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Stora Enso lyhyest

Stora Enso on pakkaus-, paperi- ja puutuo-
teteollisuuden maailmanlaajuinen edellaka-
vijd - rethinker. Kyseenalaistamme toimin-
taamme ja ajatteluamme ja haemme
jatkuvasti uutta tarjotaksemme asiakkail-
lemme innovatiivisia, uusiutuviin materiaa-
leihin perustuvia ratkaisuja. Stora Enson
palveluksessa on maailmanlaajuisesti noin
26 000 ihmistd, ja sen liikevaihto vuonna

2010 oli 10,3 miljardia euroa.

Stora Enson vuosittainen tuotantokapasi-
teetti on 11,8 miljoonaa tonnia paperia ja
kartonkia, 1,3 miljardia nelibmetrida aalto-
pahvia ja 6,4 miljoonaa kuutiometrid puu-
tuotteita, josta 3,2 miljoonaa kuutiometria
on jatkojalosteita. Stora Enson osakkeet
noteerataan Helsingin ja Tukholman arvo-
paperipdrsseissa.
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Stora Enson osavuosikatsaus tammi—maaliskuulta 2011
Vahva neljdnnes — parannusta kaikissa liketoiminnoissa

e |iiketulos 248 milj. euroa iiman kertaluonteisia erid ja k&yvan arvon muutoksia, kasvua vuodentakaiseen 129 milj.
euroa (108 %) — kayttokate ilman kertaluonteisia eria ja kayvan arvon muutoksia kasvoi 59 %

e Sijoitetun padoman tuotto ilman kertaluonteisia eria ja kayvan arvon muutoksia 11 % (6) %

e Hinnoittelu parani vuodentakaisesta ja tuottavuus nousi kaikissa segmenteissa

e Markkinasellu selvassa kasvussa

e Vuoden 2011 kustannusinflaation arvioidaan nousevan noin 4 %:iin — kustannusten, tuottavuuden, tuote-
jakauman ja asiakkuuksien tehostaminen jatkuu entista tarkedmpana

¢ Inflaatio ja huoltoseisokit rajoittavat vuoden 2011 toisen neljdnneksen tuloskehitystéd vuodentakaiseen verrattuna

e Strategiset investoinnit hyvan tuoton kasvualueille etenevat: Montes del Platan sellutehdas Uruguayssa ja
aaltopahvin raaka-ainetta valmistava kone Ostrotekassa Puolassa

1-3/11 10-12/10 1-3/10
Liikevaihto Milj. EUR 2726,9 2685,2 2295,9
EBITDA iiman kertaluonteisia erid ja kayvan arvon
muutoksia Milj. EUR 368,3 288,8 2321
Liiketulos ilman kertaluonteisia eria ja kdyvan arvon
muutoksia Milj. EUR 248,0 166,8 119,4
Liiketulos (IFRS) Milj. EUR 237,2 410,9 123,4
Tulos ennen veroja iiman kertaluonteisia erid Milj. EUR 213,2 187,0 136,8
Tulos ennen veroja Milj. EUR 186,0 389,2 117,9
Tilikauden tulos iiman kertaluonteisia eria Milj. EUR 175,3 148,7 121,0
Tilikauden tulos Milj. EUR 155,9 313,0 102,1
Tulos/osake (EPS) ilman kertaluonteisia eria EUR 0,22 0,19 0,15
Tulos/osake (EPS) EUR 0,20 0,39 0,13
Kassatulos/osake (CEPS) iiman kertaluonteisia eria EUR 0,39 0,37 0,31
ROCE ilman kertaluonteisia eria % 121 9,9 7,2
ROCE ilman kertaluonteisia eria ja kdyvan arvon muutoksia % 1,4 7,9 6,0

Kéayvan arvon muutokset siséltévat osakesidonnaiset kannustinjarjestelmat, synteettiset optiot netotettuina toteutuneilla ja avoimilla suojauksilla, hiilidioksidin paastdoikeuksien
arvostuksen seka osakkuusyritysten biologisen, etupdéssa metsdomaisuuteen liittyvan omaisuuden uudelleenarvostuksen.

Kertaluonteiset erat ovat poikkeuksellisia erid, jotka eivat liity normaaliin liiketoimintaan. Tyypillisimpié kertaluonteisia erid ovat omaisuuden myyntivoitot, ylimaaraiset
omaisuusarvojen alaskirjaukset tai alaskirjausten palautus, toiminnan uudelleenjérjestelyisté johtuvat varaukset seka sakot ja korvaukset. Yksittdinen kertaluonteinen era
kerrotaan normaalisti erikseen mikali sen tulosvaikutus on yli sentin osakkeelta.

Tuote Markkina Kysynta Hinta
Kuluttajapakkauskartonki Eurooppa  jonkin verran vahvempi korkeampi
Teollisuuspakkaukset Eurooppa vakaa huomattavasti korkeampi
Sanomalehtipaperi Eurooppa  jonkin verran heikompi  huomattavasti korkeampi
Paallystetty aikakauslehtipaperi Eurooppa vakaa korkeampi
Paallystamaton aikakauslehtipaperi Eurooppa  jonkin verran heikompi korkeampi
Paallystetty hienopaperi Eurooppa  jonkin verran heikompi korkeampi
Paéllystamaton hienopaperi Eurooppa  jonkin verran heikompi  huomattavasti korkeampi
Puutuotteet Eurooppa  jonkin verran vahvempi korkeampi

Teollisuuden varastot olivat suuremmat aikakauslehtipaperissa,
hienopaperissa seka puutuotteissa ja merkittavasti pienemmat
sanomalehtipaperissa.



Tuote Markkina Kysynta Hinta
Kuluttajapakkauskartonki Eurooppa vakaa jonkin verran korkeampi
Teollisuuspakkaukset Eurooppa jonkin verran heikompi jonkin verran korkeampi
Sanomalehtipaperi Eurooppa huomattavasti heikompi huomattavasti korkeampi
Paéllystetty aikakauslehtipaperi Eurooppa huomattavasti heikompi korkeampi
Paallystamaton aikakauslehtipaperi Eurooppa huomattavasti heikompi korkeampi
Paallystetty hienopaperi Eurooppa vahvempi jonkin verran alhaisempi
Paallystamaton hienopaperi Eurooppa  huomattavasti vahvempi vakaa
Puutuotteet Eurooppa jonkin verran heikompi jonkin verran alhaisempi
Teollisuuden varastot olivat suuremmat sanomalehtipaperissa,
aikakauslehtipaperissa, hienopaperissa ja puutuotteissa.
Muutos %  Muutos %
1-3/11- 1-3/11-
1-3/11 10-12/10 1-3/10 1-3/10 10-12/10
Paperin ja kartongin toimitukset (1 000 tonnia) 2 506 2724 2519 -0,5 -8,0
Paperi- ja kartonkituotanto (1 000 tonnia) 2618 2 665 2675 -2,1 -1,8
Puutuotetoimitukset (1 000 m3) 1238 1259 1149 77 1,7
Markkinasellun toimitukset (1 000 tonnia)* 313 245 244 28,3 27,8
Aaltopahvitoimitukset (milj. m?) 247 271 250 -1,2 -8,9

* Stora Enson markkinasellun myynti vuonna 2011 on noin 1 miljoona tonnia.

Liikevaihto
1-3/2010, milj. EUR 2295,9
Hinta ja jakauma, % "
Valuutta, % 2
Volyymi, % 7
Muu liikevaihto*, % 3
Yhteensa ennen rakennemuutoksia, % 23
Rakennemuutos*™, % -4
Yhteensa, % 19
1-3/2011, milj. EUR 2726,9

* Raakapuu, energia, kerdyspaperi, sivutuotteet jne.
**Tehtaiden sulkemiset, suuret investoinnit, yritysmyynnit ja -ostot



Muutos % Muutos %

1-3/11- 1-3/11-

Milj. EUR 1-3/2011 10-12/2010 1-3/2010 2010 1-3/10 10-12/10
Liikevaihto 2726,9 2685,2 22959 10296,9 18,8 1,6
EBITDA iiman kertaluonteisia eria ja
kayvan arvon muutoksia 368,3 288,8 2321 1216,5 58,7 27,5
Liiketulos iiman kertaluonteisia eria ja
k&yvan arvon muutoksia 248,0 166,8 119,4 7541 107,7 48,7
Liiketulos iiman kertaluonteisia eria ja
kayvan arvon muutoksia, % 9,1 6,2 6,2 73 46,8 46,8
Liiketulos (IFRS) 237,2 410,9 123,4 1026,8 92,2 -42,3
Liiketulos, % liikevaihdosta 8,7 15,3 5,4 10,0 61,1 -43,1
Tulos ennen veroja iiman kertaluonteisia
eria 213,2 187,0 136,8 745,7 55,8 14,0
Tulos ennen veroja 186,0 389,2 1179 925,9 57,8 -52,2
Tilikauden tulos iiman kertaluonteisia eria 175,3 148,7 121,0 627,0 44,9 17,9
Tilikauden tulos 1565,9 313,0 1021 769,3 52,7 -50,2
Investoinnit 57,3 138,8 112,8 400,4 -49,2 -58,7
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden
poistot ja arvonalentumiset iiman
kertaluonteisia eria 135,4 142,5 126,8 529,4 6,8 -5,0
ROCE ilman kertaluonteisia erié ja kayvan
arvon muutoksia, % 11,4 79 6,0 9,2 90,0 44,3
ROCE ilman kertaluonteisia erid, % 12,1 9,9 7,2 10,3 68,1 22,2
Tulos/osake (EPS) ilman kertaluonteisia
eria, EUR 0,22 0,19 0,15 0,79 46,7 15,8
Tulos/osake, EUR 0,20 0,39 0,13 0,97 58,8 -48,7
Kassatulos/osake (CEPS) ilman
kertaluonteisia erida, EUR 0,39 0,37 0,31 1,46 25,8 5,4
CEPS, EUR 0,39 0,27 0,30 1,33 30,0 44,4
Oman paaoman tuotto (ROE), % 9,9 20,8 7,8 13,5 26,9 -562,4
Velkaantumisaste 0,38 0,39 0,54 0,39 -29,6 -2,6
Oma paaoma/osake, EUR 8,01 7,87 6,60 7,87 21,4 1,8
Omavaraisuusaste, % 48,1 48,0 43,6 48,0 10,3 0,2
Henkilostd keskiméarin 26 323 26 535 27 245 27 383 -3,4 -0,8
Osakkeiden keskiméaarainen maara (milj.)

