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Toimintakertomus

Markkinatilanne ja toimitukset

Maailman taloustilanteen heikentyminen pienensi sanomalehtipa-
perin maailmanlaajuista kysyntda 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 seka 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, ** sisélten taivekartongin, valkaisemattoman ja toispuolisesti valkeapintaisen kartongin , *** taivekartonki

Lahteet: Kansainvéalinen 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 véheni
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 likevaihtoa 504 milj.
euroa. Lilkevaihtoa pienensivat myos epasuotuisat valuuttakurssi-
muutokset seké puutuotteissa merkittavasti alhaisemmat hinnat ja
vBhaisemmat 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 lisd&ntyneet 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-

kartonkien kasvu enemman kuin korvasi jonkin verran alhaisemmat
sanomalehtipaperin hinnat ja puutuotteiden paljon alhaisemmat
hinnat. Epasuotuisten valuuttakurssimuutoksien ja suojaussopi-

musten nettovaikutus lilkevoittoon oli noin 181 milj. euroa.

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

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

Puuta toimitettin konsernin tehtaille yhteensa 37 miljoonaa kuutio-
metria vuonna 2008, mik&a on 12 % vahemman kuin vuonna 2007.
Tama johtui tehtaiden sulkemisista ja supistuksista erityisesti
Suomessa.

Kiinte&at kustannukset laskivat noin 134 milj. euroa, mika johtui
padasiassa kustannustason parannustoimenpiteistd uudelleenjar-
jestelyt mukaan lukien.

Sanomalehti- ja kirjapaperi Aikakauslehtipaperi
Milj. euroa 2008 2007 2006 Milj. euroa 2008 2007 2006
Lilkevainto 15694,7 17349 17040 Lilkevainto 21770 22963 22203
Lilketulos ennen poistoja (EBITDA)* 2565,2 345,0 372,5 Lilketulos ennen poistoja (EBITDA)* 223,5 222,1 236,8
Lilketulos® 140,8 211,9 2321 Lilketulos* 88,8 50,9 61,8
% likevaindosta 88 12,2 13,6 % likevaindosta 41 2,2 2,8
Sidottu paédoma 31.12. 1136,5 11917 13905 Sidottu paéoma 31.12. 141311 16286 19666
ROOC, %™ 12,1 16,7 16,7 ROOC, %™ 6,0 2,9 3,1
Henkildsto keskimaarin 2771 2813 2945 Henkildsto keskiméarin 4 331 5216 5292
Toimitukset, 1 000 t 2 870 3061 3091 Toimitukset, 1 000 t 2786 2993 2765
Tuotantomaéarat, 1 000 t 2808 3061 3096 Tuotantomaéarat, 1 000 t 2774 2 951 2772

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

Sanomalehti- ja kirjapaperin liikkevaihto 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.

*ilman kertaluonteisia eria

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

Aikakauslehtipaperin likevaihto pieneni 5,2 % vuonna 2007 l&hinna
kapasiteetin sulkemisten takia.

Lilkkevoitto kasvoi 37,9 milj. euroa 88,8 milj. euroon. Valuuttakurssien
epé&suotuisa kehitys, energian hintojen voimakas nousu sek&
Ruotsissa sijaitsevan Skutskérin sellutehtaan merkittavasti huonon-
tunut kannattavuus pienensivat vain osittain vuoden alussa ja keski-
vaiheilla tapahtuneen myyntihintojen nousun, myyntivolyymien
kasvun ja uudelleenjarjestelysté seka tuottavuuden parantamisesta
aiheutuvien hydtyjen vaikutusta. Vuonna 2007 tehdyt arvonalen-
nukset pienensivat normaaleja poistoja vuonna 2008 noin 22 milj.
euroa.



Hienopaperi Kuluttajapakkauskartonki
Milj. euroa 2008 2007 2006 Milj. euroa 2008 2007 2006
Lilkevainto 21117 2186,2 22618 Lilkevainto 22319 23009 23319
Liiketulos ennen poistoja (EBITDA)* 219,8 301,6 308,3 Liiketulos ennen poistoja (EBITDA)* 242,0 336,4 441,3
Lilketulos® 80,4 163,7 140,2 Lilketulos® 107,3 168,0 240,9
% likevaindosta 38 7,6 6,2 % likevaindosta 4.8 6,9 10,3
Sidottu pd&doma 31.12. 1369,8 16921 16733 Sidottu pdédoma 31.12. 12626 17022 19979
ROOC, %** 53 97 wr ROOC, %" 7,2 84 11,9
Henkilosto 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 Tuotantoma&éarat, 1 000 t 2437 2532 2 566

*ilman 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 sek& valuuttakurssien
negatiivista vaikutusta.

Teollisuuspakkaukset

Milj. euroa 2008 2007 2006

Lilkevainto 10765 10835 970,7

Lilketulos ennen poistoja (EBITDA)* 132,7 168,8 145,8

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

Sidottu padoma 31.12. 616,1 6971 627,2

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

Henkilosto keskimaarin 5903 5907 5795

Paperin ja kartongin toimitukset,

1000t 1008 1065 1006

Paperin ja kartongin tuotantomé&arét,

1000t 1020 1058 1014

Aaltopahvipakkausten toimitukset,

milj. m? 1071 1091 974

Aaltopahvipakkausten tuotanto-

maarat, milj. m? 1066 1090 991

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

Lilkevaihto oli edellisvuotisella tasolla.

Lilkevoitto oli 73,9 milj. euroa, mik& 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.

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

Kuluttajapakkauskartongin liikevainto 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 merkittavasti vuoden
lopulla. Vuonna 2007 tehdyt arvonalennukset pienensivat normaaleja
poistoja vuonna 2008 noin 24 milj. euroa.

Puutuotteet
Milj. euroa 2008 2007 2006
Lilkevainto 1503,3 18531 16730
Liiketulos ennen poistoja (EBITDA)* -19,4 205,5 122,9
Lilketulos* -67,5 150,7 63,4
% likevaindosta -4,5 81 38
Sidottu pa&doma 31.12. 618,7 763,6 780,2
ROOC, %™ -9,8 19,5 8,0
Henkilostd keskimaarin 4835 4876 4841
Toimitukset, 1 000 m* 5893 6348 6 551

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

Liikevaihto pieneni 18,9 % vuoteen 2007 verrattuna p&dasiassa
vaikeasta markkinatilanteesta johtuvien myyntihintojen laskun

VUOKSI,

Liiketulos oli -67,5 milj. euroa, miké& on 218,2 milj. euroa véhemméan
kuin edellisvuonna. Tamé& johtuu siita, ettd kustannussaastoihin
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 yhteensé 42,1 (74,3) milj. euroa. Tama
johtuu valuuttakurssien epéasuotuisasta vaikutuksesta ja sellun
hintojen laskusta. Vuoden 2008 alusta 1&htien osakkuusyritysten
tulos on esitetty likevoitossa erillaan. Alempina vuosina ne sisélly-
tettiin kunkin liketoiminta-alueen likevoittoon. Liiketoiminta-alueiden
vertailuliikevoitot vuodelta 2007 on luokiteltu sen mukaisesti

uudelleen.

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

Stora Enso jatkoi toimintojensa uudelleenjarijestelyja. Syyskuussa
julkistetun suunnitelmansa mukaan konserni alkoo sulkea koneita,
joiden vuotuinen kapasiteetti on 600 000 tonnia paperia ja kartonkia
ja 170 000 kuutiometria sahatavaraa. Myds Vengjan puunhankintaa
alotaan 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. Taméan 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 henkilén irtisanomiseen. Saksassa
irtisanomistarve on noin 600, Suomessa 550, Ven&jalla 400 ja
muualla 160 henkilda. Uudelleenjarjestelykustannukset 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 viimeisella vuosineljanneksellé tehtyinin arvonalentumis-
testeihin. Lisaksi osakkuusyritys Sunila Oy:t& koskevasta investoin-
nista Kirjattiin 44 milj. euron arvonalentuminen.

Uudelleenjarjestelyihin liittyvat varaukset ja arvonalentumiset seka
aiemmin julkistettuihin uudelleenjarjestelytoimiin liittyvat oikaisut
olivat yhteensa 1 045,4 (949,9) milj. euroa. Ne kasiteltiin kertaluon-
teisina erind. Lilketappio k&yvan arvon arvostukset ja kertaluonteiset
erat mukaan lukien oli -726,6 (voitto 176,9) milj. euroa.

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 liittyvistéa 1,1 milj. euron arvostusvoitoista, pitkéaaikaisen
vieraan pagoman -7,9 milj. euron arvostustappioista seké muista 0,4
milj. euron voitoista.

Tulos ennen veroja ja vahemmistdosuuksia ilman 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 iiman kertaluonteisia eria
oli 0,18 (0,94) euroa. 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
vahemman kuin edellisvuonna. Taméa selittyy tukkuritoiminnan
myynnilla, konsernin toimintojen uudelleenjarjestelylld, aineellisten
hybdykkeiden ja liikearvon arvonalentumisilla, Pohjolan Voima Oy:n
ja NewPagen noteeraamattomien osakkeiden k&yvan arvon arvos-
tuksilla seka kayttbpaddoman pienentamisella.



Avainluvut — Jatkuvat toiminnot

2008 2007 2006
Liikevaihto, milj. euroa 11 028,8 11 .848,5 11 460,4
Lilketulos iiman kertaluonteisia erid ja kayvan arvon muutoksia ?, milj. euroa 3884 8611 8391
% likevaindosta 35 73 73
Liiketulos (FRS), milj. euroa -726,6 176,9 708,4
% liikevaindosta -6,6 1,5 6,2
Oman padoman tuotto (ROE) 2, % -10,1 2,5 75
Sijoitetun padoman tuotto (ROCE) iman kertaluonteisia erié 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 erlé, euroa 018 0,94 0,68
Osinko/varojen jako osaketta kohti, euroa 0,20° 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 7, euroa 7,09 9,63 10,04
Markkina-arvo 31.12., milj. euroa 4378 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 mééra 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 keskimaaréinen maara, laimentamaton (tuhatta) 788 620 788 599 788 578
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, yliméaaraiset omaisuusarvojen

alaskirjaukset, toiminnan uudelleenjarjestelyista johtuvat varaukset seké sakot ja korvaukset. Yksittéiset kertaluonteiset erat eritellaan mikali niiden tulosvaikutus on yli yhden sentin

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

biologisen, etupaéssa metsdomaisuuteen littyvan omaisuuden uudelleenarvostuksen.

2) Koko liiketoiminta
3) Katso hallituksen ehdotus varojen jaosta

Johtuen virheellisesté luokittelusta sidotun ja vapaan oman paaoman
valilla omien osakkeiden mitatdinnin seurauksena vuosina
2001-2006, Stora Enso Oyj (emoyhti®) on uudelleenluokitellut
1 511,9 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 el vaikuta emoyhtion tai konsernin oman p&a&oman
kokonaismaaraan.

Lilketoiminnan nakymat ovat heikentyneet huomattavasti maailman-
talouden hidastumisen seurauksena. Sen vuoksi emoyhtidssa tehtiin
alaskirjauksia. Yhdessa naiden alaskirjausten kanssa uudelleenluo-
kittelu alensi emoyhtién vapaan oman padoman -410,7 milj.
euroon.

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. paattyneiltd neljalta kuukaudelta
iimoitetaan yhdella rivill& jatkuvien toimintojen nettotuloksen jélkeen.
Tama lopetettavien toimintojen tulos sisaltaa luovutustappion, jota
kumulatiiviset valuuttakurssierot pienensivat osittain.

Lopetettavien toimintojen likevoitto iiman 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.
Kayttopagdoma pieneni hieman, 31,8 milj. euroa (228,4 milj. euron
kasvu). Ostovelkojen pieneneminen kompensoi 1&hes 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
Kayttopadoman 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 siséltyi osa Pohjois-Amerikan toimintojen
myynnista saadusta myyntivoitosta, jolla pitkaaikaista velkaa pienen-
nettiin mydhemmin 3 868 milj. eurosta 3 445 milj. euroon.

Kayttamattomat luottolimiitit ja rahavarat olivat yhteensa 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 padomaan oli 328,2 milj. euroa negatiivinen muunto-
erojen suojausten jalkeen. Kassavirran ja hyddykesuojausten seka
noteeraamattomien osakkeiden ja velkainstrumenttien k&yvéan arvon
arvostus pienensi omaa p&dadomaa 626,4 milj. euroa. Nama liittyivat
paéasiassa Pohjolan Voimaan ja NewPageen.

Stora Enson joukkovelkakirjojen luokitukset olivat tilikauden lopussa
seuraavat:

Luottoluokitus-

Pitkan/lyhyen
laitos tahtaimen 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. Tdma on linjassa tilikaudella pienentyneiden
poistojen kanssa.

Vuonna 2008 suurimmat hankkeet liittyivat sanomalehti- ja kirjapa-
perisegmentin sek& aikakauslehtipaperisegmentin energiatehok-
kuuden parantamiseen 260 milj. euron investoinneilla Langer-
bruggen tehtaaseen Belgiassa seka Maxaun tehtaaseen Saksassa.
Molempien projektien arvioidaan valmistuvan vuoden 2010 toisella
nelianneksella. Vuonna 2008 Langerbruggen tehtaaseen investoitiin
43 milj. euroa ja Maxauhun 23 milj. euroa. Nama investoinnit vahen-
tavat merkittavasti polttoainekustannuksia ja lisdavat bioenergian

kayttod. Niiden avulla on tarkoitus vahentda hiilidioksidipadstoja noin
1056 000 tonnilla vuodessa.

Anjalan tehtaalla aikakauslehtipaperikone PK 2:ta muutettiin kirjapa-
peria tuottavaksi koneeksi. Investoinnin arvo oli 22 milj. euroa, ja se
liittyi tehtaan uudelleenjarjestelyihin PK 1:n sulkemisen jalkeen.
Investointi parantaa paallystetyn kirjapaperin laatua ja kasvattaa
tehtaan vuotuista kirjapaperikapasiteettia 65 000 tonnia 320 000
tonniin. Kun muutostydt ovat valmistuneet, paallystetyn aikakaus-
lehtipaperin tuotanto pienenee 155 000 tonnilla vuodessa. Vuonna
2008 Anjalassa saatiin paatokseen myds energiainvestointiprojekti,
jonka arvo oli 16 milj. euroa. Kattilan uusimisprojektin tarkoituksena
on parantaa kapasiteettia ja lisété uusiutuvien polttoaineiden kayttoa
ja siten vahentaa riippuvuutta fossiilisista polttoainelista.

Stora Enso investoi 137 milj. euroa voimalaitoksen rakentamiseen
Puolassa sijaitsevalle Ostrotekan teollisuuspakkaustehtaalle.
Projektin odotetaan valmistuvan vuoden 2010 kolmannella neljan-
neksella. Projekti k&ynnistyi marraskuussa 2008, ja siihen k&ytettiin
vuoden loppuun mennessa 8 milj. euroa. Uudessa voimalaitoksessa
voidaan kayttaa erilaisia polttoaineita, joten se parantaa Ostrotekan
tehtaan energiaomavaraisuutta ja -tehokkuutta sek& vahent&a hiili-
dioksidipaastoja. Voimalaitosinvestointi parantaa myos 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
Venajalla, lahella 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 kaytettiin 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 liittyvat
ty6t valmistuivat vuoden 2008 alussa ja kartonkikone 2:een liittyvat
tydt vuoden 2008 lopulla.



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 kaynnistyivat vuoden 2008 lopulla, ja niiden arvioidaan
valmistuvan vuoden 2009 loppuun mennessé. Meneilldan oleva
sellutehdashanke etenee suunnitelmien mukaan ja valmistuu vuoden
2009 alussa. Imatran tehtaaseen tehtavan investoinnin arvioidaan
olevan arvoltaan yhteensa noin 75 milj. euroa, joista 12 milj. euroa
kaytettiin vuonna 2008.

Toukokuussa 2008 Stora Enso paatti kaynnistéa kannattavuustut-
kimuksen integroidun sellu- ja paperitehtaan rakentamisesta Nizni
Novgorodin alueelle Venégjalla, koska alustavan kannattavuustutki-
muksen tulokset tukivat prosessin jatkamista. Siina arvioidaan,
kannattaako Venagjalla 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 paétdkseen
30.4.2008 Stora Enso myi Papyruksen osana strategiaansa
keskittada konsernin liketoimintoja. Myynti siséltaa pitkaaikaisen
hankintasopimuksen Papyruksen kanssa. Sen avulla Stora Enso
séllyttda 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 siséisesti ja yh&a enene-
vassa maarin maailmanlaajuisissa johtavissa verkostoissa. Falunin
tutkimuskeskus suljettiin vuonna 2008 ja tarkoituksena on vahvistaa
Karlstadin ja Mé&nchengladbachin tutkimuskeskusten ydinosaamista.
Osana hallinnon keskittamiseen tahtaavaa ohjelmaa Stora Enson
New Business Creation -toimintoja pyritaan yhdistamaan lahemmin
konsernin tutkimus- ja tuotekehitystoimintoihin.

Biojalostus, tulevaisuuden pakkausratkaisut, toimintojen tehokkuus
ja yritysvastuu olivat avainsanoja tutkimuksessa ja tuotekehityksesséa
vuonna 2008. Stora Enso on ollut vahvasti mukana toteuttamassa

kansallista tutkimusohjelmaa paatoimintamaissaan. Osana ohjelmaa
Stora Enso on rahoittanut Metsaklusteri Oy:td Suomessa ja metsa-
sektorin tutkimusohjelmaa Ruotsissa.

Henkil6std

Henkildston maéra jatkuvissa toiminnoissa 31.12.2008 oli 31 667
henkildd, joka on 3 239 henkilda véhemman kuin edellisvuoden
lopussa. Vahennys johtuu tehtaiden sulkemisesta ja kunnossapidon
uudelleenjarjestelyistd Suomessa. Henkiloston keskimaarainen
mé&aré vaheni vuoden aikana 2 322 henkildlla 33 815 henkildbon.

Henkildstokulut jatkuvista toiminnoista olivat yhteensé 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 henkildston kokonaisméaara pieneni 11 % vuonna
2008. Vaikka henkilostomaara on yleisesti ottaen laskussa, joillakin
maantieteellisilla alueilla henkilbstomaard on kasvanut. Henkilosto-
mé&aré kasvoi eniten Kiinassa, jossa kasvua oli 19 %. Toinen tarkea
kasvualue on Puola, jossa henkildston suhteellinen osuus kasvoi
6 %. Konsernin tahdéatesséa voimakkaasti uusille kasvumarkkinoille
henkilostdmaaran odotetaan kasvavan edelleen Latinalaisessa
Amerikassa ja Aasiassa suhteessa Pohjoismaihin ja Saksaan.

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

20 % henkilostosta on naisia, 1&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).

Henkildston vaihtuvuus 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 kokonaistytajasta.

Riskit ja riskienhallinta

Herkkyysanalyysi

Paperin ja kartongin hinnat ovat perinteisesti olleet sykKlisia ja heijas-
tavat siten talouden yleista kehitysté ja toimialan kapasiteetin
muutoksia. Kannattavuuteen vaikuttavat my6s 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 n&yttéa +/- 10 prosentin
hintojen ja toimitusm&arien muutosvaikutuksen eri liketoiminta-
alueiden liikevoittoon perustuen vuoden 2008 lukuihin.



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

Liiketoiminta-alue Hinta Maara
Sanomalehti- ja kirjapaperi 169 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, sek& niiden asettaminen tarkeysjarjestykseen
todenné&koisyyden perusteella organisaation jokaisella tasolla.
Lis&ksi riskit on huomioitava strategia- ja liketoiminnan suunnittelu-
prosesseissa. On myos téarkeaé tehokkaasti tunnistaa ja hallita
mahdollisuuksia.

Lilketoiminta-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 neljaan ryhmaan: 1) strategiset riskit,
2) operatiiviset riskit, 3) vahinkoriskit ja 4) rahoitusriskit. Konsernin
periaatteena on hallita riskeja, jotta pystytaan lieventamaan riskien
vaikutuksia ja vakauttamaan liiketoimintaa.

Huolimatta siita, mita toimenpiteita kaytetaan riskien hallinnassa ja
niiden vaikutusten rajaamisessa, riskien toteutuessa ei 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 kilpailu ja epatasapaino tarjonnassa/kysynnassa paperi-,
kartonki- ja puutuotemarkkinoilla voivat vaikuttaa kannattavuuteen.
Paperi-, kartonki- ja puutuotetoimialat ovat kypsia ja pddomavaltaisia
sek& niilla on kova kilpailu. Stora Enson péaaasiallisiin kilpailijoinin
kuuluu useita suuria kansainvélisia metsateollisuusyrityksia seka
useita alueellisia ja erikoistuneita kilpailijoita.

Taloussuhdanteilla ja kulutustottumusten muutoksilla saattaa olla
haitallisia vaikutuksia joidenkin tuotteiden kysyntdan ja nain ollen
kannattavuuteen. Jatkuva markkinoiden ja loppukayttokohteiden
seuranta on keskeista, jotta kyetédan vastaamaan kulutustottumusten
muutoksiin ja kehittémaan uusia kilpailukykyisia ja taloudellisesti
jarkevia tuotteita.

Nousseilla kustannuksilla, kuten energialla, kuidulla ja muilla raaka-
aineilla seka kuljetuksilla ja tydvoimalla, voi olla haitallisia vaikutuksia
kannattavuuteen. Edullisen ja luotettavan hankinnan takaaminen
seké& ennakoiva kustannusten ja tuottavuuden hallinta on téarkeaa.

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

Liiketoiminnan kehitysriskit

Liiketoiminnan kehitysriskit littyvat padasiassa Stora Enson strate-
giaan. Stora Enson tavoitteena on parantaa kannattavuutta. Tama
voidaan saavuttaa sek& orgaanisen kasvun etté harkittujen yritys-
fuusioiden ja -ostojen avulla ydinliketoiminnassa p&aasiassa kasva-
villa markkina-alueilla ja nykyiseen tuotantoon liittyvilla operatiivisilla
parannuksilla.

Stora Enso pyrkii véhentaméaan liketoiminnan epéavakaisuutta kehit-

tamalla tuotevalikoimaansa vahemman suhdanneherk&ksi.

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, ympéristd- ja sosiaalisen vastuun kysymykset seké kyky
kohdata paikallisia ja kansainvélisia sidosrynmia. Stora Enso on
altistunut my6s uudelleenjarjestelyinin 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 sek& ympéristoriskit ja sosiaa-
liseen vastuuseen liittyvat riskit otetaan huomioon.

Lilketoiminnan kehitysriskeihin kuuluu myos luonnonvarojen, raaka-
aineiden ja energian hankintaan ja saatavuuteen liittyvia riskeja.

Liséksi, muutamat merkittavat osakkeenomistajat saattavat vaikuttaa
liketoimintaan tai ohjailla sité.



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 kayttopadomainvestoin-
neissa. Toimittajien rajallinen maara voi muodostaa riskin. Konser-
nilla on taméan takia useita toimittajia, joiden toimintaa se seuraa,
jotta tuotannon jatkuvuus tai kehitysprojektit eivat vaarantuisi.

Puun saatavuus ja alkuperan hyvéksyttavyys

Riippuvaisuus tuontikuidusta voi aiheuttaa héiridité toimitusketjussa
ja pakottaa konsernin maksamaan korkeampia hintoja tai tekemaéan
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.

Ymparisto- ja sosiaalisen vastuun hallinta puun- ja kuidun hankin-
nassa seka metsanhoidossa on Stora Enson sidosryhmien ensisi-
jainen vaatimus. Jos konsemi ei pysty takaamaan puun alkuperén
hyvaksyttavyyttd, saattaa talla olla vakavat seuraamukset markki-
noilla. Stora Enso hallitsee tata riskia laatimillaan kestavan puun- ja
kuidunhankinnan sek& maankéaytén periaatteilla, jotka asettavat
perusvaatimukset koko konsernin puun- ja kuidunhankinnalle. Puun
alkuperan jaljitettavyysjarjestelmia kaytetdan puun alkuperan
dokumentoinnissa ja niilla varmistetaan, ettéd puu tulee laillisista ja
hyvaksyttavista lahteista. Metséasertifiointijarjestelmat ja sertifioitu
puun alkuperéketju (chain-of-custody) ovat my®s menetelmig, joilla
hallitaan puun alkuperan hyvaksyttavyyteen littyvia riskeja.

Henkilostoriskit

Patevan tydvoiman kehittdminen ja avainhenkildiden pitaminen Stora
Enson organisaatiossa ovat merkittavia tekijoita liketoiminnan
kehityksen kannalta etenkin aikana, jolloin yksikéiden myyntien ja
sulkemisien takia toteutetaan uudelleenjariestelyita ja henkildstoa
vahennetéan. Stora Enso arvioi henkilosténséa osaamista ja poten-
tiaalisia johtajia erilaisten kartoitusten ja kyselyjen avulla. Henkildston
kehittamisohjelmien avulla Stora Enso pystyy hallitsemaan osaamis-
ja koulutusriskia. Vuosittain suoritettavan seuraajasuunnitelman
avulla pyritadn minimoimaan riski@ menettdd organisaation avain-

henkilita.

liImastonmuutosriskit

Stora Enso osallistuu ilmastonmuutoksesta aiheutuvien vaikutusten
lieventdmiseen hakemalla aktiivisesti ratkaisuja, joilla se pystyy
pienentamaan toiminnoistaan aiheutuvaa hiilijalanjalkea. Stora Enso
hallitsee iimastonmuutokseen liittyvia riskeja etsimalla puhtaita,
edullisia ja turvallisia tuotannon ja kuljetusten energianidhteita, ja
véhentdmalla energian kokonaiskulutusta. Lis&ksi energiatehok-
kuuden lisd&dminen, hiilineutraalien biopolttoaineiden ja yhdistetyn
s&hkon ja lammon tuotannon kayttdminen seka hiilidioksidin sitou-
tuminen metsééan ja puutuotteisiin auttavat hidastamaan iimaston-
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 tarkeéd, etta
konsernilla on selkeéat hallinnointiohjeet. Stora Enson konsernihal-
linnointiohjeissa on maaritelty eri hallintoelinten tehtévat ja vastuut.
Tarkoituksena on varmistaa kaikkien térkeiden asioiden ja p&aatdsten
johdonmukainen kasittely.

Stora Enson viestintépolitikka 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 liketoimintaa. Naité riskeja
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 yleensé syklisia ja niihin vaikuttaa
toimialalla tapahtuvat kapasiteetti- ja tuotantomuutokset. Kysynta
vaikuttaa tuotehintoihin, joihin heijastuu myés 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 "
Poistot ja arvonalennukset 6 6
Yhteensa 100 97
Yhteensa, milj. euroa 10723 11 029




Hyédykkeiden ja energian hintariski

Stora Enso on riippuvainen ulkopuolisista maakaasun- ja hiilentoi-
mittajista. Ulkopuolisilta toimittajilta tulee myds suurin osan konsernin
kuluttamasta s&hkosta. Naista seikoista johtuen Stora Enso altistuu
energian markkinahinnan muutoksille ja héairitille 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 hintariskia raaka-
aine- ja lopputuotemarkkinoilla ja tukee osaltaan kyseisten
markkinoiden kehitysta.

Tyémarkkinaseisaukset

Merkittéava osa Stora Enson tyontekijdista on ammattijarjestojen
jasenia. Konserni saattaa joutua mukaan tydsopimuskiistoinin, 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 henkildstda 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&a, etta se pystyy hallitsemaan toimittajiin ja
alihankkijoinin liittyvia riskeja. Investointien ja tuotannon tehokkuuden
kannalta on tarkeaa, etta toimittajat pystyvéat 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 IT-riskien hallintajarjestelman, jonka
avulla voidaan tunnistaa IT-riskit ja séantelyiden vaatimukset. Liike-
toimintasovellusten, [T-infrastruktuurin ja [T-prosessien yhtenéista-
minen on tarkea kulmakivi [T-riskien hallinnassa. Naméa toimenpiteet
lieventavét niin siséiseen valvontaan ja taloudelliseen raportointiin
kuin myos koko tuotantoympariston toimintaan liittyvia riskeja.

Vahinkoriskit

Ympéristoriskit

Ympéristblainsdadannosté 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 yhteydessa suoritettavien
due diligence -menettelyiden avulla minimoidaan ympéristoriskeja.
Liséksi kaytetdan myos vastuusitoumuksia, kun tehokkaat ja asian-
mukaiset maaperanpuhdistusprojektit ovat tarpeellisia. Maaperan-
puhdistukset liittyvat luonnollisesti tehtaiden sulkemisiin.

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 rehtia kilpailua,
ja on sitoutunut kilpailulakien noudattamiseen. Sitoumus on my6s
oleellinen osa yhtién toimintaohjeita ja liiketoiminnan periaatteita.
Konsernin toimintaohjeiden ja koulutuksien kautta Stora Enso jatkaa
tydtaan osolttaakseen sitoutumisensa kilpailulainséadannodn noudat-
tamiseen.

