kuukauden jéalkeen

eraéntyvat lainasaamiset pitkdaikaisina lainasaamisina.

Velat

Rahoitusvelat merkitdan alun perin kirjanpitoon kaypaén arvoon
vahennettyna transaktiokustannuksilla. Seuraavina tilikausina velat
esitetaan jaksotettuun hankintamenoon kayttaen efektiivisen koron
menetelmaa. Mahdollinen ero transaktiokustannuksilla vahennetyn
saadun vastikkeen ja lunastushinnan valillé kirjataan tuloslaskelmaan
velan juoksuajalle jaksotettuna. Korkokulut kirjataan tuloslaskelmaan
suoriteperusteisesti.

12 kuukauden jalkeen erdantyvat velat on luokiteltu taseessa pitka-
aikaisiksi, mutta alle 12 kuukauden kuluessa eréantyvat lyhennykset
on esitetty lynytaikaisissa veloissa korollisten velkojen lyhennyserina.
Lyhytaikaiset yritystodistuslainat, pankkilainat ja muut korolliset
lainat, jotka eraantyvat alle 12 kuukauden kuluessa, on esitetty lyhyt-
alkaisten velkojen kohdassa Korolliset velat.

Johdannaiset ja suojaukset

Johdannaiset kirjataan hankittaessa taseeseen kéypaan arvoon ja
arvostetaan kaypaan arvoon jokaisena tilinpaatdspéaivana. Syntyvien
voittojen ja tappioiden kirjaaminen riippuu suojauskohteen
luonteesta. Kun johdannaissopimukset solmitaan, konserni maarittaa
ne saamisten tai velkojen kayvan arvon muutosten suojaukseksi,
ennakoidun liiketoimen tai kiinte&dn sitoumuksen suojaukseksi
(rahavirran suojaus), ulkomaiseen yksikkdon tehdyn sijoituksen
suojaukseksi tai johdannaissopimuksiksi, jotka eivat taytéa suojaus-
laskennan soveltamisen edellytyksia IAS 39:n mukaisesti.
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Kayvan arvon muutokset kirjataan tuloslaskelmaan suojattavien
varojen tai velkojen kdyvan arvon muutosta vastaan sellaisista
johdannaisista, jotka on maaritelty kayvan arvon suojauksiksi, jotka
tayttavat suojauslaskennan soveltamisedellytykset ja jotka ovat
erittain tehokkaita.

Kayvén arvon muutokset kirjataan suoraan oman padoman netto-
tuloihin sisaltyvaan suojausrahastoon sellaisista johdannaisista,
jotka on maaritelty rahavirran suojauksiksi, jotka tayttavat suojaus-
laskennan soveltamisedellytykset ja jotka ovat tehokkaita. Oman
padoman nettotulojen liikkeita kasitelladn kohdassa Konsernin
laskelma Kirjatuista tuotoista ja kuluista. Omaan paaomaan kirjatun
johdannaisen kertyneet voitot tai tappiot kirjataan tuloslaskelmaan
sen tilikauden tuotoksi tai kuluksi, jolla suojauksen kohde kirjataan
tuloslaskelmaan.

Kun suojausinstrumentti ei en&é tayta IAS 39:n mukaisia suojauslas-
kennan soveltamisedellytyksid, oman p&ddoman kertyneet voitot tai
tappiot jaavat omaan padomaan ja ne kasitellaan kirjanpidossa tuottoina
tal kuluina, kun sitoumus tai ennakoitu liketoimi lopulta kirjataan
tuloslaskelmaan. Jos sitoumuksen tai ennakoidun liketoimen ei en&a
odoteta toteutuvan, kirjataan omassa pagdomassa raportoidut kertyneet
voitot tai tappiot kuitenkin valittomasti tilikauden tuloslaskelmaan.

Vaikka tietyt jondannaissopimukset tayttavatkin konsernin riskienhal-
linnan asettamat tehokkaan suojauksen vaatimukset, ne eivat tayta IAS
39:n kaikkia suojauslaskennan soveltamisen edellytyksia. Tallaisten
suojausinstrumenttien kayvan arvon muutokset, mukaan lukien suoja-
uslaskennan alaisten suojausten tehoton osa, kirjataan tuloslaskelmaan
kaypaan arvoon. Myynteihin ja ostoihin sek& henkiloston etuuksiin
liittyvien johdannaisten k&yvan arvon muutokset esitetaan likevoitossa
ja kyseiset erat on eritelty liitteessé 28, Rahoitusinstrumentit, seka
litteessa 7, Henkilostokulut. Kaikkien muiden jondannaisten kéayvan

arvon muutokset kirjataan tuloslaskelman rahoituseriin.

Ulkomaiseen yksikkdon tehdyn nettosijoituksen suojaus késitelldan
kirjanpidossa kuten kassavirran suojaus, ja konserni kayttaa joko
johdannaisia tai lainaa tdhan tarkoitukseen. Kun suojausinstrumentti
on johdannainen, suojauksen tehokkaan osan voitto tai tappio esite-
t&an oman padoman muuntoeroissa, kuten konsernin laskelmassa
kirjatuista tuotoista ja kuluista on esitetty. Tehottoman osan voitto
tai tappio Kirjataan valitttmasti tuloslaskelmaan. Muuntoerot, jotka
littyvat ulkomaiseen yksikkéon tehtya nettosijoitusta suojaaviin
velkoihin, kirjataan myods omaan paaomaan muuntoeroihin ja tehoton
osa kirjataan valittomasti tuloslaskelmaan.

Konserni dokumentoi liketoimen alusta I&htien suojausinstrumentin
ja suojauskohteen vélisen yhteyden, kuten myos riskienhallinnan
tavoitteen ja sen taustalla vaikuttavan suojautumisstrategian. Taméa
prosessi siséltaa kaikkien suojaaviksi maariteltyjen rahoitusinstru-
menttien yhdistamisen tiettyihin varoihin, velkoihin, kiinteisiin sitou-
muksiin tai vastaisiin tapahtumiin. Konserni myds dokumentoi seka
suojauksen alkuhetkelld etta jatkuvasti arviolaskelman siitd, kumoa-
vatko suojaukseen kaytettavat johdannaiset erittain tehokkaasti
suojattavan kohteen kayvan arvon tai siihen littyvan kassavirran
muutoksia.
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Rahoitusinstrumenttien kaypa arvo

Julkisen kaupankaynnin kohteena olevien johdannaisten, mukaan
lukien kaupankéayntitarkoituksessa pidettavien ja myytavisséa olevien
rahoitusvarojen (tai -instrumenttien), kayvéat arvot perustuvat tilin-
paatbspaivana noteerattuun markkinahintaan. Koronvaihtosopi-
musten kayvat arvot lasketaan tulevien kassavirtojen nykyarvona.
Valuuttatermiinisopimukset arvostetaan tilinpaatdspaivana tilinpaa-
tospaivan valuuttatermiinikursseinin, Arvostettaessa johdannaisia ja
muita rahoitusinstrumentteja, jotka eivat ole kaupankaynnin kohteina,
konserni k&yttaa useita menetelmia ja tekee arvostuksen tilinpaa-
tospaivan markkinatilanteen perusteella. Pitkaaikaisiin velkoihin
kaytetaan identtisten tai vastaavanlaisten instrumenttien noteerattuja
markkinahintoja tai jalleenmyyntihintoja. Muiden rahoitusinstrument-
tien kayvan arvon maérityksessa kéytetaan erilaisia menetelmia,
kuten optioiden yleisesti hyvéksyttyja arvonméaaritysmalleja seka
tulevaisuuden kassavirtojen diskontattuja arvoja. Vuoden sisalla
eraantyvien rahoitussaamisten ja -velkojen nimellisarvo, mukaan
lukien arvioidut vahennykset, oletetaan likimain niiden kayvéaksi
arvoksi. Rahoitusvelkojen kayvét arvot arvioidaan diskonttaamalla
tulevat kassavirrat sellaisella markkinakorolla, jonka konserni joutuisi
maksamaan vastaavista rahoitusinstrumenteista tilinpaatoshetkella.

Rahoitusinstrumenttien ostot ja myynnit kirjataan kauppapaivana eli
paivana, jona konserni sitoutuu ostamaan tai myymaan rahoitus-
instrumentin. Rahoitusinstrumentit kirjataan pois taseesta, kun
oikeudet saada tai maksaa rahavirtoja rahoitusinstrumenteista ovat
menneet umpeen tai konserni on siirtanyt rahoitusinstrumenttien
riskit, edut ja sitoumukset.

Tuloutusperiaate

Lilkevaihto siséltaa tuotteiden ja palveluiden seké raaka-aineiden ja
tarvikkeiden myynnisté saadut tuotot oikaistuna vélillisilla veroilla,
myynnin oikaisuerilld ja valuuttaméaéraisen myynnin kurssieroilla.
Tuotot tavaroiden myynnistéa tuloutetaan silla hetkelld, kun tuotteen
omistukseen liittyvat riskit ja edut siirtyvét ostajalle eik& konsemilla
ole enda valvonta- eikd& maérdysvaltaa tuotteeseen. Yleensa tama
tarkoittaa sitd hetked, jona tuote on toimitettu sovitun toimituslau-
sekkeen mukaisesti asiakkaalle.

Stora Enson toimitusehdot perustuvat Incoterms 2000 -toimituslau-

sekekokoelmaan, joka on Kansainvéalisen kauppakamarin julkaisema

toimituslausekkeiden méaritelmien kokoelma. Konsernin myyntia

koskevat yleisimméat toimituslausekkeet ovat:

e D-lausekkeet, joiden mukaan konsernin on toimitettava tuotteet
sovittuun méaérapaikkaan. Myynnin toteutumishetki on toimitus
ostajalle sovitussa méarépaikassa sovittuna aikana.

C-lausekkeet, joiden mukaan myyjé jarjestaa ja maksaa kulje-
tuksen sovittuun maarépaikkaan seka tietyt muut kulut. Konsermin
vastuu tuotteista kuitenkin paattyy, kun tuotteet on luovutettu
rahdinkuljettajalle kaytettavan lausekkeen mukaisesti. Myynnin
toteutumishetki on siten se, jona myyja luovuttaa tavaran rahdin-
kuljettajalle sovittuun maarépaikkaan kuljettamista varten.

F-lausekkeet, joiden mukaan ostaja jarjestad kuljetuksen ja vastaa
siitd. Myynnin toteutumishetki on tuotteiden toimittaminen ostajan
rahdinkuljettajalle.



Jos paikalliset séannot johtavat ylla olevista saanndista poikkeavaan
laskutukseen, tdman tuoton vaikutus on laskettu ja oikaistu.
Palveluista saadut tuotot kirjataan, kun palvelu on suoritettu.

Lahetys- ja kasittelymenot

Lahetyskuluja ei laskuteta erikseen vaan ne siséltyvat asiakkailta
laskutettavien tuotteiden arvoon, jos Stora Enso on vastuussa kulje-
tuksista. Kuljettamisesta aiheutuvat kulut siséltyvat tuloslaskelman
materiaaleihin ja palveluihin.

Tutkimus ja kehitys

Tutkimusmenot Kirjataan kuluksi toteutumishetkelld ja ne siséltyvat
konsernin tuloslaskelmassa liiketoiminnan muihin kuluinin., Kehitys-
kulut kirjataan myos kuluksi toteutumishetkella, ellei voida varmistua
siitd, etta niista saadaan taloudellista hydtya tulevaisuudessa, jolloin
ne aktivoidaan aineettomina hyddykkeina ja poistetaan niihin liittyvan
tuottokauden aikana.

Tietokoneohjelmistojen kehitysmenot

Jos uuden ohjelmiston hankinta- ja kehitysmeno liittyy selvasti
maariteltavissé olevaan ja ainutlaatuiseen tuotteeseen, johon
konsernilla on maéaréysvalta ja josta saatava pitk&aikainen hyoty on
suurempi kuin sen kustannukset, se kirjataan taseeseen aineetto-
maksi hybdykkeeksi ja poistetaan arvioituna taloudellisena vaiku-
tusaikanaan. Internetsivujen kustannukset kirjataan kuluksi synty-
mishetkella.

Ymparistovelvoitteet

Alkaisemman lilketoiminnan aiheuttamien ymparistévaikutusten
korjaamisesta syntyneet kustannukset, jotka eivét lisédé nykyisia tai
tulevia tuottoja, kirjataan kuluksi. Ymparistélakien ja -sdaddsten
nykytulkintaan perustuen ympaéristévastuut kirjataan, mikali on
todenné&kdista, etté on syntynyt vastuu ja sen méara voidaan luotet-
tavasti arvioida.

Lopetettavat toiminnot ja myytava omaisuus

Lopetettava toiminto syntyy, kun p&atetédan yksittaisen suunnitelman
mukaisesti luopua kokonaan tai olennaisilta osin konsernin merkit-
tavasta erillisesta liiketoiminta-alueesta tai maantieteellisesta
toiminta-alueesta, jonka omaisuus ja tulos voidaan erottaa fyysisesti,
liketoiminnallisesti ja raportointitarkoituksessa ja joka on myyty tai
luokitellaan myytavaksi. Omaisuus luokitellaan myytavana olevaksi
kun on erittain todennékoistd, ettd omaisuuserasta saatava tuotto
tulee kertymé&an myynnistd eikd omaisuuseran jatkuvasta
kéytosta.

Tuloverot

Konsernin verot siséltavat konserniyritysten verot, jotka perustuvat
tilikauden verotettavaan tulokseen, seka aikaisempien tilikausien
verot, laskennallisten verojen muutokset ja osuudet osakkuusyri-
tysten veroista. Taseen lyhytaikaisiin veroihin siséltyy oman p&aoman
suojauksen verovaikutus, kuten tuloverojen tasmaytyksen yhtey-
desséa mainitaan litteesséa 10, Tuloverot.

Laskennalliset verot lasketaan taselahtbisen velkamenetelman
mukaan, jolloin kaikista omaisuuserien ja velkojen kirjanpito- seka
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verotusarvojen véliaikaisista eroista lasketaan nettovaikutus kulloinkin
voimassaolevia tal voimaantulevia verokantoja kayttaen. Merkitta-
vimmat jaksotuserot syntyvat aineellisten hyddykkeiden poisto-
erosta, hankittujen yritysten hankintahetken netto-omaisuuden
uudelleenarvostuksesta, myytavissa olevien rahoitusvarojen ja
johdannaisinstrumenttien arvostamisesta kaypiin arvoihin, vaihto-
omaisuuden konsernin siséisen katteen eliminoinnista, verottamat-
tomista varauksista ja vahvistetuista tappioista. Vahvistetuista tappi-
oista kirjataan laskennallisia verosaamisia siina mé&arin kuin on
todennakoistd, etta vahvistettuja tappioita voidaan kayttaa hyvaksi
tulevien tilikausien verotettavaa tuloa vastaan.

Liikearvo

Lilkearvo siséaltaa tulevia taloudellisia hyotyja omaisuuserista, joita
konserni ei yritysoston yhteydessé voi maarittaa ja kirjata erikseen.
Litkearvo lasketaan yritysostojen hankintamenon ja hankitun
yrityksen netto-omaisuuden kayvan arvon erotuksena hankintahet-
kelld. Liilkearvo kohdistetaan niille rahavirtaa tuottaville yksikoille,
joiden odotetaan hydtyvan yritysostosta, arvonalentumistestausta
varten. Euroalueen ulkopuolella sijaitsevien yritysten hankinnasta
alheutuva konserniliikearvo kasitellaan konsernitilinpaatdoksessa
kyseisen yrityksen varallisuutena ja muutetaan euroiksi tilinp&atos-
paivan valuuttakurssiin.

Lilkearvosta ei tehdéa poistoja, mutta sille tehdaan arvonalentumis-
testi vuosittain tai useamminkin, jos arvonalentumisesta on
viitteita.

Konserniyksikbn myynnistéa aiheutuvat voitot ja tappiot sisaltavat
myytyyn yksikkdon liittyvan liikearvon maaran.

Aineettomat hyédykkeet

Aineettomat hyddykkeet on Kirjattu taseessa alkuperéiseen hankin-
tamenoon ja ne poistetaan tasapoistoin taloudellisena vaikutusai-
kanaan. Taloudelliset vaikutusajat vaihtelevat kolmesta kymmeneen
vuoteen ja patenttien osalta kahteenkymmeneen vuoteen. Hankitut
aineettomat hyddykkeet kirjataan taseessa erilleen liikkearvosta,
mikali ne tayttavat hyddykkeen maaritelman, ovat eriteltévissa tai jos
ne syntyvat sopimuksista tai laillisista oikeuksista ja jos niiden k&ypa

arvo voidaan maéritella luotettavasti.

Muut yrityskaupan yhteydessé kirjatut aineettomat hyddykkeet kuin
konserniliikearvo koostuvat markkinointiin ja asiakkaisiin littyvistéa tai
sopimus- ja teknologiapohjaisista aineettomista hyddykkeisté. Tyypil-
lisia markkinointiin sek& asiakkaisiin littyvia aineettomia hyddykkeita
ovat tuotemerkit, tuote- ja palvelunimet, yhteismerkit, tuotetakuu-
merkinnat, asiakaslistat, tilaukset tai tilauskanta, asiakassopimukset
seka niihin liittyvat asiakassuhteet. Sopimus- ja teknologiapohjaiset
aineettomat hyddykkeet ovat tyypillisesti lisenssi- ja rojaltisopimuksia
tai patentoituja teknologiaan tai alaan liittyvia salaisuuksia, kuten
luottamuksellisia kaavoja, prosesseja tai resepteja. Asiakassopi-
musten ja niihin littyvien asiakassuhteiden kaypa arvo maaritella&n
oletettujen asiakkuuksien pysyvyyden ja asiakkuuksien arvioidun
kestoajan rahavirtojen mukaan. Tuotemerkkien arvo méaaritelldan
diskontatun rahavirran analyysilla kayttamalla rojaltimetodia.
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Aineelliset hyodykkeet

Konserniyritysten aineelliset hyddykkeet on arvostettu taseessa
alkuperaiseen hankintamenoon lisattyna tarvittaessa hyddykkeen
kaytosta poistamisesta tulevaisuudessa toteutuvilla kuluilla. Uuden
tytéryrityksen oston yhteydessa tulevat aineelliset hyddykkeet arvos-
tetaan kdypaan arvoonsa ostopaivana. Poistot lasketaan tasapois-
tomenetelmalld ja oikaistaan mahdollisilla arvonalentumis- tai myynti-
kuluilla. Tasearvo edustaa hankintamenoa vahennettyné kertyneilla
poistoilla ja arvonalentumisilla. Rakennusaikaiset korot pitk&aikaista
rakennusaikaa edellyttavista hankkeista aktivoidaan aineellisin
hybdykkeisiin osaksi hankintamenoa rakennusajalta.

Maa-alueista ei tehda poistoja. Muiden aineellisten hyddykkeiden
ryhmien poistot perustuvat seuraaviin odotettuinin taloudellisiin
vaikutusaikoihin:

Aineellisten hyédykkeiden ryhma Poistoaika vuosina

Teollisuusrakennukset 10-50
Toimisto- ja asuinrakennukset 20-50
Puuhioketehtaat 15-20
Vesivoimalaitokset 40
Paperi-, kartonki- ja sellutehtaat, paékoneet 20
Raskas koneisto 10-20
Pakkaus- ja hylsytehtaat 10-156
Sahat 10-156
Tietokoneet 3-5
Ajoneuvot 5
Toimistokalusto 3-5
Rautatiet, satamat 20-25
Metsdautotiet 10-35
Tiet, kentat, sillat 15-20
Aineettomat hyddykkeet 3-20

Normaalit kunnossapito- ja korjauskustannukset kirjataan kuluksi
syntymishetkella. Merkittavat uudistus- ja parannusinvestoinnit
aktivoidaan ja poistetaan niihin liittyvan paahyddykkeen jéljella
olevana taloudellisena vaikutusaikana. Aineellisten hyddykkeiden
luovutus tai kaytosta poistaminen kirjataan poistamalla hankinta-
meno ja kertyneet poistot kirjanpidosta ja mahdollinen luovutus-
hetken arvon ja poistamattoman hankintamenon erotus kirjataan
tuloslaskelmassa arvonalentumisiin. Myyntivoitot esitetaan liiketoi-
minnan muissa tuotoissa.

Arvonalentumiset

Useimpien omaisuuserien kirjanpitoarvo arvioidaan jokaisena tilin-
paatdspéivana mahdollisen arvonalentumisen tunnistamiseksi. Liike-
arvoa testataan vuosittain. Jos arvonalentumiseen viittaavia tekijoita
iimenee, arvioidaan omaisuuseran kerrytettavisséa olevaksi rahamaa-
raksi nettomyyntihinta tai sité korkeampl kéyttdarvo. Arvonalentu-
minen Kirjataan, jos kirjanpitoarvo ylittada kerrytettavissa olevan
rahamaaran.

Alkaisemmin tehty arvonalentumiskirjaus aineellisista hyddykkeista
perutaan, jos kerrytettavissa olevan rahamaaran maarittamista
koskevat arviot ovat muuttuneet. Arvonalentumiskirjauksen peruut-
taminen ei silti saa johtaa korkeampaan kirjanpitoarvoon kuin mik&
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taseessa olisi ollut, jos arvonalentumista el olisi aikaisempina vuosina
kirjattu. Liikearvosta tehty& arvonalentumista ei kuitenkaan peruta.

Aineettomille ja aineellisille hyddykkeille tehd&an arvonalentumistes-
teja rahavirtaa tuottavan yksikon tasolla, kun taas likearvon yhtey-
dessé arvonalentumistestit tehdéan rahavirtaa tuottavissa yksikdissé
tai yksikdiden ryhméassa matalimmalla tasolla, jolla rynman liikearvoa
siséisissa hallinnointitarkoituksissa seurataan.

Vuokrasopimukset (Leasing)

Aineellisten hyoddykkeiden vuokrasopimukset, joissa konsernille
siirtyy olennainen osa omistamisen eduista ja riskeistd, luokitellaan
rahoitusleasingsopimuksiksi. Muunlaiset aineellisten hyddykkeiden
vuokrasopimukset luokitellaan muiksi vuokrasopimuksiksi. Rahoi-
tusleasingsopimukset merkitdan taseeseen sopimuksen alkaessa
varoiksi maaraan, joka on yht& suuri kuin hyddykkeen kaypéa arvo
sopimuksen alkamisajankohtana, tai sitd alempaan vahimmaisvuok-
rien nykyarvoon. Maksettavat leasingvuokrat jaetaan rahoitusme-
noon ja velan vahennykseen. Rahoitusmenot kohdistetaan vuokra-
ajan tilikausille siten, ettd jaljella olevalle velalle tulee kullakin
tilikaudella samansuuruinen korkoprosentti. Vastaavat leasingvuok-
ravastuut rahoituskustannuksella vahennettyné siséaltyvéat korollisiin
velkoihin. Rahoituksen korko-osuus kirjataan tuloslaskelmaan
leasingsopimuksen aikana. Rahoitusleasingillé vuokratut omaisuus-
erat poistetaan joko suunnitelman mukaan taloudellisena pitoaikana
tai sita lynyemman leasingsopimuksen keston mukaan.

Muiden vuokrasopimusten vuokrat merkitaan kuluiksi tasasuuruisina
erind vuokra-ajan kuluessa. Jos muu vuokrasopimus puretaan
ennen vuokra-ajan umpeutumista, kaikki sopimuksen purkamisesta
vuokranottajalle aineutuvat kustannukset kirjataan kuluksi purkamis-
jaksolta. Leasingsopimusten lakkauttamisen yhteydessa saadut
edut kirjataan diskontattuina.

Saadut valtionavustukset

Aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin littyvat valtionavustukset
vahennetaan hyddykkeen hankintahinnasta ja nettohankintameno
aktivoidaan taseeseen. Muut valtionavustukset kirjataan systemaat-
tisesti tulona jaksoille, joilla niité vastaava kulu syntyy.

Biologiset hyodykkeet

IAS 41 Maatalous edellyttad, etté biologiset hyddykkeet, kuten Stora
Enson osalta kasvava puusto, on kirjattava taseeseen markkina-
arvoonsa. Konsernin metsat on kirjattu kaypaan arvoon vahennet-
tyn& arvioidulla myyntiin liittyvilla menoilla, mik& perustuu siihen
oletukseen, etta ndiden hyoddykkeiden kaypa arvo on luotettavasti
méaadritettavissé. Stora Enso myds varmistaa, etté konsernin osuus
osakkuusyritysten mets&omistuksen arvosta on yhdenmukainen
konsernin laskentaperiaatteiden kanssa.

Konsernin metsaomaisuuden arvo perustuu diskontattujen kassa-
virtojen malleihin. Biologisten hyddykkeiden k&ypé arvo lasketaan
jatkuvien toimintojen kassavirtojen pohjalta eli kestavan metséan-
hoidon perusteella ja kasvupotentiaali huomioon ottaen. Ennustet-
tuun puun kasvuun perustuvat vuosittaiset hakkuut kerrotaan toteu-
tuneilla puun hinnoilla ja saadusta arvosta vahennetaan lannoitteiden



seka hakkuiden kustannukset. Biologisten hyddykkeiden kéypa arvo
mitataan tuottavan metsaalueen yhden kasvukauden hakkuiden
nykyarvona ottaen huomioon ympaéaristorajoitukset ja muut
varaukset.

Kéayvan arvon katsotaan olevan kustannusten tasolla, kun biologinen
muuttuminen on ollut vahéaista tai muuttumisen ei odoteta vaikut-
tavan merkittavasti hintaan.

Paastoéoikeudet ja paastokauppa

Konserni on osallisena Euroopan paastdkaupassa, jossa sille on
allokoitu tietty maara paastdoikeuksia tietylle ajanjaksolle. Pa&stdoi-
keudet lisdavat konsernin aineettomien hyddykkeiden ja valtionavus-
tuksien maaréa seka velvoittavat konsernin luovuttamaan toteutus-
jaksolla toteutuneita paéastoja vastaavan péastdoikeusmaaran.
Paastdoikeudet on kirjattu aineettomiin hyddykkeisiin konsernin
saadessa ne haltuun, ja niiden arvostus perustuu tuon paivan
kéypaan arvoon. Jos paastdoikeuksien markkina-arvo laskee merkit-
tavasti niistéa saatavan tuoton alle ja lasku katsotaan pysyvaksi,
arvonalentuminen kirjataan oikeuksista, joita konserni ei aio kayttada
siséisesti. Varaus paastdoikeuksien palautusvelvoitteen tayttami-
seksi perustuu toteutunelsiin paéstoinin ja palautusvelvoitteen taytta-
miseen kaytetadn saatuja paastdoikeuksia. Mahdolliset yli jaavat
paastboikeudet arvostetaan aikajakson lopun markkinahinnalla.

Tuloslaskelmaan kirjataan tehdyt p&astot kuluiksi materiaaleihin ja
palveluihin allokaatiopéivan kayvalla arvolla. Markkinoilta ostetut
paéstdoikeudet kirjataan kuluiksi hankintahintaan. Vastaavasti liike-
toiminnan muihin tuottoinin kirjataan vastaavan kokoinen hyvitys,
jonka johdosta allokoitujen paéastojen vaikutus eliminoituu. Taten
tuloslaskelmaan ei synny alkujaossa allokoitujen paastdoikeuksien
osalta tulosvaikutusta. Mahdollinen tulosvaikutus syntyy ainoastaan
allokaation ylittavien paastdjen vuoksi tehdyista lisdostoista, ylijaa-
mé&oikeuksien myynnista tai sellaisten oikeuksien arvonalentumi-

sesta, joita ei tarvita sisdiseen kayttoon.

Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus esitetdan taseessa hankintamenon tai sita
alemman nettorealisointiarvon maéraisend. Hankintameno maéaritel-
laan FIFO-menetelméaa kayttaen tai vaihtoehtoisesti painotetun
keskihinnan menetelméalla, mikali se johtaa likimain samaan loppu-
tulokseen kuin FIFO-menetelma. Valmiiden ja keskenerdisten
tuotteiden hankintameno kasittaa raaka-aineet, valitttmat palkat,
poistot ja muut valitttmat kustannukset seka tuotteisiin kohdistuvan
osuuden tuotannon valillisista kustannuksista ilman korkokuluja.
Nettorealisointiarvo on arvioitu myyntihinta tavanomaisessa liiketoi-
minnassa vahennettyna tuotteiden valmiiksi saattamisesta ja
myynnista aiheutuvilla menailla.

Miké&li tuotteen valmistuskulut ylittavat tilapéisessa markkinatilan-
teessa sen nettorealisointiarvon, tehdaan arvonoikaisu. Tasearvojen
oikaisuja tehdaan myos vanhoille, hidaskiertoisille ja vanhentuneille
tuotteille seka varaosille. Yksityiskohtaisempia tietoja tasearvojen
oikaisuista on liitteessa 11 kohdassa Tasearvojen arvostukset ja
litteess& 18 kohdassa Vaihto-omaisuus. Taseessa ne puolestaan
vahennetaén varastojen tasearvosta.
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Pakolliset varaukset

Varaus kirjataan, kun konsernilla on aikaisemman tapahtuman
seurauksena oikeudellinen tai tosiasiallinen velvoite ja kun on toden-
nékoista, etta velvoitteen tayttdminen edellytta taloudellista suori-
tusta tai aiheuttaa taloudellisen menetyksen ja etta velvoitteen
maé&rd on arvioitavissa luotettavasti. Ympéristéon ennalleen palaut-
tamiseen liittyvat ymparistdvaraukset tehdaan projektin alkaessa.
Varauksena aktivoidut kustannukset poistetaan taloudellisen vaiku-
tusajan kuluessa. Varaukset diskontataan nettonykyarvoonsa.

Uudelleenjarjestelyvaraus kirjataan jaksolta, jona konserni sitoutuu
suunnitelmaan juridisesti tai tosiasiallisesti. Varaukseen kirjataan ne
kustannukset, jotka siséltyvat lopettamissuunnitelmaan tai aiheu-
tuvat suoraan siita, jotka ovat tulosta jatkuvasta sopimusvelvoit-
teesta, josta ei ole jatkuvaa taloudellista hy6tya, tai jotka littyvat

velvoitteen purkamisesta aineutuvaan sanktioon.

Ty6ésuhde-etuudet

Konsernilla on eri puolilla maailmaa useita maksupohjaisia ja etuus-
pohjaisia elakejarjestelmia, joihin kuuluvaa omaisuutta hallinnoivat
yleensa erilliset s&atiot ja rahastot. Elakejarjestelyt ja tydsuhteen
jélkeiset jarjestelyt rahoitetaan yleensé tyontekijdilté ja asianomaisilta
konserniyrityksilta perittavin maksuin, jotka perustuvat riippumatto-
mien vakuutusmatemaatikkojen suosituksiin. Konsernin suoritukset
maksupohjaisiin jarjestelyihin kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan sina
kautena, johon maksusuoritus liittyy.

Etuuspohjaisissa jarjestelyissa taloudelliset kustannukset maarite-
ta&n ennakoituun etuusoikeusyksikkd6n (projected credit unit)
perustuvalla menetelmélld. Menetelman mukaan elakejarjestelyjen
kustannukset kirjataan tuloslaskelmaan jaksottamalla s&éannonmu-
kaiset kustannukset tyontekijan tyévuosille hyvaksyttyjen vakuutus-
matemaatikkojen vuosittain laatimien vakuutusmatemaattisten
laskelmien mukaisesti. Elakevastuuna esitetdan tulevien arvioitujen
elakemaksujen nykyarvo, joka lasketaan kayttaen korkona juoksu-
ajaltaan vastaavien (highly rated corporate bonds) tai valtion velka-
sitoumusten korkoja tilanteesta riippuen.

Konserni kirjaa kaikki tietyista etuuspohjaisista eldkejarjestelyista
alheutuvat vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot valitttmasti
suoraan omaan paaomaan, kuten konsernin laskelmassa kirjatuista
tuotoista ja kuluista ("SORIE”") on esitetty. Takautuvaan tydsuorituk-
seen perustuvat menot tunnistetaan kuitenkin jéarjestelyihin tehtavien
muutosten yhteydessa, ja karttuvat menot esitetédan tuloslaskel-
massa. Karttumattomat summat poistetaan systemaattisesti karttu-
misjaksolla. Konsernitaseeseen kirjataan taysi varaus kaikista
suunnitelman vajauksista oikaistuna aiemmilla tydsuoritukseen
perustuvilla kuluilla, joita el ole viela poistettu.

Johdon osakeoptiot ja -kannustimet

Kaikki osakeperusteiset maksut (synteettiset optio-ohjelmat ja muut
johdon palkitsemis- ja kannustusohjelmat) kirjataan tuloslaskelmaan
henkildstokuluiksi oikeuden syntymisajanjaksona. Synteettiset optio-
ohjelmat 2000—-2007 on suojattu optioiden suojausinstrumenteilla
(Total Return Swap), jotka maksetaan kateissuorituksin. Konsernilla
on taten mahdollisuus saada kateissuorituksia, jotka osittain
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kompensoivat muutokset osakkeen kurssissa sen myontamispaivan
ja maksupaivan valilla.

Tybsuorituksen kdypé arvo, joka on saatu optioiden vastikkeena,
méaaritetadn optioiden kéypana arvona mydntamispaivana ja kirja-
taan kuluksi option olkeuden syntymisajanjaksolla. Velka arvostetaan
jokaisena tilinpdatdspéivana uudelleen k&ypaan arvoonsa kaytta-
malla arvioita niiden optioiden maéarasta, joiden odotetaan tulevan
merkittaviksi, ja viimeisimmat kayvat arvot lasketaan kayttamalla
Black-Scholes-hinnoittelumallia, jolloin kaikki muutokset kirjataan
valittomasti tuloslaskelmaan.

Tybsuorituksen kaypé arvo, joka on saatu osakekannustimien vastik-
keena, maaritetadn myontamispéaivana ja kirjataan kuluksi syntymis-
ajanjaksolla. Varaus arvostetaan jokaisena tilinpadtdspéaivana uudelleen
kaypaan arvoonsa kayttamalla arvioita niiden osakekannustimien
maarasta, joiden odotetaan tulevan lunastettaviksi, ja viimeisimméat
kayvat arvot lasketaan kayttamalla Stora Enson R-osakkeen pééatos-
kurssia, jolloin kaikki muutokset kirjataan valittdmasti tuloslaskelmaan.

Osakekohtainen tulos

Osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla tilikauden tulos keskimaa-
raisella painotetulla osakemaaralla, jota laskettaessa on vahennetty
konsernin hallussa kulloinkin olevat omat osakkeet. Laimennusvai-
kutuksella oikaistu osakekohtainen tulos on laskettu takaisin ostet-
tujen osakkeiden menetelmalla (treasury stock method). Talléin
optiot oletetaan kaytetyiksi tilikauden alussa tai sen jalkeisena
likkeeseenlaskupéivana ja saaduilla varoilla oletetaan ostetun omia
osakkeita tilikauden keskimaaraisella markkinahinnalla. Keskimaa-
raisen ulkona olevien osakkeiden lukumaéran liséksi jakaja siséltaa
oletuksen, etta optiot on kéaytetty.

Optioiden kayttda ei oteta huomioon osakekohtaista tulosta lasket-
taessa, jos optioiden toteutushinta ylittaa osakkeiden keskiméaa-
raisen markkina-arvon kauden aikana. Optioilla on laimentava
vaikutus vain, jos osakkeiden kauden keskiméaarainen markkinahinta
ylittéd optioiden toteutushinnan.

Osingonjako

Hallituksen yhtidkokoukselle endottamaa osinkoa el ole vahennetty
jakokelpoisesta omasta padomasta ennen yhtickokouksen hyvak-
syntéa.

Liite 2 Johdon harkintaa edellyttavat laatimisperiaatteet ja arvioihin liittyvat epavarmuustekijat

Arvioiden kaytto

Laadittaessa konsemnitilinpdatdsta kansainvalisen tilinpaatdskay-
tannodn periaatteiden mukaisesti yhtion johto joutuu tekemaan
arvioita ja olettamuksia. Nama vaikuttavat taseessa esitettaviin
omaisuus- ja velkama&ariin, ehdollisten varojen ja velkojen esittami-
seen tilinp&atdksessa seka tilikaudelta esitettaviin tuottoihin ja
kuluihin. Toteumat voivat poiketa néista arvioista.

Kansainvélisen tilinpaatdossaannoston (IFRS) mukaan laadittu
konsernitilinpaatds edellyttaa yhtion johdon tekevan subjektiivisia
arvioita ja oletuksia, jotka vaikuttavat raportoituinin lukuihin. Arviot
perustuvat kokemukseen ja lukuisiin muihin oletuksiin, joiden
uskotaan olevan asianmukaisia. Todellinen tulos ja ajoitus voivat siis
poiketa arvioista. Yhtion johto uskoo, etté alla mainitut laskentape-
riaatteet edustavat asioita, jotka vaativat arviointia ja joissa eridva
arvio voi vaikuttaa suurestikin raportoituun tulokseen.

Aineelliset ja aineettomat hyédykkeet

Yrityskaupan yhteydessa kaytetaan ulkopuolista neuvonantajaa
arvioimaan aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden k&ypia arvoja
ja avustamaan niiden taloudellisen vaikutusajan maarittémisessa.
Yhtion johto uskoo, etta arvioidut k&yvat arvot ja taloudellinen vaiku-
tusaika seka taustalla olevat oletukset ovat riittavan tarkkoja, vaikka
arviot voivat vaikuttaa merkittavastikin raportoituihin lukuihin.
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Hyodykkeiden kirjanpitoarvot tarkistetaan jokaisena tilinpaatdospai-
vana tai muulloin, jos tapahtumat tai olosuhteet viittaavat siihen, etta
kirjanpitoarvo saattaa olla alentunut. Omaisuuseran kerrytettavissa
olevaksi rahamééraksi arvioidaan kaypa arvo vahennettyna
myynnista aiheutuvilla kuluilla tal sitd korkeampi kayttéarvo.
Arvonalentuminen kirjataan, jos kirjanpitoarvo ylittaa kerrytettavissa
olevan rahaméaaran. Kayttbarvo lasketaan diskontatun kassavirran
menetelmalld, joka ottaa parhaiten huomioon diskonttauskoron seka
odotetut tulevat kassavirrat. Liséatietoja arvonalentumistestauksessa
kaytettavista tarkeimmista oletuksista seka herkkyysanalyysista on
litteessé 12, Poistot ja arvonalentumiset.

Liikearvo

Jokaiselle rahavirtaa tuottavalle yksikolle tai niiden ryhmélle allokoitu
konsernilikearvo testataan vahintaan kerran vuodessa. Mahdollinen
arvonalentuminen mitataan diskontattujen rahavirtojen menetelmalla.
Tassd menetelméssa kaytetaan arvioita tulevista rahavirroista jokai-
sessa rahavirtaa tuottavan yksikon tai niiden ryhméan raportointiyk-
sikdssé. Se sisaltad mm. arvioita tulevasta hinnoittelusta, tuotanto-
tasoista, kustannuksista, markkinoiden kysynnasté ja tarjonnasta ja
kunnossapitoinvestoinneista seka oletuksen keskimé&araisesta
painotetusta padomakustannuksesta. Diskonttauskorko ennen
veroja, jota k&ytetédén arvioitujen rahavirtojen nettonykyarvolaskel-
missa, vastaa keskimaéaraista painotettua padomakustannusta.



Muutokset néisséa arvioissa tai rahavirtaa tuottavien yksikoiden tai
vksikkdryhmien rakenteessa tai lukumaérassé saattavat aiheuttaa
merkittavia arvonalennuksia hybddykkeiden kaypiin arvoihin nykyi-
selld tai tulevilla tarkastelujaksoilla. Nama arviot koskevat tuotteiden
odotettuja myyntihintoja, tuotekustannusten odotettua inflaatiota ja
diskonttauskorkoa. Lisétietoja arvonalentumistestauksessa kaytet-
tavista tarkeimmista oletuksista seka herkkyysanalyysista on
litteesséd 12, Poistot ja arvonalentumiset.

Rahoitusinstrumenttien kaypa arvo

Jos rahoitusvarojen ja -velkojen kaypé&a arvoa ei voi maarittaa
suoraan julkisesti noteeratuista markkinahinnoista, kaytetdan muita
arvostustekniikoita, kuten diskontatun kassavirran menetelmaa,
transaktioiden kertoimia, Black-Scholes-mallia tai Gordonin mallia.
Tarkeimpia arviointiperusteita ovat muun muassa tulevat kassavirrat,
luottoriski ja volatiliteetti. Naita tekijoité koskevien oletusten
muutokset voivat vaikuttaa rahoitusinstrumenttien kirjattuun k&ypaan
arvoon. Sijoitukset noteeraamattomien yritysten velka- ja arvopape-
reinin, kuten Newpage Group Inc:iin (Newpage) ja Pohjolan Voima
Oy:hyn (PVO), muodostavat merkittdvan osan konsernin varoista,
joten ne edellyttavat jondolta erityisen huolellista arviointia. Nait& on
selitetty tarkemmin liitteiss& 16, Myytavissé olevat rahoitusvarat ja
26, Rahoitusriskien hallinta.

Tuloverot

Verosaamiset ja -velat arvioidaan jaksoittain ja erotus oikaistaan
tarvittaessa. Yhtion johto katsoo, etté tuleville veroseuraamuksille
on tehty riittava varaus vallitsevien tosiasioiden, olosuhteiden ja
verolakien perusteella. Mik&li verotuksen kohdat kyseenalaistetaan
tai ne lakkaavat olemasta voimassa, tulokset voivat olla erilaisia ja
niilla voi olla merkittava vaikutus raportoituihin summiin konserniti-
linpaatdksessa.

Tyosuhteen paattymisen jilkeiset etuudet

Yhtion elékevastuun ja kulujen maéarittdminen vaatii tiettyjen oletusten
valitsemista. Vakuutusmatemaatikot kayttavat naita oletuksia laski-
essaan kyseisia vastuita. Oletuksiin sisaltyy mm. diskonttauskorko,
varojen odotettu tuotto, palkkatason nousuoletus ja oletettu elinika.
Riippumattomat vakuutusmatemaatikot maarittavat tuloslaskelmaan
kuluksi kirjattavat summat. Jos todelliset tulokset kuitenkin poikke-
avat alkuperdisista arvioista, erotus seké oletusten tai muiden
muuttujien mahdollisten muutosten vaikutus kirjataan suoraan
omaan padomaan kohdassa Laskelma kirjatuista tuotoista ja kuluista
kuvatulla tavalla. Yksityiskohtaiset tiedot elakevastuulaskelmissa
kaytetyista oletuksista ovat litteessa 22, Tybsuhteen péattymisen
jalkeiset edut.
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Biologiset hyédykkeet

Suurin osa konsernin biologisista hyddykkeista kuuluu osakkuus-
yrityksille. Konsernilla on kuitenkin myés joitakin pienia, suoria
omistuksia. IAS 41 Maatalous edellyttés, etta biologiset hyddykkeet,
kuten kasvava puusto, kirjataan kaypaén arvoon vahennettyna
arvioiduilla myyntiin littyvilld menoilla. Biologisten hyddykkeiden
kaypa arvo lasketaan jatkuvien toimintojen diskontattujen kassavir-
tojen pohjalta kestavan metsénhoidon perusteella ja kasvupotentiaali
huomioon ottaen. Diskontattuja kassavirtoja varten tarvitaan kasvua,
puunkorjuuta, myyntihintaa ja myynnin kustannuksia koskevia
arvioita, ja naiden tekijdiden muutokset kirjataan tuloslaskelmaan.
Suorat omistukset kirjataan biologisten hyddykkeiden nettomuu-
toksen alle ja osakkuusyritysten taseissa nékyvat omistukset
osuuteen osakkuusyritysten tuloksesta. Taman vuoksi on tarke&a,
ettd konsernin ja osakkuusyritysten johto tekee paikkansapitavat
arviot tulevista hintatasoista sek& myynti- ja kustannusnékymista.
Mybs metsan kasvua on analysoitava saanndllisesti, jotta voitaisiin
arvioida hakattavissa olevan puun maaré ja metsan nykyinen kasvu-
vauhti.

Ymparistovaraukset

Konserni on tehnyt tiedossa olevista ympéaristdvastuista varauksia,
jotka perustuvat johdon arvioon ympériston kunnostustoimenpi-
teiden kustannuksista. Néaiden kustannusten ajankohdasta ja
summasta ei ole tayttd varmuutta, joten lopulliset vastuut voivat
poiketa merkittavasti alkuperéisesté arviosta.
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Liite 3 Tiedot segmenteittain

Konsemi arviol segmenttien toimintaa ja paattaa resurssien allokoin-
nista segmenttien operatiivisen tuloksen perusteella. Segmenttien
likevaihto siséltad segmenttien véalisen myynnin markkinahintaan.

Stora Enso muutti organisaatiorakennettaan syyskuussa 2007 siten,
etta paatuotealueet jaettiin seitsemaksi ulkoisten asiakkaiden kanssa
toimivaksi liketoiminta-alueeksi sek& yhdeksi muiden toimintojen
liketoiminta-alueeksi. Raportoitavat segmentit perustuvat naihin
liketoiminta-alueisiin. Tukkuriliiketoiminta kuitenkin myytiin huhti-
kuussa 2008 ja liséksi vuoden 2008 alusta I8htien osakkuusyritykset
on raportoitu erikseen liikevoitossa. Aiempina vuosina osakkuusyri-
tysten tulokset siséllytettiin kunkin liikketoiminta-alueen tuloksiin.
Segmenttien vertailuluvut on luokiteltu uudelleen siten, etta tukku-
ritoiminnan tulokset nékyvat lopetettavien toimintojen osana.
Osakkuusyritysten tulokset on myos irrotettu erilliseksi liketoiminta-
alueista, joissa ne aikaisemmin esitettiin. Raportoitavien segmenttien
toimialueet ovat:

Sanomalehti- ja kirjapaperi

Stora Enson sanomalehti- ja kirjapaperiliketoiminta-alue valmistaa
sanomalehti-, erikoissanomalehti-, luettelo- ja kirjapaperia kustan-
tajille ja painotaloille. Kirja- ja luettelopaperivalikoimassa on paperi-
laatuja kova- ja pehmeékantisiin kirjoihin, puhelinluetteloihin ja
aikatauluihin.

Aikakauslehtipaperi

Stora Enson aikakauslehtipaperiliiketoiminta-alue tarjoaa laajan
valikoiman paperilaatuja aikakauslehdille ja mainossovelluksille.
Paallystamatonta aikakauslehtipaperia kaytetaan pééasiassa
alkakauslehtiin ja mainospainotuotteisiin. Paallystettya aikakausleh-
tipaperia kaytetdan erikois- ja yleisaikakauslehdissa.

Hienopaperi

Stora Enson hienopaperiliiketoiminta-alue valmistaa graafisia
papereita ja toimistopapereita. Toimistopaperilaatuihin kuuluvat
kopio-, paino-, kirjekuori-, koulutarvike-, muistio-, lomake- ja toimis-
topaperit seka digitaalipainamiseen soveltuvat paperit. Graafisten
papereiden tuotevalikoima on raataloity vastaamaan painotalojen ja
kustantajien korkeita laatuvaatimuksia.

Kuluttajapakkauskartonki

Stora Enson kuluttajapakkauskartonkiliiketoiminta-alue on erikois-
tunut nestepakkauskartonkien, elintarvikekartonkien, kotelokartongin
ja graafisten kartonkien valmistukseen. Tuotteita kaytetédan elintar-
vikkeiden, juomien, tupakan, ldékkeiden, mediatuotteiden, kosme-
tilkan ja muun kulutustavaran pakkauksissa.
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Teollisuuspakkaukset

Stora Enson teollisuuspakkaukset-liketoiminta-alue valmistaa aalto-
pahvipakkauksia, aaltopahvin raaka-ainetta, hylsyja, hylsykartonkia,
laminaattipaperia seka sékki- ja voimapaperia. Se osallistuu
pakkaustuotannon arvoketjun jokaiseen vaiheeseen alkaen kierra-
tyksesté ja sellun tuotannosta edeten aina pakkausten valmistami-
seen.

Puutuotteet

Stora Enson puutuotteet-liketoiminta-alueen painopisteita ovat
rakennus- ja puusepanteollisuus seka suurivolyymiset tiettyyn
loppukayttbon raatéaldidyt komponentit, Liséksi se toimittaa paljon
erilaisia sahattuja ja jatkojalostettuja tuotteita puutavarakaupoille,
tukkureille ja maahantuajille.