kausittainen 788,6 788,6 788,6 788,6 0,0 0,0

kumulatiivinen 788,6 788,6 788,6 788,6 0,0 0,0

kumulatiivinen, laimennettu 788,6 788,6 788,6 788,6 0,0 0,0

Kertaluonteiset erét ovat poikkeuksellisia erid, jotka eivét liity normaaliin liiketoimintaan. Tyypillisimpia kertaluonteisia erid ovat omaisuuden myyntivoitot, ylimaaraiset
omaisuusarvojen alaskirjaukset tai alaskirjausten palautus, toiminnan uudelleenjérjestelyisté johtuvat varaukset seka sakot ja korvaukset. Yksittdinen kertaluonteinen eré
kerrotaan normaalisti erikseen mikali sen tulosvaikutus on yli sentin osakkeelta.

Kayvan arvon muutokset siséltavat osakesidonnaiset kannustinjarjestelmat, synteettiset optiot netotettuina toteutuneilla ja avoimilla suojauksilla, hiilidioksidin paastéoikeuksien
arvostuksen seka osakkuusyritysten biologisen, etupadssa metsdomaisuuteen liittyvan omaisuuden uudelleenarvostuksen.



Muutos %  Muutos %
1-3/11- 1-3/11-
Milj. EUR 1-3/11 10-12/10 1-3/10 2010 1-3/10 10-12/10
Toiminnan tulos ilman kertaluonteisia eria 232,9 146,4 105,2 687,1 121,4 59,1
Osakkuusyritykset, operatiivinen, ilman kertaluonteisia eria ja
kayvan arvon muutoksia 15,1 20,4 14,2 67,0 6,3 -26,0
Liiketulos ilman kertaluonteisia eria ja kdyvan arvon muutoksia 248,0 166,8 119,4 7541 107,7 48,7
Kéyvan arvon muutokset 16,4 41,9 22,9 92,5 -28,4 -60,9
Liiketulos ilman kertaluonteisia eria 264.,4 208,7 142,3 846,6 85,8 26,7
Kertaluonteiset eréat -27,2 202,2 -18,9 180,2 -43,9 -113,5
Liiketulos (IFRS) 237,2 410,9 123,4 1026,8 92,2 -42.3

Liiketulos 248 milj. euroa ilman kertaluonteisia erié ja kayvan
arvon muutoksia oli 129 milj. euroa suurempi kuin edellisvuonna.
Liiketulosprosentti on nain ollen 9,1.

Hintojen nousu paikallisissa valuutoissa ja hyva tuotejakauma
kasvattivat liiketulosta 257 milj. euroa ja volyymien kasvu 26 milj.
euroa. Paperin ja kartongin tuotantoa rajoitettiin 7 % (12 %) ja
sahatavaran tuotantoa 2 % (6 %).

Kerayspaperin, kemikaalien, aaltopahvin raaka-aineiden, tukkien,
kuitupuun ja sellun kustannukset olivat edellisvuotta korkeammat,
mutta tuottavuuden parannukset ja kustannussééastdtoimet
korvasivat osittain kustannusten nousun. Muuttuvien ja kiinteiden
kustannusten nousun nettovaikutus paikallisissa valuutoissa oli
130 milj. euroa negatiivinen. Markkinasellulla oli pddasiassa
aikakauslehtipaperissa 9 milj. euron positiivinen nettovaikutus
myydysta sellusta saadun tuoton ylittdessa ostetun sellun

korkeamman kustannustason.

Valuuttakurssien, erityisesti Ruotsin kruunun, epasuotuisa
kustannusvaikutus kumosi valuuttakurssien positiivisen
vaikutuksen liikevaihtoon. Nettovaikutus oli noin -13 milj. euroa
suojausten jalkeen.

Poistot lisdantyivat 10 milj. euroa, mik& johtui osittain aiempien
arvonalentumisten palautuksesta vuonna 2010.

Osuus osakkuusyritysten tuloksesta oli 15 (14) milj. euroa, joista
Tornatorin ja Bergvik Skogin osuudet olivat suurimmat.

Konserni kirjasi vuoden 2011 ensimmaisen neljanneksen
liketulostasolla negatiivisia kertaluonteisia eria nettona 27 milj.
euroa. Kertaluonteiset erat liittyvat olennaisesti suunnitelmiin
Kopparforsin sahan sulkemisesta. Muut kertaluonteiset erat
liittyvat muihin uudelleenjarjestelytoimenpiteisiin ja olemassa

olevien varausten muutoksiin.

Nettorahoituserat olivat -51 (-6) milj. euroa. Nettokorkokustan-
nukset nousivat 17 milj. eurosta 23 milj. euroon. Nettovaluutta-
kurssitappiot olivat 12 (voitot 11) milj. euroa ja nettotappio muista
rahoituserista oli 16 (0) milj. euroa, mika johtui padasiassa
sellaisten korkojohdannaisten kayvan arvon muutoksista, jotka
eivat tayta suojauslaskennan soveltamisen edellytyksia.
Korkojohdannaisten kayvan arvon muutokset johtuivat markkina-
korkojen noususta.

Konsernin sijoitettu pddoma 31.3.2011 oli 8 768 milj. euroa, jossa
on nettomaaraistd nousua 706 milj. euroa. Nousu johtui kaytto-
padoman kasvusta, arvonalentumisen palautuksesta, Ruotsin
kruunun vahvistumisesta seka PVO-arvostuseréasta.

Liikevaihto nousi hieman, 42 milj. euroa edellisesté neljanneksesta.
Liiketulos ilman kertaluonteisia erid ja kyvan arvon muutoksia oli
81 milj. euroa suurempi kuin edellisella neljanneksella eli 248 milj.
euroa. Korkeammat myyntihinnat paikallisissa valuutoissa ja hyva
tuotejakauma ylittivat aaltopahvin raaka-aineen, energian ja
kerdyspaperin kustannusten nousun vaikutuksen vertailuajan-
kohtaan néahden. Valuuttakurssien nettovaikutus oli epasuotuisa.



Milj. EUR 31.3.2011 31.12.2010 31.3.2010
Operatiiviset aineelliset ja aineettomat hyddykkeet 6 394,2 6 445,2 6 084,6
Osakkuusyritykset 17254 1744,0 1572,0
Kayttdpadoma 1530,3 1399,3 1256,2
Pitkéaaikaiset korottomat erét, netto -473,2 -493,9 -499,6
Sidottu padoma 9176,7 9 094,6 8413,2
Verovelat, netto -408,6 -429,9 -350,9
Sijoitettu padoma 8768,1 8664,7 8062,3
Emoyhtién omistajille kuuluva oma pddoma 6 318,1 62029 5206,6
Vahemmistdn osuudet 49,0 51,8 58,8
Korolliset nettovelat 2401,0 2410,0 28119
Myytavana olevat omaisuuserét, netto - - -15,0
Rahoitus yhteensa 8768,1 8 664,7 8 062,3

Liiketoiminnan rahavirta pysyi hyvana 163 (265) milj. eurossa
kayttdpadoman kasvusta huolimatta. Kasvu johtui paaasiassa
liketoimintavolyymien noususta mutta myds toimitusvarmuuden
lisdantymisesté. Rahavirta investointien jalkeen oli 106 (126) milj.
euroa vuoden 2011 ensimmaisen neljanneksen investointien
ollessa vuotuista arviota pienemmat. Jakson paattyessa
konsernin korolliset nettovelat olivat ennallaan 2 401 milj. eurossa.

Kéayttamattomat luotot muuttuivat 1 400 milj. eurosta 700 milj.
euroon. Joulukuussa 2010 Stora Enso allekirjoitti uuden 700 milj.
euron komittoidun valmiusluottosopimuksen 16 pankin syndi-
kaatin kanssa. Uusi sopimus astui voimaan tammikuussa 2011 ja

erdé&ntyy tammikuussa 2014. Rahavarat ilman luottolimiitteja
pysyivat vahvana 1 108 milj. eurossa, joka on 5 milj. euroa
enemman kuin edelliselld neljanneksella. Lisaksi Stora Ensolla on
kaytettavissa erilaisia pitkaaikaisia rahoituslahteita 600 milj.
euroon saakka.