Omaisuus- ja liiketoiminnan keskeytysriskit

Stora Ensolle on tarkeda tuotantolaitosten suojaaminen, jotta
voidaan vélttya yllattavilta tuotannonkeskeytyksilta. Jarjestelmallisten
menetelmien avulla voidaan tunnistaa, mitata ja valvoa erityyppisia
riskejé. Stora Enson riskienhallintatoiminto kasittelee naita asioita
vhdessa vakuutusyhtididen kanssa. Tuotantoyksikdissé suoritetaan
vuosittain teknisié riskiarvioita. N&iden lisaksi on olemassa riskien-
hallintapolitikka ja kaytdssa on erilaisia riskien arviointitydkaluja ja
erityisia vahinkojen ehkaisyohjelmia.

Suunnitellut kunnossapitoseisokit ja muut tyot ovat tarkeita yllapi-
dettéessé koneistoa hyvassa kunnossa.

Tarkeda on myos tasapainon 1dytaminen koskien riskien hyvaksy-
mista ja valttamista, lieventamistéa tai siirtamista. Riskienhallintatoi-
minnon vastuulla on varmistaa, etta konsernilla on riittava 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.

TyoGterveys- ja tydsuojeluriskit

Stora Enson tavoitteena on saavuttaa nollaraja tapaturmien ja tydhon
littyvien sairaspoissaolojen saralla, ja etta yhtidlla on terve ja tyoky-
kyinen henkilostd. Tyohon littyvat tapaturmat aiheuttavat henkiltille
vahinkoa sek& usein tilapdisia tuotanto- ja toimintakatkoksia.
Tyoterveys- ja tydsuojelujarjiestelmien ja riskikartoitusten avulla
voidaan parantaa turvallisuutta ja varmistaa toimintojen jatkuminen.
Stora Enson pitaa myos varautua maailmalla leviaviin epidemioihin
ja pandemioihin.

Henkiléston turvallisuusriskit

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

Stora Enson on tiedostettava, etta luonnonkatastrofit kuten myrskyt,
tulvat, maanjaristykset ja tulivuorten purkaukset voivat vahingoittaa
konsernin omaisuutta ja vaikuttaa sen toimintaan. Suurin osa
konsernin omaisuudesta sijaitsee kuitenkin alueilla, joissa tulvien,
maanjéaristysten ja tulivuorten purkausten todennékoisyys on pieni.
Luonnonkatastrofeista aiheutuvia seuraamuksia voidaan lieventaa
laatimalla etukateen hata- ja liiketoiminnan jatkuvuussuunnitelmat
yhdesséa 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. Keskimaéarainen koron uudelleenmaéraytymiskausi oli
noin 4,0 (2,9) kuukautta. Konsernin korollisten nettovelkojen, mukaan
lukien kaikki korkojohdannaiset mutta ei rahavaroja, koron keski-
mé&aréinen 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 toimintaohjeena 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 tytér- ja osakkuusyritysten taseet sek& ulkomaan
valuuttamaaraiset myytavissa olevat rahoitusvarat muunnetaan
euroiksi tilinp&atdspéaivan kurssiin. Konsernin padomaan voi siis
kohdistua valuuttakurssivaihteluiden aineuttamia riskeja.

Jos Ruotsin kruunun kurssi muuttuu 5 % ja Yhdysvaltain dollarin ja
Brasilian realin kurssi muuttuu 10 % euroa vastaan, vaikutus
konsernin omaan p&aomaan on 91 milj. euroa suojausten jalkeen.

Stora Enso suojautuu muuntoriskeilta rahoittamalla hyddykkeité ja
tuotantolaitoksiaan aina kun mahdollista samassa valuutassa kuin
ne ovat. Konserni kayttda valuuttatermiinisopimuksia ja valuuttaop-
tioita suojautuakseen muuntoriskilta.

Maksuvalmius- ja uudelleenrahoitusriski

Varainhankintariskill& tarkoitetaan riski& rahoituksen saatavuudesta
tietylla hetkellé. Stora Enson rahoitustoiminnan periaatteisiin kuuluu,
etté nostettujen lainojen ja lyhytaikaisia lainoja kattavien nostamat-
tomien luottolimiittien keskimaéarainen maturiteetti tulee olla neljasté
seitsemaan vuotta. Liséksi konsernilla tulee olla nostamattomia luotto-
limiitteja 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 oikeat tiedot konsernin srategiasta ja suorituskyvysta,
jarjestamalla sdannollisesti johdon tapaamisia naiden laitosten
kanssa.

Vastapuoliriski

Vastapuoliriski tarkoittaa sit, etté Stora Enson tekemiin rahoitusso-
pimuksiin kohdistuu vastapuolen taloudellisesta tilanteesta aineutuva
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 luottoluckituksen saaneen yhtion tytaryri-
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 pienennetddn kayttdmalla muun muassa rembursseja,
ennakkomaksuja ja pankkitakuita. Liséksi kaytdssa on vientitakuita,
jotka kattavat sekéa poliittisen ettd kaupallisen riskin. Vientitakuut
koskevat yksittaisia OECD-maiden ulkopuolisia asiakkaita.

Lisatietoja rahoitusriskien hallinnasta on tilinpaatoksen litteessa 26.

Ympaéristoasiat

Stora Enson ympaéristokulut olivat yhteensé 184 (178) milj. euroa
vuonna 2008. Ne sisaltavat ymparistoverot, maksut, korvaukset,
lupiin liittyv&t kustannukset, korjaus- ja kunnossapitokustannukset
sek& 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.
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Talla hetkelld el ole vireilla ympéaristdasioihin liittyvia korvausvaati-
muksia, joilla voisi olla olennainen negatiivinen vaikutus konsernin
taloudelliseen tilanteeseen.

Vuonna 2008 merkittavia ympéaristdinvestointeja tehtiin Hylten
tehtaalla Ruotsissa, Uetersenin tehtaalla Saksassa seka Enocellin
tehtaalla Suomessa. Hylten tehtaalla investoitiin ynden kattilan
uusimiseen, joka mahdollistaa erityyppisten polttoaineiden kayton.
Nain 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 méaarittaad 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 kaytdlle ja kaatopaikkajatteen maaralle. Kaikki ymparistota-
voitteet suhteutetaan tuotantoon, ja ne koskevat vain sellu-, paperi-
ja kartonkiyksikoita. Nait& tavoitteita ollaan tarkistamassa erityisesti
niissé yksikoissa, joissa tavoitteet on jo saavutettu.

Suurin osa Stora Enson aiheuttamista paastdista iimaan johtuu
polttoaineiden kaytdsta paperinvalmistukseen tarvittavan energian
tuotannossa. Polttoaineiden kaytdsta vapautuu ilmaan hiilidioksidia
(CO,), rikkidioksidia (SO,) ja typen oksideja (NOy). Rikkidioksidi ja
typen oksidit voivat edistdd maaperan ja veden happamoitumista
seké heikentaa paikallista ilmanlaatua. Stora Enso pyrkii pienen-
tamaan paastoja iimaan maksimoimalla uusiutuvan energian kayton,
tehostamalla energiankayttda ja tuotantoa seké kayttamallg pitkalle
kehitettyja prosessinhallintatekniikoita, jotka tehostavat pesulait-
teiden ja kattiloiden toimintaa.

Stora Enso on asettanut hiilidioksidip&astojen alentamisen tavoit-
teeksi 20 % vuoden 2006 tasolta vuoteen 2020 mennessa. 20 %
vahennys kattaa tuotannon suorat paastot sekd ostosahkon ja
-lammon epasuorat paastot.

Stora Enson rikkidioksidipaastot vahenivat 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 vedestéd noin 99 % saadaan jérvista ja joista, ja loput
1 % saadaan kunnallisista vesilahteistd ja pohjavesista. Tehtaiden

jatevedenpuhdistusjarjestelmat kierrattavat vetta tehtaissa useita
kertoja ja vahentavat siten tarvittavan veden maaraa.

Konsernitason tavoite prosessiveden kayton vahentédmisesta 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-péastdjen vaihtelu on pysynyt tavoitetasoissa viiden vime
vuoden aikana.

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

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

Kaatopaikkajatteen kokonaisméaara 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 méaran vahentamisesta 10 %:lla vuoteen 2009
mennessa vuoden 2004 alkutasosta on kuitenkin jo saavutettu, silla
vuonna 2008 kaatopaikkajatteen maaré oli 13 % pienempi kuin
vuonna 2004,

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

Stora Enso toimitti ymparistdlupahakemukset kaikista tehtaiden
sulkemisista kunkin maan lainsaadannon 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 tilapaisesta hapenpuutteesta altaassa.
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Osana ymparistdlupahakemusta Stora Enso ehdotti toimenpiteitéa
iimastusaltaan korjaamiseksi. Viranomaisten paatdsta asiaan ei ole
vield saatu. Konserni teki myos arvion saastuneista maa- ja pohja-
vesialueista ja laati toimintasuunnitelman alueen puhdistamiseksi.

Varmennetut ympéristotiedot 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-
terid syytti sité Yhdysvalloissa 2002 ja 2003 tapahtuneen paallys-
tetyn aikakauslehtipaperin myynnin osalta. Samanaikaisesti taman
oikeusjutun kanssa Stora Enso on joutunut Yhdysvalloissa useiden
viela vireilld 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 Rydppdnen jatkaa johtoryhman jasenené kunnes
jaa elakkeelle kevaalla 2009. Hannu Rydpposen vastuualueet ovat
konsernin strategia, yritysjarjestelyt, ostotoiminnot ja informaatio-
teknologia. Markus Rauramosta tuli johtorynméan jasen.

e Christer Agren, jolle kuuluivat henkildstohallinto ja informaatiotek-
nologia sekd Ruotsin maajohto, p&étti siirtya toisen yhtion palve-
lukseen Stora Enson ulkopuolelle. Elisabet Salander Bjorklund otti
henkildstohallinnon vastuulleen nykyisten tehtaviensa eli puun- ja
sellunhankinnan seka yritysvastuun liséksi. Informaatioteknologia
siirtyi Hannu Ryépposen vastuulle.

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

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

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 osakepadomasta
ja 0,04 % a&dnimaaréasta. Stora Enson likkeesenlaskettuja osakkeita
oli yhteens&a 789 538 499. Osakkeiden aaniméaara oli
238 391 0883.

Omistusjakauma 31.12.2008

% osake-
kannasta % &anista

Suomalaiset yhteisot 12,5 20,9
Solidium Oy* 12,3 25,1
Suomalaiset yksityiset osakkeenomistajat 1,9 17
Ruotsalaiset yhteistt 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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Omistusmaarajakauma 31.12.2008

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 10 220 57,18 4 356 067 0,71
1 001-10 000 2787 15,69 7627 467 1,25
10 001-100 000 228 1,28 6 183 869 1,01
100 001-1 000 000 57 0,32 195640 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 osakepaa-
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, ettéa merkittavat paperin ja kartongin
tuotannonrajoitukset seka rajoitukset sellun ja sahatavaran tuotan-
nossa jatkuvat vuoden 2009 ensimmaisen puoliskon aikana. Taman
liséksi yhti¢ rajoittaa tuotantoa puutuotteissa, kuten 30.10.2008
iimoitettiin. Nama tuotannonrajoitukset tehd&&n konsernin tuotteiden
heikentyneen kysynnan vuoksi.

Liséksi Stora Enso iimoitti 19.1.2009 aloittavansa yt-neuvottelut
lomautuksista Suomessa. Yt-neuvottelujen piirissa olevien henki-
|6iden m&ara saattaa ylittdéa 5 000 henkiloa.

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, etté yhti® muuttaa hallituksen, johdon
ja henkiloston palkkioita.

Stora Enso iimoitti 5.2.2009 myds, etté johtuen virheellisesta luokit-
telusta sidotun ja vapaan oman p&doman valilla omien osakkeiden
mitatdinnin seurauksena vuosina 2001-2006, Stora Enso Qyj
(emoyhti®) on uudelleenluokitellut 1 511,9 miljoonaa euroa kerty-
neista voittovaroista ylikurssirahastoon.

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

Lyhyen aikavélin nakymat

Euroopassa konsernin kalkkien tuotteiden kysynnan ennustetaan
pysyvan heikkona ja selkeasti huonompana kuin vuotta aiemmin
ainakin vuoden 2009 ensimmaisen puoliskon ajan talouden
taantuman vuoksi. Mainontaan kaytettava rahamaara alkoi laskea
jyrkésti vuoden 2008 neljiannella nelianneksella, ja sen odotetaan
pysyvan heikkona, mika vahentaé paperin kysyntda merkittavasti.

Kausiluonteiset tekijat ja asiakkaiden varastojen tyhjentaminen iimoi-
tettujen hinnankorotusten seurauksena vahentavat todennakoisesti
sanomalehtipaperin kysyntaa vuoden 2009 ensimméaisella neljannek-
sella. Véliaikaiset ja pysyvét tuotantokapasiteetin leikkaukset ovat
kuitenkin parantaneet kysynnan ja tarjonnan tasapainoa erityisesti
aikakauslehtipaperin ja p&allystetyn hienopaperin markkinoilla.
Joidenkin pakkaustuotteiden kysynnén odotetaan nousevan kausi-
luonteisesti jonkin verran ensimmaisen neljianneksen lopussa. Puutuot-
teiden markkinoiden odotetaan olevan erittéin heikot, silléa 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, paallystetyssé hienopaperissa ja
kuluttajapakkauskartongeissa. Paallystamattoman hienopaperin
hintapaineet kuitenkin todennakodisesti jatkuvat. Puutuotteiden ja
useimpien teollisuuspakkausten hintoihin odotetaan kohdistuvan
edelleen paineita. Sanomalehtipaperin hintojen ennustetaan
laskevan Euroopan ulkopuolisilla vientimarkkinoilla.

Kiinassa paallystamattéman aikakauslehtipaperin ja hienopaperin
kysynnén odotetaan olevan heikkoa hidastuvan talouskasvun ja
asiakkaiden varastojen tyhjentdmisen seurauksena. P&allystetyn
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 paallystetyn aikakaus-
lehtipaperin kysyntad, mika pitaa hinnat tasaisina.

Hallituksen ehdotus varojen jaosta

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

Hallitus on paattanyt ehdottaa yhtiokokoukselle, ettéd 0,20 euroa
osakkeelta, yhteensa enintdédn 157 907 699,80 euroa, jaetaan
osakkeenomistajille emoyhtion ylikurssirahastosta. Jos ehdotus
hyvéksytaan, maksetaan jaettava maara sen jalkeen kun Patentti- ja
rekisterinallitus on my&ntanyt luvan ylikurssirahaston alentamiselle,
mink& oletetaan tapahtuvan aikaisintaan heinédkuussa 2009.
Varojenjaon tdsmaytys- ja maksupéivan yksityiskohdat péatetéan
vhtibkokouksessa.

Varsinainen yhtidkokous

Varsinainen yhtibkokous pidetaan keskiviikkona 1.4.2009 klo 16.00
(Suomen aikaa) Marina Congress Centerissa osoitteessa Katajano-
kanlaituri 6, Helsinki.
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31.12. paattyvé tilikausi

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 81,0 -14,3
Biologisten hyddykkeiden nettomuutos 14 -18,2 75 2,2
Materiaalit ja palvelut -6 815,7 -7 0515 -6 371,9
Toimituskulut ja komissiot -11271 -1 133,9 -1193,2
Henkildstokulut 7 -1 6691 -1712,9 -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 -1 4224 -1 529,6 -1 043,8
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 74 -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

Oheiset liitetiedot ovat osa konsernitilinpaatdsta
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3112, paattyva tilkausi

Milj. euroa Liite 2008 2007 2006
Etuuspohjaisten jérjestelyjen vakuutusmatemaattiset voitot / (tappiot) 22 -12,7 17,3 1351
Verot vakuutusmatemaattisista muutoksista 10, 22 -3,3 -6,3 -46,6
Myytavissé olevien varojen k&yvan arvon nettomuutokset 28 -398,0 2173 251,6
Valuuttasuojaukset 28 -145,4 -4,3 20,3
Hyddykesuojaukset 28 -166,9 9,9 -65,6
Osakkuusyritysten suojaukset 28 -9,4 5,1 11
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 yksikoiden nettosijoitusten suojaukset 29 1,3 537 118,0
Verot ulkomaisten yksikoiden nettosijoitusten suojauksista 10, 29 -1 -13,2 -30,7
Suoraan omaan pddomaan kirjatut tuotot ja kulut -938,2 191,0 357,0
Paaomaerét tuloslaskelmassa
Kertyneet muuntoerot 5,6, 29 -32,6 5081 -5,8
Ulkomaisten yksikoiden nettosijoitusten suojaukset 5,6, 29 0,3 -646,8 -
Verot ulkomaisten yksikdiden nettosijoitusten suojauksista 5,10, 29 -01 1914 -
Suoraan omaan padomaan 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 -1648,3 269,11 10311
Lopetetut toiminnot 4,3 -240,1 -94,9
Koko liiketoiminta -1 644,0 29,0 936,2
Vahemmistdosuudet 21 -1,3 2,3 4,2
Tilikauden kirjatut tuotot ja kulut yhteensa -1645,3 31,3 940,4

Oheiset liitetiedot ovat osa konsernitilinpaatdsta
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31.12.
Milj. euroa Liite 2008 (oikaistu) 2007 (oikaistu) 2006
Pitkaaikaiset varat
Lilkearvo [¢) 13 207,6 502,7 906,8
Muut aineettomat hyddykkeet 13 775 1591 170,4
Maa-alueet, rakennukset, koneet ja kalusto o 13 5 413,7 6 476,7 9 153,6
13 5698,8 7138,5 10 230,8
Biologiset hyddykkeet e} 14 133,6 88,7 11,5
P&éstooikeudet [¢) 67,0 52 98,1
Osuudet osakkuusyrityksissa o 15 10425 11545 805,2
Myytavissa olevat julkisesti noteeratut osakkeet | 16 154,9 161,8 41,2
Myytévissé olevat muut osakkeet le] 16 954,3 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 pitkaaikaiset varat o 17 16,2 22,6 61,1
8272,1 10 022,3 12 344,9
Lyhytaikaiset varat
\aihto-omaisuus o 18 1 693,6 19926 2019,5
Verosaamiset T 10 25,0 34,3 66,6
Lyhytaikaiset korottomat saamiset 0 19 15683,2 20631 2 156,6
Korolliset saamiset I 19 2511 227,8 1855
Rahavarat I 415,8 970,7 609,0
3968,7 5288,5 5037,2
Varat yhteensa 12 240,8 15310,8 17 3821
Emoyhtién osakkeenomistajille kohdistuva oma pdaoma
Osakepaadoma 20 1342,2 1342,2 1342,2
Ylikurssirahasto (uudelleen luokiteltu) 20375 20375 2039,9
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 335651 3118,0
Tiikauden tulos -673,4 2147 585,0
5594,0 7 593,6 79171
Vahemmistdosuudet 21 56,5 71,9 103,5
Oma padoma yhteensa 5650,5 7 665,5 8 020,6
Pitkaaikaiset velat
Tybsuhteen paattymisen jalkeisiin etuuksiin littyvat varaukset o 22 299,0 3273 763,1
Muut varaukset 24 202,3 135,9 308,3
LLaskennalliset verovelat T 10 2775 582,0 793,0
Korollinen pitk8aikainen velka | 27 3007,8 3354,8 4081,0
Muut pitkaaikaiset korottomat velat e} 25 28,5 52,7 76,2
3815,1 4452,7 6 021,6
Lyhytaikaiset velat
Korollisten velkojen lyhennyserat | 27 4374 5131 630,2
Korolliset velat I o7 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 17 382,11

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 litetiedot ovat osa konsernitilinpaatosta.
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3112, paattyva tilkausi

Milj. euroa Liite 2008 2007 2006
Liiketoiminnan rahavirta
Tilikauden tulos -674,7 -212,4 589,2
Tulos kirjattujen tuottojen ja kulujen laskelmasta
Valuuttajohdannaiset 28 -145,6 -3,7 21,7
Hyddykesuojaukset 28 -160,0 1.8 -70,2
Ulkomaisten yksikdiden 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 7,6 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 hybddykkeiden 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 18,5 31,8 56
Saadut korot 26,9 21,0 23,4
Maksetut korot -191,2 -261,9 -247,5
Saadut osingot 9 0,2 0,4 1,3
Muut rahoituserét, netto 211,3 -82,4 11,5
Saadut / (maksetut) tuloverot 10 25,5 -111,6 -215,4
Nettokayttdpadoman muutos ilman ostettuja tai myytyja liketoimintoja 81,5 -330,9 289,0
Liiketoiminnan rahavirta 612,5 899,8 1495,0
Investointien rahavirta
Ostetut konserniyritysten osakkeet 4 -4,5 714 -329,8
Osakkuusyritysosuuksien hankinnat 15 -53,9 -91,6 -19,4
Myytévissé olevien sijoitusten hankinnat 16 -8,8 -14,3 -5,2
Investoinnit aineettomiin ja aineellisiin hyddykkeisiin 3,13 -648,3 -770,2 -569,1
Investoinnit biologisiin hyddykkeisiin 14 -58,3 -50,2 -24,3
Myydyt konserniyritykset 4 1714 3301 466,5
Osakkuusyritysosuuksien myynnistéa 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 -16,2 178 -21,3
Investointien rahavirta -550,9 -550,0 -253,2
Rahoituksen rahavirta
Pitk&aikaisten lainojen nostot 303,6 289,0 7754
Pitkaaikaisten lainojen lyhennykset -634,2 -799,5 -550,2
Lyhytaikaisten lainojen nettomuutos 4,0 1145,4 -869,5
Maksetut osingot -354,9 -354,9 -354,9
Investoinnit vahemmistdosuuksiin vahennettyna osingoilla 21 -4.2 70 6,6
Merkityt optiot - 2,4 -2,0
Omien osakkeiden hankinta - 0,3 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
Kaytoéssa olevat luottolimiitit vuoden lopussa -43,2 -91,4 -299,4
372,6 879,3 309,6

Oheiset liitetiedot ovat osa konsernitilinnaatdsta
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3112, padttyva tilkausi

Milj. euroa Liite 2008 2007 2006
Nettokayttdpaddoman muutos:
Varastojen muutos 49,5 -245,7 94,3
Korottomien saamisten muutos:
Lyhytaikaiset -38,9 -136,4 -0,2
Pitk&aikaiset 88 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 yhteensé 668,3 - -
Maksetut summat -648,2 -
Rahoitusleasingillé 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
Nettokayttdpadoma 01 -9,5 47,3
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 4,5 711 328,2
4
Myyntien rahavirta
Myyntien rahavirta 1714 330,1 466,5
Myytyjen yritysten ranavarat -31,3 -110,8 -20,2
1401 219,3 446,3
Liiketoimet, joihin ei liity maksutapahtumaa
Myytévissé 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
Nettokayttdpadoma 173,8 -126,0 59,5
Liiketoiminnassa kaytetyt aineelliset hyddykkeet 13 281,8 1695,8 172,4
Biologiset hyddykkeet 14 - 84,1 45,5
Korolliset saamiset (pl. rahavarat) 0,6 12
Verovelat 10 -26,7 -49,6 -18,0
Korolliset velat -2380/1 -1019,2 -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* - - - 175 17,5
Oma paaoma 1.1.2006 1382,1 2 047,6 -259,9 468,0 -1271 3826,9 7 337,6
Omien osakkeiden mit&téinti (uudelleen luokiteltu) -39,9 39,9 24911 - -24911 -
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 -0,1
Tilikauden voitto - - - - -5,8 585,0 579,2
Suoraan omaan padomaan kirjatut nettotulot - - - 267,6 0,9 88,56 357,0
Oma paaoma 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 paaoma 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 paaoma 31.12.2008 1342,2 2276,4 -10,2 334,0 -443,8 20954 5594,0
Oma paaoma ja varaukset sisaltavat ylikurssi- ja vararahaston.
Suoraan omaan padomaan Kirjatut nettotulot esitetaan litteessa 28. Kertyneet muuntoerot esitetéén litteessé 29.
* Ks. kohta Laatimisperiaatteet litteessa 1
31.12.
(oikaistu)* (oikaistu)*
Milj. euroa 2008 2007 2006
Emoyhtion osakkeenomistajille kohdistuva oma p&d&doma 5594,0 7 593,6 79177
Vahemmistdosuuksille kohdistuva oma padoma 56,5 71,9 1038,5
Oma padoma yhteensa 5650,5 7 665,5 8 020,6

Vahemmistolle kohdistuvan oman padoman tarkempi erittely litteessé 21
* Ks. kohta Laatimisperiaatteet litteessa 1.
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Liite 1 Tilinpaatdksen laatimisperiaatteet

Paatoiminnot

Stora Enso Oyj ("yhtie”) on suomalainen, Suomen lakien mukaan
perustettu julkinen osakeyhtid, jonka rekisteroity osoite on Kanava-
ranta 1, 00160 Helsinki. Yhtion osakkeet noteerataan Helsingin ja
Tukholman pérsseissé. Stora Enso Oyjin 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
Etela-Amerikassa. Konsernin entinen tukkuriliketoiminta-alue myytin
30.4.2008 (ks. liite 4, Yritysostot ja -myynnit).

Yhtion hallitus on hyvéksynyt 4.2.2009 taman tilinpaatoksen julkis-
tettavaksi.

Laatimisperiaatteet

Stora Enson konsernitilinp&é&tds on laadittu Euroopan unionin kayttdon
ottaman kansainvalisen tilinpaatdskaytannén mukaisesti (International
Financial Reporting Standards, IFRS), joka siséltda kansainvéliset
tilinpaatdsstandardit (IAS) seka International Financial Reporting Inter-
pretations Committeen (IFRIC) tulkinnat. Tayden IFRS:n ja EU:n
omaksuman IFRS:n véliset erot eivéat vaikuta tAhan tilinpaatdkseen.
Konsemitilinp&atos kasittaa yhdistellyt yhtion ja tytaryritysten tilinpaé-
tostiedot, jotka perustuvat alkuperaisiin hankintamenoihin, lukuun
ottamatta erikseen mainittuja poikkeuksia. Esimerkiksi myytavissé
olevat rahoitusvarat ja johdannaiset arvostetaan k&ypaan arvoon.

Oikaisu ja uudelleenryhmittely

Stora Enson metsdomaisuuksien myynti Suomessa vuonna 2002
ja Ruotsissa vuonna 2004 Kirjattin myyntind osakkuusyhtitlle ja siksi
Stora Enson jéljella olevaa osuutta vastaava osa myyntivoitosta
jaksotettiin ja Kkirjattiin pitkaaikaisiin lainoihin. Koska suurin osa
varoista arvostetaan kaypaan arvoon, voitosta ei olisi pitanyt
jaksottaa mitaan osuutta. Tahan liittyvaa jaksotettua 117,5 milj. euron
varausta ei enda pidetéa tarpeellisena ja siksi aloittava oma padoma
on korotettu samalla maéaralla tekemattd muutosta tuloslaskelmaan,
koska omaisuudet myytiin vuosina 2002 ja 2004.

Stora Enso on uudelleenluokitellut 1 511,9 miljoonaa euroa kerty-
neista voittovaroista ylikurssirahastoon, koska oma p&déaoma oli luoki-
teltu vaarin sidottuun omaan p&domaan ja jakokelpoisiin varoihin
omien osakkeiden mitatdinnin yhteydessa 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 Oyj: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.

Konsernitilinpaatos sisaltaa emoyhtio Stora Enso Oyjin liséksi kaikki
ne yritykset, joiden a&nivallasta emoyhti¢ omistaa joko suoraan tai
vélillisesti enemman kuin puolet. Myds ne yritykset, joissa Stora
Enso -konsernilla on vahemman kuin 50 % aanivallasta, on yhdis-
tetty konsernitilinp&atdkseen, mikali konsernilla on yksikdssé
paaomistajien kanssa tehtyihin sopimuksiin perustuva maaraysvalta.
Mahdollisten voimassa olevien tai vaihdettavien &animéérien olemas-
saolo ja vaikutus otetaan myds huomioon, kun arvioidaan, yhdiste-
taanko yksikkd konsernitilinpaatdkseen. Merkittavimmat tytaryri-
tykset esitetaan litteessa 31, Merkittavimmat konserniyritykset.

Osakkuusyritykset, joissa Stora Ensolla on huomattava vaikutusvalta
— joka yleisesti tarkoittaa 20—-50 % osuutta adnivallasta — on yhdis-
tetty konsernitilinpdatokseen padomaosuusmenetelmalla. Talloin
konsernitulokseen siséllytetaan konsernin omistusosuutta vastaava
osuus osakkuusyrityksen tuloksesta vahennettyna lilkkearvon
poistoilla. Osakkuusyrityksissa konsernilla on huomattava vaikutus-
valta, mutta ei maaraysvaltaa. Tarkeimmat osakkuusyritykset esite-
taan litteesséa 15, Osakkuus- ja yhteisyritykset. Osakkuusyrityksen
kirjanpitoarvo 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 hankintamenomenetelmaa kayttaen siten, etta
ostettu yritys yhdistelladn konsernitilinpaatokseen siitd paivasta
lukien, jona se hankintaan. Yritysmyynnit kirjataan vastaavasti siihen
paivaan saakka, jona yrityksesta luovutaan.

Kaikki konsernin siséiset liketapahtumat, saamiset, velat, realisoi-
tumattomat sisaiset katteet ja konsernin siséainen voitonjako elimi-
noidaan konsernitilinpaatdksessa. Tytaryritysten ja osakkuusyhti-
oiden tilinpaatosten laatimisperiaatteita on tarvittaessa muutettu
Stora Enson laatimisperiaatteiden mukaisiksi. Vahemmistdosuudet
esitetaan oman paaoman erillisena osana.