Osakkuusyritykset

Osakkuusyritykset toimivat padasiassa metsasektorilla ja toimittavat
konsernille kuitupuuta. Stora Ensolla on kuitenkin osakkuusyrityk-
sissa myods muita omistuksia, tarkein niista yhteisomistuksessa oleva
sellutendas.

Muut

Suurimman osan Muut-segmentistd muodostaa puunhankinta, joka
hankkii ja toimittaa puuta Stora Enson tehtaille. Puutavaraa hanki-
taan konsernin kahdelta metsanomistusyhtiolta seka ulkoisilta toimit-
tajilta. Segmenttiin kuuluvat myds markkinapalvelut (myyntiverkostot
sekéa kuljetus ja jakelu), energiaosasto sekd muut konsernitoi-
minnot.

Lopetetut toiminnot

Tukkuritoiminta

Stora Enson entinen paperitukkuri Papyrus oli asiakaskeskeinen
eurooppalainen tukkuriverkosto. Papyruksen tuotevalikoimaan kuului
erilaisia papereita, kartonkeja, graafisia tuotteita ja séhkoisia palve-
luja graafiselle teollisuudelle, jalleenmyyiille, toimistoille seka julkiselle
sektorille ja teollisuussektorille. Tukkuritoiminta myytiin huhtikuussa
2008.

Pohjois-Amerikka
Yhdysvalloissa ja Kanadassa sijaitsevat tehtaat muodostivat oman
segmenttinsa, kunnes ne myytiin joulukuussa 2007,
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31.12. paattyva tilikausi
Ulkoinen Sisdinen Yhteensd Ulkoinen Sisdinen Yhteensd Ulkoinen Sisdinen Yhteensa

Milj. euroa 2008 2007 2006
Sanomalehti- ja kirjapaperi 15626,5 682 15947 1652,0 829 17349 1623,6 804 17040
Alkakauslehtipaperi 2083,0 940 21770 2104,9 1914 22963 19513 2690 22203
Hienopaperi 1914,8 196,9 21117 17051 4511 2156,2 189156 3703 22618
Kuluttajapakkauskartonki 20701 161,8 22319 21227 1782  2300,9 2139,0 1929 23319
Teollisuuspakkaukset 997,8 78,7 10765 987,0 96,5 10835 879,5 91,2 970,7
Puutuotteet 1410,8 926 15033 17439 109,2 18531 156718 1012 16730
Muut 8470 31500 39971 9272 32755 42027 7780 29660 37440
Siséisten myyntien eliminoinnit - -36634 -36634 - -37791  -37791 -34453 -34453
Jatkuvat toiminnot 10 850,0 178,8 11 028,8 11 242,8 605,7 11848,5 10834,7 625,7 11460,4
Lopetetut toiminnot: Tukkuritoiminta 708,2 -178,8 529,4 2004,8 -479,7 156251 1906,2 -409,4  1496,8
Lopetetut toiminnot: Pohjois-Amerikka - - - 18959 -126,0 17699 1883,0 -216,3 1636,7
Koko liiketoiminta 11 558,2 0,0 11558,2 15143,5 0,0 15143,5 14 593,9 0,0 14593,9
Liikevaihto sisaltaa tuloja ulkoisista palveluista 57,0 (67,3) milj. euroa

31.12. paattyva tilikausi

Liiketulos Varat Velat

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Sanomalehti- ja kirjapaperi 125,6 101,9 2334 1320,9 14227 16292 2717 353,5 3453
Alkakauslehtipaperi 28,4 -398,3 -101,8 18629 21101 25262 4791 540,0 581,9
Hienopaperi -313,3 162,1 198,7 21379 18779 18901 325,8 3975 464,5
Kuluttajapakkauskartonki -194.1 -41,3 236,0 16827 20079 23148 475,3 419,2 476,9
Teollisuuspakkaukset 9,3 105,2 86,7 831,6 9394 807,5 199,7 234,5 176,0
Puutuotteet 5815 33,1 427 835,7 963,6 962,7 2214 2429 215,9
Osakkuusyritykset -11,3 3419 88,7 1116,9 1246,6 9181 -
Muut -215,2 1177 -76,0 24522 39142 28294 4617,3 51839 57227
Jatkuvat toiminnot -726,6 176,9 708,4 12240,8 14482,4 13878,0 6590,3 7371,5 7983,2
Lopetetut toiminnot: Tukkuritoiminta 11,8 69,3 33,1 - 828,4 888,4 273,8 348,5
Lopetetut toiminnot: Pohjois-Amerikka - 3,7 -5,7 - - 26157 - 1029,8
Koko liiketoiminta -714,8 249,9 735,8 12240,8 15310,8 17 382,1 6590,3 76453 93615

31.12. paattyva tilikausi

Aineelliset ja
aineettomat hyédykkeet Poistot ja arvonalentumiset Investoinnit

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Sanomalehti- ja kirjapaperi 996,5 10245 12063 14,3 2159 140,5 123,8 61,0 64,5
Aikakauslenhtipaperi 1274 1428,8 18055 1379 506,2 233,3 89,6 147,2 775
Hienopaperi 10528 13638 13937 541,3 154.,5 2201 98,5 1611 778
Kuluttajapakkauskartonki 1067,0 13797 16945 300,5 365,2 2115 109,6 81,5 97,8
Teollisuuspakkaukset 461,9 536,6 488,4 115,2 62,8 61,2 81,9 N 46,0
Puutuotteet 4244 503,8 602,8 130,9 172,8 81,0 62,9 74,6 32,9
Muut 4221 609,2 521,9 82,3 52,2 96,2 89,8 816 100,1
Jatkuvat toiminnot 5698,8 68464 771311 1422,4 1529,6 1043,8 656,1 718,1 496,6
Lopetetut toiminnot: Tukkuritoiminta - 2921 326,3 46,1 21,0 241 2,2 15,5 14,7
Lopetetut toiminnot: Pohjois-Amerikka - - 21914 - 330,7 189,7 36,6 47,8
Koko liiketoiminta 5698,8 7138,5 10230,8 1468,5 1881,3 12576 658,3 770,2 559,1
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3112, paattyva tilkausi

Liikearvo Yritysostojen liikearvo Poistot ja arvonalentumiset
Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Sanomalehti- ja kirjapaperi 23,0 23,0 23,0 - -
Aikakauslehtipaperi 60,0 60,0 100,0 - - - 20,0 7,0
Hienopaperi - 230,6 230,8 - - 228,0 - 2,0
Kuluttajapakkauskartonki - 8,0 8,0 - - 8,0 - -
Teollisuuspakkaukset 20,2 21,4 23,0 - - = - -
Puutuotteet 104,4 105,0 157,2 - - - 541 -
Osakkuusyritykset - - -
Muut - - - - - - - -
Jatkuvat toiminnot 207,6 448,0 542,0 - - - 236,0 741 9,0
Lopetetut toiminnot: Tukkuritoiminta - 54,7 54,8 - 2,0 39,2 - -
Lopetetut toiminnot: Pohjois-Amerikka - - 310,0 - - - 158,9 -
Koko liiketoiminta 207,6 502,7 906,8 - - 2,0 275,2 233,0 9,0
3112,
Milj. euroa 2008 2007 2006
Sanomalehti- ja Kirjapaperi 11589 12243 14417
Aikakauslehtipaperi 14453 15672,0 1990,7
Hienopaperi 13904 15684,9 15670,0
Kuluttajapakkauskartonki 12941 1743,0 20350
Teollisuuspakkaukset 620,7 701,8 628,6
Puutuotteet 653,9 8031 826,8
Osakkuusyritykset 10053 1136,0 664,4
Muut 1488,7 19731 1460,2
Jatkuvat toiminnot 9 057,3 10 738,2 10617,4
31.12.

Milj. euroa 2008 2007 2006
Sidottu padoma

Jatkuvat toiminnot 9 057,3 10738,2 106174

Lopetetut toiminnot: Tukkuritoiminta 500,6 5272

Lopetetut toiminnot: Pohjois-Amerikka 19924
Sidottu padoma yhteensa 9 057,3 11 238,8 13137,0
Koroton vieras padoma 2131,9 24872 3140,2
Korolliset saamiset 952,1 1486,8 984,8
Verosaamiset 99,5 98,0 1201
Varat yhteensa 12 240,8 15 310,8 17 382,1

Sidottu paddoma (O-erat) siséltyy taseeseen ja se sisaltaa aineelliset ja aineettomat hyddykkeet, biologiset hyddykkeet, paastooikeudet, listaamattomat osakkeet, muut pitkaaikaiset

varat, vaihto-omaisuuden, lyhytaikaiset myyntisaamiset ja lyhytaikaiset korottomat velat, varaukset ja muut pitkaaikaiset korottomat velat.
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3112, paattyva tilkausi

Segmenteittain 2008 2007 2006 Sijainnin mukaan 2008 2007 2006
Sanomalehti- ja kirjapaperi 2771 2813 2 945 Baltian maat 1405 1684 1776
Aikakauslenhtipaperi 4 331 5216 5292 Suomi 11040 12187 12879
Hienopaperi 3644 3845 4 550 Ranska 611 1094 1307
Kuluttajapakkauskartonki 4343 4519 4857 Saksa 3715 5330 5786
Teollisuuspakkaukset 5903 5907 5795 Puola 2221 2072 1848
Puutuotteet 4 835 4 876 4 841 Vengja 1835 1875 2199
Muut 7988 8 961 9579 Ruotsi 7677 7 705 8128
Jatkuvat toiminnot 33815 36 137 37 859 Muu Eurooppa 3755 4870 5262
Lopetetut toiminnot: Tukkuritoiminta 957 3103 3177 Eurooppa 32 259 36 817 39185
Lopetetut toiminnot:
Pohjois-Amerikka - 4151 4 595 Brasilia 428 770 272
Koko liiketoiminta 34772 43 391 45631 Kiina (ml. Hongkong) 1660 1312 1097

Pohjois-Amerikka 208 4332 4922

Muut 217 160 165
Henkildsto tilikauden lopussa 31667 37 997 43 887 Yhteensa 34772 43 391 45 631

3112,
Liikevaihto Liikevaihdon
Liikevaihto kohteen mukaan alkuperamaan mukaan nettovirrat maittain

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
[tavalta 309,4 309,4 2751 352,7 4147 353,6 43,3 105,3 785
Baltian maat 162,1 203,2 179,5 280,3 3473 331,56 118,2 1441 152,0
Belgia 176,9 234,4 229,0 331,0 385,5 3579 1541 1511 128,9
Tsekin tasavalta 151,5 162,5 138,3 213,7 254,3 222,5 62,2 91,8 84,2
Tanska 189,9 198,8 195,6 18 21 39 -188/1 -196,7 1917
Suomi 831,8 888,9 8448 36712 41767 42446 28394 32878 33998
Ranska 699,9 713,5 7294 216,0 213,2 2151 -483,9 -500,3 -514,3
Saksa 18253 19010 18024 1571,8 16710 16777 -253,5 -230,0 124,77
Italia 362,9 4145 404,3 14,9 26,9 26,0 -348,0 -387,6 -378,3
Alankomaat 4874 533,9 5241 31,8 210,5 226,5 -455,6 -323,4 -297,6
Puola 390,0 3614 287,9 269,7 2801 2147 -120,3 -81,3 73,2
Vendja 302,8 312,3 235,2 221,9 243,6 205,8 -80,9 -68,7 -29,4
Espanja 427,9 527,9 521,3 131,7 116,1 117,0 -296,2 -411,8 -404,3
Ruotsi 960,38 1024,0 963,3 2 950,5 27260 25613 19897 17020 15980
Iso-Britannia 731,9 909,0 8855 35,4 47,6 33,6 -696,5 -861,4 -851,9
Muu Eurooppa 837,6 822,3 753,0 143,0 280,9 348,3 -694,6 -641,4 -404,7
Eurooppa yhteensa 8848,1 95170 8968,7 104374 11396,5 11140,0 1589,3 18795 2171,3
Alfrikka 246,9 2677 162,2 - - -246,9 -267,7 -162,2
Australia/Uusi-Seelanti 169,5 129,7 12,2 63 53 98 -164,2 1244 -102,4
Brasilia 192,4 181,4 107,9 394,4 306,7 197,3 202,0 125,3 89,4
Kiina (ml. Hongkong) 287,9 2414 270,0 82,7 1021 67,0 -135,2 -139,3 -203,0
Japani 2661 352,4 345,5 01 0,2 59 -266,0 -352,2 -339,6
Muu Aasia 347,6 3324 354,9 8,0 99 9,9 -339,6 -322,5 -345,0
Lahi-ita 304,9 348,8 406,1 = - -304,9 -348,6 -406,1
Yhdysvallat 106,2 263,7 521,6 30,4 27,6 30,3 78,8 -236,1 -491,3
Muu Latinalainen Amerikka 167,8 170,3 159,8 0,5 - -167,3 -170,3 -159,8
Muut 914 43,9 51,5 - 02 0.2 -91,4 -43,7 -51,3
Jatkuvat toiminnot 11028,8 11848,5 11460,4 11028,8 11848,5 114604 0,0 0,0 0,0
Lopetetut toiminnot 5294 32950 31335 5294 32950 31335 - -
Koko liiketoiminta 11558,2 15143,5 14593,9 11558,2 15143,5 14593,9 0,0 0,0 0,0
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31.12.

Vastaavat yhteensa Sijoitettu pddoma Oma paaoma
Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
[tavalta 203,4 205,9 2248 143,7 1454 162,9 93,5 13,3 98,0
Baltian maat 163,5 226,3 2707 1361 2017 249,56 35,1 68,9 142,6
Belgia 511,6 556,2 574,4 434,6 4811 506,9 312,6 2731 289,6
TSekin tasavalta 140,4 164,4 164,8 11,6 1371 133,6 163,8 177 154,6
Suomi 4694,8 59377 56338 34596 38649 40015 19099 25055 16365
Ranska 218,0 308,7 381,3 1604 203,0 232,4 368,1 44,9 1445
Saksa 10452 15612 1736,2 384,2 9271 986,2 3931 638,2 670,9
Puola 305,0 352,0 293,8 172,8 216,3 190,4 243,9 272,17 168,0
Ven&ja 234,9 301,5 204,0 204,4 262,4 1776 3,1 76,3 51,9
Espanja 106,4 12,2 1217 73,8 775 83,4 73,6 72,2 75,0
Ruotsi 3002,3 35692,1 36119 21731 24203 23634 AT 7 19274 23947
Muu Eurooppa 138,7 400,6 420,7 43,2 227,2 1934 193,2 2240 261,9
Eurooppa yhteensa 10753,2 13718,8 136381 74975 9164,0 9281,2 45376 63936 6150,2
Brasilia 642,4 732,7 738,2 606,1 703,9 699,2 606,0 684,8 699,8
Kanada - 344.8 - - 272,7 - 234,3
Kiina (ml. Hongkong) 3675 314,9 265,2 298,3 2577 2275 26,9 50,9 103,4
Yhdysvallat 355,7 459,7 23412 260,5 421,9 17293 310,9 416,7 04,7
Muu Latinalainen Amerikka 89,0 54,5 274 86,4 50,5 24,2 87,2 53,5 26,7
Muut 33,0 30,2 27,2 257 22,2 20,4 25,4 -59 -2,0
Koko liiketoiminta 12240,8 15310,8 17 382,1 8774,5 10620,2 122545 5594,0 7593,6 79171
Jatkuvat toiminnot 122408 144824 13878,0 87745 101395 98356 5594,0 73957  6900,7
Lopetetut toiminnot - 828,4 35041 - 480,7 2 418,9 1979 10164
Koko liiketoiminta 12240,8 15310,8 17 382,1 8774,5 10620,2 122545 5594,0 7 593,6 79171

Sijoitettu pd&doma lasketaan vahentamalla nettoverovelat sidotusta padomasta
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Aineelliset ja

aineettomat hyédykkeet Investoinnit Poistot ja arvonalentumiset
Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
[tAvalta 1251 127,3 17,6 8,0 18,8 6,2 9,8 8,8 71
Baltian maat 74,6 92,8 180,56 8,6 73 11,6 24,8 93,2 34,1
Belgia 4472 446,6 468,8 48,9 13,5 7 385 35,3 34,3
Tsekin tasavalta 10,7 17,2 119,6 2,1 2,5 4,0 7.5 6,0 75
Suomi 1809,7 23670 27024 227,0 266,1 1571 696,1 712,4 3771
Ranska 102,3 1184 184,2 6,2 41 57 14,2 68,7 20,2
Saksa 6458 946,2  1100,7 59,3 28,5 45,0 2794 180,7 226,7
Puola 148,5 1784 165,3 17,0 23,1 10,5 27,6 20,7 19,6
Vengja 15681 2041 133,3 48,2 90,8 29,8 70,1 14,8 12,2
Espanja 56,7 58,0 64,1 57 4,0 2,6 6,7 8,0 6,9
Ruotsi 1608,8 197,8 22004 147,6 1374 166,9 234,9 261,9 242,9
Muu Eurooppa 33,8 134,9 1424 21,0 8,8 23,2 13,0 -6,1 62,8
Eurooppa yhteensa 5321,3 6762,7 7579,3 599,6 604,9 469,7 1417,6 1404,4 10514
Brasilia 90,9 116,2 250,4 53 59 13,3 75 103,0 59
Kanada - - 290,9 - 91 51 - 26,9 25,3
Kiina (ml. Hongkong) 1781 181,0 164,4 6,8 84,8 18,8 31,7 411 8,2
Yhdysvallat 30,8 297 191856 10,4 43,3 43,0 10,9 305,0 165,6
Muu Latinalainen Amerikka 72,1 42,9 20,7 35,8 21,8 8,6 0,2 01 0,1
Muut 56 6,0 6,6 04 04 06 05 08 1,2
Koko liiketoiminta 5698,8 7138,5 10230,8 658,3 770,2 559,1 1468,5 1881,3 12577
Jatkuvat toiminnot 5698,8 68464 77131 656,1 718 496,4 14224 156296 10438
Lopetetut toiminnot - 2921 256177 2,2 52,2 62,7 46,1 351,7 213,9
Koko liiketoiminta 5698,8 7138,5 10230,8 658,3 770,2 559,1 1468,5 1881,3 12577
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Liite 4 Yritysostot ja -myynnit

Yritysostot

Stora Enso osti vuonna 2008 ulkoisten yritysten osakkeita 4,5 milj.
eurolla. Vuonna 2007 konserni k&ytti yritysostoihin 71,4 milj. euroa,
josta 64,3 milj. euroa liittyi Puolan valtion osuuden ostoon Stora Enso
Poland SA:sta. Vuonna 2006 konserni kaytti yritysostoihin 329,8 milj.

Konserniyritysten ostot

euroa, josta valtaosa eli 320,0 milj. euroa liittyi brasilialaisen Arapoti
Groupin ostoon. Tasta 143,3 milj. euroa palautui vuonna 2007, kun
osa kyseisista toiminnoista myytiin uudelleen. Yritysostoista ei aiheu-
tunut liikearvoa vuosina 2006, 2007 ja 2008.

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006

Ostettu netto-omaisuus
Rahavarat = 0,3 1,6
Muu kayttbpadoma 0,1 -9,5 47,3
Aineelliset ja aineettomat hyddykkeet 4,0 10,7 222,0
Biologiset hyddykkeet 61,1
Verovelat -04 -0,2 1,2
Korolliset nettovelat -1,0 -1,2 -4.5
Vahemmiston osuudet 1,8 71,3 11

Ostetun netto-omaisuuden kaypa arvo 4,5 71,4 329,8

Stora Enso osti elokuussa 2007 Puolan valtiolta 28 % Stora Enso
Poland SA:n osakkeista 64,3 milj. eurolla. Stora Enso omistaa
kaupan jalkeen 95 % yhtion osakkeista. Loput 5 % osakkeista, jotka
aiemmin olivat Puolan valtion omistuksessa, jaetaan yhtion nykyisille
ja elakkeelle siirtyneille tyontekijoille, joskin Stora Enso aikoo ostaa
ne mahdollisimman pian. Stora Enso osti alun perin 67 % yhtiosta
133,38 milj. eurolla joulukuussa 2004, Uusimman oston myota
konsernin sijoituksen arvo nousi 197,6 milj. euroon. Stora Enso
Poland -konsernin palveluksessa on télla hetkellda 1 845 henkilda,
ja yhtion likevaihto vuonna 2008 oli 236,6 (236,9) milj. euroa.

Puolalaisten osakkeiden oston lisaksi Stora Enso kaytti vuonna 2007
muihin yritysostoihin 7,17 milj. euroa, joista 7,0 milj. euroa liittyi myos
vahemmistdosuuksien ostoon. Edellisvuotiseen brasilialaisen Arapoti
Groupin ostoon liittyvat yritysostolaskelmat viimeisteltiin vuonna
2007, ja kaupan arvoihin tehtiin vain vanhaisia oikaisuja.

Stora Enso vei syyskuussa 2006 paatdkseen brasilialaisen Arapoti
Groupin koko osakekannan oston International Paper Inc -yhtiolté.
320,0 milj. euron arvoiseen kauppaan sisaltyi paperitehdas, saha
ja noin 30 000 hehtaaria puuvilielmi&d. Saha ja puuviljielmat myytin
vuonna 2007. Paranan osavaltiossa, Etela-Brasilian tarkeimpien
markkina-alueiden l&hell4 sijaitseva Arapotin paperitehdas oli yritys-
oston tarkein osa, ja se on yhdistetty osaksi Stora Enson aikakaus-
lehtipaperi-liketoiminta-aluetta. Kevyesti paallystettya aikakausleh-
tipaperia tuottava linja siséltaa taysin integroidun kuumahierrelinjan
(TMP). Tehtaan nykyinen vuotuinen kapasiteetti on 205 000 tonnia,
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sen palveluksessa on 360 henkilda ja sen likevaihto vuonna 2008
oli 138,0 (133,9) milj. euroa.

Yritysmyynnit

Stora Enso myi vuonna 2008 Papyrus-tukkuriliketoimintansa. Netto-
kauppahinta oli 191,0 milj. euroa ja yhtion markkina-arvo (enterprise
value) oli 412,1 milj. euroa. Yksityiskohtaiset tiedot ovat liitteessa 5,
Lopetetut toiminnot. Muiden myytyjen yritysten nettokauppahinta
oli 30,4 milj. euroa. Ainoa merkittavd myyntikohde oli konsernin
Helsingin pa&konttorin omistava yhtié. Kaupan arvo oli 25,9 mil].

euroa.

Stora Enso myi vuonna 2007 l&ahes koko Pohjois-Amerikan toimin-
tonsa. Eteld-Amerikassa konserni myi osan vuonna 2006 ostamis-
taan liiketoiminnoista Brasiliassa. Yritysoston alkuperéisena tarkoi-
tuksena oli paikallisen yhteistydkumppanin hankkiminen, ja tama on
nyt saavutettu. Pohjois-Amerikan toimintojen myyty netto-omaisuus
oli yhteensa 556,7 milj. euroa (ks. lite 5, Lopetetut toiminnot) ja
Etel&-Amerikan toimintojen myyty netto-omaisuus oli yhteenséa 143,3

milj. euroa.

Stora Enso myi vuonna 2006 useita yrityksi& osana tuotantoyksi-
koiden suorituskyvyn arvioimisohjelmaa. Myyntien nettokauppahinta
oli 466,5 milj. euroa kustannusten jalkeen. Kaksi yritysmyyntia johti
aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden arvonalentumiseen.
Portugalilaisen Celbin sellutehtaan myynti puolestaan toi 197,9 milj.
euron myyntivoiton.
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3112, paattyva tilkausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Myyty netto-omaisuus
Rahavarat 31,3 110,8 20,2
Muu kéyttopéédoma 173,8 -126,0 59,5
Aineelliset ja aineettomat hyddykkeet 281,8 16958 172,4
Biologiset hyddykkeet - 84,1 45,5
Korolliset saamiset (pl. rahavarat) - 0,6 12
Verovelat -26,7 -49,6 -18,0
Korolliset velat -230/1 -1019,2 -12,0
Vahemmiston kanssa tehdylléa osakevaihdolla ostettu osakkuusyhtio -6,9 -
VAhemmistdn osuudet -3,3 -0,6 -0,2
Myytyjen yhtididen nettovarat 219,9 695,9 268,6
Tuloslaskelman myyntivoitot 15 50 197,9
Yritysmyynnit yhteenséa 221,4 700,9 466,5

Stora Enso myi syyskuussa 2007 osan Stora Enso Arapotin toimin-
noista siten, etta ostajalle eli Arauco Florestal Arapotille (Arauco)
siirtyi 20 % konsernin paperiliiketoiminnasta Brasiliassa. Stora
Ensolle puolestaan jai 20 % mets&omistuksesta. Kaupan vaikutus
likevoittoon oli vahainen.

Vuonna 2006 tuotantoyksikdiden suorituskyvyn arviointionjelma

aiheutti merkittavia yritysmyyntejé joko lilkketoiminnan myynteina tai

itse yritysten myynteiné:

e Maaliskuussa 2006 Stora Enso myi Keski-Ruotsissa sijaitsevan
Grycksbon tehtaan 37,4 milj. euron nettomyyntihintaan. Kaupasta
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kirjattiin aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden 23,9 milj. euron
arvonalentuminen seka 2,2 milj. euron muuntoerokulu.

e Heindkuussa 2006 Stora Enso myi Pankakosken tehtaan 5,2 milj.
eurolla. Myynnisté kirjattiin kayttbomaisuuden 15,8 milj. euron
arvonalentuminen.

e Stora Enso vei elokuussa 2006 paatdkseen Celulose Beira Indust-
rial (Celbi) SA:n myynnin portugalilaiselle terés-, sellu- ja paperi-
yhti¢ Altrille. Yhtion tarkein omaisuus oli Portugalissa sijaitseva
Celbin sellutehdas. Kaupan nettoarvo oli 423,5 milj. euroa, ja siita
kirjattiin 197,9 milj. euron myyntivoitto.
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Liite 5 Lopetetut toiminnot

Stora Enso vei 30.4.2008 paatdkseen Papyrus-tukkuritoimintansa
myynnin yksityiselle pa&omasijoitusyhtidlle Altor Fund Illle. Myydyn
yhtién markkina-arvo (enterprise value) oli 412,1 milj. euroa.
Myynnist& aiheutuva 3,6 milj. euron nettotappio muodostui 39,2 milj.
euron arvonalentumisesta, jotta myyntihinta vastasi myytya netto-
omaisuutta ja kertyneista muuntoeroista kirjatusta 35,5 milj. euron
nettovaluuttavoitosta. Kaupasta kirjattin my&s 0,1 milj. euron positii-
vinen verovaikutus. Osakkeiden myyntihinta kustannusten vahen-
t&misen jalkeen oli yhteensé 191,0 milj. euroa, josta 141,0 milj. eurca
saatiin kateisena ja loput uudelleen nimetylle Papyrus Holding AB:n
myontdmana, nimellisarvoltaan 57,3 milj. euron "payment in kind”

Lopetetut toiminnot tuloslaskelmassa vuonna 2008,

(PIK) -lainana, jonka k&ypa arvo vastaanottopéaivana oli 50,0 milj.
euroa ja vuoden lopussa 38,9 milj. euroa. Kaikkien PIK-lainojen
yksityiskohtaiset tiedot ovat litteessa 16, Myytavissa olevat rahoi-
tusvarat.

Papyruksen ulkoinen liikevaihto vuonna 2007, viimeisella taydella
tilikaudella konsernissa, oli yhteensa 2 006,0 milj. euroa. Konsernin
tuotteiden myynti oli kuitenkin yhteensé vain 567,7 milj. euroa.
Yhteenveto Papyruksen tuloslaskelmasta myyntia edeltavilta neljalta
kuukaudelta vuonna 2008 on alla.

yhteenveto (Tukkuritoiminta)

31.12. paattyva tilikausi

Normaalit Myynnista

Milj. euroa Yhteensa toiminnot aiheutuneet kulut
Lilkevainto 529,4 529,4 -
Liiketoiminnan kulut -517,6 -513,8 -3,7
Liiketulos 11,9 15,6 -3,7
Rahoituskulut, netto -55 -5,5 -
6,4 10,1 -3,7

Verot 21 2,2 01
Tilikauden tulos 4,3 7.9 -3,6

Stora Enso vei 21.12.2007 paatdkseen pohjoisamerikkalaisen
tytaryhtionsé Stora Enso North America Inc:n ("SENA") myynnin
NewPagelle. SENA kasitti [ahes kaikki Stora Enson Pohjois-Amerikan
liketoiminta-alueen toiminnoista ja sen vuotuinen tuotantokapasi-

teetti oli 2 745 000 tonnia paperia. Ulkoinen likevaihto vuonna 2007
oli 2,4 mrd. Yhdysvaltain dollaria (1,8 mrd. euroa) ja liiketoiminta-
alueen palveluksessa oli noin 4 350 henkil®a.

Lopetetut toiminnot tuloslaskelmassa vuonna 2007, yhteenveto (SENA)

31.12. paattyva tilikausi

Normaalit Myynnista
Milj. euroa Yhteensa toiminnot aiheutuneet kulut
Likevoitto 37 32,0 -28,3
Rahoituskulut, netto -97,3 -97,3 -
Tulos ennen veroja -93,6 -65,3 -28,3
Verot -190,3 -1,0 -189,3
Tilikauden tulos -283,9 -66,3 -217,6
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Alla olevassa taulukossa on erittely Stora Enson tuloslaskelmasta
kolmelta viime vuodelta. Taulukossa nakyvat jatkuvien ja lopetettujen
toimintojen taloudelliset tulokset sek& kassavirrat.

3112, paattyva tilikausi

Jatkuvat toiminnot Lopetetut toiminnot Koko liiketoiminta
Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Liikevaihto 11028,8 11848,5 11460,4 529,4 32950 3133,5 11558,2 15143,5 14593,9
Lilketoiminnan muut tuotot 120,2 88,4 360,0 36,1 156,6 4,9 156,3 245,0 364,9
Valmiiden tuotteiden varastojen muutos =781 81,0 -14,3 2,4 -43,3 16,8 -80,5 377 2,5
Biologisten hyddykkeiden nettomuutos -18,2 75 2,2 - - - -18,2 75 2,2
Materiaalit ja palvelut -6815,7 -7051,5 -63719 -400,6 22794 -21335 -7 216,2 -93309 -85054
Toimituskulut ja komissiot -11271 11339  -1193,2 -18,3 -182,3 -164,6 -1145,4 13162 13578
Henkilostokulut -1 669,11 17129 17281 -57,9 -402,1 -472,8 17270 21150 -22009
Lilketoiminnan muut kulut -752,6 -761,9 -846,5 -28,4 -121,2 -142,3 -781,0 -883,1 -988,8
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 7.6 341,3 88,0 - 14 -0,7 7,6 342,7 87,3
Poistot ja arvonalentumiset -14224 15296 -1043,8 -46,1 -351,7 2139 14685 -18813 -12577
Liiketulos -726,6 176,9 708,4 11,9 73,0 27,4 -714,7 249,9 735,8
Rahoitustuotot ja -kulut -167,2 -166,7 -14,9 -5,5 -109,5 -89,1 72,7 -266,2 -104,0
Tulos ennen veroja -893,8 20,2 693,5 6,4 -36,5 -61,7 -887,4 -16,3 631,8
Tuloverot 214,8 14 -6,2 2,1 -188,7 -36,4 212,7 -196,1 -42,6

Tilikauden tulos -679,0 12,8 687,3 4,3 -225,2 -98,1 -674,7 -212,4 589,2
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3112, paattyva tilkausi

Jatkuvat toiminnot

Lopetetut toiminnot Koko liiketoiminta

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Liiketoiminnan rahavirta
Tilikauden tulos -679,0 12,8 687,3 4,3 -225,2 -981 -674,7 -212,4 589,2
Kassavirta kirjattujen tuottojen ja kulujen
laskelmasta -280,9 36 -59,9 - - 07 -280,9 36 -59,2
Verot -214,8 74 6,2 2,1 188,7 36,4 -212,7 196,1 42,6
Poistot ja arvonalentumiset 1422,4 156296 10438 46,1 351,7 213,9 1468,5 1881,3 12577
Nettorahoitustulot 167,2 166,7 14,8 516 109,5 89,2 172,7 266,2 104,0
Muut oikaisut 74 -341,2 -282,9 -35,5 -160,2 1,3 -28,1 -501,4 -284,2
Maksetut korot -179,5 -169,2 -162,3 -11,7 -102,7 -85,2 -191,2 -261,9 -247,5
Saadut korot ja osingot 374 41,8 23,8 3,2 1.4 6,5 40,6 53,2 30,3
Muut rahoituserét, netto 211,5 -63,2 -9,8 -0,2 -29,2 17 211,3 -82,4 -11,5
Maksetut tuloverot 25,1 -96,6 -210,3 04 -15,0 -5,1 255 -111,6 -215,4
Nettokayttdpdaoman muutos 52,1 -242,8 2179 29,4 -88,1 711 81,5 -330,9 289,0
Liiketoiminnan rahavirta 568,9 858,9 1268,6 43,6 40,9 226,4 612,5 899,8 1495,0
Investointien rahavirta -543,9 -583,5 -290,7 -7,0 33,5 37,5 -550,9 -550,0 -253,2
Rahoituksen rahavirta -602,5 383,7 -834,5 -83,2 -98,8 -159,8 -685,7 284,9 -994,3
Rahavarojen muutos -5677,5 659,1 143,4 -46,6 -24,4 104,1 -624,1 634,7 247,5

Konserni on kirjannut liketoiminnan muihin tuottoihin 49,5 milj. euroa
paastdoikeuksista. Materiaaleinin ja palveluinin on puolestaan kirjattu
27,6 milj. euron kulu vuonna 2008 toteutuneista hiilidioksidipaéas-
toista. Tuloslaskelma vastaa siten tuotannossa kaytettavien hyddyk-
keiden kustannuksia. Nettotuotto on yhteensa 21,9 mil). euroa, josta
19,8 mil]. euroa liittyy ylijaamaoikeuksien myynnista realisoitunee-
seen myyntivoittoon ja 1,6 milj. euroa konsernin hallussa tilikauden
lopussa olevien ylimaéréaisten paastdoikeuksien arvoon. Vuonna
2007, jolloin p&astdoikeuksien hinta putosi merkittavasti, allokoitujen
paastdoikeuksien maarasta saatu tuotto, 1,7 milj. euroa, vastasi
toteutuneista paastoista kirjattua kulua. Konserni kirjasi kuitenkin 4,9
milj. euron kulun tilikauden lopussa hallussaan olevien ylijaamaoi-
keuksien uudelleenarvostuksesta ja aiemmin samana vuonna
myytyjen paéastdoikeuksien myyntivoitosta 6,3 milj. euron
hyvityksen.

Konserni saa lisaksi muuta tuottoa Ruotsin ja Belgian ympéaristoys-
tavallisesta sahkon tuotannosta. S&hkéd tuotetaan uusiutuvilla
luonnonvaroilla ja sen tuotannosta saadaan vihreité sertifikaatteja,
jotka voidaan myyda eteenpéin uusiutumattoman energian tuottajille.
Myynnista saatu tuotto oli 47,4 (38,6) milj. euroa.
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Stora Enso sai 30.4.2008 paé&tdkseen Papyrus-tukkuriliketoimin-
tansa myynnin yksityiselle padomasijoitusyhtidlle Altor Fund li:lle (ks.
lite 5, Lopetetut toiminnot). Myynnin yhteydessa aiemmin omaan
padomaan kirjattu muuntoero, 35,5 milj. euroa, merkittiin tuloslas-
kelmaan.

Muut liiketoiminnan tuotot lopetetuissa toiminnoissa vuonna 2007
olivat yhteensa 156,5 milj. euroa. Tasta 130,6 milj. euroa liittyy Stora
Enson Pohjois-Amerikan toimintojen myynnin yhteydessa tuloslas-
kelmaan merkittyihin kertyneisiin muuntoeroihin. Kayttbomaisuuden
myynnista kirjattiin 24,4 milj. euron myyntivoitot, jotka liittyivat
Papyrus-tukkuritoiminnan varastorakennusten myyntiin Ruotsissa ja
Tanskassa.

Stora Enso sai elokuussa 2006 paatdkseen Celbin sellutehtaan ja
puuvilielman myynnin 423,5 milj. eurosta. Myynnista Kirjattiin 197,9
milj. euron myyntivoitto, josta 189,8 milj. euroa liittyi realisoitunee-
seen liikearvoon ja 8,0 milj. euroa kertyneisiin muuntoerovoittoihin
ruotsalaisen emoyhtion kautta tulevista valuuttakurssivaihteluista.
Konsemiyritysten myynnista ei kirjattu myyntitappioita, mutta ruotsa-
laisen Grycksbon tehtaan myynnista Kirjattiin 2,2 milj. euron kulu
kertyneista muuntoeroista.
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31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Liiketoiminnan muut tuotot
Paastdoikeudet 49,5 79 17,0
Vihreiden sertifikaattien myynti 474 38,6 24,4
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden myyntivoitot 7,6 59 6,8
Konserniyritysten myyntivoitot 1,5 50 189,9
Kertyneet muuntoerot ja oman pa&doman suojaukset, netto - 174 8,0
Noteeraamattomien osakkeiden myyntivoitto 1,0 1,7 0,6
Vakuutuskorvaukset 0,6 1,0 2,4
Vuokrat 71 78 7,6
Avustukset 55 3,1 3,3
Jatkuvat toiminnot yhteensa 120,2 88,4 360,0
Lopetetut toiminnot yhteensa 36,2 156,5 4,9
Koko liiketoiminta 156,4 244,9 364,9
Liiketoiminnan muut kulut
Tutkimus ja kehitys 79,2 80,9 78,3
Maksetut vuokrat 82,4 86,3 81,6
Luottotappiot 8,6 8,9 2,4
Pitk&aikaisten sijoitusten myyntitappiot 01 10 -
Kertyneet muuntoerot ja oman pa&oman suojaukset, netto 3,2 9,3 2,2
Materiaalit ja palvelut
Toteutuneet p&dstot ja oikeuksien kayvan arvon lasku 27,6 6,6 1038,5

Konsernin tilintarkastus- ja neuvontapalkkiot olivat ynteensa 6,4 (9,9)
milj. euroa. Tasté 4,9 (7,6) milj. euroa maksettiin paatilintarkastajalle
Deloitte & Touche Oy:lle, joka korvasi PricewaterhouseCoopersin
tilintarkastusyhtiona 26.3.2008 pidetyn varsinaisen yhtiokokouksen
jalkeen. Tilintarkastuspalkkiot liittyvat tilinpaatdksen lakis&ateiseen
tilintarkastukseen tai siihen laheisesti tavanomaisiin palveluihin.
Palkkiot tilintarkastuksen oheispalveluista aiheutuvat sellaisista
palveluista, jotka liittyvét tilintarkastukseen ja joilla pyritaan varmen-
tamaan tilinpaatoksen oikeellisuutta. Palkkiot veropalveluista liittyvat
veroneuvontaan ja -suunnitteluun.
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3112, paattyva tilkausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Tilintarkastuspalkkiot 3,7 6,3 4,9
Palkkiot oheispalveluista 01 0,3 0,2
Palkkiot veropalveluista 0,2 04 0,9
Muut palkkiot 0,9 0,6 0,1
Yhteensa 4,9 7,6 6,1
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Liite 7 Henkildstokulut

Henkildstokulut

3112, paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Palkat ja palkkiot 1205,2 12723 13280
Hallituksen palkkiot (lite 8) 0,9 0,7 0,7
Johtoryhméan palkkiot (liite 8) 8,0 10,6 8,8
Elakkeet (ks. alla) 204,0 209,3 1891
Osakeperusteiset maksut, optiot (lite 23) -13,4 14 18,2
Optio-ohjelmien suojausinstrumentit 83,9 11,8 -24.,6
Muut pakolliset henkildstokulut 162,6 192,4 200,0
Muut vapaaehtoiset henkildstokulut 17,9 17,2 79
Jatkuvat toiminnot yhteensa 1669,1 1712,9 1728,1
Lopetetut toiminnot yhteensa 57,9 4021 472,8
Koko liiketoiminta 1727,0 2115,0 2200,9
Elakkeet
31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Etuuspohjaiset jérjestelyt 26,8 23,6 30,6
Maksupohjaiset jarjestelyt 1747 185,6 156,1
Muut tyésuhteen paattymisen jalkeiset etuudet 2,5 01 2,4
Elakekulut: Jatkuvat toiminnot 204,0 209,3 189,1
Elakekulut: Lopetetut toiminnot 55 -14,6 431
Elakekulut: Koko liiketoiminta 209,5 1947 232,2

Konserni on suojannut optio-ohjelmansa erilaisilla rahoitusjohdan-
naisilla, pa&asiassa optioiden suojausinstrumenteilla (Total Return
Swap), jotka esitetdan henkildstokuluissa niiden optioiden rinnalla,
joihin ne littyvat. Siten itse riski ja suojaus nakyvéat samassa tuloslas-
kelman osiossa. Optiot ja niité suojaavat johdannaiset eivat tayta
suojauslaskennan soveltamisen edellytyksia, koska niiden muutokset
eivat vastaa toisiaan. Optiot arvostetaan tietyn hinnoittelumallien
mukaisesti ja optioiden suojausinstrumentit arvostetaan osakkeiden
kulloinkin voimassa olevan markkinakurssin mukaisesti. Optio-
ohjelmista ja niita suojaavista johdannaisista kirjattiin 6,4 milj. euron
voitto vuonna 2006 ja 10,4 milj. euron kulu vuonna 2007. Vuonna
2008 yhtion osakekurssi kuitenkin romahti, minka seurauksena
optio-ohjelmasta kirjattiin 70,5 milj. euron kulu.

116

Koska yhtidon osakekurssi on pudonnut ja osakekurssin kehitysta
koskevat odotukset ovat myds laskeneet, optio-ohjelman kuluihin
kirjattiin 13,4 milj. euron hyvitys vuonna 2008. Osakekurssin laskun
myoté optiolden oikeuden syntymisajanjaksolle kohdistettavat
kustannukset ovat pienemmat. Optioiden kassavaikutus oli 3,4 milj.
euroa. Tatd kompensoi tulevien kustannusten arvostuksesta kirjat-
tava 16,8 milj. euron hyvitys. Nettovaikutus on taten 13,4 milj. euroa.
Osakekurssin merkittavé lasku vuoden 2008 aikana aiheutti konser-
nille 83,9 milj. euron kulut johtuen optio-ohjelmia suojaavien johdan-
naisten arvostuksesta. Konserni on jarjestellyt uudelleen suojaus-
instrumenttisalkkuaan, misté aineutui 61,0 milj. euron kassavaikutteiset
kulut. Vuoden lopussa optio-ohjelmien suojausinstrumenteista aiheu-
tuvat vastuut olivat 57,4 (34,9) mil). euroa. Niita tarkistetaan parhail-
laan vastapuolten kanssa.



tilir tetiedc
3112, paattyva tilikausi
2008 2007  Osakkeiden méaara

Tuhatta euroa Kateinen Osakkeet Yhteensa Kateinen A R Komiteajasenyydet
Hallituksen jasenet 31.12.2008

Palkkio @, Nimitys 9,
Claes Dahlb&ck, puheenjohtaja 138,8 54,0 192,8 169,0 2541 26 114 Talous & tarkastus

Palkkio @, Nimitys 9,
Ilkka Niemi, varapuheenjohtaja 92,2 34,0 126,2 105,0 - 4146 Talous & tarkastus
Gunnar Brock 51,0 24,0 75,0 60,0 - 6927
Dominique Hériard Dubreuil 57,0 24,0 81,0 66,0 - 3927 Palkkio 9
Birgitta Kantola 65,0 24,0 89,0 74,0 - 6 427 Talous & tarkastus
Juha Rantanen 36,0 24,0 60,0 - - 6927
Jan Sjoqvist 71,0 24,0 95,0 80,0 508 4870 Talous & tarkastus
Matti Vuoria 57,0 24,0 81,0 66,0 - 11 927 Palkkio 9
Marcus Wallenberg 51,0 24,0 75,0 60,0 2541 7642 Nimitys 4
Entiset hallituksen jasenet
Lee A. Chaden (26.3.2008 saakka) 18,5 - 18,5 74,0 n/a n/a
Yhteensa"? 637,5 256,0 893,5 744,0 5590 78907 n/a - merkitykseton

2) 1) 1)

1) Vuoden 2008 varsinaisessa yhtiokokouksessa hyvéksytyt hallituksen palkkiot olivat vuodelle 2008 samat kuin edellisvuonna. Poikkeuksena oli, etta varsinainen
yhtidkokous hyvéksyi, ettd 40 % hallituksen palkkioista vuonna 2008 maksettiin markkinoilta ostettuina Stora Enson R-osakkeina. Vuonna 2007 ja aikaisemmin
palkkiot maksettiin neljdnnesvuosittain. Vuoden 2008 varsinaisesta yhtiokokuksesta alkaen palkkioperusteita muutettiin niin, ettd palkkiot maksetaan
kertasuorituksina etukateen johtuen osakkeiden ostosta kompensaatioksi. Tamén takia vuoden 2008 kokonaispalkkio sisaltad koko vuoden 2008 palkkion, joka
paatettiin vuoden 2008 varsinaisessa yhtiokokoksessé sekéa viimeisen neljanneksen vuoden 2007 varsinaisessa yhtiokokouksessa paéatetysta palkkiosta. Vuoden
2007 palkkio siséltaa kolme neljdsosaa vuoden 2007 palkkioista, joka paatettiin vuoden 2007 varsinaisessa yhtikokouksessa seka yhden neljanneksen vuoden 2006
varsinaisessa yhtidkokousessa paatetyisté palkkiosta.

2) 40 % hallituksen palkkioista vuonna 2008 maksettiin markkinoilta ostettuina Stora Enson R-osakkeina, jotka jakautuivat seuraavasti: puheenjohtaja: 6 585 R-osaketta,
varapuheenjohtaja: 4 146 R-osaketta ja muut jasenet: 2 927 R-osaketta.

3) Hallituksen jasenté ei voi nimittaa nimityskomitean puheenjohtajaksi. Nimityskomitean puheenjohtajana toimii Pekka Timonen, Suomen valtion edustaja.

4) Marcus Wallenberg on Foundation Asset Managementin valitsema nimityskomitean jasen.

5) Osakkeenomistajat valitsevat Stora Enson nimityskomitean varsinaisessa yhtiokokouksessa. Claes Dahlbéck ja likka Niemi on valittu komiteaan hallituksen puheenjohtajana ja
varapuheenjohtajana.

dien mukaisesti laskettuihin optioiden ja osakekannustimien kustan-

Sivuilla 118-119 on eritelty johtoryhmén palkkiot, osakkeet, optiot ja nuksiin littyvat lisétiedot on esitetty tekstissa.

bonusjarjestelmat. N&illa sivuilla on myos lisétietoja toimitusjohtajan

palkkioista ja omistuksista. Tilikaudella ansaittuinin optioihin ja Johtoryhman palkkiot vuonna 2008 olivat yhteensa 8,0 (10,6) milj.
osakekannustimiin liittyvat kateissuoritukset vuodelta 2008 on euroa. Ne seka tiedot johtoryhméan jasenten sopimuksista on esitetty
esitetty palkkiotaulukoissa seuraavalla sivulla. Myos IFRS-standar- sivulla 118.
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Johtoryhman palkkiot

3112, paattyva tilkausi

2008 2007
Muut Muut
johto- Johto- johto- Johto-
Toimitus-  ryhmén ryhm& Toimitus- ryhmén ryhmé
Tuhatta euroa johtaja jasenet yhteensa johtajaz) ¥ jasenet yhteensa
Palkkiot

Vuosipalkka " 880 3352 4232 804 4290 5094
Asumiskulut (toteutuneet) 94 58 147 160 54 214
Muut etuudet 15 135 150 15 121 136
Bonukset (muuttuva palkanosa) - 664 664 - 633 633
Osakeohjelmat 140 314 454 277 662 939
1129 4518 5647 1256 5760 7016

Elakekulut
Suomen TEL-jarjestelma - 4 4 - 195 195
Stora Enson vapaaehtoiset elékejarjestelyt 283 2017 2 300 a1 1302 1713
283 2021 2304 411 1497 1908
Palkat ja palkkiot yhteensa 1412 6539 7 951 1667 7 257 8924

1) Toimitusjohtaja luopui asuntoedustaan Lontoossa vuonna 2008 asumiskuluja vastaavaa kateisvastiketta vastaan. Toimitusjohtajan kateispalkka ennen asumiskuluista maksettavaa

kéteiskorvausta oli 834 198 euroa.