Velkaantumisaste 31.3.2011 oli 0,38 (0,39). Valuuttojen netto-
vaikutus omaan pddomaan oli 50 milj. euroa negatiivinen
muuntoerojen suojausten jalkeen.



Muutos % Muutos %

1-3/11- 1-3/11-

Milj. EUR 1-3/11 10-12/10 1-3/10 2010 1-3/10 10-12/10
Liiketulos 237,2 410,9 123,4 1026,8 92,2 -42,3
Poistot ja muut ei-kassavaikutteiset erat 104,6 -130,3 101,2 172,4 3,4 180,3
Kayttdpadoman muutos -178,9 -16,1 -105,4 -207,1 -69,7 n/m
Liiketoiminnasta kertyneet rahavirrat 162,9 264,5 119,2 9921 36,7 -38,4
Investoinnit -57,3 -138,8 -112,8 -400,4 49,2 58,7
Rahavirta investointien jalkeen 105,6 125,7 6,4 591,7 n/m -16,0

Vuoden 2011 ensimmaisen neljanneksen investoinnit olivat
yhteensé 57 milj. euroa, mik& on 42 % saman jakson poistoista.
Konsernin koko vuoden 2011 investoinnit tulevat olemaan noin
550 milj. euroa ja vuotuiset poistot noin 570 milj. euroa vuonna
2011. Oman p&aoman ehtoiset sijoitukset Montes del Plata
yhteisyritykseen Uruguayssa tulevat olemaan noin 120 milj. euroa.
Lahes 80 % investoinneista oman padoman ehtoiset sijoitukset
mukaan lukien kohdennetaan vuonna 2011 hyvan tuoton
strategisiin kasvualueisiin.

Vuoden 2011 ensimmaisen neljanneksen tarkeimpia hankkeita
olivat voimalaitoksiin ja energiaan liittyvat projektit nykyisilla
tehtailla (20 milj. euroa) seké nykyisen tuotannon kehittdminen (13

milj. euroa).

Kuluttajapakkauskartongin kysynnan odotetaan vahvistuvan
hieman vuodentakaisesta. Kysynnadn odotetaan vahvistuvan
teollisuuspakkauksissa. Sanomalehtipaperin ja paallystetyn
aikakauslehtipaperin kysynnan Euroopassa odotetaan pysyvan
vuodentakaisella tasolla. Paallystaméattoman aikakauslehtipaperin
kysynn&n odotetaan vahvistuvan jonkin verran vuodentakaiseen
verrattuna.

Hienopaperin kysynnan odotetaan pysyvan vuodentakaisella
tasolla. Puutuotteiden kysynnan odotetaan vahvistuvan jonkin
verran vuodentakaiseen verrattuna.

Kuluttajapakkauskartongin hintojen odotetaan pysyvan ennallaan,
mutta teollisuuspakkausten hintojen odotetaan nousevan jonkin
verran edellisestd neljdnneksesta. Sanomalehtipaperin ja
paallystetyn aikakauslehtipaperin hintojen odotetaan pysyvan
muuttumattomina ja paallystamattéman aikakauslehtipaperin
hintojen nousevan hieman edelliseen neljannekseen verrattuna.

Hienopaperin ja puutuotteiden hintojen odotetaan nousevan
hieman edellisesté neljanneksesta.

Kustannusinflaation kasvu ja huoltoseisokit rajoittavat vuoden
2011 toisen neljdnneksen tuloskehitystd vuodentakaiseen
verrattuna.

Konserni on nostanut koko vuoden 2011 kustannusinflaatio-
ennustettaan ilman siséisia toimenpiteita 3 %:sta 4 %:iin.
Kustannuksiin, tuottavuuteen, tuotejakaumaan ja asiakkuuksiin
kohdistuvat toimenpiteet jatkuvat entistéa tarkedmpina.



Segmentit vuoden 2011 ensimmaéisella neljanneksella verrattuna vuoden 2010
ensimmaiseen neljannekseen

Kuluttajapakkauskartonki valmistaa kaikkia keskeisia kuluttaja-
pakkauskartonkilaatuja, kuten nestepakkauskartonkia,
elintarvikepakkauskartonkia, graafisia kartonkeja seka taive-
kartonkia elintarvikkeiden, savukkeiden, l1adkkeiden, kosmetiikan
ja luksustuotteiden pakkauksiin.

Muutos %  Muutos %

1-3/11- 1-3/11-

Milj. EUR 1-3/11 10-12/10 1-3/10 1-3/10 10-12/10
Liikevaihto 647,0 611,5 5231 23,7 58
Liiketulos ennen poistoja (EBITDA)* 1341 90,1 101,6 32,0 48,8
Liiketulos* 95,8 52,1 70,5 35,9 83,9
% liikevaihdosta 14,8 8,5 13,5 9,6 741
ROOC, %** 25,7 14,9 23,8 8,0 72,5
Paperin ja kartongin toimitukset, 1 000 t*** 594 591 551 7,8 0,5
Paperin ja kartongin tuotantomaérat, 1 000 t*** 645 596 602 71 8,2
Markkinasellun toimitukset, 1 000 t 120 105 89 34,8 14,3

*llman kertaluonteisia eria **ROOC = liiketulos/sidottu padoma x 100 % ***liman sellua

o o ) ) Kuluttajapakkauskartongin liikevaihto oli 647 milj. euroa, joka oli
e Stora Enso lanseerasi etédlukutoiminnollisen Pharma DDSi o } L N
o . 24 % suurempi kuin vuoden 2010 ensimmaiselléa neljanneksella.
helpottamaan reaaliaikaista ladkkeenoton seurantaa . . - . N o
Liiketulos oli 96 milj. euroa eli 25 milj. euroa suurempi kuin vuoden
terveydenhuollossa. ) o . . )
) ) - o ) 2010 ensimmaisella neljanneksella. Tuottavuus ja tehokkuus olivat
e Stora Enso investoi 12 milj. euroa ympariston ja turvallisuuden : ) o L . ) )
. ) ) i poikkeuksellisen hyvat, ja niita tuki Iahes tayden kapasiteetin
parantamiseksi Enocellin sellutehtaalla vuosina 2011-2013. L o o o —
) . ) kayttdaste. Myyntihintojen nousu ja toimitusmaéarien kasvu ylittivat
e Vuoden 2011 toisella neljanneksell& toteutetaan Enocellin ) ) i }
) ) B ) ) raaka-aine- ja energiakustannusten nousun vaikutuksen.
tehtaalla vuotuinen huoltoseisokki ja Imatralla huoltoseisokki.

Kysynta 1-3/2011 Kysynta 1-3/2011 Hinta 1-3/2011 Hinta 1-3/2011
verrattuna verrattuna verrattuna verrattuna
Tuote Markkina 1-3/2010 10-12/2010 1-3/2010 10-12/2010

Kuluttajapakkauskartonki Eurooppa  jonkin verran vahvempi vakaa korkeampi  jonkin verran korkeampi



Teollisuuspakkaukset valmistaa aaltopahvipakkauksia ja
aaltopahvin raaka-ainetta, hylsyja ja hylsykartonkia seka
paperisékkeja ja sakki- ja voimapaperia.

Muutos %  Muutos %

1-3/11- 1-3/11-

Milj. EUR 1-3/11 10-12/10 1-3/10 1-3/10 10-12/10
Liikevaihto 243,4 2417 223,2 9,1 0,7
Liiketulos ennen poistoja (EBITDA)* 32,2 34,3 20,0 61,0 -6,1
Liiketulos* 19,4 22,0 77 151,9 -11,8
% liikevaihdosta 8,0 9,1 3,4 135,3 -12,1
ROOC, %** 12,0 14,2 52 130,8 -15,5
Paperin ja kartongin toimitukset, 1 000 t 205 195 226 -9,3 5,1
Paperin ja kartongin tuotantoméaéarat, 1 000 t 206 194 241 -14,5 6,2
Aaltopahvin toimitukset, milj. m? 247 271 250 -1,2 -8,9
Aaltopahvin tuotantomaarat, milj. m? 249 272 250 -0,4 -8,5

*llman kertaluonteisia eria **ROOC = liiketulos/sidottu pddoma x 100 %

e Tammikuussa 2011 Stora Enso ilmoitti investoivansa 285 milj.
euroa uuteen aaltopahvin raaka-ainetta tuottavaan koneeseen
Puolan Ostrotekassa.

e Ostrotekan voimalaitosinvestointi saatiin paatdkseen.

e |npac International yhtidén ostoon liittyva viranomaisten

hyvaksymisprosessi on kaynnissé, ja kauppa saataneen

paatdkseen vuoden 2011 toisella neljannekselld.

Kysynta 1-3/2011

Teollisuuspakkausten liikevaihto oli 243 milj. euroa, joka oli 9 %
suurempi kuin vuoden 2010 ensimmaiselld neljanneksellé.
Liiketulos oli 19 milj. euroa eli 12 milj. euroa enemman kuin vuosi
sitten, kun aaltopahvin raaka-aineen korkeampien myyntihintojen
ja suurempien toimitusmaérien sekd aaltopahvipakkausten
korkeampien myyntihintojen kompensoidessa muuttuvien
kustannusten nousua erityisesti aaltopahvin raaka-aineen osalta.
Laminaattipaperiliketoiminta myytiin kesalla 2010.