Vahemmistdosuudet

Vahemmistbosuudet esitetdan konsernin omassa p&ddomassa.
Vahemmistd- ja osakkeenomistajien osuus emoyhtion voitosta tai
tappiosta esitetéén tuloslaskelmassa tilikauden voiton jalkeen.
Vahemmistdosuuksien ja osakkeenomistajien valisia liketapahtumia
kasitellaan nyt oman paédoman yhteydessa, ja n&in ollen niita kasitel-
l&an oman p&dadoman tdsmaytyslaskelman yhteydessa seka litteessa
21, Vahemmistéosuudet.
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Vuonna 2008 voimaan tulleet uudet ja muutetut
laskentastandardit

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

Seuraavat tulkinnat otettiin k&yttdén vuonna 2008:

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

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

e [FRIC 14, Etuuspohjaisesta jarjestelysté johtuvat omaisuuseran
ylaraja, vahimmaéisrahastointivaatimukset ja n&iden valinen yhteys
kasittelee palautuksista tai tulevien elékejarjestelyvarojen supis-
tuksista aiheutuvien voittojen kirjaamista, elakejarjestelyvarojen
rahastointia koskevien vahimmaisvaatimusten mahdollisista vaiku-
tuksista tulevien elékejérjestelyvarojen vahennysten kirjaamiseen
sek& 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

¢ IAS 1 (Muutos), Tilinpaatdksen esittdminen -standardin tarkoituk-
sena on helpottaa tilinp&atdksissa annettujen tietojen analysointia
ja vertailua siten, ettd omassa padomassa tapahtuvat muutokset,
jotka aiheutuvat omistajien kanssa tehdyisté liiketoimista, 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
myodntamispaivan mukaan kaypaan arvoon, ja ne eivat vaikuta
ansaittavissa olevien kannustimien maaraan tai mydntamispéivan
jalkeiseen arvostukseen. Muutoksessa maaritetadn myos, etté
kaikki kyseisen yksikon tai muiden osapuolten tekemat mitatdinnit
on kirjattava samalla tavalla. Muutoksen ei odoteta vaikuttavan
konsernin raportointiin.

IFRS 3 (Muutos), Liketoimintojen yhdist&dminen -standardin mukai-
sesti liketoimintojen yhdistamiseen sovelletaan yh& hankinta-
menomenetelm&a, mutta joitakin merkittavia muutoksia otetaan
huomioon. Esimerkiksi liketoiminnan ostamiseen liittyvat maksut
on kirjattava kaypaan arvoon hankinta-ajankohtana, ja eraat ehdol-
liset vastikkeet arvostetaan hankinnan jalkeen kaypaan arvoon
tulosvaikutteisesti. Lilkkearvo voidaan laskea emoyhtion osuutena

hankitun lilketoiminnan nettovarallisuudesta, tai siihen voidaan
siséllyttada vahemmistdosuuteen liittyva liikearvo. Kaikki liketoimin-
tojen yhdistadmisesta valittotmasti johtuvat kustannukset on
kuitenkin kirjattava kuluksi. Konsernin raportointiin vaikuttanee
naista vain viimeksi mainittu kohta, mutta ei merkittavéasti.

IAS 27 (Muutos), Konsernitilinpdatds ja erillistilinpaatds -standardin
mukaisesti transaktiot, joissa maaraysvallassa el tapahdu
muutosta, on Kirjattava omaan paaomaan. Likearvoa tal tulosvai-
kutteisia voittoja tai tappioita ei siis kirjata. Jos maaraysvalta siirtyy
toiselle osapuolelle liketoimen yhteydessé, jaljelle jaava omistus-
osuus arvostetaan kaypaan arvoon ja liketoimesta kirjataan voitto
tai tappio. Stora Enso soveltaa taloudellisten yksikoiden 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 tilinpaatdksen segmenttikohtaiset tiedot laaditaan saman
periaatteen mukaisesti kuin konsernin siséisissé hallintotarkoituk-
sissa. Tarkein muutos on se, ettd segmenttikohtaisista liketoimin-
tatuloksista jatetdén pois kertaluonteiset erat, osakeperusteiset
maksujen kayvan arvon oikaisut, optio-ohjelmien suojausinstru-
mentit, pa&stdoikeudet 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 jalkeen alkavilta tilikausilta). Standardin mukaisesti lunas-
tusvelvoitteiset rahoitusinstrumentit on luokiteltava omaan
paaomaan silloin, kun instrumenttiin liittyy velvoite luovuttaa
toiselle osapuolelle suhteellinen osuus yrityksen nettovaroista
lopettamisen yhteydessa. Standardin el odoteta vaikuttavan
konsemitilinpaatdkseen.

IFRS 1 (Muutos) Ensimmainen IFRS-standardien kayttoonotto ja
IAS 27 Konsernitilinpa&tos ja erillistilinp&atds (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 lahtien 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) el ole konsernin liike-
toimintojen kannalta olennainen, koska kaikki tuloutukset esitetaén
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 etté IAS 21 -standardin vaatimukset
koskevat suojattavaa omaisuuserda. Tulkinnan ei odoteta vaikuttavan
merkittavéasti konsernitilinpa&tdkseen.
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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 p&adomaan. Ei-rahal-
listen rahoitusvarojen, kuten myytavissa olevaksi luokitellun
padoman, muuntoerot on kirjattu omaan padomaan.

Raportointivaluutan muunto - Tytaryritykset

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

Myyntisaamiset

Myyntisaamiset arvostetaan alun perin kaypaan arvoon ja jalkeen-
pain odotettuun realisoitumisarvoon. Epavarmat saamiset arvioidaan
tilinp&atoshetkella saamisten riippumattoman, kattavan tarkastelun
perusteella vuoden lopussa. Epavarmoista saamisista johtuvat
tappiot kirjataan tuloslaskelmaan "liikketoiminnan muihin kuluinin”.
Myyntisaamiset esitetaan lyhytaikaisissa varoissa lyhytaikaisina
korottomina saamisina.

Rahavarat

Rahavarat sisaltavét rahat ja pankkisaamiset seka muut varat, joiden
alkuperainen maturiteetti on alle kolme kuukautta. Kaytdssa olevat
luottolimiitit sisaltyvat taseessa lyhytaikaisiin korollisiin velkoinin.

Sijoitukset

Konserni luokittelee markkinakelpoisiin velka- ja arvopapereihin sekéa
noteeraamattomiin arvopapereihin tehdyt sijoitukset kolmeen
rynméaan, jotka ovat kaupankayntitarkoituksessa pidettavéat rahoi-
tusvarat, erdpaivaan asti pidettavat rahoitusvarat ja myytavissa
olevat rahoitusvarat. Kaupankayntitarkoituksessa pidettéavien rahoi-
tusvarojen tarkoituksena on tuottaa voittoa lyhyelléd aikavalilla, ja ne
arvostetaan tuloslaskelmassa kaypaan arvoon ja esitetadn osana
lyhytaikaisia sijoituksia. Erapéivaan asti pidettavat sijoitukset on
tarkoitettu pidettavaksi eradntymiseensa saakka, ja ne raportoidaan
osana pitkaaikaisia sijoituksia. Konsernilla ei ollut naihin ryhmiin
luokiteltavia sijoituksia vuonna 2008. Ne varat, joita pidetdan
hallussa ennalta maarittelemattoman ajan ja joista likviditeetin
turvaamisen tai korkomuutosten takia voidaan luopua, luokitellaan

myytavissé oleviksi rahoitusvaroiksi. Nama erét esitetaan taseen
pitk&aikaisissa varoissa, ellei johto ole iimaissut aikomustaan luopua
omistuksesta tilinp&atdspaivaa seuraavien 12 kuukauden kuluessa,
jolloin ne esitetaén lyhytaikaisissa varoissa. Johto tekee sijoitusten
luokitteluun liittyvat paatokset ostohetkelld ja arviol luokitusta
saannollisesti.

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

Lainasaamiset

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

Velat

Rahoitusvelat merkitdan alun perin kirjanpitoon kaypéaéan arvoon
vahennettyna transaktiokustannuksilla. Seuraavina tilikausina velat
esitetaan jaksotettuun hankintamenoon kayttaen efektiivisen koron
menetelméad. Mahdollinen ero transaktiokustannuksilla vdhennetyn
saadun vastikkeen ja lunastushinnan valila kirjataan tuloslaskelmaan
velan juoksuajalle jaksotettuna. Korkokulut kirjataan tuloslaskelmaan
suoriteperusteisesti.

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

Johdannaiset ja suojaukset

Johdannaiset kirjataan hankittaessa taseeseen kdypaan arvoon ja
arvostetaan kaypaan arvoon jokaisena tilinpaatdspaivana. Syntyvien
voittojen ja tappioiden kirjaaminen riippuu suojauskohteen
luonteesta. Kun johdannaissopimukset solmitaan, konserni maarittaa
ne saamisten tai velkojen kayvan arvon muutosten suojaukseksi,
ennakoidun lilkketoimen tai kiintean sitoumuksen suojaukseksi
(rahavirran suojaus), ulkomaiseen yksikkdon tehdyn sijoituksen
suojaukseksi tai johdannaissopimuksiksi, jotka eivéat tayta suojaus-
laskennan soveltamisen edellytyksia IAS 39:n mukaisesti.
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Kayvan arvon muutokset kirjataan tuloslaskelmaan suojattavien
varojen tai velkojen kayvan arvon muutosta vastaan sellaisista
johdannaisista, jotka on méaritelty 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 mééritelty 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 soveltamisedellytyksida, oman padoman kertyneet voitot tai
tappiot ja&vat omaan padomaan ja ne kasitellaan kirjanpidossa tuottoina
tal kuluina, kun sitoumus tai ennakoitu liketoimi lopulta kirjataan
tuloslaskelmaan. Jos sitoumuksen tai ennakoidun liketoimen ei endéa
odoteta toteutuvan, kirjataan omassa paaomassa raportoidut kertyneet
voitot tai tappiot kuitenkin valittbmasti 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 sekéa henkildston etuuksiin
littyvien 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 yksikkéon tehdyn nettosijoituksen suojaus kéasitellaan
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 paadomaan muuntoeroihin ja tehoton
osa kirjataan valittomasti tuloslaskelmaan.

Konserni dokumentoi liketoimen alusta l&htien suojausinstrumentin
ja suojauskohteen valisen 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 my&s dokumentoi seka
suojauksen alkuhetkelld etta jatkuvasti arviolaskelman siitd, kumoa-
vatko suojaukseen kaytettavat johdannaiset erittdin tehokkaasti
suojattavan kohteen kéyvan arvon tai siihen littyvan kassavirran
muutoksia.

Rahoitusinstrumenttien kaypa arvo

Julkisen kaupankaynnin kohteena olevien johdannaisten, mukaan
lukien kaupankayntitarkoituksessa pidettavien ja myytavissa olevien
rahoitusvarojen (tai -instrumenttien), kayvat 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 kayttda useita menetelmia ja tekee arvostuksen tilinpaé-
tospéivan markkinatilanteen perusteella. Pitk&aikaisiin velkoihin
kayteta&n identtisten tai vastaavanlaisten instrumenttien noteerattuja
markkinahintoja tai jalleenmyyntihintoja. Muiden rahoitusinstrument-
tien kayvan arvon maéarityksessa kaytetdan erilaisia menetelmia,
kuten optioiden yleisesti hyvaksyttyja arvonmaaritysmalleja seka
tulevaisuuden kassavirtojen diskontattuja arvoja. Vuoden sisélla
erdantyvien 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 tilinpaatdshetkella.

Rahoitusinstrumenttien ostot ja myynnit kifjataan kauppapéivana 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 siirtdnyt rahoitusinstrumenttien
riskit, edut ja sitoumukset.

Tuloutusperiaate

Lilkevaihto sisé&ltaa tuotteiden ja palveluiden seké raaka-aineiden ja
tarvikkeiden myynnisté saadut tuotot oikaistuna vélillisilla veroilla,
myynnin oikaisuerilld ja valuuttaméaéraisen myynnin kurssieroilla.
Tuotot tavaroiden myynnista tuloutetaan silla hetkella, kun tuotteen
omistukseen liittyvat riskit ja edut siirtyvat ostajalle eikéa konsemilla
ole enda valvonta- eik&d méaaraysvaltaa tuotteeseen. Yleensa tama
tarkoittaa sitd hetkeg, jona tuote on toimitettu sovitun toimituslau-
sekkeen mukaisesti asiakkaalle.

Stora Enson toimitusehdot perustuvat Incoterms 2000 -toimituslau-

sekekokoelmaan, joka on Kansainvalisen kauppakamarin julkaisema

toimituslausekkeiden maéaritelmien kokoelma. Konsernin myyntia

koskevat yleisimméat toimituslausekkeet ovat:

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

C-lausekkeet, joiden mukaan myyja

jarjestaa ja maksaa kulje-
tuksen sovittuun maéréapaikkaan seka tietyt muut kulut. Konsernin
vastuu tuotteista kuitenkin paattyy, kun tuotteet on luovutettu
rahdinkuljettajalle kaytettavan lausekkeen mukaisesti. Myynnin
toteutumishetki on siten se, jona myyja luovuttaa tavaran rahdin-
kuljettajalle sovittuun maarapaikkaan kuljettamista varten.

F-lausekkeet, joiden mukaan ostaja jarjestad kuljetuksen ja vastaa
siitd. Myynnin toteutumishetki on tuotteiden toimittaminen ostajan
rahdinkuljettajalle.
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Jos paikalliset séanndt johtavat yll& olevista sa&nndista 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 sisaltyvat 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 toteutumishetkellé ja ne siséltyvat
konsernin tuloslaskelmassa liiketoiminnan muihin kuluinin, Kehitys-
kulut kirjataan myos kuluksi toteutumishetkelld, ellei voida varmistua
siitd, etta niistd saadaan taloudellista hyotya tulevaisuudessa, jolloin
ne aktivoidaan aineettomina hyddykkeina ja poistetaan niihin liittyvan
tuottokauden aikana.

Tietokoneohjelmistojen kehitysmenot

Jos uuden ohjelmiston hankinta- ja kehitysmeno liittyy selvésti
maariteltavissé olevaan ja ainutlaatuiseen tuotteeseen, johon
konsernilla on maaraysvalta ja josta saatava pitk&aikainen hydty on
suurempi kuin sen kustannukset, se kirjataan taseeseen aineetto-
maksi hyoddykkeeksi ja poistetaan arvioituna taloudellisena vaiku-
tusaikanaan. Internetsivujen kustannukset kirjataan kuluksi synty-
mishetkella.

Ymparistovelvoitteet

Aikaisemman liiketoiminnan aiheuttamien ymparistovaikutusten
korjaamisesta syntyneet kustannukset, jotka eivat lisda nykyisia tai
tulevia tuottoja, kirjataan kuluksi. Ymparistélakien ja -sdaddsten
nykytulkintaan perustuen ympaéristévastuut kirjataan, mikali on
todennakdistd, etté on syntynyt vastuu ja sen maaré 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 lilketoiminta-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 todennékoista, ettd omaisuuserasté saatava tuotto
tulee kertymé&an myynnistd eikd omaisuuseran jatkuvasta
kaytosta.

Tuloverot

Konsernin verot siséltavat konserniyritysten verot, jotka perustuvat
tilikauden verotettavaan tulokseen, seké aikaisempien tilikausien
verot, laskennallisten verojen muutokset ja osuudet osakkuusyri-
tysten veroista. Taseen lyhytaikaisiin veroihin siséltyy oman p&aoman
suojauksen verovaikutus, kuten tuloverojen tasmaytyksen yhtey-
dessa mainitaan litteesséa 10, Tuloverot.

Laskennalliset verot lasketaan taseléahtbisen velkamenetelman
mukaan, jolloin kaikista omaisuuserien ja velkojen kirjanpito- seka

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, vainto-
omaisuuden konsernin siséisen katteen eliminoinnista, verottamat-
tomista varauksista ja vahvistetuista tappioista. Vahvistetuista tappi-
oista kirjataan laskennallisia verosaamisia siina méaarin kuin on
todennakoistd, etta vahvistettuja tappioita voidaan kayttda hyvaksi

tulevien tilikausien verotettavaa tuloa vastaan.

Liikearvo

Lilkearvo siséaltéa tulevia taloudellisia hyotyja omaisuuserista, joita
konsemi el yritysoston yhteydessa voi maarittaa ja kirjata erikseen.
Liikearvo lasketaan yritysostojen hankintamenon ja hankitun
yrityksen netto-omaisuuden kayvan arvon erotuksena hankintahet-
kella. Liikearvo kohdistetaan niille rahavirtaa tuottaville yksikéille,
joiden odotetaan hydtyvan yritysostosta, arvonalentumistestausta
varten. Euroalueen ulkopuolella sijaitsevien yritysten hankinnasta
alheutuva konserniliikearvo kasitellaan konsernitilinpaatoksessa
kyseisen yrityksen varallisuutena ja muutetaan euroiksi tilinpaatds-

paivan valuuttakurssiin.

Lilkearvosta ei tehdéa poistoja, mutta sille tehdaan arvonalentumis-
testi vuosittain tai useamminkin, jos arvonalentumisesta on
viitteita.

Konserniyksikdn myynnistéa aiheutuvat voitot ja tappiot siséltavat
myytyyn yksikkoon liittyvan likkearvon 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 maéaritelman, ovat eriteltavissa tai jos
ne syntyvat sopimuksista tai laillisista oikeuksista ja jos niiden k&ypa
arvo voidaan maéaritellé luotettavasti.

Muut yrityskaupan yhteydessa kirjatut aineettomat hyddykkeet kuin
konserniliikearvo koostuvat markkinointiin ja asiakkaisiin littyvisté 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 liittyvien asiakassuhteiden kaypé arvo méaaritelldan
oletettujen asiakkuuksien pysyvyyden ja asiakkuuksien arvioidun
kestoajan rahavirtojen mukaan. Tuotemerkkien arvo maaritellaéan
diskontatun rahavirran analyysilla kayttamalla rojaltimetodia.
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Aineelliset hyodykkeet

Konserniyritysten aineelliset hyddykkeet on arvostettu taseessa
alkuperaiseen hankintamenoon lisattyna tarvittaessa hyddykkeen
kéytosta poistamisesta tulevaisuudessa toteutuvilla kuluilla. Uuden
tytaryrityksen oston yhteydessé tulevat aineelliset hyddykkeet arvos-
tetaan kaypaan 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
hyodykkeisiin 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 10-15
Sahat 10-156
Tietokoneet 3-5
Ajoneuvot 5
Toimistokalusto 3-5
Rautatiet, satamat 20-25
Mets&autotiet 10-35
Tiet, kent&t, sillat 156-20
Aineettomat hyddykkeet 3-20

Normaalit kunnossapito- ja korjauskustannukset kirjataan kuluksi
syntymishetkell&. Merkittavat uudistus- ja parannusinvestoinnit
aktivoidaan ja poistetaan niihin liittyvan paadhyodykkeen 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-
paatdspéaivana mahdollisen arvonalentumisen tunnistamiseksi. Liike-
arvoa testataan vuosittain. Jos arvonalentumiseen viittaavia tekijoita
iimenee, arvioidaan omaisuuseran kerrytettavissa olevaksi rahamaa-
réksi nettomyyntihinta tai sité korkeampi kéyttbarvo. Arvonalentu-
minen Kkirjataan, jos kirjanpitoarvo ylittada kerrytettavissa olevan
rahamaaran.

Aikaisemmin 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&

taseessa olisi ollut, jos arvonalentumista el olisi aikaisempina vuosina
kirjattu. Liikearvosta tehty& arvonalentumista ei kuitenkaan peruta.

Aineettomille ja aineellisille hybdykkellle tehdaan arvonalentumistes-
tejé rahavirtaa tuottavan yksikon tasolla, kun taas likearvon yhtey-
dessé arvonalentumistestit tehdaan rahavirtaa tuottavissa yksikdissé
tai yksikdiden ryhméassa matalimmalla tasolla, jolla rynman liikearvoa
siséisissa hallinnointitarkoituksissa seurataan.

Vuokrasopimukset (Leasing)

Aineellisten hyddykkeiden vuokrasopimukset, joissa konsernille
siirtyy olennainen osa omistamisen eduista ja riskeista, luokitellaan
rahoitusleasingsopimuksiksi. Muunlaiset aineellisten hyddykkeiden
vuokrasopimukset luokitellaan muiksi vuokrasopimuksiksi. Rahoi-
tusleasingsopimukset merkitdan taseeseen sopimuksen alkaessa
varoiksi maaraan, joka on yhta suuri kuin hyodykkeen kaypa 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 véhennettyna sisaltyvét korollisiin
velkoihin. Rahoituksen korko-osuus kirjataan tuloslaskelmaan
leasingsopimuksen aikana. Rahoitusleasingilla vuokratut omaisuus-
erat poistetaan joko suunnitelman mukaan taloudellisena pitoaikana
tai sita lynyemman leasingsopimuksen keston mukaan.

Muiden vuokrasopimusten vuokrat merkitdéan 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 liittyvat valtionavustukset
vahennetaan hyddykkeen hankintahinnasta ja nettohankintameno
aktivoidaan taseeseen. Muut valtionavustukset kirjataan systemaat-
tisesti tulona jaksoaille, joilla niitd vastaava kulu syntyy.

Biologiset hy6dykkeet

IAS 41 Maatalous edellyttad, etté biologiset hyddykkeet, kuten Stora
Enson osalta kasvava puusto, on kirjattava taseeseen markkina-
arvoonsa. Konsernin metsat on kirjattu kéaypaan arvoon vahennet-
tyn& arvioidulla myyntiin liittyvilla menoilla, mik& perustuu siihen
oletukseen, etta néiden hyddykkeiden kaypéa arvo on luotettavasti
maéaritettavissa. Stora Enso myos varmistaa, ettd konsernin osuus
osakkuusyritysten metsdomistuksen arvosta on yhdenmukainen
konsernin laskentaperiaatteiden kanssa.

Konsernin metsaomaisuuden arvo perustuu diskontattujen kassa-
virtojen malleihin. Biologisten hybddykkeiden kaypéa arvo lasketaan
jatkuvien toimintojen kassavirtojen pohjalta eli kestavan metsan-
hoidon perusteella ja kasvupotentiaali huomioon ottaen. Ennustet-
tuun puun kasvuun perustuvat vuosittaiset hakkuut kerrotaan toteu-
tuneilla puun hinnoilla ja saadusta arvosta vahennetaan lannoitteiden
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sek& hakkuiden kustannukset. Biologisten hyddykkeiden kéypa arvo
mitataan tuottavan metsaalueen yhden kasvukauden hakkuiden
nykyarvona ottaen huomioon ympadristorajoitukset ja muut
varaukset.

Kéayvan arvon katsotaan olevan kustannusten tasolla, kun biologinen
muuttuminen on ollut vahéaisté tai muuttumisen ei odoteta vaikut-
tavan merkittavasti hintaan.

Paastoéoikeudet ja paastokauppa

Konserni on osallisena Euroopan paastdkaupassa, jossa sille on
allokoitu tietty maéra paastooikeuksia tietylle ajanjaksolle. Paastéoi-
keudet lisdavéat konsernin aineettomien hyddykkeiden ja valtionavus-
tuksien maaréa seké velvoittavat konsernin luovuttamaan toteutus-
jaksolla toteutuneita paastoja vastaavan paastdoikeusmaaran.
Paastdoikeudet on kirjattu aineettomiin hyddykkeisiin konsernin
saadessa ne haltuun, ja niiden arvostus perustuu tuon péaivan
kaypaan arvoon. Jos paastdoikeuksien markkina-arvo laskee merkit-
tavasti niistéa saatavan tuoton alle ja lasku katsotaan pysyvaksi,
arvonalentuminen kirjataan oikeuksista, joita konserni ei aio kayttaa
siséisesti. Varaus paastdoikeuksien palautusvelvoitteen tayttami-
seksi perustuu toteutuneisiin paastoinin ja palautusvelvoitteen taytta-
miseen kaytetdan saatuja paastdoikeuksia. Mahdolliset yli jaavat
paéstdoikeudet arvostetaan aikajakson lopun markkinahinnalla.

Tuloslaskelmaan kirjataan tehdyt paastot kuluiksi materiaaleihin ja
palveluinin allokaatiopéivan kayvalla arvolla. Markkinoilta ostetut
paastodoikeudet kirjataan kuluiksi hankintahintaan. Vastaavasti like-
toiminnan muihin tuottoinin kirjataan vastaavan kokoinen hyvitys,
jonka johdosta allokoitujen péastojen vaikutus eliminoituu. Taten
tuloslaskelmaan ei synny alkujaossa allokoitujen paastdoikeuksien
osalta tulosvaikutusta. Mahdollinen tulosvaikutus syntyy ainoastaan
allokaation ylittavien paastdjen vuoksi tehdyisté lisdostoista, ylijaa-
maoikeuksien myynnista tai sellaisten oikeuksien arvonalentumi-
sesta, joita ei tarvita siséiseen kayttoon.

Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus esitetdan taseessa hankintamenon tai sita
alemman nettorealisointiarvon maardisend. Hankintameno maéaritel-
laan FIFO-menetelmé&é 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 valillisistd kustannuksista iiman korkokuluja.
Nettorealisointiarvo on arvioitu myyntihinta tavanomaisessa liiketoi-
minnassa vahennettyna tuotteiden valmiiksi saattamisesta ja

myynnista aiheutuvilla menoilla.

Mik&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 litteessa 11 kohdassa Tasearvojen arvostukset ja
litteess& 18 kohdassa Vaihto-omaisuus. Taseessa ne puolestaan
vahennetaan varastojen tasearvosta.

Pakolliset varaukset

Varaus kirjataan, kun konsernilla on aikaisemman tapahtuman
seurauksena oikeudellinen tai tosiasiallinen velvoite ja kun on toden-
nakoista, etté velvoitteen tayttdminen edellyttaa taloudellista suori-
tusta tai aiheuttaa taloudellisen menetyksen ja etta velvoitteen
maaré on arvioitavissa luotettavasti. Ympariston ennalleen palaut-
tamiseen liittyvat ympéaristdvaraukset 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 littyvéat
velvoitteen purkamisesta aiheutuvaan sanktioon.

Tydsuhde-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
jalkeiset jarjestelyt ranoitetaan yleensa tyontekijoilta ja asianomaisilta
konserniyrityksilté perittéavin maksuin, jotka perustuvat rippumatto-
mien vakuutusmatemaatikkojen suosituksiin, Konsernin suoritukset
maksupohjaisiin jarjestelyihin kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan sina
kautena, johon maksusuoritus liittyy.

Ftuuspohjaisissa jérjestelyissé taloudelliset kustannukset maarite-
ta&n ennakoituun etuusoikeusyksikkd6n (projected credit unit)
perustuvalla menetelmalla. Menetelman mukaan elakejarjestelyjen
kustannukset kirjataan tuloslaskelmaan jaksottamalla s&éannonmu-
kaiset kustannukset tyontekijan tyévuosille hyvaksyttyjen vakuutus-
matemaatikkojen vuosittain laatimien vakuutusmatemaattisten
laskelmien mukaisesti. Elakevastuuna esitetaan tulevien arvioitujen
elakemaksujen nykyarvo, joka lasketaan kayttéen korkona juoksu-
ajaltaan vastaavien (highly rated corporate bonds) tai valtion velka-
sitoumusten korkoja tilanteesta riippuen.

Konserni kirjaa kaikki tietyista etuuspohjaisista elakejarjestelyista
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 ei 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 20002007 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.

Tydsuorituksen kaypa arvo, joka on saatu optioiden vastikkeena,
maéaritetdan optioiden kéypana arvona myontamispéivana ja kirja-
taan kuluksi option oikeuden syntymisajanjaksolla. Velka arvostetaan
jokaisena tilinpdatdspéivana uudelleen k&ypaan arvoonsa kaytta-
malla arvioita niiden optioiden maarasta, joiden odotetaan tulevan
merkittaviksi, ja viimeisimmat kayvat arvot lasketaan kayttamalla
Black-Scholes-hinnoittelumallia, jolloin kaikki muutokset kirjataan

vélittomasti tuloslaskelmaan.

Tybsuorituksen kéypé arvo, joka on saatu osakekannustimien vastik-
keena, méaaritetadn myontamispéaivana ja kirjataan kuluksi syntymis-
ajanjaksolla. Varaus arvostetaan jokaisena tilinpaatdspéivana uudelleen
kaypaan arvoonsa kayttamalla arvioita niiden osakekannustimien
mé&arasta, joiden odotetaan tulevan lunastettaviksi, ja viimeisimmat
kayvat arvot lasketaan kayttamalla Stora Enson R-osakkeen paatos-
kurssia, jolloin kaikki muutokset kirjataan valittdmasti tuloslaskelmaan.

Osakekohtainen tulos

Osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla tilikauden tulos keskimaa-
raisella painotetulla osakemaéréalla, 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). Talldin
optiot oletetaan kaytetyiksi tilikauden alussa tai sen jalkeisenéd
likkeeseenlaskupéivana ja saaduilla varoilla oletetaan ostetun omia
osakkeita tilikauden keskimaaraisella markkinahinnalla. Keskima&a-
raisen ulkona olevien osakkeiden lukumaaran liséksi jakaja siséltaa
oletuksen, etta optiot on kaytetty.