2) Sisaltaa toimitusjohtaja Jouko Karvisen koko vuoden 2007 palkkiot mukaan lukien jakso 1.1.2007 alkaen siihen asti kuin hanesta tuli toimitusjohtaja.

3)Edellisen toimitusjohtajan Jukka Harmalan palkkiot vuodelta 2007 elékkeelle siirtymiseen asti 31.8.2007 olivat 1 677 000 euroa. Summa on jatetty pois vuoden 2007 vertailuluvuista

seka toimitusjohtajan palkkioiden etté muiden palkkioiden osalta. Harméala toimi toimitusjohtajana 29.3.2007 asti ja jatkoi neuvonantajana elékkeelle siirtymiseenséa saakka.

Johtoryhman jasenet (pl. toimitusjohtaja)

Johtoryhman jasenilla on lyhytaikaisia kannustinjarjestelmia, joiden
suuruus on enintdan 50 % heidan kiintedsté vuosipalkastaan.
Bonukset maksetaan seuraavalla tilikaudella, kuten yll& olevassa
taulukossa. Bonus koostuu kolmesta osasta. Enintdan 35 % on
sidottu sijoitetun padoman tuottoon, 35 % liikevoittoon ennen
poistoja ja arvonalennuksista (EBITDA) ja loput muihin taloudellisiin
seka henkildkohtaisiin tavoitteisiin. Vuonna 2008 bonuksia makset-
tiin vuoteen 2007 littyen 664 632 (632 919) euroa. Johtoryhman
jasenten elékeikd on 60 vuotta. Eldkkeet ovat jasenten kotimaiden
lains&d&ddanndn mukaisia. Johtoryhman jasenilla on kuuden
kuukauden irtisanomisaika. Irtisanomiskorvaus on vuoden palkka,
jos irtisanojana on Stora Enso. Ennen vuotta 2007 nimitetyille
jasenille voidaan liséksi maksaa toisen vuoden palkka tydsuhteesta
riippuen.

Johtoryhman jasenet ovat osallisina useissa pitkaikaisissa kannus-
tinjarjestelmissé. Osakeperusteisia maksuja koskevien kirjanpitosaa-
dosten mukaisesti jondon optioista ja rajoitetuista osakekannusti-
mista aiheutuva kassavaikutukseton kulu lasketaan tilikauden aikana
myonnettyjen osakkeiden ja optioiden lunastuskauden alkuarvosta
lisattynd aiempien kannustimien kayvan arvon muutoksella tilkauden
alkana. Kirjanpidolliset kulut eivat vastaa toteutuneita kassavaikut-
teisia kuluja vuositasolla, mutta lopulliset summat vastaavat toisiaan,
kun oikeus osakkeisiin tai optioihin on syntynyt, osakkeet tai optiot
on lunastettu tai lunastusaika on pééattynyt. Ylla olevassa taulukossa
olevat luvut koskevat henkilditd, jotka ovat kuuluneet jontoryhméaan
kannustimien myontamis- tai maksupaivana.
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Johdon optio-ohjelmat

Johtoryhmélle ei my&dnnetty optioita vuonna 2007 eika yhti6 laskenut
optioita likkeeseen vuonna 2008. Tilikaudella eraantyi 97 500
vuoden 2001 optio-ohjelmaan littyvaa optiota. Muita optioita ei
lunastettu. Vuonna 2007 lunastettiin 265 000 optiota k&teisarvoltaan
281 250 euroa.

Johdon osakepohjaiset ohjelmat

Johtoryhman jasenille toimitusjohtajaa lukuun ottamatta ei myénnetty
rajoitettuja osakekannustimia vuonna 2008. Johtoryhman jasenille
suoritettiin vuoden aikana aiempiin kannustinohjelmiin liittyen 25 241
(30 740) osaketta, joiden kateisarvo tasmaytyspéivana 1.3.2008 oli
211 015 (380 561) euroa laskettuna tasmaytyspéivan 8,36 (12,38)
euron kurssilla.

Vuonna 2007 johtoryhman jasenille myénnettiin tulosperusteisia
osakekannustimia, mutta koska jarjestelyt koskivat vuosia
2007-2008, lisda kannustimia ei myonnetty vuonna 2008. Vuonna
2008 johtoryhmén jéasenille suoritettiin aiempiin tulosperusteisiin
kannustinohjelmiin liittyen 12 273 osaketta tulostavoitteiden saavut-
tamisen perusteella. Niiden kéteisarvo tdsmaytyspéivana 1.3.2008
oli 102 602 euroa 8,36 euron kurssilla. Koska tulosperusteisiin
osakeohjelmiin liittyvia tulostavoitteita ei kuitenkaan saavutettu
kokonaan, 6 904 aiemmin myonnettya osaketta eraantyi. Vuonna
2007 johtoryhman jasenille ei suoritettu lainkaan osakkeita, koska
tulostavoitteita ei ollut saavutettu, ja 21 705 aiemmin mydnnettya
osaketta erédéntyi.



Lahipiiriliiketoimet
Kaksi yhtion johtoon kuuluvaa henkilda osti vuonna 2008 yhtion
omistaman asuinkiinteiston, jonka hinta tarkistutettiin riippumatto-

malla ammattimaisella arvioijalla, ennen kuin kauppa sovittiin.

Toimitusjohtaja - Jouko Karvinen

Toimitusjohtaja tuli Stora Enson palvelukseen 1.1.2007 ja aloitti toimi-
kautensa vuoden 2007 yhtidkokouksen jalkeen 29.3.2007, kun
hallitus oli hyvaksynyt nimityksen. Toimitusjohtajalla on kuuden
kuukauden irtisanomisaika. Irtisanomiskorvaus on vuoden palkka,
jos irtisanojana on yhtio, mutta sopimukseen ei sisélly yhtion hallin-
nassa tapahtuvista muutoksista aiheutuvia maksuja. Etuuksiin
kuuluu asuntoetu, tydsuhdeauto ja maksuperusteinen kansainva-
linen elakejarjestely, jonka Ison-Britannian viranomaiset ovat hyvak-
syneet. Vuonna 2007 toimitusjohtajalle maksettiin ylimaarainen
elake-etuus korvauksena alemmista tehtavisté luopumisen seurauk-
sena menetetyista eléke-etuuksista. Toimitusjohtajan eldkkeellesiir-
tymisik& on 60 vuotta.

Toimitusjohtaja on oikeutettu hallituksen vuosittain vahvistamaan
lyhytaikaiseen kannustinjarjestelmaéan, jonka tuotto on enintéaan
50 % Kiinteasta vuosipalkasta. Toimitusjohtajalle el maksettu kannus-
tinpalkkioita vuonna 2007, mutta h&nelle mydnnettiin sen sijaan
rajoitettuna osakekannustimena 21 194 osaketta (ks. alla). Vuoden
2008 kannustinjarjestelman tuotto maaritetdan vuoden 2009 ensim-
maisella neljanneksella. 25 % tuotosta on sidottu sijoitetun pddoman
tuottoon, 25 % liikkevoittoon ennen poistoja ja osakkuusyhtididen
tulosta (EBITDA) ja 50 % henkildokohtaisiin tavoitteisiin. Tuotto on

Johtoryhmé&n osakkeet ja optiot

tillr
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tarkoitus maksaa rajoitettuna osakekannustimena. Kertymisaika on
kolme vuotta, 2010-2012.

Toimitusjohtaja on vuodesta 2007 lahtien ollut lisaksi oikeutettu
tulosperusteiseen osakeohjelmaan (ks. alla).

Johdon optio-ohjelmat vuonna 2008

Vuonna 2008 ei mydnnetty optioita. Toimitusjohtajalle mydnnettiin
vuonna 2007 Stora Ensoon tulon myoté 157 646 optiota, joiden
hinnoittelumallin mukaisesti arvioitu arvo myéntamispaivana 2.1.2007
oli 365 000 euroa. Toimitusjohtaja ei lunastanut optioita vuonna
2008.

Johdon osakepohjaiset ohjelmat

Toimitusjohtajalle mydnnettiin rajoitettuna osakekannustimena 21 194
(55 987) osaketta, joiden arvo myodntamispéivana 11.4,.2008 oli 163
614 (678 003) euroa ajalta 31.3.-4.4.2008 lasketun keskikurssin
perusteella. Osakkeiden kertymisjakso on kuitenkin kolme vuotta,
2009-2011. Vuonna 2008 toimitusjohtajalle suoritettiin aiempiin
kannustinohjelmiin liittyen 16 796 (22 395) osaketta, joiden kateis-
arvo tasmaytyspaivana 1.3.2008 oli 140 415 (277 250) euroa lasket-
tuna tasmaytyspaivan 8,36 (12,38) euron kurssin perusteella.

Toimitusjohtajalle mydnnettiin tulosperusteisina osakekannustimina
183 750 osaketta, joiden arvo — olettaen, etta tavoitteet saavutetaan
— myontamispaivana 1.4.2008 oli 1 422 225 euroa laskettuna
myontamispaivan 7,74 euron kurssilla.

Synteettiset optiot = Tulosperusteiset
Johtoryhman jasenet tilikauden lopussa R-osakkeet 2002-2007 osakekannustimet Komiteajasenyydet
Hannu Alalauri 5469 45000 29 624
Aulis Ansaharju 3843 56 250 24 624 Investointi
Jouko Karvinen, toimitusjohtaja 23122 157 646 221 740
Hannu Kasurinen 2 581 63 750 16 624 Investointi
Mats Nordlander 3598 45 000 56 500
Veli-Jussi Potka 4093 78 750 22 874 Investointi
Markus Rauramo, talousjohtaja 3108 42 500 13 730
Bernd Rettig 6 894 147 500 63 000 Investointi, T&K
Hannu Rybppodnen, varatoimitusjohtaja 27 428 50 000 138 000 Investointi
Elisabet Salander Bjorklund 17 879 82 500 62 750 Investointi, Yritysvastuu
Juha Vanhainen 4310 63 750 22 874 Investointi
Yhteensa 102 325 832 646 672 340
97 500 johtorynman jasenten optiota erdantyi 31.3.2008, jolloin
vuoden 2001 optio-ohjelma paattyi. Lisaksi 53 000 tulosperus-
teisten osakekannustimien osaketta eraantyi marraskuussa 2008,
jolloin Chris‘[erAgren lahti yhtion palveluksesta.
My®ds seuraavat johtajat )

Osakkeiden

olivat yhtion palveluksessa maara tehtidvasta  Synteettiset optiot  Tulosperusteiset Toiminut
vuonna 2008 Tehtava luovuttaessa 2002-2007 osakekannustimet tehtavassaan asti
Christer Agren Johtaja 7072 90 000 - 30.11.2008
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31.12. paattyva tilikausi
Milj. euroa 2008 2007 2006
Rahoituserat tuloslaskelmassa
Rahoitustuotot 356,7 161,9 2741
Rahoituskulut -623,9 -318,6 -289,0
Jatkuvat toiminnot yhteensa -167,2 -156,7 -14,9
Jaottelu
Korkokulut
Pankkilainat -198,2 -215,7 -203,8
Rahoitusleasingsopimukset -3,2 -4 -4.7
Aktivoidut korot 1.7 0,8 -
Korkotuotot 34,5 69,0 674
Tuotot korollisista arvopapereista 20,0 0,4 1,3
Kurssierot
Valuuttajohdannaiset 254,9 -72,7 22,5
Korolliset lainat ja talletukset -270,2 69,5 -47,2
Muut rahoitustuotot
Muut k&yvan arvon muutokset 35,6 14,3 12
Muut (ml. noteeratut arvopaperit) 10,0 7.9 181,6
Muut rahoituskulut
Kayvan arvon suojaukset -7,9 -2,8 -6,3
Muut k8yvan arvon muutokset -34,5 5,7 -3,4
Muut (ml. noteeratut arvopaperit) -9,9 -17,6 -23,56
Jatkuvat toiminnot yhteensa -167,2 -156,7 -14,9
Lopetetut toiminnot yhteensa 55 -109,5 -89/1
Koko liiketoiminta: Tuloslaskelma -172,7 -266,2 -104,0

Johdannaisinstrumenttien tuotot ja kulut esitetaan litteesséa 28.
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Stora Ensolla on télla hetkella myytévissa olevien rahoitusvarojen
salkussaan kaksi PIK-lainaa, toinen NewPageltd Yhdysvalloista,
nimellisarvoltaan 222,1 milj. Yhdysvaltain dollaria, ja toinen Papyrus
Holding AB:lté Ruotsista, nimellisarvoltaan 53,5 milj. euroa. Molem-
mille noteeraamattomille rahoitusarvopapereille kertyvéa korko on
esitetty ylla korollisten arvopapereiden tuotoissa, ja se on arvoltaan
20,0 (0,4) milj. euroa. Tasta 16,3 milj. euroa liittyy NewPageen ja 3,4
milj. euroa Papyrukseen. Korkoa ei makseta vaan se lis&taan laina-
padomaan, joka maksetaan takaisin maaritettynd ajankohtana tai
siind tapauksessa, etté yritykset jarjestavat listautumisannin.

Tilinpaatokseen siséltyvét valuuttakurssivoitot ja -tappiot

tilinpaa

toksen litetiedot: lite 9 | liilketoiminta

Yll& valuuttajohdannaisista esitetyt kurssivoitot ja -tappiot littyvat
instrumentteihin, jotka arvostetaan tuloslaskelmassa kaypaan
arvoon, koska ne eivét tayta suojauslaskennan soveltamisen ehtoja.
Perityt maksut, jotka liittyvat esimerkiksi kayttamattomiin luottolimiit-
teihin, vakuuksiin ja luottoluokituslaitoksiin, sisaltyvat muihin rahoi-
tuskuluihin ja olivat 5,7 (5,2) milj. euroa. Pitkdaikaisten velkakirja-
antien kustannukset aktivoidaan osana pitkaaikaista velkaa
taseeseen, ja ne olivat 7,6 (9,0) milj. euroa. Ne poistetaan tuloslas-
kelmassa velan voimassaoloaikana efektiivisen koron menetelmalla
ja ne olivat 1,4 (1,4) milj. euroa.

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Liikevaihto 33,9 -26,5 -43,3
Kulut -14,9 2,7 35
Nettorahoituserat -15,3 -3,2 247
Jatkuvat toiminnot yhteensa 3,7 -27,0 -64,5
Lopetetut toiminnot yhteensa -04 4,8 15
Koko liiketoiminta 3,3 -22,2 -63,0

Vuonna 2008 Stora Enso kirjasi noteerattujen arvopapereiden
myynnistd myynnista 1,1 (3,8) milj. euron nettovoiton. Voitto on
odotetulla tasolla ottaen huomioon, etté yhtion arvopaperisalkku on
pienentynyt merkittavasti vuonna 2006 toteutettujen osakemyyntien
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seurauksena. Tuolloin Stora Enso myi valtaosan omistamistaan
noteeratuista osakkeista osana ydinliketoimintoihin keskittymiseen
tahtéavaé ohjelmaansa ja kirjasi tasté realisoituneen 172,2 milj.
euron myyntivoiton.



31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Suomalaiset yritykset

Tulos ennen veroja ja vahemmistéosuutta -900,0 -414,4 251,7
VAlittdbmat verot -3,1 -8,1 2,3
Osuus osakkuusyritysten veroista 57 22,6 -6,0
Valittdmat verot yhteensa 2,6 -30,7 -3,7
Laskennalliset verot 169,3 1479 -72,3
Verot yhteensa: Suomi 171,9 117,2 -76,0
Ulkomaiset yritykset

Tulos ennen veroja ja vihemmistéosuutta 6,2 434,6 441,8
Valittomat verot 40,3 -88,4 -47,4
Osuus osakkuusyritysten veroista 6,6 -74,2 -17,0
Valittomat verot yhteensa 46,9 -162,6 -64,3
Laskennalliset verot -4,0 38,0 1341
Verot yhteensa: muut maat 42,9 -124,6 69,8
Tulos yhteensa: Jatkuvat toiminnot -893,8 20,2 693,5
Verot yhteensa: Jatkuvat toiminnot 214,8 -7,4 -6,2

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
\erot kunkin maan verokannan mukaan 234,0 -4.7 -160,6
Vahennyskelvottomat menot ja verovapaat tulot® 27,2 37,8 33,7
Tappiot, joista ei ole laskettu verosaamista -83,6 27,7 -511
Varaukset verokiistoja varten 61,9 19,5 119,9
\erokannan ja verolakien muutos 42,0 -23,8 -0,5
Liikearvon arvonalennus -66,7 -8,5 -3,0
Celbin tehtaan myynti - - 55,4
Konsernin tuloslaskelman verot 214,8 -7,4 -6,2
Jatkuvien toimintojen efektiivinen verokanta 24,0 % 36,6 % 0,9 %
Jatkuvien toimintojen lakisaateinen verokanta 26,2 % 23,3 % 23,2 %

* Vahennyskelvottomat menot (22,8 milj. euroa) on esitetty yhdessa verovapaiden tulojen (50,0 milj. euroa) kanssa vuonna 2008.

Huolimatta huomattavista tappioista, joista ei ole kirjattu verosaa-
mista, sek& merkittavasta likearvon arvonalentumisesta, joka ei ole
verovahennyskelpoinen, efektiivinen verokanta vuonna 2008
poikkesi negatiivisesti vain 2,2 % verrattuna kunkin toimintamaan
verokannoista laskettuun konsernin verokantaan. Tama johtui
p&adasiassa avointen verokiistojen ratkeamisesta ja verokannan

alentumisesta Ruotsissa.

Koska tulos ennen veroja oli 1ahella nollaa, efektiivinen verokanta
vuonna 2007 oli herkka pienille poikkeamille. Negatiivisten ja
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positilvsten vaikutusten nettovaikutus efektiiviseen verokantaan oli
-2,7 milj. euroa, jolloin verokanta oli 13,3 % korkeampi kuin kuin
toimintamaiden verokantojen perusteella laskettu konsernin
verokanta.

Vuonna 2006 efektiiviseen verokantaan vaikutti merkittavasti kaksi
tapahtumaa: verokiistojen ratkeamisen seurauksena puretut
varaukset, joiden positiivinen vaikutus oli 119,9 milj. euroa, seké&
Portugalissa sijaitsevan Celbin tehtaan myynnista saatu verovapaa
myyntivoitto, jonka vaikutus oli 55,4 milj. euroa.



3112, paattyva tilkausi

Milj. euroa 2008 2007 2006

Tulos ennen veroja 6,4 -36,5 -61,7

Tuloverot 2,0 -14,6 -11,8

Laskennalliset verot 0,5 16,2 -24.6

Vero aiemmin omassa padomassa esitetyista ulkomaisten tytaryhtividen oman

padoman suojauksista 0,1 -189,3 -

Verot yhteensa: Lopetetut toiminnot 2,1 -188,7 -36,4

Stora Enso vei joulukuussa 2007 paatdkseen Yhdysvaltojen ja e Myynnistd aiheutui 509,7 milj. euron kurssitappiot, jotka kirjattiin
Kanadan toiminnot omistavan pohjoisamerikkalaisen tytaryhtionsa kuluksi. Tappioita ei voitu vahent&a verotuksessa. Naiden mahdol-
Stora Enso North America, Inc:n myynnin. Tasta aiheutul kaksi listen tappioiden suojauksesta aiheutuvat 640,3 milj. euron tuotot
merkittavaad veroseuraamusta, joilla ei ollut kassavaikutusta: olivat kuitenkin kokonaisuudessaan veronalaisia, mika nakyy ylla
® Yhdysvalloissa Kirjattiin 158,9 milj. euron suuruinen liikearvon olevassa taulukossa 189,3 milj. euron verokuluina.

arvonalennus, joka ei ollut vahennyskelpoinen.

Tuloverot Laskennallinen verovelka Verot yhteensa

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
11 100,3 133,9 270,9 518,3 739,56 793,8 618,6 8734 10647
Muuntoerot -6,4 -5,9 0,3 -38,9 -18,2 -3,6 -45,3 =241 -3,3
Yritysostot 01 -0,2 07 04 0,3 2,0 0,5 01 -1,3
Yritysmyynnit -6,2 -37,2 -10,2 -21,0 12,4 -7.8 -27,2 -49,6 -18,0
Suoraan omaan padomaan kirjatut
nettotulot (OCI) * - - - -93,3 4,0 -50,2 -93,3 4,0 -50,2
Elakkeiden vakuutusmatemaattinen
muutos * = - - 3.3 6,3 46,6 3.3 6,3 46,6
Oman padoman suojaus (lite 29) * 11 13,2 30,7 01 -191,4 - 1,2 -178,2 30,7
Tuloslaskelma

Jatkuvat toiminnot -49,5 191,3 68,1 -165,3 -183,9 -61,9 -214,8 74 6,2

Lopetetut toiminnot 2,7 14,6 1,8 -0,6 1741 24,6 21 188,7 36,4
Osuus osakkuusyritysten veroista 12,2 -97.8 -23,0 - - - 12,2 -97,8 -23,0
Verosaamiset/(Tuloverot) 25,5 -111,6 -215,4 - - - 25,5 -111,6 -215,4
31.12. 79,8 100,3 133,9 203,0 518,3 739,5 282,8 618,6 873,4
Verovelat 104,8 134,6 200,5 2775 582,0 793,0 382,3 716,6 993,5
Verosaamiset -25,0 -34,3 -66,6 -74,5 -63,7 -53,56 -99,6 -98,0 -120,1
Nettoverovelka 79,8 100,3 133,9 203,0 518,3 739,5 282,8 618,6 873,4

* Kirjattu omaan paaomaan
OCI = Suoraan omaan padomaan kirjatut nettotulot — ks. liite 28

123



tOksen litetiedot: lite 10

liiketoiminta | tilinpé

Konserni on kirjannut tappioistaan 368,4 (213,7) milj. euron lasken-
nallisen verosaamisen. Verosaamista vastaan on muodostettu 205,3
(154,4) milj. euron arvostusvaraus, joka perustuu arvioon siita,
voidaanko tappioita todennakaoisesti hyddyntaa tulevina vuosina
samalla veroalueella syntyvaa verotettavaa tuloa vastaan. Tilikauden
2008 lopussa Stora Ensolla oli pa&asiassa ulkomaisissa tytaryrityk-
sissa kertyneita tappioita yhteensa 1 427 (798) milj. euroa, joista
noin 1 325 (695) milj. euroa ei vanhene. 13 (30) milj. euroa vanhenee
vuosina 2009-2013 ja 89 (73) milj. euroa mydhemmin. Suomessa
ei ole kirjattu vahvistettuja tappioita aiemmilta vuosilta, mutta vuonna
2008 Kirjattiin 473 milj. euron tappiot, kirjanpitoarvoltaan 123,2 milj.

euroa. Arvostusvarausta ei katsottu aiheelliseksi. Tappioista kirjatut
163,1 (59,3) milj. euron laskennalliset verosaamiset on netotettu
varausten vahentamisen jéalkeen laskennallisia verovelkoja vastaan
kunkin verokonsemin sisélla. Verosaamiset on esitetty erikseen vain

siind maarin, kuin ne ylittavat laskennalliset verovelat.

Laskennallista verovelkaa ei ole kirjattu suomalaisten yritysten
jakamattomista voittovaroista, koska ne voidaan siirtad emoyhtiolle
iiman veroseuraamuksia. IAS 12 Verot mukaisesti konserni ei kirjaa
laskennallista verovelkaa Suomen ulkopuolisten yritysten jakamat-

tomista voittovaroista.

Laskennallisten verovelkojen ja -saamisten tdsmaytys taseesen vuonna 2008

Tuloslaskelma SORIE
(kirjattu
Yritysostot Jatkuvat Lopetetut omaan
Milj. euroa 1.1.2008 Muuntoerot ja -myynnit toiminnot toiminnot paaomaan) 31.12.2008
Poistoero 71,2 -43,8 20,7 -101,8 -04 - 537,56
\erottamattomat varaukset 14,6 -3,2 -0,2 19,5 -0/1 - 30,6
Elakevaraukset -27,5 -1,8 2,5 2,6 - 2,6 -21,6
Muut varaukset -119,9 6,8 3,7 59 - - -103,5
Realisoitumattomat sisaiset voitot -7 0,4 - -0,7 - - -4
Vahennyskelpoiset tappiot -213,7 6,4 7.6 -168,6 -01 - -368,4
Muut 22,8 24 -2,8 177 02 - 68
Arvostusvaraus (lite 11) 154,4 -6,0 -3,0 60,2 -0,3 - 205,3
489,2 -38,8 -19,9 -165,2 -0,7 2,6 267,2
Omaan paaomaan kirjatut
laskennalliset verot
Myytavissé olevien rahoitusvarojen
kayvat arvot (OCI) 53 - - - -9,5 -4,2
Johdannaisinstrumenttien kayvat arvot
©C) 23,8 - - - - -83,8 -60,0
Oman padoman suojaus
(kertyneet muuntoerot) - - - -0/1 - 0,1 -
Laskennallisten verojen muutos 518,3 -38,8 -19,9 -165,3 -0,7 -90,6 203,0
Laskennalliset verot taseessa
Verovelat 582,0 -53,3 -32,2 -139,6 -0,7 -18,7 2775
\erosaamiset -63,7 14,5 12,3 -25,7 - -11,9 -74,5
518,3 -38,8 -19,9 -165,3 -0,7 -90,6 203,0

OCI = Suoraan omaan padomaan kirjatut nettotulot — ks. liite 28
SORIE = Konsernin laskelma kirjatuista tuotoista ja kuluista
Kertyneet muuntoerot - ks. liite 29.

Nykyisten IFRS-sd&nndsten mukaisesti laskennalliset verot esitetdan
pitk&aikaisina, vaikka osa niisté toteutuu 12 kuukauden sisalla.
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Liite 11 Tasearvojen arvostukset

Varaukset epavarmoista saatavista, epakuranteista varastoista ja
markkinahinnan laskuun liittyvaan varaston arvoon seké verotuk-
sessa vahvistettuihin tappioihin liittyva todennékdisesti tulevaisuu-
dessa kayttamatta jaava osa on esitetty alla.

Tasearvojen arvostukset

Ep&kurantit varastot

Lasken-
Valmiit Varaston  Epéavarmat nallinen Arvostukset
Milj. euroa Varaosat tuotteet arvostus saatavat verovelka yhteensa
Tasearvo 1.1.2006 30,2 13,5 10,6 47,3 207,0 308,6
Muuntoerot -04 -0,3 -0,3 -01 17 -18,8
Yritysostot 0,4 11 -0,4 -3,3 - =22
Kirjattu tuloslaskelmaan: Jatkuvat toiminnot 16 10,9 10 52 46,4 65,1
Palautus tuloslaskelmassa: Jatkuvat toiminnot -5,3 -10,8 -4.5 -7 -14,3 -42,0
Kirjattu tuloslaskelmaan: Lopetetut toiminnot 16 0,2 2,0 0,3 37,2 41,3
Tasearvo 31.12.2006 28,1 14,6 8,4 42,3 258,6 352,0
Muuntoerot -0,2 -0,2 -0,2 0,3 8,3 8,0
Yritysostot ja -myynnit -3,0 1,4 -1,8 21 -146,1 -154,4
Kirjattu tuloslaskelmaan: Jatkuvat toiminnot 47,4 114 4,3 52 491 17,4
Palautus tuloslaskelmassa: Jatkuvat toiminnot -6,4 -6,6 -3,0 -6,0 -10,7 -32,7
Kirjattu tuloslaskelmaan: Lopetetut toiminnot 0,3 1.4 1,7 -0,2 -4,8 -7.8
Tasearvo 31.12.2007 66,2 16,4 6,0 39,5 154,4 282,5
Muuntoerot -1,9 -0/1 -01 -1.9 -6,0 -10,0
Yritysostot ja -myynnit - -50 -3,4 -18,6 -3,0 -30,0
Kirjattu tuloslaskelmaan: Jatkuvat toiminnot 18,2 25,8 11,6 04 107,2 163,2
Palautus tuloslaskelmassa: Jatkuvat toiminnot -14,3 -23,0 2,2 - -47,0 -86,5
Kirjattu tuloslaskelmaan: Lopetetut toiminnot - - -0,2 11 -0,3 0,6
Tasearvo 31.12.2008 68,2 14,1 1,7 20,5 205,3 319,8
Arvostuksissa ei tapahtunut vuonna 2008 merkittavia muutoksia. ukset, padasiassa Saksassa, jossa verojen arvostusvaraukset olivat
Suurin eré oli koski Saksassa sijaitsevan Baienfurtin tehtaan lopet- 51,0 milj. euroa, tilanne Ranskassa parantui siind maéarin, etta
tamiseen liittyvid varaosa- ja varastovarauksia ja oli yhteensé 6,8 alemmin tehdyt 30,2 milj. euron verovaraukset voitin purkaa ranska-
milj. euroa. Verotappioista kirjatut varaukset kasvoivat kuitenkin 60,2 laisen juridisen yhtiéon uudelleenjarjestelyjen seurauksena. Myynti-
milj. euroa konsernin nykyisen liketoimintatilanteen ja yleisen talous- saamisiin liittyvisté varauksista kerrotaan litteessa 19, Saamiset.

tilanteen takia. Vaikka konserni kirjasi 107,2 milj. euron verovara-
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Liite 12 Poistot ja arvonalentumiset

Poistot ja arvonalentumiset

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Poistot: Jatkuvat toiminnot
Aineettomat hyddykkeet 27,5 28,0 28,2
Rakennukset ja rakennelmat 98,5 106,4 108,9
Koneet ja kalusto 535,6 631,7 7071
Muut aineelliset hyddykkeet 25,0 26,3 23,5
Yhteensa 686,6 792,4 867,7
Arvonalentumiset ja myyntitappiot: Jatkuvat toiminnot
Aineettomat hyddykkeet 19 21,4 5,0
Maa-alueet 9,2 - 26,6
Rakennukset ja rakennelmat 47,0 53,3 26,0
Koneet ja kalusto 405,9 583,0 13,3
Muut aineelliset hybdykkeet 39,5 38,8 1,2
Lilkearvo 236,0 74,1 9,0
Yhteensa 739,5 770,6 181,1
Arvonalentumisen peruutus: Jatkuvat toiminnot
Maa-alueet - -11,6 -
Rakennukset ja rakennelmat -2,0 -6,1 -
Koneet ja kalusto 17 -15,7 -5,0
-3,7 -33,4 -5,0
Poistot ja arvonalentumiset: Jatkuvat toiminnot 1422,4 1529,6 1043,8
Poistot ja arvonalentumiset: Lopetetut toiminnot
Poistot 6.9 188,3 210,6
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden arvonalentumiset - 4,5 3,3
Lilkearvon arvonalentuminen 39,2 158,9
Yhteensa 46,1 351,7 213,9
Koko liiketoiminta 1468,5 1881,3 12577

Aineellisten ja aineettomien hybddykkeiden sek liikearvon arvonalen-
tumiset konsernin jatkuvissa toiminnoissa vuonna 2008 olivat 739,5
(770,6) milj. euroa, josta 125,0 (202,2) milj. euroa liittyi syyskuussa
julkistettuihin tehtaiden sulkemisiin ja 614,5 (5635,0) milj. euroa vimei-
sella neljannekselld tehtyyn arvonalentumistestaukseen. Suljetun
Berghuizerin tehtaaseen liittyvasta aiemmin tehdysté arvonalentu-
misesta palautettiin 3,5 milj. euroa. Tukkuriliketoiminnassa kirjattiin
huhtikuussa viela 39,2 milj. euron myyntia ennakoiva arvonalentu-
minen, jotta myyntihinta vastaisi myytyd omaisuutta. Joulukuussa
2007 vastaava luku Pohjois-Amerikan toimintojen myynnista oli
158,9 milj. euroa.

Osana toimintojen strategista arviointia syyskuussa 2008 julkistettiin
uselta paperikoneiden sulkemisia, joista kirjattiin 125 milj. euron
arvonalentumiset. Sulkemisten paaasiallisina syina olivat tuotannon
likakapasiteetin karsiminen ja liiketoiminnan uudelleenjarjestelyt
tarkistettujen kannattavuustavoitteiden saavuttamiseksi. Stora Enso
suunnittelee sulkevansa pysyvasti huonosti kannattavia yksikoita,
joiden yhteenlaskettu vuosikapasiteetti on 600 000 tonnia paperia
ja kartonkia sek& 170 000 kuutiometria sahatavaraa. Tarkeimmat
kohteet on esitetty seuraavassa:
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o Kuluttajapakkauskartonkisegmenttiin kuuluvan Baienfurtin tehtaan
sulkeminen Saksassa joulukuussa. Sulkemisen seurauksena
Kirjattiin 42,3 milj. euron k&yttdomaisuuden arvonalentuminen.
Tehtaan kartonkikoneen vuotuinen taivekartonkikapasiteetti oli
190 000 tonnia.

e Tuotannon lopettaminen kuluttajapakkauskartonkisegmenttiin
kuuluvalla Imatran kartonkikone 1:11& vuoden 2009 loppuun
mennesséa. Koneen vuotuinen kapasiteetti on 170 000 tonnia
kuppi- ja nestepakkauskartonkia. Lopettamisen seurauksena
kirjataan 19,0 milj. euron arvonalentuminen.

e Tuotannon lopettaminen teollisuuspakkaussegmenttiin kuuluvalla
Corenson hylsykartonkikoneella Varkaudessa vuoden 2008
lopulla. Koneen vuotuinen kapasiteetti oli 100 000 tonnia, ja lopet-
tamisen seurauksena kirjattiin 11,8 milj. euron arvonalentuminen.

e Tuotannon lopettaminen aikakauslehtipaperisegmenttiin kuuluvalla
Kabelin PK 3:lla vuoden 2008 lopussa. Koneen vuotuinen kapasi-
teetti oli 140 000 tonnia péaéllystettya aikakauslehtipaperia, ja
lopettamisen seurauksena Kirjattiin vahainen 3,3 milj. euron
arvonalentuminen.

e Konserni on saanut tehtya vaihtoehtoisia jarjestelyja, joten
konsernin Venajan puunhankinta on nykymuodossaan suurelta



osin tarpeeton ja siihen liittyen on jouduttu kijaamaan merkittava
arvonalentuminen. Hakkuuoikeuksien, terminaalien ja hakkuulait-
teiden alaskirjauksen seurauksena kirjattiin 22,5 milj. euron
arvonalentuminen.

e Pyutavaran markkinaongelmien seurauksena konserni sulki liséksi
Paikusen ja Viljandin sahat Virossa vuoden 2008 lopulla. Tast&
Kirjattiin kayttbomaisuuden 8,3 milj. euron arvonalentuminen.

Vuoden 2008 arvonalentumistestauksista Kirjattin yhteensa 614,5

(535,0) milj. euron kulut, josta 236,0 (74,1) milj. euroa liittyi likearvoon.

Segmentit, joita vuoden 2008 arvonalentumistestaus koski, ovat:

e Hienopaperi: 405,7 milj. euroa, mukaan lukien 228,0 milj. euroa
likearvoa

o Kuluttajapakkauskartonki: 89,6 milj. euroa, mukaan lukien 8,0 milj.
euroa likearvoa

e Teollisuuspakkaukset: 44,7 milj. euroa

e Puutuotteet: 74,5 milj. euroa

tilinpaatoksen litetiedot: lite 12 | liilketoiminta

Liikearvon arvonalentumistestit tehd&an rahavirtaa tuottavien
vksikodiden ryhmassé tasolla, jolla ylempi johto seuraa likearvoa.
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden arvonalentumistestit
tehda&n rahavirtaa tuottavan yksikén tasolla, joka voi tarkoittaa yksit-
t&isté tendasta tai tehdasrynmaa. Rahavirtaa kerryttavien yksikdiden
maé&ra perustuu k&yttbarvon laskentaan, jossa kaytetdan ylemman
johdon hyvaksymisséa budjeteissa olevia rahavirtaennusteita. Veroja
edeltavien diskonttokorkojen laskennassa kutakin rahavirtayksikkoa
varten otetaan huomioon sen maan verotus ja riskiprofiili, jossa
rahavirta syntyy. Siten rahavirtaa tuottavilla yksikéilla voi olla useita
diskonttokorkoja. Alla olevassa taulukossa on eritelty keskiméaréiset
veroja edeltavat diskonttokorot, joita k&ytetaan liikearvon testauk-
sessa, jotka ovat samanlaiset joita kaytetéan kayttbomaisuuden
arvonalentumistestauksessa.

Liiketoiminta-alue - rahavirtaa tuottavien yksikdiden ryhmét

31.12.2008 paattyva tilikausi

31.12.2007 pééttyva tilikausi

Keski- Keski-
Liikearvo maarainen Liikearvo maarainen
vuoden Arvon- diskontto- vuoden Arvon- diskontto-
Milj. euroa lopussa alentuminen korko lopussa alentuminen korko
Hienopaperi - graafinen - 205,5 10,8 % 206,56 - 10,1 %
Hienopaperi - toimisto - 22,5 9,6 % 251 - 9,2 %
Kuluttajapakkauskartonki - taivekartonki - 8,0 92 % 8,0 - 8,5 %
Puutuotteet - Keski-Eurooppa 104,4 - 10,2 % 105,0 9,2 %
Puutuotteet - Baltian maat - - - 541 9,2 %
Sanomalehti- ja kirjapaperi - Eurooppa 23,0 - 10,2 % 23,0 9,2 %
Alkakauslehtipaperi - paéllystdmaton 60,0 - 10,2 % 60,0 - 9,2 %
Aikakauslenhtipaperi - paallystetty - - - - 20,0 9,2 %
Teollisuuspakkaukset - Corenso 20,2 - 9,2 % 214 - 8,6 %
Liikearvo: Jatkuvat toiminnot 207,6 236,0 448,0 741

Kaytettadvan arvon laskennassa otetaan huomioon diskonttokorko,
myyntihinnat ja kustannukset. Seuraavassa taulukossa on yhteen-
veto siitd, mika vaikutus 1 %:n nousulla diskonttokorossa, laskulla

myyntihinnoissa ja nousulla kustannuksissa olisi ollut liikearvon ja
kayttbomaisuuden arvonalentumisen testaustuloksiin.

Arvonalentumistestauksen herkkyysanalyysi vuonna 2008

Milj. euroa

Kayttdomaisuuden

arvonalentuminen Liikearvon arvonalentuminen

1 % muutos diskonttokorossa
1 9% muutos myyntihinnoissa

1 % muutos kustannuksissa

Jokaiselle rahavirtaa tuottavalle yksikolle tehtiin arvonalentumistesti

kayttaen kayttdvarvoon (Value in Use) perustuvaa menetelméa

seuraavilla pdaolettamuksilla:

e Arviot myyntininnoista perustuvat siséisten ja ulkoisten asiantun-
tijoiden analyyseihin.

® Arvio vuosittaisesta inflaatiosta on noin 2 %.
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223
1475 156
1442 128

e Nykyinen kulurakenne pysyy muuttumattomana.

e | jikearvon testauksessa kéaytettiin viiden vuoden ajanjaksoa, jonka
jalkeinen ikuisuusarvo perustuu nollakasvuun. Aineellisten ja
aineettomien kayttbomaisuushyddykkeiden testauksessa
ajanjakso oli hyddykkeen jaljella oleva taloudellinen vaikutusaika.
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Vuoden 2007 arvonalentumistesteista kirjattiin yhteensa 535,0 milj.
euron kulu. Vuonna 2007 tehtyjen vuotuisten arvonalentumistestien
liséksi Stora Enso julkisti strategisen arviointinsa tulokset, joiden
mukaan konserni aikoi leikata vuosikapasiteettia noin 505 000
paperitonnilla ja 550 000 sellutonnilla, vahentaé tehtaiden tydvoimaa
noin 1 400 henkilolld ja saattaa kuitupuun tarjonta ja kysynta
tasapainoon Suomessa. Naihin toimenpiteisiin siséltyivat Summan
paperitehtaan, Kemijéarven sellutehtaan ja Anjalan tehtaan aikakaus-
lehtipaperikoneen suunniteltu sulkeminen. Myos Ruotsissa sijaitseva
Norrsundetin sellutehdas paatettiin sulkea, ja sulkeminen toteutettiin
joulukuussa 2008. Toimenpidepaketti aiheutti kayttdomaisuuden
202,2 milj. euron arvonalentumiset, jotka kirjattiin vuoden 2007
viimeiselta neljannekselta.

Saksassa sijaitsevan Reisholzin aikakauslehtipaperitehtaan ja
Alankomaissa sijaitsevan Berghuizerin hienopaperitehtaan sulke-
miset etenivat suunnitellusti vuosina 2007 ja 2008. Saksassa sijait-
sevan maa-alueen myyntisopimus allekirjoitettin vuonna 2007, jolloin

edellisvuoden arvonalentumisesta palautui 12,6 milj. euroa. Myynti
viedaan kuitenkin paatdkseen vasta vuoden 2009 alussa, jolloin
tehdasalue on saatu puhdistetuksi. Berghuizerin tehtaan maa-alueen
ja laitteiden myynti oli vuoden 2007 lopulla viel& kesken, mutta
koska tuolloin oli viitteita siita, ett&d maa-alue, rakennukset ja laitteet
olivat arvokkaampia kuin alun perin arvioitiin, arvonalentumisia
palautettiin 19,5 milj. euron arvosta vuonna 2007. Tehtaan
omaisuuden myynti vietiin loppuun vuonna 2008, jolloin Kirjattiin 3,5
milj. euron arvonalennuksen palautus.

Arvonalentumiset vuonna 2006 olivat yhteens& 179,4 milj. euroa,
josta 18,7 milj. euroa liittyi vuotuisiin arvonalentumistesteihin, 148,5
milj. euroa tuotantoyksikdiden suorituskyvyn arvioimisohjelmaan
(APR) ja 12,2 milj. euroa epékuranttiin omaisuuteen ja paattyneisiin
projekteihin. Arvonalentumistestauksen seurauksena hienopaperi-
segmentissa tehtiin likearvon 2,0 milj. euron alaskirjaus ja puutuo-
tesegmentin kayttbomaisuuteen Saksassa ja Virossa tehtiin 21,7
milj. euron alaskirjaus.

Arvonalentuminen segmenteittdin vahennettyna arvonalennusten peruutuksilla

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Sanomalehti- ja kirjapaperi - 82,6 3,6
Aikakauslehtipaperi 4,2 3301 475
Hienopaperi 402,7 13,0 57,6
Kuluttajapakkauskartonki 161,0 187,0 18,6
Teollisuuspakkaukset 56,7 59 0,3
Puutuotteet 82,7 1181 22,3
Muut 28,5 05 29,5
Jatkuvat toiminnot yhteensa 735,8 737,2 179,4
Tukkuritoiminta: Lopetetut toiminnot 39,2 - -
Pohjois-Amerikka: Lopetetut toiminnot - 163,4 -
Koko liiketoiminta 775,0 900,6 179,4
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31.12.2008

Aineelliset ja
aineettomat

Aineelliset  Aineettomat hy6édykkeet
Milj. euroa hyédykkeet hyédykkeet Liikearvo yhteensa
Hankintameno
1.1 18 047,9 423,5 1423,9 19 895,3
Muuntoerot -787,9 5,7 9.2 -802,8
Uudelleenryhmittely -10,8 10,8 -
Yritysostot 4.6 - - 4.6
Lisaykset 642,3 16,1 - 658,4
Yritysmyynnit -1230,2 17,2 2777 -16251
31.12. 16 665,9 327,5 1137,0 18 130,4
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset
1.1 11 571,2 264,4 921,2 12 756,8
Muuntoerot -492,9 17 4,7 -505,3
Yritysostot 0,5 0,1 - 0,6
Yritysmyynnit -988,0 -38,7 -262,3 -1289,0
Poistot: jatkuvat toiminnot 659,1 27,5 - 686,6
Arvonalentumiset: jatkuvat toiminnot 4978 2,0 236,0 735,8
Poistot; lopetetut toiminnot 4,5 2,4 - 6,9
Arvonalentumiset: lopetetut toiminnot - - 39,2 39,2
31.12. 11 252,2 250,0 929,4 12431,6
Tasearvo 31.12.2008 5413,7 775 207,6 5698,8
Tasearvo 31.12.2007 6 476,7 159,1 502,7 7 138,5
Tasearvo 31.12.2006 9153,6 170,4 906,8 10 230,8
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31.12. paattyva tilikausi

Raken-
Raken- Muut  nukset ja
Maa- ja nuksetja Koneetja aineelliset raken-
Milj. euroa vesialueet rakennelmat kalusto hyodykkeet nelmat Yhteensa
Hankintameno
1.1 375,0 3082,2 13792,6 493,3 304,8 18 047,9
Muuntoerot 19,7 -94.4 -616,2 -23,6 -34,0 -787,9
Uudelleenryhmittely -0,2 481 153,4 5,6 2177 -10,8
Yritysostot 0,1 0,6 3,2 0,2 0,5 4,6
Lisaykset 37,6 33,1 3138 10,9 246,9 642,3
Yritysmyynnit -68,6 -360,2 -770,4 -30,8 -0,2 -1 230,2
31.12. 324,2 2709,4 12 876,4 455,6 300,3 16 665,9
Kertyneet poistot
1.1 5,0 1628,0 9628,7 309,5 - 11 571,2
Muuntoerot - -56,4 -419,5 -170 - -492,9
Yritysostot - 0,1 0,4 - - 0,5
Yritysmyynnit -4.5 -224.,9 =729, -29,5 - -988,0
Poistot: jatkuvat toiminnot - 98,6 535,65 250 - 659,1
Arvonalentumiset: jatkuvat toiminnot 9,2 47 402,1 25,9 13,5 497,8
Poistot: lopetetut toiminnot - 2,0 2,5 - - 4.5
Arvonalentumiset: lopetetut toiminnot - - -
31.12. 9,7 1494,5 9 420,6 313,9 13,5 11 252,2
Tasearvo 31.12.2008 314,5 1214,9 3455,8 1417 286,8 5413,7
Tasearvo 31.12.2007 370 1454,2 4163,9 183,8 304,8 6 476,7
Tasearvo 31.12.2006 403,5 1747,6 6 595,1 210,3 19711 9 153,6
Konsernin aineettomat hyddykkeet 31.12.2008 sisaltavat tietojarjes-
telmien aktivoitujen kehityskustannusten poistamattomat osuudet,
korot (korkoprosentti 5-11) endot tayttavien hyddykkeiden rakenta-
misesta ja rahoitusleasing-sopimukset.
3112
Tietokoneohjelmistot Aktivoidut korot Rahoitusleasingsopimukset
Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
1.1 64,5 60,5 736 54,2 75,1 76,7 36,0 19,3 130,6
Muuntoerot -0,3 - -0,3 -1,6 -1,0 -0/1 -1,5 -6,4 -6,8
Yritysostot ja -myynnit -01 -3,0 1,0 -0,3 -11,0 7.9 17,7 -47,4 -
Aktivoitu vuoden aikana 13,7 29,3 12,7 1,7 0,8 - 10,1 19 8,8
Poistot -23,2 22,3 -26,5 -3,3 -9,7 -94 174 -314 -13,3
31.12. 54,6 64,5 60,5 50,7 54,2 75,1 9,5 36,0 119,3

Tietokoneohjelmistot sisaltavat omien ohjelmistojen aktivointeja 10,3 (17,2 milj.) euron arvosta tilikauden lopussa. Liséykset vuoden aikana olivat 1,0 (14,1 milj.) euroa ja poistot olivat

6,8 (8,6 milj.) euroa
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Aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden lisdykset
Konsernin yritysostoihin vuonna 2008 liittyvien aineellisten ja aineet-
tomien hyddykkeiden hankinta-arvo oli 4,0 (10,7) milj. euroa. Like-

arvoa ei ollut.