Kysynta 1-3/2011 Hinta 1-3/2011 Hinta 1-3/2011

verrattuna verrattuna verrattuna verrattuna
Tuote Markkina 1-3/2010 10-12/2010 1-3/2010 10-12/2010
Teollisuuspakkaukset Eurooppa vakaa jonkin verran heikompi  huomattavasti korkeampi jonkin verran korkeampi

Sanomalehti- ja kirjapaperi tuottaa laajaa valikoimaa sanomalehti-
ja erikoissanomalehtipapereita seka kirja- ja luettelopaperilaatuja.

Muutos %  Muutos %

1-3/11- 1-3/11-

Milj. EUR 1-3/11 10-12/10 1-3/10 1-3/10 10-12/10
Liikevaihto 314,5 326,2 287,4 9,4 -3,6
Liiketulos ennen poistoja (EBITDA)* 45,4 20,6 20,3 123,6 120,4
Liiketulos* 26,0 -2,7 -1,6 n/m n/m
% likevaihdosta 8,3 -0,8 -0,6 n/m n/m
ROOC, %** 10,9 -1,2 -0,6 n/m n/m
Paperin toimitukset, 1 000 t 554 658 593 -6,6 -15,8
Paperin tuotantomaéarat, 1 000 t 558 619 634 -12,0 -9,9

*liman kertaluonteisia eria **ROOC = liketulos/sidottu padoma x 100 %



e Teollisuuden varastot olivat huomattavasti pienemmat kuin
vuoden 2010 ensimmaisella neljannekselld, mutta suuremmat
kuin edellisella neljanneksella.

e Sanomalehtipaperin euromaaraiset hinnat nousivat vuotta
2009 vastaavalle tasolle.

Sanomalehti- ja kirjapaperin liikevaihto oli 315 milj. euroa, joka oli
9 % suurempi kuin vuoden 2010 ensimmaiselld neljanneksella.

Kysynta 1-3/2011

Liiketulos oli 26 milj. euroa eli 28 milj. euroa edellisvuotta
enemman korkeampien myyntihintojen ylittdess& muuttuvien
kustannusten nousun vaikutuksen. Varkauden tehtaan sanoma-
lehtipaperikoneiden pysyva sulkeminen vuoden 2010 kolmannen
neljdnneksen lopussa ja saksalaisen Maxaun tehtaan sanoma-
lehtipaperikoneen pysyva sulkeminen marraskuun 2010 lopussa
vahensivat tuotantomééria hieman vuodentakaisesta.

Kysynta 1-3/2011 Hinta 1-3/2011 Hinta 1-3/2011

verrattuna verrattuna verrattuna verrattuna

Tuote Markkina 1-3/2010 10-12/2010 1-3/2010 10-12/2010

jonkin verran huomattavasti huomattavasti huomattavasti

Sanomalehtipaperi Eurooppa heikompi heikompi korkeampi korkeampi

Euroopan
ulkopuolinen jonkin verran huomattavasti

Sanomalehtipaperi markkina heikompi heikompi korkeampi vakaa
Aikakauslehtipaperi valmistaa paallystaméatonta aikakauslehti-
paperia lahinn& aikakauslehtiin ja mainospainotuotteisiin sek&
paallystettyd matta-, silkki- ja kiiltdvapintaista aikakauslehtipaperia
erikois- ja yleisaikakauslehtiin, liitteisiin, tuotekuvastoihin ja

aikakauslehtien kansiin.

Muutos %  Muutos %

1-3/11- 1-3/11-

Milj. EUR 1-3/11 10-12/10 1-3/10 1-3/10 10-12/10

Liikevaihto 482,0 547,5 435,5 10,7 -12,0

Liiketulos ennen poistoja (EBITDA)* 54,3 47,5 27,3 98,9 14,3

Liiketulos* 28,2 19,5 3,9 n/m 44,6

% likevaihdosta 5,9 3,6 0,9 n/m 63,9

ROOC, %** 8,4 57 1,3 n/m 47,4

Paperin toimitukset, 1 000 t*** 503 659 526 -4.4 -23,7

Paperin tuotantomaarat, 1 000 t*** 558 618 550 1,5 -9,7

Markkinasellun toimitukset, 1 000 t 151 113 127 18,9 33,6

*liman kertaluonteisia erid **ROOC = liiketulos/sidottu pddoma x 100 % ***llman sellua

e Aikakauslehtipaperin teollisuuden varastot olivat suuremmat
kuin vuoden 2010 ensimmaisella neljannekselld ja edellisella
neljanneksella.

e Vuotuinen huolto- ja uudistamisseisokki Skutskarin sellu-
tehtaalla Ruotsissa toteutetaan aikataulun mukaisesti vuoden
2011 toisella neljanneksella.

Aikakauslehtipaperisegmentin liilkevaihto oli 482 milj. euroa, joka
oli 11 % suurempi kuin vuoden 2010 ensimmaiselld neljanneksella.
Liiketulos oli 28 milj. euroa eli 24 milj. euroa edellisvuotta suurempi
korkeampien hintojen ylittdesséa puuraaka-aineen, kerdyspaperin

ja muiden muuttuvien kustannusten nousun vaikutuksen.



Kysynta 1-3/2011

Kysynta 1-3/2011

Hinta 1-3/2011

Hinta 1-3/2011

verrattuna verrattuna verrattuna verrattuna
Tuote Markkina 1-3/2010 10-12/2010 1-3/2010 10-12/2010
Péaallystetty huomattavasti
aikakauslehtipaperi Eurooppa vakaa heikompi korkeampi korkeampi
Paallystetty Latinalainen huomattavasti huomattavasti huomattavasti
aikakauslehtipaperi Amerikka vahvempi heikompi korkeampi vakaa
Paallystamaton jonkin verran huomattavasti
aikakauslehtipaperi Eurooppa heikompi heikompi korkeampi korkeampi
Paallystamaton huomattavasti jonkin verran
aikakauslehtipaperi Kiina vahvempi heikompi korkeampi korkeampi
Hienopaperi valmistaa korkealaatuisia graafisia ja toimistopapereita
painotaloille, kustantamoille, kirjekuorien valmistajille, toimisto-
tarvikevalmistajille seké paperi- ja toimistotarviketukkureille.
Muutos %  Muutos %
1-3/11- 1-3/11-
Milj. EUR 1-3/11 10-12/10 1-3/10 1-3/10 10-12/10
Liikevaihto 563,3 533,5 4745 18,7 5,6
Liiketulos ennen poistoja (EBITDA)* 102,4 90,6 62,1 64,9 13,0
Liiketulos* 79,9 67,6 41,5 92,5 18,2
% liikevaihdosta 14,2 12,7 8,7 63,2 11,8
ROOC, %** 58,8 29,1 17,7 88,1 14,4
Paperin toimitukset, 1 000 t*** 650 621 623 4,3 47
Paperin tuotantomaarat, 1 000 t*** 651 638 648 0,5 2,0
Markkinasellun toimitukset, 1 000 t 42 27 28 50,0 55,6

*liman kertaluonteisia eria **ROOC = liiketulos/sidottu pd&doma x 100 % ***liman sellua

e Hienopaperilanseerasi vuoden 2011 ensimmaiselld neljannek-

selld Uetersenin tehtaan etiketteihin ja purkkeihin tarkoitetut

Mediaset-, Cosmoset- ja Lumiflex-erikoispaperit.

e Hienopaperin teollisuuden varastot olivat suuremmat kuin

vuoden 2010 ensimmaiselld neljannekselld ja edellisella

neljanneksella.

e Vuotuiset huoltoseisokit Nymdllan tehtaalla Ruotsissa ja

Uetersenin tehtaalla Saksassa toteutetaan vuoden 2011

toisella neljanneksella.

Kysynta 1-3/2011

Hienopaperin liikevaihto oli 563 milj. euroa, joka oli 19 % suurempi

kuin vuoden 2010 ensimmaéiselld neljanneksella. Liiketulos oli 80

milj. euroa eli 38 milj. euroa suurempi kuin edellisvuonna

korkeampien myyntihintojen, uudelleenjarjestelyn seurauksena

parantuneen tuotejakauman ja suurempien toimitusmaarien

ylittdessa sellu- ja kemikaalikustannusten nousun vaikutuksen.

Imatran tehtaiden paperikone (PK) 8 suljettiin pysyvéasti

maaliskuun alussa 2010.

Kysynta 1-3/2011

Hinta 1-3/2011

Hinta 1-3/2011

verrattuna verrattuna verrattuna verrattuna

Tuote Markkina 1-3/2010 10-12/2010 1-3/2010 10-12/2010

jonkin verran jonkin verran

Paallystetty hienopaperi Eurooppa heikompi vahvempi korkeampi alhaisempi

Paallystetty hienopaperi vahvempi vahvempi alhaisempi vakaa
Paallystamaton jonkin verran huomattavasti huomattavasti

hienopaperi Eurooppa heikompi vahvempi korkeampi vakaa

10



Puutuotteet valmistaa puupohjaisia tuotteita rakennus- ja
sisustusalojen tarpeisiin seka kiinteitd biopolttoaineita
energiasektoria varten. Kierratettavat tuotteet valmistetaan
uusiutuvista ja korkealaatuisista raaka-aineista, eurooppalaisesta
mannysté ja kuusesta.