Optioiden kayttoa 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 keskiméaaréinen markkinahinta
ylitta& optioiden toteutushinnan.

Osingonjako

Hallituksen yhtidkokoukselle endottamaa osinkoa el ole vahennetty
jakokelpoisesta omasta padomasta ennen yhtickokouksen hyvak-
syntaa.

Liite 2 Johdon harkintaa edellyttavat laatimisperiaatteet ja arvioihin liittyvat epdvarmuustekijat

Arvioiden kaytto

Laadittaessa konsernitilinpadatdsta kansainvélisen tilinpaatoskay-
tannon periaatteiden mukaisesti yhtion johto joutuu tekemaan
arvioita ja olettamuksia. Nama vaikuttavat taseessa esitettaviin
omaisuus- ja velkamaariin, ehdollisten varojen ja velkojen esittami-
seen tilinp&atdksessa seka tilikaudelta esitettaviin tuottoihin ja
kuluihin. Toteumat voivat poiketa néista arvioista.

Kansainvélisen tilinp&atdossaannoston (IFRS) mukaan laadittu
konsernitilinp&&tds edellyttad yhtion johdon tekevan subjektiivisia
arvioita ja oletuksia, jotka vaikuttavat raportoituihin lukuihin. Arviot
perustuvat kokemukseen ja lukuisiin muihin oletuksiin, joiden
uskotaan olevan asianmukaisia. Todellinen tulos ja ajoitus voivat siis
poiketa arvioista. Yhtion johto uskoo, etté alla mainitut laskentape-
riaatteet edustavat asioita, jotka vaativat arviointia ja joissa eridva
arvio voi vaikuttaa suurestikin raportoituun tulokseen.

Aineelliset ja aineettomat hyédykkeet

Yrityskaupan yhteydesséa kaytetaan ulkopuolista neuvonantajaa
arvioimaan aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden k&ypia arvoja
ja avustamaan niiden taloudellisen vaikutusajan maarittdmisessa.
Yhtion johto uskoo, etta arvioidut k&yvat arvot ja taloudellinen vaiku-
tusaika seké taustalla olevat oletukset ovat riittavan tarkkoja, vaikka
arviot voivat vaikuttaa merkittavastikin raportoituihin lukuihin.

Hyodykkeiden kirjanpitoarvot tarkistetaan jokaisena tilinpaatdspai-
vana tai muulloin, jos tapahtumat tai olosuhteet viittaavat siihen, etta
kirjanpitoarvo saattaa olla alentunut. Omaisuuseran kerrytettavissa
olevaksi rahamé&éraksi arvioidaan kaypa arvo vahennettyna
myynnista aiheutuvilla kuluilla tal sitd korkeampi kayttdéarvo.
Arvonalentuminen kirjataan, jos kirjanpitoarvo ylittaa kerrytettavissa
olevan rahaméaaran. Kayttbarvo lasketaan diskontatun kassavirran
menetelmalld, joka ottaa parhaiten huomioon diskonttauskoron seka
odotetut tulevat kassavirrat. Lisétietoja 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.
Tassé menetelmassa kaytetdan arvioita tulevista rahavirroista jokai-
sessa rahavirtaa tuottavan yksikon tai niiden ryhméan raportointiyk-
sikdssa. Se sisaltad mm. arvioita tulevasta hinnoittelusta, tuotanto-
tasoista, kustannuksista, markkinoiden kysynnasté ja tarjonnasta ja
kunnossapitoinvestoinneista seka oletuksen keskimé&aréisesta
painotetusta pa&domakustannuksesta. Diskonttauskorko ennen
veroja, jota kaytetdan arvioitujen rahavirtojen nettonykyarvolaskel-
missa, vastaa keskiméaéaréista painotettua padomakustannusta.
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Muutokset néisséa arvioissa tai rahavirtaa tuottavien yksikoiden tai
vksikkdryhmien rakenteessa tai lukumaéarassé saattavat aiheuttaa
merkittavia arvonalennuksia hybddykkeiden kaypiin arvoihin nykyi-
selléa tai tulevilla tarkastelujaksoilla. Nama arviot koskevat tuotteiden
odotettuja myyntihintoja, tuotekustannusten odotettua inflaatiota ja
diskonttauskorkoa. Lisétietoja arvonalentumistestauksessa kaytet-
tavista tarkeimmista oletuksista sekéa herkkyysanalyysista on
litteessa 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 tekijoitd koskevien oletusten
muutokset voivat vaikuttaa rahoitusinstrumenttien kirjattuun k&ypaén
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 liitteissa 16, Myytévissé olevat rahoitusvarat ja
26, Rahoitusriskien hallinta.

Tuloverot

Verosaamiset ja -velat arvioildaan 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 maarittdminen 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 p&attymisen
jélkeiset edut.

Biologiset hyédykkeet

Suurin osa konsernin biologisista hyddykkeista kuuluu osakkuus-
yrityksille. Konsernilla on kuitenkin my&s joitakin pienid, suoria
omistuksia. IAS 41 Maatalous edellyttéd4, etta biologiset hyddykkeet,
kuten kasvava puusto, kirjataan kaypaén arvoon vahennettyna
arvioiduilla myyntiin liittyvilla menoilla. Biologisten hyddykkeiden
k&ypa 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 kustannusnakymista.
Mybs metsan kasvua on analysoitava saanndllisesti, jotta voitaisiin
arvioida hakattavissa olevan puun maéréa ja metsan nykyinen kasvu-
vauhti.

Ymparistovaraukset

Konserni on tehnyt tiedossa olevista ympéaristévastuista varauksia,
jotka perustuvat johdon arvioon ympériston kunnostustoimenpi-
teiden kustannuksista. Naiden kustannusten ajankohdasta ja
summasta ei ole taytta varmuutta, joten lopulliset vastuut voivat
poiketa merkittavasti alkuperéisesté arviosta.
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Liite 3 Tiedot segmenteittain

Konsemni arviol segmenttien toimintaa ja paattaa resurssien allokoin-
nista segmenttien operatiivisen tuloksen perusteella. Segmenttien

likevainto siséltaa segmenttien valisen myynnin markkinahintaan.

Stora Enso muutti organisaatiorakennettaan syyskuussa 2007 siten,
etta paatuotealueet jaettiin seitsemaksi ulkoisten asiakkaiden kanssa
toimivaksi liiketoiminta-alueeksi seka yhdeksi muiden toimintojen
liketoiminta-alueeksi. Raportoitavat segmentit perustuvat naihin
liketoiminta-alueisiin. Tukkuriliketoiminta kuitenkin myytiin huhti-
kuussa 2008 ja liséksi vuoden 2008 alusta lahtien osakkuusyritykset
on raportoitu erikseen likevoitossa. Aiempina vuosina osakkuusyri-
tysten tulokset siséllytettiin kunkin lilkketoiminta-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 aikakauslehtipaperiliketoiminta-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 seké digitaalipainamiseen soveltuvat paperit. Graafisten
papereiden tuotevalikoima on ra&taloity vastaamaan painotalojen ja
kustantajien korkeita laatuvaatimuksia.

Kuluttajapakkauskartonki

Stora Enson kuluttajapakkauskartonkiliiketoiminta-alue on erikois-
tunut nestepakkauskartonkien, elintarvikekartonkien, kotelokartongin
ja graafisten kartonkien valmistukseen. Tuotteita kaytetaan elintar-
vikkeiden, juomien, tupakan, l&&kkeiden, mediatuotteiden, kosme-
tilkan ja muun kulutustavaran pakkauksissa.

Teollisuuspakkaukset

Stora Enson teollisuuspakkaukset-liketoiminta-alue valmistaa aalto-
pahvipakkauksia, aaltopahvin raaka-ainetta, hylsyja, hylsykartonkia,
laminaattipaperia seka sakki- 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 puusepdanteollisuus sekd suurivolyymiset tiettyyn
loppukayttoon raatéaldidyt komponentit, Liséksi se toimittaa paljon
erilaisia sahattuja ja jatkojalostettuja tuotteita puutavarakaupoille,
tukkureille ja maahantuojille.

Osakkuusyritykset

Osakkuusyritykset toimivat pddasiassa metsasektorilla ja toimittavat
konsernille kuitupuuta. Stora Ensolla on kuitenkin osakkuusyrityk-
sissa myods muita omistuksia, tarkein niista yhteisomistuksessa oleva
sellutehdas.

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
segmenttinsg, kunnes ne myytiin joulukuussa 2007.
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3112, paattyva tilkausi

Ulkoinen Sisdinen Yhteensa

Ulkoinen Sisdinen Yhteensa

Ulkoinen Sisdinen Yhteensa

Milj. euroa 2008 2007 2006
Sanomalehti- ja kirjapaperi 15626,5 68,2 1594,7 1652,0 82,9 17349 1623,6 80,4  1704,0
Alkakauslehtipaperi 2083,0 94,0 21770 2104,9 1914 22963 19513 2690 22203
Hienopaperi 1914,8 196,9 21117 17051 4511 2156,2 18915 3703 22618
Kuluttajapakkauskartonki 20701 161,8 22319 21227 1782  2300,9 2139,0 1929 23319
Teollisuuspakkaukset 997,8 787 10765 987,0 96,5 10835 879,56 91,2 970,7
Puutuotteet 1410,8 926 15033 17439 109,2 18531 15718 101,2 16730
Muut 8470  3150,0 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 11 460,4
Lopetetut toiminnot: Tukkuritoiminta 708,2 -178,8 529,4 2004,8 -479,7 15625/ 1906,2 -4094  1496,8
Lopetetut toiminnot: Pohjois-Amerikka - - - 18959 -126,0 1769,9 1853,0 -216,3 1636,7
Koko liiketoiminta 11 558,2 0,0 11558,2 15143,5 0,0 15143,5 14593,9 0,0 14593,9
Liikevaihto sisaltéa 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 2526,2 4791 540,0 581,9
Hienopaperi -313,3 1621 198,7 21379 18779 18901 325,8 397,5 464,5
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 35515 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 -215,2 177 -76,0 24522 39142 28294 4617,3 51839 57227
Jatkuvat toiminnot -726,6 176,9 708,4 12240,8 14482,4 13878,0 6 590,3 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 2186,9 140,56 123,8 61,0 64,5
Aikakauslenhtipaperi 1274 1428,8 18055 137,9 506,2 233,3 89,6 147,2 775
Hienopaperi 10528 13638 13937 541,3 154,5 2201 98,5 1611 778
Kuluttajapakkauskartonki 10670 13797 16945 300,5 365,2 2115 109,6 81,5 97,8
Teollisuuspakkaukset 461,9 536,06 488,4 115,2 62,8 61,2 81,9 1 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 81,6 1001
Jatkuvat toiminnot 5698,8 6846,4 7713,1 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 - -
Alkakauslenhtipaperi 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 - - - 168,9 -
Koko liiketoiminta 207,6 502,7 906,8 - - 2,0 275,2 233,0 9,0
31.12.
Milj. euroa 2008 2007 2006
Sanomalehti- ja kirjapaperi 11589 12243 14417
Aikakauslenhtipaperi 14453 1572,0 1990,7
Hienopaperi 13904 15684,9 15700
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 paddoma

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 21319 24872 3140,2
Korolliset saamiset 95621 1486,8 984,8
Verosaamiset 99,5 98,0 1201
Varat yhteensa 12 240,8 15310,8 17 382,1

Sidottu pddoma (O-erat) siséltyy taseeseen ja se sisaltaa aineelliset ja aineettomat hyddykkeet, biologiset hyddykkeet, paastdoikeudet, listaamattomat osakkeet, muut pitkaaikaiset

varat, vaihto-omaisuuden, lyhytaikaiset myyntisaamiset ja lyhytaikaiset korottomat velat, varaukset ja muut pitkéaaikaiset korottomat velat.
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3112, paattyva tilkausi

31.12. paattyva tilikausi

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 11 040 12187 12 879
Hienopaperi 3644 3845 4 550 Ranska 611 1094 1307
Kuluttajapakkauskartonki 4343 4519 4 857 Saksa 3715 5330 5786
Teollisuuspakkaukset 5903 5907 5795 Puola 2221 2072 1848
Puutuottest 4835 4876 4841 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 31 667 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 3094 309,4 2751 3562,7 4147 353,6 43,3 105,3 78,5
Baltian maat 162,1 203,2 179,5 280,3 3473 3315 118,2 144, 162,0
Belgia 176,9 234,4 229,0 3310 385,56 3579 1541 1511 128,9
TSekin tasavalta 151,5 162,5 138,3 213,7 254,3 2225 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 15718 16710 16777 -253,5 -230,0 -124,7
talia 362,9 414,5 404,3 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 287,9 269,7 280,1 2147 -120,3 -81,3 -73,2
Vendja 302,38 312,3 235,2 221,9 243,6 205,8 -80,9 -68,7 -29,4
Espanja 427,9 5279 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 156980
Iso-Britannia 731,9 909,0 885,5 354 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 -541,4 -404,7
Eurooppa yhteensa 8848,1 95170 8968,7 104374 11396,5 11140,0 1589,3 1879,5 2171,3
Afrikka 246,9 2677 162,2 - - -246,9 -267,7 -162,2
Australia/Uusi-Seelanti 169,5 129,7 12,2 5,3 53 98 -164,2 -124,4 -102,4
Brasilia 192,4 181,4 107,9 394,4 306,7 197,3 202,0 125,3 89,4
Kiina (ml. Hongkong) 2879 241,4 270,0 162,7 1021 67,0 -135,2 -139,3 -203,0
Japani 266,1 352,4 345,5 01 02 59 -266,0 -352,2 -339,6
Muu Aasia 347,6 3324 354,9 8,0 9,9 99 -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 -75,8 -236,1 -491,3
Muu Latinalainen Amerikka 167,8 170,3 169,8 0,6 - - -167,3 -170,3 -169,8
Muut 91,4 43,9 51,5 - 0,2 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 529,4 32950 31335 529,4 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 203,4 205,9 224,8 143,7 1454 162,9 93,5 13,3 98,0
Baltian maat 1563,5 226,3 270,7 136,1 201,7 249,5 35,1 68,9 142,6
Belgia 511,6 556,2 5744 434,6 4811 506,9 312,6 2731 289,6
TSekin tasavalta 1404 164,4 164,8 11,6 1371 133,6 163,8 1771 154,6
Suomi 4694,8 59377 56338 3459,6 38649 40015 19099 25055 16365
Ranska 218,0 308,7 381,3 160,4 203,0 232,4 3681 44,9 144,5
Saksa 10452 16612 17362 384,2 9271 986,2 3931 638,2 6709
Puola 305,0 352,0 293,8 172,8 216,3 190,4 243,9 272,71 168,0
Ven&ja 234,9 301,5 204,0 204,4 2624 1776 31 76,3 51,9
Espanja 105,4 12,2 1217 738 775 83,4 73,6 72,2 75,0
Ruotsi 3002,3 35921 36119 21731 2420,3 23634 47,7 19274 23947
Muu Eurooppa 138,7 400,6 420,7 43,2 227,2 193,4 193,2 2240 261,9
Eurooppa yhteensa 10753,2 13718,8 13638,1 74975 9164,0 9281,2 45376 63936 6150,2
Brasilia 6424 732,7 738,2 606,1 703,9 699,2 606,0 684,8 699,8
Kanada - - 3448 - 272,71 - 234,3
Kiina (ml. Hongkong) 3675 314,9 265,2 298,3 257,71 2275 26,9 50,9 103,4
Yhdysvallat Slsi5, 1 459,7 23412 260,5 4219 17293 310,9 416,7 704,7
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 25,7 22,2 20,4 254 -59 -2,0
Koko liiketoiminta 12240,8 15310,8 17 382,1 8774,5 10620,2 12254,5 5594,0 75936 79171
Jatkuvat toiminnot 122408 144824 138780 87745 101395 98356 5594,0 73957 69007
Lopetetut toiminnot - 8284 35041 - 480,7 24189 1979 10164
Koko liiketoiminta 12240,8 15310,8 17 382,1 87745 10620,2 12254,5 5594,0 75936 79171

Sijoitettu pddoma lasketaan vahentamalla nettoverovelat sidotusta padomasta.
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3112, paattyva tilkausi

Aineelliset ja

aineettomat hyédykkeet Investoinnit Poistot ja arvonalentumiset
Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
[tAvalta 125,1 127,3 176 80 18,8 6,2 9,8 88 71
Baltian maat 74,6 92,8 180,5 86 73 11,6 24,8 93,2 34,1
Belgia 4472 446,6 468,8 48,9 13,6 71 385 35,3 34,3
Tsekin tasavalta 110,7 17,2 119,6 2,1 2,5 4,0 7,5 6,0 75
Suomi 18097 23670 27024 227,0 266,1 157, 696,1 712,4 3771
Ranska 102,3 118,4 184,2 6,2 41 57 14,2 68,7 20,2
Saksa 645,8 946,2  1100,7 59,3 28,5 45,0 279,4 180,7 226,7
Puola 148,5 178,4 165,3 17,0 231 10,6 27,6 20,7 19,6
Ven&ja 1681 204,1 133,3 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 1971,8 22004 147,6 1374 166,9 234,9 261,9 2429
Muu Eurooppa 338 134,9 142,4 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 2504 53 59 13,3 75 108,0 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 41,1 82
Yhdysvallat 30,8 29,7 191856 104 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 01
Muut 56 6,0 6,6 04 04 06 05 08 12
Koko liiketoiminta 5698,8 7138,5 10230,8 658,3 770,2 559,1 1468,5 18813 12577
Jatkuvat toiminnot 5698,8 68464 77131 656,1 718 496,4 14224 16296 10438
Lopetetut toiminnot - 2921 25177 2,2 52,2 62,7 46,1 3517 213,9
Koko liiketoiminta 5698,8 7138,5 10230,8 658,3 770,2 559,1 1468,5 1881,3 12577




Liite 4 Yritysostot ja -myynnit

Yritysostot

Stora Enso osti vuonna 2008 ulkoisten yritysten osakkeita 4,5 milj.
eurolla. Vuonna 2007 konserni kaytti 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 likearvoa vuosina 2006, 2007 ja 2008.

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006

Ostettu netto-omaisuus
Rahavarat - 0,3 16
Muu kayttbpadoma 0,1 -9,5 47,3
Aineeliiset 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
alemmin olivat Puolan valtion omistuksessa, jaetaan yhtion nykyisille
ja elakkeelle siirtyneille tydntekijdille, joskin Stora Enso aikoo ostaa
ne mahdollisimman pian. Stora Enso osti alun perin 67 % yhtiosta
133,38 milj. eurolla joulukuussa 2004, Uusimman oston myoéta
konsernin sijoituksen arvo nousi 197,6 milj. euroon. Stora Enso
Poland -konsernin palveluksessa on téalla 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 7,1 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 vahaisia oikaisuja.

Stora Enso vel 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&. Saha ja puuvilielméat myytin
vuonna 2007. Paranan osavaltiossa, Etela-Brasilian tarkeimpien
markkina-alueiden 1&hella sijaitseva Arapotin paperitendas oli yritys-
oston tarkein osa, ja se on yhdistetty osaksi Stora Enson aikakaus-
lehtipaperi-liketoiminta-aluetta. Kevyesti paallystettyd aikakausleh-
tipaperia tuottava linja siséltaa taysin integroidun kuumahierrelinjan
(TMP). Tehtaan nykyinen vuotuinen kapasiteetti on 205 000 tonnia,

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 paakonttorin omistava yhti¢. Kaupan arvo oli 25,9 milj.

euroa.

Stora Enso myi vuonna 2007 l&ahes koko Pohjois-Amerikan toimin-
tonsa. Etela-Amerikassa konserni myi osan vuonna 2006 ostamis-
taan liiketoiminnoista Brasiliassa. Yritysoston alkuperéisena tarkoi-
tuksena oli paikallisen yhteistydkumppanin hankkiminen, ja tima 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 yrityksia 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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Milj. euroa 2008 2007 2006
Myyty netto-omaisuus
Rahavarat 31,3 110,8 20,2
Muu kayttbpaddoma 173,8 -126,0 59,5
Aineeliiset 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
Vadhemmiston osuudet -3,3 -0,6 -0,2
Myytyjen yhtididen nettovarat 219,9 695,9 268,6
Tuloslaskelman myyntivoitot 1,5 50 1979
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 % metsaomistuksesta. Kaupan vaikutus
likevoittoon oli vahainen.

Vuonna 2006 tuotantoyksikdiden suorituskyvyn arviointionjelma

alheutti merkittavia yritysmyynteja joko liketoiminnan myynteina tai

itse yritysten myynteiné:

e Maaliskuussa 2006 Stora Enso myi Keski-Ruotsissa sijaitsevan
Grycksbon tehtaan 37,4 milj. euron nettomyyntihintaan. Kaupasta

kirjattiin aineellisten ja aineettomien hybdykkeiden 23,9 milj. euron
arvonalentuminen seka 2,2 milj. euron muuntoerokulu.

e Heindkuussa 2006 Stora Enso myi Pankakosken tehtaan 5,2 milj.
eurolla. Myynnista kirjattiin kayttdomaisuuden 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 pddomasijoitusyhtiolle Altor Fund Illle. Myydyn
yhtién markkina-arvo (enterprise value) oli 412,1 milj. euroa.
Myynnista 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
myontdmand, nimellisarvoltaan 57,3 milj. euron "payment in kind”

Lopetetut toiminnot tuloslaskelmassa vuonna 2008,

(PIK) -lainana, jonka kaypa arvo vastaanottopaivana oli 50,0 milj.
euroa ja vuoden lopussa 38,9 milj. euroa. Kaikkien PIK-lainojen
yksityiskohtaiset tiedot ovat litteessé 16, Myytavissé olevat rahoi-
tusvarat.

Papyruksen ulkoinen liikevaihto vuonna 2007, viimeisella taydella
tilikaudella konsernissa, oli yhteensa 2 006,0 milj. euroa. Konsermin
tuotteiden myynti oli kuitenkin yhteensa vain 567,7 milj. euroa.
Yhteenveto Papyruksen tuloslaskelmasta myyntia edeltavilta neljalta
kuukaudelta vuonna 2008 on alla.

yhteenveto (Tukkuritoiminta)

3112, paattyva tilikausi

Normaalit Myynnista

Milj. euroa Yhteensa toiminnot aiheutuneet kulut
Lilkevainto 5294 529,4 -
Lilketoiminnan kulut -517,6 -513,8 -3,7
Liiketulos 1,9 15,6 -3,7
Rahoituskulut, netto -5,5 -5,5 -
64 101 -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 k&sitti [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)

3112, paattyva tilikausi

Normaalit Myynnista
Milj. euroa Yhteensa toiminnot aiheutuneet kulut
Lilkevoitto 87 32,0 -28,3
Rahoituskulut, netto -97,3 -97,3 -
Tulos ennen veroja -93,6 -65,3 -28,3
Verot -190,3 -10 -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 sekéa kassavirrat.

3112, paattyva tilikausi

40

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 37,7 2,5
Biologisten hyddykkeiden nettomuutos -18,2 75 2,2 - - -18,2 75 2,2
Materiaalit ja palvelut -68157 705156 -63719 -400,6 22794 -21335 -72162 -9330,9 -85054
Toimituskulut ja komissiot -11271 11339 11932 -18,3 -182,3 -164.,6 -11454 13162 -13578
Henkilostokulut -1 669,11 17129 17281 -57,9 -402,1 -472,8 17270  -21150 -2200,9
Liiketoiminnan muut kulut -752,6 -761,9 -846,5 -28,4 -121,2 -142,3 -781,0 -883,1 -088,8
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 7.6 341,3 88,0 - 14 -0,7 7,6 342,7 87,3
Poistot ja arvonalentumiset 14224 15296 10438 -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 -4 -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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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 -98/1 -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 1961 42,6
Poistot ja arvonalentumiset 1422,4 16296 10438 46,1 351,7 213,9 1468,5 1881,3 12577
Nettorahoitustulot 167,2 156,7 14,8 5,5 109,5 89,2 1727 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 -7 -102,7 -85,2 -191,2 -261,9 -247,5
Saadut korot ja osingot 374 41,8 23,8 32 14 6,5 40,6 53,2 30,3
Muut rahoituserét, netto 211,5 -53,2 -9,8 -0,2 -29,2 1,7 211,3 -82,4 -11,56
Maksetut tuloverot 25,1 -96,6 -210,3 0,4 -15,0 -5,1 25,5 -111,6 -215,4
Nettokayttdpddoman muutos 52,1 -242,8 217,9 29,4 -88,1 AN 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 -577,5 659,1 143,4 -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 palveluihin on puolestaan kirjattu
27,6 milj. euron kulu vuonna 2008 toteutuneista hiilidioksidipaas-
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 ylimaéréisten paastdoikeuksien arvoon. Vuonna
2007, jolloin paastboikeuksien hinta putosi merkittavasti, allokoitujen
paastdoikeuksien maarasta saatu tuotto, 1,7 milj. euroa, vastasi
toteutuneista paastoistéa kirjattua kulua. Konserni kirjasi kuitenkin 4,9
milj. euron kulun tilikauden lopussa hallussaan olevien ylijaamaoi-
keuksien uudelleenarvostuksesta ja aiemmin samana vuonna
myytyjen paastdoikeuksien 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 vihreita sertifikaatteja,
jotka voidaan myyda eteenpéin uusiutumattoman energian tuottajille.
Myynnista saatu tuotto oli 47,4 (38,6) milj. euroa.

Stora Enso sai 30.4.2008 paé&tdkseen Papyrus-tukkuriliketoimin-
tansa myynnin yksityiselle padomasijoitusyhtidlle Altor Fund li:lle (ks.
lite 5, Lopetetut toiminnot). Myynnin yhteydesséa 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 yhteydessé 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
puuvilielm&n 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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Milj. euroa 2008 2007 2006
Liiketoiminnan muut tuotot

P&éstooikeudet 49,5 79 17,0
Vinhreiden sertifikaattien myynti 474 38,6 24,4
Aineellisten ja aineettomien hyoddykkeiden myyntivoitot 7,6 59 6,8
Konsemiyritysten myyntivoitot 15 50 189,9
Kertyneet muuntoerot ja oman pa&oman 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 515 31 33
Jatkuvat toiminnot yhteensa 120,2 88,4 360,0
Lopetetut toiminnot yhteensa 36,2 156,5 4,9
Koko liiketoiminta 156,4 2449 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&doman suojaukset, netto 3,2 9,3 2,2
Materiaalit ja palvelut

Toteutuneet paastot ja oikeuksien kayvan arvon lasku 27,6 6,6 103,5

Konsernin tilintarkastus- ja neuvontapalkkiot olivat yhteensa 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 yhtidkokouksen
jalkeen. Tilintarkastuspalkkiot liittyvat tilinpaatoksen lakisdateiseen
tilintarkastukseen tai siihen l&heisesti tavanomaisiin palveluihin.
Palkkiot tilintarkastuksen oheispalveluista aiheutuvat sellaisista
palveluista, jotka liittyvat tilintarkastukseen ja joilla pyritaan varmen-
tamaan tilinpaatoksen oikeellisuutta. Palkkiot veropalveluista liittyvat

veroneuvontaan ja -suunnitteluun.

3112, paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Tilintarkastuspalkkiot 3,7 6,3 4,9
Palkkiot oheispalveluista 01 0,3 0,2
Palkkiot veropalveluista 0,2 0,4 0,9
Muut palkkiot 0,9 0,6 0,1
Yhteensa 4,9 7,6 6,1
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31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Palkat ja palkkiot 1205,2 12723 1328,0
Hallituksen palkkiot (lite 8) 0,9 0,7 0,7
Johtoryhméan palkkiot (liite 8) 8,0 10,6 8,8
Elakkeet (ks. alla) 204,0 209,3 189,1
Osakeperusteiset maksut, optiot (lite 23) -13,4 1.4 18,2
Optio-ohjelmien suojausinstrumentit 83,9 11,8 -24.,6
Muut pakolliset henkildstokulut 162,6 192,4 200,0
Muut vapaaehtoiset henkildstokulut 179 17,2 7.9
Jatkuvat toiminnot yhteensa 1669,1 1712,9 17281
Lopetetut toiminnot yhteensa 57,9 4021 472,8
Koko liiketoiminta 1727,0 2115,0 2200,9

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Etuuspohjaiset jarjestelyt 26,8 23,6 30,6
Maksupohjaiset jarjestelyt 174,7 185,6 1561
Muut tydsuhteen paattymisen jalkeiset etuudet 2,5 0/1 2,4
Elakekulut: Jatkuvat toiminnot 204,0 209,3 189,1
Elakekulut: Lopetetut toiminnot 1S -14.6 43,1
Elakekulut: Koko liiketoiminta 209,5 194,7 232,2

Konserni on suojannut optio-ohjelmansa erilaisilla rahoitusjohdan-
naisilla, paéasiassa 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 niitd suojaavat johdannaiset eivat tayta
suojauslaskennan soveltamisen edellytyksia, koska niiden muutokset
elvat 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.