Suurin vuoden 2007 investoinneista oli Kiinaan rakennettu uusi
alkakauslehtipaperitehdas, joka valmistui kaupalliseen tuotantoon
vuoden 2007 lopulla, aloitti kaupallisen tuotannon vuonna 2008 ja
vihittiin virallisesti k&yttoon 28.1.2008. Huhtikuussa 2006 Stora Enso
allekirjoitti Shandong Huatai Paperin kanssa sopimuksen painopa-
periyhtion perustamisesta Kiinaan. Konsernin omistusosuus yhteis-
yrityksestéd on 60 %. Shandongin provinssiin rakennetun koneen
vuotuinen kapasiteetti on 200 000 tonnia superkalanteroitua

Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden vahennykset

tiinpaatdksen litetiedot: lite 13 | liilketoiminta

paperia, ja rakentamisen kokonaiskustannukset olivat 90,4 milj.

euroa.

Vuonna 2006 tehtiin yksi merkittava yrityskauppa Brasiliassa, jonka
seurauksena konsernin yritysostot olivat ynteensa 329,8 milj. euroa.
Liilketoiminnan aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden hankinta-
arvo oli 222,0 milj. euroa. Liikearvoa ei ollut.

Tilikauden investoinnit olivat Stora Enso Oyjissé ja sen tytaryrityk-
siss& vuonna 2008 yhteensa 658,3 (770,2) milj. euroa. Tasta 656,1
(733,6) milj. euroa liittyi jatkuviin toimintoihin. Vaikka uusia merkittavia
projekteja el ole aloitettu vuosina 2007 ja 2008, suurimmat vuoden
aslat selostetaan toimintakertomuksessa.

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Hankintameno 16251 49253 12634
Kertyneet poistot 1289,0 3176,5 1061,6
Vahennysten nettokirjanpitoarvot 3361 17488 191,8
Myyntivoitot 9,0 35,6 200,5
Tuotot aineellisten ja aineettomien hyédykkeiden luovutuksista 345,1 1784,4 392,3
Jaottelu

Rahaméaaraiset myynnit 52,0 83,5 30,0
Laskennalliset myyntivoitot: Reisholzin tehdasalueen myynti 9,8 - -
Konserniyritysten myynnit 283,3 17009 362,3
Aineellisten ja aineettomien hyédykkeiden vdhennykset yhteensa 345,1 1784,4 392,3

Konserniyritysten myynti vuonna 2008 aiheutti 283,3 milj. euron
aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden vahennykset. Ensisijaiset
vahennykset liittyivat seuraaviin:

e Konsernin Papyrus-tukkuritoiminnan myynti. Tukkuritoiminta katso-
taan lopetettavaksi toiminnoksi, koska se kasitti koko tukkuritoi-
mintasegmentin, jonka aineelliset ja aineettomat hyddykkeet olivat
yhteenséa 253,8 milj. euroa.

e Konsernin Helsingin paékonttorin omistavan yhtion myynti. Raken-
nuksen arvosta Kirjattiin 25,4 milj. euron kauppahinta vahennet-
tyna kuluilla.

Muut myynnit olivat arvoltaan 61,8 milj. euroa ja kasittivat paaosin

seuraavat:

e Berghuizerin hienopaperitehtaan maa-alueen seka sen voimalai-
toksen ja laitteiden myynti, josta kirjattu 23,5 milj. euron myynti-
voitto saatiin kokonaisuudessaan vuoden loppuun mennessa.

e Reisholzin aikakauslehtipaperitehtaan maa-alueen myynti, josta
aiheutui 20,5 milj. euron myyntivoitto. Tasta 9,8 milj. euroa tosin
maksetaan vasta tehdasalueen raivaus- ja puhdistustéiden valmis-
tuttua 30.6.2009.

e Muun omaisuuden myynnista, joka koostui pd&asiassa normaalin
liketoimintaan liittyvist& vahaisistad myynneista, kirjattiin 17,8 milj.
euron myyntivoitto. Tasta 0,8 milj. euroa koski arvoltaan vahai-
sesta yritysmyynnista kirjattua realisoitunutta likearvoa.
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Konserniyritysten myynti vuonna 2007 aiheutti 1 700,9 milj. euron
aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden vahennykset. Ensisijaiset
vahennykset liittyivat seuraaviin:

e Stora Enson Pohjois-Amerikan toimintojen myynti, jonka aineel-
listen ja aineettomien myyntiarvo oli 1 631,5 milj. euroa myynnisté
kirjatun 158,9 milj. euron arvonalennuksen jalkeen.

e 30 % myynti Arapotin puuviljelmatoiminnoista Brasiliassa.
Toiminnot ostettiin vuonna 2006 paperikoneen mukana, mutta
aikomuksena oli myydé metsétoiminnot edelleen. Myytyjen kaytto-
omaisuushyddykkeiden arvo oli 36,9 miljoonaa euroa.

Muista myynneista suurimmat olivat tukkuritoiminnan varastojen
myynti Ruotsissa ja Tanskassa, joista kirjattiin 24,4 milj. euron reali-
softunut myyntivoitto, ja muiden, padasiassa Lontoossa sijaitsevien
kiinteistdjen myynti, josta kirjattiin 5,9 milj. euron myyntivoitto.
Muualla kuin Pohjois- ja Etela-Amerikassa myytyjen konserniyri-
tysten myynnista aineutui realisoitunutta likearvoa vastaava 5,0 milj.
euron myyntivoitto.
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Vuonna 2006 ensisijaiset vahennykset liittyivat seuraaviin:

e Hienopaperisegmentin Celbin sellutehtaan ja puuvilielman myynti
Portugalissa seka Grycksbon tehtaan myynti Ruotsissa

e Painopaperisegmentin Wolfsheckin tehtaan liketoiminnan myynti
Saksassa

e Pakkauskartonkisegmentin Pankakosken tehtaan myynti.

Liite 14 Biologiset hyddykkeet

Suurin osa konsernin biologisista hyddykkeista kuuluu osakkuus-
yrityksille Brasiliassa, Suomessa ja Ruotsissa. Néain ollen konsernin
tilinp&&tdkseen kohdistuu biologisista hyddykkeista vain konsernin
omistusosuutta vastaava maara. Konsernin epasuora osuus

Biologiset hyddykkeet

Myytyjen yhtididen aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden arvo
oli yhteensa 172,4 milj. euroa, ja vaikka Grycksbon ja Pankakosken
tehtaat myytiin tappiolla ja k&yttbomaisuudelle oli tdméan vuoksi
kirjattava myyntia ennakoiva 65,5 milj. euron arvonalentuminen,
Celbin sellutehtaan myynnista aiheutui realisoitunutta liikearvoa
vastaava 189,8 milj. euron myyntivoitto

osakkuusyrityksille kuuluvasta metsdomaisuudesta on kasvavan
puuston osalta noin 1 631 (1 792) milj. euroa. Konsernin taseeseen
suoraan kirjattu summa tytaryhtiistd on 133,6 (88,7) milj. euroa
(ks. alla).

31.12.
Milj. euroa 2008 2007 2006
Arvo 1.1 88,7 11,5 76,8
Muuntoerot 4,8 3,6 -3,0
Lisaykset 58,3 50,2 24,3
Yritysostot - 61,1
Yritysmyynnit -84,1 -45,5
Kayvan arvon muutokset (kasvu- ja hintavaikutukset) -8,8 26,2 4,5
Vahennys johtuen puuston korjuusta (metséataloudellinen prosessi) -9,4 -18,7 -6,7
Biologiset hyédykkeet yhteensa 31.12. 133,6 88,7 11,5

Stora Enson biologisten hyddykkeiden kaypa arvo 31.12.2008 oli
133,6 (88,7) milj. euroa. Biologiset hyddykkeet sijaitsivat Kiinassa
(75 %), Brasiliassa (15 %) ja Uruguayssa (10 %). Konsernissa on
taman lisaksi nelja osakkuusyritysté, joissa metsaomaisuuden
arvonmuutokset on huomioitu tulosta laskettaessa:

e Bergvik Skog AB ("Bergvik Skog”): 43,3 % omistus ruotsalaisessa
osakkuusyrityksesséa, jonka metsdomaisuuden k&ypéa arvo oli 2
681,7 (3 047,2) milj. euroa. Metsdmaiden arvot, 120,1 (93,2) milj.
euroa, eivat sisally metsdomaisuuden arvoon. Metsamaiden arvot
perustuvat alkuperéiseen hankinta-arvoon ja niiden kirjanpitoarvo
on siten vahainen.

e Tornator Oy ("Tornator”): 41 % omistus osakkuusyrityksesta, joka
otti haltuunsa Stora Enson Suomen metsdomaisuuden vuonna
2002. Tornatorin metsdomaisuuden kaypa arvo oli 855,7 (832,4)
milj. euroa. Lisaksi 57,5 (57,5) milj. euroa littyl metsamaiden arvoon
perustuen alkuperaiseen hankintahintaan.
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e \/eracel Celulose S.A ("Veracel”): 50 % omistus brasilialaisesta
osakkuusyrityksesta, joka omistaa metsdomaisuutta arvoltaan
221,56 (238,2) milj. euroa. Naiden istutettujen metsien kasvuaika
on vain 7 vuotta. Veracel omistaa myds 235 000 hehtaaria metsa-
maata, jonka Kirjanpitoarvo on 102,2 (104,4) milj. euroa.

e Arauco: 20 % omistus myydysta etelabrasilialaisesta yrityksesta,
jonka omistamien biologisten hyddykkeiden (metsdomaisuus)
tasearvo on 46,8 (66,0) milj. euroa seka metsamaiden arvo 26,3
(32,8) milj. euroa.

Vuonna 2008 Stora Enson osuus kolmen tarkeimman metsaosak-
kuusyrityksen tuloksesta oli yhteensa 42,2 (333,4) milj. euroa, joista
noin -2,8 (287,8) milj. euroa liittyi metsien arvostusten muutoksiin.
Taméa kay ilmi seuraavasta taulukosta.
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Konsernin osuus osakkuusyritysten metsien arvostuksesta

31.12.2008 pééttyva tilikausi

31.12.2007 paattyva tilikausi

Milj. euroa Hinta Kasvu Hakkuut Yhteensa Hinta Kasvu Hakkuut Yhteensa
Bergvik Skog -18,0 93,5 -75,5 0,0 711 186,5 -78,9 178,7
Tornator -8,2 27,5 -26,7 -7,4 65,6 27,5 23,4 69,7
Veracel 2,2 24,2 21,8 4,6 37,7 15,0 -13,3 39,4

-24,0 145,2 -124,0 -2,8 174,4 229,0 -115,6 287,8

Pohjoismaissa sahatavaran heikentynyt markkinatilanne vuonna
2008 vaikutti tukkipuun hintoihin ja vaikutti epasuotuisasti IAS 41
-standardin mukaisiin hintakehityslaskelmiin verrattuna edellisvuoden
merkittaviin voittoihin.

Vuonna 2007 Ruotsissa raportoidulla metsan kasvulla oli suuri
vaikutus konsernin tulokseen. Vuonna 2007 tehtiin laajoja tutki-

Liite 15 Osakkuus- ja yhteisyritykset

Konsernin osuus osakkuusyritysten tuloksesta esitetaan osana
Muut-segmentin lilkevoittoa, mik& kuvastaa naiden investointien,
erityisesti metsayhtididen, operatiivista luonnetta. Aiemmin tulos
esitettiin kunkin segmentin lilkkevoitossa. Segmenttitaulukoiden
vertailulukuja on oikaistu vastaavasti. Osakkuusyritysten taseisiin ja
niiden omistuksiin ei liity konsernilikearvoa. Osakkuusyritykset kirja-
taan sen mukaan, mik& niiden pddomaosuusarvo on Stora Ensolle.
Arvot voivat siten joskus poiketa yritysten esittamista arvoista.

31.12.2008 Stora Enso osti 1 % lisdosuuden Myllykoski Oyj:n kanssa
yhteisomistuksessa olevan suomalaisen osakkuusyrityksensa Sunila
Oy:n sellutehtaan osakkeista 0,5 milj. eurolla ja kasvatti omistuk-
sensa 51 %:in. Myllykoski Oyj:n pagdomistajien kanssa tehdyn
sopimuksen mukaan Stora Enso ei kuitenkaan kayta osakkuusyri-
tyksessa maaraysvaltaa, ja yksikkd esitetdan tilinpaatbksessa
edelleen osakkuusyrityksena. Tehtaan tarkein tuote on kemiallinen
sellu, jonka markkinanédkymé&t ovat heikentyneet merkittavasti.
Tehtaan kayttbomaisuudelle tehtiin siten konsernin arvonalentumis-
testaus. Arvioitujen negatiivisten rahavirtojen tuloksena Sunilan
kayttbomaisuudelle tehtiin konsernin nakdkulmasta arvonalennus,
josta kirjattiin 49,9 milj. euron kulu.

Osana Suomen toimintojen uudelleenjérjestelya vuonna 2008 Stora
Enso ja ABB Oy (ABB) allekirjoittivat syyskuussa sopimuksen yhteis-
yrityksesta, joka toimittaa kunnossapitopalveluja Stora Enson
tehtaille 1.1 2009 alkaen. Sopimuksen seurauksena Stora Enso myi
ABB:lle pddoma-arvosta 24 % lisdosuuden kunnossapitotytaryhtio
Fortek Oy:n osakkeista, jolloin ABB:n osuus nousi 49 %:iin. Koska
osakassopimuksen mukaan AAB:n osuuden osakkeiden 8animaa-
rasta tulee olla 51 %, hallinnollinen johto siirtyi ABB:lle. Stora Enso
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muksia, joiden tarkein lopputulos oli, ettéd puunkorjuun mahdolli-
suuksia oli aliarvioitu useiden vuosien ajan.

Suomessa kotimaisen puun heikko saanti vaikutti merkittavasti
hintoihin vuonna 2007 ja johti siten merkittaviin metsdomaisuuden
arvostusvoittoihin. Vastaavasti kuitupuun hinnannousu nakyi
Veracelin arvostuksissa Brasiliassa.

puolestaan esittdd oman osuutensa osakkuusyrityksena.
Omistuksen nykyarvo on 6,9 milj. euroa.

Stora Enso on perustanut Neste Oil Oyj:n kanssa yhteisomistuk-
sessa olevan NSE Biofuels Oy Ltd -yhtién. Hankkeen tarkoituksena
on biopolttoaineiden kayton kehittaminen Varkauden tehtaalla. Jos
projekti onnistuu, tarkoituksena on rakentaa taysimittainen kaupal-
linen voimalaitos jollekin Stora Enson tehtaista. Projektin kustan-
nusten arvioidaan olevan 30 milj. euroa, josta puolet kohdistuu Stora
Ensolle. Projektin arvioidaan valmistuvan vuonna 2009. Tilikauden
lopussa uuden osakkuusyrityksen padoma-arvo oli 1,17 milj. euroa.
Lainarahoitusta oli jaljella 9,9 milj. euroa.

Konsernin suurin osakkuusyritys on Etela-Amerikassa, jonne Stora
Enso ja brasilialainen yhteistydkumppani Aracruz Celulose S.A. ovat
perustaneet yhteisomistuksessa olevaa Veracel-osakkuusyritysta
varten 235 000 hehtaarin suuruisen eukalyptuspuuvilielman ja
rakentaneet sellutehtaan, jonka vuotuinen kapasiteetti on 1 100 000
tonnia. Kummankin yhtion osuus hankkeesta ja tehtaan tuotannosta
on 50 %. Oman p&&oman ehtoiset sijoitukset Veracelin olivat 51,0
(91,3) milj. euroa, miké& vastaa lahes kokonaan Stora Enson osuuk-
sien ostoa osakkuusyrityksista viime vuosina. Stora Enson osuus
tuloksesta ennen veroja oli 15,0 (44,9) milj. euroa sisaltdéen metsa-
omaisuuden 4,6 (39,4) milj. euron arvostusvoitot, ja tasearvo vuoden
lopussa oli 434,2 (482,2) milj. euroa.

Vuonna 2004 Stora Enson Ruotsin metsdomaisuutta hallinnoivasta
Bergvik Skogista 56,7 % myytiin institutionaalisille sijoittajille. Stora
Enso jéi yritykseen vahemmistdomistajaksi 43,3 % omistuksella.
Omistuksen nykyarvo on 360,3 (382,6) milj. euroa. Vuonna 2008
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konsernin osuus Bergvik Skogin tuloksesta ennen veroja oli 23,4
milj. euroa ja voitto verojen jalkeen oli 15,5 milj. euroa. Tama selittyy
padasiassa laskennallisista veroveloista aiheutuvalla 22,2 milj. euron
voitolla veroprosentin laskettua Ruotsissa 28 %:sta 26,3 %:iin.
Omistuksen yleinen arvo pieneni kuitenkin 22,3 milj. eurolla, koska
epéasuotuisten valuuttakurssimuutosten vaikutus oli 66,1 milj.

Stora Enson metsdomistukset Suomessa myytiin osakkuusyritys
Tornatorille vuonna 2002. Konsernin jéljelle jganeen 41 %:n osuuden
nykyarvo on 137,0 (147,1) milj. euroa. Vuonna 2008 konsernin osuus
tuloksesta oli vain 3,8 milj. euroa, mutta kuten muissakin vastaavissa
osakkuusyrityksissa, vuonna 2007 tehdyt mets&domaisuuden arvos-
tukset lisasivat merkittavasti konsernin osuutta ndiden osakkuusyri-

euroa. tysten tuloksista. Vuonna 2007 osuus oli 84,9 milj. euroa, josta 69,7
milj. euroa liittyi IAS 41 -standardin mukaisiin metsaomaisuuden
arvostuksiin. Tiedot konsernin osuudesta osakkuusyritysten yhdis-
tellyista taseista ovat viereisessé taulukossa.

31.12. p&attyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006

Alkuperainen hankintameno

1.1 67,7 635,8 614,4

Muuntoerot -26,2 -10,2 2,9

Liséykset 539 91,6 194

Osakkuusyritykset hankinnoista ja myynneista -1,2 24,7 -

Osakkuusyritysten myynnista saadut suoritukset -0/1 -0,4 -0,3

Tuloslaskelman vaikutus/myynnit - - -0,6

Siirto tytaryrityksiin ja myyntioikaisu 6,9 26,2 -

Hankintameno 31.12. 801,0 767,7 635,8

Osuus osakkuusyritysten omasta paaomasta

11 386,8 169,4 105,5

Muuntoerot 1421 25,4 -59

Osuus osakkuusyritystuloksista ennen veroja* 7,6 342,7 87,3

Saadut osingot -13,5 -31,8 -5,6

Tuloverot 12,2 -97.8 -23

Suoraan omaan padomaan kirjatut nettotulot (ks. lite 28) -9,5 51 11

Siirto tytaryrityksiin - -26,2 -

Osuus osakkuusyritysten omasta padomasta 31.12. 241,5 386,8 169,4

Osakkuusyritysten tasearvo 31.12. 1042,5 1154,5 805,2

* Siséltaa lopetettujen toimintojen tuloksen.

31.12.
% Milj. euroa

Yritys Kotimaa 2008 2008 2007 2006

Veracel Celulose S.A.: sellutehdas ja puuvilielmét Brasilia 50,0 434,2 482,2 329,0

Bergvik Skog AB: metsa Ruotsi 43,3 360,3 382,6 2476

Tornator Oy: metsé Suomi 41,0 137,0 1471 1051

Sunila Oy: sellutehdas Suomi 51,0 0,0 44,2 46,7

Thiele Kaolin Company Inc: kaoliinin tuotanto Yhdysvallat 38,2 49,8 11,4 45,0

Arauco Florestal Arapoti S.A.: puuvilielmat Brasilia 20,0 21,9 25,7

Steveco Oy: ahtaus ja huolintayhtit Suomi 34,3 8,7 8,3 7.8

Efora Oy, ulkoistettu kunnossapito Suomi 51,0 6,9 2,7 4.4

1018,8 11384,2 785,6

Muut 23,7 20,3 19,6

Osakkuusyritysten tasearvo 31.12. 1042,5 1154,5 805,2
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Osakkuusyrityssaamiset ja -velat

tiinpaatdksen litetiedot: lite 15 | liilketoiminta

31.12.

Milj. euroa 2008 2007 2006
Saamiset osakkuusyrityksilta
Pitk&aikaiset lainasaamiset 10,6 121 133,2
Myyntisaamiset 42,6 42,2 17,3
Lyhytaikaiset korolliset saamiset 4,8 4,0 3,7
Ennakkomaksut ja siirtosaamiset 0,6 0,8 0,7
Velat osakkuusyrityksille
Ostovelat 351 254 29,8
Siirtovelat 14,4 13,3 74
Liiketapahtumat osakkuusyritysten kanssa

31.12. paattyva tilikausi
Milj. euroa 2008 2007 2006
Myynti osakkuusyrityksille 133,6 183,4 1776
Korkotuotot osakkuusyrityslainasaamisista 9,5 9,0 10,9
Ostot osakkuusyrityksilta 358,56 343,2 3071

Konserni harjoittaa osakkuusyritysten kanssa liiketoimintaa muun
muassa myymall& puuta sekéa ostamalla puuta, energiaa ja sellu-
tuotteita. Kaikki sopimukset Euroopassa neuvotellaan markkinaeh-
toisesti ja liketoimet suoritetaan tavalla, jonka konserni uskoo olevan
teollisuudenalalle tavanomaista eik& epaedullisempaa kuin toimitta-
essa muiden, konserniin kuulumattomien yritysten kanssa.

Konsernin osuus osakkuusyritysten tuloslaskelmista

Lainat osakkuusyrityksille olivat yhteensa 115,4 (116,1) milj. euroa,
josta 75,3 (85,5) milj. euroa koski Bergvik Skogia 26,3 (26,3) mil].
euroa Tornatoria ja lisaksi 9,9 milj. euroa uutta osakkuusyritystéd NSE

Biofuels Oy Ltd:ia. Korkotuotot osakkuusyritysten lainoista olivat

yhteensa 9,2 (9,0) milj. euroa, josta 6,7 (7,0) milj. euroa koski Bergvik

Skogia ja 1,8 (1,8) milj. euroa Tornatoria.

3112, paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Lilkevainto 620,6 5774 545,8
Myytyjé suoritteita vastaavat kulut -631,2 -459,9 -406,8
Osuus operatiivisesta tuloksesta 89,4 175 139,0
IAS 41 -arvostus (lite 14) 0,4 2878 20,2
Lilkevoitto 89,8 405,3 169,2
Nettorahoituserét -82,2 -62,6 -71,9
Nettotulos ennen veroja konsernin tuloslaskelmassa* 7,6 342,7 87,3
Osuus osakkuusyritysten veroista konsernin tuloslaskelmassa 12,2 -97,8 -23,0
Tilikauden voitto 19,8 2449 64,3

* Sisaltaa lopetettujen toimintojen tuloksen.
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31.12.

Milj. euroa 2008 2007 2006
Aineelliset ja aineettomat hyddykkeet yhteensa 620,5 770,2 736,4
Biologiset hyddykkeet 16311 1791,8 15438
Korottomat saamiset

Pitk&aikaiset 36,4 41,9 59,5

Lyhytaikaiset 116,0 104,5 89,7
Vaihto-omaisuus 60,5 54,8 57,2
Rahavarat 45,6 40,7 43,2
Varat yhteensa 2510,1 2 803,9 2529,8
Velat
Koroton vieras padoma:

Pitk&aikaiset 374 447 33,1

Lyhytaikaiset 17,5 104,0 116,8
Velat:

Pitkaaikaiset 855,0 974,2 942,83

Lyhytaikaiset 83,7 88,3 260,0
Verovelat 374,0 438,2 371,9
Velat yhteensa 1467,6 1649,4 1724,6
Oma paaoma konsernin taseessa, netto 1042,5 1154,5 805,2
Jaottelu
Oma p&aaoma ja varaukset 10631 11556 8114
Suoraan omaan padomaan kirjatut nettotulot (ks. lite 28) -10,6 -1 -6,2
Osakkuusyritysten pddomaosuusarvo 1042,5 1154,5 805,2
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Liite 16 Myytavissa olevat rahoitusvarat

Konserni ryhmittelee rahoitusvaransa kolmeen ryhmaén: kaupan-
kayntitarkoituksessa pidettaviin rahoitusvaroihin, erépaivaén asti
pidettaviin sijoituksiin ja myytévissé oleviin rahoitusvaroihin. Tilinpaé-
toshetkella konsernilla oli ainoastaan myytavissa olevia rahoitusva-

Yhteenveto myytavissa olevista rahoitusvaroista

tiinpaatdksen litetiedot: lite 16 | liilketoiminta

roja. Kaikki myytavissa olevat rahoitusvarat on luokiteltu pitk&aikai-
siksi varoiksi, ellei niitd aiota myyda seuraavan 12 kuukauden
kuluessa.

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Hankintameno 1.1.

Korolliset osakkeet 145,9 25,6 55,5

Muut — osuudet muissa yrityksissa 372,3 1228 124,2

Myytévissé olevat rahoitusvarat 518,2 148,4 1797
Suoraan omaan padomaan kirjatut tulot avaavassa taseessa 904 .4 687,1 4355
Myytavissa olevat rahoitusvarat 1.1. 1422,6 835,5 615,2
Muuntoerot 17,6 -10,1 02
Papyruksen/SENAN myynti 50,4 376,9 -
Velkakirjojen (PIK) korot 19,7 - -
Lis&ykset 8,8 14,3 52
Suoraan omaan padomaan kirjattavina tuloina kirjattavien
kayplen arvojen muutokset -396,1 2177 251,2
Myynnista saadut suoritukset -15,6 -15,9 -209,1
Myyntivoitto ja -tappio tuloslaskelmassa 1,8 4,2 172,8
Tasearvo 31.12. 1109,2 1422,6 835,5
Noteerattujen arvopapereiden realisoitumattomat voitot ja tappiot

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Realisoitumattomat voitot 661,5 905,3 6871
Realisoitumattomat tappiot -155,1 -0,9
Realisoitumattomat nettovoitot
(Suoraan omaan paaomaan kirjatut nettotulot) 506,4 904,4 687,1
Hankintameno 602,8 518,2 148,4
Markkina-arvo 1109,2 1422,6 835,5
Realisoitumattomat nettovoitot (Suoraan omaan padomaan kirjatut nettotulot) 506,4 904,4 6871
Laskennalliset verovelat 4,2 -53 -4.2
Realisoitumattomat voitot (Suoraan omaan padomaan
kirjatut nettotulot) 510,6 899,1 682,9
Muutos realisoitumattomissa voitoissa -388,5 216,2 288,2

Omistusten markkina-arvo ei ole alittanut kirjanpitoarvoa yli 12 kuukauden ajan ja yhtié on paattanyt, etta arvonalentumista ei tarvitse huomioida vuonna 2008.

Julkisesti noteerattujen osakkeiden k&yvat arvot perustuvat tilinpaa-
tOspéivan porssinoteerauksiin. Muiden osakkeiden kayvat arvot
perustuvat erilaisten menetelmien ja oletusten kayttdon tilinpaatos-
paivan markkinatilanteen mukaan, kayttden apuna esimerkiksi
samantyyppisten sijoitusten hintakehitysta tai vélittajien arvioita.
My®ds muiden menetelmien, kuten osakehinnoittelumallien ja arvioi-
tujen diskontattujen tulevien kassavirtojen avulla laskettuja kaypia
arvoja voidaan kayttaa.
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Stora Ensolla oli vuoden lopussa kaksi merkittavaa "payment in kind”
(PIK) -lainaa, joiden kaypé arvo oli 131,4 milj. euroa, kun alkupe-
raisen hankintamenon arvostukset olivat 192,3 milj. euroa. 60,9 mil;.
euron erotus on esitetty suoraan omaan padomaan kirjatuissa netto-
tuloissa. Naiden PIK-lainojen arvostus edellyttas jondon harkintaa.
NewPage-velan tapauksessa markkinoilla k&ydaan tosin kauppaa
vastaavanlaisilla arvopapereilla, joten arvostus voidaan yhdistaa
toteutuneisiin kauppoihin. Tallaisia arvopapereita arvostettaessa on
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kuitenkin ensin maaritettava sopiva diskonttokorko, joka heijastaa

vastaavanlaisten instrumenttien markkinahinnoittelua kulloisessakin

markkinatilanteessa. Yleisia arvostusperiaatteita ovat muun muassa

seuraavat:

e Valirahoituksen LBO-markkinoilla voimassa oleva hinnoittelu
verrattuna vastaavanlaisiin vipuvaikutustasoihin; toimii perustana
arvioitaessa odotettavissa olevia tuottoja.

Tarjottava arvopaperi seka se, mika lainan asema on pagomara-
kenteessa verrattuna perinteiseen valirahoitukseen.

Arvio tallaisen hinnoittelun uusimmista vastaavanlaisista esimer-

keista Pohjoismaiden ja Yhdysvaltojen velkamarkkinoilla.

Kaytettavan preemion maarittdminen verrattuna markkinoiden
vélirahoitustasoihin niin, ettd se heijastaa lainoja myontavien
yhtibiden padomarakennetta.

Julkisen kaupankaynnin kohteena olevan LBO-lainan tai, jos
vastaavanlaisista julkisen kaupankéaynnin kohteena olevista instru-
menteista el ole vimeaikaisia esimerkkejg, lahimpien kéytettavissa
olevien vastaavanlaisten instrumenttien arviointi, joskin on otettava
huomioon, etta nykyisissa hinnoittelutasoissa nékyy nykyisen
luottokriisin kielteinen tulkinta, joka heijastuu ikavasti kaupan-
kaynnin kohteina oleviin instrumentteihin liittyviin riskeihin.

Stora Enso sai 30.4.2008 paatdkseen Papyrus-tukkuriliketoimin-
tansa myynnin yksityiselle sijoitusyhtidlle Altor Fund Il:lle. Osa
kauppahinnasta kasitti Altorin tytaryhtion Papyrus Holding AB:n
mydntaman nimellisarvoltaan 57,3 milj. euron PIK-lainan, jonka
kayvéksi arvoksi vastaanottopaivané arvostettiin 50,4 milj. euroa.
PIK-laina on maksunsaantijarjestyksessa toissijainen ostajan
vanhempaan velkaan nahden, mutta etusijalla osakkeenomistajiin
nahden. Se eraantyy vimeistaan yhdeksén vuoden ja yhden viikon
kuluttua sopimuksen allekirjoittamisesta eli 7.5.2017. Korkoprosentti
on 9 ensimmaéisten kolmen vuoden ajan ja my&hemmin korkeampi,
ja se lisdtaan lainapadomaan takautuvasti. Lainapaaoma oli siten
31.12.2008 kasvanut 60,7 milj. euroon. PIK-laina on maksettava
takaisin, jos Altor myy vyli 50 % Papyruksen osakkeista tai 40 %
omaisuudesta tai jos jarjestetaan listautumisanti. Lainan nimellisarvo
tilikauden lopussa oli 60,9 milj. euroa, hankintameno 53,5 milj. euroa
ja kaypé arvo 38,9 milj. euroa.

Stora Enso vei joulukuussa 2007 p&atdkseen Pohjois-Amerikan
toimintojensa myynnin NewPagelle. Osa kauppahinnasta kasitti
lainan ja 19,9 % uuden yhtion, NewPagen, osakkeista. 200 milj.
Yhdysvaltain dollarin suuruinen PIK-laina arvostettiin 171,0 milj.
dollarin arvoiseksi NewPagen liikkeeseen laskemien vastaavan-
laisten markkinahintaisten arvopaperien perusteella. Osakeomis-
tuksen arvo, 370 milj. dollaria, laskettiin k&yvan arvon perusteella.
PIK-laina erdantyy 21.12.2015 tai aikaisemmin, jos jarjestetaan listau-
tumisanti. Korko on LIBOR plus 7 %. Osakeomistuksesta ei ole
saatu osinkoa, mutta lainalle kertynyt 16,3 (22,1) milj. euron korko
on lisatty lainap&aomaan, jonka suuruus on talla hetkella 222,1 milj.
Yhdysvaltain dollaria. Tilinp&atdspaivan vaikean taloustilanteen
vuoksi lainan kéayvéaksi arvoksi on arvostettu 58 % nimellisarvosta.
Osakeomistuksen arvo on laskenut 34 % ja on nyt 244 milj. Yhdys-
valtain dollaria. Osakkeiden arvon maarittamisessa kaytettiin diskon-
tattujen kassavirtojen mallia, joka perustui arvioituihin kassavirtoinin
ja johon sovellettiin 7,4 % diskonttauskorkoa. 1 % muutoksella

138

diskonttauskorossa ja 5 prosentin muutoksella liikevoitossa ennen
poistoja olisi 90 milj. Yhdysvaltain dollarin ja 65 milj. Yhdysvaltain
dollarin vastaava vaikutus. PIK-laina ja osakkeet esitetdan dollari-
maaraisind myytavissa olevina rahoitusvaroina Stora Enson
taseessa. Niiden tasearvot ovat 92,5 (115,9) milj. euroa ja 175,4
(251,3) milj. euroa.

Stora Ensolla on 15,0 % (15,6 %) osuus PVO:n osakkeista. PVO on
yksityisessa omistuksessa oleva energia-alan konserni, joka tuottaa
sahkoa ja lampoéa osakkeenomistajilleen Suomessa. PVO-rynmén
kullakin tytaryhtiolla on oma osakelajinsa, ja osakkeet oikeuttavat
omistusta vastaavaan maaraén tuotetusta energiasta. Osakkeen-
omistajat maksavat sahkosta tuotantokustannusten perusteella
hinnat, jotka ovat yleensa markkinahintoja alhaisemmat. Omistus-
osuus arvostetaan neljidnnesvuosittain k&ypaan arvoon kayttaen
diskontatun kassavirran menetelmalla, osakehinnoittelumallilla ja
alempien transaktioiden kertoimella laskettujen tulosten keski-

arvoa.

Malliin sisaltyvat séhkon hinnat méaraytyvat Euroopan suurimman
ja likvideimman fyysisten energiasopimusten ja rahoitusenergiaso-
pimusten markkinapaikan Nordpoolin hintojen mukaan. Mallissa
kaytetdan ensimmaisten viiden vuoden aikana johdannaisten tulevia
hintoja. Sen jalkeen huomioon otetaan Euroopan keskuspankin
arvion mukainen inflaatiokerroin. Energiayksikdiden kustannusra-
kenne maaritetaan aiempien tilinpaatdsten perusteella, ja sita korja-
taan inflaatiokertoimella tulevina vuosina. Diskontattujen kassavir-
tojen laskennassa kaytetty 6,53 %:n diskonttokorko méaaritetdan
keskimaaraisen painotetun p&ddomakustannuksen perusteella.
Kaupankaynti- ja transaktiokertoimet saadaan eurooppalaisista
yhtidistd, joiden tuotantorakenne vastaa PVO:ta.

Energian hinnannousu kolmena edellisvuonna nosti merkittavasti
noteeraamattomien osakkeiden arvoa, vaikka trendi osittain muuttui
vuoden 2008 loppupuolella. Diskontattujen kassavirtojen lasken-
nassa +/- 5 % muutos s&hkon hinnassa merkitsisi +/- 80 milj. euron
muutosta arvostuksessa, ja diskonttokoron +/- 1 % muutos merkit-
sisi -/+ 85 milj. euron muutosta arvostuksessa. Vuonna 2008
arvostus oli 766,0 (994,0) milj. euroa 106,5 (108,5) milj. euron kirjan-
pitoarvoa vastaan. 659,5 (885,5) milj. euron uudelleenarvostus
siirrettiin suoraan omaan p&aomaan kirjattuihin nettotuloinin. 766
milj. euron kokonaisarvostuksesta 123 milj. euroa liittyy vesivoima-
osakkelsiin ja 643 milj. euroa ydinvoimaan. Arvo oli huipussaan
1.387,0 milj. euroa kesékuussa 2008, mutta laski vuoden loppuun
mennessa 621,0 milj. eurolla. Arvonnousuun ei liity laskennallista
verovelkaa, koska Suomen verolains&d&danndn mukaan yli 10 %:n

omistukset on vapautettu myyntivoiton verotuksesta.

Konserni myi vuonna 2006 suurimman osan noteerattuihin osakkei-
siin littyvista omistuksistaan osana ohjelmaa, jonka mukaisesti
konserni pyrkii keskittamaan paaomaresurssit ydinliketoimintoihin,
Kokonaiskauppahinta noteeratuista osakkeista oli yhteensa 207,9
milj. euroa ja niihin littyvat myyntivoitot yhteensa 172,2 milj. euroa.



31.12.2008

Milj. euroa Omistus % Osakkeet kpl Hankintameno Markkina-arvo

Korolliset arvopaperit

Alfred Berg, kasvurahastot n/a useita 52 52
Nordea Foresta (kasvu), Suomi n/a useita 8,9 8,7
Packages Ltd, Pakistan 4047 744 2,3 3,7
Muut kasvurahastot n/a useita 8,8 5,9
Julkisesti noteeratut osakkeet yhteensa 25,2 23,56

Noteeraamattomat arvopaperit:

NewPage-laina (payment-in-kind) 222,1 milj. UsSD 138,8 92,5

Papyrus-laina (payment-in-kind) 60,8 milj. euroa 53,5 38,9
Korolliset arvopaperit yhteensa 217,5 154,9
Muut osakkeet

Pohjolan Voima Oy 15,0 5382 438 106,5 766,0

NewPage Corporation 19,9 11 251 326 265,9 175,4

Muut n/a useita 12,9 12,9
Myytavissa olevat rahoitusvarat yhteensa 31.12.2008 602,8 1109,2
Myytavissa olevat rahoitusvarat yhteensa 31.12.2007 518,2 1422,6
Myytavissa olevat rahoitusvarat yhteensa 31.12.2006 148,4 835,5

506,4 (904,4) milj. euron ero myytavissa olevien rahoitusvarojen alkuperdisen hankintamenon ja tilinpaatdspaivan markkina-arvon valilla edustaa suoraan omaan paédomaan kirjattuja
nettotuloja, jotka on esitetty litteessa 28. Euroméaaraisten omistusten osuus myytavissa olevista rahoitusvaroista on 75,2 % (72,6 %).

31.12.
Milj. euroa 2008 2007 2006
Elakevarat (lite 22) 3,0 5,8 18,7
Muut pitkéaaikaiset sijoitukset 18,2 16,8 45,4
Yhteensa 16,2 22,6 61,1

31.12.
Milj. euroa 2008 2007 2006
Aineet ja tarvikkeet 496,9 474,8 4241
Keskenerdiset tuotteet 87,5 90,7 72,0
Valmiit tuotteet 7377 980,3 1064,0
Varaosat ja tarvikkeet 274.,5 298,8 369,8
Muu vaihto-omaisuus 9,7 10,5 5,0
Ennakkomaksut ja hakkuuoikeudet 181,3 226,1 1357
Epakuranttiusvaraus — varaosat -68,2 -66,2 -28,1
Epéakuranttiusvaraus — valmiit tuotteet <141 -16,4 -14,6
Nettorealisointiarvon varaus 11,7 -6,0 -84
Yhteensa 1693,6 1992,6 2019,5
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Liite 19 saamiset

Lyhytaikaiset korottomat saamiset

31.12.
Milj. euroa 2008 2007 2006
Myyntisaamiset 1312,0 16832 1765,6
Varaus epavarmoista saatavista -20,5 -39,5 -42,3
Ennakkomaksut ja siirtosaamiset 11,3 160,7 163,3
Optio-ohjelmien suojausinstrumentit (TRS) - 2,6 28,7
Muut saamiset 180,4 266,1 241,3
Yhteensa 1583,2 2063,1 2156,6
Suurin osa saamisista on lyhytaikaista, joten niiden kirjanpitoarvon katsotaan vastaavan niiden kaypéaéa arvoa. Yli vuoden paasta erdantyvat saamiset luokitellaan pitkaaikaisiksi.
Lyhytaikaiset korottomat saamiset valuutoittain

31.12.
Milj. euroa 2008 2007 2006
EUR 968,6 1175,3 1164,
usD 168,1 243,8 325,9
SEK 209,2 255,6 263,8
GBP 69,7 119,6 121,3
Muut valuutat 1776 268,8 2815
Yhteensa 1583,2 2063,1 2156,6

Suurin osa Yhdysvaltain dollarin ja Englannin punnan maaraisista
korottomista saamisista kuuluu sellaisille konserniyrityksille, joiden
toimivaluutta on euro tai Ruotsin kruunu. 31.12.2008 er&antyneita
myyntisaamisia oli 139,6 (219,5) milj. euroa, mutta naisté ei ollut

Myyntisaamisten ryhmittely ikdjakauman mukaan

tehty varausta. Nama saamiset liittyvéat useisiin eri maihin ja asiak-
kaisiin, joilla ei ole vimeaikaisia laiminlyénteja. Seuraavassa myynti-
saamiset on ryhmitelty ik&jakauman mukaan:

31.12.
Milj. euroa 2008 2007 2006
Alle 30 paivaa sitten erdantyneet 103,9 180,9 172,6
31-60 paivas sitten erdantyneet 25,8 25,6 23,8
61-90 paivaa sitten erdéntyneet 7.9 6,3 78
91-180 paivaa sitten erdantyneet 0,9 1,9 2.0
Yli 180 péivaa sitten erdantyneet 11 4,8 6,7
Erdantyneet yhteensa 139,6 219,5 212,9
Eraantymattomat myyntisaamiset 11519 1424,2 15104
Yhteensa 1291,5 1643,7 1723,3

Luottotappiot olivat 11,1 (13,7) milj. euroa véahennettyina 0,3 (1,0) mil}.
euron epéavarmojen saatavien varauksen purkamisella. Lisatietoja
asiakkaiden luottoriskin hallinnasta on liitteessa 26, Rahoitusriskien
hallinta. Kaikki epavarmoihin saataviin liittyvat varaukset tendaan
yksitellen. Niité tarkistetaan séanndllisesti ottaen huomioon asiak-
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kaiden taloudellisessa tilanteessa tapahtuvat muutokset. Jos
konsernilla on syyta epéilla asiakkaan taloudellista tilannetta, vaadi-
taan ennakkomaksu tai pankin antama peruuttamaton remburssi.
Vuoden lopussa erdantymisté odottavien remburssien yhteissumma
oli 13,0 (19,5) mil}. euroa.
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31.12.2008 eraantyneisiin myyntisaamisiin littyvat varaukset olivat
yhteenséa 20,5 (39,5) milj. euroa. Epavarmojen saatavien ryhmittely
ikjakauman mukaan on alla olevassa taulukossa.

Epévarmojen saatavien ryhmittely ikdjakauman mukaan

31.12.
Milj. euroa 2008 2007 2006
Alle 3 kuukautta 2,3 3,9 9,5
4-6 kuukautta 1,3 4,8 58
Yli 6 kuukautta 16,9 30,8 27,0
Yhteensa 20,5 39,5 42,3
Korolliset saamiset

3112,
Milj. euroa 2008 2007 2006
Johdannaisinstrumentit (liite 28) 206,8 185,2 1470
Lainat ssakkuusyrityksille 1156,4 16,1 136,9
Muut lainasaamiset 59,2 53,0 50,8

381,4 354,3 334,7

Lyhytaikaiset saamiset: erdéntyvat 12 kuukauden kuluessa 2511 2278 185,5
Pitkaaikaiset saamiset: erdantyvat yli 12 kuukauden kuluttua 130,3 126,5 149,2
Yhteensa 381,4 354,3 334,7
Taseessa 31.12.2008 olevien lainasaamisten vuosikorko vaihteli vuoden lopun valuuttakurssien mukaan laskettuna oli 89,7 (87,5)
valilla 3,9-10,3 % (3,0-10,0 %). Konsernin rahoitusvarojen luonteen milj. euroa ja tasearvo 75,3 (85,5) milj. euroa. Korollisiin saamisiin
vuoksi niiden tasearvo on lahella niiden kaypaé arvoa. Poikkeuksena siséltyy jaksotettua korkoa 35,9 (37,7) milj. euroa, josta 33,9 (24,0)

tastéa on osakkuusyhtitlaina Bergvik Skogille, minka k&ypa arvo milj. euroa liittyy koronvaihtosopimuksiin.
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Yhtiojarjestyksen mukaan yhtion vahimmaisosakepadoma on 850
milj. euroa ja enimmaisosakepaaoma 3 400 milj. euroa, jonka
rajoissa osakep&domaa voidaan korottaa tai alentaa yhtidjarjestysta
muuttamatta. Osakkeiden lukuméaara on vahintaan 500 miljoonaa
ja enintdan 2 000 miljoonaa kappaletta. Vaikka osakkeilla on sama
kirlanpidollinen vasta-arvo, A-osakkeet tuottavat omistajalleen yhden
aanen kutakin osaketta kohti ja R-osakkeet tuottavat yhden aanen
kutakin kymment& osaketta kohti. Jokaisella osakkeenomistajalla
on kuitenkin vahintdan yksi &ani. A-osakkeita on enintdadn 500
miljoonaa ja R-osakkeita enintdan 1 600 miljoonaa kappaletta.
Osakkeita voi olla kuitenkin yhteenséa enintdan 2 000 miljoonaa
kappaletta. A-osakkeita voidaan vaihtaa R-osakkeiksi koska tahansa
osakkeenomistajan vaatimuksesta. Yhtion kaupparekisteriin merkitty
ja taysin maksettu osakepaédoma 31.12.2008 oli sama kuin edellis-
vuonna eli 1 342,2 milj. euroa.

Osakkeiden tamanhetkinen kirjanpidollinen vasta-arvo on 1,70 euroa
osakkeelta, kuten edellisenakin vuonna. Osakkeiden takaisinostoja
el tehty eik& osakkeita mitatoity vuosina 2007 ja 2008. Molempien

tilikausien lopussa Stora Enso Oyj:n omistuksessa oli omia osakkeita
hankintamenoltaan 10,2 milj. euroa koostuen 918 512:sta R-sarjan
osakkeesta. Osakkeiden nimellisarvo oli 1,6 milj. euroa ja osuus
osakepdaomasta 0,1 % ja aanivallasta 0,04 %.

Vuoden 2008 lopussa hallituksen ja johtoryhmén jasenet omistivat
5590 (5 590) A- ja 181 232 (123 647) R-osaketta. Osakkeiden
osuus yhtion kokonaisa&nimaérasta oli vahemman kuin 0,1 %. Toimi-
tusjohtajan ja johtoryhmén jasenten omistukset esitetaan yksityis-
kohtaisesti litteessé& 8 , Hallituksen ja johdon palkkiot. Konsernin
optio-ohjelmat esitetédan yksityiskohtaisesti litteessa 23, Henkiloston
palkitsemisjarjestelmat. Millaan naista ohjelmista ei ole kuitenkaan
vaikutusta osakep&aomaan.

Oma paédoma 31.12.2008 oli 5 594,0 (7 593,6) milj. euroa ja
markkina-arvo NASDAQ OMX Helsingissa 4,4 (8,1) mrd. euroa.
A-osakkeiden markkina-arvo oli 5,63 (10,19) euroa ja R-osakkeiden
5,562 (10,24) euroa.

A-osakkeet R-osakkeet Yhteensa
1.1.2006 178159 778 634 817 321 812 977 099
Osakepaaoman alentaminen 21.3. -38 600 -23 400 000 -23 438 600
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi -18 061 18 061 -
31.12.2006 178103 117 611 435 382 789 538 499
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 15.2. -450 450
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 13.7. -284 857 284 857 -
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 14.9. -3 400 3400 -
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 15.11. -324 175 324175 -
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 14.12. -11 202 11 202
31.12.2007 177 479 033 612 059 466 789 538 499
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 15.2. -17 975 17 975
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 15.4. -10 506 10 506 -
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 15.5. -145 741 145 741 -
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 13.6. -149 922 149 922 -
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 15.9. -2 358 2358 -
A-osakkeiden muunto R-osakkeiksi 14.11. -50 50
31.12.2008 177 152 481 612 386 018 789 538 499
Aanimaara 31.12.2008 177 152 481 61 238 601 238 391 082
Osakepaédoma 31.12.2008, milj. euroa 301,2 1041,0 1342,2
Osakepadoma 31.12.2007, milj. euroa 301,7 1040,5 1342,2
Osakepaaoma 31.12.2006, milj. euroa 302,8 1039,4 1342,2

Osakkeen kirjanpidollinen vasta-arvo on 1,70 euroa

31.1.2008 merkityt osakkeet edustavat kokonaismaaraltadn osakkeita, jotka oikeuttavat &dnestdmaén tulevassa varsinaisessa yhtidkokouksessa.
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Liite 21 vahemmistdosuudet

Vahemmistdosuuksien lunastukset olivat vuonna 2008 kauppahinnal-
taan 1,8 milj. euroa. Vuonna 2007 vahemmistbosuuksia ostettiin 71,1
milj. euron arvosta. Lokakuussa allekirjoitetun sopimuksen mukaan
ABB Oy ("ABB”), joka omistaa Stora Enson suurimman suomalaisen
vahemmistbosuuden eli 25 % kunnossapitopalveluja tarjoavasta Forte-
kista, osti 24 % Fortekin osakkeista ja sai haltuunsa operatiivisen
maaraysvallan tehdyn sopimuksen mukaisesti. ABB:n osuus Fortekista
(nykyisin Efora Oy) ei ole siten en&é vahemmistd- vaan enemmisto-
osuus, ja Stora Enson osuus esitetéaan vastaisuudessa osakkuusyri-
tyksena (ks. lite 15, Osakkuus- ja yhteisyritykset).