Muutos %  Muutos %

1-3/11- 1-3/11-

Milj. EUR 1-3/11 10-12/10 1-3/10 1-3/10 10-12/10
Liikevaihto 409,7 410,3 331,6 23,6 -0,1
Liiketulos ennen poistoja (EBITDA)* 22,6 21,1 14,9 51,7 71
Liiketulos* 11,8 10,2 54 118,5 15,7
% liikevaihdosta 2,9 2,5 1,6 81,3 16,0
ROOC, %** 8,0 6,8 3,8 10,5 17,6
Toimitukset, 1 000 m?® 1199 1223 1119 71 -2,0

*llman kertaluonteisia erid **ROOC = liiketulos/sidottu padoma x 100 %

e Bridport House Lontoossa on ensimmainen Stora Enson
asennusvalmiista rakennuselementeistda rakennettu
monikerroksinen rakennus.

e Tammikuussa 2011 Stora Enso ilmoitti vahvistavansa
Rakentamisen ratkaisut liiketoimintaansa investoimalla 23
milj. euroa uuteen asennusvalmiiden rakennuselementtien
yksikkd6n Ybbsin sahalla Itavallassa.

e Maaliskuussa 2011 Stora Enso ilmoitti suunnitelmistaan sulkea
pysyvasti Kopparforsin saha ja pellettitehdas Ruotsissa vuoden
2011 loppuun mennessa. Sahan toiminta on ollut usean
vuoden ajan tappiollista eiké toteuttamiskelpoista vaihtoehtoa
tulosparannuksen aikaansaamiseksi ole nahtavissa.

Kysynta 1-3/2011

e Teollisuuden varastot olivat suuremmat kuin vuoden 2010
ensimmaisella neljannekselld ja edellisella neljanneksella.

Puutuotteiden liikevaihto oli 410 milj. euroa, joka oli 24 % suurempi
kuin vuoden 2010 ensimmaisella neljanneksella. Liiketulos oli 12
milj. euroa eli 6 milj. enemman kuin vuotta aiemmin. Raakapuu-
kustannusten nousu pienensi osittain korkeampien myyntihintojen
vaikutusta.

Kysynta 1-3/2011 Hinta 1-3/2011 Hinta 1-3/2011

verrattuna verrattuna verrattuna verrattuna

Tuote Markkina 1-3/2010 10-12/2010 1-3/2010 10-12/2010
Puutuotteet Eurooppa  jonkin verran vahvempi  jonkin verran heikompi korkeampi jonkin verran alhaisempi
Aasia, Lahi-ita ja jonkin verran jonkin verran huomattavasti jonkin verran

Puutuotteet Pohjois-Afrikka vahvempi heikompi korkeampi alhaisempi

Lyhyen aikavalin riskit ja epavarmuustekijat liittyvat padasiassa
raaka-ainekustannusten inflaation kasvun jatkumiseen ja
rajalliseen kykyyn siirtda kustannusten nousu myyntihintoihin
seka toimihenkildiden lakonuhkaan Suomessa. Pohjois-Afrikan
poliittinen levottomuus ja Japanin &skettdinen maanjaristys
aiheuttavat edelleen epavarmuutta.

Energiaherkkyysanalyysi vuodelle 2011: sdhkdn, 6ljyn ja muiden
fossiilisten polttoaineiden markkinahintojen 10 prosentin nousun
valitdn vaikutus vuoden 2011 liiketulokseen olisi negatiivinen noin
17 milj. euroa suojausvaikutuksen jalkeen.

Puuraaka-aineen herkkyysanalyysi vuodelle 2011: puun hintojen
10 prosentin nousun valitén vaikutus vuoden 2011 liiketulokseen
olisi negatiivinen noin 236 milj. euroa.

"

Selluherkkyysanalyysi vuodelle 2011: sellun vuotuisten keski-
hintojen 10 prosentin nousun valitén vaikutus vuoden 2011 liike-
tulokseen olisi positiivinen noin 55 milj. euroa.

Energian, puuraaka-aineen tai sellun hintojen laskun vaikutus olisi
vastakkainen.

Valuuttakurssien herkkyysanalyysi seuraaville 12 kuukaudelle:
Yhdysvaltain dollarin arvon 10 prosentin vahvistuminen suhteessa
euroon vaikuttaisi valittdmasti vuotuiseen liiketulokseen
positiivisesti noin 108 milj. euroa. Ruotsin kruunun vaikutus olisi
110 milj. euroa negatiivinen ja Englannin punnan 58 milj. euroa
positiivinen. Valuuttakurssien heikkenemisen vaikutus olisi
vastakkainen. Luvut ovat ennen suojausvaikutusta ja olettaen,
ettd ainoastaan yksittaisissd valuuttakursseissa tapahtuu
muutoksia.



Tammikuussa 2011 Stora Enso ilmoitti, ettd Stora Enson ja
Araucon yhteisyritys Montes del Plata investoi 1,9 miljardia
Yhdysvaltain dollaria vuosittain 1,3 miljoonaa tonnia tuottavaan
huipputason sellutehtaaseen Punta Pereirassa Uruguayssa.
Yhteisyrityksen molempien osapuolten osuus hankkeesta ja
tehtaan tuotannosta on 50 prosenttia. Stora Enson osuus
padomainvestoinnista on noin 280 miljoonaa euroa.

Stora Enso ilmoitti 11.7.2008 liittovaltion tuomarin Brasiliassa
antamasta paatoksestéd, jonka mukaan Bahian osavaltion Stora
Enson Veracel-osakkuusyrityksen toiminnalle mydntaméat luvat
eivat olleet laillisia. Lisdksi tuomari maaréasi Veracelin ryhtymaan
tiettyihin toimenpiteisiin, kuten luonnonmetsan istuttamiseen
osaan Veracelin puuviljelmista. Yhtidlle maéarattiin myos
mahdollinen 20 milj. Brasilian realin (9 milj. euron) sakko. Veracel
kiistad paatdksen ja on tehnyt siitd valituksen. Veracel toimii téaysin
kaikkien Brasilian lakien mukaisesti ja on saanut toimivaltaisilta
viranomaisilta kaikki tarvittavat ymparist6- ja liiketoimintaluvat
teollisuustoiminnoille ja puuviljelmille. Marraskuussa 2008
tuomioistuin lykkasi paatdksen taytantdéonpanoa véliaikaisena
toimenpiteend. Veracel ei ole kirjannut varauksia uudelleenmetsit-
tadmisen tai mahdollisten sakkojen varalle.

Bahian osavaltion tuomari antoi 30.9.2009 valiaikaisen paatdksen,
joka maéaraa Bahian hallintoa olemaan mydntaméatta Veracelille
uusia istutuslupia Eunapolisin kunnassa. Paatés on vastaus
valtionsyyttajan vaitteille, joiden mukaan Veracelin istutukset
ylittavat lainmukaiset rajat. Veracel torjuu vaitteet. Osavaltion
ymparistéviranomaisen laatima dokumentaatio tukee Veracelin
asemaa.

Yhdysvalloissa vuosina 2002 ja 2003 tapahtuneen aikakauslehti-
paperimyynnin yhteydessa Stora Enso joutui useiden joukko-
kanteiden (ja muiden siviilikanteiden) kohteeksi Yhdysvalloissa.
Niissd useat eri aikakauslehtipaperin ostajat vaativat vahingon-
korvauksia vaitetyista kartellirikkomuksista. Yhdysvaltain
littotuomioistuin antoi 14.12.2010 ns. summary judgement
paatoksen, jota Stora Enso oli vaatinut suorien ostajien joukko-
kanteiden hylkdamiseksi. P&atos, josta kantajat ovat valittaneet,
merkitsee, etta oikeus on tehnyt paatdksen Stora Enson eduksi
ja katsonut suorien ostajien joukkokanteiden olevan vailla
oikeudellista perustetta. Lisaksi suurin osa epasuorien ostajien
kanteista on hylatty ratkaisulla, joka kuitenkin voidaan ottaa
uudelleen késittelyyn, jos kantajien valitus suorien ostajien
tapauksessa menee lapi. Jos valitus ei mene lapi, paatds on myds
vahva oikeusperuste kaikkien jaljell& olevien siviiliprosessien
lopulliseksi hylkdamiseksi. Stora Enso ei ole tehnyt kyseisille
kanteille kirjanpidollisia varauksia.

Markkinaoikeus maérasi 3.12.2009 Stora Ensolle seuraamus-
maksun kilpailulain rikkomisesta Suomen raakapuumarkkinoilla
vuosina 1997-2004. Stora Enso ei valittanut p&atdksesta.

Metsahallitus kaynnisti 31.3.2011 oikeudenkayntimenettelyn Stora
Ensoa, UPM:44 ja Metséliittoa vastaan. Se vaatii yhteensa 283
miljoonan euron korvauksia vahingoista, joiden vaitetdan
syntyneen kilpailulain rikkomisesta.

Stora Enso kiistad Metsahallituksen kérsineen minkaanlaisia
vahinkoja ja puolustaa maaratietoisesti itsedan. Stora Enso ei ole
tehnyt kanteelle kirjanpidollisia varauksia.

Juan Carlos Bueno, 42, nimitettiin konsernin Latinalaisen
Amerikan toimintojen johtajaksi ja johtoryhman jaseneksi 1. huhti-
kuuta 2011 alkaen.

Vuosineljanneksen aikana ei kirjattu muuntoja.