Koska yhtion osakekurssi on pudonnut ja osakekurssin kehitysta
koskevat odotukset ovat myos laskeneet, optio-ohjelman kuluihin
kirjattiin 13,4 milj. euron hyvitys vuonna 2008. Osakekurssin laskun
myoté optioiden 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) milj. euroa. Niita tarkistetaan parhail-
laan vastapuolten kanssa.
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2008 2007  Osakkeiden maara
Tuhatta euroa Kateinen Osakkeet Yhteensa Kateinen A R Komiteajasenyydet
Hallituksen jasenet 31.12.2008
Palkkio ¥, Nimitys 9,
Claes Dahlb&ck, puheenjohtaja 138,8 54,0 192,8 159,0 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 Dubreul 570 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 7 642 Nimitys 4
Entiset hallituksen jasenet
Lee A. Chaden (26.3.2008 saakka) 18,5 - 18,6 74,0 n/a n/a
Yhteensa "? 637,5 256,0 893,5 744.,0 5590 78 907 n/a - merkitykseton

2

1) 1

1) Vuoden 2008 varsinaisessa yhtidkokouksessa hyvéksytyt hallituksen palkkiot olivat vuodelle 2008 samat kuin edellisvuonna. Poikkeuksena oli, etta varsinainen

yhtiékokous 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 neljasosaa vuoden 2007 palkkioista, joka paatettiin vuoden 2007 varsinaisessa yhtikokouksessa seka yhden neljanneksen vuoden 2006

varsinaisessa yhtiokokousessa paatetyista 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 Dahlbéack ja llkka Niemi on valittu komiteaan hallituksen puheenjohtajana ja

varapuheenjohtajana.

dien mukaisesti laskettuihin optioiden ja osakekannustimien kustan-

Sivuilla 118-119 on eritelty johtoryhman 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.



Johtoryhmén palkkiot

3112, paattyva tiikausi

2008 2007
Muut Muut
johto- Johto- johto- Johto-
Toimitus-  ryhmén ryhma Toimitus- ryhman ryhma
Tuhatta euroa johtaja jasenet yhteensa johtajaz) ¥ jasenet yhteensa
Palkkiot

Vuosipalkka " 880 3352 4232 804 4290 5094
Asumiskulut (toteutuneet) 94 53 147 160 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 41 1302 1713
283 2021 2304 411 1497 1908
Palkat ja palkkiot yhteensa 1412 6 539 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) Siséltaa 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 elakkeelle siirtymiseen asti 31.8.2007 olivat 1 677 000 euroa. Summa on jatetty pois vuoden 2007 vertailuluvuista

seké 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&danndn 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 pitk&aikaisissa kannus-
tinjarjestelmissa. Osakeperusteisia maksuja koskevien kirjanpitosaa-
dosten mukaisesti johdon optioista ja rajoitetuista osakekannusti-
mista aiheutuva kassavaikutukseton kulu lasketaan tilikauden aikana
myodnnettyjen osakkeiden ja optioiden lunastuskauden alkuarvosta
lisattyn& aiempien kannustimien kayvan arvon muutoksella tilikauden
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 péattynyt. Ylla olevassa taulukossa
olevat luvut koskevat henkildita, jotka ovat kuuluneet johtorynméaan
kannustimien myontamis- tai maksupaivana.

Johdon optio-ohjelmat

Johtoryhmélle ei my&dnnetty optioita vuonna 2007 eika yhti6 laskenut
optioita likkeeseen vuonna 2008. Tilikaudella eraéntyi 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

Johtoryhméan jasenille toimitusjohtajaa lukuun ottamatta ei myonnetty
rajoitettuja osakekannustimia vuonna 2008. Johtoryhman jasenille
suoritettiin vuoden aikana aiempiin kannustinohjelmiin liittyen 25 241
(30 740) osaketta, joiden kateisarvo tismaytyspaivana 1.3.2008 oli
211 015 (380 561) euroa laskettuna tdsmaytyspaivan 8,36 (12,38)

euron kurssilla.

Vuonna 2007 johtoryhman jasenille my&nnettiin tulosperusteisia
osakekannustimia, mutta koska jarjestelyt koskivat vuosia
2007-2008, lisda kannustimia ei myonnetty vuonna 2008. Vuonna
2008 johtoryhmén jasenille suoritettiin aiempiin tulosperusteisiin
kannustinohjelmiin liittyen 12 273 osaketta tulostavoitteiden saavut-
tamisen perusteella. Niiden kateisarvo tasmaytyspaivana 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 erdéntyi. Vuonna
2007 johtoryhman jasenille ei suoritettu lainkaan osakkeita, koska
tulostavoitteita ei ollut saavutettu, ja 21 705 aiemmin mydnnettya
osaketta erdantyi.
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Lahipiiriliiketoimet
Kaksl 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 yhti®, mutta sopimukseen ei sisally yhtion hallin-
nassa tapahtuvista muutoksista aiheutuvia maksuja. Etuuksiin
kuuluu asuntoetu, tydsuhdeauto ja maksuperusteinen kansainva-
linen elékejarjestely, jonka Ison-Britannian viranomaiset ovat hyvak-
syneet. Vuonna 2007 toimitusjohtajalle maksettiin ylimaarainen
elake-etuus korvauksena aiemmista tehtavisté luopumisen seurauk-
sena menetetyista eléke-etuuksista. Toimitusjohtajan elékkeellesiir-
tymisik& on 60 vuotta.

Toimitusjohtaja on oikeutettu hallituksen vuosittain vahvistamaan
lyhytaikaiseen kannustinjarjestelmaan, jonka tuotto on enintaan
50 % Kiinteasta vuosipalkasta. Toimitusjohtajalle el maksettu kannus-
tinpalkkioita vuonna 2007, mutta hanelle my&nnettiin 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 % liikevoittoon ennen poistoja ja osakkuusyhtididen
tulosta (EBITDA) ja 50 % henkildokohtaisiin tavoitteisiin. Tuotto on

Johtoryhmé&n osakkeet ja optiot

tarkoitus maksaa rajoitettuna osakekannustimena. Kertymisaika on
kolme vuotta, 2010-2012.

Toimitusjohtaja on vuodesta 2007 lahtien ollut lisdksi oikeutettu
tulosperusteiseen osakeohjelmaan (ks. alla).

Johdon optio-ohjelmat vuonna 2008

Vuonna 2008 ei mydnnetty optioita. Toimitusjohtajalle my&nnettiin
vuonna 2007 Stora Ensoon tulon mydta 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 my&nnettiin 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 tasmaytyspéaivan 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 5681 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 Ry®ppdnen, 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 johtorynmaén jasenten optiota eraantyi 31.3.2008, jolloin
vuoden 2001 optio-ohjelma paattyi. Lisaksi 53 000 tulosperus-
teisten osakekannustimien osaketta eraantyi marraskuussa 2008,
jolloin Christer Agren lanti yhtion palveluksesta.
My®ds seuraavat johtajat )

Osakkeiden

olivat yhtion palveluksessa maira tehtivastd  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
Rahoituserét tuloslaskelmassa
Rahoitustuotot 356,7 161,9 2741
Rahoituskulut -523,9 -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 -4.1 -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 -12,7 22,5
Korolliset lainat ja talletukset -270,2 69,5 -47.2
Muut rahoitustuotot
Muut k8yvan arvon muutokset 35,6 14,3 12
Muut (ml. noteeratut arvopaperit) 10,0 79 181,6
Muut rahoituskulut
Ké&yvan arvon suojaukset -7.9 -2,8 -6,3
Muut kdyvan arvon muutokset -34,5 -57 -3,4
Muut (ml. noteeratut arvopaperit) -9,9 17,6 -23,5
Jatkuvat toiminnot yhteensa -167,2 -156,7 -14,9
Lopetetut toiminnot yhteensa -5,5 -109,5 -89,1
Koko liiketoiminta: Tuloslaskelma -172,7 -266,2 -104,0

Johdannaisinstrumenttien tuotot ja kulut esitetaan litteessé 28.

47



Stora Ensolla on talla hetkella myytévissa olevien rahoitusvarojen
salkussaan kaksi PIK-lainaa, toinen NewPageltd Yhdysvalloista,
nimellisarvoltaan 222,1 milj. Yhdysvaltain dollaria, ja toinen Papyrus
Holding AB:Ita Ruotsista, nimellisarvoltaan 53,5 milj. euroa. Molem-
mille noteeraamattomille rahoitusarvopaperelille kertyvé 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-
paaomaan, joka maksetaan takaisin maaritettyna ajankohtana tai
siin& tapauksessa, etta yritykset jarjestavat listautumisannin.

Tilinpaatokseen siséltyvét valuuttakurssivoitot ja -tappiot

Yll& valuuttajohdannaisista esitetyt kurssivoitot ja -tappiot littyvat
instrumentteihin, jotka arvostetaan tuloslaskelmassa kaypaan
arvoon, koska ne eivat tayta suojauslaskennan soveltamisen ehtoja.
Perityt maksut, jotka liittyvat esimerkiksi k&yttamattomiin luottolimiit-
teihin, vakuuksiin ja luottoluokituslaitoksiin, siséltyvat muihin rahoi-
tuskuluihin ja olivat 5,7 (5,2) milj. euroa. Pitk&aikaisten 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
Lilkevaihto 339 -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

seurauksena. Tuolloin Stora Enso myi valtaosan omistamistaan
noteeratuista osakkeista osana ydinliketoimintoihin keskittymiseen
tahtaavaa ohjelmaansa ja kirjasi tasta realisoituneen 172,2 mil).

euron myyntivoiton.
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31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Suomalaiset yritykset

Tulos ennen veroja ja vahemmistéosuutta -900,0 -414,4 251,7
VAlittdbmat verot -31 -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 vdhemmistéosuutta 6,2 434,6 441,8
Valittomat verot 40,3 -88,4 -47,4
Osuus osakkuusyritysten veroista 6,6 74,2 -17,0
Valittémat verot yhteensa 46,9 -162,6 -64,3
LLaskennalliset verot -4,0 38,0 1341
Verot yhteensa: muut maat 42,9 -124,6 69,8
Tulos yhteensé: 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
Verot 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 -83,6 277 -51/1
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 yhdessé verovapaiden tulojen (50,0 milj. euroa) kanssa vuonna 2008.

Huolimatta huomattavista tappioista, joista ei ole kirjattu verosaa-
mista, sek& merkittavasta likearvon arvonalentumisesta, joka el 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

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, seka
Portugalissa sijaitsevan Celbin tehtaan myynnisté saatu verovapaa
myyntivoitto, jonka vaikutus oli 55,4 milj. euroa.
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31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Tulos ennen veroja 6,4 -36,5 -61,7
Tuloverot 2,7 -14,6 -11,8
Laskennalliset verot 0,5 15,2 -24.6
Vero aiemmin omassa padomassa esitetyista ulkomaisten tytaryhtividen oman

padoman suojauksista 0,1 -189,3 -
Verot yhteensa: Lopetetut toiminnot 21 -188,7 -36,4
Stora Enso vei joulukuussa 2007 paatokseen Yhdysvaltojen ja e Myynnist& 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. Tasté aiheutui kaksi listen tappioiden suojauksesta aiheutuvat 640,3 milj. euron tuotot
merkittavaad veroseuraamusta, joilla ei ollut kassavaikutusta: olivat kuitenkin kokonaisuudessaan veronalaisia, mika nakyy ylla
e 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
1.1 100,3 133,9 270,9 518,3 739,5 793,8 618,6 8734 10647
Muuntoerot -6,4 -59 03 -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 -60,2
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 0,1 -191,4 - 1,2 -178,2 30,7
Tuloslaskelma

Jatkuvat toiminnot -49,5 191,3 681 -165,3 -183,9 -61,9 -214,8 74 6,2

Lopetetut toiminnot 2,7 14,6 11,8 -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 582,0 793,0 382,3 716,6 993,56
Verosaamiset -25,0 -34,3 -66,6 -74,5 -63,7 -63,5 -99,5 -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.



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 todennakdisesti 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 mybhemmin. 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 sisalla. Verosaamiset on esitetty erikseen vain

siin& maarin, kuin ne ylittavat laskennalliset verovelat.

Laskennallista verovelkaa ei ole kirjattu suomalaisten yritysten
jakamattomista voittovaroista, koska ne voidaan siirtaéd emoyhtiolle
iiman veroseuraamuksia. IAS 12 Verot mukaisesti konserni ei kirjaa
laskennallista verovelkaa Suomen ulkopuolisten yritysten jakamat-

tomista voittovaroista.

Tuloslaskelma SORIE
(kirjattu
Yritysostot Jatkuvat Lopetetut omaan
Milj. euroa 1.1.2008 Muuntoerot ja -myynnit toiminnot toiminnot p&aomaan) 31.12.2008
Poistoero 71,2 -43,8 20,7 -101,8 -0,4 - 5375
Verottamattomat varaukset 14,6 -3,2 -0,2 19,6 -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 Al 0,4 - -0,7 - - -4
Vahennyskelpoiset tappiot -2138,7 6,4 7,6 -168,6 -0,1 - -368,4
Muut 22,8 24 -2,8 177 02 - 658
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 -78,7 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
pitkaalkaisina, vaikka osa niista toteutuu 12 kuukauden sisalla.
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Varaukset epavarmoista saatavista, epakuranteista varastoista ja
markkinahinnan laskuun liittyvaan varaston arvoon seka verotuk-
sessa vahvistettuihin tappioihin liittyva todennékaisesti tulevaisuu-
dessa kayttamatta jaava osa on esitetty alla.

Epékurantit varastot

Lasken-
Valmiit Varaston  Epavarmat 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 -0/1 177 -18,8
Yritysostot 0,4 11 -04 -3,3 - 2,2
Kirjattu tuloslaskelmaan: Jatkuvat toiminnot 16 10,9 10 5,2 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 11,3
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 2,1 -146,1 -154,4
Kirjattu tuloslaskelmaan: Jatkuvat toiminnot 47,4 11,4 4,3 5,2 491 117,4
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 -0,1 -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 0,4 107,2 163,2
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 11,7 20,5 205,3 319,8
Arvostuksissa el tapahtunut vuonna 2008 merkittavid muutoksia. ukset, paaasiassa Saksassa, jossa verojen arvostusvaraukset olivat
Suurin eré oli koski Saksassa sijaitsevan Baienfurtin tehtaan lopet- 51,0 milj. euroa, tilanne Ranskassa parantui siind maérin, etta
tamiseen liittyvid varaosa- ja varastovarauksia ja oli yhteensé 6,8 aiemmin tehdyt 30,2 milj. euron verovaraukset voitin purkaa ranska-
milj. euroa. Verotappioista kirjatut varaukset kasvoivat kuitenkin 60,2 laisen juridisen yhtion uudelleenjarjestelyjen seurauksena. Myynti-
milj. euroa konsernin nykyisen liketoimintatilanteen ja yleisen talous- saamisiin liittyvista varauksista kerrotaan litteessa 19, Saamiset.

tilanteen takia. Vaikka konserni kirjasi 107,2 milj. euron verovara-



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 23,56
Yhteensa 686,6 792,4 867,7
Arvonalentumiset ja myyntitappiot: Jatkuvat toiminnot
Aineettomat hyddykkeet 1,9 21,4 50
Maa-aluest 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 12
Lilkearvo 236,0 74,1 9,0
Yhteensa 739,5 770,6 181,1
Arvonalentumisen peruutus: Jatkuvat toiminnot
Maa-aluest - -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
Liikearvon arvonalentuminen 39,2 158,9
Yhteensa 46,1 351,7 213,9
Koko liiketoiminta 1468,5 1881,3 1257,7

Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden 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
julkistettuinin tehtaiden sulkemisiin ja 614,5 (635,0) milj. euroa viimei-
sella neliannekselld tehtyyn arvonalentumistestaukseen. Suljetun
Berghuizerin tehtaaseen liittyvasta aiemmin tehdysta arvonalentu-
misesta palautettiin 3,5 milj. euroa. Tukkuriliketoiminnassa kirjattiin
huhtikuussa viela 39,2 milj. euron myyntia ennakoiva arvonalentu-
minen, jotta myyntihinta vastaisi myytya 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 liikketoiminnan 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:

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 1:1& 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 paéllystettya 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
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osin tarpeeton ja siihen liittyen on jouduttu kijaamaan merkittava
arvonalentuminen. Hakkuuoikeuksien, terminaalien ja hakkuulait-
teiden alaskirjauksen seurauksena kirjattiin 22,5 milj. euron
arvonalentuminen.

e Puutavaran markkinaongelmien seurauksena konserni sulki lisaksi
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 liikearvoa

e Teollisuuspakkaukset: 44,7 milj. euroa

e Puutuotteet: 74,5 milj. euroa

Liikearvon arvonalentumistestit tehd&an rahavirtaa tuottavien
vksikoiden ryhmassé tasolla, jolla ylempi johto seuraa likearvoa.
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden arvonalentumistestit
tehd&&n rahavirtaa tuottavan yksikén tasolla, joka voi tarkoittaa yksit-
t8isté tehdasta tai tehdasrynmaé. Rahavirtaa kerryttavien yksikdiden
maé&ré perustuu k&yttdarvon 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 keskima&raiset
veroja edeltavat diskonttokorot, joita k&ytetaan liikearvon testauk-
sessa, jotka ovat samanlaiset joita kaytetéan kayttbomaisuuden

arvonalentumistestauksessa.

Liiketoiminta-alue - rahavirtaa tuottavien yksikéiden ryhmét

31.12.2008 paattyva tilikausi

31.12.2007 péattyva 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 - 8,56 %
Puutuotteet - Keski-Eurooppa 104,4 - 10,2 % 105,0 - 9,2 %
Puutuotteet - Baltian maat - - - 54,1 9,2 %
Sanomalehti- ja kirjapaperi - Eurooppa 23,0 - 10,2 % 23,0 9,2%
Alkakauslehtipaperi - paéllystdmaton 60,0 - 10,2 % 60,0 9,2 %
Aikakauslehtipaperi - paallystetty - - - - 20,0 9,2 %
Teollisuuspakkaukset - Corenso 20,2 - 9,2 % 21,4 - 8,5 %
Liikearvo: Jatkuvat toiminnot 207,6 236,0 448,0 741

Kaytettavan 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 % muutos myyntininnoissa

1 % muutos kustannuksissa

Jokaiselle rahavirtaa tuottavalle yksikolle tehtiin arvonalentumistesti

kayttaen kayttdvarvoon (Value in Use) perustuvaa menetelméaa

seuraavilla p&aolettamuksilla:

e Arviot myyntininnoista perustuvat siséisten ja ulkoisten asiantun-
tijoiden analyyseihin.

® Arvio vuosittaisesta inflaatiosta on noin 2 %.

223 -
1475 1566
1442 128

e Nykyinen kulurakenne pysyy muuttumattomana.

e | jikearvon testauksessa kaytettiin 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
lisaksi 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 henkildlla 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 paéatettin 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 allekirjoitettiin 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 viela 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 arvonalentumistesteinin, 148,5
milj. euroa tuotantoyksikdiden suorituskyvyn arvioimisohjelmaan
(APR) ja 12,2 milj. euroa epékuranttiin omaisuuteen ja paattyneisiin
projekteihin. Arvonalentumistestauksen seurauksena hienopaperi-
segmentissé 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 5,9 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 hyédykkeet

Milj. euroa hyédykkeet hyédykkeet Liikearvo yhteensa
Hankintameno
11 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
Liséykset 642,3 16,1 - 6584
Yritysmyynnit -1230,2 17,2 2777 -1 6251
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 -7 4.7 -505,3
Yritysostot 0,5 01 - 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 12 431,6
Tasearvo 31.12.2008 5413,7 77,5 207,6 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




3112, paattyva tilkausi

Raken-
Raken- Muut  nukset ja
Maa- ja nuksetja Koneetja aineelliset raken-
Milj. euroa vesialueet rakennelmat kalusto hyodykkeet nelmat Yhteensa
Hankintameno
11 375,0 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 48,1 153,4 5,6 -217,7 -10,8
Yritysostot 0,1 0,6 3,2 0,2 0,5 4,6
Liséykset 37,6 331 3138 10,9 246,9 642,3
Yritysmyynnit -68,6 -360,2 -770,4 -30,8 -0,2 -1230,2
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 - 11571,2
Muuntoerot - -56,4 -419,5 -17,0 -492,9
Yritysostot - 0,1 0,4 - - 0,6
Yritysmyynnit -4.5 -224,9 -729/1 -29,5 - -988,0
Poistot: jatkuvat toiminnot - 98,6 535,56 25,0 - 6591
Arvonalentumiset: jatkuvat toiminnot 9,2 47,1 402,1 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 12149 3455,8 141,7 286,8 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 1971 9 153,6
Konsernin aineettomat hyddykkeet 31.12.2008 sisaltavat tietojarjes-
telmien aktivoitujen kehityskustannusten poistamattomat osuudet,
korot (korkoprosentti 5-11) ehdot tayttavien hyddykkeiden rakenta-
misesta ja rahoitusleasing-sopimukset.
31.12.
Tietokoneohjelmistot Aktivoidut korot Rahoitusleasingsopimukset
Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
1.1 64,5 60,5 73,6 54,2 751 70,7 36,0 119,3 130,6
Muuntoerot -0,3 - -0,3 -1,6 -1,0 -01 <& -6,4 -6,8
Yritysostot ja -myynnit -0/1 -3,0 1,0 -0,3 -11,0 79 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 siséltavat omien ohjelmistojen aktivointeja 10,3 (17,2 milj.) euron arvosta tilikauden lopussa. Lisaykset 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 kayttoon 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

paperia, ja rakentamisen kokonaiskustannukset olivat 90,4 milj.

euroa.

Vuonna 2006 tehtiin yksi merkittava yrityskauppa Brasiliassa, jonka
seurauksena konsernin yritysostot olivat yhteensa 329,8 milj. euroa.
Liikketoiminnan aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden hankinta-
arvo oli 222,0 milj. euroa. Liikearvoa ei ollut.

Tilikauden investoinnit olivat Stora Enso Oyjissé ja sen tytaryrityk-
sissa vuonna 2008 yhteenséa 658,3 (770,2) milj. euroa. Tasté 656,1
(733,6) milj. euroa liittyi jatkuviin toimintoihin. Vaikka uusia merkittévia
projekteja ei ole aloitettu vuosina 2007 ja 2008, suurimmat vuoden
aslat selostetaan toimintakertomuksessa.

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Hankintameno 16251 49253 12534
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 hyoddykkeiden 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
yhteensa 253,8 milj. euroa.

e Konsernin Helsingin paakonttorin 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 puhdistustdiden valmis-
tuttua 30.6.2009.

e Muun omaisuuden myynnista, joka koostui pd&asiassa normaalin
liketoimintaan liittyvistéa vahaisista myynneista, kirjattiin 17,8 milj.
euron myyntivoitto. Tasta 0,8 milj. euroa koski arvoltaan vahai-
sesta yritysmyynnista kirjattua realisoitunutta likearvoa.

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 1568,9 milj. euron arvonalennuksen jalkeen.

e 80 % myynti Arapotin puuviljelmatoiminnoista Brasiliassa.
Toiminnot ostettiin vuonna 2006 paperikoneen mukana, mutta
aikomuksena oli myyda metsatoiminnot edelleen. Myytyjen kéaytto-
omaisuushyddykkeiden arvo oli 36,9 miljoonaa euroa.

Muista myynneista suurimmat olivat tukkuritoiminnan varastojen
myynti Ruotsissa ja Tanskassa, joista kirjattiin 24,4 milj. euron reali-
soitunut myyntivoitto, ja muiden, paaasiassa Lontoossa sijaitsevien
kiinteistojen myynti, josta kirjattiin 5,9 milj. euron myyntivoitto.
Muualla kuin Pohjois- ja Etela-Amerikassa myytyjen konserniyri-
tysten myynnista aiheutui 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
tilinpaatokseen kohdistuu biologisista hyddykkeista vain konsernin
omistusosuutta vastaava maara. Konsernin epasuora osuus

Biologiset hyodykkeet

Myytyjen yhtididen aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden arvo
oli yhteensa 172,4 milj. euroa, ja vaikka Grycksbon ja Pankakosken
tehtaat myytiin tappiolla ja k&yttdomaisuudelle oli tdman 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 tytaryhtidistd 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) -94 -18,7 -6,7
Biologiset hyddykkeet yhteensa 31.12. 133,6 88,7 11,5

Stora Enson biologisten hyddykkeiden kaypa arvo 31.12.2008 oli
1383,6 (88,7) milj. euroa. Biologiset hyddykkeet sijaitsivat Kiinassa
(75 %), Brasiliassa (15 %) ja Uruguayssa (10 %). Konsernissa on
taman lisaksi neljd osakkuusyritysta, joissa metsdomaisuuden
arvonmuutokset on huomioitu tulosta laskettaessa:

e Bergvik Skog AB ("Bergvik Skog"): 43,3 % omistus ruotsalaisessa
osakkuusyrityksessa, jonka metsdomaisuuden kéypé arvo oli 2
681,7 (3 047,2) milj. euroa. Metsamaiden 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 (67,5) milj. euroa littyl metsamaiden arvoon
perustuen alkuperéiseen hankintahintaan.

e \/eracel Celulose S.A ("Veracel”): 50 % omistus brasilialaisesta
osakkuusyrityksesta, joka omistaa metsdomaisuutta arvoltaan
221,5 (238,2) milj. euroa. Naiden istutettujen metsien kasvuaika
on vain 7 vuotta. Veracel omistaa myds 235 000 hehtaaria metsé-
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 tarkeimméan mets&osak-
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

3112.2008 pasttyva tilkausi

3112.2007 paattyva tilkausi

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 oOsakkuus- ja yhteisyritykset

Konsernin osuus osakkuusyritysten tuloksesta esitetdan 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 e liity konsernilikearvoa. Osakkuusyritykset kirja-
taan sen mukaan, miké niiden padomaosuusarvo on Stora Ensolle.
Arvot voivat siten joskus poiketa yritysten esittdmista 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 %:iin. Myllykoski Oyj:n padomistajien kanssa tehdyn
sopimuksen mukaan Stora Enso ei kuitenkaan kayté osakkuusyri-
tyksessd méaaraysvaltaa, ja yksikkod esitetdan tilinpaatdoksessa
edelleen osakkuusyrityksena. Tehtaan térkein 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 uudelleenjériestelya vuonna 2008 Stora
Enso ja ABB Oy (ABB) allekirjoittivat syyskuussa sopimuksen yhteis-
yrityksestd, 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

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 1,1 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 kapasiteettion 1 100 000
tonnia. Kummankin yhtion osuus hankkeesta ja tehtaan tuotannosta
on 50 %. Oman p&doman ehtoiset sijoitukset Veraceliin olivat 51,0
(91,3) milj. euroa, mik& vastaa l&hes 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 mets&omaisuutta hallinnoivasta
Bergvik Skogista 56,7 % myytiin institutionaalisille sijoittajille. Stora
Enso jai 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
paaasiassa 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 metsdaomistukset 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
osakkuusyrityksissé, vuonna 2007 tehdyt metsdomaisuuden 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 metsdomaisuuden
arvostuksiin. Tiedot konsernin osuudesta osakkuusyritysten yhdis-
tellyista taseista ovat viereisessa taulukossa.

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006

Alkuperainen hankintameno

1.1 67,7 635,8 614,4

Muuntoerot -26,2 -10,2 2,9

Lis&ykset 53,9 91,6 19,4

Osakkuusyritykset hankinnoista ja myynneista -1,2 24,7 -

Osakkuusyritysten myynnista saadut suoritukset -0/1 -04 -0,3

Tuloslaskelman vaikutus/myynnit = - -0,6

Siirto tytaryrityksiin ja myyntiolkaisu 6,9 26,2 -

Hankintameno 31.12. 801,0 767,7 635,8

Osuus osakkuusyritysten omasta paaomasta

1.1 386,8 169,4 105,5

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 51 111

Siirto tytaryrityksiin -26,2 -

Osuus osakkuusyritysten omasta pa&domasta 31.12. 2415 386,8 169,4

Osakkuusyritysten tasearvo 31.12. 1042,5 1154,5 805,2

* Sisaltaa lopetettujen toimintojen tuloksen

31.12.
% Milj. euroa

Yritys Kotimaa 2008 2008 2007 2006

Veracel Celulose S.A.: sellutehdas ja puuviljielmét Brasilia 50,0 434,2 482,2 329,0

Bergvik Skog AB: metsa Ruotsi 43,3 360,3 382,6 247,6

Tornator Oy: mets& 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 41,4 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

10188 1134,2 785,6

Muut 23,7 20,3 19,6

Osakkuusyritysten tasearvo 31.12. 1042,5 1154,5 805,2
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Osakkuusyrityssaamiset ja -velat

31.12.

Milj. euroa 2008 2007 2006
Saamiset osakkuusyrityksilta

Pitk&aikaiset lainasaamiset 110,6 1121 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 35,1 25,4 29,8
Siirtovelat 14,4 13,3 74

Liiketapahtumat osakkuusyritysten kanssa
3112, paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Myynti osakkuusyrityksille 133,6 183,4 1776
Korkotuotot osakkuusyrityslainasaamisista 9,6 9,0 10,9
Ostot osakkuusyrityksilta 358,56 343,2 3071
Konserni harjoittaa osakkuusyritysten kanssa liiketoimintaa muun Lainat osakkuusyrityksille olivat yhteensa 115,4 (116,1) milj. euroa,
muassa myymalla puuta seké ostamalla puuta, energiaa ja sellu- josta 75,3 (85,5) milj. euroa koski Bergvik Skogia 26,3 (26,3) mil].
tuotteita. Kaikki sopimukset Euroopassa neuvotellaan markkinaeh- euroa Tornatoria ja liséksi 9,9 milj. euroa uutta osakkuusyritystad NSE
toisesti ja liketoimet suoritetaan tavalla, jonka konserni uskoo olevan Biofuels Oy Ltd:ia. Korkotuotot osakkuusyritysten lainoista olivat
teollisuudenalalle tavanomaista eika epaedullisempaa kuin toimitta- yhteensa 9,2 (9,0) milj. euroa, josta 6,7 (7,0) milj. euroa koski Bergvik
essa muiden, konserniin kuulumattomien yritysten kanssa. Skogia ja 1,8 (1,8) milj. euroa Tornatoria.