Stora Enso lunasti vuonna 2007 kaksi merkittavaa vahemmisto-
osuutta. Ruotsissa sijaitsevan Stora Enso Bioenergy AB:n vahem-
mistdosuuden kauppahinta oli 6,2 milj. euroa ja Stora Enso Poland
SA:n véhemmistbosuuden kauppahinta 64,3 milj. euroa. Konserni
osti Puolan valtiolta 28 % tarkeimman puolalaisen tytaryhtionsé
osakkeista, jolloin jaljella oleva vahemmistbosuus pieneni 5 %:iin.
Osuus muodostuu yhtidn nykyisen ja elakkeelle siirtyneen henki-
|6ston hallussa olevista osakkeista. Stora Enso osti alun perin
yhtidsta 67 % joulukuussa 2004,

Vahemmistdosuudet

tiinpaatdksen liitetiedot: lite 21 | liiketoiminta

Uusi vAhemmistbosuus muodostui tytaryhtion osittaisen myynnin
seurauksena vuonna 2007. Stora Enso péaési syyskuussa 2007
sopimukseen Etela-Amerikan johtavan metséateollisuusyhtion
Araucon kanssa Arapotin joidenkin toimintojen myynnista. Kaupan
myoté Arauco sai omistukseensa 20 % Stora Enso Arapoti Industria
de Papel SA:sta eli Stora Enson paperitoiminnoista Brasiliassa.
Osuuden arvo oli noin 21,3 (27,3) milj. euroa vuoden 2008
lopussa.

Stora Enso allekirjoitti vuonna 2006 Shandong Huatai Paperin
kanssa sopimuksen Stora Enso Huatai (Shandong) Paper Co Ltd
-aikakauslehtipaperiyhtion perustamisesta. Stora Enso omistaa
yhtiosta 60 %. Paperikone aloitti kaupallisen tuotannon tammikuussa
2008. Sen vuotuinen kapasiteetti on 200 000 tonnia superkalante-
roitua aikakauslehtipaperia. Vahemmistbosuuden arvo vuoden 2008
lopussa oli noin 12,9 (16,5) milj. euroa.

3112, padttyva tilkausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
1.1 719 103,5 93,6
Muuntoerot 8519 4.6 0,3
Vahemmistdosuudet hankituissa yrityksissa, vahennettyna myydyilla yrityksilla -3,3 -0,6 -0,2
Vahemmistdosuuksien lunastus -1,8 -71,3 11
Vahemmistbosuuksien lunastuksesta omaan padomaan kirjatut eréat 0,7 -4.5 0/1
Tytéryritysten osittainen myynti - 30,9 -
Osuus tilikauden tuloksesta -1,3 2,3 4,2
Osingot 4.2 -1,8 -1
Oman padoman ehtoiset sijoitukset - 8,8 7
31.12. 56,5 71,9 103,5
Merkittavimméat vahemmistéosuudet
31.12.

Milj. euroa 2008 2007 2006
Intercell SA Group Puola 13,3 14,2 78,2
Stora Enso Arapoti Industria de Papel SA Brasilia 21,3 27,3 -
Stora Enso Huatai Paper Co Ltd Kiina 12,9 15,5 77
Corenso United Oy Group Kiina 50 4.4 4,2
Fortek Oy Suomi - 4,2 4,6
Muut - 4,0 6,3 88

56,5 7,9 103,5
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Liite 22 Tyosuhteen paattymisen jalkeiset etuudet

Konsernilla on eri liiketoiminnoissa ja eri maissa useita elakejérjes-
telyja ja muita etuusjarjestelyja, joiden kustannukset vuonna 2008
olivat 209,5 (194,7) milj. euroa (ks. lite 7, Henkildstokulut). Valtaosa
jarjestelyistd on maksuponhjaisia. Naistéa kirjatut kulut olivat yhteenséa
179,7 (201,7) milj. euroa.

Konserniyritysten johdon elakeika on 60-65 vuotta. Konsernin
johtoryhman jasenilléa on oikeus ja&da elakkeelle 60 vuoden i&ssé.
Muun henkiloston elakeikd maaraytyy kansallisten kaytantdjen
mukaan tai niistd séédetaan paikallisilla tybehtosopimuksilla. Jalkim-
maisessé tapauksessa konserniin voi kohdistua tiettyja elékeikaa
edeltavia vastuita, joilla katetaan varhaiselakkeelle ja&neiden eléke-
tulo varhaiselékkeelle siirtymisen ja kansallisesti maéaritetyn elékeidn

vélisena aikana.

Valtaosa tuloslaskelmaan kirjattavista kuluista liittyy maksupohjaisiin
elakejarjestelyihin. Niihin liittyvat pitkdaikaiset velat taseessa ovat
kuitenkin vain 0,9 (3,1) milj. euroa, sill&a suurin osa kuluista puretaan
kuukausipalkan maksamisen yhteydessa.

Stora Enson etuuspohjaiset velvoitteet nykyisille ja entisille tyonte-
kijoille ovat yhteensé 887,7 (1 089,3) milj. euroa. Eri elékejarjestelyihin
on kuitenkin varattu 591,7 (767,8) milj. euron varat ndiden vastuiden
kattamiseksi. Rahastoimattomien etuuspohjaisten jarjestelyjen
alijadma on esitetty taseessa taysimaaraisenad. Se oli 296,0 milj.
euroa vuonna 2008 eli hieman vahemman kuin edellisvuonna, jolloin
vastuut olivat 321,56 milj. euroa. Taseeseen kirjattavat vastuut vuosi-
tasolla pienenivat 402,6 milj. eurolla vuonna 2007. T&st& 293,0 mil).
euroa liittyi tosin Stora Enson Pohjois-Amerikan toimintojen myyntiin
ja 46,6 milj. euroa liittyi Yhdysvalloissa takautuvaan tybdsuoritukseen
perustuvien kulujen hyvittdmiseen tuloslaskelmassa. Vuonna 2008
etuuspohjaisista elakejarjestelyista kirjattiin tuloslaskelmaan yhteensa
29,8 milj. euron kulu ja suoraan omaan paaomaan 12,7 milj. euron
kulu eli yhteensé 42,5 milj. euroa. Monissa tapauksissa elékevarojen
arvon laskusta aiheutuneet tappiot kompensoituivat valtaosin etuus-
pohjaisten velvoitteiden vahennyksilla niiden laskennassa kaytet-
t&van diskonttokoron muutosten seurauksena. Vuonna 2007 etuus-
pohjaiset tuotot tuloslaskelmassa olivat 7,0 milj. euroa ja suoraan
omaan pagomaan kirjattiin 17,3 milj. euron tuotto.

Suoraan omaan paaomaan kirjatut vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot (SORIE)

31.12. paattyva tilikausi

Koko liiketoiminta

Jatkuvat toiminnot Lopetetut toiminnot

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Vakuutusmatemaattiset (tappiot)/voitot 12,7 17,3 1351 12,7 11 67,5 - 6,2 67,6
Laskennalliset verot -3,3 -6,3 -46,6 -3,3 -4,3 -20,5 -2,0 -26,1
Yhteensa suoraan omaan paaomaan

kirjatut -16,0 11,0 88,5 -16,0 6,8 47,0 - 4,2 41,5

Konsernin toimintaperiaate alijadmien osalta on rahastoida sellaiset
maarét, jotka tayttavéat paikallisten viranomaisten vaatimukset verova-
hennyskelpoisille maksuille. Vakuutusmatemaattisten el8kevastuu-
laskelmien diskonttokertoimet maaraytyvat markkinakorkokannan
mukaan. Konsernin tavoitteena on kuitenkin tarjota maksupohjaisia
jarjestelyja tydsuhteen paattymisen jalkeisia etuuksia varten. Kaikkia
etuuspohjaisten jarjestelyjen vastuita ja kirjanpitoa koskevia aspek-
teja arvioidaan konsernitasolla.
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Konsernitaseeseen kirjataan taysi varaus kaikista jarjestelyn katta-
mattomista vastuista oikaistuna edellisvuosina takautuvaan tyésuo-
ritukseen perustuvilla kuluilla, joita el ole vield poistettu. N&in konser-
nitase heijastaa taysin etuuspohjaisten jarjestelyjen todellista yli- tai
alijaamaa ja taseen nettovelka on linjassa jarjestelmien todellisten
vastuiden kanssa. Tiedot elakejarjestelyista, elédkevaroista ja inves-
tointikéytanndisté konsernin tarkeimmissa toimintamaissa on esitetty
alla.



Etuuspohjaiset elékejarjestelyt maittain

tiinpaatoksen litetiedot: lite 22 | liilketoiminta

31.12.2008
Milj. euroa Suomi Saksa Ruotsi Muut Yhteensa
FEtuuspohjaiset velvoitteet 335,6 242,3 191,8 18,0 887,7
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kaypé arvo 326,5 4,2 180,4 80,6 5917
Etuuspohjaisten jarjestelyjen nettovastuut 9,1 238,1 1,4 37,4 296,0
31.12.2007
Milj. euroa Suomi Saksa Ruotsi Muut Yhteensa
Etuuspohjaiset velvoitteet 378,9 2691 249,3 192,0 1089,3
Jérjestelyyn kuuluvien varojen kaypa arvo 364,3 4,3 238,0 161,2 7678
Etuuspohjaisten jarjestelyjen nettovastuut 14,6 264,8 1,3 30,8 321,5

Kanada

Konsernin elékejarjestelyt Kanadassa purettiin joulukuussa 2007,
kun Stora Enson Pohjois-Amerikan toiminnot myytiin, Taseeseen
kirjattava velka oli tuolloin 31,6 milj. euroa, kun se 31.12.2006 oli
43,0 milj. euroa.

Suomi

Suomessa eléketurva rahoitetaan paaasiassa maksupohjaisina
jarjestelying, joista aineutuva kulu tuloslaskelmassa on 96,4 (94,5)
milj. euroa. Etuuspohjaisten jarjestelyjen kattamista vastuista aiheutui
puolestaan 5,8 (4,1) milj. euron kulut. Elaketurva on vuodesta 2001
l&htien jarjestetty kokonaan paikallisten elakevakuutusyhtididen
kautta. Etuuspohjainen elékevastuu on yhteensa 335,6 (378,9) milj.
euroa ja eldkevarat 326,5 (364,3) milj. euroa. Nettovelaksi ja4 siten
9,1 (14,6) milj. euroa. Suomessa valtio maksaa suhteellisesti
suurimman osan elakkeists, joten konsernin vastuut ovat Suomessa
suhteessa paljon pienemmét kuin vertailumaissa.

Jarjestelyinin kuuluvia varoja hoitavat Suomessa vakuutusyhtiot.
Jéarjestelyjen piiriin kuuluvat tydnantajat eivat saa yksityiskohtaisia
tietoja varojen rakenteesta ja niiden sijoitusstrategiasta, koska varat
kuuluvat vakuutusyhtioille. Varoja hoidetaan paikallisen lainsaa-
dannon maaraysten mukaisesti, joiden perusteella eléketta on aina
maksettava taattu summa markkinatilanteesta huolimatta.

Saksa

Saksassa elakevastuut olivat yhteensa 36,1 (42,1) milj. euroa, joista
21,6 (26,9) milj. euroa liittyi maksupohjaisiin ja 14,5 (15,2) milj. euroa
etuusponhjaisiin jarjestelyinin. Etuuspohjaisten eldkejarjestelmien
vastuut ovat yhteensa 242,3 (269,1) milj. euroa, joka on lahes
kokonaan rahastoimatonta, koska eléakevarat ovat vain 4,2 (4,3) milj.
euroa. Etuuspohjainen eléketurva on jérjestetty pa&asiassa tekemallé
taseeseen kirjanpidollinen varaus. Joissakin pienissé jarjestelyissé
kaytetdan vakuutusyhtioitd tai riippumattomia asiamiehia. Elake-
etuudet perustuvat eldketta kartuttavan tydsuhteen aikana tehtyihin
tyévuosiin ja ansaittuihin palkkoihin. Elékemaksujen alkamisaika
méaaraytyy kansallisen elékejarjestelman mukaisen elékeién perus-
teella. Yhtiot maksavat itse elékettéa suoraan entisille tydntekijoille,
mista aiheutuu 19,5 (20,3) milj. euron kéateiskustannukset. Elakkeen-
saanti on turvattu laissa olevalla vaatimuksella, jonka mukaan tasee-
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seen tehdyt kirjanpidolliset varaukset vakuutetaan tiettyyn rajaan
asti.

Ruotsi

Ruotsissa useimmat tydntekijat kuuluvat maksupohjaisiin elakejar-
jestelyinin, joista aiheutuva kulu tuloslaskelmassa oli 47,7 (50,5) milj.
euroa. Etuuspohjaisiin jarjestelyinin kuuluvat p&aasiassa toiminen-
kilot, ja niista aiheutui 0,7 (4,1) milj. euron kulu. Tilikaudella maksetut
elakemaksut olivat kuitenkin yhteensa 11,4 (17,2) milj. euroa.

Etuuspohjaisten jarjestelyjen eléketurva jarjestettiin sekéa eléakeva-
kuutusyhtididen kautta etta tekemalla kirjanpidossa taseeseen PRI/
FPG-jarjestelman mukainen varaus. Heindkuussa 2005 perustettiin
kuitenkin uusi eldkerahasto, johon maksettiin 212,0 milj. euron
summa, jotta rahasto voisi tehd4 itse omat sijoituksensa. Samalla
kirjanpidolliset varaukset poistettiin, Aiemmin Ruotsin eldkevastuita
el rahastoitu, vaan ne olivat jokaisen ruotsalaisen yksikon taseessa.
Uuden rahaston myéta suurin osa vastuista poistettiin konsernita-
seesta ja eladkevastuut rahastoitiin, ja nykyisin yhteenlasketuista
vastuista rahastoidaan 178,8 (232,4) milj. euroa, jolloin rahastoimat-
tomaksi osuudeksi jaa 13,0 (16,9) milj. euroa ja nettovastuuksi
yhteensa 11,4 (11,3) milj. euroa. Kuten Suomessa, valtaosa elékkeista
tulee valtiolta, erityisesti maksupohjaisissa jarjestelyissé. Stora Enso
maksaa rahastolle lisdelakkeena kaikkia paikallisia lakis&ateisia
elakevastuita enemman, joten jéljelle ja&va vastuu vuonna 2007
littyy pa&asiassa muihin pienempiin jarjestelyihin, Aiemmin taseessa
oleva vastuu edusti kuitenkin pa&asiassa Ruotsin paikallisten maara-
ysten ja IFRS:n valisen vakuutusmatemaattisen laskentaperusteen
erotusta.

Rahaston sijoitusten pitk&aikainen tuottotavoite on 3 %:n toteutunut
reaalituotto verojen jalkeen. Sijoituskaytantd maarittaa pitkaaikaiset
strategiset allokointitavoitteet seuraavasti: kiinteistét enintédan 10 %,
osakkeet enintdan 30 % ja loput korkoinstrumenteissa.

Yhdysvallat

Konsernin elakevastuut Yhdysvalloissa purettiin joulukuussa 2007
Stora Enson Pohjois-Amerikan toimintojen myynnin myéta. Tuolloin
taseen vastuu oli 261,4 milj. euroa. Yhdysvalloissa eléke- ja tervey-
denhuoltovastuut olivat Stora Enson kannalta erittain merkittavat.



Etuuspohjaisten jarjestelyjen vastuut vuonna 2006 olivat 946,5 milj.
euroa ja elakevarat 635,2 milj. euroa.

Muissa maissa etuuspohjaiset elékevastuut olivat yhteensa 118,0
(192,0) milj. euroa. Elakevarat olivat 80,6 (161,2) milj. euroa ja netto-
vastuiksi muodostui 37,4 (30,8) milj. euroa. Merkittavia vastuita oli

vain Isossa-Britanniassa, 79,5 (105,8) milj. euroa, mutta rahastoi-
mattomat nettovastuut olivat vain 13,2 (5,8) milj. euroa. Alanko-
maissa aiemmin olevat merkittavat 118,5 milj. euron vastuut liittyivat
Berghuizerin tehtaaseen. Tehdas kuitenkin suljettiin vuonna 2007,
joten valtaosa vastuista on sulautettu osaksi alan jarjestelméa.
Tehtaaseen kohdistunut pieni ylikate kuitenkin palautui Alanko-
maiden lain mukaan paarahastoon sulkemisen yhteydessa.

31.12.
Milj. euroa 2008 2007 2006
Vastuut etuuspohjaisista elékejérjestelyista 283,6 316,8 401,2
Vastuut muista tydsuhteen paattymisen jalkeisista etuuksista 15,4 10,6 3619
Vastuut taseessa yhteensa 299,0 327,3 763,1
FEtuuspohjaisten jarjestelyiden varat (ks. lite 17) 3,0 5,8 18,7
Etuuspohjaisten jarjestelyiden vastuut yhteensa, netto 296,0 321,5 747,4
3112
Etuuspohjaiset jarjestelyt Etuuspohjaiset jarjestelyt, Etuuspohjaiset jarjestelyt,
vastuut, netto varat velat

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Rahastoitujen vastuiden nykyarvo 645,0 792,8 17297 1781 233,6 356,8 466,9 559,2 13729
Rahastoimattomien vastuiden nykyarvo 2427 296,5 663,0 - - 2427 296,5 663,0
Etuuspohjaiset velvoitteet 887,7 10893 23927 1781 233,6 356,8 709,6 855,7 20359
Jérjestelyyn kuuluvien varojen kaypa arvo 5917 7678 16686 1811 239,4 369,9 410,6 5284 12987
Etuuspohjaisten jarjestelyiden netto-

rahoitus 296,0 321,5 7241 -3,0 -5,8 -13,1 299,0 327,3 737,2
Kirjaamattomat takautuvaan ty&suori-

tukseen perustuvat kulut - - 23,3 - - -2,6 - - 25,9
Saamiset/velat taseessa 296,0 321,5 747,4 -3,0 -5,8 -15,7 299,0 327,3 763,1

31.12.

Etuuspohjaiset jarjestelyt

yhteensa Etuuspohjaiset elakejarjestelyt Muut elékejarjestelyt

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Rahastoitujen vastuiden nykyarvo 645,0 7928 17297 645,0 792,65 17297 - 03 -
Rahastoimattomien vastuiden nykyarvo 2427 296,5 663,0 227,3 286,1 314,4 15,4 10,4 348,6
Ftuuspohjaiset velvoitteet 8877 10893 23927 872,3 10786 2044 15,4 10,7 348,6
Jéarjestelyyn kuuluvien varojen kaypa arvo 5917 7678 16686 5917 7675 1651,2 - 0,3 174
Etuuspohjaisten jarjestelyiden netto-

vastuut 296,0 321,5 7241 280,6 311,1 392,9 15,4 10,4 331,2
Kirjaamattomat takautuvaan tydsuori-

tukseen perustuvat kulut - - 23,3 - - -4 - - 30,7
Elakevastuut taseessa 296,0 321,5 747,4 280,6 311,1 385,5 15,4 10,4 361,9
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tiling

3112, paattyva tilkausi

tetiedot: liite

Etuuspohjaiset jarjestelyt

yhteensa Etuuspohjaiset elakejarjestelyt Muut elékejarjestelyt

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Tillkauden tyodsuoritukseen perustuvat kulut 12,1 29,2 45,6 10,2 26,9 35,9 1,9 2,3 97
Korkokulut 49,6 108,9 104,8 49,0 96,5 84,9 0,6 12,4 19,9
Varojen odotettu tuotto -36,1 -97,3 -88,1 -36,1 -96,7 -871 - -0,6 -1,0
Tillkaudella kirjatut takautuvaan tydsuori-

tukseen perustuvat kulut - -45,2 4,3 - -0,1 12,0 -45/1 -7
Muut 4,2 -2,6 -04 35 2,6 -0,5 o7 - 01
Yhteensé henkiléstokuluissa 29,8 -7,0 66,2 26,6 24,0 45,2 3,2 -31,0 21,0

3112

Etuuspohjaiset jarjestelyt

yhteensa Etuuspohjaiset elakejarjestelyt Muut elékejarjestelyt

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Elakevastuut 1.1. 321,5 7474 888,3 3111 385,5 5138,2 10,4 361,9 3751
Muuntoerot 5,3 -32,2 47 5,3 -1,5 219 -30,7 17,2
Yritysostot ja -myynnit 22,8 -293,0 -6,7 -22,9 -24.7 -6,7 0,1 -268,3

Nettokulut tuloslaskelmassa 29,8 -7,0 66,2 26,6 24,0 45,2 3,2 -31,0 21,0
Omaan paéomaan kirjatut vakuutusmate-

maattiset (voitot) ja tappiot 12,7 17,3 -1356/1 10,6 -6,7 -130,5 2,1 -10,6 -4.6
Maksetut elakkeet -45,5 754 -68,1 -45/1 -64,5 -55,7 -04 -10,9 12,4
Suoritukset -50 -1,0 -1,9 -50 -1,0 -1,9 - - -
Eldkevastuut taseessa 296,0 321,5 747,4 280,6 311,1 385,5 15,4 10,4 361,9

31.12. paattyva tilikausi
Suomi Saksa Ruotsi

Milj. euroa 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Diskonttokorko % 6,75 50 8o 5,2 50 50
Varojen vuosittainen tuotto-odotus % 518 4,4 4,5 4,5 5,0 6,0
Palkkatason nousu % 4,0 4,0 2,4 2,2 80 3,0
Eléketason nousu % 2,1 2,1 2,0 17 2,0 2,0
Nykyinen elakeiké keskimaarin 64,0 64,0 65,0 65,0 64,0 63,7
Painotettu keskimaéarainen elinajanodote 85,0 87,0 85,4 85,3 86,5 86,7
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31.12.2008 paéttyva tilikausi

Milj. euroa Suomi Saksa Ruotsi Muut Yhteensa
Varojen toteutunut tuotto -5,6 0,2 -23,6 -12,9 -41,9
Vakuutusmatemaattisissa laskelmissa kaytetty arvioitu tuotto 15,5 0,2 131 74 36,2

Omaan paaomaan kirjattu tilikauden
vakuutusmatemaattinen tappio 21,1 0,0 -36,7 -20,3 -78,1

31.12.2007 paattyva tilikausi

Milj. euroa Suomi Saksa Ruotsi Muut Yhteensa
Varojen toteutunut tuotto 2,7 01 4,2 41,8 48,8
Vakuutusmatemaattisissa laskelmissa kaytetty arvioitu tuotto 14,5 0,1 11,9 70,8 97,3

Omaan pddomaan kirjattu tilikauden

vakuutusmatemaattinen tappio -11,8 0,0 -7,7 -29,0 -48,5
31.12.2008
Milj. euroa Suomi Saksa Ruotsi Muut Yhteensa
Rahastoitujen vastuiden nykyarvo 335,6 33,0 178,8 97,6 645,0
Rahastoimattomien vastuiden nykyarvo - 209,3 13,0 20,4 2427
Etuuspohjaiset velvoitteet 335,6 242,3 191,8 118,0 8877
Jérjestelyyn kuuluvien varojen k&ypa arvo 326,5 4,2 180,4 80,6 591,7
Elakevastuut taseessa 9,1 238,1 1,4 37,4 296,0
Jaottelu
Etuuspohjaiset elakejarjestelyt 91 2381 1,4 22,0 280,6
Muut elékejarjestelyt - - - 15,4 15,4
Eldkevastuut taseessa 9,1 238,1 11,4 37,4 296,0
31.12.2007
Milj. euroa Suomi Saksa Ruotsi Muut Yhteensa
Rahastoitujen vastuiden nykyarvo 378,9 8,5 232,4 173,0 792,8
Rahastoimattomien vastuiden nykyarvo - 260,6 16,9 19,0 296,5
Etuuspohjaiset velvoitteet 378,9 2691 249,3 192,0 1089,3
Jérjestelyyn kuuluvien varojen kaypa arvo 364,3 4,3 238,0 161,2 7678
Elakevastuut/-varat taseessa 14,6 264,8 11,3 30,8 321,5
Jaottelu
Etuuspohjaiset elakejarjestelyt 14,6 264,8 1,3 20,4 3111
Muut elékejarjestelyt - - - 10,4 10,4
Elakevastuut/-varat taseessa 14,6 264,8 11,3 30,8 321,5
Kaksi tarkeinta konsernin elékevastuisiin vaikuttavaa taloudellista -rahastojen nykyisten sijoitusperiaatteiden mukaisesti. Tuotto-
tekijaa ovat korkojen vaihtelu ja inflaatio-odotukset. Elékevarojen oletukset heijastavat historiallista tuottoanalyysia ja rahoitusmarkki-
sijoitusten allokoinnin tavoitteena on neutralisoida néiden tekijoiden noiden tulevaa kehitysta koskevia odotuksia pitk&aikaisten velkakir-
vaikutukset ja maksimoida sijoitusten tuotto. Jarjestelyihin kuuluvien jasijoitusten tuoton ja tarkeimpien osakeindeksien hinta-/
varojen tuotto-oletukset méaritettiin ottamalla huomioon varoja voittosuhteen perusteella.

koskevat pitkaaikaiset tuotto-oletukset konsernin elékesaatioiden ja
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31.12.
2008 2007 2006
Milj. euroa Arvo % Arvo % Arvo %
Osakkeet 165,3 27,9 318,3 41,5 768,2 45,4
Velat 2394 40,9 2431 31,7 594,3 35,6
Velat osakkuusyrityksilta 96,9 15,9 94,4 12,2 106,0 6,4
Rahavarat 24.8 4,2 48,1 6,3 55,7 3,3
Muut 65,3 111 63,9 8,3 164,4 9,3
Eldkerahastojen varat yhteensa 591,7 100,0 767,8 100,0 1668,6 100,0
Jarjestelyjen varat eivat sisalla konsernin kiinteistbomaisuutta tai muuta omaisuutta tai yhtion omia rahoitusinstrumentteja. Suomen 326,5 (364,3) milj. euron elakevarojen jakaumaa ei
raportoida erikseen, silla varojen todellinen allokointi voidaan vain arvioida vakuutusyhtididen julkaisemien tavoitearvojen perusteella.
3112
Ruotsi Muut Yhteensa

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Osakkeet 29,6 71,4 67,0 1357 246,9 691,2 165,3 318,3 768,2
Velat 21,4 15,4 22,2 218,0 227,71 5721 239,4 2431 594,3
Velat osakkuusyrityksilta 96,9 94,4 106,0 - - 96,9 94,4 106,0
Rahavarat 21,3 36,9 35,8 35 2 19,9 24,8 48,1 557
Muut 1.2 19,9 10,9 54,1 44,0 143,5 65,3 63,9 154,4
Elakerahastojen varat yhteensa 180,4 238,0 241,9 411,3 529,8 1426,7 591,7 767,8 1668,6

Vuonna 2009 odotetaan maksettavan suorituksia 50,0 milj. euron

arvosta. Summa vastaa konsernin jatkuvien toimintojen normaali-

suorituksia. Vuonna 2008 maksuja oli yhteensa 45,5 (75,4) mil}.

euroa, josta 44,9 (568,5) milj. euroa liittyi jatkuviin toimintoihin.
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Liite 23 Henkilsston palkitsemisjérjestelmat

Suurin osa tuotantotyodntekijoistéd kuuluu ammattijarjestéinin, Euroo-
passa palkoista sovitaan yleensé kollektiivisesti ammattijarjestdjen
ja konsernin tai metséateollisuuden vélisissa palkkaneuvotteluissa.
Johdon palkat sovitaan tapauskohtaisesti. Stora Enson palkkiojar-
jestelmissa otetaan huomioon seka tulosyksikon etta yksilon suori-
tuskyky, kehitys ja tulos. Tama suoritukseen perustuva palkitsemis-
jarjestelma perustuu yhtion tulokseen ja liiketoiminnan

avaintavoitteiden saavuttamiseen.

Bonusjarjestelmat

Tulosryhmien ja -yksikéiden johdon vuosibonusjarjestelmé perustuu
sekéa konsernitason sijoitetun padoman tuottotavoitteen saavutta-
miseen, likevoittoon ennen poistoja ja arvonalentumisia (EBITDA),
kunkin tulosryhman tai tulosyksikén tulokseen ja tarkeimpien
erikseen maériteltyjen henkildkohtaisten tavoitteiden saavuttami-
seen. Johdon bonus on 10-50 % vuosipalkasta ja rippuu henkildn
asemasta yrityksessa. Henkilostolle on oma bonusjarjestelma, jossa
bonus on enimmilldan 7 % vuosipalkasta. Kaikki bonukset ovat
harkinnanvaraisia ja enemmistélle tydntekijoista vahintdan 50 %
bonuksista riippuu rahallisista tavoitteista. Bonukset eivéat kartu, jos
konsernin tulos ei ylla ennalta maaritetylle tavoitetasolle. Konserni
on jatkanut tulokseen perustuvia palkitsemisjarjestelmia ja laajen-
tanut niité paikallisen kaytannon ja lainsaadannon salliessa koske-
maan 75-80 % kaikista tydntekijdista.

Johdon osakepohjaiset ohjelmat

Vuonna 2004 hallitus hyvéksyi kahden uuden osakepohjaisen
ohjelman kayttoéonoton taydentdmaan ja osittain korvaamaan
olemassa olevaa optio-ohjelmaa. Taustavaikuttimena télle olivat
suuntaus siirtyd optio-ohjelmista kohti osakepohijaisia ohjelmia.
Vuonna 2004 uudet ohjelmat oli tarkoitettu 200 avainjohtajalle sek&
konsernin tyontekijalle ja ne korvasivat puolet silloisesta, néille tydnte-
kijoille tarkoitetusta optio-ohjelmasta. Tasta jontuen vuoden 2004
osakeoptio-ohjelman yhteydessé likkeeseen laskettujen optioiden
lukumé&araa pienennettiin niin, ettd osakeohjelmat ovat nykyisin
korvanneet optio-ohjelman. Naiden osakeohjelmien kautta saatavien
osakkeiden kokonaismaara vuonna 2008 oli 1 212 344 (897 487).

Tulosperusteinen osakeohjelma tuottaa osakekannustimia kolmen
vuoden aikana. Tama perustuu konsernin menestykseen kunakin
vuonna. Tulostavolitteen asettaa vuosittain palkkiokomitea. Vuosina
2006-2008 tavoitteena oli saavuttaa yhtion sijoitetun pddoman
tuotolle asetetut tavoitetasot, ennen kuin osakkeita mydnnetaan.
Kolmen vuoden aikana osakkeita voidaan jakaa 500:sta 7000
osakkeeseen, enintaéan kuitenkin puolitoista kertaa palkkio, kun
yhtion sijoitetun p&ddoman tuotto ylittaa tavoitetason merkittavasti,

Rajoitettu osakeohjelma koskee samalla tavoin johtajia ja avainhen-
kilostvd kolmen vuoden ajan edellyttden, ettd he pysyvat Stora
Enson palveluksessa palkkion mydntamispéivaan asti. Uudet osake-
ohjelmat eivat tuo mydnnettéessa mitaan etuja eik& niiden omista-
jalla ole oikeutta saada osakkeita, ennen kuin tuleva myontamispéiva
on toteutunut. Kolmen vuoden aikana osakkeita voidaan jakaa
250-3 500 kappaletta.
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Stora Enson hallitus hyvaksyi konsernin johdolle suunnatun tulos-
perusteisen osakeohjelman vuonna 2007. Tulosperusteinen osake-
ohjelma tuottaa osakekannustimia vuosina 2009-2012 sen mukaan,
miké& on konsernin tulos kunakin edeltavana tilivuonna. Tulostavoit-
teet perustuvat yhtion sijoitetun padoman tuottoon ja osakkeenomis-
tajille jaettavaan kokonaistuottoon verrattuna vastaavan kokoisten
porssinoteerattujen kilpailijoiden lukuihin ja raaka-aineindeksiin.
Toimitusjohtajan tulostavoitteet perustuvat liséksi konsernin likevoit-
toon ennen poistoja ja arvonalentumista (EBITDA). Kannustimet
myonnetaan taysimaaraisind vain, jos suoritus vylittaa selvasti
nykyiset odotukset.

Hallitus hyvaksyi myds rajoitettuun osakeohjelmaan liittyen
osakkeiden my&ntamisen vuosittain maksimissaan 50 nuorelle
avainhenkildlle silla endolla, etta he pysyvat konsemin palveluksessa
vahintdan 5 vuotta. M&ara vaihtelee 1 500:sta 5 000:een ja tdhan
tarkoitukseen ohjattujen osakkeiden maksimiméaara on 187 500.

Johdon optio-ohjelmat (1999-2007)

Konsernilla on optio-ohjelma, mutta uusia optioita ei myonnetty
vuonna 2008 eika niita aiota laskea likkeeseen mydskaan vuonna
2009. Aiempien vuosien ohjelmien oli tarkoitus sitouttaa johtoa seka
asiantuntijoita, ja ne koskivat noin 1 000:ta henkild&. Seitsenvuotiset
ohjelmat koostuvat suojatuista optioista ja synteettisistéa optioista,
joilla ei ole vaikutusta osakkeiden méaaréan. Toteutushinta on
asetettu likkeeseenlaskuhetkelld vallitsevaan osakekurssiin, johon
on lisatty 10 %. Optio-ohjelmat suojataan optioiden suojausinstru-
menteilla (Total Return Swap), jotka maksetaan kateissuorituksin.
Konsernilla on taten mahdollisuus saada kéateissuorituksia, jotka
osittain kompensoivat muutokset osakkeen kurssissa sen myonta-
mispaivan ja maksupdaivan valila. Paikallisista maarayksista riippuen
optioiden haltijat voivat valita joko kateismaksun toteutushinnan ja
osakkeen markkinahinnan vélisen erotuksen suuruisena tai option
ostaa aiemmin liikkeeseen laskettuja R-osakkeita. Jos henkil®
haluaa ostaa aiemmin likkeeseen laskettuja R-osakkeita, yhti¢ ostaa
ensin markkinoilta asianmukaisen maaran R-osakkelta ja siirtda ne
sitten tyodntekijélle. Nain véltetdan optioiden laimennusvaikutus.
Optioita ei voi siirtéa, ja ne mitatoityvat, jos henkild l&htee konsernin
palveluksesta. Osakekurssi pysytteli vuonna 2008 optioiden toteu-
tushintojen alapuolella, joten optioita ei lunastettu (6 137 400 optiota
lunastettiin vuonna 2007). Vuoden 2001 ohjelmaan liittyvat jaljielle
jaaneet 1 288 750 optioita erédantyivat. Myos vuoden 2002 ohjel-
maan liittyvat optiot era&ntyivat lunastamattomina 7.2.2009.
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Henkiléstdon palkitsemisjarjestelmat
Merkinta-
hinnan
Liikkee- maaray- Toteu-
seen tymisjakso Optioiden Mitatoityjen tettujen Kaytta-

lasku- vuoden Merkinta- Henkilés- enimmais- optioiden optioiden mattomat Merkinta-

Optio-ohjelma vuosi aikana hinta témaara maara maara** maara optiot aika
1.3.2010-

2007 Synteettinen 2007 8-14.2. EUR 14,00 731 1406 596 312 000 n/a 1094 496 28.2.2014
EUR 1.3.2009-

2006 Synteettinen 2006 3-102. 12,46/13,32* 744 2161 000 538 125 n/a 1622875 28.2.2013
1.3.2008-

2005 Synteettinen 2005 4-11.2. EUR 12,20 1024 3075125 852 875 n/a 2222 250 29.2.2012
1.3.2007-

2004 Synteettinen 2004 5-12.2. EUR 11,15 1033 4682 800 1119 800 995 200 2 567 800 28.2.2011
8.2.2006—

2003 Synteettinen 2003 311.-7.2. EUR 10,00 1016 6 069 150 1113 600 2 526 800 2 428 850 7.2.2010
8.2.2005—

2002 Synteettinen 2002 311.-7.2. EUR 16,50 957 5902 000 1885 000 - 4017 000 7.2.2009
1.4.2004~

2001 Synteettinen 2001 8.-14.2. EUR 11,70 481 4215 000 1981 250 2233750 - 31.3.2008

* Uudelle toimitusjohtajalle hanen nimityksensa myota myénnettyjen optioiden merkintahinta, ** Sisaltaa Stora Enson Pohjois-Amerikan toimintojen ja tukkuritoimintojen myyntiin

liittyvat optiot

Stora Enson synteettisten optio- ja osakeohjelmien kulut Kirjataan
niiden syntymisajanjaksolle myéntamisesta merkitsemisoikeuteen
tai oikeuteen saada kannustimia. Osakekurssi on laskenut edellis-
vuosina, joten itse optioista on kirjattu 16,8 (18,8) milj. euron voitto.
Vastuuksi 31.12.2008 jai n&in ollen 9,9 (26,7) milj. euroa, joka esite-
t&an pitk&aikaisessa korottomassa vieraassa padomassa

Tydsuorituksen k&ypé arvo, joka on saatu kateisvastikkeellisten
synteettisten optioiden ja osakekannustimien vastikkeena, méaéarite-
ta&n optioiden k&ypana arvona myoéntédmispéivana ja kirjataan
kuluksi option oikeuden syntymisajanjaksolla. Synteettisten optioiden
vastuu arvostetaan jokaisena tilinpaatdspaivana uudelleen kaypaan
arvoonsa kayttamalla arvioita niiden optioiden maarasta, joiden
odotetaan tulevan merkittaviksi, ja vimeisimmat kayvat arvot laske-
taan kayttamalla Black-Scholes-hinnoittelumallia, jolloin kaikki
muutokset Kkirjataan tuloslaskelmaan. Myds osakekannustimien
vastuu arvostetaan jokaisena tilinpaatdspaivand uudelleen kaypaan

Rajoitetut osakeohjelmat 31.12.2008

arvoonsa kayttaméalla arvioita niiden osakekannustimien maérasta,
joiden odotetaan tulevan lunastettaviksi, ja vimeisimmat kayvat arvot
lasketaan kayttamalla Stora Enson R-osakkeen 5,52 (10,24) euron
paatodskurssia, jolloin kaikki muutokset kirjataan tuloslaskelmaan.

Vuoden lopussa kayttamatta oli 13 953 271 (19 165 721) synteettista
optiota, joista 11 235 900 (12 912 300) oli merkittavissa. Kayttaméat-
tGmien optioiden merkintahinta oli 10,00-16,50 euroa eli vuoden
2006 tasolla. Painotettu keskimaaréinen merkintahinta oli 13,04
(12,93) euroa ja painotettu keskimaarainen jaljellé oleva aika erédan-
tymiseen 2,1 (2,8) vuotta. Uusia optioita ei mydnnetty vuonna
2008.

Rajoitettujen osakeohjelmien kayvat arvot on laskettu kayttamalla
Stora Enson R-osakkeiden vuoden paatdskursseja. Rajoitettuinin
osakeohjelmiin siséaltyvien osakkeiden arvioidut toimitukset on
esitetty alla.

Rajoitettuinin osakeohjelmiin siséltyvien osakkeiden arvioitu toimitus vuoden lopussa

Osakkeita 2009 2010 2011 2012 2013 Yhteensa
Avainkyvyille mydnnetyt

osakekannustimet vuonna 2004 80 000 - - - - 80 000
Vuoden 2006 ohjelma 183 972 250 000 - - - 433 972
Vuoden 2007 ohjelma 99 433 99 433 10 000 - - 208 866
Vuoden 2008 ohjelma 149 398 112 049 112 047 - 92 500 465 994
Yhteensa 512 803 461 482 122 047 - 92 500 1188 832
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Nuorille avainhenkildille mydnnettiin 92 500 (0) osaketta vuonna
2008. Vuoden 2004, 2006 ja 2008 nuorten avainhenkildiden osake-
kannustimiin littyvat kayttaméattomat osakkeet on esitetty ylla
olevassa taulukossa. Vuosien 2006-2008 tulosperusteisista osake-
kannustimista kayttamatta oli vuoden lopussa 58 549, 182 070 ja
704 600 osaketta. Johtoryhman tulosperusteisista osakekannusti-
mista oli kayttamatta 578 500 osaketta vuoden lopussa.

Osakepohjaisten ohjelmien arvostusvaikutukset jatkuvissa toimin-
noissa olivat positiiviset 16,8 (15,3) milj. euroa. Tama selittyy osake-
kurssien laskulla. Arvostusvoitosta 9,1 (19,3) milj. euroa liittyi synteet-
tislin optioinin. Rajoitetuista osakeohjelmista kirjattiin 4,6 (-0,9) mil).
euron kulu ja tulosperusteisista osakeohjelmista 3,1 (-3,1) milj. euron
kulu. Vuoden lopun 9,9 (26,7) milj. euron vastuu on esitetty pitkaai-
kaisessa korottomassa vieraassa paddomassa. Tasta 5,7 (14,8) milj.
euroa liittyy synteettisiin optioihin, 4,2 (8,8) milj. euroa rajoitettuihin
osakekannustimiin ja 0,0 (3,1) milj. euroa tulosperusteisiin osakeoh-
jelmiin. Vuonna 2008 el lunastettu yhtaan optiota. Vuonna 2007
lunastettujen optioiden painotettu keskiméaérainen toteutushinta oli
11,46 euroa ja vastaava painotettu keskimaarainen osakekurssi
13,32 euroa. Synteettisten optioiden toteutunut kassavaikutus oli
yhteensa 0,0 (10,5) milj. euroa. Lisaksi 3,4 (3,5) milj. euroa liittyi
rajoitettuihin osakeohjelmiin.

Stora Enso kayttaa suojausinstrumentteja (TRS) suojautuakseen
markkinariskiltd optio-ohjelmissa, jotka maksetaan kateissuorituksin.
Vaikka optioiden suojausinstrumentit mahdollistavat kayttamatto-
mien optioiden suorittamiseen liittyvan kassavirran osittaisen
suojaamisen, yhtio maksaa niista, kun niitd kaytetdan, joten ne
sisaltavat tietyn osakekurssista johtuvan markkinariskin, jos
konsernin osakekurssi on pienempi kuin optioiden toteutushinta.
Tasta syysta seka siksi, etté optio-ohjelmien suojausinstrumenttien
ja optiovastuiden muutokset eivéat vastaa toisiaan vuositasolla,
konsernin optioiden suojausinstrumentit eivat tayté suojauslas-
kennan soveltamisen edellytyksia. Siten kausiluonteiset muutokset
niiden kayvassé arvossa kirjataan tuloslaskelmaan liiketoiminnan
kuluihin niiden osakeperusteisten ohjelmien kustannusten kanssa,
joihin ne liittyvat.
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31.12.2008 optioiden suojausinstrumentteja oli kaytdssa 17 550 000
(17 850 000) Stora Enson R-osaketta vastaava maara. Suojaus-
instrumenttien kayp& arvo oli negatiiviset 53,1 (34,3) milj. euroa.
Optioiden suojausinstrumenttien suoritusjaksot vastaavat niihin liitty-
vien synteettisten optioiden merkintdaikaa. Ne erdantyvat
2009-2014 ja ne voidaan suorittaa aikaisemmin, jos konserni niin
paattad. Stora Enso jarjesteli suojausinstrumenttisalkkuaan uudel-
leen vuonna 2008, kun vastapuoli kaytti suoritusoikeuttaan, josta
aiheutui 61,0 milj. euron kateiskulut. 10 % nousu R-osakkeen
hinnassa aiheuttais 9,7 milj. euron nousun optioiden suojausinstru-
menttien k&yvissé arvoissa. Tama perustuu osakkeen vuoden lopun
paatdskurssiin, joka oli 5,52 (10,24) euroa NASDAQ OMX Helsin-
gissa. Vertailun vuoksi osakekurssi laski 14,7 % vuonna 2007 ja
46,1 % vuonna 2008. Toteutunut k&ypé arvo laski 42,4 ja 16,8 mil}.
euroa.

Suojausinstrumenttien lisaksi vuonna 2007 kaytettiin ensimmaista
kertaa padomaoptiota. Vuoden lopussa kayttamattomia instrument-
teja oli 931 000 (931 000) Stora Enso Oyj:n osaketta vastaava
maéara. Vuoden lopussa niiden kaypéa arvo oli negatiiviset 4,3 (0,6)
milj. euroa. Optioiden suojausstrategiat eivat suojausinstrumenttien
tapaan taytéa suojauslaskennan soveltamisen edellytyksia, joten
kausiluonteiset muutokset niiden kayvassa arvossa kirjataan
tuloslaskelmaan liiketoiminnan kuluihin niiden osakeperusteisten
ohjelmien kustannusten kanssa, joihin ne liittyvat.

Suojausinstrumenteilla suojatuista osakeperusteisista ohjelmista
kirjattiin 70,5 (8,8) milj. euron kulu. Osakeperusteisten ohjelmien
kateisarvon ja kdyvan arvon arvostuksesta aiheutui 13,4 (3,0) milj.
euron voitto. Optio-ohjelmien suojausinstrumenttien kéateisarvon ja
kayvan arvon arvostuksesta kirjattiin puolestaan 83,9 (11,8) milj.
euron kulu. Luvut esitet&an liketoimintaan kuuluvana erdnd tuloslas-

kelman henkildstokuluissa.
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Ymparist6-  Uudelleenjarjes- Muut pakolliset Varaukset
Milj. euroa varaukset telyvaraukset* varaukset yhteensa
Tasearvo 1.1.2007 41,6 285,2 98,2 425,0
Muuntoerot -1,6 2,4 - -4.0
Paastdoikeudet - -93,0 -93,0
Yritysmyynnit -2, - 2,1
Kirjattu tuloslaskelmaan: Jatkuvat toiminnot
Uudet varaukset 121 142,9 0,3 1565,3
Varausten lisays 20,9 15 11 23,5
Varausten purku -1,0 -16,4 171 -18,5
Kirjattu tuloslaskelmaan: Lopetettavat toiminnot 17 4,3 - 6,0
Maksut -6,3 -150,8 1.9 -189,0
Tasearvo 31.12.2007 67,4 262,2 3,6 333,2
Muuntoerot -8,8 -10,2 -0,2 -19,3
Yritysmyynnit -2,6 -2,6
Kirjattu tuloslaskelmaan: Jatkuvat toiminnot 0
Uudet varaukset 15,6 228,2 11 2449
Varausten lisdys 18,9 7.8 - 26,7
Varausten purku -9,7 -24,3 -0,3 -34,3
Kirjattu tuloslaskelmaan: Lopetettavat toiminnot 14 - 14
Maksut -2,9 -168,2 -1,6 -162,7
Tasearvo 31.12.2008 80,5 304,3 2,6 387,4
Jako lyhytaikaisiin ja pitkaaikaisiin
Lyhytaikaiset: erdéantyvét 12 kk:n kuluessa 2,1 182,6 04 1851
Pitkaaikaiset: eraantyvat 12 kk:n jalkeen 78,4 1217 2,2 202,3
Yhteensa 31.12.2008 80,5 304,3 2,6 387,4
Lyhytaikaiset: erdéntyvét 12 kkin kuluessa 3,1 193,2 1,0 197,3
Pitk&aikaiset: eraantyvat 12 kkin jalkeen 64,3 69,0 2,6 135,9
Yhteensé 31.12.2007 67,4 262,2 3,6 333,2

* siséltéda tehdasalueen ennalleen palauttamisesta aineutuvat ja ymparistoon liittyvat kustannukset

Ympaéristdvaraukset olivat tilikauden lopussa 80,5 (67,4) milj. euroa

ja liittyivat pa&osin elohopean ja muiden saasteiden poistamiseen

teollisuusalueilta Ruotsissa ja Suomessa. Keskeisimmat varaukset
olivat seuraavat:

e Stora Enson ja Falunin kaupungin tekeman sopimuksen mukai-
sesti konserni on velvollinen puhdistamaan veden Kopparbergin
kalvoksen aiheuttamista saasteista ennen vesien paastamisté
ympéaristoon. Taman pitkdaikaisen velvoitteen yksityiskohtaisen
uudelleenarvioinnin jalkeen kuluksi Kirjattiin 18,7 milj. euroa, ja
varaus oli tilikauden lopussa yhteensa 24,8 (10,0) milj. euroa.