31.3.2011 Stora Enson liilkkeeseen laskettuja A-sarjan osakkeita
oli 177 149 784 kappaletta ja R-sarjan osakkeita 612 388 715
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 % yhtién
osakepadomasta ja 0,04 % aanimaarasta.

Stora Enso ilmoitti 4.4.2011 allekirjoittaneensa International
Finance Corporationin (IFC) kanssa lainasopimuksen, jolla
jatketaan olemassa olevien lainojen maturiteettia 128 miljoonan

Yhdysvaltain dollarin lainaosuuden osalta.

Stora Enso ilmoitti 18.4.2011, ettd osakelainauksen seurauksena,
jossa Norjan pankki (Norges Bank, The Central Bank of Norway)
on lainaaja, Norjan pankin omistamien osakkeiden osuus Stora
Enso Oyj:ssa on laskenut alle 5 prosenttiin yhtion osakepadomasta
ja osakeméaarasta 15.4.2011.

PVO, jonka osakkeista Stora Enso omistaa 15 %, ilmoitti
19.4.2011 ettéd se on myynyt omistamansa Fingridin osakkeet.
Kaupan arvo on 325 miljoonaa euroa, josta PVO kirjaa noin 200
miljoonan euron myyntivoiton. Kaupalla ei odoteta olevan

vaikutusta Stora Enson tilinpaatdkseen.

Stora Enso ilmoitti 20.4.2011 investoivansa noin 90 milj. euroa
Skoghallin kuluttajapakkauskartonkitehtaaseen Ruotsissa.

Tata katsausta ei ole tilintarkastettu.
Helsingissa 20. huhtikuuta 2011

Stora Enso Oyj
Hallitus



Seuraavassa kuvattua lukuun ottamatta tdma tilintarkastamaton
osavuosikatsaus on laadittu osavuosikatsauksia koskevan IAS 34
-standardin ja konsernin vuoden 2010 vuosikertomuksen
laskentaperiaatteiden mukaisesti.

Seuraavat standardien ja tulkintojen muutokset otettiin kayttéon

1.1.2011 l&htien, mutta niilld ei ollut vaikutusta konsernin

tilinpaatokseen:

e |AS 24 Lahipiiria koskevat tiedot — uudistettu I&hipiirimaéaritelma.

e [FRIC 19 Rahoitusvelkojen kuolettaminen oman paaoman
ehtoisilla instrumenteilla vaatii, etté yrityksen laskiessa liikkeelle
oman pa&doman ehtoisia instrumentteja rahoitusvelan
kuolettamiseksi on kirjattava tulosvaikutteisesti voitto tai tappio,
joka maéaritetdan rahoitusvelan kirjanpitoarvon ja liikkeeseen
laskettujen oman padoman ehtoisten instrumenttien kayvan
arvon erotuksena.

e |[FRS-muutokset - Vuotuisten parannusprosessien aikana
pienet ja kiireettémat muutokset kootaan yhteen ja otetaan
kayttdon vuoden alussa. Lisaksi IASB on julkaissut muutamia
muita pienid muutoksia, jotka on myds otettu kayttéén vuoden
alussa. Namé& 1.1.2011 lahtien voimassa olevat muutokset
littyvat yhdeksaan standardiin ja tulkintaan. Niilla ei ollut
merkittadvaa vaikutusta konsernin tilinpaatdkseen.

Muutos % Muutos %
1-3/11 1-3/11
Milj. EUR 1-3/11 10-12/10 1-3/10 2010 -1-3/10 -10-12/10
Liikevaihto 2726,9 2685,2 22959 10296,9 18,8 1,6
Liiketoiminnan muut tuotot 57,0 54,3 34,3 159,1 66,2 5,0
Materiaalit ja palvelut -1 668,2 -1 747,8 -1 4281 -6 391,4 -16,8 4,6
Toimituskulut ja komissiot -257.1 -253,7 -225,2 -1 0101 -14,2 -1,3
Henkildstokulut -343,2 -374,8 -329,0 -1375,3 -4,3 8,4
Liiketoiminnan muut kulut -143,3 -102,1 -112,0 -482,2 -27,9 -40,4
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 20,0 541 19,1 112,5 47 -63,0
Poistot ja arvonalentumiset -154,9 95,7 -131,6 -282,7 -17,7 -261,9
Liiketulos 237,2 410,9 123,4 1026,8 92,2 -42,3
Nettorahoituseréat -51,2 21,7 -5,5 -100,9 n/m -135,9
Tulos ennen veroja 186,0 389,2 117,9 925,9 57,8 -52,2
Tuloverot -30,1 -76,2 -15,8 -156,6 -90,5 60,5
Tilikauden tulos 155,9 313,0 102,1 769,3 52,7 -50,2
Jakaantuminen:

Emoyhtion omistajille 155,6 312,2 101,5 766,0 53,3 -50,2
Vahemmiston osuudet 0,3 0,8 0,6 3,3 -50,0 -62,5
155,9 313,0 102,1 769,3 52,7 -50,2

Osakekohtainen tulos
Tulos/osake, EUR 0,20 0,39 0,13 0,97 53,8 -48,7
Tulos/osake (laimennettu), EUR 0,20 0,39 0,13 0,97 53,8 -48,7



Milj. EUR 1-3/11 10-12/10 1-3/10 2010
Tilikauden tulos 155,9 313,0 102,1 769,3
Muut laajan tuloksen erat
Etuuspohjaisten jarjestelyiden vakuutusmatemaattiset tappiot - -30,1 - -32,5
Myytavissa olevat rahoitusvarat 8,1 94,8 -16,6 95,9
Valuutta- ja hyddykesuojaukset -3,1 4,6 23,9 107,7
Osakkuusyritysten muiden laajan tuloksen erien osuus 3,0 8,8 -0,3 9,2
Oman padoman nettoinvestointien valuuttamuunnon muutokset -52,2 71,4 144,3 305,6
Vahemmistdosuuksien valuuttamuunnon muutokset -1,9 1,6 11 51
Nettosijoituksen suojaukset 85 -2,0 -8,1 -9,8
Muihin laajan tuloksen eriin liittyva tulovero 0,3 111 -4,.7 -13,4
Muut laajan tuloksen erat verojen jalkeen -42,3 160,2 139,6 467,8
Laaja tulos yhteensa 113,6 473,2 241,7 12371
Laajan tuloksen jakaantuminen:
Emoyhtién omistajille 115,2 470,7 240,1 1228,7
Vahemmistdn osuudet -1,6 2,5 1,6 8,4
113,6 473,2 241,7 12371
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Milj. EUR 1-3/11 1-3/10
Liiketoiminnan rahavirta
Liiketulos 237,2 123,4
Suojaustulos laajasta tuloksesta -5,0 15,0
Ei-kassavaikutteisten erien oikaisut 104,6 101,2
Nettokayttdpadoman muutos -205,9 -123,0
Liiketoiminnan rahavirrat 130,9 116,6
Maksetut nettorahoituserat -71,4 -5,7
Maksetut tuloverot -47,3 -5,5
Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavarat 12,2 105,4
Investointien rahavirta
Konserniyritysten hankinta - -0,8
Osakkuusyritysten hankinta -13,9 -71
Tuotot aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden ja osakkeiden myynnista 9,4 10,8
Investoinnit -57,3 -112,8
Pitk&aikaisten saamisten nettomuutos 3,1 3,6
Investointeihin kaytetyt nettorahavarat -58,7 -106,3
Rahoituksen rahavirta
Pitk&aikaisten lainojen nostot 19,0 71,6
Pitk&aikaisten lainojen lyhennykset -15,4 -172,3
Lyhytaikaisten lainojen muutos 52,3 79,3
Vahemmistdosuuksien osinko -1,2 -0,2
Rahoitukseen kertyneet/kaytetyt nettorahavarat 54,7 -21,6
Rahavarojen nettomuutos 8,2 -22,5
Muuntoerot -3,7 9,8
Nettorahavarat tilikauden alussa 1 1031 877,0
Nettorahavarat tilikauden lopussa 1107,6 864,3
Rahavarat tilikauden lopussa 1115,0 865,1
Pankkitililuotot tilikauden lopussa -7,4 -0,8
Nettorahavarat tilikauden lopussa 1107,6 864,3
Konserniyritysten hankinta

Vahemmiston osuudet = 0,8
Omaisuuden kaypa arvo - 0,8

Liilkearvo = -
Yritysostot yhteensa - 0,8




Milj. EUR 1-3/11 1-3/10 2010

Tilanne kauden alussa 5 565,8 51577 51577
Konserniyritysten hankinta = - 7.8
Investoinnit 54,6 107,2 3770
Liséykset biologisiin hyddykkeisiin 2,7 5,6 23,4
Paastdoikeuksien muutos 59,9 50,0 15,7
Vahennykset -8,2 -7,6 -25,1
Konserniyritysten myynnit - - -0,8
Poistot ja arvonalentumiset -154,9 -131,6 -282,7
Muuntoero ja muut -14,3 143,6 292,8
Yhteensa 5505,6 5324,9 5 565,8
Milj. EUR 31.3.2011 31.12.2010 31.3.2010
Pitk&aikaiset lainat 3320,7 3259,2 3042,4
Lyhytaikaiset lainat 748,4 752,0 1133,8
4 069,1 4011,2 4176,2