Konsernin osuus osakkuusyritysten tuloslaskelmista
31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Lilkevainto 620,6 5774 545,8
Myytyjé suoritteita vastaavat kulut -5631,2 -459,9 -406,8
Osuus operatiivisesta tuloksesta 89,4 17,5 139,0
IAS 41 -arvostus (liite 14) 0,4 2878 20,2
Liikevoitto 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 19,8 244,9 64,3

* Siséltaa lopetettujen toimintojen tuloksen.



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:

Pitk&aikaiset 855,0 974,2 942,38

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 paéoma ja varaukset 10531 1155,6 8114
Suoraan omaan padomaan kirjatut nettotulot (ks. lite 28) -10,6 -1 -6,2
Osakkuusyritysten paddomaosuusarvo 1042,5 1154,5 805,2
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Konserni ryhmittelee rahoitusvaransa kolmeen ryhmaén: kaupan-
kayntitarkoituksessa pidettaviin rahoitusvaroihin, erapéaivaan asti
pidettaviin sijoituksiin ja myytavissé oleviin rahoitusvaroihin. Tilinpaa-
toshetkella konsernilla oli ainoastaan myytavisséa olevia rahoitusva-

roja. Kaikki myytavissa olevat rahoitusvarat on luokiteltu pitk&aikai-

siksi varoiksi, ellei niita aiota myyda seuraavan 12 kuukauden

kuluessa.

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Hankintameno 1.1.
Korolliset osakkeet 1459 25,6 55,5
Muut — osuudet muissa yrityksissa 372,3 122,8 124,2
Myytavissé olevat rahoitusvarat 518,2 148,4 1797
Suoraan omaan padomaan kirjatut tulot avaavassa taseessa 9044 687,1 4355
Myytévissa olevat rahoitusvarat 1.1. 1422,6 835,5 615,2
Muuntoerot 17,6 -101 02
Papyruksen/SENAN myynti 50,4 376,9 -
Velkakirjojen (PIK) korot 19,7 - -
Lis&ykset 8,8 14,3 5,2
Suoraan omaan pagomaan kirjattavina tuloina kirjattavien
kaypien arvojen muutokset -396,1 2177 251,2
Myynnist& saadut suoritukset -15,6 -15,9 -209/1
Myyntivoitto ja -tappio tuloslaskelmassa 18 4.2 172,8
Tasearvo 31.12. 1109,2 1422,6 835,5
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 -5,3 -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 yhti¢ on paéattanyt, 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 kayttoon tilinpaatos-
paivan markkinatilanteen mukaan, kayttden apuna esimerkiksi
samantyyppisten sijoitusten hintakehitysta tai valittajien arvioita.
My®ds muiden menetelmien, kuten osakehinnoittelumallien ja arvioi-
tujen diskontattujen tulevien kassavirtojen avulla laskettuja kaypia
arvoja voidaan kayttaa.

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 milj.
euron erotus on esitetty suoraan omaan paaomaan Kirjatuissa netto-
tuloissa. Naiden PIK-lainojen arvostus edellyttas johdon harkintaa.
NewPage-velan tapauksessa markkinoilla k&ydaan tosin kauppaa
vastaavanlaisilla arvopapereilla, joten arvostus voidaan yhdistaa
toteutuneisiin kauppoihin. Tallaisia arvopapereita arvostettaessa on



kuitenkin ensin méaaritettava sopiva diskonttokorko, joka heijastaa

vastaavanlaisten instrumenttien markkinahinnoittelua kulloisessakin

markkinatilanteessa. Yleisi& arvostusperiaatteita ovat muun muassa
seuraavat:

e \/dlirahoituksen LBO-markkinoilla voimassa oleva hinnoittelu
verrattuna vastaavanlaisiin vipuvaikutustasoihin; toimii perustana
arvioitaessa odotettavissa olevia tuottoja.

e Tarjottava arvopaperi seka se, miké lainan asema on paaomara-
kenteessa verrattuna perinteiseen valirahoitukseen.

e Arvio téllaisen hinnoittelun uusimmista vastaavanlaisista esimer-
keist& Pohjoismaiden ja Yhdysvaltojen velkamarkkinailla.

o Kaytettavan preemion maarittdminen verrattuna markkinoiden
vélirahoitustasoihin niin, ettd se heijastaa lainoja myontavien
yhtibiden pagdomarakennetta.

e Julkisen kaupankaynnin kohteena olevan LBO-lainan tai, jos
vastaavanlaisista julkisen kaupankaynnin kohteena olevista instru-
menteista el ole vimeaikaisia esimerkkejg, lahimpien k&ytettavissa
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 paéatokseen Papyrus-tukkuriliketoimin-
tansa myynnin yksityiselle sijoitusyhtidlle Altor Fund I:lle. Osa
kauppahinnasta k&sitti Altorin tytaryhtion Papyrus Holding AB:n
myontaman nimellisarvoltaan 57,3 milj. euron PIK-lainan, jonka
kayvéksi arvoksi vastaanottopaivané arvostettiin 50,4 milj. euroa.
PIK-laina on maksunsaantijarjestyksessa toissijainen ostajan
vanhempaan velkaan néhden, mutta etusijalla osakkeenomistajiin
nahden. Se eraéntyy vimeistaan yhdeksén vuoden ja yhden viikon
kuluttua sopimuksen allekirjoittamisesta eli 7.5.2017. Korkoprosentti
on 9 ensimmaisten 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 paatbkseen Pohjois-Amerikan
toimintojensa myynnin NewPagelle. Osa kauppahinnasta kasitti
lainan ja 19,9 % uuden yhtién, 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 kayvéaksi 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 arvioituinin kassavirtoinin
ja johon sovellettiin 7,4 % diskonttauskorkoa. 1 % muutoksella

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-
maaraisina 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 maéaraén tuotetusta energiasta. Osakkeen-
omistajat maksavat sahkosta tuotantokustannusten perusteella
hinnat, jotka ovat yleensa markkinahintoja alhaisemmat. Omistus-
osuus arvostetaan neljidnnesvuosittain kypaan arvoon kayttaen
diskontatun kassavirran menetelmélld, osakehinnoittelumallilla ja
aiempien 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
kaytetédan ensimmaisten viiden vuoden aikana johdannaisten tulevia
hintoja. Sen jalkeen huomioon otetaan Euroopan keskuspankin
arvion mukainen inflaatiokerroin. Energiayksikoéiden kustannusra-
kenne maaritetaan aiempien tilinpaatdsten perusteella, ja sita korja-
taan inflaatiokertoimella tulevina vuosina. Diskontattujen kassavir-
tojen laskennassa kéaytetty 6,53 %:n diskonttokorko maéaritetaan
keskimaaraisen painotetun p&ddomakustannuksen perusteella.
Kaupankaynti- ja transaktiokertoimet saadaan eurooppalaisista
yhtidist, 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&&domaan kirjattuihin nettotuloihin. 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 verolainséadanndn mukaan yli 10 %:n
omistukset on vapautettu myyntivoiton verotuksesta.

Konserni myi vuonna 2006 suurimman osan noteerattuihin osakkei-
siin littyvista omistuksistaan osana ohjelmaa, jonka mukalisesti
konsemi pyrkii keskittamaan padomaresurssit ydinliketoimintoihin.
Kokonaiskauppahinta noteeratuista osakkeista oli yhteensa 207,9
milj. euroa ja niihin liittyvat myyntivoitot yhteensé 172,2 milj. euroa.
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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 4 047 744 2,3 3,7

Muut kasvurahastot n/a useita 8,8 59
Julkisesti noteeratut osakkeet yhteensa 25,2 23,56
Noteeraamattomat arvopaperit:

NewPage-laina (payment-in-kind) 2221 milj. USD 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 alkuperaisen hankintamenon ja tilinpaatospaivan markkina-arvon valilla edustaa suoraan

nettotuloja, jotka on esitetty litteessa 28. Euroméaaraisten omistusten osuus myytavissa olevista rahoitusvaroista on 75,2 % (72,6 %).

omaan padomaan kirjattuja

3112,
Milj. euroa 2008 2007 2006
Elakevarat (lite 22) 3,0 5,8 15,7
Muut pitkéaaikaiset sijoitukset 13,2 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
Keskeneréiset 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 50
Ennakkomaksut ja hakkuuoikeudet 181,3 226,1 1357
Epakuranttiusvaraus — varaosat -68,2 -66,2 -28,1
Epakuranttiusvaraus — valmiit tuotteet -14.1 -16,4 -14,6
Nettorealisointiarvon varaus 11,7 -6,0 -8,4
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 13120 1683,2 1765,6
Varaus epavarmoista saatavista -20,5 -39,5 -42,3
Ennakkomaksut ja siirtosaamiset 11,3 150,7 163,3
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 lynytaikaista, joten niiden kirjanpitoarvon katsotaan vastaavan niiden kaypaa arvoa. Yli vuoden paasta eraantyvat saamiset luokitellaan pitkaaikaisiksi
Lyhytaikaiset korottomat saamiset valuutoittain

3112.
Milj. euroa 2008 2007 2006
EUR 958,6 1175,3 11641
usD 168,1 243,8 325,9
SEK 209,2 255,6 263,8
GBP 69,7 119,6 121,3
Muut valuutat 1776 268,8 281,5
Yhteensa 1583,2 2063,1 2156,6

Suurin osa Yhdysvaltain dollarin ja Englannin punnan maaréisista
korottomista saamisista kuuluu sellaisille konserniyrityksille, joiden
toimivaluutta on euro tai Ruotsin kruunu. 31.12.2008 er&éntyneita
myyntisaamisia oli 139,6 (219,5) milj. euroa, mutta naisté ei ollut

Myyntisaamisten ryhmittely ikdjakauman mukaan

tehty varausta. N&ama saamiset liittyvat 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 paivaa sitten erdantyneet 25,8 25,6 23,8
61-90 paivaa sitten erdéantyneet 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 epavarmojen saatavien varauksen purkamisella. Lisatietoja
asiakkaiden luottoriskin hallinnasta on liitteessa 26, Rahoitusriskien
hallinta. Kaikki epdvarmoihin saataviin liittyvat varaukset tehdaan
yksitellen. Niita tarkistetaan s&&nndllisesti ottaen huomioon asiak-

kaiden taloudellisessa tilanteessa tapahtuvat muutokset. Jos
konsernilla on syyta epailld asiakkaan taloudellista tilannetta, vaadi-
taan ennakkomaksu tai pankin antama peruuttamaton remburssi.
Vuoden lopussa erdantymista odottavien remburssien yhteissumma
oli 13,0 (19,5) milj. euroa.
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31.12.2008 eraantyneisiin myyntisaamisiin littyvéat 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

31.12.
Milj. euroa 2008 2007 2006
Johdannaisinstrumentit (liite 28) 206,8 185,2 1470
Lainat ssakkuusyrityksille 115,4 1161 136,9
Muut lainasaamiset 59,2 53,0 50,8

381,4 354,3 334,7

Lyhytaikaiset saamiset: erdéntyvat 12 kuukauden kuluessa 2511 227,8 185,5
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 sisaltyy jaksotettua korkoa 35,9 (37,7) milj. euroa, josta 33,9 (24,0)

tasta on osakkuusyhtiolaina Bergvik Skogille, minka kaypé arvo milj. euroa liittyy koronvaihtosopimuksiin.



Yhtidjarjestyksen mukaan yhtion vahimmaisosakepadoma on 850
milj. euroa ja enimmaisosakepaaoma 3 400 milj. euroa, jonka
rajoissa osakepadomaa voidaan korottaa tai alentaa yhti¢jarjestysta
muuttamatta. Osakkeiden lukuméaara on vahintaan 500 miljoonaa
ja enintéé&n 2 000 miljoonaa kappaletta. Vaikka osakkeilla on sama
kirjanpidollinen 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 vahinta&an yksi aani. A-osakkeita on enintdan 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 osakepadoma 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 edellisendkin 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 danivallasta 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 johtoryhman jasenten omistukset esitetaan yksityis-
kohtaisesti litteess& 8 , Hallituksen ja johdon palkkiot. Konsernin
optio-ohjelmat esitetdan yksityiskohtaisesti litteessa 23, Henkiloston
palkitsemisjarjestelmat. Millaan naista ohjelmista ei ole kuitenkaan
vaikutusta osakep&aomaan.

Oma pa&doma 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
5,52 (10,24) euroa.

A-osakkeet R-osakkeet Yhteensa
1.1.2006 178159 778 634 817 321 812977 099
Osakepadoman 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
Osakepaaoma 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 Qy) ei ole siten enda 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
SAn véhemmistbosuuden kauppahinta 64,3 milj. euroa. Konserni
osti Puolan valtiolta 28 % tarkeimman puolalaisen tytaryhtionsé
osakkeista, jolloin jaljelld oleva vAhemmistbosuus pieneni 5 %:iin.
Osuus muodostuu yhtién nykyisen ja elakkeelle siirtyneen henki-
|6ston hallussa olevista osakkeista. Stora Enso osti alun perin
vhtiosta 67 % joulukuussa 2004,

Vahemmistdosuudet

Uusi vAhemmistbosuus muodostui tytaryhtion osittaisen myynnin
seurauksena vuonna 2007. Stora Enso paési syyskuussa 2007
sopimukseen Etel&-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. Vahemmistdosuuden arvo vuoden 2008
lopussa oli noin 12,9 (156,5) milj. euroa.

3112, padttyva tilkausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
1.1 719 103,5 93,6
Muuntoerot =515 4,6 03
Vahemmistdosuudet hankituissa yrityksissa, vahennettynd myydyilla yrityksilla -3,3 -0,6 -0,2
Vahemmistdosuuksien lunastus -1,8 -71,3 -1
Vahemmistdosuuksien lunastuksesta omaan padomaan kirjatut eréat 0,7 -4,5 01
Tytéryritysten osittainen myynt - 30,9 -
Osuus tilikauden tuloksesta -1,8 2,3 4,2
Osingot -4,2 -1,8 -1
Oman padoman ehtoiset sijoitukset 8,8 77
31.12. 56,5 71,9 103,5
Merkittavimmét vahemmistéosuudet
31.12.

Milj. euroa 2008 2007 2006
Intercell SA Group Puola 188 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 71,9 103,5
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Liite 22 Tyssuhteen pasttymisen 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. liite 7, Henkildstokulut). Valtaosa
jarjestelyistd on maksupohjaisia. Néaista kirjatut kulut olivat yhteensa
179,7 (201,7) milj. euroa.

Konserniyritysten johdon elakeika on 60-65 vuotta. Konsernin
johtoryhman jasenilla on oikeus jaada elékkeelle 60 vuoden iassa.
Muun henkiloston elakeikd maaraytyy kansallisten kaytantdjen
mukaan tai niisté s&dadetaan paikallisilla tydehtosopimuksilla. Jalkim-
maisessé tapauksessa konserniin voi kohdistua tiettyja elékeik&a
edeltavia vastuita, joilla katetaan varhaiselakkeelle ja&neiden eléke-
tulo varhaiselékkeelle siirtymisen ja kansallisesti maéaritetyn elékeidn
valisena 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 yhteenséa 887,7 (1 089,3) milj. eurca. Eri elakejérjestelyihin
on kuitenkin varattu 591,7 (767,8) milj. euron varat n&iden vastuiden
kattamiseksi. Rahastoimattomien etuuspohjaisten jarjestelyjen
alijadma on esitetty taseessa taysimaaraisena. Se oli 296,0 milj.
euroa vuonna 2008 eli hieman vahemman kuin edellisvuonna, jolloin
vastuut olivat 321,65 milj. euroa. Taseeseen kirjattavat vastuut vuosi-
tasolla pienenivat 402,6 milj. eurolla vuonna 2007. Tasta 293,0 milj.
euroa liittyi tosin Stora Enson Pohjois-Amerikan toimintojen myyntiin
ja 46,6 milj. euroa liittyi Yhdysvalloissa takautuvaan tydsuoritukseen
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 yhteenséa 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 padomaan kirjattiin 17,3 milj. euron tuotto.

Suoraan omaan padomaan 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 -12,7 173 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 4,5

Konsernin toimintaperiaate alijadmien osalta on rahastoida sellaiset
maarat, jotka tayttavat paikallisten viranomaisten vaatimukset verové-
hennyskelpoisille maksuille. Vakuutusmatemaattisten el8kevastuu-
laskelmien diskonttokertoimet maaraytyvat markkinakorkokannan
mukaan. Konsernin tavoitteena on kuitenkin tarjota maksupohjaisia
jarjestelyja tydsuhteen paattymisen jélkeisia etuuksia varten. Kaikkia
etuuspohjaisten jarjestelyjen vastuita ja kirjanpitoa koskevia aspek-
teja arvioidaan konsernitasolla.

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
alijadmaa ja taseen nettovelka on linjassa jarjestelmien todellisten
vastuiden kanssa. Tiedot elékejarjestelyista, elakevaroista ja inves-
tointikaytannoisté konsernin tarkeimmisséa toimintamaissa on esitetty

alla.
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Etuuspohjaiset eldkejarjestelyt maittain

31.12.2008
Milj. euroa Suomi Saksa Ruotsi Muut Yhteensa
Ftuuspohjaiset velvoitteet 335,6 242,3 191,8 18,0 887,7
Jérjestelyyn kuuluvien varojen kaypa 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 10893
Jérjestelyyn kuuluvien varojen kaypa arvo 364,3 4,3 238,0 161,2 767,8
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. El&keturva on vuodesta 2001
lahtien jarjestetty kokonaan paikallisten elékevakuutusyhtididen
kautta. Etuuspohjainen elékevastuu on yhteenséa 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 elakkeisté, joten konsernin vastuut ovat Suomessa
suhteessa paljon pienemmét kuin vertailumaissa.

Jarjestelyinin kuuluvia varoja hoitavat Suomessa vakuutusyhtiot.
Jarjestelyjen piiriin kuuluvat tydnantajat eivat saa yksityiskohtaisia
tietoja varojen rakenteesta ja niiden sijoitusstrategiasta, koska varat
kuuluvat vakuutusyhtioille. Varoja hoidetaan paikallisen lainsaa-
danndn méaaréysten mukaisesti, joiden perusteella elaketté 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
etuusponhijaisiin jarjestelyinin. Etuuspohjaisten eldkejarjestelmien
vastuut ovat yhteensa 242,3 (269,1) milj. euroa, joka on lahes
kokonaan rahastoimatonta, koska elakevarat ovat vain 4,2 (4,3) mil].
euroa. Etuuspohjainen eléketurva on jarjestetty paaasiassa tekemalla
taseeseen Kirjanpidollinen varaus. Joissakin pienissé jarjestelyissé
kaytetdan vakuutusyhtioita tai riippumattomia asiamiehia. Elake-
etuudet perustuvat eléketta kartuttavan tydsuhteen aikana tehtyihin
tybvuosiin ja ansaittuinin palkkoihin. Elakemaksujen alkamisaika
méaaréytyy kansallisen elékejarjestelman mukaisen elékeién perus-
teella. Yhtiot maksavat itse elaketté suoraan entisille tyontekijoille,
mista aiheutuu 19,5 (20,3) milj. euron kateiskustannukset. Elakkeen-
saanti on turvattu laissa olevalla vaatimuksella, jonka mukaan tasee-

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) mil}.
euroa. Ftuuspohjaisiin 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.

Ftuuspohjaisten jarjestelyjen eléketurva jarjestettin seka elakeva-
kuutusyhtididen kautta etta tekemalla kirjanpidossa taseeseen PRI/
FPG-jarjestelman mukainen varaus. Heindkuussa 2005 perustettiin
kuitenkin uusi elékerahasto, johon maksettiin 212,0 milj. euron
summa, jotta rahasto voisi tehdé itse omat sijoituksensa. Samalla
kirjanpidolliset varaukset poistettiin. Aiemmin Ruotsin eldkevastuita
ei rahastoitu, vaan ne olivat jokaisen ruotsalaisen yksikon taseessa.
Uuden rahaston myédta suurin osa vastuista poistettiin konsernita-
seesta ja el@kevastuut rahastoitiin, ja nykyisin yhteenlasketuista
vastuista rahastoidaan 178,8 (232,4) milj. euroa, jolloin rahastoimat-
tomaksi osuudeksi ja& 13,0 (16,9) milj. euroa ja nettovastuuksi
yhteensa 11,4 (11,3) milj. euroa. Kuten Suomessa, valtaosa elékkeista
tulee valtiolta, erityisesti maksupohjaisissa jérjestelyissé. Stora Enso
maksaa rahastolle lisdelakkeena kaikkia paikallisia lakis&ateisia
eldkevastuita enemman, joten jéljelle ja&va vastuu vuonna 2007
liittyy padasiassa muihin pienempiin jarjestelyinin. Aiemmin taseessa
oleva vastuu edusti kuitenkin paéasiassa Ruotsin paikallisten maara-
ysten ja IFRS:n valisen vakuutusmatemaattisen laskentaperusteen
erotusta.

Rahaston sijoitusten pitkaaikainen 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 elékevastuut 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.
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Etuuspohjaisten jérjestelyjen vastuut vuonna 2006 olivat 946,5 milj.
euroa ja elékevarat 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 jarjestelmaa.
Tehtaaseen kohdistunut pieni ylikate kuitenkin palautui Alanko-
maiden lain mukaan paarahastoon sulkemisen yhteydessa.

31.12.
Milj. euroa 2008 2007 2006
Vastuut etuuspohjaisista elakejariestelyista 283,6 316,8 401,2
Vastuut muista tydsuhteen paattymisen jélkeisista etuuksista 15,4 10,5 361,9
Vastuut taseessa yhteensa 299,0 327,3 763,1
Etuuspohjaisten 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 7928 17297 1781 233,6 356,8 466,9 5692 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 239,4 369,9 410,6 528,4 12987
Etuuspohjaisten jarjestelyiden netto-

rahoitus 296,0 321,5 7241 -3,0 -5,8 -13,1 299,0 327,3 737,2
Kirjaamattomat takautuvaan tydsuori-

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 7631

31.12.

Etuuspohjaiset jarjestelyt

yhteensa Etuuspohjaiset elakejarjestelyt Muut elékejarjestelyt
Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Rahastoitujen vastuiden nykyarvo 645,0 792,8 17297 645,0 792,5 17297 - 0,3
Rahastoimattomien vastuiden nykyarvo 2427 296,5 663,0 2273 286,1 3144 15,4 10,4 348,6
Etuuspohjaiset velvoittest 8877 10893 23927 872,3 10786 20441 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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3112, paattyva tilkausi

Etuuspohjaiset jarjestelyt

yhteensa Etuuspohjaiset elakejarjestelyt Muut elékejarjestelyt

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Tillkauden tydsuoritukseen perustuvat kulut 121 29,2 45,6 10,2 26,9 359 19 2,3 9,7
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 -87,1 - -0,6 -1,0
Tilikaudella kirjatut takautuvaan tydsuori-

tukseen perustuvat kulut - -45,2 4,3 - -01 12,0 -45/1 -7
Muut 4,2 -2,6 -04 85 -2,6 -0,5 0,7 - 01
Yhteenséa henkiléstékuluissa 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
Elékevastuut 1.1. B2E) 7474 888,3 31,1 385,5 513,2 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 =247 -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 paaomaan kirjatut vakuutusmate-

maattiset (voitot) ja tappiot 12,7 -17,3 -135/1 10,6 -6,7 -130,5 2,1 -10,6 -4,6
Maksetut elakkeet -45,5 -75,4 -68,1 -45/1 -64,5 -65,7 -0,4 -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 % 6,0 50 B 52 50 5,0
Varojen vuosittainen tuotto-odotus % 5 4.4 4.5 4.5 5,0 6,0
Palkkatason nousu % 4,0 4,0 2,4 2,2 &}{0) 3,0
Elaketason nousu % 2,1 21 2,0 17 2,0 2,0
Nykyinen elakeiké keskimaarin 64,0 64,0 65,0 65,0 64,0 63,7
Painotettu keskimaérainen elinajanodote 85,0 87,0 85,4 85,3 86,5 86,7




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 padaomaan 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 0,1 4,2 41,8 48,8
Vakuutusmatemaattisissa laskelmissa kaytetty arvioitu tuotto 14,5 01 11,9 70,8 97,3
Omaan pdaomaan 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
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kaypéa arvo 326,5 4,2 180,4 80,6 591,7
Eldkevastuut taseessa 9,1 2381 11,4 37,4 296,0
Jaottelu
Etuuspohjaiset elakejérjestelyt 91 2381 1,4 22,0 280,6
Muut elékejarjestelyt - - - 15,4 15,4
Elakevastuut 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 4,3 238,0 161,2 767,8
Elakevastuut/-varat taseessa 14,6 264,8 11,3 30,8 321,5
Jaottelu
Etuuspohjaiset elakejarjestelyt 14,6 264,8 11,3 20,4 31,1
Muut elékejarjestelyt - - - 10,4 10,4
Eldkevastuut/-varat taseessa 14,6 264,8 11,3 30,8 321,5
Kaksi tarkeintd 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 méaaritettiin ottamalla huomioon varoja voittosuhteen perusteella.

koskevat pitkaaikaiset tuotto-oletukset konsernin elékesaétioiden ja



31.12.
2008 2007 2006
Milj. euroa Arvo % Arvo % Arvo %
Osakkeet 165,3 27,9 318,3 41,5 758,2 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 11 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 67,0 135,7 246,9 691,2 165,3 318,3 768,2
Velat 21,4 15,4 22,2 218,0 221,71 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 11,2 19,9 24,8 48,1 55,7
Muut 1,2 19,9 10,9 541 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 (68,5) milj. euroa liittyi jatkuviin toimintoihin.
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Liite 23 Henkilston palkitsemisjarjestelmat

Suurin osa tuotantotyontekijoista kuuluu ammattijarjestéinin. Euroo-
passa palkoista sovitaan yleensa kollektiivisesti ammattijérjestdjen
ja konsernin tai metséateollisuuden vélisissa palkkaneuvotteluissa.
Johdon palkat sovitaan tapauskohtaisesti. Stora Enson palkkiojar-
jestelmisséa otetaan huomioon seka tulosyksikén 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 tulosryhmé&n tai tulosyksikon tulokseen ja tarkeimpien
erikseen maaériteltyjen henkildkohtaisten tavoitteiden saavuttami-
seen. Johdon bonus on 10-50 % vuosipalkasta ja riippuu henkilon
asemasta yrityksessa. Henkildstolle on oma bonusjarjestelma, jossa
bonus on enimmilldan 7 % vuosipalkasta. Kaikki bonukset ovat
harkinnanvaraisia ja enemmistolle tydntekijoista vahintaan 50 %
bonuksista riippuu rahallisista tavoitteista. Bonukset eivat kartu, jos
konsernin tulos ei ylla ennalta méaaritetylle tavoitetasolle. Konserni
on jatkanut tulokseen perustuvia palkitsemisjarjestelmia ja laajen-
tanut niita paikallisen kaytannon ja lainsaadannon salliessa koske-
maan 75-80 % kaikista tydntekijdista.

Johdon osakepohjaiset ohjelmat

Vuonna 2004 hallitus hyvéksyi kahden uuden osakepohjaisen
ohjelman kayttdéonoton tadydentdmaan 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. T&ma perustuu konsernin menestykseen kunakin
vuonna. Tulostavoitteen 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, enintédan kuitenkin puolitoista kertaa palkkio, kun
yhtién sijoitetun padoman tuotto ylittaa tavoitetason merkittavasti.

Rajoitettu osakeohjelma koskee samalla tavoin johtajia ja avainhen-
kilostoa kolmen vuoden ajan edellyttaen, etta he pysyvéat Stora
Enson palveluksessa palkkion myontamispaivaan asti. Uudet osake-
ohjelmat eivat tuo mydnnettéessé mitaan etuja eiké niiden omista-
jalla ole oikeutta saada osakkeita, ennen kuin tuleva myontamispéiva
on toteutunut. Kolmen vuoden aikana osakkeita voidaan jakaa
250-3 500 kappaletta.

Stora Enson hallitus hyvéksyi konsernin johdolle suunnatun tulos-
perusteisen osakeohjelman vuonna 2007. Tulosperusteinen osake-
ohjelma tuottaa osakekannustimia vuosina 2009-2012 sen mukaan,
mik& 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
myodnnetaén taysimaaraisina vain, jos suoritus ylittaa selvasti
nykyiset odotukset.

Hallitus hyvaksyi myds rajoitettuun osakeohjelmaan liittyen
osakkeiden myontadmisen vuosittain maksimissaan 50 nuorelle
avainhenkildlle silla endolla, etta he pysyvat konsemin palveluksessa
vahintédan 5 vuotta. Maéra vaihtelee 1 500:sta 5 000:een ja tahan
tarkoitukseen ohjattujen osakkeiden maksimiméaéara on 187 500.