Stora Enso Pulp AB on poistanut elohopeaa Skutskéarin satamasta
jo useiden vuosien ajan yhteistydsséa paikallisten viranomaisten
kanssa. Jéljella olevaa tyotd arvioitin vuonna 2008, ja projektin
loppuunvientia varten kirjattiin 5,3 milj. euron varaus. Lisaksi Stora
Enso on velvollinen uudistamaan tehtaan aiemmin kayttaméan
vanhan kaatopaikan tarkistettujen ymparistdsdadosten mukai-
seksi. Taman vuoksi varausta lisattiin 6,1 milj. euroa. Stora Enson

153

ympéaristdvaraukset olivat tilikauden lopussa 13,2 (4,6) milj.

euroa.

Skoghallin tehtaan alueella on saastuneita maa-alueita, jotka on
poistettava. Lisékuluja ei kirjattu vuonna 2008, mutta vuonna
2007 varausta lisattiin 11,2 milj. euroa. Varaus on nyt 15,5 (18,4)

milj. euroa.

Suomessa on kuusi ymparistovelvoitetta, joihin liittyvat varaukset
ovat yhteensa 18,9 (25,6) milj. euroa. Naista suurin liittyy
Pateniemen sahan lahistolla oleviin saastuneisiin maa-alueisiin ja
on arvoltaan 5,0 (14,4) milj. euroa. Stora Ensolla on lisaksi kaksi
suljettujen tehtaiden maa-alueisiin littyvaa varausta. Entisen
Kemijarven tehtaan jateveden kasittelylaitokseen liittyen kirjattiin
3,7 milj. euron lisévaraus, jonka seurauksena varaus oli tilikauden
lopussa 5,6 (2,7) milj. euroa. Toinen 4,4 milj. euron varaus
tilikauden lopussa koski entisen Summan tehtaan aluetta.



liiketoiminta | tilinpaatdksen litetiedot: lite 24

Uudelleenjarjestelyvaraukset

Stora Enso julkisti syyskuussa 2008 strategisen arviointinsa tulokset.
Niiden mukaan konserni aikoo sulkea koneita, joiden kapasiteetti
on 600 000 tonnia paperia ja kartonkia ja 170 000 kuutiometri&
sahatavaraa. Myos Vendjan puunhankintaa aiotaan supistaa merkit-
téavasti ja yhteisomistuksessa olevan Sunilan sellutehtaan tuotantoa
aiotaan rajoittaa hallitusti. Konserni ilmoitti sulkevansa Saksassa
sijaitsevan Baienfurtin tehtaan ja kaksi Virossa sijaitsevaa sahaa
seké lopettavansa tuotantolinjan Saksassa sijaitsevalla Kabelin
tehtaalla sek& Imatran ja Varkauden tehtailla. Sulkemisten arvioidaan
johtavan noin 1 700 henkildn irtisanomiseen. Saksassa irtisanomis-
tarve on noin 600, Suomessa 550, Venajalla 400 ja muualla 150
henkilda. Lisaksi arvioinnin tuloksena monen Suomessa sijaitsevan
tuotantolaitoksen kunnossapitopalvelut ulkoistettin ABB:n kanssa
yhteisomistuksessa olevalle yhtidlle. 1 450 Stora Enson tyontekijaé
siirtyy ulkoistamisen myéta uuden yhteisyrityksen palvelukseen.
Toimenpidepaketin uudelleenjarjestelykustannukset ilman aineel-
listen ja aineettomien hyddykkeiden arvonalennuksia olivat yhteenséa
213,17 milj. euroa.

Stora Enso ilmoitti lokakuussa 2007 aikovansa leikata vuosikapasi-
teettia noin 505 000 paperitonnilla ja 550 000 sellutonnilla, vahentéa
tehtaiden tyévoimaa noin 1 700 henkil6lla ja saattaa kuitupuun
tarjonta ja kysynté tasapainoon Suomessa. N&ihin toimenpiteisiin
siséltyi Summan paperitehtaan ja Kemijarven sellutehtaan sulke-

Uudelleenjarjestelyvaraukset segmenteittain

minen sek& Anjalan tehtaan aikakauslehtipaperikoneen sulkeminen.
Ruotsissa sijaitseva Norrsundetin sellutehdas suljettiin joulukuussa
2008 ja muualla tehtiin pienempia uudelleenjarjestelytoimia. Naihin
toimenpiteisiin liittyva uudelleenjarjestelyvaraus oli 130,6 milj. euroa,
joka Kkirjattiin kuluksi vuoden viimeisella neljanneksella.

Vuoden 2006 tuotantoyksikdiden suorituskyvyn arviointiohjelman
tarkoituksena oli supistaa kapasiteettia noin 400 000 tonnia. Ohjel-
maan liittyvat uudelleenjarjestelykustannukset olivat 200,2 milj.
euroa vuonna 2006. Tehtaiden sulkemisista kirjattiin 186,0 milj.
euron varaukset, ja liketoiminnan myynnista kirjattiin viel&a 14,2 milj.

euron varaus.

Uudelleenjarjestelyvarauksista taseeseen kirjatut vastuut vuoden
2008 lopussa olivat 304,3 (262,2) milj. euroa. Ne kattoivat toimin-
tojen lopettamisesta, purkamis- ja raivaustoista ja tehdasalueen
ennalleen palauttamisesta aiheutuvat kustannukset seké kaikkiaan
3 160 (2 526) henkildn irtisanomiskustannukset.

Tarkemmat tiedot yritysmyynneista ovat liitteessa 4, Yritysostot ja
-myynnit. Tiedot uudelleenjarjestelyihin liittyvista aineellisten ja
aineettomien hyodykkeiden arvonalentumisista ovat litteessa 12,
Poistot ja arvonalentumiset. Tiedot uudelleenjarjestelyvarauksista
ovat alla.

31.12. paattyva tilikausi 31.12.

Tuloslaskelma Tase
Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Sanomalehti- ja kirjapaperi 11,6 17,8 -1,3 18,2 18,8 11
Aikakauslehtipaperi 40,2 85,6 1,7 109,6 147,6 164,3
Hienopaperi -8,3 -9,6 72,2 6,8 53,6 87,8
Kuluttajapakkauskartonki 127,8 3,8 15 128,6 6,8 77
Teollisuuspakkaukset 5,3 -0/1 -0,9 6,0 1,3 1,4
Puutuotteet 31 -0,3 01 3,5 07 2,3
Muut 32,0 29,2 15,4 31,6 31,3 93
Jatkuvat toiminnot yhteensa 211,7 126,4 195,7 304,3 260,1 273,9
Lopetetut toiminnot 14 5,8 4,5 - 2,1 11,3
Koko liiketoiminta 213,11 132,2 200,2 304,3 262,2 285,2

Tehtaat, joihin toimenpiteet kohdistuivat, on eritelty alla.

Baienfurtin tehdas

Etela-Saksassa sijaitseva Baienfurtin tehdas, joka tuotti 190 000
tonnia taivekartonkia, ja jonka vuosilikevaihto oli normaalisti noin
180 milj. euroa, jouduttiin sulkemaan joulukuussa 2008 Euroopan
taivekartongin ylikapasiteetista, euron vahvasta kurssista ja erityi-
sesti puu- ja energiakustannusten noususta johtuvien jatkuvien
kannattavuusongelmien vuoksi. Tehtaalta irtisanotaan noin 350
henkilda. Arkituslaitokseen jaa 40 henkilda. Tehtaan sulkemisesta
kirjattiin 114,7 milj. euron uudelleenjarjestelyvaraus, joka séilyi ennal-
laan tilikauden lopussa. Kayttdomaisuuden arvonalentumiset olivat
42,3 milj. euroa ja muut alaskirjaukset 6,8 milj. euroa.
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Kabelin tehdas

Stora Enso sulki joulukuussa 2008 Saksassa sijaitsevan Kabelin
tehtaan paperikone (PK) 3:n Euroopan ylikapasiteetista seka puu- ja
energiakustannusten noususta johtuvien kannattavuusongelmien
takia. Koneen vuotuinen kapasiteetti oli 140 000 tonnia paallystettya
alkakauslehtipaperia. Sulkeminen vaikuttaa noin 170 henkildon.,
Irtisanomiskustannukset ja muut henkildstokulut muodostivat valta-
osan 32,3 milj. euron uudelleenjarjestelyvarauksesta, josta 30,4 mil;.
euroa oli jaljella tilinpdatdspaivana.



Imatran ja Karhulan tehtaat

Marraskuussa 2008 paatokseen saatujen Imatran tehtaan yt-neuvot-
telujen seurauksena Stora Enso sulkee vuoden 2009 loppuun
mennesséd Imatran kuluttajapakkauskartonkikone 1:n, jonka
vuotuinen kapasiteetti on 170 000 tonnia. Imatran muovipaallystys-
kone 2 suljetaan vuoden 2009 toukokuussa ja Karhulan muovip&al-
lystyskone vuoden 2010 loppuun mennessa. Toinen Imatran arkitus-
linjoista lopetetaan vuoden 2009 heindkuun alussa ja toinen vuoden
2010 syksylla. Henkilostovahennykset Imatralla ja Karhulassa
koskevat 329 henkilda. Irtisanomiskustannukset ja muut henkil®s-
t6on liittyvat toimenpiteet muodostavat valtaosan sulkemisista kirja-
tusta 9,2 milj. euron varauksesta.

Varkauden tehdas

Teollisuuspakkausliiketoiminta-alueeseen kuuluva Varkauden tehtaan
Corenson hylsykartonkikone, jonka vuotuinen kapasiteetti ol
100 000 tonnia, suljettiin joulukuussa 2008. Sulkeminen koski
136:ta tyontekijaa. Sulkemisesta kirjattiin 4,2 milj. euron varaus, joka
oli kokonaisuudessaan jéljella tilikauden lopussa. Kayttbomaisuu-
delle kirjattiin yhteensa 11,8 milj. euron arvonalentuminen.

Kemijarven sellutehdas

Kemijéarven sellutehdas, joka tyollisti 214 henkildg, suljettin huhti-
kuussa 2008. Vuonna 2007 kayttéomaisuudelle tentiin 67,1 milj.
euron arvonalennus ja tehtaan sulkemisesta kirjattiin 16,0 milj. euron
varaus, josta 8,9 milj. euroa oli jaljella vuoden 2008 lopussa.

Summan tehdas

Summan tehdas Kymenlaaksossa suljettiin tammikuussa 2008 ja
400 henkilda irtisanottiin. Tehdas oli jaettu aikakauslehtipaperi- ja
sanomalehtipaperiliiketoiminta-alueisiin. Aikakauslehtipapereista
kirjattiin 5,4 milj. euron varaus ja kayttbomaisuuden 22,2 milj. euron
arvonalentuminen, sanomalehtipapereista 15,7 milj. euron varaus ja
kayttdomaisuuden 75,0 milj. euron arvonalentuminen. Vuonna 2008
el kirjattu muita kuluja, ja tilikauden lopussa varausta oli viela 4,3
milj. euroa.

Anjalan tehdas

Anjalan tehtaan paperikone (PK) 1 suljettin marraskuussa 2008.
Koneen vuotuinen tuotantokapasiteetti oli 120 000 tonnia kirjapa-
peria. 170 henkil®4 irtisanottiin. Paperikoneen sulkemisesta kirjattiin
13,8 milj. euron varaus ja kayttbomaisuuden 20,7 milj. euron
arvonalentuminen. Vuonna 2008 kirjattiin 1,9 milj. euron lis&varaus.
Vuoden lopussa varaus oli yhteensa 6,4 milj. euroa.

Norrsundetin sellutehdas

Norrsundetin sellutehdas Ruotsissa suljettiin joulukuussa 2008.
Kaikkiaan 317 henkiléa irtisanottiin, Vuonna 2007 Kirjattiin 37,8 milj.
euron varaus ja kayttbomaisuuden 48,0 milj. euron arvonalentu-
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minen. Vuonna 2008 kirjattiin viel& 3,6 milj. euron varaus, joten
tilikauden lopussa varaus oli yhteenséa 30,2 (35,6) milj. euroa. Koska
tehtaan tuotanto lopetettiin vasta askettéin, alueen raivaustyot ja
koneiden myynti tehd&an vasta vuonna 2009.

Corbehemin tehdas

Corbehemin tehdas kirjasi 62,8 milj. euron varaukset vuosilta
2005-2007. Varaukset liittyivat PK 3:n ja PK 4:n sulkemiseen seka
tehtaan vanhan hiilivoimalan sulkemiseen. Vuonna 2008 tehdas
pystyi palauttamaan varauksesta 4,1 milj. euroa, vaikka toimenpiteet
ovatkin yha kesken, silla rakennuksia ei ole vieléa purettu ja tehdas-
alueen myynti kunnalle ei ole viel& toteutunut.

Reisholzin tehdas

378 henkiloa tyollistanyt Reisholzin tehdas, joka tuotti superkalan-
teroitua (SC) aikakauslehtipaperia, suljettin vuoden 2007 viimeisella
neljannekselld. Tehtaan vuotuinen tuotantokapasiteetti oli 215 000
tonnia ja ulkoinen liikevainto noin 95 milj. euroa. Stora Enso kirjasii
vuonna 2006 sulkemisesta 157,0 milj. euron varaukset ja alaskirja-
ukset, joista 103,0 milj. euroa koski uudelleenjérjestelyvarausta.
Varaukselle ei tehty oikaisua vuosina 2007 ja 2008, ja jaljella oleva
vastuu taseessa vuoden 2008 lopussa oli 12,5 (32,5) milj. euroa.
Tehdasalueen raivaus- ja puhdistustydt ovat yha hieman kesken.
Tehdasalueen myynnin odotetaan toteutuvan 30.6.2009.

Berghuizerin tehdas

Berghuizerin tehdas, joka oli aiemmin osa Stora Enson hienopape-
riliketoiminta-aluetta, suljettiin vuoden 2007 lopussa markkinoiden
vlikapasiteetista aineutuvan heikon kannattavuutensa takia. Valtaosa
tehtaan palveluksessa tydskentelevasta 297 henkildstéa irtisanottin,
Paallystamatonta hienopaperia (esimerkiksi kopio- ja tulostuspa-
peria) tuottaneen tehtaan vuotuinen tuotantokapasiteetti oli 235 000
tonnia ja ulkoinen likevaihto noin 180 milj. euroa. Stora Enso kirjasii
vuonna 2006 sulkemisesta 116,0 milj. euron varaukset ja alaskirja-
ukset, joista 80,0 milj. euroa Kirjattin taseeseen uudelleenjarjeste-
lyvarauksena. Vuonna 2007 kavi kuitenkin ilmi, etté tehdasalueen
ennalleen palauttamisen kustannukset olisivat merkittavéasti
odotettua pienemmat, joten varauksesta palautettiin 8,8 milj. euroa.
Tehdasalue ja jaljelle jaé&neet laitteet myytiin vuonna 2008, kun
kauppahinta oli kokonaisuudessaan saatu. Tuolloin varauksesta
palautui viela 9,5 milj. euroa. Tillkauden lopussa varausta oli jaljella
5,1 (62,3) milj. euroa, ja konsernin myyntisopimukseen liittyvien
velvoitteiden arvioidaan toteutuvan 31.3.2009 mennessa.

Vuonna 2005 aloitettu tuotantoyksikdiden suorituskyvyn arviointi-
ohjelma jatkui vuonna 2006. Konsernin tuotantorakenteen uudista-
miseksi kdynnistettiin useita toimia, jotka jontivat merkittaviin yritys-
myynteihin ja 200,2 milj. euron uudelleenjarjestelyvarauksiin.
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Liite 25 Korottomat velat

Pitk&aikainen koroton vieras padoma

31.12.
(oikaistu*) (oikaistu*)
Milj. euroa 2008 2007 2006
Siirtovelat 101 12,4 16,5
Osakeperusteiset maksut (lite 23) 9,9 26,7 474
Muut pitkéaikaiset velat 8,5 13,6 12,3
Yhteensa 28,5 52,7 76,2
* Tietoja oikaisun yksityiskohdista kohdassa Yleista liitteessé 1
Lyhytaikainen koroton vieras padoma
31.12.
Milj. euroa 2008 2007 2006
Saadut ennakot 5,8 70 6,2
Ostovelat 579,6 8034 913,9
Muut pitk&aikaiset velat 122,5 220,6 214,8
Kertyneet palkka- ja henkildstdkustannukset 206,3 257,6 275,0
Optio-ohjelmien suojausinstrumentit 56,2 36,0 19,6
Siirtovelat 446,6 449,4 446,3
Varausten lyhytalkainen osuus 185,1 197,3 16,7
Yhteensa 1602,1 1971,3 1992,5

Ostovelat ja kertyneet palkkakustannukset, yhteensa 785,9 (1 061,0) milj. euroa, luokitellaan rahoitusinstrumenteiksi IAS 39:n mukaan.

156



Liite 26 Rahoitusriskien hallinta

Riskienhallinnan periaatteet ja prosessi

Stora Enso on alttiina erilaisille rahoitusmarkkinariskeille, joita
konsernin tulee hallita talous- ja tilintarkastuslautakunnan ja halli-
tuksen hyvéksymien toimintatapojen mukaisesti. Padmaarana on
kustannustehokas konserniyritysten varainhankinta ja tuloksen
heilahteluiden vaimentaminen rahoitusinstrumenttien avulla. Padasi-
alliset rahoitusriskit ovat varainhankintariski, korkoriski, valuuttariski
ja hyddykkeiden, erityisesti kuitupuun ja energian, hintariski.

Stora Enson rahoitusriskikaytanté ohjaa konsernin kaikkia rahoitus-
tapahtumia. Kaytantd ja sen mahdolliset tulevat muutokset sek&
lisdykset tulevat voimaan, kun hallituksen talous- ja tilintarkastusko-
mitea on ne hyvaksynyt. Kaikkien rahoitusinstrumenttien kayttoa
koskevien toimintaohjeiden on oltava yndenmukaisia yleisen rahoi-
tuskaytannon kanssa. Stora Enson rahoituspalvelujen sisdinen
riskinhallintakaytanto sisaltaa yksityiskohtaisempia ohjeita, jotka
astuvat voimaan konsernin rahoitustoiminnan johtajan allekirjoituk-
sella. Rahoituspalvelujen muun henkildston on omilla allekirjoituksil-
laan vahvistettava, ettd he ovat tietoisia kaytannén mahdollisista
muutoksista. Tarkeimmat rahoitusmarkkinariskit on selostettu alla.

Korkoriski

Korkotason vaihtelut vaikuttavat konsernin korkokuluihin. Talouden
suhdanneherkkyyden vuoksi konsernin korkoriskeja pyritaan hallit-
semaan sovittamalla yhteen rahoituskustannukset ja operatiivisen
toiminnan tuotto. Tahan paastéan vaihtamalla pitkaaikaisia kiinteita
korkoja lyhytaikaisiin vaihtuviin korkoihin, joiden tavoiteduraatio on
kaksitoista kuukautta ja sallittu poikkeama on 3-24 kuukautta.
Duraatiota voidaan kuitenkin talousjohtajan paatoksella jatkaa 48
kuukauteen.

31.12.2008 tilanteen mukaisesti yhden prosenttiyksikon muutos

korkotasossa aiheuttaisi 16 (31) milj. euron vaikutuksen vuotuisissa
nettokorkokuluissa olettaen, ett& lainojen duraatio ja konsernin

Transaktioriski ja suojaukset padvaluutoissa
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rahoitusrakenne pysyvat ennallaan vuoden aikana. Simulaatio laskee
yhden prosenttiyksikén muutoksen vaikutuksen kaikkien vaihtuva-
korkoisten instrumenttien korkotasossa seuraavasta uudelleenaset-
tamispaivasta vuoden loppuun. Liséksi kaikki vuoden kuluessa
erdantyvat lyhytaikaiset lainat siséllytetddn mukaan, joten laina-aikaa
on pidennetty keinotekoisesti eraantymisesta vuoden loppuun
uudella korkeammalla korolla. Konsernin vaihtuvakorkoinen netto-
velkapositio rahavarat pois lukien, siséltaen koronvaintosopimusten
muuttuvan osan, oli yhteenséa noin 2,2 (4,0) mrd. euroa. Keskimaa-
rainen koron uudelleenmaaraytymiskausi oli noin 4,0 (2,9) kuukautta.
Konsernin korollisten nettovelkojen, mukaan lukien kaikki korkojoh-
dannaiset mutta el rahavaroja, koron keskimaérainen uudelleenmaa-
raytymiskausi oli noin 1,6 (1,0) vuotta. Yhden prosenttiyksikon
muutos korkotasossa aiheuttaisi myos 1,0 (3,0) milj. euron suuruiset
kayvan arvon muutokset, jotka esitetddn muissa rahoituserissa.
Nama aiheutuvat p&dasiassa koronvaihtosopimuksista, jotka eivat
tayta kayvan arvon suojauslaskennan edellytyksia. Liitteesséa 28,
Rahoitusinstrumentit, on yhteenveto liikkeeseen laskettujen korko-
johdannaissopimusten nimellisarvosta ja k&yvasta arvosta.

Valuutan transaktioriski

Konserni on alttiina valuuttariskille, joka aiheutuu sen toiminta- ja
raportointivaluuttaa euroa vastaan tapahtuvista valuuttakurssimuu-
toksista. Valuuttariski tarkoittaa valuuttakurssivaihteluiden vaikutusta
konsernin tuloslaskelmaan eli valuuttakurssien vaikutusta odotet-
tuihin tuleviin kassavirtoihin. Konsernin toimintaohjeena on suojata
puolet tarkeimpien valuuttojen méaaréaisista ennustetuista kassavir-
roista. Valuuttariskin tarkeimmat syyt ovat Stora Enson tuotantolai-
tosten maantieteellinen sijainti, raaka-aineen hankinta ja euroalueen
ulkopuolelle suuntautuva myynti. Tarkeimmat valuutat néaissé tapauk-
sissa ovat Ruotsin kruunu, Yhdysvaltain dollari ja Ison-Britannian
punta. Seuraavassa taulukossa on esitetty liiketoiminnan nettora-
havirta valuutoittain vuonna 2008 seké& 31.12.2008 kaytdssé olevat
transaktioriskin suojaukset.

3112,
Milj. euroa EUR UsSD GBP SEK JPY Muut Yhteensa
Myynti vuonna 2008 6 360 1570 690 1160 250 1000 11 030
Kustannukset vuonna 2008 -6 300 -670 -110 -2 110 0 -1160 -10 340
Liiketoiminnan rahavirta: Jatkuvat toiminnot 60 900 580 -950 250 -150 690
Transaktioriskin suojaukset 31.12. 355 207 -730 119 - -49
% liketoiminnan rahavirrasta vuonna 2008 39% 36% 77% 48%
Keskimaarainen suojausaste, % vuonna 2008 50% 47% 58% 52%

157



liiketoiminta | tilinpaatdksen litetiedot: lite 26

Seuraavassa taulukossa on esitetty, miten +/- 5-10 % muutos euron
ja Ruotsin kruunun arvossa suhteessa Yhdysvaltain dollariin ja Ison-
Britannian puntaan vaikuttaa suoraan vuosiliikevoittoon ennen
poistoja ja arvonalentumisia (EBITDA). Laskutoimituksessa on otettu
huomioon valuuttamé&araisten kassavirtojen suojaukset ja siind olete-
taan, ettd yksittaisen valuuttakurssin muutoksen liséksi muita
muutoksia ei tapahdu. Koska ruotsalaisilla tehtailla on liséksi merkit-
tavaa euromaaraista myyntia, +/- 5 % keskimaéardinen vuotuinen
muutos Ruotsin kruunun ja euron arvoissa on myos laskettu.

Epéasuorat valuuttakurssivaikutukset, kuten se, etta tuote muuttuu
halvemmaksi valmistaa muualla, vaikuttavat hintoihin ja tuotevirtoihin,
mutta niita ei ole otettu laskutoimituksessa huomioon. Laskelmat
perustuvat jatkuvien toimintojen realisoituneisiin kassavirtoihin
vuosilta 2007 ja 2008 sekéa kunkin vuoden lopun suojaustasoihin.
Oletuksena on, etté valuuttamaaraisten kassavirtojen suojaustasot
ja rakenteet eivat muutu vuoden aikana. Suojausinstrumentteina
kaytetdan valuuttatermiinisopimuksia ja valuuttaoptioita.

Vuotuinen liikevoitto ennen poistoja ja arvonalentumisia (EBITDA):
Valuuttakurssien + / - 5-10 % muutoksen vaikutukset

31.12.2008 31.12.2007

Ennen Suo- Netto- Ennen Suo- Netto-
Milj. euroa suojausta  jaukset vaikutus suojausta jaukset vaikutus
10 % muutos EUR/USD-kurssissa -/+ 50-60 +/-20-25 -/+256-35 -/+50-60 +/-20-25 -/+30-40
10 % muutos EUR/GBP-kurssissa [+ 35-45 +/- 1520 -/+25-35  -/+45-55 +/-15-20 -/+ 30-40
10 9% muutos SEK/USD-kurssissa -/+30-35 +/-10-15 -/+20-25 -/+30-35 +/-10-15 -/+20-25
10 % muutos SEK/GBP-kurssissa /+25-30 +/-15-20 -/+10-15 -/+25-30 +/-10-15 -/+15-20
5 9% muutos SEK/EUR-kurssissa -/+ 35-40 +/-20-25 -/+15-20 -/+35-40 +/-20-25 -/+15-20

Jos euron ja Ruotsin kruunun arvossa tapahtuu 10 % muutos
suhteessa Yhdysvaltain dollariin ja Ison-Britannian puntaan ja muut
muuttujat pysyvat ennallaan, likevoitto ennen poistoja ja arvonalen-
tumisia (EBITDA) muuttuu noin 16 (28) milj. eurolla p&&asiassa dolla-
rim&araisten myyntisaamisten kertamuunnoksesta aiheutuvien
valuuttakurssivoittojen ja -tappioiden vuoksi. Vuonna 2008 sek&
euron etté Ruotsin kruunun arvo vahvistui merkittavasti Ison-Britan-
nian puntaa vastaan mutta heikkeni samalla Yhdysvaltain dollaria
vastaan. Vuonna 2007 euro ja Ruotsin kruunu vahvistuivat merkit-
tavasti Yhdysvaltain dollaria ja Ison-Britannian puntaa vastaan.
Lyhytaikaiset korottomat saamiset valuutoittain esitetaan litteessa
19, Saamiset.

Ennustettua valuuttamaaraista myyntia ja kustannuksia suojaavat
johdannaiset tayttavat paadosin suojauslaskennan soveltamisen
edellytykset, joten niiden k&yvan arvon muutokset kirjataan suoraan
omaan padomaan siséltyvaén suojausrahastoon. On arvioitu, etta
jos euron ja Ruotsin kruunun kurssi muuttuu 10 % Yhdysvaltain
dollaria ja Ison-Britannian puntaa vastaan ja muut muuttujat, kuten
optioiden suojausten aika-arvo ja termiinisopimusten korkokompo-
nentti, pysyvat ennallaan, omaan paddomaan sisaltyva suojausra-

hasto ennen veroja on noin 74 (71) milj. euroa suurempi tai pienempi
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rahavirran suojauksessa kaytettyjen valuuttajohdannaisten uudel-
leenarvostuksesta johtuen. Tasta 41 (39) milj. euroa liittyy dollari-
maé&raisiin suojauksiin ja 33 (32) milj. euroa puntamaéraisiin suoja-
uksiin. Vastaavat suojausten nimellisarvot olivat 614 (579) mil}.
Yhdysvaltain dollaria ja 284 (235) milj. Ison-Britannian puntaa.

Muuntoriski

Muuntoriski merkitsee valuuttakurssien vaihtelun vaikutusta Stora
Enson valuuttamaaraisten varojen ja velkojen nettoarvoon. Konserni
pyrkii vahentamaan muuntoriskia rahoittamalla investoinnit paikalli-

sella valuutalla silloin, kun se on taloudellisesti jarkevaa.

Ulkomaisten tytér- ja osakkuusyritysten taseet sek& ulkomaan
valuuttamaaraiset myytavissa olevat rahoitusvarat muunnetaan
euroiksi tilinpaatdspaivan kurssiin. Konsernin padomaan voi siis
kohdistua valuuttakurssivaihteluiden aineuttamia riskeja. Tuloksena
olevat muuntoerot sek& muut muutokset, kuten tuloslaskelman
muuntamisesta aiheutuva muuntoero, kirjataan suoraan omaan
padomaan. Nama kertyneet muuntoerot kirjataan kuitenkin tuloslas-
kelmaan, kun ulkomainen tytaryritys myydaan kokonaan tai osittain.
Seuraavassa taulukossa on esitetty oman padoman muuntoriskialt-
tius ennen suojauksia ja suojausten jalkeen.



Muuntoriski ja suojaukset
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31.12.2008
Yhdys- TSekin
Milj. euroa Euro vallat Ruotsi tasavalta Puola  Brasilia Muut Yhteensa
Sijoitettu padoma ilman osakkuusyrityksia 4 563 21 1809 123 174 180 702 7732
Osakkuusyritykset 175 50 361 - - 456 - 1042
Korolliset nettovelat -1.381 50 -1 420 41 84 21 -519 -3124
Vahemmistén osuudet -3 - -2 - -13 -21 17 -56
Muuntoriskille altis pAdoma 3354 311 748 164 273 606 166 5594
Velkojen suojaukset »2 381 -381 - - - -
EUR/PLN 120 - - - -120 - - -
EUR/CZK 131 - - 131 - - - -
Muuntoriskialttius suojausten jalkeen 3 986 -70 748 33 125 606 166 5594

1) Pitkaaikainen velka, termiinisopimukset tai valuuttaoptiot luokitellaan ulkomaisiin yksikoihin tehtyjen investointien suojauksiksi.

2) Suojaustaso vuonna 2008 oli riittava. Vuoden lopulla NewPage-arvopaperien kaypa arvo kuitenkin laski merkittavasti, joten suojaustasoja on oikaistu vuonna 2009.

Seuraavassa taulukossa esitetaan, miten +/- 5-10 % muutos euron
arvossa Yhdysvaltain dollaria, Ruotsin kruunua ja Brasilian realia
vastaan vaikuttaa konsernin omaan pddomaan vuoden lopussa.
Laskutoimitus siséltdad ulkomaisten yksikdiden nettosijoitusten
valuuttasuojausten vaikutukset, ja siin& oletetaan, etté tilikauden
loppuun mennessa ei tapahdu muita muutoksia kuin yksittainen
valuuttakurssimuutos. Laskutoimituksessa huomioidaan riskit, jotka

kohdistuvat ulkomaan valuuttamaaraiseen omaan paadomaan ja
suojaustasoihin 31.12. Suojausinstrumentteina on kaytetty valuut-
tatermiinisopimuksia, valuuttaoptioita ja valuuttalainoja. Yksityiskoh-
taiset tiedot kertyneiden muuntoerojen muutoksista ja suojausvai-
kutuksista on litteesséa 29, Kertyneet muuntoerot ja oman p&d&oman

suojaus.

Konsernin oma paaoma: Valuuttakurssien +/- 5-10 % muutoksen vaikutukset ennen veroja

31.12.2008 31.12.2007
Ennen Suo- Netto- Ennen Suo- Netto-
Milj. euroa suojausta  jaukset vaikutus suojausta jaukset vaikutus
5 9% muutos EUR/SEK-kurssissa 37 37 96 5 91
10 % muutos EUR/USD-kurssissa 31 38 -7 42 36 6
10 % muutos EUR/BRL-kurssissa 61 61 69 - 69
Ylla olevien kokonaisvaikutus 129 38 91 207 4 166

Maksuvalmius- ja uudelleenrahoitusriski

Varainhankintariskill& tarkoitetaan riskia rahoituksen saatavuudesta
tietylla hetkella. Stora Enson rahoitustoiminnan periaatteisiin kuuluu,
etta nostettujen lainojen ja lyhytaikaisia lainoja kattavien nostamat-
tomien luottolimiittien keskimé&arainen maturiteetti tulee olla neljasta
seitsem&an vuotta. Lisaksi konsernilla tulee olla nostamattomia
luottolimiitteja kattamaan suunnitellut rahoitustarpeet, pitkaaikaisten
lainojen lyhennyserdat, yritystodistuslainat ja muut lyhytaikaiset
luotot.
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Uudelleenrahoitusriskia, joka tarkoittaa sité, etta eraantyvalle velalle
el saada uutta rahoitusta markkinoilta, torjutaan pitamalla jaljella
olevien velkojen takaisinmaksuaika tasaisena. Lis&ksi konsernin
tavoitteena on yllapitaa kahta ns. Investment Grade -tasoista luotto-
kelpoisuusluokitusta rahoituksen saannin turvaamiseksi. Seuraa-
vassa taulukossa on yhteenveto pitkaaikaisten lainojen takaisinmak-
suohjelmasta.



litet

31.12.
Milj. euroa 2009 2010 2011 2012 2013 2014+ Total
Joukkovelkakirjalainat 338,5 526,4 3811 - - 1325,7 25717
Lainat rahoituslaitoksilta 90,3 270,3 57,3 128,6 91,5 97,7 735,7
Rahoitusleasingsopimukset 58 1,2 11 1,0 16,7 3,1 28,9
Muut pitk&aikaiset lainat 53 30,4 25,3 25,2 25,2 130,1 2415
Velan kéyvan arvon suojausinstrumentit -2,5 -4,9 -30,8 -3,2 - -91,2 -1832,6
Pitkaaikaiset lainat yhteensa 437,4 823,4 434,0 151,6 133,4 1465,4 3445,2
Lyhytaikaiset: eraantyvat 12 kuukauden kuluessa 437,4
Pitkaaikaiset: erdaantyvat 12 kk:n jalkeen 3007,8

Seuraavan sivun taulukossa on esitetty konsernin nettomaaraisesti
suoritettavat diskonttaamattomat rahoitusvelat. Ne on ryhmitelty
paaotsikoiden alle sen mukaan, mik& on niiden jaljella oleva erdan-

tymisaika tilinpaatdspaivana. Sopimuksenvaraisia rahoituskuluja
arvioitaessa kéaytettiin termiinikorkoja.

Milj. euroa 1 vuosi 2vuotta  3vuotta 4vuotta 5vuotta 5vuotta+
Korolliset pitk&aikaiset lainat, kirjanpitoarvot 4374 823,4 4340 151,6 133,4 14654

Vahennys k&yvan arvon oikaisusta kirjanpitoarvoon -0,7 -0,9 -15,2 -0,6 - -13,5

Arvioidut rahoituskulut 142,9 116,2 79,7 79,8 80,2 499,2
Pitkaaikaisten lainojen erdantyessa maksettavat suoritukset 579,6 938,7 498,5 230,9 213,6 19511
Korolliset lyhytaikaiset lainat, kirjanpitoarvot 164,6 - - - - -
Rahoituskulut 70 - - - - -
Kéaytdssa olevat luottolimiitit 43,2 - - - - -
Suoritukset yhteensé, 31.12.2008 794,4 938,7 498,5 230,9 213,6 1951,1
Suoritukset yhteensé, 31.12.2007 11371 783,1 853,3 517,1 178,4 2041,6
Suoritukset yhteensé, 31.12.2006 1290,4 757,8 809,1 764,5 517,6 2455,0

Vastapuoliriski

Vastapuoliriski tarkoittaa sita, etté Stora Enson tekemiin rahoitusso-

pimuksiin kohdistuu vastapuolen taloudellisesta tilanteesta aiheutuva

riski. Tat& riski& minimoidaan

e toimimalla johtavien rahoituslaitosten ja sellaisten yritysten kanssa,
joilla on korkea luottoluokitus

e tekemalla sijoituksia vain taloudelliselta tilanteeltaan vakaiden
laitosten tai yritysten likvideihin kateisrahastoihin

e vaatimalla emoyhtiolta vakuudet, kun toimitaan luottoluokituksen
saaneen yhtion tytéryritysten kanssa.
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Ulkoisten vastapuolien luottoluokituksen tulee olla vahintaan A-
(pankit) tai BBB (hyddykkeita myyvat yritykset). Vastapuolen kanssa
tehdaan ISDA-/FEMA-puitesopimus tai vastaava. Muille vastapuolille,
jotka eivat taytd ylla mainittuja vaatimuksia, taytyy saada toimitus-
johtajan hyvaksynta.

Seuraavassa taulukossa on esitetty 5 tarkeimpéan vastapuoleen
littyvat saldot tilinp&atdspéaivana Standard & Poor’sin luottokelpoi-
suusluokitusten mukaisesti.



Ulkoisiin vastapuoliin liittyva riski
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31.12.
Milj. euroa Luokitus 2008 2007
Yritys A A 1161 11,9
Yritys B A 31,8 ny7
Yritys C A+ 91 3,8
Yritys D AA 8,4 1,0
Yritys E AA 81 -

Hyddykkeiden ja energian hintariski

Konsernin tuottojen kehitystaso on alttina hyddykkeiden ja energian
hintavaihteluille. Energian hinnan suojaus on osa konsernin yleisen
energiahintariskin hallintaa, kun taas hyddykkeiden hintariskej&
mitataan ja suojataan, jos se on taloudellisesti mahdollista. Energian
ja raaka-aineiden 10 % hinnannousu aiheuttaa 51,3 (34,9) milj. euron
muutokset energian ja raaka-aineiden suojaussopimusten k&yvassa
arvossa. Suurin osa naista kayvan arvon muutoksista verojen jélkeen
kirjataan suoraan oman p&&oman suojausrahastoon, kunnes
sopimukset erdéntyvat ja tulos kirjataan tuloslaskelmaan. Nama
arviot koskevat vain rahoitusinstrumenttien herkkyytta markkinaris-
keille, ei konserniin kohdistuvia raaka-aineiden ja energian hintariskia
kokonaisuudessaan, koska varsinaiset hankinnat eivat ole IFRS 7
-standardissa méaéaritettyjen tiedonantovaatimusten mukaisia rahoi-
tusinstrumentteja. Useimpien energia- ja raaka-ainesuojausten
eraédntymisaika on 1 kuukaudesta 4 vuoteen (kuukaudesta viiteen
vuoteen vuonna 2007).

Konserniin kohdistuvaa energian hinnannousuriskid torjutaan
tekemalld pitkaaikaisia kiintedhintaisia ostosopimuksia (ks. lite 30,
Vastuusitoumukset ja ehdolliset velat: Sitovat ostosopimukset). Stora
Ensolla on myds 15,0 % osuus Pohjolan Voima Oy:n osakkeista.
PVO on yksityisessé omistuksessa oleva energia-alan konserni, joka
tuottaa sahkoa ja lampoa osakkeenomistajilleen Suomessa. Vaikka
s&hkon hinnannousu heikentda Stora Enson kannattavuutta ja siten
Suomessa sijaitsevien tehtaiden kirjanpitoarvoa, se kuitenkin nostaa
konsernin osakeomistuksen arvoa (ks. lite 16, Myytavissa olevat
rahoitusvarat).

Muiden raaka-aineriskien torjumiseksi Stora Ensolla on merkittavia
osakkuusyritysomistuksia Suomessa, Ruotsissa ja Brasiliassa toimi-
vissa metsayhtioissa. Jos puukuidun hinta nousee naissa maissa,
samalla nousee myos konsernin omistusten arvo.

Osakkeiden hintariski

Stora Enso suojautuu optio-ohjelmien suojausinstrumenttien (Total
Return Swap, TRS) avulla johdon optio-ohjelmien (litteet 7, Henki-
[6stokulut ja 23, Henkiloston palkitsemisjarjestelmat) yhteydessa
likkeeseen laskettavien ja k&teissuorituksin maksettavien synteet-
tisten optioiden kurssimuutoksilta. Vaikka optioiden suojausinstru-
mentit mahdollistavat optioiden selvitykseen liittyvan kassavirran
osittaisen suojaamisen, ne voivat kuitenkin alheuttaa tiettyja osake-
kurssista johtuvia markkinariskejéa. Optioiden suojausinstrumentit
eivat tayta suojauslaskennan soveltamisen edellytyksia, joten niiden
kayvan arvon muutokset kirjataan tuloslaskelmaan.
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31.12.2008 optioiden suojausinstrumentteja oli kaytdssé 17 550 000
(17 850 400) Stora Enso Oyj:n R-osaketta vastaava maara. Suojau-
sinstrumenttien kaypé arvo oli negatiiviset 57,4 (34,9) mil. euroa (ks.
liite 28, Rahoitusinstrumentit). Optioiden suojausinstrumenttien suori-
tusjaksot vastaavat niihin liittyvien synteettisten optioiden merkinta-
alkaa. Ne eraantyvat 2009-2014 ja ne voidaan suorittaa aikai-
semmin, jos konserni niin paattad. 10 % nousu R-osakkeen hinnassa
alheuttaisi 9,7 milj. euron nousun optioiden suojausinstrumenttien
kayvissé arvoissa. Tama perustuu osakkeen tilikauden paatdskurs-
siin, joka oli 5,52 (10,24) euroa NASDAQ OMX Helsingissa.

Stora Ensolla on jonkin verran sijoituksia porssinoteeratuissa arvopa-
pereissa (lite 16, Myytavissa olevat rahoitusvarat). Naiden sijoitusten
arvo oli vuoden lopussa 23,5 (45,9) milj. euroa. Osakesijoituksiin
kohdistuu osakkeiden hintavaihtelusta aiheutuva riski. 10 % lasku
osakekurssissa aiheuttaisi 2,4 (4,6) milj. euron tappion omassa
padomassa. Vaikutus nékyisi kuitenkin tuloslaskelmassa vasta
sitten, kun osakkeet myydaéan tai kun kurssilasku katsottaisiin
muuksi kuin véliaikaiseksi arvonalentumiseksi. Konsernilla ei
31.12.2008 ollut pdrssinoteerattuinin yhtioihin tehtyja sijoituksia
suojaavia rahoitusjohdannaissopimuksia. Néiden sijoitusten
markkina-arvon muutokset kirjataan verojen jalkeen suoraan omaan

padomaan myytavissa olevien rahoitusvarojen rahastoon.

Stora Ensolla on myds 15,0 % osuus, arvoltaan 766,0 (994,0) milj.
euroa, PVO:n osakkeista. PVO on yksityisessa omistuksessa oleva
energia-alan konsemni. Naiden osakkeiden arvo méaraytyy energian
hintojen mukaan, ja sité on selostettu yksityiskohtaisemmin litteessa
16, Myytavisséa olevat rahoitusvarat.

Stora Enso North American myynnin yhteydessa (ks. lite 5, Lopetetut
toiminnot) kauppahintaan siséaltyi 19,9 % uuden yhtion, NewPagen
osakkeita. Omistus luokiteltiin myytavissa oleviksi rahavaroiksi
muihin osakkeisiin ja sen kayvaksi arvoksi kirjattin 244 (370,0) milj.
Yhdysvaltain dollaria 31.12.2008. Koska néilla osakkeilla ei kayda
kauppaa porssissé, arvioitu markkina-arvo on laskettu kayttamalla
diskontatun rahavirran menetelméa (ks. lite 16, Myytavissa olevat
rahoitusvarat). Siksi arvostukset voivat olla osittain epéatarkkoja.
Yhdysvaltain dollarin ja euron valinen valuuttakurssiriski on selos-
tettu muuntoeroriskié késittelevassé kohdassa.
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Asiakkaiden luottoriski

Paamarkkina-alueilla Lansi-Euroopassa sek& Kanadassa ja Yhdys-
valloissa asiakkaat vakuutetaan asiakasluottovakuutuksella. Muilla
markkinoilla luottoriskid pienennetdan kayttamalla muun muassa
rembursseja, ennakkomaksuja ja pankkitakuita. Liséksi k&ytdssé on
vientitakuita, jotka kattavat sek& poliittisen ettéa kaupallisen riskin.
Vientitakuut koskevat yksittéisia OECD-maiden ulkopuolisia asiak-
kaita. Konsernin johto katsoo, ettei Stora Ensolla ole yksittaiseen
aslakkaaseen, yksittaiseen vastapuoleen tai maantieteellisen aluee-
seen liittyvia merkittévia riskikeskittymia. Myyntisaamisten ryhmittely
ikdjakauman mukaan on litteessé 19, Saamiset.

Padomariskien hallinta

Stora Enson velkarakenne keskittyy pddomamarkkinoihin, kun taas
pankkien kanssa tehd&an paaasiassa valmiusluottosopimuksia.
Stora Enson tavoitteena on turvata toiminta ja siten ailkaansaada

tuottoa osakkeenomistajille ja hydtyja muille sidosryhmille sek&
vll&pitaa optimaalista padomarakennetta padomakustannuksen
pienentamiseksi. Edellyttaen ettd osakkeenomistajat tarvittaessa
antavat hyvéksynténsé, konserni voi padomarakenteen yllapitami-
seksi tai olkaisemiseksi muuttaa osakkeenomistajille maksettavaa
osinkoa, ostaa omia osakkeitaan markkinoilta, palauttaa padomaa
osakkeenomistajille, laskea likkeeseen uusia osakkeita tai myyda
omaisuuttaan velan lyhentamiseksi.

Stora Enson tavoitteena on pitéé velkaantumisaste enint&an 0,80,
mik& on osoitus vahvasta taseesta ja yhtion talouden joustokyvysta.
Rahoituksen saannin turvaamiseksi konsernin tavoitteena on myés
yllapitaa kahta ns. Investment Grade -tasoista luottokelpoisuusluo-
kitusta. Talla hetkella kyseista tavoitetta ei ole saavutettu. Velkaan-
tumisasteluvut on esitetty alla:

Padomarakenne
31.12.

Milj. euroa 2008 2007 2006
Korolliset velat 40761 44415 52279
Korolliset saamiset 9521 1486,8 984,9
Korollinen nettovelka 3124,0 2954,7 4243,0
Oma paaoma yhteensa 5594,0 7 593,6 79171
Velkaantumisaste 0,56 0,39 0,54
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Liite 27 velat

Konsernin velat olivat yhteensa 3 445,2 milj. euroa 31.12.2008, mik&a
on 422,7 milj. euroa vé&hemman kuin edellisvuonna, jolloin velat olivat
yhteenséa 3 867,9 milj. euroa. Takaisinmaksut olivat yhteensa 634,2
milj. euroa, joista 431,4 milj. euroa liittyi muihin kuin euromaaraisiin
joukkovelkakirjalainoihin ja 202,8 milj. euroa lainoinin rahoituslaitok-
silta mukaan lukien arvoltaan 150,0 milj. euron Yhdysvaltain dolla-
rimaéréisen lainan takaisinmaksun Euroopan investointipankille.
Papyrus-tukkuritoiminnan myynnin yhteydessa ostajalle siirtyi 77,1
milj. euron arvosta velkoja. Uusien lainojen arvo oli yhteensa 303,6
milj. euroa, josta 83,9 milj. euroa oli rahoituslaitoksilta ja 219,7 milj.
euroa muilta rahoitusyhtioiltd, mukaan lukien 200,0 milj. euroa
suomalaisilta elédkevakuutusyhtioilta, joilta on saatavilla merkittavia
lisdsummia tarpeen mukaan. Valuuttakurssimuutosten, suojausten
ja poistojen vaikutukset pienensivéat velkaa 15,0 milj. euroa.

Stora Enso allekirjoitti toukokuussa 2007 uuden 1,4 miljardin euron
arvoisen syndikoidun luottosopimuksen 15 pankin kanssa. Taméa
viisivuotinen laina on méaéra kayttaa yhtion yleisiin rahoitustarpeisiin,
ja se korvasi aiemman 1,75 mrd. euron syndikoidun luoton. Lainan
korkokustannus on Euribor lisattyna 0,225 %:lla.