Qi/11 2010 Q1/10

Tilanne kauden alussa 4011,2 3936,7 3936,7
Uusien tytaryritysten velat - 0,8 -
Myytyjen tytaryritysten velat - -5,6 -
Lainojen nostot/lyhennykset (netto) 67,8 -111,2 147,3
Muuntoero ja muut -9,9 190,5 92,2

Yhteensa 4 069,1 4011,2 4176,2




Milj. EUR 31.3.2011 31.12.2010 31.3.2010
Varat
Pitkaaikaiset varat
Aineelliset ja aineettomat hyddykkeet (0] 5221, 5334,3 5082,3
Biologiset hyddykkeet (6] 183,6 190,5 167,3
Paastooikeudet O 100,9 41,0 75,3
Osuudet osakkuusyrityksissa O 17254 1744,0 1572,0
Myytévissa olevat julkisesti noteeratut osakkeet | 79,0 78,7 75,7
Myytévissa olevat muut osakkeet O 888,6 879,4 759,7
Pitkdaikaiset lainasaamiset | 125,0 126,5 160,4
Laskennalliset verosaamiset T 100,3 111,0 195,7
Muut pitkaaikaiset varat O 30,6 37,2 34,1
8454,5 8542,6 8122,5
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus O 1596,7 1474,6 13327
Verosaamiset T 6,7 1,7 2,5
Korottomat saamiset (0] 1713,5 1621,8 1433,6
Korolliset saamiset | 3491 2851 263,1
Rahavarat | 1115,0 1110,9 865,1
4781,0 44941 3897,0
Luovutettavat, myytaviksi tarkoitetut varat - - 49,9
4781,0 44941 3946,9
Varat yhteensa 13 235,5 13 036,7 12 069,4
Oma paaoma ja velat
Emoyhtion omistajille kuuluva oma padoma 6 318,1 62029 5206,6
Vahemmistdn osuudet 49,0 51,8 58,8
Oma padoma yhteensa 6 367,1 6 254,7 5265,4
Pitkaaikaiset velat
Tydsuhteen paattymisen jalkeisiin etuuksiin liittyvat varaukset (0] 319,0 320,5 330,3
Muut varaukset O 150,3 148,6 186,8
Laskennalliset verovelat T 415,9 422.,6 4217
Korollinen pitkaaikainen velka | 3320,7 3259,2 3042,4
Muut pitkaaikaiset velat O 34,5 62,0 16,6
4240,4 4212,9 3997,8
Lyhytaikaiset velat
Korollisten velkojen lyhennyseréat | 228,3 303,5 696,4
Korolliset velat | 520,1 448,5 4374
Lyhytaikaiset korottomat velat O 1779,9 16971 1510,1
Verovelat T 99,7 120,0 127,4
2628,0 2 569,1 2771,3
Myytaviksi luokiteltuihin varoihin suoraan liittyvat velat - - 34,9
2628,0 2569,1 2806,2
Velat yhteensa 6 868,4 6782,0 6 804,0
Oma paaoma ja velat yhteensa 13 235,5 13 036,7 12 069,4

O-kirjaimella merkityt erat siséltyvat sidottuun padomaan.
I-kirjaimella merkityt erét sisaltyvat korollisiin nettovelkoihin.
T-kirjaimella merkityt erat sisaltyvat verovelkaan.
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Milj. EUR 31.3.2011 31.12.2010 31.3.2010
Omasta puolesta annetut vakuudet
Kiinnitykset 5,2 5,2 25,5
Osakkuusyritysten puolesta annetut vakuudet
Takaukset 137,6 154,6 180,0
Muiden puolesta annetut vakuudet
Takaukset 1021 108,3 128,4
Muut omat vastuut
Leasing-vastuut seuraavien 12 kk:n aikana 33,6 32,3 26,7
Leasing-vastuut seuraavien 12 kk:n jalkeen 88,4 88,3 75,2
Elakevastuut 0,4 04 0,1
Muut vastuut 96,9 94,8 36,2
Yhteensa 464,2 483,9 4721
Kiinnitykset 52 52 25,5
Takaukset 239,7 262,9 308,4
Leasing-vastuut 122,0 120,6 101,9
Elakevastuut 0,4 04 01
Muut vastuut 96,9 94,8 36,2
Yhteensa 464,2 483,9 4721
Milj. EUR Suunnitellut sopimusmaksut
Sopimuksia
Toimitustyyppi yhteensd 4-12/2011 2012-2013 2014-2015 2016+
Kuitu 1606,4 220,4 446,9 427,0 512,1
Energia 1656,5 281,5 41387 375,0 586,3
Kuljetus 394,5 47,4 96,0 75,8 175,3
Muut tuotantokustannukset 726,6 87,4 83,5 29,6 526,1
Investoinnit 35,4 25,6 9,8 - -
Sitoumukset yhteensa 31.3.2011 44194 662,3 1049,9 907,4 1799,8
Milj. EUR 31.3.2011 31.12.2010  31.3.2010
Kayvan Kayvan Kayvat Kayvat Kayvat
arvon arvon arvot, arvot, arvot,
ylittavat alittavat netto netto netto
Koronvaihtosopimukset 157,4 -32,8 124,6 135,4 185,0
Korko-optiot 0,5 -27,9 -27,4 -35,3 -29,3
Termiinisopimukset 66,9 -46,0 20,9 47,6 50,3
Valuuttaoptiot 48,0 -7,5 40,5 22,1 2,5
Hyddykesopimukset 28,7 -12,0 16,7 11,6 -28,9
Synteettiset osakevaihtosopimukset (TRS) 25,0 -6,3 18,7 13,8 -0,3
Yhteensa 326,5 -132,5 194,0 195,2 179,3




Milj. EUR 31.3.2011 31.12.2010 31.3.2010
Korkojohdannaiset
Koronvaihtosopimukset

Eréantyy alle 1 vuodessa 781,8 827,5 543,0

Erédantyy 2-5 vuodessa 1568,0 2 569,8 24428

Erdantyy 6-10 vuodessa 768,7 804,7 920,3

3118,5 4202,0 3906,1

Korko-optiot 5477 601,0 508,9
Yhteensa 3666,2 4803,0 4415,0
Valuuttajohdannaiset

Termiinisopimukset 22870 2 333,1 2 028,6

Valuuttaoptiot 2 502,6 2683,4 1676,7
Yhteensa 4789,6 5016,5 3705,3
Hyddykejohdannaiset

Hyodykesopimukset 279,6 297,6 345,7
Yhteensa 279,6 297,6 345,7
Optio-ohjelmiin liittyvéat suojausinstrumentit

Synteettiset osakevaihtosopimukset (TRS) 73,3 83,1 104,7
Yhteensa 73,3 83,1 104,7
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Milj. EUR 1-3/11 2010 10-12/10 7-9/10 4-6/10 1-3/10
Kuluttajapakkauskartonki 647,0 2 314,7 611,5 593,8 586,3 5231
Teollisuuspakkaukset 243,4 949,5 241,7 225,4 259,2 223,2
Sanomalehti- ja kirjapaperi 314,5 1261,6 326,2 322,9 3251 2874
Aikakauslehtipaperi 482,0 2054,2 5475 541,0 530,2 435,5
Hienopaperi 563,3 21257 533,5 563,3 554,4 474,5
Puutuotteet 409,7 1588,7 410,3 4241 422,7 331,6
Muut 723,3 2 524,6 627,3 623,4 648,6 625,3
Segmenttien valinen liikevaihto -656,3 -2 5221 -612,8 -670,3 -634,3 -604,7
Yhteensa 2726,9 10 296,9 2685,2 2623,6 2692,2 22959
Milj. EUR 1-3/11 2010 10-12/10 7-9/10 4-6/10 1-3/10
Kuluttajapakkauskartonki 95,8 2771 52,1 776 76,9 70,5
Teollisuuspakkaukset 19,4 65,5 22,0 18,7 17,1 7.7
Sanomalehti- ja kirjapaperi 26,0 -10,8 -2,7 01 -6,6 -1,6
Aikakauslehtipaperi 28,2 90,9 19,5 45,5 22,0 3,9
Hienopaperi 79,9 259,4 67,6 70,9 79,4 41,5
Puutuotteet 11,8 70,9 10,2 25,2 30,1 54
Muut -28,2 -65,9 -22,3 -4,9 -16,5 -22,2
Liiketulos segmenteittain ilman kertaluonteisia eria 232,9 687,1 146,4 233,1 202,4 105,2

Osuus osakkuusyritysten tuloksesta ilman kayvan arvon

muutoksia 15,1 67,0 20,4 21,9 10,5 14,2
Liiketulos ilman kertaluonteisia eria ja kdyvan arvon
muutoksia* 248,0 7541 166,8 255,0 212,9 119,4

Kayvan arvon muutokset® 16,4 92,5 41,9 16,5 11,2 22,9
Liiketulos ilman kertaluonteisia eria 264.,4 846,6 208,7 271,5 224 1 142,3
Kertaluonteiset erat -27,2 180,2 202,2 5,4 -8,5 -18,9
Liiketulos (IFRS) 237,2 1026,8 410,9 276,9 215,6 123,4
Nettorahoituserat -51,2 -100,9 21,7 -511 -22,6 -5,5
Tulos ennen veroja ja vihemmistén osuuksia 186,0 925,9 389,2 225,8 193,0 117,9
Tuloverot -30,1 -156,6 -76,2 -31,5 -33,1 -15,8
Tilikauden tulos 155,9 769,3 313,0 194,3 159,9 102,1

* Kayvan arvon muutokset sisaltavat osakesidonnaiset kannustinjarjestelmat, synteettiset optiot netotettuina toteutuneilla ja avoimilla suojauksilla, hiilidioksidin paéstdoikeuksien

arvostuksen seké osakkuusyritysten biologisen, etupadssa metsdomaisuuteen liittyvan omaisuuden uudelleenarvostuksen.