Johdon optio-ohjelmat (1999-2007)

Konsernilla on optio-ohjelma, mutta uusia optioita ei mydnnetty
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 maaradan. Toteutushinta on
asetettu likkeeseenlaskuhetkella vallitsevaan osakekurssiin, johon
on lisatty 10 %. Optio-ohjelmat suojataan optioiden suojausinstru-
menteilla (Total Return Swap), jotka maksetaan kéateissuorituksin.
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 kéateismaksun toteutushinnan ja
osakkeen markkinahinnan valisen erotuksen suuruisena tai option
ostaa aiemmin liikkkeeseen laskettuja R-osakkeita. Jos henkil®d
haluaa ostaa aiemmin likkeeseen laskettuja R-osakkeita, yhti¢ ostaa
ensin markkinoilta asianmukaisen maaran R-osakkelta ja siirtda ne
sitten tyodntekijélle. Nain véaltetdan optioiden laimennusvaikutus.
Optioita el voi siirtaa, ja ne mitatdityvat, jos henkil® lahtee 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
jdaneet 1 288 750 optioita erdéntyivat. Myos vuoden 2002 ohjel-
maan liittyvat optiot erd&ntyivat lunastamattomina 7.2.2009.

77



Merkinta-
hinnan
Liikkee- maaray- Toteu-
seen tymisjakso Optioiden Mitatoityjen tettujen Kaytta-
lasku- vuoden Merkinta- Henkilés- enimmais- optioiden optioiden mattémat Merkinta-
Optio-ohjelma vuosi aikana hinta témaara maara maara** maara optiot aika
1.3.2010-
2007 Syntesttinen 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 3-10.2. 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—
20083 Synteettinen 20083 31172 EUR 10,00 1016 6069 150 1113 500 2 526 800 2 428 850 7.2.2010
8.2.2005-
2002 Synteettinen 2002 31172 EUR 16,50 957 5902 000 1885000 - 4017 000 7.2.2009
1.4.2004—-
2001 Synteettinen 2001 8-14.2. EUR 11,70 481 4215 000 1981 250 2 233 750 31.3.2008

* Uudelle toimitusjohtajalle hanen nimityksensa myota myénnettyjen optioiden merkintahinta, ** Sisaltéa 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 pitk8aikaisessa korottomassa vieraassa pagdomassa

Tydsuorituksen kaypé arvo, joka on saatu kateisvastikkeellisten
synteettisten optioiden ja osakekannustimien vastikkeena, méaéarite-
ta&n optioiden k&ypana arvona myoéntédmispéaivana ja kirjataan
kuluksi option oikeuden syntymisajanjaksolla. Synteettisten optioiden
vastuu arvostetaan jokaisena tilinpaatdspaivand uudelleen kaypaan
arvoonsa kayttamalla arvioita niiden optioiden maarasta, joiden
odotetaan tulevan merkittaviksi, ja viimeisimmat kayvat arvot laske-
taan kayttamalla Black-Scholes-hinnoittelumallia, jolloin kaikki
muutokset Kkirjataan tuloslaskelmaan. Myds osakekannustimien
vastuu arvostetaan jokaisena tilinpaatdspaivana uudelleen kaypaan

arvoonsa kayttamalla arvioita niiden osakekannustimien maéarasta,
joiden odotetaan tulevan lunastettaviksi, ja vimeisimmat kayvat arvot
lasketaan kayttdmalla Stora Enson R-osakkeen 5,52 (10,24) euron
paatoskurssia, 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-
tdmien optioiden merkintahinta oli 10,00-16,50 euroa eli vuoden
2006 tasolla. Painotettu keskima&arainen 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 183972 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 liittyvat kayttamattomat osakkeet on esitetty ylla
olevassa taulukossa. Vuosien 2006—2008 tulosperusteisista osake-
kannustimista k&ayttamatta 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. Taméa selittyy osake-
kurssien laskulla. Arvostusvoitosta 9,1 (19,3) milj. euroa liittyi synteet-
tislin optioihin. 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 padomassa. 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 yhtdan 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 kdyttamatto-
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 eivat vastaa toisiaan vuositasolla,
konsernin optioiden suojausinstrumentit eivat taytéa suojauslas-
kennan soveltamisen edellytyksia. Siten kausiluonteiset muutokset
niiden kayvéssé arvossa kirjataan tuloslaskelmaan liiketoiminnan
kuluihin niiden osakeperusteisten ohjelmien kustannusten kanssa,
joihin ne liittyvat.

31.12.2008 optioiden suojausinstrumentteja oli kaytdssé 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 niinin liitty-
vien synteettisten optioiden merkintaaikaa. Ne er&antyvat
2009-2014 ja ne voidaan suorittaa aikaisemmin, jos konserni niin
paattad. Stora Enso jarjesteli suojausinstrumenttisalkkuaan uudel-
leen vuonna 2008, kun vastapuoli kaytti suoritusoikeuttaan, josta
alheutui 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
paatoskurssiin, joka oli 5,62 (10,24) euroa NASDAQ OMX Helsin-
gissé. 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 kaytettin 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 tayta suojauslaskennan soveltamisen edellytyksia, joten
kausiluonteiset muutokset niiden kayvassa arvossa kirjataan
tuloslaskelmaan liketoiminnan 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 erdné tuloslas-
kelman henkildstokuluissa.
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Ymparisté-  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
Paéstooikeudet - -93,0 -93,0
Yritysmyynnit -2, - 2,1
Kirjattu tuloslaskelmaan: Jatkuvat toiminnot
Uudet varaukset 121 1429 0,3 155,83
Varausten lisays 20,9 15 11 23,5
Varausten purku -10 -16,4 -1 -18,5
Kirjattu tuloslaskelmaan: Lopetettavat toiminnot 1,7 4,3 - 6,0
Maksut -6,3 -150,8 19 -159,0
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 78 - 26,7
Varausten purku -9,7 -24,3 -0,3 -34,3
Kirjattu tuloslaskelmaan: Lopetettavat toiminnot 1,4 - 1,4
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 0,4 1851
Pitk&aikaiset: eraantyvat 12 kk:n jéalkeen 78,4 1217 2,2 202,3
Yhteensé 31.12.2008 80,5 304,3 2,6 387,4
Lyhytaikaiset: erdantyvat 12 kk:n kuluessa 3,1 193,2 1,0 197,3
Pitk&aikaiset: eraantyvat 12 kk:n jalkeen 64,3 69,0 26 135,9
Yhteensé 31.12.2007 67,4 262,2 3,6 333,2

* siséltéé tehdasalueen ennalleen palauttamisesta aiheutuvat ja ympéristoon littyvat kustannukset

Ympaéristdvaraukset olivat tilikauden lopussa 80,5 (67,4) milj. euroa

ja liittyivat paddosin 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
ymparistéon. Taman pitkaaikaisen 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 Skutskarin satamasta
jo useiden vuosien ajan yhteistydsséa paikallisten viranomaisten
kanssa. Jaljella olevaa tyoté 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 ymparistdsdaddsten mukai-
seksi. Taman vuoksi varausta lisattiin 6,1 milj. euroa. Stora Enson

ympaéristdvaraukset 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 ympaéristdvelvoitetta, 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.
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Uudelleenjarjestelyvaraukset

Stora Enso julkisti syyskuussa 2008 strategisen arviointinsa tulokset.
Niiden mukaan konsemni aikoo sulkea koneita, joiden kapasiteetti
on 600 000 tonnia paperia ja kartonkia ja 170 000 kuutiometria
sahatavaraa. Myos Vendjan puunhankintaa aiotaan supistaa merkit-
tévasti ja yhteisomistuksessa olevan Sunilan sellutehtaan tuotantoa
aiotaan rajoittaa hallitusti. Konserni ilmoitti sulkevansa Saksassa
sijaitsevan Baienfurtin tehtaan ja kaksi Virossa sijaitsevaa sahaa
seka lopettavansa tuotantolinjan Saksassa sijaitsevalla Kabelin
tehtaalla seké Imatran ja Varkauden tehtailla. Sulkemisten arvioidaan
johtavan noin 1 700 henkilén 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 tydntekijaa
siirtyy ulkoistamisen myédta uuden yhteisyrityksen palvelukseen.
Toimenpidepaketin uudelleenjérjestelykustannukset ilman aineel-
listen ja aineettomien hybddykkeiden arvonalennuksia olivat yhteensa
213,17 milj. euroa.

Stora Enso iimoitti 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 kysynt& 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 pienempid uudelleenjarjestelytoimia. Naihin
toimenpiteisiin littyva 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 littyvat uudelleenjarjestelykustannukset olivat 200,2 milj.
euroa vuonna 2006. Tehtaiden sulkemisista kirjattiin 186,0 mil}.
euron varaukset, ja liketoiminnan myynnista kirjattiin viel& 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 seka kaikkiaan
3 150 (2 526) henkildn irtisanomiskustannukset.

Tarkemmat tiedot yritysmyynneista ovat liitteessa 4, Yritysostot ja
-myynnit. Tiedot uudelleenjarjestelyihin liittyvista aineellisten ja
aineettomien hyddykkeiden arvonalentumisista ovat liitteessa 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
Alkakauslehtipaperi 40,2 85,6 11,7 109,6 147,6 164,3
Hienopaperi -8,3 -9,6 72,2 6,8 53,6 87,8
Kuluttajapakkauskartonki 127,8 3,8 15 128,6 6,8 7
Teollisuuspakkaukset 53 -01 -0,9 6,0 1,3 14
Puutuotteet 31 -0,3 01 35 07 2,3
Muut 32,0 29,2 15,4 31,6 31,3 9,3
Jatkuvat toiminnot yhteensa 211,7 126,4 195,7 304,3 260,1 273,9
Lopetetut toiminnot 14 5,8 4.5 - 21 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

Eteld-Saksassa sijaitseva Baienfurtin tehdas, joka tuotti 190 000
tonnia taivekartonkia, ja jonka vuosilikevainto 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 ja& 40 henkilva. Tehtaan sulkemisesta
kirjattiin 114,7 milj. euron uudelleenjériestelyvaraus, joka séilyi ennal-
laan tilikauden lopussa. Kayttdomaisuuden arvonalentumiset olivat
42,3 milj. euroa ja muut alaskirjaukset 6,8 milj. euroa.

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
aikakauslehtipaperia. Sulkeminen vaikuttaa noin 170 henkiloon.
Irtisanomiskustannukset ja muut henkildstokulut muodostivat valta-
osan 32,3 milj. euron uudelleenjarjestelyvarauksesta, josta 30,4 mi;.
euroa oli jaljella tilinpaatdspaivana.
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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 muovipéallystys-
kone 2 suljetaan vuoden 2009 toukokuussa ja Karhulan muovipaal-
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 henkilds-
tooN littyvat 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 tydntekijga. Sulkemisesta kirjattiin 4,2 milj. euron varaus, joka
oli kokonaisuudessaan jéljella tilikauden lopussa. Kayttbomaisuu-
delle Kirjattiin yhteensa 11,8 milj. euron arvonalentuminen.

Kemijarven sellutehdas

Kemijarven sellutehdas, joka tyodllisti 214 henkiloa, suljettiin huhti-
kuussa 2008. Vuonna 2007 kayttbomaisuudelle tehtiin 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 kayttdomaisuuden 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 henkil6a irtisanottiin. Vuonna 2007 kirjattiin 37,8 milj.
euron varaus ja kayttbomaisuuden 48,0 milj. euron arvonalentu-

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 tehdéan vasta vuonna 2009.

Corbehemin tehdas

Corbehemin tehdas kirjasi 62,8 milj. euron varaukset vuosilta
20056—-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 vielé purettu ja tehdas-
alueen myynti kunnalle ei ole viel& toteutunut.

Reisholzin tehdas

378 henkiloa tyodllistanyt Reisholzin tehdas, joka tuotti superkalan-
teroitua (SC) aikakauslehtipaperia, suljettin vuoden 2007 viimeisella
nelianneksella. Tehtaan vuotuinen tuotantokapasiteetti oli 215 000
tonnia ja ulkoinen liikevaihto noin 95 milj. euroa. Stora Enso kirjasii
vuonna 2006 sulkemisesta 157,0 milj. euron varaukset ja alaskirja-
ukset, joista 103,0 milj. euroa koski uudelleenjarjestelyvarausta.
Varaukselle ei tehty oikaisua vuosina 2007 ja 2008, ja jéljella oleva
vastuu taseessa vuoden 2008 lopussa oli 12,5 (82,5) 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, suljettin vuoden 2007 lopussa markkinoiden
ylikapasiteetista aineutuvan heikon kannattavuutensa takia. Valtaosa
tehtaan palveluksessa tydskentelevasta 297 henkildsta irtisanottiin.
Paallystamatonta hienopaperia (esimerkiksi kopio- ja tulostuspa-
peria) tuottaneen tehtaan vuotuinen tuotantokapasiteetti oli 235 000
tonnia ja ulkoinen likevainto 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, etta tendasalueen
ennalleen palauttamisen kustannukset olisivat merkittavasti
odotettua pienemmat, joten varauksesta palautettiin 8,8 milj. euroa.
Tehdasalue ja jdljelle 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 kaynnistettiin useita toimia, jotka johtivat 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 101 124 16,5
Osakeperusteiset maksut (lite 23) 9,9 26,7 47,4
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 58 70 6,2
Ostovelat 579,6 803,4 913,9
Muut pitkéaikaiset velat 122,5 220,6 2148
Kertyneet palkka- ja henkildstdkustannukset 206,3 257,6 275,0
Optio-ohjelmien suojausinstrumentit 56,2 36,0 19,6
Siirtovelat 446,6 4494 446,3
Varausten lyhytalkainen osuus 1851 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.
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Liite 26 Rahoitusriskien hallinta

Riskienhallinnan periaatteet ja prosessi

Stora Enso on alttiina erilaisille rahoitusmarkkinariskeille, joita
konsernin tulee hallita talous- ja tilintarkastuslautakunnan ja halli-
tuksen hyvaksymien toimintatapojen mukaisesti. Padmaarana on
kustannustehokas konserniyritysten varainhankinta ja tuloksen
heilahteluiden vaimentaminen rahoitusinstrumenttien avulla. Padasi-
alliset rahoitusriskit ovat varainhankintariski, korkoriski, valuuttariski
ja hyoddykkeiden, erityisesti kuitupuun ja energian, hintariski.

Stora Enson rahoitusriskikdytanté 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 yhdenmukaisia yleisen rahoi-
tuskaytannon kanssa. Stora Enson rahoituspalvelujen sisdinen
riskinhallintakaytanto siséaltéaa yksityiskohtaisempia ohjeita, jotka
astuvat voimaan konsernin rahoitustoiminnan johtajan allekirjoituk-
sella. Rahoituspalvelujen muun henkiloston on omilla allekirjoituksil-
laan vahvistettava, etté he ovat tietoisia k&ytdnndn 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 paastaan vaintamalla pitkaaikaisia kiinteité
korkoja lyhytaikaisiin vaintuviin 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, etté lainojen duraatio ja konsernin

Transaktioriski ja suojaukset padvaluutoissa

rahoitusrakenne pysyvat ennallaan vuoden aikana. Simulaatio laskee
vhden prosenttiyksik&dn muutoksen vaikutuksen kaikkien vaihtuva-
korkoisten instrumenttien korkotasossa seuraavasta uudelleenaset-
tamispaivasta vuoden loppuun. Lisaksi kaikki vuoden kuluessa
erdantyvat lyhytaikaiset lainat siséllytetddn mukaan, joten laina-aikaa
on pidennetty keinotekoisesti erdantymisesta vuoden loppuun
uudella korkeammalla korolla. Konsernin vaihtuvakorkoinen netto-
velkapositio rahavarat pois lukien, siséltaen koronvaintosopimusten
muuttuvan osan, oli yhteensa 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 keskimaarainen 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 pdéaasiassa koronvaihtosopimuksista, jotka eivat
tayta ka&yvan 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 méaaraisista 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.

31.12.
Milj. euroa EUR uUsD GBP SEK JPY Muut Yhteensa
Myynti vuonna 2008 6 360 1570 690 1160 250 1000 11 030
Kustannukset vuonna 2008 -6 300 -670 -110 -2110 0 -1150 -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%
Keskimaérainen suojausaste, % vuonna 2008 50% 47% 58% 52%
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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, etta yksittaisen valuuttakurssin muutoksen liséksi muita
muutoksia ei tapahdu. Koska ruotsalaisilla tehtailla on liséksi merkit-
tadvaa euromaaraista myyntia, +/- 5 % keskimaéardinen vuotuinen
muutos Ruotsin kruunun ja euron arvoissa on myods laskettu.

Epéasuorat valuuttakurssivaikutukset, kuten se, ettéa tuote muuttuu
halvemmaksi valmistaa muualla, vaikuttavat hintoihin ja tuotevirtoihin,
mutta niitd ei ole otettu laskutoimituksessa huomioon. Laskelmat
perustuvat jatkuvien toimintojen realisoituneisiin kassavirtoihin
vuosilta 2007 ja 2008 sekéa kunkin vuoden lopun suojaustasoihin.
Oletuksena on, etté valuuttamaéraisten kassavirtojen suojaustasot
ja rakenteet eivat muutu vuoden aikana. Suojausinstrumentteina
kaytetédan valuuttatermiinisopimuksia ja valuuttaoptioita.

Vuotuinen liikevoitto ennen poistoja ja arvonalentumisia (EBITDA):

Valuuttakurssien + / - 5-10 % muutoksen vaikutukset

Milj. euroa

31.12.2008 31.12.2007

Ennen Suo- Netto-
suojausta jaukset vaikutus

Ennen Suo- Netto-
suojausta  jaukset vaikutus

10 % muutos EUR/USD-kurssissa
10 % muutos EUR/GBP-kurssissa
10 % muutos SEK/USD-kurssissa
10 % muutos SEK/GBP-kurssissa
5 % muutos SEK/EUR-kurssissa

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 paaasiassa dolla-
rimaaréisten myyntisaamisten kertamuunnoksesta aiheutuvien
valuuttakurssivoittojen ja -tappioiden vuoksi. Vuonna 2008 sekéa
euron ettd 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 esitetéan litteessa
19, Saamiset.

Ennustettua valuuttamaaraista myyntia ja kustannuksia suojaavat
johdannaiset tayttavat paaosin 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 p&ddomaan siséltyva suojausra-
hasto ennen veroja on noin 74 (71) milj. euroa suurempi tai pienempi

-/+50-60 +/-20-25 -/+25-35
-+ 35-45 +/- 1620 -/+ 256-35
-/+30-35 +/-10-15 -/+20-25
-/+256-30 +/-156-20 -/+ 10-15
-+ 35-40 +/-20-25 -/+ 156-20

-/+50-60 +/-20-25 -/+30-40
-/+ 46-65 +/- 1620 -/+ 30-40
-/+30-35 +/-10-16 -/+20-25
-/+26-30 +/-10-15 -/+ 156-20
-/+ 3540 +/-20-25 -/+16-20

rahavirran suojauksessa kaytettyjen valuuttajohdannaisten uudel-
leenarvostuksesta johtuen. Tasta 41 (39) milj. euroa liittyy dollari-
méaaréisiin suojauksiin ja 33 (32) milj. euroa puntaméaaraisiin suoja-
uksiin. Vastaavat suojausten nimellisarvot olivat 614 (579) milj.
Yhdysvaltain dollaria ja 284 (235) milj. Ison-Britannian puntaa.

Muuntoriski

Muuntoriski merkitsee valuuttakurssien vaihtelun vaikutusta Stora
Enson valuuttamaaréisten varojen ja velkojen nettoarvoon. Konsemi
pyrkii vahentdma&n muuntoriski& 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 pddomaan voi siis
kohdistua valuuttakurssivaihteluiden aiheuttamia riskeja. Tuloksena
olevat muuntoerot sek&d 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.
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Muuntoriski ja suojaukset

31.12.2008
Yhdys- TSekin
Milj. euroa Euro vallat Ruotsi tasavalta Puola  Brasilia Muut Yhteensa
Sijoitettu padoma iiman osakkuusyrityksia 4 563 21 1809 123 174 150 702 7732
Osakkuusyritykset 175 50 361 - - 456 - 1042
Korolliset nettovelat -1 381 50 -1420 41 84 21 -519 -3124
V&hemmiston 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 3986 -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 siina oletetaan, etta 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 liitteessa 29, Kertyneet muuntoerot ja oman padoman
suojaus.

Konsernin oma padoma: 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

Varainhankintariskilla 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. Liséksi konsernilla tulee olla nostamattomia
luottolimiitteja kattamaan suunnitellut rahoitustarpeet, pitkaaikaisten
lainojen lyhennyseréat, yritystodistuslainat ja muut lyhytaikaiset
luotot.

Uudelleenrahoitusriskia, joka tarkoittaa sita, 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.
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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 qr,7 735,7
Rahoitusleasingsopimukset 58 1,2 11 1,0 16,7 3,1 28,9
Muut pitk&aikaiset lainat 53 304 25,3 25,2 25,2 130,1 2415
Velan kéyvan arvon suojausinstrumentit 2,5 -4,9 -30,8 -3,2 - -91,2 -132,6
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
pa&otsikoiden alle sen mukaan, mik& on niiden jaljell& oleva erdan-

tymisaika tilinpaatdspaivana. Sopimuksenvaraisia rahoituskuluja
arvioitaessa kaytettiin termiinikorkoja.

Milj. euroa 1 vuosi 2vuotta  3vuotta 4vuotta  5vuotta 5 vuotta+
Korolliset pitk&aikaiset lainat, kirjanpitoarvot 4374 823,4 4340 151,6 133,4 14654

Vahennys kayvan arvon oikaisusta kirjanpitoarvoon -0,7 -0,9 -15,2 -0,5 - -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 1951,1
Korolliset lyhytaikaiset lainat, kirjanpitoarvot 164,6 - - - - -
Rahoituskulut 70 - - - - -
Kéaytossa olevat luottolimiitit 43,2 - - - - -
Suoritukset yhteensd, 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 5171 178,4 2041,6
Suoritukset yhteensé, 31.12.2006 1290,4 757,8 809,1 764,5 517,6 2455,0

Vastapuoliriski

Vastapuoliriski tarkoittaa sitd, etté Stora Enson tekemiin rahoitusso-

pimuksiin kohdistuu vastapuolen taloudellisesta tilanteesta aiheutuva

riski. Tata riskia minimoidaan

e toimimalla johtavien rahoituslaitosten ja sellaisten yritysten kanssa,
joilla on korkea luottoluokitus

e tekemalld sijoituksia vain taloudelliselta tilanteeltaan vakaiden
laitosten tai yritysten likvideihin kateisrahastoihin

e vaatimalla emoyhtiolta vakuudet, kun toimitaan luottoluokituksen
saaneen yhtion tytéryritysten kanssa.

Ulkoisten vastapuolien luottoluokituksen tulee olla vahintdan A-
(pankit) tai BBB (hyddykkeita myyvat yritykset). Vastapuolen kanssa
tehdaan ISDA-/FEMA-puitesopimus tai vastaava. Muille vastapuolille,
jotka eivat tayta ylla mainittuja vaatimuksia, taytyy saada toimitus-
johtajan hyvéaksynta.

Seuraavassa taulukossa on esitetty 5 tarkeimpaén vastapuoleen
littyvat saldot tilinp&atdspéaivana Standard & Poor’sin luottokelpoi-
suusluokitusten mukaisesti.
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Ulkoisiin vastapuoliin liittyva riski

31.12.
Milj. euroa Luokitus 2008 2007
Yritys A A 16,1 41,9
Yritys B A 31,8 ny7
Yritys C A+ 91 3,8
Yritys D AA 8,4 1,0
Yritys E AA 8,1 -

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 kayvassa
arvossa. Suurin osa naista k&yvan arvon muutoksista verojen jélkeen
kirjataan suoraan oman p&&oman suojausrahastoon, kunnes
sopimukset erdéantyvat ja tulos kirjataan tuloslaskelmaan. Naméa
arviot koskevat vain rahoitusinstrumenttien herkkyyttd 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
eraé&ntymisaika on 1 kuukaudesta 4 vuoteen (kuukaudesta viiteen
vuoteen vuonna 2007).

Konserniin kohdistuvaa energian hinnannousuriskia torjutaan
tekemalla 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 yksityisesséa omistuksessa oleva energia-alan konserni, joka
tuottaa s&hkoa ja lampoé 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 metsayhtidissa. 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, Henkildston 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.

31.12.2008 optiociden suojausinstrumentteja oli kaytdssa 17 5660 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.
lite 28, Rahoitusinstrumentit). Opticiden suojausinstrumenttien suori-
tusjaksot vastaavat niihin liittyvien synteettisten optioiden merkinta-
aikaa. Ne erdantyvat 2009-2014 ja ne voidaan suorittaa aikal-
semmin, jos konserni niin paattaa. 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 Helsingissé.

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
p&adomassa. Vaikutus nakyisi kuitenkin tuloslaskelmassa vasta
sitten, kun osakkeet myydaén tai kun kurssilasku katsottaisiin
muuksi kuin véliaikaiseksi arvonalentumiseksi. Konsernilla ei
31.12.2008 ollut pérssinoteerattuihin yhtidinin tehtyja sijoituksia
suojaavia rahoitusjohdannaissopimuksia. Néiden sijoitusten
markkina-arvon muutokset kirjataan verojen jalkeen suoraan omaan
paaomaan myytavissa olevien rahoitusvarojen rahastoon.

Stora Ensolla on my&s 15,0 % osuus, arvoltaan 766,0 (994,0) milj.
euroa, PVO:n osakkeista. PVO on yksityisessa omistuksessa oleva
energia-alan konserni. Naiden osakkeiden arvo méaaraytyy energian
hintojen mukaan, ja sitd on selostettu yksityiskohtaisemmin liitteessa
16, Myytévisséa olevat rahoitusvarat.

Stora Enso North American myynnin yhteydessa (ks. lite 5, Lopetetut
toiminnot) kauppahintaan sisaltyi 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 nailla osakkeilla ei kayda
kauppaa porssissé, arvioitu markkina-arvo on laskettu k&yttamalla
diskontatun rahavirran menetelméa (ks. lite 16, Myytavissa olevat
rahoitusvarat). Siksi arvostukset voivat olla osittain epéatarkkoja.
Yhdysvaltain dollarin ja euron valinen valuuttakurssiriski on selos-
tettu muuntoeroriski& késittelevassé kohdassa.
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Asiakkaiden luottoriski

Paamarkkina-alueilla Lansi-Euroopassa seké Kanadassa ja Yhdys-
valloissa asiakkaat vakuutetaan asiakasluottovakuutuksella. Muilla
markkinoilla luottoriskia pienennetédan kayttamalld muun muassa
rembursseja, ennakkomaksuja ja pankkitakuita. Liséksi k&ytdssé on
vientitakuita, jotka kattavat sek& poliittisen etta 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 merkittavia riskikeskittymia. Myyntisaamisten ryhmittely
iké&jakauman mukaan on litteessa 19, Saamiset.

Paaomariskien hallinta

Stora Enson velkarakenne keskittyy padomamarkkinoihin, kun taas
pankkien kanssa tehdaan péaasiassa valmiusluottosopimuksia.
Stora Enson tavoitteena on turvata toiminta ja siten aikaansaada

tuottoa osakkeenomistajille ja hydtyja muille sidosryhmille seké&
vllapitaa optimaalista padomarakennetta padomakustannuksen
pienentamiseksi. Edellyttaen ettd osakkeenomistajat tarvittaessa
antavat hyvéksyntansa, 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 pita4 velkaantumisaste enintéan 0,80,
mik& on osoitus vahvasta taseesta ja yhtion talouden joustokyvysta.
Rahoituksen saannin turvaamiseksi konsernin tavoitteena on myos
yllapitaa kahta ns. Investment Grade -tasoista luottokelpoisuusluo-
kitusta. Talla hetkella kyseista tavoitetta ei ole saavutettu. Velkaan-
tumisasteluvut on esitetty alla:

Padaomarakenne
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 4 243,0
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, mika
on 422,7 milj. euroa vahemman 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 yhteensé 303,6
milj. euroa, josta 83,9 milj. euroa oli rahoituslaitoksilta ja 219,7 mil.
euroa muilta rahoitusyhtioiltd, mukaan lukien 200,0 milj. euroa
suomalaisilta elékevakuutusyhtioilta, 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 liséttyna 0,225 %:lla.

Stora Enso julkisti maaliskuussa 2006 vaihtotarjouksen vuonna 2011
eradéntyvista 7,375 %:n Yhdysvaltain dollarimééréisisté joukkovelka-
kirjoista ja laski likkeeseen uusia, vuonna 2016 erédantyvia 6,404 %:n
joukkovelkakirjoja. Vanhoja joukkovelkakirjoja tarjottiin vaihdettaviksi
281,2 milj. dollarin nimellisarvosta. Taman sek& uusien kateista
vastaan liikkkeeseen laskettujen 207,9 milj. dollarin ma&éaraisten
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

Kesakuussa 2006 Stora Enso allekirjoitti International Finance
Corporationin (IFC) kanssa uuden lainaohjelman, joka korotti yhtiéon
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 vaihtelee (yksityiskohtaiset tiedot ovat
litteessé 26, Rahoitusriskien hallinta). Pisimmat eraé&ntyvéat vuonna
20306 ja korot ovat joko kiinteita tai vaihtuvakorkoisia valilla 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
yhtak&an ei ollut luokiteltu lyhytaikaiseksi ja loput eraantyvat 2012
(2012). Konsernilla on liséksi k&ytettavissaan erilaisia muita pitkaai-
kaisia rahoitusl&hteité enintddn 0,7 mrd. euroon asti, paéaasiassa
suomalaisilta elakevakuutusyhtiilta.