Stora Enso julkisti maaliskuussa 2006 vaihtotarjouksen vuonna 2011
eraéntyvista 7,375 %:n Yhdysvaltain dollariméaéréisisté joukkovelka-
kirjoista ja laski likkeeseen uusia, vuonna 2016 eraantyvia 6,404 %:n
joukkovelkakirjoja. Vanhoja joukkovelkakirjoja tarjottiin vaihdettaviksi
281,2 milj. dollarin nimellisarvosta. Taman sek& uusien kéateista
vastaan liikkkeeseen laskettujen 207,9 milj. dollarin mé&araisten
lis&joukkovelkakirjojen myota vuonna 2016 erdantyvien joukkovel-
kakirjojen yhteisnimellisarvo nousi 507,9 milj. Yhdysvaltain dollariin.
Kaikki joukkovelkakirjat olivat ulkona 31.12.2008. Konserni laski
likkeelle lisaksi erilisena erédn& 300 milj. Yhdysvaltain dollarin arvosta
7,25 %:n joukkovelkakirjalainoja, joiden erdantymisaika on
16.4.2036.

Maa-/aluejakauma

tiinpaatdksen litetiedot: lite 27 | liilketoiminta

Kesakuussa 2006 Stora Enso allekirjoitti International Finance
Corporationin (IFC) kanssa uuden lainaohjelman, joka korotti yhtion
lainaohjelman 300 milj. Yhdysvaltain dollariin (215,5 milj. euroon).
Lainalla oli m&aréa rahoittaa nykyisia toimintoja ja tulevia investointeja
Kiinassa. Korotettu laina sisaltaa 100 milj. dollarin IFC-lainan ja
syndikoidun 200 milj. dollarin B-lainan.

Korollisten lainojen maturiteetti vaintelee (yksityiskohtaiset tiedot ovat
litteessé 26, Rahoitusriskien hallinta). Pisimmat eraé&ntyvéat vuonna
2036 ja korot ovat joko Kiinteit& tai vaihtuvakorkoisia valila 1,0-10,0 %
(1,0-10,0 %). Konsernin lainat ovat p&aasiassa euroissa, Ruotsin
kruunuissa ja Yhdysvaltain dollareissa. Konsernin kayttamattomat
luottolimiitit olivat 31.12.2008 yhteensé 1,4 (1,4) mrd. euroa. Niista
yhték&an ei ollut luokiteltu lyhytaikaiseksi ja loput erdantyvat 2012
(2012). Konsernilla on lisaksi kaytettavissaan erilaisia muita pitkaai-
kaisia rahoitusl&hteitéa enintddn 0,7 mrd. euroon asti, paaasiassa
suomalaisilta elakevakuutusyhtiilta.

Vuonna 2008 konserni osti takaisin Ruotsin kruunumaaraisia joukko-
velkakirjalainoja, josta kirjattiin 2,7 milj. euron voitto, sek& Japanin
jeniméaraisia joukkovelkakirjoja, josta kirjattiin 0,6 milj. euron voitto.
Joulukuussa 2007, juuri ennen Pohjois-Amerikan toimintojen
myyntid, Stora Enso osti takaisin likkeeseen laskemiaan joukkovel-
kakirjalainoja nimellisarvoltaan 254,0 milj. Yhdysvaltain dollaria (172,5
milj. euroa), ja niista kirjattiin 47,4 milj. dollarin (34,5 milj. euron)
tappio, joka esitetédan lopetettavissa toiminnoissa. Vuonna 2006
Stora Enso el ostanut takaisin likkeeseen laskemiaan joukkovelka-
kirjalainoja.

Vuonna 2008 korolliset nettovelat kasvoivat ylla mainituista syisté
johtuen vuoden lopussa 169,3 milj. eurolla 3 124,0 milj. euroon.
Korollisten nettovelkojen (sisdiset er&t mukaan lukien) ja sidotun
padoman maa-/aluekohtainen jako on seuraava:

31.12.
Korolliset nettovelat Sidottu padoma
Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Euroalue 13807 22828 30517 4735,9 6149,0 6391,3
Ruotsi 14199 482,2 -0,3 23976 28173 2830,9
Yhdysvallat -50,4 -94,0 10689 2590,8 3225 18223
Brasilia -20,8 -8,5 0/1 588,6 660,3 693,2
Vengja 202,1 186,9 126,0 198,9 262,38 1779
Puola -83,5 75,2 -50,5 1871 231,6 201,8
Kiina 251,5 166,2 102,5 295,2 235,9 215,2
TSekin tasavalta -40,5 -27,0 -12,2 125,0 155,0 146,3
Muut 65,0 41,3 -33,2 269,2 404,4 6581
Yhteensa 3124,0 29547 4243,0 9 057,3 11 238,8 13137,0
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31.12.

12 kk sisalla maksettavat

12 kk jalkeen maksettavat

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Joukkovelkakirjalainat 3385 263,7 502,4 2 233,2 26189 32114
Lainat rahoituslaitoksilta 90,3 235,8 116,4 6454 6811 705,4
Rahoitusleasingsopimukset 5,8 13,6 11,0 23,1 34,2 161,5
Muut pitk&aikaiset lainat 6,3 - 0,2 236,2 28,0 8,4
Velan kéyvan arvon suojausinstrumentit 2,5 - 0,2 -130,1 -4 -5,7
Pitkaaikaiset lainat yhteensa 437,4 513,1 630,2 3007,8 3354,8 4081,0

Suurin osa konsernin lyhytaikaisista rahoitusveloista on myos
luonteeltaan Iyhytaikaista, joten niiden kirjanpitoarvon katsotaan
vastaavan niiden kaypéaé arvoa. Pitkaaikaisten velkojen kaypé arvo
lyhennysosuuksia lukuun ottamatta on 3 323,8 (3 401,9) milj. euroa
ja kirjanpitoarvo puolestaan 3 007,8 (3 354,8) milj. euroa. Erotus
kompensoituu johdannaisilla, jotka suojaavat velkaa (ks lite 28,
Rahoitusinstrumentit).

Seuraavan sivun taulukossa on esitetty konsernin nettomaéaraisesti

suoritettavat diskonttaamattomat rahoitusvelat. Ne on ryhmitelty

pa&otsikoiden alle sen mukaan, mika on niiden jéljella oleva eraan-

tymisaika tilinpaatdspaivana. Sopimuksenvaraisia rahoituskuluja

arvioitaessa kaytettiin termiinikorkoja.

31,12,
Milj. euroa 2008 2007 2006
EUR 16377 1478,0 1819,3
uUsD 13791 1514,5 19276
SEK 399,5 770,9 8391
Muut valuutat 28,9 104,5 125,2
Yhteensa 3445,2 3867,9 4711,2
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Liikkeeseen

lasku/ Laina- Nimellis- Erdantymaton
Erdéntyminen  Kuvaus Korko % valuutta arvo osuus 31.12. Kirjanpitoarvo 31.12.
2008 2007 2008 2007 2008
Kaikki lainat kuuluvat emoyhtidlle Valuutta, miljoonaa Milj. euroa
Kiinteakorkoiset
1993-2019 Series C Senior Notes 2019 8,600 usD 50,0 50,0 50,0 34,0 35,9
2001-2011 Global 7,375% Notes 2011 7,375 usDh 750,0 468,8 468,8 356,8 3811
2004-2014 Euro Medium Term Note 5125 EUR 517,6 517,6 517,6 4874 5237
2004-2009 Swedish Medium Term Note 3,875 SEK 4640,0 4640,0 36470 4814 338,4
2005-2010 Euro Medium Term Note 3,250 EUR 500,0 500,0 500,0 489,7 501,5
2006-2016 Global 6,404% Notes 2016 6,404 usDh 507,9 507,9 507,9 3524 429,5
2006-2036 Global 7,25% Notes 2036 7,254 usDh 300,0 300,0 300,0 199,9 21,7
2006-2015 Swedish Fixed Real Rate 3,500 SEK 500,0 500,0 500,0 56,8 50,0
Takaisinmaksetut lainat 2008 64,9 -
Kiinteékorkoiset joukkovelkakirjat yhteensa 2523,3 2471,8
Vaihtuvakorkoiset
2000-2010 Euro Medium Term Note Euribor+0,8 EUR 25,0 25,0 25,0 25,0 25,0
2006-2018 Euro Medium Term Note Euribor+0,96 EUR 25,0 25,0 25,0 25,0 25,0
2006-2018 Euro Medium Term Note Euribor+0,72 EUR 50,0 50,0 50,0 49,9 49,9
Takaisinmaksetut lainat 2008 259,4 -
Vaihtuvakorkoiset joukkovelkakirjalainat yhteensa 359,3 99,9
Joukkovelkakirjalainat yhteensa 2882,6 2571,7
3112,
Milj. euroa 2008 2007 2006
Lyhytaikaiset lainat 224,3 402,6 179,6
Johdannaisinstrumentit (lite 28) 3634 79,6 37,7
Lyhytaikaiset korolliset velat yhteensa 587,7 482,2 217,3

Taméan hetkiset lyhytaikaiset lainat sisaltavat 60,9 (67,9) milj. euroa
siirtyvia korkoja. Konsernin lyhytaikaiset lainat ovat paaasiassa
euroissa, 74 (76) %, Kiinan renminbissé, 21 (15) %, Yhdysvaltain
dollareissa 5 (0) % ja Ruotsin kruunuissa, O (9) %. Niiden eraanty-
misaika vaihtelee pyydettéessa maksettavasta 12 kuukauteen.
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Stora Ensolla oli 31.12.2008 muutamia koneisiin ja kalustoon liittyvia
rahoitusleasingsopimuksia, joiden aktivoidut kustannukset 9,5 (36,0)
milj. euroa siséltyvat taseen koneet ja kalusto -erdan. Naiden
aktivointien poistot ja arvonalentuminen olivat 17,4 (28,9) milj. euroa.
Yhteenlasketut leasingmaksut vuonna 2008 olivat 6,0 (21,3) mil}.
euroa, johon sisaltyi korkoelementti, 3,7 (9,8) milj. euroa. Rahoitus-
leasingvastuut pienenivat merkittavasti vuonna 2007 Pohjois-

Amerikan toimintojen myynnin seurauksena.



31.12.

Milj. euroa 2008 2007 2006

Tulevaisuudessa eraantyvien vahimmaisleasingmaksujen maturiteetti

Alle 1 vuotta 6.9 17,0 23,6
1-2 vuotta 2,2 16,1 23,3
2-3 vuotta 2,0 50 21,4
3—4 vuotta 1,9 30 10,8
4-5 vuotta 17,0 2,2 9,3
Yli & vuotta 3,2 15,8 167,2

33,2 47,8 172,5
Rahoitusleasingsopimusten tulevaisuudessa maksettavat korkokustannukset -4,3 -11,3 -83,1
Rahoitusleasingsopimusten nykyarvo 28,9 47,8 172,5

Rahoitusleasingsopimusten nykyarvo

Alle 1 vuotta 5,8 13,6 11,0
1-2 vuotta 1,2 14 12,5
2-3 vuotta 11 4,3 11,6
3-4 vuotta 10 2,2 15
4-5 vuotta 16,7 15 -0,2
Yli & vuotta 8l 12,1 136,1

28,9 47,8 172,5
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Erdat jondannaiset on méaritelty rahavirtaa suojaaviksi ja niiden

kayvan arvon muutokset kirjataan suoraan muihin oman p&daoman

nettotuloihin siséltyvaan suojausrahastoon. Suoraan omaan

tiling

sen liitetiedot: liite

padomaan kirjattujen nettotulojen toinen komponentti on myytavissa
olevien rahoitusvarojen rahasto, joissa esitetdan taseessa olevan
kéyvan arvon ja alkuperéisen hankintahetken kéyvan arvon erotus
(ks. lite 16, Myytavissa olevat rahoitusvarat). Rahastojen tilikauden
muutokset ja arvot tilikauden lopussa ovat seuraavat:

Osakkuus- Myytavissa
Valuutta- Hyddyke- yritysten olevat
Milj. euroa johdannaiset suojaukset suojaukset Yhteensa -rahasto Yhteensa
Omaan paaomaan kirjatut nettotulot 1.1.2007 12,1 46,8 -6,2 52,7 682,9 735,6
Muutos vuoden aikana suoraan omaan padomaan
kirjatuissa nettotuloissa -3,0 6,5 51 8,6 216,2 224.8
Omaan paaomaan kirjatut nettotulot 31.12.2007 9,1 53,3 -11 61,3 899,1 960,4
Omaan paaomaan kirjatut nettotulot 1.1.2008
Kayvan arvon muutos 12,4 73,8 17 85,1 904,4 989,5
Laskennalliset verot -3,3 -20,5 - -23,8 -5,3 -29,1
9,1 53,3 -1,1 61,3 899,1 960,4
Nettomuutos 2008
Kéayvan arvon muutos -145,4 -166,9 -9,4 -321,8 -398,0 -719,8
LLaskennalliset verot 38,7 451 - 83,8 9,6 93,3
-106,7 -121,8 -9,4 -238,0 -388,5 -626,5
Omaan paaomaan kirjatut nettotulot 31.12.2008
Kayvan arvon muutos -133,0 -93/1 -10,6 -236,7 506,4 269,8
Laskennalliset verot 354 24,6 - 60,0 4,2 64,2
Yhteensa -97,6 -68,5 -10,6 -176,7 510,6 334,0

Rahavirtaa suojaavien johdannaisten suoraan omaan paaomaan kirjatuista nettotuotoista realisoitunut tuloslaskelmaan kirjattu voitto oli 56,5 (18,3) milj. euroa, josta 7,6 (29,8) mil;

euroa kirjattiin oikaisuna liikevaihtoon ja 48,9 (-11,5) milj. euroa oikaisuna materiaaleihin ja palveluihin.

167



liiketoiminta | tilinpaatdksen litetiedot: lite 28

Oman paaoman suojausrahasto pitaa sisalladn konsernin
43,3-prosenttisesti omistamaan osakkuusyritykseen Bergvik Skogiin
littyvia koronvaihtosopimuksia, joiden laskennallinen tappio on 5,4
(2,3) milj. euroa. Taméa summa liittyy Bergvik Skogin rahavirran
suojauksesta aiheutuneeseen kayvan arvon laskuun ja se on vahen-
netty osuudesta osakkuusyritysten omasta p&ddomasta. Liséksi
Tornatorilla on rahavirtaa suojaavia korkojohdannaisia, josta aiheu-
tuva laskennallinen tappio on 5,3 milj. euroa (1,1 milj. euron voitto),
ja yhdysvaltalaisella osakkuusyrityksella on hyddykkeiden rahavirran
suojausjohdannainen, josta aineutuva laskennallinen voitto on 0,2
(0,1) milj. euroa.

Arvioitu toteutumattomien tappioiden (voittojen vuonna 2007) netto-
summa oli 226,1 (voitto 86,2) milj. euroa, josta 133,0 (voitto 12,4)
milj. euroa liittyi valuuttoihin ja 93,1 (voitto 73,8) milj. euroa hyddyk-
keisiin. N&ma toteutumattomat tappiot kirjattaneen tuloslaskelmaan
1-5 vuoden aikana. Pisin suojaussopimus eraéntyy vuonna 2012
(2012). Tehottomat suojaukset kirjataan oikaisuna liikkevaihtoon tai
materiaaleinin ja palveluihin sen mukaan, mita niilla suojataan. Tasta
kirjattiin 2,0 (0,0) milj. euron kulut littyen valuuttasuojauksiin ja 15,1
milj. euron kulut (17,0 milj. euron voitto) littyen hyddykesuojauksiin.
Valuuttojen kassavirtasuojauksissa kéytetyt johdannaiset ovat termii-
nisopimuksia ja valuuttaoptioita. Hyddykesuojauksissa kaytetaan

paaasiassa hyddyke-swapeja ja -termiingja.

Rahoitusinstrumenttien kdyvat arvot
Johdannaissopimukset arvostetaan taseessa kaypaan arvoon, joka
maéritelldan arvoksi, jolla instrumentti voitaisiin vaihtaa asiaa tunte-
vien, liketoimeen halukkaiden, toisistaan riippumattomien osapuolten
Valilld iiman myyntitilanteeseen littyvaé pakkoa joko myyda tai ostaa.
Néaiden instrumenttien kaypé arvo méaéaritetéan seuraavasti:
e \aluutta- ja osakeoptioiden arvo lasketaan yleisillé optiohinnoitte-
lumalleilla kayttaen tilinpaatdspéivan paattavia valuuttakursseja.
Laskelman avulla saatu kdypé arvo vastaa kirjanpitoarvoa.
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e \aluuttatermiinien tasearvot lasketaan kayttaen tilinpaatdspaivan
markkina-arvoja ja siten ne vastaavat kohtuullisella tarkkuudella
kaypia arvoja.

Koronvaintosopimusten kayvat arvot lasketaan diskontatun kassa-

virran menetelmalla.

Koronvaihtosopimusten optioiden (Swaption-sopimusten) kaypéa
arvo lasketaan yleisilla optioiden hinnoittelumalleilla k&yttaen tilin-
paatdspaivan korkoja, jolloin kaypa arvo vastaa kirjanpitoarvoa.

Valuutanvaihtosopimusten kayvat arvot lasketaan kayttamalla
diskontatun kassavirran menetelmaa ja tilinpaatdspaivan valuut-

takursseja.

Korkofutuureiden kéaypé arvo perustuu joko diskontattuun rahavir-
taan tai markkinanoteerauksiin. Kirjanpitoarvo vastaa siten likimain
kaypéaé arvoa.

Hyodykejohdannaisten k&ypa arvo lasketaan markkinanoteera-
usten perusteella ja siten kirjanpitoarvot vastaavat likimain k&ypia

arvoja.

Hyddykeoptioiden kdypa arvo lasketaan kayttaen tilinp&atdspéaivan
markkina-arvoja yhdessa yleisten optioiden hinnoittelumallien
kanssa, jolloin kaypa arvo vastaa kirjanpitoarvoa.

e Optio-ohjelmiin liittyvien suojausinstrumenttien (Total Return
Swap) kaypa arvo lasketaan tilinpaatdspaivan osakekurssilla ja
koroilla.

Konsermnilla ei ollut merkittavia kytkettyja johdannaisia, jotka olisi
erotettu ja laskettu eri tavalla suhteessa paasopimukseen
31.12.2006, 31.12.2007 eika 31.12.2008.

Rahoitusinstrumenttien tietyt voitot ja tappiot kirjataan suoraan
omaan paaomaan, joko netottamaan kertyneitd muuntoeroja tai
suoraan omaan paaomaan nettotuloksi. Jéljelle jaavat kayvan arvon
muutokset kirjataan tuloslaskelman nettorahoituseriin (lite 9, Rahoi-
tustuotot ja -kulut), jotka ovat seuraavat:



toksen liitetiedot: liite

3112, paattyva tilkausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Nettovoitot/-tappiot suojauslaskennan edellytykset tayttavista suojauksista 125,2 2,2 -38,4
Suojauskohteiden k&yvan arvon muutokset -133,1 -5,0 32,1
Nettotappiot -7,9 -2,8 -6,3
Nettovoitot/-tappiot suojauksista, jotka eivéat tayté suojauslaskennan

soveltamisen edellytyksia 11 8,6 2,2
Kayvan arvon suojausten nettotappiot/-voitot: Jatkuvat toiminnot -6,8 5,8 -8,5
Kayvan arvon suojausten nettovoitot/-tappiot: Lopetettavat toiminnot - 11 -0,6

Kayvan arvon suojausten nettovoitot/tappiot rahoituserissa:
Koko liiketoiminta -6,8 6,9 -9.1

Kayvan arvon suojauksissa kaytetyt johdannaiset ovat padasiassa koronvaintosopimuksia.

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Valuuttatermiinisopimukset 0,9 2,1 0,4
Hyddykejohdannaiset 0,4 -0,9 0,1
Tehottomat suojaukset 1,3 1,2 0,5
31.12.
Kayvan arvon Kayvan arvon Kayvat arvot, Kayvat arvot, Kayvat arvot,
ylittavat alittavat netto netto netto
Milj. euroa 2008 2007 2006
Koronvaihtosopimukset 264,8 -37,6 227,2 59,4 48,1
Korko-optiot - -38,0 -38,0 -6,1 -1,8
Termiinisopimukset 82,1 -166,0 -73,9 -19,7 28,2
Valuuttaoptiot 35,6 -50,2 -14,6 17,2 4,7
Hyddykejohdannaiset 28,8 -119,5 -90,7 92,0 63,2
Synteettiset osakevainto sopi-
mukset (TRS) ja osakeoptiot 1,9 -569,3 -57,4 -34,9 7,0
Yhteensa 413,2 -460,6 -47,4 107,9 149,4

Johdannaisten kayvan arvon vlittavéat ja alittavat arvot esitetaan lyhytaikaisissa korollisissa saamisissa, lyhytaikaisissa korollisissa veloissa ja korollisissa pitk&aikaisissa veloissa
poikkeuksena optioiden suojausinstrumentit, jotka esitetd&n kohdassa operatiiviset saamiset ja velat.

Y& esitetyt kayvat arvot siséltavat siirtyvat korot ja optiopreemiot. tyjen johdannaisten arvo oli 132,6 (7,4) milj. euroa, ulkomaisiin
Avoimiin johdannaissopimuksiin liittyvéat preemiot olivat 0,0 (4,3) milj. yksikéihin tehtyjen nettosijoitusten suojausten arvo oli 43,3 (-4,6)
euroa. Rahavirran suojaukseen kaytettyjen johdannaisten kaypa milj. euroa ja ei-suojauslaskennan alaisten johdannaisten arvo oli
arvo oli -226,1 (86,2) milj. euroa, kdyvan arvon suojaukseen kaytet- 2,8 (18,9) milj. euroa.
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31.12.

Milj. euroa 2008 2007 2006
Korkojohdannaiset
Koronvaihtosopimukset
Erdantyy alle 1 vuodessa 592,8 69,9 1774
Eraéantyy 2-6 vuodessa 16834 2164,4 21621
Erédantyy 6-10 vuodessa 2 341,6 2 470,9 2 490,56
46178 47052 4.820,0
Korko-optiot 394,3 491,6 318,0
Yhteensa 5012,1 5196,8 5138,0
Valuuttajohdannaiset
Termiinisopimukset 3049,4 31141 17784
Valuuttaoptiot 1438,9 26077 669,7
Yhteensa 4488,3 5721,8 24481
Hyddykejohdannaiset 604,6 417,2 635,8
Optio-ohjelmiin liittyvéat suojausinstrumentit
Synteettiset osakevaihtosopimukset (TRS) 1568,2 213,9 328,6
Osakeoptiot 22,0 220 -
180,2 235,9 328,6
Alla olevassa taulukossa on esitetty konsernin bruttomaéaraisesti
suoritettavat johdannaisinstrumentit. Ne on ryhmitelty sen mukaan,
mika on niiden jéljella oleva erdantymisaika tilinpaatdspéivana. Stora
Ensossa kaikki bruttoméaéaraiset johdannaiset eraéntyvat seuraavan
tilikauden aikana.
31.12.2008 31.12.2007
Milj. euroa 2009 2010 + 2009 2010 +
Valuuttatermiinit ja -optiot: kassavirran suojaukset
Ulos maksettava 1895,8 - 14129 -
Sis&én tuleva 17729 - 14178 -
Valuuttatermiinit ja -optiot: nettoinvestointien suojaukset
Ulos maksettava 261,56 - 840,3 -
Sisaan tuleva 294,7 - 848,6 -
Valuuttatermiinit ja -optiot: kdypa arvo tuloslaskelmassa
Ulos maksettava 156327 - 2146,9 -
Sisaan tuleva 15374 - 2120,8 -

Eraantyvat suoritukset nettosuoritettavista johdannaisveloista
kuuluivat erdantymisajoiltaan seuraaviin rynmiin: alle yksi vuosi 96,9
(17,3) milj. euroa ja kahdesta viiteen vuotta 145,4 (45,5) milj. euroa.
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Kaypaan
arvoon
tuloslaskelman

tiling

sen

tetiedot: lite

kautta kirjat- Rahoitusvelat Kirjanpito-
tavat seka Myytéavissa jaksotettuun arvot
suojaavat Lainat ja olevat hankinta- tase-eran Kaypa
Milj. euroa johdannaiset saamiset rahoitusvarat menoon mukaan arvo Liite
Rahoitusvarat
Myytévissé olevat julkisesti noteeratut ja
muut osakkeet - 1109,2 - 1109,2 1109,2 16
Pitk&aikaiset lainasaamiset 130,3 - - 130,3 1447 19
Myyntisaamiset ja muut korottomat
saamiset 129156 - - 12915 12915 19
Korolliset saamiset 240,8 10,3 - - 2511 2511 19
Rahavarat - 415,8 - - 415,8 415,8
Kirjanpitoarvo 240,8 18479 1109,2 - 3197,9 3212,3
Rahoitusvelat
Korollinen pitkaaikainen velka -130,1 31379 30078 3323,8 27
Korollisten velkojen lyhennyserat 2,5 - - 439,9 4374 4374 27
Korolliset velat 363,4 - - 2243 5877 5877 27
Ostovelat ja muut korottomat velat 574 - - 785,9 843,3 843,3 25
Kéaytdssa olevat luottolimiitit - - 43,2 43,2 43,2
Kirjanpitoarvo 288,2 - - 4631,2 4919,4 5235,4
Kéypéaéan
arvoon
tuloslaskelman
kautta kirjat- Rahoitusvelat Kirjanpito-
tavat seka Myytavissda jaksotettuun arvot
suojaavat Lainat ja olevat hankinta- tase-eran Kaypa
Milj. euroa johdannaiset saamiset rahoitusvarat menoon mukaan arvo Liite
Rahoitusvarat
Myytavissé olevat julkisesti noteeratut ja
muut osakkeet 1422,6 1422,6 1422,6 16
Pitk&aikaiset lainasaamiset 126,5 - 126,5 130,6 19
Myyntisaamiset ja muut korottomat
saamiset 2,6 1643,7 - - 1646,3 1646,3 19
Korolliset saamiset 209,2 18,6 - 2278 2278 19
Rahavarat 970,7 - 970,7 970,7
Kirjanpitoarvo 211,8 2 759,5 1422,6 - 4 393,9 4 398,0
Rahoitusvelat
Korollinen pitk&aikainen velka -4 - - 33622 33548 3401,9 27
Korollisten velkojen lyhennyserat - - - 5131 5131 5131 27
Korolliset velat 79,6 - - 402,6 482,2 482,2 27
Ostovelat ja muut korottomat velat 36,0 - 10610 10970 10970 25
Kéaytdssa olevat luottolimiitit - - 914 91,4 914
Kirjanpitoarvo 108,2 - - 5430,3 5538,5 5585,6
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Liite 29 Kertyneet muuntoerot ja oman pddoman suojaus

Konserni toimii kansainvalisilla markkinoilla ja on siten altis valuutta- osakkuusyritysten tuloksista ja osingoista, kirjataan suoraan omaan
kurssien vaihteluille littyen sijoituksiin euroalueen ulkopuolisissa tytar- padomaan. Liséksi muuntoeroihin kirjataan ulkomaisten nettosijoi-
yrityksissa ja osakkuusyrityksissa. Valuuttakurssierot, jotka tulevat tusten tehokkaat suojausinstrumentit. Muuntoerot kirjataan kuluksi
oman pagoman muuntamisesta ja ulkomaisten tytaryritysten seké& tuloslaskelmaan ulkomaisten tytaryhtididen myynnin yhteydessa.

Kertyneet muuntoerot
3112, paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006

1.1.
Kertyneet muuntoerot euroalueen ulkopuolisissa yksikdissa -128,3 -569,6 -467,4
Suojaukset 17,3 610,4 492,4
Valuuttakurssi(tappiot)/-voitot omassa padomassa, netto -111,0 50,8 25,0
Verot suojauksista -4,6 -182,8 -162,1
-115,6 -132,0 -127,1

Kertyneiden muuntoerojen muutokset, SORIE

Euroalueen ulkopuolisen oman padoman oikaisu -410,1 -93,56 -88,4
Tuloslaskelman ja taseen valinen muuntoero -191 5,9 17,5
Sisaiset oman p&adoman ehtoiset sijoitukset ja osingot 134,6 15,9 -18,7
Muut 1,4 -5,1 32

-296,0 -76,8 -86,4

Nettosijoituksen suojaukset, SORIE

Suojaustulos 1,3 53,7 118,0
Verot -1,1 -18,2 -30,7
0,2 40,5 87,3

Tuloslaskelma

Euroalueen ulkopuolisten myytyjen yhtididen kertyneiden

muuntoerojen voitto/(tappio) -32,6 5081 -5,8
Suojaustulokset myydyissa yhtidissé 0,3 -646,8 -
\oitto/(tappio) yhteensa -32,3 -138,7 -5,8
Verot -0/1 1914 -
-32,4 52,7 -5,8

31.12.
Kertyneet muuntoerot euroalueen ulkopuolisissa yksikodissa -456,9 -128,3 -559,6
Suojaukset (ks. alla) 18,9 17,3 610,4
Kertyneet valuuttakurssivoitot/(-tappiot) omassa pa&domassa, netto -438,0 -111,0 50,8
\erot suojauksista -5,8 -4,6 -182,8
Kertyneet muuntoerot omassa paaomassa, netto -443,8 -115,6 -132,0

Ulkomaisten yksikoiden nettosijoituksen suojaus

Suojaukset 18,9 17,3 6104
\erot suojauksista -5,8 -4,6 -182,8
Suojaustulokset omassa pddomassa 13,1 12,7 427,6
Realisoituneet (voitot)/tappiot -121 -0,9 160,3
Realisoitumattomat voitot 252 13,6 267,3
Yhteensa 13,1 12,7 427,6
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Papyrus-tukkuriliketoiminta myytiin vuonna 2008. Taman seurauk-
sena tuloslaskelmaan kirjattiin 35,8 milj. euron muuntoerovoitto
vahennettyna 0,3 milj. euron suojaustappioilla. Muista tilikauden
yritysmyynneista ja lopettamisista kirjattiin 3,2 milj. euron muunto-
erotappiot (ks lite 6, Liiketoiminnan muut tuotot ja kulut).

tilinp&atdksen liitetiedot: liit

Konserni suojaa oman padomansa ehtoiset sijoituksensa toistai-
seksi vain Yhdysvaltain dollarin, TSekin korunan ja Puolan zlotyn
kurssivaihteluilta. Vuoden 2008 muuntoeromuutokset koskivat
kuitenkin p&aasiassa Brasilian realia ja Ruotsin kruunua. Ruotsissa
muuntoerotappiot olivat yhteens& 145,4 (81,6) milj. euroa, mista
kirjattiin taseeseen yhteensa 329,2 (183,8) milj. euron tappiot.

31.12.
Kertyneet muuntoerot
Kertyneet muuntoerot Oman paaoman suojaukset taseessa, netto

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Brasilia -109,0 42,1 -12,9 - - - -109,0 421 -12,9
Kanada - - 19,0 - - 80,1 - - 99,1
Kiina -4,2 =17 -4, = - - -4,2 -1,/ -4,
TSekin tasavalta 254 27,3 22,8 -11,2 12,5 -8,3 14,2 14,8 14,5
Puola -17,6 219 99 211 2,3 - 35 19,6 9,9
Ven&ja -12,7 1,4 -8,7 - - - 12,7 11,4 -8,7
Ruotsi -329,2 -183,8 -102,5 257 25,3 34 -808,5 -168,5 -99/1
Yhdysvallat 13,5 -9,5 -479,8 -18,7 52 528,7 -5,2 -4,3 48,9
Muut -23/1 72 -33 2,0 1,6 6,5 21,1 -5,6 32
Kertyneet muuntoerot ennen veroja -456,9 -128,3 -559,6 18,9 17,3 610,4 -438,0 -111,0 50,8
Verot - - - -5,8 -4,6 -182,8 -5,8 -4.6 -182,8
Kertyneet muuntoerot omassa

padomassa, netto -456,9 -128,3 -559,6 13,1 12,7 427,6 -443,8 -115,6 -132,0

Lisatietoja oman paadoman suojauksesta seka simulaatio ja herkkyysanalyysi ovat litteessa 26, Rahoitusriskien hallinta.
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31.12.

Kertyneet muuntoerot

Suoraan omaan padaomaan
Oman paaoman suojaukset kirjatut kertyneet muuntoerot

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Brasilia -161,1 62,1 -18,8 - - - -151,1 62,1 -18,8
Kanada - 14,9 -36,3 - 14,7 379 - 0,2 1,6
Kiina 8o -3,6 -7,0 - - 36 -3,6 -7,0
Tsekin tasavalta -1.9 58 8,0 1,3 -4 -6,7 -0,6 17 1,3
Puola -39,5 12,0 1,2 23,4 -2,3 - -16,1 97 1,2
Vengja -1,3 2,5 1,2 - - - -1,3 2,7 1,2
Ruotsi -145,4 -94,9 819 04 21,9 7,7 -145,0 73,0 64,2
Yhdysvallat 23,0 -63,9 -107,7 -239 51,4 105,2 -0,9 12,5 2,5
Muut -16,9 -6,7 -6,5 03 1,5 -0,7 -16,5 -5,0 72
Kertyneet muuntoerot ennen veroja -328,6 -76,8 -86,4 1,5 53,7 118,0 -327,0 -23,1 31,6
Verot - - - -1 -13,2 -30,7 -1,2 13,2 -30,7
Kertyneet muuntoerot omassa

paaomassa, netto -328,6 -76,8 -86,4 0,4 40,5 87,3 -328,2 -36,3 0,9

Konsernin pyrkii minimoimaan muuntoriskin rahoittamalla investoinnit
paikallisella valuutalla, mikali se on mahdollista ja taloudellisesti
kannattavaa. Jos varojen ja velkojen sovittaminen yhteen samassa
valuutassa ei ole mahdollista, jaljelle jaavalta muuntoriskilta voidaan
suojautua. Kaikkien rahoitusvelkojen ja suojausinstrumenttien voitot

ja tappiot verojen jalkeen esitetddn oman pddoman kertyneissa
muuntoeroissa vastaavien nettoinvestointien muuntamisesta tilin-
paatdspaivan kurssiin johtuvia kurssieroja vastaan. Kertyneisiin
muuntoeroihin sisaltyvat nettovoitot olivat tilikaudella edella esitetyn
mukaisesti 0,4 (40,5) milj. euroa.

31.12.
Realisoitumattomat voitot/
Nimellisarvo (valuutta) Nimellisarvo (EUR) tappiot (EUR)

Miljoonaa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Termiinisopimukset

Kanada - - 358,0 - - 234,3 - - 17,8

TSekin tasavalta 35250 3562560 35250 131,2 1324 128,2 18,8 2,0 -3,0

Puola 500,0 400,0 - 120,4 11,3 - 251 1,4

Iso-Britannia = - 20,0 - - 29,8 - - -

251,6 2437 392,3 43,9 -84 14,8

Korolliset lainat

Ruotsi - 10000 52660 - 105,9 582,5 - 12,4 13

Yhdysvallat 530,0 530,0 928,0 380,8 360,0 704,6 -18,7 4,6 251,2
Suojaukset yhteensa 632,4 709,6 16794 25,2 13,6 267,3
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31.12.

Milj. euroa 2008 2007 2006
Omasta puolesta annetut vakuudet
Pantit 08 08 1,0
Kiinnitykset 62,0 135,9 146,8
Osakkuusyritysten puolesta annetut vakuudet
Takaukset 180,5 249,7 343,8
Muiden puolesta annetut vakuudet
Takaukset 156,3 118,5 9,5
Muut omat vastuut
Leasing-vastuut seuraavien 12 kk:n aikana 28,9 30,6 38,4
Leasing-vastuut seuraavien 12 kk:n jélkeen 95,0 12,2 130,3
Elakevastuut 0,2 02 02
Muut vastuut 40,4 22,5 1771
Yhteensa 564,1 670,4 687,1
Pantit 08 08 1,0
Kiinnitykset 62,0 135,9 146,8
Takaukset 336,8 368,2 35633
Leasing-vastuut 123,9 142,8 168,7
Elakevastuut 0,2 0,2 0,2
Muut vastuut 40,4 22,5 171
Yhteensa 564,1 670,4 687,1
Suunnitellut sopimusmaksut
Toimitus- Vuosia
Milj. euroa tyyppi Maa jaljella  Yhteensa 2009 2010-11 2012-13 2014 +
Aineet ja tarvikkeet
Stora Enso Skog AB Puu* Ruotsi 10 1230 133 258 247 592
Stora Enso AB Sahko Ruotsi 5-11 1010 101 243 243 423
Stora Enso Oyj Puu* Suomi 8 492 59 119 122 192
Stora Enso Arapoti Industria de Papel Puu* Brasilia 49 173 4 7 7 155
Stora Enso Transport & Distribution Ltd Terminaali Iso-Britannia 12 162 14 28 28 92
Stora Enso Oyj Kuljetus Ruotsi 13 147 il " 15 110
Guangxi Stora Enso Forestry Co Ltd Maa-
alueiden
vuokra Kiina 47-49 142 3 6 6 127
Stora Enso Kabel GmbH & Co KG Sahko Saksa 3 105 35 70 - -
Stora Enso Transport & Distribution AB Kuljetus Tanska 7 88 14 27 27 20
Stora Enso Arapoti Industria de Papel Energia Brasilia 49 69 1 3 3 62
Stora Enso Kabel GmbH & Co KG Kaasu Saksa 3 67 24 43 - -
Stora Enso Kabel GmbH & Co KG Tarvikkeet Saksa 3 51 17 34 - -
Stora Enso Corbehem SA Sahko Ranska 2 46 23 23 - -
Stora Enso Transport & Distribution AB Kulietus Ruotsi 7 45 6 12 14 13
Stora Enso Barcelona Kaasu Espanja 2 42 21 21 - -
Stora Enso Maxau Kaasu Saksa 2 35 20 15 - -
Stora Enso Langerbrugge BV Kaasu Belgia 1 22 22 - - -
Muut - - 632 222 217 110 83
Aineet ja tarvikkeet yhteensa 4558 730 1137 822 1869
Investoinnit 210 182 28 - -
Sitoumukset yhteensa 4768 912 1165 822 1869

* Arviot perustuvat nykyisiin puunhintoihin.
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Sitovat ostosopimukset ovat yhteensa 4 768 (5 266) milj. euroa,

joista 4 558 (5 130) milj. euroa liittyy kulutushyodykkeita ja palveluita

koskeviin sopimuksiin ja 210 (136) milj. euroa investointisitoumuksiin.

Tarkeimmat ostosopimukset koskevat seuraavia:

e puunhankinta konsernin metséayhtioilta, Bergvik Skogilta Ruotsissa,
Tornatorilta Suomessa seka Araucolta Brasiliassa

e konsernin riskien hallintaan littyvat pitk&aikaiset ja kiinteahintaiset
sopimukset energian hankinnasta

e |aivaukseen ja terminaalipalveluinin liittyvat logistiikkasopimukset

e seké puuvilielmien etta suunnitellun Beihain tehtaan maankaytto-
oikeudet Kiinassa.

Sahkon hintariskia hallinnoidaan fyysisten ja rahoituksellisten pitkéa-
alkaisten kiinteahintaisten sopimusten avulla. Ruotsissa useat rahoi-
tussopimukset on muutettu fyysisiksi sopimuksiksi, joilla Stora Enso
sitoutuu ostamaan s&hkoa eri toimittajilta seuraavien 511 vuoden
alkana. Samanlaisten sopimusten avulla hallinnoidaan hyddykeriski&
muualla Euroopassa, erityisesti Saksassa.

Stora Enso Oyj on myds allekirjoittanut 15 vuoden sopimuksen
Rederi AB Trans-Atlanticin kanssa liittyen Suomen ja Ruotsin
véliseen laivalikenteeseen. Konsernin 147 milj. euron sitoumus
jaliella oleville 13 vuodelle on siten myods korvausmaksuvaraus, jos
sopimus paattyy ennenaikaisesti.

Konsernilla oli vuonna 2008 useita merkittavia voimalahankkeita
Ostrolekassa, Maxaussa ja Langerbruggessa, joissa jaljella olevat
ostositoumukset olivat tilikauden lopussa 64,6 milj. euroa, 69,9 milj.
euroa ja 49,3 milj. euroa. Konsernilla oli liséksi Metso Powerin
kanssa kaksi sopimusta, joiden yhteenlaskettu jéljella oleva arvo oli
70,8 milj. euroa. Merkittavia yksittaisia investointisitoumuksia ei tehty
vuonna 2007.

Stora Ensolla on Kiinassa merkittavia eninta&n 50 vuoden vuokra-
sitoumuksia, jotka koskevat talla hetkella noin 90 000 hehtaarin
maa-alueita. Lisaksi konserni on velvollinen maksamaan vuokraa-
mallaan maa-alueella kasvavasta puustosta. Vaikka puuviljelmia
koskevien tulevien maa-alueiden vuokrasopimusten arvioidaan
olevan arvoltaan 142 milj. euroa, nykyisté puustoa koskevat pagoma-
sitoumukset laskivat 3,8 milj. euroon vuonna 2008, kun ne edellis-
vuonna olivat 24,1 milj. euroa.

Takauksia annetaan tavanomaisessa liketoiminnassa osakkuus- ja
joskus myds muiden yritysten puolesta rahoituslaitoksille tai muille
lainanantajille. Takaus yleenséa velvoittaa konsernin maksamaan
velallisen mahdollisen laiminlyénnin. Takaukset siséltavat taseen
ulkopuolisen luottoriskin, joka vastaa maaraltaan sité tappiota, joka
tulisi kirjattavaksi raportointipaivana, mikéali osapuolet eivat tayttaisi
sopimuksen mukaisia velvoitteitaan. Luottoriski vastaa sopimusten
maéria olettaen, ettei niité ole taysin maksettu ja ettei niita saada
perittya muilta osapuolilta.
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Kun Stora Enson Pohjois-Amerikan toiminnot myyntiin NewPage-
yhtidlle vuonna 2007, Stevens Pointin tehtaan PK 35:n vuokravastuu
siirtyi samalla NewPagelle. Stora Enso on kuitenkin edelleen vuokra-
sopimuksen takaajana. Takauksen arvo on enint&dan noin 119 milj.
euroa (165 milj. Yhdysvaltain dollaria), ja takaus on voimassa joko
vuokrasopimuksen alkuperéiseen paattymispaivaan 1.1.2014 asti,
sopimuksen ennenaikalseen paattymispaivaan eli aikaisintaan
1.1.2010 asti tai jatketun sopimuksen paattymispaivaan eli
31.12.2025 asti. Ennen takauksen paattymista NewPage korvaa
Stora Ensolle kaikki takauksesta aiheutuvat kustannukset. Lisaksi
Stora Enso on antanut joitakin takauksia, jotka kattavat mahdolliset
ympériston saastumisesta aiheutuvat velvoitteet. Néaisté aiheutuvat
vastuut katsotaan ehdolliseksi velaksi, jonka arvo on maaritta-
maton.

Stora Enso Oyj on toiminut takaajana useissa tytaryritystensa
vastuissa. Nama vastuut olivat arvoltaan enintdan 434,5 (5604,2) milj.
euroa 31.12.2008. Konserni on myos taannut brasilialaisen
osakkuusyrityksensa Veracelin lainat useille paikallisille ja kansain-
vélisille pankeille. Takauksen alainen summa vuoden lopussa oli
163,1 (229,0) milj. euroca. Stora Enso on my®s antanut takauksen
ruotsalaisten tytaryritystenséa elakevastuille. Heindkuussa 2005
konserni kuitenkin perusti sdation Ruotsin elékevastuita varten ja
takauksen alainen summa laski 258,4 milj. eurosta 0,0 (0,0) mil}.
euroon 31.12.2007. Itse takauksen arvo ei kuitenkaan laskenut.

Ruotsalainen Stora Enso Transport and Distribution AB on sopinut
hollantilaisen Wagenborg Scheepvaart B.V.:n ("WSBV") kanssa
alkaosuudesta liittyen kolmeen alukseen. WSBV on puolestaan
vuokrannut naméa kolme alusta tanskalaisilta omistajiltaan. Stora
Enso Oyj on antanut takauksen maksaa sopimuksen paattyessa
vuonna 2015 omistajille summa, joka on kayvan arvon alentumisen
ja nettomyyntihinnan valinen arvo, kuitenkin 6/21-osaa alkuperai-
sesté hankintahinnasta. Konsernille aiheutuva enimmaisvastuu
taméan takauksen suhteen vastaa 32,8 (32,8) milj. euroa tilikauden
paattyessa.

Konserni on tehnyt toimisto- ja varastotiloista useita sopimuksia,
joita el voi purkaa. Joissakin sopimuksissa on mahdollisuus uusimi-
seen. Nama tulevat kustannukset kirjataan kuluksi niiden eréanty-
mispaivana lukuun ottamatta joitakin vuokrasopimuksia, jotka katso-
taan tappiollisiksi. N&ist& Kkirjattin 10,0 milj. euron varaus vuonna
2008 nykyisen taloustilanteen seurauksena. Seuraavassa on esitetty
vli vuoden pituiset vuokrasopimukset, joita el voi purkaa:



Vuokravastuiden erdantymisaikataulu
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31.12.

Milj. euroa 2008 2007 2006
Alle 1 vuotta 28,9 30,6 38,4
1-2 vuotta 24,7 26,8 29,8
2-3 vuotta 21,7 22,9 23,9
3—4 vuotta 18,3 19,0 18,1
4-5 vuotta 13,6 16,8 16,5
Yli 6 vuotta 16,7 26,7 42,0

123,9 142,8 168,7

Ehdolliset velat

Stora Enso on tehnyt merkittavia uudelleenjarjestelyja viime vuosien
aikana. Toimenpiteisiin on kuulunut liketoimintojen ja tuotantoyksi-
koiden myyntejéa sekéa tehtaiden sulkemisia. Tapahtumiin liittyy riski
mahdollisista ympéristd- tai muista velvoitteista, joiden olemassaolo
vahvistuu vasta kun yksi tai useampi epdvarma tapahtuma, joka ei
ole taysin konsernin hallittavissa toteutuu tai ei toteudu.

Stora Enso on vastuussa Oulussa sijaitsevan entisen Pateniemen
sahan alueesta, jonka maapera on pahoin saastunut. Konserni pyrkii
vhteistydsséa paikallisten viranomaisten ja ulkopuolisten tahojen
kanssa loytamaan ongelmaan ratkaisun. Nykyisessa taloustilanteessa
toimenpiteiden tasmallista tulosta on kuitenkin vaikea arvioida, joten
konsernin lopullisia vastuita el voida arvioida tarkasti.

Stora Enso on osallisena tietyissa oikeudenkayntimenettelyissé,
jotka ovat syntyneet tavanomaisessa liketoiminnassa ja jotka sisél-
tavat lahinnd kauppaoikeudellisia vaateita. Konserni on liséksi osalli-
sena lahinna kilpailulakiin littyviss& hallinnollisissa menettelyissa.
Yrityksen johto ei usko, etta sellaisilla prosesseilla kokonaisuutena
ennen mahdollisia vakuutuskorvauksia olisi merkittavia vaikutuksia
yrityksen taloudelliseen asemaan tai liketoiminnan tulokseen.

Oikeudelliset asiat

e Suomen kilpailuviranomaisten tutkinta
Toukokuussa 2004 Suomen kilpailuvirasto teki tutkimuksia Stora
Enson toimipaikoissa Suomessa liittyen puunhankinnan hintayh-
teistydepailyihin. Suomen kilpailuvirasto esitti tutkimusten johdosta
joulukuussa 2006 markkinaoikeudelle, etta Stora Ensolle méaarat-
taisiin 30 milj. euron seuraamusmaksu kilpailulakien rikkomisesta
raakapuun hankinnassa vuosina 1997-2004. Stora Enso katsoo
esityksen olevan perusteeton eik& ole tehnyt varauksia asiaan
littyen. Oikeuska&sittelyn odotetaan alkavan vuonna 2009.

e Yhdysvaltain kilpailuoikeusviranomaisten tutkinta ja

yhteiskanne Yhdysvalloissa

Yhdysvaltain liittovaltion alueellisessa alioikeudessa Hartfordissa
Connecticutissa pidetyn valamiesoikeudenkaynnin jalkeen
19.7.2007 todettiin, etté Stora Enso el ollut syyllistynyt toimintaan,
josta sitad Yhdysvalloissa vuosina 2002 ja 2003 tapahtuneen
paéallystetyn aikakauslehtipaperin myynnin osalta syytettiin.
Samanaikaisesti taman oikeusjutun kanssa Stora Ensoa vastaan
on nostettu liittovaltion ja osavaltioiden tuomioistuimissa useita
joukkokanteita, joissa kantajina ovat painopaperien vélilliset
ostajat. Kanteiden mukaan paperiteollisuusyhtiot ovat yhdessa
sopineet painopaperien myyntihintoja Yhdysvalloissa. Kanteissa
vaaditaan yhtioiltd vahingonkorvauksia véitetyista vaarinkaytok-
sist& aiheutuneista vahingoista. Naméa kanteet ovat vield vireilla,
mutta niihin littyvia varauksia ei ole katsottu aiheellisiksi.