Milj. EUR 1-3/11 2010 10-12/10 1-3/10
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta iiman kertaluonteisia

erid ja kdyvan arvon muutoksia 15,1 67,0 20,4 14,2
Kayvan arvon muutokset osakkuusyrityksissa 4,9 60,8 49,0 4,9
Osakkuusyrityksiin littyvat kertaluonteiset erat - -15,3 -15,3 -
Osakkuusyritykset liikevoitossa 20,0 12,5 54,1 19,1
Osakkuusyritysten osuus veroista -6,5 -40,6 -25,1 -4,2
Osakkuusyritykset nettotuloksessa 13,5 71,9 29,0 14,9
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Milj. EUR 1-3/11 2010 10-12/10 7-9/10 4-6/10 1-3/10
Kuluttajapakkauskartonki - 2174 167,6 49,8 - -
Teollisuuspakkaukset - -21,5 -5,0 - -3,3 -13,2
Sanomalehti- ja kirjapaperi -1,7 -58,5 1,1 -44.4 -13,0 -
Aikakauslehtipaperi 3,4 2,4 1,1 - 9,2 -5,7
Hienopaperi - 68,9 60,4 - 8,5 -
Puutuotteet -28,9 4,0 1,9 - 0,5 1,6
Muut - -32,5 -20,5 - -10,4 -1,6
Liikevoiton kertaluonteiset erat -27,2 180,2 202,2 5,4 -8,5 -18,9
Verojen kertaluonteiset erat 78 -37,9 -37,9 - - -
Nettovoiton kertaluonteiset erat -19,4 142,3 164,3 5,4 -8,5 -18,9
Milj. EUR 1-3/11 2010 10-12/10 7-9/10 4-6/10 1-3/10
Kuluttajapakkauskartonki 95,8 4945 219,7 1274 76,9 70,5
Teollisuuspakkaukset 19,4 44,0 17,0 18,7 13,8 -5,5
Sanomalehti- ja kirjapaperi 24,3 -69,3 -3,8 -44.3 -19,6 -1,6
Aikakauslehtipaperi 31,6 93,3 18,4 45,5 31,2 -1,8
Hienopaperi 79,9 328,3 128,0 70,9 87,9 41,5
Puutuotteet 171 74,9 12,1 25,2 30,6 7,0
Muut -16,7 -51,4 -34,6 91 -20,1 -5,8
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 20,0 112,5 541 24,4 14,9 19,1
Liiketulos (IFRS) 237,2 1026,8 410,9 276,9 215,6 123,4
Nettorahoituserat -51,2 -100,9 21,7 -511 -22,6 -5,5
Tulos ennen veroja ja vahemmistén osuuksia 186,0 925,9 389,2 225,8 193,0 117,9
Tuloverot -30,1 -156,6 -76,2 -31,5 -33,1 -15,8
Tilikauden tulos 155,9 769,3 313,0 194,3 159,9 102,1
Paatdskurssi Keskikurssi
1 euro on 31.3.2011 31.12.2010 31.3.2011 31.12.2010
SEK 8,9329 8,9655 8,8661 9,5464
usD 1,4207 1,3362 1,3685 1,3272
GBP 0,8837 0,8608 0,8538 0,8583

22



Milj. EUR uUsD GBP SEK
Arvioitu vuosittainen liiketoiminnan nettorahavirta 1080 580 -1100
Transaktioriskin suojaukset 31.3.2011 -510 -250 590
Suojausprosentti 31.3.2011 seuraaville 12 kuukaudelle 47 % 43 % 54 %
Liiketulos: valuuttakurssivaikutus 10 % vahvistuminen Milj. EUR
usD 108
SEK 10
GBP 58

Herkkyys perustuu liiketoiminnan nettorahavirtaan seuraavien 12 kuukauden aikana. Laskelmassa ei ole huomioitu valuuttasuojauksia ja siina oletetaan, etta ainoastaan

yksittéisissa valuuttakursseissa tapahtuu muutoksia. Valuuttakurssien heikkenemisen vaikutus olisi vastakkainen.

Vaihtomaara

Tammikuu
Helmikuu
Maaliskuu

Yhteensa

Paatoskurssi

Tammikuu
Helmikuu

Maaliskuu

23

Helsinki

A-osake R-osake

Tukholma

A-osake R-osake

272 642 96 881 420
180 902 92 496 749
168 723 100 248 248

489 105 27 779 373
184 196 20 591 765
260 275 21 644 601

622267 289626 417

933 576 70 015 739

Helsinki, EUR Tukholma, SEK
A-osake R-osake A-osake R-osake
9,30 8,69 82,45 76,80
8,46 8,17 73,85 71,25
8,56 8,41 77,45 75,35




Sijoitetun padoman tuotto, Liiketulos

100 x —— —
ROCE (%) Sijoitettu pddoma "2
Sidotun padoman tuotto, 100 Liiketulos
X —
ROOC (%) Sidottu padoma "?
Oman p&doman tuotto, 100 Tulos ennen veroja ja vahemmistdosuutta — verot
X
ROE (%) Oma p&adoma yhteensa ?
Omavaraisuusaste (%) 100 Oma p&aoma yhteenséa
X
Taseen loppusumma
Korolliset nettovelat Korolliset velat — korolliset saamiset
Velkaantumisaste Korolliset nettovelat
Oma p&adoma
Kassatulos/osake Tilikauden tulos ® — Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden poistot ja arvonalentumiset
Osakkeiden keskiméaarainen lukuméaara
Tulos/osake (EPS) Tilikauden tulos®

Osakkeiden keskimaaréinen lukumaara
1) Sijoitettu padoma = sidottu padoma — nettoverovelka
2) Tilikauden keskiarvo
3) Jakaantuminen emoyhtion omistajille

Layout: Reprostudio & Heku Oy
Painatus: Lénnberg Print & Promo
Kannet: Performa Alto 200 g/m?
Valokuva: TerraPrint Silk 90 g /m?

Tietyt tassa esitetyt lausumat, jotka eivat ole historiallisia tosiasioita, kuten markkinoiden oletettuun kasvuun ja kehitykseen littyvat lausumat ja muut kasvu- ja tuottavuusolettamat seka
lausumat, jotka alkavat iimaisuilla “uskoo’, “olettaa”, “odottaa”, “ennustaa” tai muilla vastaavilla iimaisuilla, ovat tulevaisuudennakymiin liittyvia kannanottoja Yhdysvaltain vuoden 1995 Arvopa-
pereita Koskevien Oikeudenkayntien Uudistamisesta annetun lain (The United States Private Securities Litigation Reform Act of 1995) tarkoittamalla tavalla. Koska ndma lausumat
perustuvat nykyisiin suunnitelmiin, arvioinin ja ennusteisiin, ne sisaltavat riskeja ja epavarmuustekijoita, jotka saattavat johtaa siihen, etté tulokset poikkeavat merkittavasti niita koskevista
arvioista. Tallaisia tulevaisuutta 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 tuotekehityksesséa, konsernin tavoittelemien asiakkaiden kyky hyvéksyéa uusia tuotteita ja
palveluita, voimassaolevien ja uusien yhteistydsopimusten mukanaan tuoma menestys, muutokset liketoiminnan strategioissa, kehityssuunnitelmissa tai tavoitteissa, muutokset konsernin
patenttien tai muiden tekijanoikeuksien antamassa suojassa seka padoman saatavuus hyvaksyttavilla ehdoilla; (2) teollisuuden yleiset olosuhteet, kuten tuotteiden kysynnan voimakkuus,
kilpailun kovuus, konsernin tuotteiden markkinahinnat maailmalla nyt ja tulevaisuudessa seka niihin littyvat hintapaineet, raaka-aineiden hintavaihtelut, konsernin asiakkaiden ja kilpailjoiden
taloudellinen tilanne sek& mahdollisten uusien kilpailevien tuotteiden ja teknologioiden kehittaminen kilpailijoiden toimesta; ja (3) yleinen taloudellinen tilanne, kuten talouskasvu konsernin
tarkeimmilla markkina-alueilla seké valuuttakurssi- ja korkotasovaihtelut.
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Tama el ole roskaa,
se on raaka-ainetta.

Langerbruggen tehtaamme Belgiassa elda siita, mita jotkut pitavat jatteend. Se kayttad raaka-aineenaan ainoastaan
kerdyspaperia. Liséksi se tuottaa jatteesta bioenergiaa omaan kayttdéonsa. Jopa tuhka, jota prosessista lopulta jaa jaljelle,
kaytetaan rakennusteollisuuden raaka-aineena. Menestyvaa liiketoimintaa syntyy siitd, missa jotkut eivat nae mitdéan arvoa.
Joskus asioita kannattaa katsoa uusin silmin. Lisda Langerbruggen tehtaastamme: storaenso.com/recycle
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