Oikeustoimet Veracelia vastaan Brasiliassa

Brasiliassa toimiva Stora Enson osakkuusyritys Veracel on saanut
Bahian liittovaltion tuomarin antaman péatoksen koskien vuonna
1993 esitettya vaitetts, jossa Veracelia (silloiselta nimeltaan
Veracruz Florestal Ltda.) syytettiin luonnonmetsien havittdmisesta
64 hehtaarin alueella vuonna 1993. Paatbksen mukaan Bahian
littovaltion Veracelille mydntamat luvat eivéat ole laillisia ja ymparis-
tovaikutuksia ei ollut arvioitu ennen lupien mydntamista. Pa&toksen
mukaan 47 000 hehtaaria nykyisistéa puuviljelmista pitéisi kaataa
ja tilalle istuttaa luonnonmetsaa vuoden sisalla. Lisaksi paatok-
sessa maarattin mahdollinen 20 milj. Brasilian realin (6,2 milj.
euron) sakko. Marraskuussa 2008 Bahian littovaltion Eunapolisin
kunnan tuomioistuin lykkasi paatoksen taytantddnpanoa siséisena
toimenpiteena. Veracel on vastustanut paatosta jyrkéasti, eivatka
Veracel ja Stora Enso ole kirjanneet varausta asiaan liittyen.

Liite 31 Merkittavimmat konserniyritykset vuonna 2008

Seuraavassa on lueteltu ulkoisen myynnin perusteella 50 merkitta-
vinta konserniyritystd, Nama yritykset ja emoyhtié muodostavat
yhteensa 91 (93) % konsernin ulkoisesta myynnista. Kunkin tytar-
yrityksen paatoimialueena on se maa, jossa yritys on rekisteroity.
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Konsernin omistusosuus on 100 %, ellei erikseen ole muuta mainittu.

Emoyhtion suoraan omistamat yritykset on merkitty "+"-merkillé ja
euroalueeseen kuulumattomat yritykset "*"-merkilla.
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% Sanoma- Aikakaus- Kuluttaja- Teollisuus-
liikevaih- lehti- ja lehti- Hieno- pakkaus- pakkauk- Puu-
Maa dosta kirjapaperi  paperi paperi kartonki set tuotteet Muu
Stora Enso Oyj Suomi 22,21 . o . o o
Stora Enso Publication Papers Oy Ltd + Suomi 4,58 . .
Stora Enso Skoghall AB * Ruotsi 4,565 .
Stora Enso Kvarnsveden AB * Ruotsi 4,48 ° o
Stora Enso Hylte AB * Ruotsi 3,48 o
Stora Enso Maxau GmbH & Co KG Saksa 3,47 ° .
Stora Enso Kabel GmbH & Co KG Saksa 3,22 o
Stora Enso Nymolla AB * Ruotsi 2,71 .
Stora Enso Fors AB * Ruotsi 2,47 .
Stora Enso Langerbrugge NV + Belgia 2,42 . .
Stora Enso Skog AB * Ruotsi 2,31 .
Stora Enso Timber AG [tavalta 215 .
Stora Enso Pulp AB * Ruotsi 2,08 .
Stora Enso Poland SA (95 %) + Puola 1,83 .
Stora Enso Corbehem SA Ranska 1,77 .
Puumerkki Oy Suomi 1,74 o
Stora Enso Uetersen GmbH & Co KG Saksa 1,66 o
Stora Enso Sachsen GmbH Saksa 1,61 °
Enocell Oy + Suomi 1,41 o
Sydved AB (66,7 %) * Ruotsi 1,33 .
Stora Enso Timber Oy Ltd + Suomi 1,32 .
Stora Enso Baienfurt GmbH & Co KG Saksa 1,29 .
Stora Enso Timber AB * Ruotsi 1,28 .
Stora Enso Barcelona S A, Espanja 1,23 °
Stora Enso Arapoti IndUstria de Papel (80 %) * Brasilia 1,20 °
Stora Enso Ingerois Oy + Suomi 1,10 .
Laminating Papers Oy + Suomi 1,02 .
Stora Enso Timber d.o.o. Slovenia 0,98 .
Stora Enso Packaging Oy + Suomi 0,92 °
Stora Enso Suzhou Paper Co Ltd (96,5 %) * Kiina 0,91 .
Stora Enso Packaging AB * Ruotsi 0,81 .
00O Stora Enso Packaging * Vengja 0,62 °
Stora Enso Timber Zdirec sro * TSekki 0,61 o
Stora Enso Timber Bad St Leonard GmbH [tavalta 0,60 o
Stora Enso Timber AS * Viro 0,50 o
Stora Enso Timber Deutchland, GmbH Saksa 0,49 .
Stora Enso Bioenergi AB * Ruotsi 0,48 .
Corenso United Oy Ltd + Suomi 0,45 °
Stora Enso Bois SAS Ranska 0,44 .
OO0 Stora Enso Packaging VR * Venaja 0,43 °
Stora Enso Timber Australia Pty Ltd * Australia 0,41 o
Stora Enso Logistics AB * Ruotsi 0,40 °
Stora Enso Timber Plana sro * T&ekki 0,38 °
Stora Enso Huatai Paper Co Ltd * Kiina 0,37 o
Puumerkki AS * Viro 0,37 °
Corenso North America Corp * Yhdysvallat 0,25 °
Stora Enso Timber DIY Products BV Alankomaat 0,24 .
Stora Enso Packaging Kit * Unkari 0,21 o
Stora Enso Timber Holzverarbeitung GmbH [tavalta 0,19 o
Iso-
Stora Enso Timber UK Ltd * Britannia 0,16 °
Corenso France SAS Ranska 0,14 .
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Konsernin johdon avainhenkildét ovat johtoryhman ja hallituksen
jasenet. Johdon avainhenkildiden palkkiot 16ytyvét litteesta 8, Halli-
tuksen ja jondon palkkiot.

Lilketoimissaan yhteisyritysten ja muiden I&hipiiriin kuuluvien tahojen
kanssa konserni toimil sellaisten kaupallisten ehtojen mukaisesti, jotka
eivat ole vahemman suotuisia kuin ne ehdot, joita tarjotaan muille
kolmansille osapuolille, poikkeuksena Veracel ja PVO. Stora Enso
aikoo jatkaa samoilla linjoilla liketoiminnassaan osakeyritysten kanssa.
Lisatietoja on esitetty litteessa 15, Osakkuus- ja yhteisyritykset.

Sellu

Vaikka l&hes kaikki konsernin tarvitsema kemiallinen massa tuote-
taan konsemnin sisélld, osa hankitaan Sunila Oy:n sellutehtaalta, joka
on Stora Enson 571 (60) %:sti omistama yhteisyritys Myllykoski Oy:n
kanssa. Stora Enso toimittaa Sunilalle pddasiassa kuitua ja myi
yhtidlle 49,1 (59,4) milj. euron arvosta puuta vuoden aikana, ja tata
vastaan Sunila myy konsernille massaa markkinahintaan. Vuonna
2008 konserni osti 75 100 (126 669) tonnia massaa Sunilalta.
Kokonaishinnaksi muodostui 37,9 (61,3) milj. euroa.

Stora Enso ja sen paikallinen yhteistydkumppani Aracruz Celulose
S.A. ovat rakentaneet eukalyptusmassaa valmistavan sellutehtaan
Brasiliaan yhteisomistuksessa olevalle osakkuusyritykselle Verace-
lille. Sellutentaan vuotuinen kapasiteetti on 1 100 000 tonnia.
Kummankin yhtion osuus hankkeesta ja tehtaan tuotannosta on
50 %. Tehtaan tuotanto kaynnistyi toukokuussa 2005. Eukalyptus-
sellua toimitetaan Stora Enson tehtaille Eurooppaan ja Kiinaan.
Myynti konserniyrityksille vuonna 2008 oli 556 310 (525 576) tonnia,
jonka laskutusarvo oli 171,8 (147,0) milj. euroa. Konserni on myos
taannut brasilialaisen osakkuusyrityksensa Veracelin lainat useille
paikallisille ja kansainvélisille pankeille. Lainamaéara vuoden lopussa
oli 163,1 (229,0) milj. euroa.

Energia

Stora Ensolla on 15,0 % osuus energiayhtié PVO:n osakkeista. PVO
omistaa enemmiston eli 57,7 % Teollisuuden Voima Oy:sta, joka
puolestaan omistaa Olkiluodon kaksi ydinvoimalaa. Voimaloiden
vuotuinen kapasiteetti on yhteensa 1 720 MW / 14,4 TWh. Kolmas
ydinvoimala, jonka kapasiteetti on 1 630 MW, on rakenteilla ja
valmistuu kesélla 2011, Stora Enso on PVO:n toiseksi suurin omistaja,
jolla on oikeus 438 MW:n osuuteen kapasiteetista. Juha Vanhainen
valittin Stora Enson edustajana hallituksen varapuheenjohtajaksi
15.10.2008. Han korvasi tehtavassaan Markku Pentikaisen. PVO:lle
séhkodsta maksettava hinta perustuu tuotantokustannuksiin, jotka
ovat yleensa markkinahintoja alhaisemmat. Vuonna 2008 Stora Enso
maksoi séahkosta PVO:lle yhteensa 73,5 (83,4) milj. euroa.

Stora Enso on perustanut Neste Oil Oyj:n kanssa yhteisomistuk-
sessa olevan NSE Biofuels Oy Ltd -yhtién. Hankkeen tarkoituksena
on biopolttoaineiden kayton kehittéminen Varkauden tehtaalla. Jos
projekti onnistuu, tarkoituksena on rakentaa taysimittainen kaupal-
linen voimalaitos jonkin konsernin tehtaan yhteyteen. Kumpikin
osapuoli omistaa talla hetkella puolet yhteisyrityksen osakkeista.
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Koska rakennustyot ovat yha kesken, kaupankéyntia konsernin
kanssa ei ole vield ollut. Kyseessé on paaasiassa tutkimus- ja
kehityshanke, joka talla hetkella rakentaa koelaitosta.

Taloudelliset jarjestelyt

Konserni ottaa lainaa tai silla on taloudellisia jarjestelyja useamman
eri rahoituslaitoksen kanssa. Eraat Stora Enson hallituksen tai johto-
ryhman jésenet voivat myds toimia ndiden rahoituslaitosten halli-
tuksen, hallintoneuvoston tai johtoryhméan jasenina ja he voivat
kuulua joko yhteen tai useampaan edellisista. N&ihin lukeutuu
Skandinaviska Enskilda Banken AB (Marcus Wallenberg). Kaikki
konsernin lainat ja rahoitukselliset jarjestelyt on neuvoteltu markki-
naehtoisesti, ja monet sopimuksista on neuvoteltu jo ennen mahdol-
lisia hallituksen jasenyyksia.

Tutkimus ja kehitys

Stora Enso harjoittaa tutkimus- ja kehitystoimintaa suurimmaksi
osaksi kolmessa tutkimuskeskuksessaan, mutta myés yhteistydssa
instituuttien ja yliopistojen kanssa. Yhti® omistaa 30 % osuuden
yhdestéa yhteistydkumppanistaan, Oy Keskuslaboratorio - Central-
laboratorium AB:st& (KCL). Vuonna 2008 KCL.lle suoritetut kokonais-
maksut olivat 4,6 (3,1) milj. euroa. Stora Ensolla on oikeudet kayttaa
vapaasti kaikkia yhteisissa tutkimusohjelmissa syntyvia tuloksia.
4.2.2009 KCL imoitti, ettd se on allekirjoittanut aiesopimuksen
tutkimus- ja laboratoriotoimintojensa yhdistamisesta VT T.hen (Valtion
teknillinen tutkimuskeskus).

Kerayspaperi
Konserni omistaa vahemmistbosuuden useista paperinkeraysyrityk-
sisté, joilta kerayspaperi hankitaan markkinahintaan.

Metsaomaisuus ja puunhankinta

Konsernin omistuksessa on 41 % Tornatorista ja jaljelle ja&vé osuus
59 % on suomalaisten institutionaalisten sijoittajien omistuksessa.
Stora Ensolla on pitkdaikainen hankintasopimus Tornator-konsernin
kanssa, jolta se ostaa vuotuisesti noin 1,6 milj. kuutiometria puuta
markkinahintaan. Vuoden 2008 hankinnat olivat 62,1 (51,9) milj.

euroa.

Konsernin omistuksessa on 43,3 % Bergvik Skogista ja jaljelle jadva
56,7 %:n osuus on institutionaalisten sijoittajien omistuksessa.
Konsernilla on Bergvik Skogin kanssa pitk&aikainen hankintaso-
pimus, johon siséltyy vuotuisesti noin 5,0 milj. kuutiometria puuta
markkinahintaan. Vuonna 2008 kokonaishankintaméaara oli 5,5 (5,6)
milj. kuutiometrig, arvoltaan 146,7 (151,9) milj. euroa. Konsernin
myynti Bergvik Skogille oli 37,3 (33,5) milj. euroa.

Huolinta

Konserni omistaa 34,3 % Steveco Oy:n osakkeista. Steveco Oy on
suomalainen yritys, jonka toimialaan kuuluu laivan lastaaminen seké
lastin purkaminen. Yrityksen muita osakkeenomistajia ovat
UPM-Kymmene, Finnlines, Ahlstrdm seka Myllykoski Paper. Steveco
myy laivauspalveluja Stora Ensolle markkinahinnoilla ja vuonna 2008
niiden arvo oli 28,8 (29,3) milj. euroa.
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osakkeista 49 %, mutta koska osakassopimuksen mukaan ABB:n
Stora Enso ja ABB allekirjoittivat syyskuussa 2008 sopimuksen osuuden osakkeiden aaniméaérasta tulee olla 51 %, ABB kayttaa
yhteisyrityksen perustamisesta huolehtimaan Stora Enson tehtaiden vhteisyrityksesséa hallinnollista valtaa.
kunnossapitopalveluista 1.1.2009 lahtien. ABB omistaa Efora Oy:n

31.12. paattyva tilikausi

2008 2007 2006
Tilikauden tulos, jatkuvat toiminnot, milj. euroa -677,7 10,5 6831
Tillkauden tulos, lopetetut toiminnot, milj. euroa 4.3 -225,2 -98,1
Tilikauden tulos, koko liiketoiminta, milj. euroa -673,4 -214,7 585,0
Kirjatut tuotot ja kulut yhteenss, jatkuvat toiminnot, milj. euroa -1 648,3 269,1 10311
Kirjatut tuotot ja kulut yhteensg, lopetetut toiminnot, milj. euroa 4,3 -240,1 -94,9
Kirjatut tuotot ja kulut yhteensa, koko liiketoiminta, milj. euroa -1644,0 29,0 936,2
Osakemaara (painotettu keskiarvo, A- ja R-osakkeet) 788 619 987 788 599 164 788 578 383
Optioiden laimennusvaikutus - 151 831 284 280
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakemaara 788 619 987 788 750 995 788 862 663
Laimentamaton osakekohtainen tulos, jatkuvat toiminnot, euroa -0,86 0,01 0,87
Laimentamaton osakekohtainen tulos, lopetetut toiminnot, euroa 0,01 -0,28 -0,13
Laimentamaton osakekohtainen tulos/tappio, koko liiketoiminta, euroa -0,85 -0,27 0,74
Kirjatut tuotot ja kulut yhteensa osaketta kohti, jatkuvat toiminnot, euroa -2,09 0,34 1,31
Kirjatut tuotot ja kulut yhteensé osaketta kohti, lopetetut toiminnot, euroa 0,01 -0,30 -012
Kirjatut tuotot ja kulut yhteenséa osaketta kohti, koko liiketoiminta, euroa -2,08 0,04 1,19
Laimennettu osakekohtainen tulos ei poikennut normaalista osakekohtaisesta tuloksesta.
31.12.
2008 2007 2006
Oma paaoma, milj. euroa (oikaistu) 5594,0 7 593,6 79171
Markkina-arvo, milj. euroa 4 369,0 8 076,0 9 527,9
A- ja R-osakkeiden lukumaara 788 619 987 788 619 987 788 585 872
Osakekohtainen oma paaoma, euroa 7,09 9,63 10,04
Osakekohtainen osinko, euroa 0,00 0,45 0,45
Osakkeiden markkina-arvo, euroa
A-osakkeet 5,63 10,19 12,30
R-osakkeet 662 10,24 12,00
Keskiméaarin 5,54 10,23 12,08
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Tunnuslukujen laskentaperiaatteet
Sijoitetun pd&oman tuotto,

ROCE (%)

Sidotun pa&oman tuotto
ROOC (%)

Oman padoman tuotto
ROE (%)

Omavaraisuusaste (%)

Korolliset nettovelat

Velkaantumisaste

Tulos / osake

Kassatulos / osake

Oma pédoma / osake

Osinko ja varojen jako / osake

Efektilvinen osinkotuotto (%)

Osinkosuhde (%)

1) Sijoitettu padoma = sidottu padadoma — nettoverovelka
2) Tilikauden keskiarvo

100 x

100 x

100 x

100 x

100 x

100 x
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Liikevoitto

Sijoitettu pagoma "2

Liikevoitto

Sidottu pagoma "9

Tulos ennen vahemmistdosuuksia ja veroja — verot

Oma paédoma + vahemmistdosuudet ?

Oma paéoma + vahemmistdosuudet

Taseen loppusumma
Korolliset nettovelat — korolliset saamiset

Korolliset nettovelat

Oma p&éoma

Tilikauden tulos

Osakkeiden lukuméaéra keskimaarin

Tilikauden tulos + poistot

Osakkeiden lukumé&éré keskimaarin

Oma p&éoma

Osakkeiden lukuméaara tilikauden lopussa

Tilikaudelta jaettu osinko / varat

Osakkeiden lukuméaara tilikauden lopussa

Osinko ja varojen jako / osake

Tillkauden viimeinen kaupantekokurssi

Osinko ja varojen jako / osake

Tulos / osake

3) Sidottu padoma = Aineelliset ja aineettomat hyddykkeet + vaihto-omaisuus + liketoiminnan muut varat — korottomat velat
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Emoyhtion tilinpaatds on laadittu noudattaen Suomen kirjanpitolain-

s&adantoa. MerkittAvimmat laatimisperiaatteet on kuvattu konsernin

litetiedoissa (lite 1). Merkittavimmat erot konsernin ja emoyhtién

laatimisperiaatteissa liittyvat

e rahoitusvarojen, velkojen, johdannaissopimusten seka arvopape-
reiden arvostamiseen

e tydsuhteen paattymisen jéalkeisten etuuspohjaisten elakejarjestel-
mien laskentaan

e laskennallisten verojen kirjaamisperiaatteisiin ja esittamistapaan.

Stora Enso on uudelleenluokitellut 1 511,9 milj. euroa kertyneista
voittovaroista ylikurssirahastoon, koska oma padoma oli luokiteltu
vaarin sidottuun omaan p&domaan ja jakokelpoisiin varoihin omien

osakkeiden mitatdinnin yhteydessé vuosina 2001-2006.

31.12. paéattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007
Liikevaihto 34342 35665,8
Valmiiden ja keskeneraisten tuotteiden varastojen

muutos -42,1 29,3
Valmistus omaan kayttoon 0,3 03
Liiketoiminnan muut tuotot 159,7 125,56
Meateriaalit ja palvelut 24872 -25398
Henkildstokulut -311,9 -294,7
Poistot ja arvonalentumiset -345,2 -358,9
Liiketoiminnan muut kulut -12684  -28998
Liiketulos -860,6 -2372,3
Rahoituserét -490,2 603,8
Tulos ennen satunnaisia eria -1350,8 -1768,5
Satunnaiset tuotot - 110,3
Satunnaiset kulut - -1,9
Tulos ennen tilinpaatodssiirtoja ja veroja -1350,8 -1660,1
Tilinpa&tossiirrot 1478 156,0
Tuloverot 1,2 -15,2
Tilikauden tulos -1204,2 -1519,3
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3112,
Milj. euroa 2008 2007
Pysyvét vastaavat
Aineettomat hyddykkeet 68,7 90,1
Aineelliset hyddykkeet 1373,6 156583
Osuudet saman konsernin yrityksissa 8746,2 105975
Muut sijoitukset 1066,5 12091
11 255,0 13455,0
Vaihtuvat vastaavat
Vaihto-omaisuus 583,8 582,9
Lyhytaikaiset saamiset 158055 23157
Rahat ja pankkisaamiset 145,3 183,1
2234,6 3081,7
Vastaavat yhteensa 13489,6 16536,7
3112,
Milj. euroa 2008 2007
Oma paaoma
Osakepagdoma 1342,2 13422
Ylikurssirahasto (uudelleenluokiteltu) 54847 54847
Vararahasto 353,9 353,9
Edellisten tilikausien voittovarat (uudelleen-
luokiteltu) 793,5 26678
Tillkauden tulos -1 204,2 -15619,3
6770,1 8329,3
Tilinpaatossiirtojen kertyma 617,0 764,7
Pakolliset varaukset 50,9 26,2
Pitkaaikainen vieras pddoma 2620,2 2 967,5
Lyhytaikainen vieras pddoma 3431,4 4449,0
Vastattavaa yhteensa 13489,6 16536,7
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3112, paattyva tilkausi

Milj. euroa 2008 2007

Liiketoiminnan rahavirta

Tilikauden voitto/tappio -1204,2 -1519,3
Oikaisuerét:
Verot 1,2 15,2
Tilinpa&tossiirrot -147,8 -166,0
Satunnaiset erat - -108,4
Poistot ja arvonalentumiset 345,2 358,9
Aineellisten hyddykkeiden myyntivoitot/-tappiot 608,9 22584
Nettorahoitustulot 4271 -603,8
Saadut korot 99,9 84,2
Maksetut korot (pl. aktivoidut korot) -227,5 -322,5
Saadut osingot 10411 725,2
Muut rahoituserét, netto -173,5 -190,1
Maksetut tuloverot 21,5 -58,9
Nettokayttdpdaoman muutos -108,8 -74,6
Liiketoiminnan rahavirta 683,1 408,3

Investointien rahavirta

Tytaryritysten hankinnat -67,9 -7
Muiden osakkeiden hankinnat -1,6 -32,6
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin

hyodykkelsiin -139,9 -199,8
Tytaryritysten myynnista saadut tulot 167,5 215,5
Osakkuusyritysosuuksien myynnisté saadut tulot 0,4 11
Muiden osakkeiden myynnisté saadut tulot 2,4 2,8

Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden

myynnista saadut tulot 54 77
Muutos pitk&aikaisissa saamisissa -30,2 -127,0
Investointien rahavirta -63,9 -204,0

Rahoituksen rahavirta

Pitk&aikaisten lainojen nettomuutos -623,2 -391,3
Lyhytaikaisten lainojen nettomuutos -872,2 700,9
Saadut ja maksetut konserniavustukset 109,9 170,5
Maksetut osingot -354,9 -354,9
Omien osakkeiden hankinnat = 02
Rahoituksen rahavirta -1640,4 125,4
Rahavarojen nettomuutos -1021,2 329,7
Muuntoerot - 1,3
Rahavarat sulautetuista yrityksista -85 -1,8
Rahavarat tilikauden alussa 15639,8 1210,6
Rahavarat tilikauden lopussa 510,1 1539,8
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Ehdotus varojen jaosta

Emoyhtion taseen mukaan jakokelpoisia varoja ei ole. Hallitus esittaa
varsinaiselle yhtidkokoukselle, ettd emoyhtion vuoden 2008 tappio,
1204 177 160,21 euroa, kirjataan kertyneisiin voittovaroihin, eik&
osinkoa jaeta.

Hallitus on paattanyt ehdottaa yhtibkokoukselle, ettéd 0,20 euroa
osakkeelta, yhteensé enintddn 157 907 699,80 euroa jaetaan
osakkeenomistajille emoyhtion ylikurssirahastosta.

Jos ehdotus hyvéksytaan, maksetaan jaettava maaré sen jéalkeen
kun Patentti- ja rekisterihallitus on myontanyt luvan ylikurssirahaston
alentamiselle, mink& oletetaan tapahtuvan aikaisintaan heindkuussa

2009. Varojenjaon tasmaytys- ja maksupaivan yksityiskohdat paate-
taan yhtibkokouksessa.

Helsingissa 4.2.2009
Claes Dahlback

hallituksen puheenjohtaja

llkka Niemi
hallituksen varapuheenjohtajan

Gunnar Brock

Dominique Hériard Dubreuil
Birgitta Kantola

Juha Rantanen

Jan Sjoqvist

Matti Vuoria

Marcus Wallenberg

184



Tilintarkastuskertomus

Stora Enso Oyj:n yhtiokokoukselle

Olemme tarkastaneet Stora Enso Oyj:n kirjanpidon, tilinpaatdksen,
toimintakertomuksen ja hallinnon tilikaudelta 1.1. = 31.12.2008. Tilin-
paatds sisaltaa konsernin taseen, tuloslaskelman, rahavirtalas-
kelman, laskelman oman paaoman muutoksista ja liitetiedot sekéa
emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatdksen ja toimintakerto-
muksen laatimisesta ja siita, ettd konsernitilinpdatds antaa oikeat ja
riittavat tiedot EU:ssa kayttoon hyvéaksyttyjen kansainvalisten tilin-
paatdsstandardien (IFRS) mukaisesti ja etta tilinpaatos ja toiminta-
kertomus antavat oikeat ja riittavat tiedot Suomessa voimassa
olevien tilinp&atoksen ja toimintakertomuksen laatimista koskevien
s&annosten ja maaraysten mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpidon ja
varainhoidon valvonnan asianmukaisesta jarjestamisesta ja toimi-
tusjohtaja siita, etta kirjanpito on lain mukainen ja etta varainhoito
on luotettavalla tavalla jarjestetty.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Tilintarkastajan tulee suorittaa tilintarkastus Suomessa noudatettavan
hyvan tilintarkastustavan mukaisesti ja sen perusteella antaa lausunto
tilinpaatoksests, konsemitilinpaatdksesta ja toimintakertomuksesta.
Hyva tilintarkastustapa edellyttda ammattieettisten periaatteiden
noudattamista ja tilintarkastuksen suunnittelua ja suorittamista siten,
etta saadaan kohtuullinen varmuus siit, etta tiinpa&tdksessa tai toimin-
takertomuksessa ei ole olennaisia virheellisyyksia ja ettd emoyhtion
hallituksen jasenet ja toimitusjohtaja ovat toimineet osakeyhtidlain
mukaisesti.
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Tilintarkastustoimenpiteilla tulisi varmistua tilinpaatdksen ja toimintaker-
tomuksen lukujen ja muiden tietojen oikeellisuudesta. Toimenpiteiden
valinta perustuu tilintarkastajan harkintaan ja arvioihin riskeista, etta
tilinpaatdksessa on vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuva olennainen
virheellisyys. Tarvittavia tarkastustoimenpiteitd suunniteltaessa arvioi-
daan myos tilinpaatdksen laadintaan ja esittamiseen littyvaa sisaista
valvontaa. Lis&ksi arvioidaan tilinpaatdksen ja toimintakertomuksen
vleista esittdmistapaa, tilinpaatdksen laatimisperiaatteita seka jondon
tilinpaatdksen laadinnassa soveltamia arvioita.

Tilintarkastus on toteutettu Suomessa noudatettavan hyvan tilintarkas-
tustavan mukaisesti. K&sityksemme mukaan olemme suorittaneet
tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvia tarkastustoimenpiteitéa

lausuntoamme varten.

Lausunto konsernitilinpdatéksesta

Lausuntonamme esitamme, etta konsernitilinpaétds antaa EU:ssa
kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatdsstandardien (IFRS)
mukaisesti oikeat ja riittavat tiedot konsernin taloudellisesta asemasta

seka toiminnan tuloksesta ja rahavirroista.

Lausunto tilinpaatdksesta ja toimintakertomuksesta
Lausuntonamme esitamme, etta tilinpaatds ja toimintakertomus
antavat Suomessa voimassa olevien tilinpaatdksen ja toimintakerto-
muksen laatimista koskevien sadnndsten ja maardysten mukaisesti
oikeat ja riittavat tiedot konsernin sek& emoyhtion toiminnan tulok-
sesta ja taloudellisesta asemasta. Toimintakertomuksen ja tilinpaé-
tOksen tiedot ovat ristiriidattomia.

Konsernitiinpaatds ja emoyhtion tilinpaatds voidaan vahvistaa seka
vastuuvapaus myontad emoyhtion hallituksen jasenille seka toimitus-
johtajalle tarkastamaltamme ftilikaudelta. Hallituksen esitys tuloksen
kasittelysta on osakeyhtidlain mukainen.

Helsinki, 25. péivana helmikuuta 2009

Deloitte & Touche Oy
KHT-yhteis®

Mikael Paul
KHT



Kapasiteetti Kapasiteetti
Tehdas Maa Laatu 1000t Tehdas Maa Laatu 1000t
Anjala FIN  Erikoissanomalehti- ja kirjapaperi 435 Aaltopahvinraaka-aine
Hylte SWE Sanomalehtipaperi 855 Heinola FIN SC fluting 300
Kvarnsveden SWE  SC, sanomalehtipaperi, erkois- Ostroleka POL  Kierratyskuitupohjainen laineri-
sanomalehtipaperi 470 kartonki, RCP fluting, sakki- ja
Langerbrugge  BEL  SC, sanomalehtipaperi, erikois- kaarepaperi 280
sanomalehti- ja luettelopaperi 400 Yhteensa 580
Maxau GER SC, sanomalehtipaperi 195
Sachsen GER Sanomalehti-, luettelopaperi 345 Laminaattipaperit
Varkaus FIN Luettelo-, erkoissanomalenti-, Imatra FIN Laminaattipaperi 25
sanomalentipaperi 290 Kotka FIN Laminaattipaperit, Imprex
Yhteensa 2990 hylsykartonki 175
Yhteensa 200
Kapasiteetti Hylsykartongit
Tehdas Maa Laatu 1000t Pori FIN Hylsykartongit 115
Arapoti BRA LWC 185 Solustre‘ ‘ FRA Hy\sykartong?t 90
Gorbehemn FRA LWG 330 V\/ISCOHSW"RaDIdS USA Hylsykartongit 765
Dawang CHN SC 170 Yhtefensa . 7270
Kabel GER LWG, MWG, HWC 475 Teollisuuspakkaukset yhteensa 1050
Kotka FIN MFC 185
Kvarnsveden SWE SC 515
Langerbrugge  BEL SC 199 Teollisuuspakkaukset
Maxau GER SC 525
Veltsiluoto FIN LWG, MWC 450 Aaltopahvipakkaukset milj. m*
Yhteensa 2990 Arzamas RUS Aaltopahvipakkaukset 130
Balabanovo RUS Aaltopahvipakkaukset 150
Balabanovo offset  RUS Aaltopahvipakkaukset 30
Kapasiteetti Heinola FIN Aaltopahvipakkaukset 130
Tehdas Maa Laatu 1000t Jonkoping SWE Aaltopahvipakkaukset 90
Kaunas LTU Aaltopahvipakkaukset 30
Imatra FIN WFU 200 Kormarom HUN Aaltopahvipakkaukset 30
Nymdla SWE WFU 475 Lahti FIN Aaltopahvipakkaukset 80
Oulu FIN WFC 1085 podz POL Aaltopahvipakkaukset 125
Suzhou CHN WFC 245 Lukhovitsy RUS Aaltopahvipakkaukset 130
Uetersen GER WFC 308 Mosina POL Aaltopahvipakkaukset 30
Varkaus FIN WFC, WFU 310 Ostrolgka POL Aaltopahvipakkaukset 120
Veitsiluoto FIN WFU 570 Péty HUN Aaltopahvipakkaukset 30
Yhteensa 3190 Riga LVA Aaltopahvipakkaukset 110
Ruovesi FIN Aaltopahvipakkaukset 20
Skene SWE Aaltopahvipakkaukset 90
Kapasiteetti Tallinn EST Aaltopahvipakkaukset 20
Tehdas Maa Laatu 1000t Tiukka FIN Aaltopahvipakkaukset 20
Kuluttajapakkauskartongit Tychy POL Aaltopahvipakkaukset 120
Barcelona ESP WLG 170 Vikingstad SWE Aaltopahvipakkaukset 760
Fors SWE FBB 395 Yhteensa 1535
Imatra FIN SBS, FBB, LPB 955 Hylsyt 1000t
Inkeroinen FIN FBB 210
Skoghal SWE LPB, FBB, WTL 760 China CHN Hylsyt 55
Yhteensi 2490 Corenso Edam NLD Hylsyt 10
Corenso Elfes GER Hylsyt 35
Muovipaallystysyksikét Corenso Poland  POL Hylsyt 6
Forshaga SWE Muovipaéllysteet 15 Corenso Svenska  SWE Hylsyt 35
Imatra FIN Muovipaalysteet 180 Corenso Tolosana ESP Hylsyt 15
Karhula FIN Muovipaallysteet 35 Corenso UK GBR Hylsyt 30
Yhteensa 330 Imatra FIN Hylsyt 7
Loviisa FIN Hylsyt 22
Pori FIN Hylsyt 13
Wisconsin Rapids  USA Hylsyt 25
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Jatkojalos-

tuskapasi-

Sahauskapasiteetti teetti

Saha Maa 1000 m® 1000 m?
Ala SWE 405 40
Alytus LTU 160 90
Amsterdam NLD - 110
Bad St Leonhard AUT 390 270
Brand AUT 420 280
Gruvon SWE 420 150
Honkalahti FIN 330 100
Imavere EST 400 165
Impilahti RUS 130 -
Kitee FIN 320 120
Kopparfors SWE 310 150
Kotka FIN 250 60
Launkalne LVA 215 -
Murow POL 70 20
Nebolchi RUS 240 20
Néapi EST 50 80
Pfarrkirchen GER - 160
Plana CZE 320 250
Sollenau AUT 300 280
Swietajno POL 20 10
Tolkkinen FIN 260 -
Uimaharju FIN 280 15
Varkaus FIN 330 100
Veitsiluoto FIN 200 -
Ybbs AUT 590 440
Zdirec CZE 470 260
Puutuotteet 6 880 3160

Kaava: (Myyntikelpoinen nettotuotanto kahtena parhaana
peréakkaisend kuukautena / kaytettavissa oleva aika ndina kahtena
kuukautena) x koko vuoden kaytettévissa oleva aika

LWC  kevyet padllystetyt aikakauslehtipaperit

SC superkalenteroitu paperi

MWC keskiraskaat paallystetyt aikakauslehtipaperit
HWC  raskaat pééllystetyt aikakauslehtipaperit
MFC  konepéaallystetyt paperit

MF paallystamattomat koneviimeistellyt paperit

WFU  paallystamaton hienopaperi

WFC  péallystetty hienopaperi

FBB taivekartonki

WLC toispuolisesti valkeapintainen kartonki
SBS valkaisematon sulfaattikartonki

LPB nestepakkauskartonki

WPB  puupitoinen kartonki

WTL  White Top Liner

CKB péaallystetty valkaisematon kartonki
RCP  kerayspaperi

DIP  siistattu massa

CTMP kemiallisesti kasitelty termomekaaninen massa

Kapasiteetti

Tehdas Maa Laatu 1000t
Enocell FIN Lyhyt- ja pitkakuitusellu 555
Kaukopaa FIN Lyhyt- ja pitkékuitusellu 845
Kotka FIN Pitkékuitusellu 160
Nymalla SWE Lyhyt- ja pitkakuitusellu 320
Ostroteka POL Pitkakuitusellu 100
QOulu FIN Pitkakuitusellu 355
Skoghall SWE Pitkékuitusellu 355
Skutskar SWE Lyhyt- ja pitkékuitusellu
seké revintdmassa 540
Tainionkoski FIN Lyhyt- ja pitkékuitusellu 180
Varkaus FIN Lyhyt- ja pitk8kuitusellu 220
Veitsiluoto FIN Lyhyt- ja pitkékuitusellu 400
Yhteensa 4030
Osakkuusyritykset
Kapasiteetti
Tehdas Maa Laatu 1000t
Sunila (50 %), FIN
kuivattu massa Pitkékuitusellu 180
Veracel (50 %) BRA Lyhytkuitusellu (eukalyptus) 565
745
Kemiallinen massa yhteensa 4775
josta markkinasellua” 830

1) Markkinasellu on tehtailta ulkoisille asiakkaille myytavaa kuivattua sellua

Kapasiteetti

Tehdas Maa Laatu 1000t
Hylte SWE DIP 445
Langerbrugge BEL DIP 650
Maxau GER DIP 300
Sachsen GER DIP 430
Yhteensa 1825

Kapasiteetti
Tehdas Maa Laatu 1000t
Fors SWE CTMP 185
Kaukopaa FIN CTMP 220
Skoghall SWE CTMP 250
Yhteensa 655
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Varsinainen yhtiokokous

Stora Enso Oyjin varsinainen yhtiokokous pidetaan keskiviikkkona
1.4.2009 klo 16.00 Marina Congress Centerissé, Katajanokanlaituri 6,
Helsinki.

Hallintarekisteroidyn osakkeenomistajan, joka aikoo osallistua varsi-
naiseen yhtibkokoukseen ja kayttaa siella aanioikeuttaan, tulee olla
merkittyna valiaikaisesti Stora Enson osakasluetteloon tasmaytys-
paivana 20.3.2009. Ohjeet yhtibkokoukseen ilmoittautumisesta
annetaan kokouskutsussa, joka on nahtavilla yhtion internetsivuilla
osoitteessa www.storaenso.com/investors.

Yhtiékokousaikataulu vuonna 2009
20.3.
1.4.

Yhtiokokouksen tdsmaytyspaiva
Varsinainen yhtiokokous

Varojen jako
Hallitus esittaa yhtickokoukselle, etta 0,20 euroa osakkeelta jaetaan
osakkeenomistajille emoyhtién ylikurssirahastosta.

Jaettava maéra maksetaan sen jalkeen, kun Patentti- ja rekisterihal-
litus on myodntanyt luvan ylikurssirahaston alentamiselle, minké olete-

taan tapahtuvan aikaisintaan heinakuussa 2009.

Varojenjaon tasméaytys- ja maksupaivan yksityiskohdat paatetaan
vhtibkokouksessa.

Julkaisuajat 2009

5.2. Tilinpaatostiedote vuodelta 2008
26.2. Vuosikertomus 2008

23.4. Osavuosikatsaus tammi—maaliskuulta
23.7. Osavuosikatsaus tammi-kesakuulta
22.10. Osavuosikatsaus tammi—syyskuulta

Taloudellisen informaation jakelu
Stora Enson vuosikertomus julkaistaan englannin, suomen ja
ruotsin kielella.

Raportti postitetaan niille suomalaisille ja ruotsalaisille osakkeen-
omistajille, jotka ovat sita pyyténeet, seka kaikille rekistertityneille
ADR-todistusten haltijoille. Vuosikertomuksen voi ladata myés
PDF-tiedostona yhtion internetsivuilta.

Painetut osavuosikatsaukset julkaistaan englannin, suomen ja
ruotsin kielella. Ne postitetaan Suomessa ja Ruotsissa niille
osakkeenomistajille, jotka ovat sita pyytaneet. ADR-todistusten
haltijat Pohjois-Amerikassa voivat pyytaé painettuja osavuosikatsa-
uksia DBTCA:Ita. Osavuosikatsaukset julkaistaan englanniksi,
suomeksi ja ruotsiksi yhtion internetsivuilla, josta niita voi ladata
PDF-tiedostoina.
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Taloudellisen informaation postituslistat

IImoitukset osoitteenmuutoksista, lisatilauspyynnoét tai pyynnot posti-

tuslistalta poistamisesta:

e Suomalaiset osakkeenomistajat: sahkdpostiosoitteeseen
corporate.communications@storaenso.com, postiosoitteeseen
Stora Enso Oyj, Financial Communications, PL 309, 00101
Helsinki tai puhelimitse 02046 131.

e Ruotsalaiset osakkeenomistajat: sahkdpostiosoitteeseen
storaenso@strd.se, faksilla +46 8 449 88 10 tai postiosoitteeseen
Stora Enso, SE-120 88 Stockholm.

e Rekisteroidyt ADR-todistusten haltijat voivat ottaa yhteytta
DBTCA:han, Hallintarekistertidyt ADR-todistusten haltijat voivat
ottaa yhteytta valittajinsa.

e Muut sidosryhmat voivat ilmoittaa muutoksista suomalaisten
osakkeenomistajien tapaan.

Tietoja ADR-todistusten haltijoille (American Depositary
Receipts, ADRs)

Osinkojen jalleensijoitus- ja uusien osakkeiden suoraosto-ohjelmaa
hallinnoi Deutsche Bank Trust Company Americas (DBTCA).
Ohjelman ansiosta nykyisten ADR-todistusten haltijoiden ja ensi
kertaa Stora Enson osakkeisiin sijoittavan on vaivatonta lis&ta
omistustaan Stora Ensossa. Ohjelmaan osallistuva voi joko sijoittaa
hanelle maksetun osingon tai mahdollisesti muita varoja ADR-muotoi-
siin osakkeisiin. Ohjelma koskee ainoastaan Yhdysvaltain kansa-
laisia. Lisatietoja 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 puhelinnumero (ainoastaan USA:ssa): +1 800 249 1707

Yhteystiedot

Keith B. Russell

Sijoittajasuhdejohtaja

Puh. +44 20 7121 0910, Fax +44 20 7121 0888
Stora Enso International Office

1 Sheldon Square, London W2 6TT, UK
keith.russell@storaenso.com

Ulla Paajanen-Sainio

johtaja, sijoi hteet ja talousviestinta
Puh. 02046 21242, Fax 02046 21307
Stora Enso Qyj

PL 309, 00101 Helsinki
ulla.paajanen-sainio@storaenso.com



Global 100
Stora Ensoa pidetaan yhtena parhaimmista metsésektorin yrityksista ympéaristd- ja sosiaalisen
vastuun seka hallintotapaan liittyvien riskien ja mahdollisuuksien johtamisessa.

MOST SUSTAINABLE CORPORATIONS

Dow Jones kestavan kehityksen indeksit (DJSI)

GLOBAL 100

Stora Enso ainoana metsasektorin yrityksend mukana eurooppalaisessa
DJSI STOXX -indeksisséa vuodesta 2001.

FTSE4Good-indeksi Dow Jones
‘ ' Sustainability Indexes
Stora Enso mukana FTSE4Good -indeksissa vuodesta 2001. Mambaer 2008108

Ethibel Excellence -indeksi
Stora Enso mukana Ethibel Excellence -indeksissé, johon kuuluvien yritysten yritysvastuutyon
tulokset ovat maailman johtavaa tasoa.

Storebrand SRI -indeksi FTSE4Good
Stora Enso palkittu “Best in Class” -yrityksend, jonka ympéristd- ja sosiaalisen vastuun tyon
tulokset ovat johtavaa tasoa.

Climate Disclosure Leadership -indeksi mmmw.m|
Stora Enso arvioitu pohjoismaisten hiili-intensiivisten yritysten joukossa kolmanneksi ja L 4 !‘T‘ELF"‘E |
metsésektorin yrityksista parhaaksi hiilidioksidip&astdjen raportoinnissa.

World’s Most Ethical Companies BEST IN CLASS
Ethisphere Institute nimennyt arvioinnissaan (2008 World's Most Ethical Companies) Stora Enson :—'{:ﬂ';?;"‘:fu’lﬂ‘:i:i
yhdeksi maailman eettisimmista yrityksista. STOREERAND S5

Konsepti ja suunnittelu: Philips Design

Valokuvat: Tina Axelsson, Markus Bullik, Tobias Regell, Scala Photography, Getty Images ja Stora Enson kuva-arkisto
Kannen tytto: Tyra Tuomola

Painatus: Libris Oy

Kannet: LumiSilk 350 g/m?, Stora Enso, Oulun tehtaat (ISO 14001 -sertifikaatti ja EMAS-rekisterdinti FI-0000021)
Sisasivut: LumiSilk 150 g/ m?, Stora Enso, Oulun tehtaat (ISO 14001 -sertifikaatti ja EMAS-rekisterinti FI-000021)

MultiFine 80 g/m?, Stora Enso, Nymodllan tehtaat, (ISO 14001 -sertifikaatti ja EMAS-rekisterdinti S-000090)

Tietyt tassa esitetyt lausumat, jotka eivat ole historiallisia tosiasioita, kuten markkinoiden oletettuun kasvuun ja kehitykseen liittyvat lausumat ja muut kasvu- ja tuottavuusolettamat seké lausu-
mat, jotka alkavat imaisuilla “uskoo", “olettaa”, “odottaa’, “ennustaa" tai muilla vastaavilla imaisuilla, ovat tulevaisuudennékymiin liittyvia kannanottoja Yhdysvaltain vuoden 1995 Arvopapereita
Koskevien Oikeudenkayntien 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 tule-
vaisuutta koskevissa lausumissa esitettyja tekijoita, jotka saattavat merkittavasti muuttaa tuloksia, voivat muuan muassa olla: (1) toiminnalliset tekijat, kuten jatkuva menestys tuotannollisessa
toiminnassa ja siind saavutettava tehokkuus, jatkuvat saavutukset tuotekehityksessa, konsernin tavoittelemien asiakkaiden kyky hyvaksya uusia tuotteita ja palveluita, voimassaolevien ja
uusien yhteistydsopimusten mukanaan tuoma menestys, muutokset liketoiminnan strategioissa, kehityssuunnitelmissa tai tavoitteissa, muutokset konsernin patenttien tai muiden tekijan-
oikeuksien antamassa suojassa seka padoman saatavuus hyvaksyttavila endoilla; (2) teollisuuden yleiset olosuhteet, kuten tuotteiden kysynnan voimakkuus, kilpailun kovuus, konsernin
tuotteiden markkinahinnat maailmalla nyt ja tulevaisuudessa seka niihin liittyvat hintapaineet, raaka-aineiden hintavaintelut, 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
seka valuuttakurssi- ja korkotasovaihtelut.



Stora Enso Oyj

PL 309

00101 Helsinki
Katuosoite: Kanavaranta 1
Puh. 02046 131

Fax 02046 21471

haaste: miten reagoida Vengjan
puutulleinin®?

ratkaisu: vahennetaan koivun
osuutta tuotannossa tekemalla
merkittavia muutoksia tuotantolait-
teistoon ja valmistusresepteinin.

Tehtaillamme on pitk&dan kaytetty tiettyjen paperi- ja
kartonkilaatujen valmistukseen sekd koivu- etté
havupuumassaa. Koivukuidun térkein toimittaja on ollut
Venaja.

Vuonna 2006 Venéja ryhtyi korottamaan koivulle asetettuja
vientitulleja. Puutullit ovat haitanneet huomattavasti
esimerkiksi lahella Vené&jan rajaa sijaitsevia Imatran
tehtaitamme.

Vahentéd&kseen riippuvuuttaan Venégjan koivusta Imatran
tehtaat on muuttanut paperin- ja kartonginvalmistuksen
resepteja ja tuotantolaitteistoon tehdaén uusien reseptien
edellyttamia merkittavia muutoksia. Muutoksen jalkeen
Imatralla pystytédan hyddyntdmaén saatavilla olevia puulajeja
lopputuotteen laadusta tinkimatta.

Stora Enso AB Stora Enso www.storaenso.com

Box 70395 International Office corporate.communications@storaenso.com
SE-107 24 Stockholm, Sverige 1 Sheldon Square

Katuosoite: London W2 6TT, UK

World Trade Center Puh. +44 20 7121 0880

Klarabergsviadukten 70 Fax +44 20 7121 0888

Puh. +46 1046 46000
Fax +46 8 10 60 20
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