Vuonna 2008 konserni osti takaisin Ruotsin kruunumaaraisia joukko-
velkakirjalainoja, josta Kirjattiin 2,7 milj. euron voitto, seka Japanin
jenimé&éaraisia joukkovelkakirjoja, josta kirjattiin 0,6 milj. euron voitto.
Joulukuussa 2007, juuri ennen Pohjois-Amerikan toimintojen
myyntia, Stora Enso osti takaisin likkeeseen laskemiaan joukkovel-
kakirjalainoja nimellisarvoltaan 254,0 milj. Yhdysvaltain dollaria (172,5
milj. euroa), ja niist& kirjattiin 47,4 milj. dollarin (34,5 milj. euron)
tappio, joka esitetéddn lopetettavissa toiminnoissa. Vuonna 2006
Stora Enso ei 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 (siséiset erat 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 30617 47359 6 149,0 6 391,3
Ruotsi 14199 482,2 -0,3 23976 28173 2830,9
Yhdysvallat -50,4 -94,0 1088,9 269,8 3225 1822,3
Brasilia -20,8 -85 0/1 588,6 660,3 693,2
Vengja 2021 186,9 126,0 198,9 262,8 1779
Puola -83,5 75,2 -50,5 187,1 231,6 201,8
Kiina 251,56 166,2 102,5 295,2 2359 215,2
TSekin tasavalta -40,5 -27,0 -12,2 1250 165,0 146,3
Muut 65,0 11,3 -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 338,5 263,7 502,4 22332 26189 32114
Lainat rahoituslaitoksilta 90,3 235,8 16,4 645,4 6811 7054
Rahoitusleasingsopimukset 5,8 13,6 11,0 23,1 34,2 161,5
Muut pitk&aikaiset lainat 5,3 - 0,2 236,2 28,0 8,4
\elan 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 myés Seuraavan sivun taulukossa on esitetty konsernin nettomaaraisesti
luonteeltaan lyhytaikaista, joten niiden kirjanpitoarvon katsotaan suoritettavat diskonttaamattomat rahoitusvelat. Ne on ryhmitelty
vastaavan niiden kaypéaé arvoa. Pitkdaikaisten velkojen kaypé arvo paaotsikoiden alle sen mukaan, mika on niiden jaljell& oleva eréan-
lyhennysosuuksia lukuun ottamatta on 3 323,8 (3 401,9) milj. euroa tymisaika tilinpaatdspaivana. Sopimuksenvaraisia rahoituskuluja
ja kirjanpitoarvo puolestaan 3 007,8 (3 354,8) milj. euroa. Erotus arvioitaessa kaytettiin termiinikorkoja.
kompensoituu johdannaisilla, jotka suojaavat velkaa (ks lite 28,
Rahoitusinstrumentit).

31.12.

Milj. euroa 2008 2007 2006
EUR 16377 1478,0 1819,3
uUSsD 13791 1514,5 19276
SEK 399,5 770,9 839,11
Muut valuutat 28,9 104,5 125,2

Yhteensa 3445,2 3867,9 4711,2




Liikkeeseen
lasku/ Laina- Nimellis- Erd&ntymaton
Er&&ntyminen  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 usD 750,0 468,8 468,8 356,8 3811
2004-2014 Euro Medium Term Note 5125 EUR 517,6 517,6 517,6 4874 523,7
2004-2009 Swedish Medium Term Note 3,875 SEK 4640,0 46400 36470 4814 338,4
2005-2010 Euro Medium Term Note 3,250 EUR 500,0 500,0 500,0 4897 501,5
2006-2016 Global 6,404% Notes 2016 6,404 usb 507,9 507,9 507,9 352,4 429,5
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 -
Kiintedkorkoiset 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
31.12.
Milj. euroa 2008 2007 2006
Lyhytaikaiset lainat 224,3 402,6 179,6
Johdannaisinstrumentit (lite 28) 363,4 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 renminbissa, 21 (15) %, Yhdysvaltain

dollareissa 5 (0) % ja Ruotsin kruunuissa, O (9) %. Niiden eraanty-

misaika vaihtelee pyydettéessa maksettavasta 12 kuukauteen.

Stora Ensolla oli 31.12.2008 muutamia koneisiin ja kalustoon liittyvia
rahoitusleasingsopimuksia, joiden aktivoidut kustannukset 9,5 (36,0)
milj. euroa siséltyvéat taseen koneet ja kalusto -erédé&n. 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.
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31.12.

Milj. euroa 2008 2007 2006
Tulevaisuudessa erdantyvien 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 19 3,0 10,8
4-5 vuotta 17,0 2,2 9,3
Yli 6 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 1,0 2,2 15
4-5 vuotta 16,7 15 -0,2
Yli & vuotta 31 12,1 136,1

28,9 47,8 172,5
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Eraat johdannaiset on maaéritelty rahavirtaa suojaaviksi ja niiden

kayvan arvon muutokset kirjataan suoraan muihin oman p&aoman

nettotuloihin siséltyvaan suojausrahastoon. Suoraan omaan

padomaan kirjattujen nettotulojen toinen komponentti on myytavissa
olevien rahoitusvarojen rahasto, joissa esitetdan taseessa olevan
kayvan arvon ja alkuperaisen hankintahetken kayvan 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 pdaomaan kirjatut nettotulot 31.12.2007 9,1 53,3 -1,1 61,3 899,1 960,4
Omaan paaomaan kirjatut nettotulot 1.1.2008
Kéayvan arvon muutos 12,4 73,8 17 85,1 904,4 989,5
Laskennalliset verot -3,3 -20,5 - -23,8 -53 -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
Laskennalliset verot 38,7 4511 - 83,8 9,5 93,3
-106,7 -121,8 -9,4 -238,0 -388,5 -626,5
Omaan paaomaan kirjatut nettotulot 31.12.2008
Kéyvan arvon muutos -133,0 -93/1 -10,6 -236,7 506,4 269,8
Laskennalliset verot 35,4 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) milj

euroa kirjattiin oikaisuna likevaihtoon ja 48,9 (-11,5) milj. euroa oikaisuna materiaaleinin ja palveluihin.
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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. Tam& summa liittyy Bergvik Skogin rahavirran
suojauksesta aiheutuneeseen kayvan arvon laskuun ja se on vahen-
netty osuudesta osakkuusyritysten omasta padomasta. 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 aiheutuva 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 eraantyy vuonna 2012
(2012). Tehottomat suojaukset kirjataan oikaisuna liikevaihtoon tai
materiaaleinin ja palveluihin sen mukaan, mita niilld 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 kaytetyt jondannaiset ovat termii-
nisopimuksia ja valuuttaoptioita. Hyddykesuojauksissa kaytetaan

padasiassa hyddyke-swapeja ja -termiingja.

Rahoitusinstrumenttien kdyvat arvot
Johdannaissopimukset arvostetaan taseessa kaypaan arvoon, joka
mé&aritellaan arvoksi, jolla instrumentti voitaisiin vaihtaa asiaa tunte-
vien, liketoimeen halukkaiden, toisistaan riippumattomien osapuolten
valilla iiman myyntitilanteeseen liittyvaa pakkoa joko myyda tai ostaa.
Naiden instrumenttien kaypé arvo méaéaritetédn seuraavasti:
e \aluutta- ja osakeoptioiden arvo lasketaan yleisilla optiohinnoitte-
lumalleilla kayttéen tilinpaatdspaivan paattavia valuuttakursseja.
Laskelman avulla saatu k&ypa arvo vastaa kirjanpitoarvoa.

e \aluuttatermiinien tasearvot lasketaan kayttaen tilinpaatdspaivan
markkina-arvoja ja siten ne vastaavat kohtuullisella tarkkuudella
kaypia arvoja.

Koronvaihtosopimusten k&yvét arvot lasketaan diskontatun kassa-

virran menetelméalla.

Koronvaihtosopimusten optioiden (Swaption-sopimusten) kaypa
arvo lasketaan yleisilla optioiden hinnoittelumalleilla k&yttaen tilin-
paatdspaivan korkoja, jolloin kaypa arvo vastaa kirjanpitoarvoa.

Valuutanvaihtosopimusten k&yvat arvot lasketaan kayttamalla
diskontatun kassavirran menetelmaa ja tilinpaatdspaivan valuut-
takursseja.

Korkofutuureiden kaypé arvo perustuu joko diskontattuun rahavir-
taan tai markkinanoteerauksiin. Kirjanpitoarvo vastaa siten likimain
kaypéaa arvoa.

Hyddykejohdannaisten k&ypé arvo lasketaan markkinanoteera-
usten perusteella ja siten kirjanpitoarvot vastaavat likimain kaypia

arvoja.

Hyoddykeoptioiden kéaypé arvo lasketaan kayttaen tilinpaétdspaivan
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.

Konsernilla ei ollut merkittavia kytkettyja jondannaisia, jotka olisi
erotettu ja laskettu eri tavalla suhteessa paasopimukseen
31.12.2006, 31.12.2007 eik& 31.12.2008.

Rahoitusinstrumenttien tietyt voitot ja tappiot kirjataan suoraan
omaan p&adomaan, 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:
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3112, paattyva tilkausi

Milj. euroa 2008 2007 2006
Nettovoitot/-tappiot suojauslaskennan edellytykset tayttavista suojauksista 1252 2,2 -38,4
Suojauskohteiden kayvan 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
Kéayvan 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

Kéayvan arvon suojauksissa kaytetyt johdannaiset ovat paddasiassa 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 2272 59,4 481
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 47
Hyddykejohdannaiset 28,8 -119,5 -90,7 92,0 63,2
Synteettiset osakevainto sopi-
mukset (TRS) ja osakeoptiot 19 -569,3 -574 -34,9 7,0
Yhteensa 413,2 -460,6 -47,4 107,9 149,4

Johdannaisten kayvan arvon vlittavat ja alittavat arvot esitetaan lyhytaikaisissa korollisissa saamisissa, lyhytaikaisissa korollisissa veloissa ja korollisissa pitk&aikaisissa veloissa
poikkeuksena optioiden suojausinstrumentit, jotka esitetaan 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 liittyvat preemiot olivat 0,0 (4,3) mil}. yksikédihin tehtyjen nettosijoitusten suojausten arvo oli 43,3 (-4,6)
euroa. Rahavirran suojaukseen kaytettyjen johdannaisten kaypéa 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 69,9 174
Eraantyy 2-5 vuodessa 16834 2164,4 21521
Eraantyy 6-10 vuodessa 23416 2 470,9 2490,5
46178 4705,2 4.820,0
Korko-optiot 394,3 491,6 318,0
Yhteensa 5012,1 5196,8 5138,0
Valuuttajohdannaiset
Termiinisopimukset 30494 3 1141 17784
Valuuttaoptiot 1438,9 26077 669,7
Yhteensa 4488,3 5721,8 24481
Hyddykejohdannaiset 604,6 a417,2 635,8
Optio-ohjelmiin liittyvéat suojausinstrumentit
Synteettiset osakevaihtosopimukset (TRS) 168,2 213,9 328,6
Osakeoptiot 22,0 220 -
180,2 235,9 328,6
Alla olevassa taulukossa on esitetty konsernin bruttoméaéaréisesti
suoritettavat johdannaisinstrumentit. Ne on ryhmitelty sen mukaan,
mik& on niiden jéljella oleva erdantymisaika tilinpaatdspéivana. Stora
Ensossa kaikki bruttoméaéraiset 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 1412,9
Sisaan tuleva 17729 - 14178 -
Valuuttatermiinit ja -optiot: nettoinvestointien suojaukset
Ulos maksettava 251,56 - 840,3 -
Sisaan tuleva 294,7 - 848,6 -
Valuuttatermiinit ja -optiot: kdypa arvo tuloslaskelmassa
Ulos maksettava 156327 2146,9
Sisaan tuleva 156374 - 2120,8 -

Eraantyvat suoritukset nettosuoritettavista johdannaisveloista
kuuluivat eréantymisajoiltaan 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

kautta kirjat- Rahoitusvelat Kirjanpito-
tavat seka Myytévissd 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
Kéaypéaéan
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 2759,5 1422,6 - 4 393,9 4 398,0
Rahoitusvelat
Korollinen pitk&aikainen velka -4 - - 3362,2 3354,8 34019 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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Konserni toimii kansainvalisilla markkinoilla ja on siten altis valuutta- osakkuusyritysten tuloksista ja osingoista, kirjataan suoraan omaan

kurssien vainteluille liittyen sijoituksiin euroalueen ulkopuolisissa tytér- paaomaan. Lis&ksi muuntoeroihin kirjataan ulkomaisten nettosijoi-
yrityksissé ja osakkuusyrityksissa. Valuuttakurssierot, jotka tulevat tusten tehokkaat suojausinstrumentit. Muuntoerot kirjataan kuluksi
oman pagoman muuntamisesta ja ulkomaisten tytaryritysten seké& tuloslaskelmaan ulkomaisten tytaryhtididen myynnin yhteydessa.

31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2008 2007 2006

1.1.
Kertyneet muuntoerot euroalueen ulkopuolisissa yksikdissa -128,3 -559,6 -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 -1621
-115,6 -132,0 -1271

Kertyneiden muuntoerojen muutokset, SORIE

Euroalueen ulkopuolisen oman padoman oikaisu -410,1 -93,5 -88,4
Tuloslaskelman ja taseen véalinen muuntoero -191 59 17,5
Sisaiset oman paaoman ehtoiset sijoitukset ja osingot 134,6 15,9 -18,7
Muut 1,4 -51 32

-296,0 -76,8 -86,4

Nettosijoituksen suojaukset, SORIE

Suojaustulos e 53,7 118,0
Verot =11 -13,2 -30,7
0,2 40,5 87,3

Tuloslaskelma

Euroalueen ulkopuolisten myytyjen yhtididen kertyneiden

muuntoerojen voitto/(tappio) -32,6 5081 -5,8
Suojaustulokset myydyissa yhtidissa 0,3 -646,8 -
Voitto/(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 padomassa, 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 17,3 610,4
\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 25,2 13,6 267,3

Yhteensa 13,1 12,7 427,6




Papyrus-tukkuriliketoiminta myytiin vuonna 2008. Taméan 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 liite 6, Liiketoiminnan muut tuotot ja kulut).

Konserni suojaa oman pddomansa 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 21,1 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 25,7 25,3 34 -303,5 -168,5 -991
Yhdysvallat &6 -9,5 -479,8 -18,7 52 528,7 -5,2 -4,3 48,9
Muut -231 -2 -3,3 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

paadomassa, netto -456,9 -128,3 -559,6 13,1 12,7 427,6 -443,8 -115,6 -132,0

Lisétietoja oman padoman suojauksesta sekéa simulaatio ja herkkyysanalyysi ovat liitteessa 26, Rahoitusriskien hallinta.
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31.12.

Kertyneet muuntoerot

Suoraan omaan padomaan
Oman paaoman suojaukset kirjatut kertyneet muuntoerot

Milj. euroa 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Brasilia -1561,1 62,1 -18,8 - - - -151,1 62,1 18,8
Kanada - 14,9 -36,3 - 14,7 379 - 0,2 1,6
Kiina 8p -3,6 -70 - - - 816 -36 -7,0
TSekin tasavalta -1,9 58 80 1,3 -4 -6,7 -0,6 17 1,3
Puola -39,5 12,0 1,2 23,4 2,3 - -16,1 9,7 12
Vengja -1,3 2,5 1,2 - - - -1,3 2,7 1,2
Ruotsi -145,4 -94,9 819 04 219 177 -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, mik&li 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 pdadoman kertyneissa
muuntoeroissa vastaavien nettoinvestointien muuntamisesta tilin-
paatdspaivan kurssiin johtuvia kurssieroja vastaan. Kertyneisiin
muuntoeroihin sisaltyvat nettovoitot olivat tilikaudella edelléd 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 3525,0 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 = -

251,6 243,7 392,3 43,9 -34 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 jalkeen 95,0 12,2 130,3
Elakevastuut 0,2 0,2 0,2
Muut vastuut 40,4 22,5 177
Yhteensa 564,1 670,4 687,1
Pantit 08 08 1,0
Kiinnitykset 62,0 135,9 146,8
Takaukset 336,8 368,2 3533
Leasing-vastuut 123,9 142,8 168,7
Elakevastuut 0,2 0,2 02
Muut vastuut 40,4 22,5 171
Yhteensa 564,1 670,4 687,1
Suunnitellut sopimusmaksut
Toimitus- Vuosia
Milj. euroa tyyppi Maa jéljella  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 yhteensé 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 metsayhtioilta, 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 sekd puuvilielmien ettéd 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 sahkoa eri toimittajilta seuraavien 5-11 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 littyen Suomen ja Ruotsin
véliseen laivaliikenteeseen. Konsernin 147 milj. euron sitoumus
jaljella 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 jaljiella oleva arvo oli
70,8 milj. euroa. Merkittavia yksittaisia investointisitoumuksia ei tehty
vuonna 2007.

Stora Ensolla on Kiinassa merkittavia enintd&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, nykyista puustoa koskevat padoma-
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 sisaltavat taseen
ulkopuolisen luottoriskin, joka vastaa maaraltaan sité tappiota, joka
tulisi kirjattavaksi raportointipdivana, mikali osapuolet eivat tayttaisi
sopimuksen mukaisia velvoitteitaan. Luottoriski vastaa sopimusten
maéaria olettaen, ettel niitd ole taysin maksettu ja ettei niita saada
perittya muilta osapuolilta.

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 enintdan noin 119 milj.
euroa (165 milj. Yhdysvaltain dollaria), ja takaus on voimassa joko
vuokrasopimuksen alkuperaiseen paattymispaivaan 1.1.2014 asti,
sopimuksen ennenaikaiseen paattymispaivaan eli aikaisintaan
1.1.2010 asti tai jatketun sopimuksen péaattymispaivaan 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
ympariston saastumisesta aiheutuvat velvoitteet. Néaista aiheutuvat
vastuut katsotaan ehdolliseksi velaksi, jonka arvo on maaritta-
maton.

Stora Enso Oyj on toiminut takaajana useissa tytaryritystensa
vastuissa. Namé vastuut olivat arvoltaan enintd&n 434,5 (504,2) mil;.
euroa 31.12.2008. Konserni on my&s taannut brasilialaisen
osakkuusyrityksensa Veracelin lainat useille paikallisille ja kansain-
vélisille pankeillle. Takauksen alainen summa vuoden lopussa oli
163,1 (229,0) milj. euroa. Stora Enso on myos antanut takauksen
ruotsalaisten tytaryritystensa elakevastuille. Heindkuussa 2005
konserni kuitenkin perusti saation 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
aikaosuudesta liittyen kolmeen alukseen. WSBV on puolestaan
vuokrannut nama kolme alusta tanskalaisilta omistajiltaan. Stora
Enso Oyj on antanut takauksen maksaa sopimuksen paéttyessa
vuonna 2015 omistajille summa, joka on kayvan arvon alentumisen
ja nettomyyntihinnan vélinen arvo, kuitenkin 6/21-osaa alkuperai-
sesté hankintahinnasta. Konsernille aiheutuva enimmaisvastuu
tamén 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. Namé tulevat kustannukset kirjataan kuluksi niiden eréanty-
mispaivana lukuun ottamatta joitakin vuokrasopimuksia, jotka katso-
taan tappiollisiksi. Naista kirjattiin 10,0 milj. euron varaus vuonna
2008 nykyisen taloustilanteen seurauksena. Seuraavassa on esitetty
vli vuoden pituiset vuokrasopimukset, joita el voi purkaa:
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Vuokravastuiden erdantymisaikataulu

3112,

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 vime vuosien
aikana. Toimenpiteisiin on kuulunut liketoimintojen ja tuotantoyksi-
koéiden myynteja seka tehtaiden sulkemisia. Tapahtumiin liittyy riski
mahdollisista ympéristo- 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
yhteistydssa paikallisten viranomaisten ja ulkopuolisten tahojen
kanssa loytdmaan ongelmaan ratkaisun. Nykyisessa taloustilanteessa
toimenpiteiden tasmallista tulosta on kuitenkin vaikea arvioida, joten
konsernin lopullisia vastuita el voida arvioida tarkasti.

Stora Enso on osallisena tietyissa oikeudenkéyntimenettelyissé,
jotka ovat syntyneet tavanomaisessa liiketoiminnassa ja jotka sisél-
tavat lahinn& 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 liiketoiminnan tulokseen.

Oikeudelliset asiat

e Suomen kilpailuviranomaisten tutkinta
Toukokuussa 2004 Suomen kilpailuvirasto teki tutkimuksia Stora
Enson toimipaikoissa Suomessa liittyen puunhankinnan hintayh-
teistyodepailyinin. 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 eiké ole tehnyt varauksia asiaan
littyen. Oikeuskasittelyn odotetaan alkavan vuonna 2009.

¢ 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 sitéd Yhdysvalloissa vuosina 2002 ja 2003 tapahtuneen
paéallystetyn aikakauslehtipaperin myynnin osalta syytettiin.
Samanaikaisesti tdman oikeusjutun kanssa Stora Ensoa vastaan
on nostettu liittovaltion ja osavaltioiden tuomioistuimissa useita
joukkokanteita, joissa kantajina ovat painopaperien vélilliset
ostajat. Kanteiden mukaan paperiteollisuusyhtiét ovat yhdessa
sopineet painopaperien myyntihintoja Yhdysvalloissa. Kanteissa
vaaditaan yhtioiltd vahingonkorvauksia véitetyista vaarinkaytok-
sisté alheutuneista vahingoista. N&améa kanteet ovat vielé vireilla,
mutta niihin liittyvi& varauksia ei ole katsottu aiheellisiksi.

Oikeustoimet Veracelia vastaan Brasiliassa

Brasiliassa toimiva Stora Enson osakkuusyritys Veracel on saanut
Bahian liittovaltion tuomarin antaman paatdksen koskien vuonna
1993 esitettyd vaitetts, jossa Veracelia (silloiselta nimeltaan
Veracruz Florestal Ltda.) syytettiin luonnonmetsien havittdmisesta
64 hehtaarin alueella vuonna 1993. Paatdksen mukaan Bahian
littovaltion Veracelille myontamat luvat eivéat ole laillisia ja ymparis-
tovaikutuksia ei ollut arvioitu ennen lupien myéntamista. Pa&tdksen
mukaan 47 000 hehtaaria nykyisisté 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 lykk&si p&atdksen taytantddnpanoa siséisenéa
toimenpiteend. Veracel on vastustanut paatosta jyrkasti, eivatka
Veracel ja Stora Enso ole kirjanneet varausta asiaan liittyen.
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LIITE 31

Yhtién nimi
TYTARYHTIOT

Tytaryhtiot, ulkomaiset

Chai Narai Co Ltd

Lumipaper N.V.

OAOQO Ladenso

SIA Stora Enso Mez

Stora Enso (HK) Ltd

Stora Enso AB

Stora Enso Argentina S.A.

Stora Enso Australia PTY Ltd
Stora Enso Austria GmbH

Stora Enso Belgium NV/SA
Stora Enso Beteiligungen GmbH
Stora Enso Brasil Ltda

Stora Enso Chile S.A.

Stora Enso Digital Solutions N.V.
Stora Enso Eesti AS

Stora Enso Espana S.A.

Stora Enso France SAS

Stora Enso Holdings UK Ltd
Stora Enso Hungary Kift

Stora Enso Ireland Ltd

Stora Enso ltalia Srl

Stora Enso Japan K.K.

Stora Enso Langerbrugge N.V.
Stora Enso Mexico S.A.

Stora Enso Middle East FZ LLC
Stora Enso North America Sales Inc.
Stora Enso Poland SA

Stora Enso Polska Sp. z o0.0.
Stora Enso Portugal Lda

Stora Enso South East Asia Pte Ltd
OO0 Stora Enso SPb

Stora Luxembourg Sarl

UAB Stora Enso Miskas

Stora Enso Wood Supply Polska Sp.z o.0.

ZAO Stora Enso

Konserniyritykset 31.12.2008

Kotipaikka

Bangkok
Kallo
Pitkaranta
Riika
Hongkong
Falun
Buenos Aires
North Sydney
Wien
Machelen
Hochheim
Sao Paulo
Santiago
Lier

Tallin
Madrid
Paris
Orpington
Budapest
Dublin
Milano
Kita-ku
Gent
Mexico
Dubai
Stamford
Ostroleka
Warszawa
Estoril
Singapore
Pietari
Luxembourg
Vilna
Warszawa
Venaja

Maa

Thailand
Belgium
Russia
Latvia
Hong Kong
Sweden
Argentiina
Australia
Austria
Belgium
Germany
Brazil
Chile
Belgium
Estonia
Spain
France
United Kingdom
Hungary
Ireland
Italy

Japan
Belgium
Mexico
Utd.Arab.E
United States
Poland
Poland
Portugal
Singapore
Venaja
Luxembourg
Liettua
Poland
Venaja

Osakeomistus
Kpl

49,000
1,600

490
40,000
539,999
10,000,000
526,084
100,000

1

9,697

1

680,000
100

500
4,889,980
1,399

1
70,000,000
72,000
1,000
50,000

145
849,999

49

50

500
50,272,751
1,000

100
9,590,000
1
43,835,000
26,000
2,500
600,000

Emoyhtidn
omistusosuus %

49.00
99.94
49.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
99.97
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
99.93
0.02
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
98.00
100.00
100.00
93.45
100.00
99.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00

Valuutta

THB
EUR
RUR
LVL
HKD
SEK
usD
AUD
EUR
EUR
EUR
BRL
usD
EUR
EEK
EUR
EUR
GBP
HUF
EUR
EUR
JPY
EUR
MXV
AED
usD
PLN
PLN
EUR
SGD
RUR
EUR
LTL
PLN
RUR

Nimellisarvo

1.00

0.00

0.00
100.00
10.00
100.00
1.00

1.00
36,336.42
0.00
106,180,000.00
1.00
10,000.00
1,000.00
100.00
601.01
30.49
1.00
1,000.00
1.00

1.00
1,000,000.00
27.71
1,000.00
1,000.00
1.00

3.80
100.00
925.00
1.00
200,000.00
24.79
100.00
1,000.00
1,000.00
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Kirjanpitoarvo
EUR /Yht

2,722.96
7,422,088.56
1.17
6,013,851.38
212,611.16
4,394,000,000.24
371,063.25

1.15

18,744.54
1,599,999.93
1,020,100,000.00
770,000.00
199,006.07
1,853,000.00
31,260,780.11
699,936.97

52.13
52,600,000.00
786,754.15
813,032.00
600,000.02
199,999.83
1,345,549,965.00
3,454.52
11,489.14
1,327,822.68
197,570,172.98
450,002.42
320,112.83
20,500,000.07
7,504.97
1,090,412,579.29
637,165.04
585,315.60
44,736.88



LIITE 31

Yhtién nimi
Ulkomaiset yhteensa

Tytaryhtiot, kotimaiset
Corenso United Oy Ltd
Enocell Oy

Enso Alueverkko Oy
Fortek Oy

Herman Andersson Oy

Laminating Papers Oy

Merivienti Oy

Puumatra Oy

Rautsalon Kiinteistd Oy

Stora Enso Ingerois Oy

Stora Enso Packaging Bords Asia Oy
Stora Enso Packaging Oy

Stora Enso Publication Paper Oy Ltd
Stora Enso Pulp and Paper Asia Oy
Stora Enso Saimaa Services Oy
Stora Enso Sales Finland Oy

Stora Enso Shop Oy

Stora Enso Timber Oy Ltd

Stora Enso Ventures Oy
Vakuutusosakeyhtié Pankavara
Varenso Oy

Venapuu Oy

Kotimaiset yhteensé
Tytaryhtidt yhteensa

OSAKKUUSYHTIOT

Osakkuusyhtié, ulkomaiset
Thiele Kaolin Company
Ulkomaiset yhteensa

Osakkuusyhti®, kotimaiset
As. Oy Hanhirinne
As. Oy Pyhtaan Kaapit

Konserniyritykset 31.12.2008

Kotipaikka

Helsinki
Eno
Helsinki
Oulu
Oulu
Helsinki
Helsinki
Imatra
Helsinki
Heinola
Anjalankoski
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Imatra
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Varkaus
Helsinki

Sandersville

Eno
Pyhtaa

Maa

Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland

us

Finland
Finland

Osakeomistus

Kpl

156,000
25,600

50

22,500
6,000

15

60,000
100

5,200

100
2,000,000
400
5,500,000
8,050,000
100
10,000

50

8

316,279
300
219,999
10,000
553,500

442,240

10,095
6,800

Emoyhtidn
omistusosuus %

100.00
100.00
100.00

75.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00

39.06

38.59
33.56

Valuutta

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

usD

EUR
EUR

Nimellisarvo

168.19
168.19
168.19
168.19
1.68
170
168.19
1.68
100.00
168.19
16.82
20.00
3.36
16.82
100,000.00
30.00
1,000.00
1,000.00
168.19
1,000.00
16.82
168.19
10.00

25.00

21.53
0.83
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Kirjanpitoarvo

EUR /Yht

8,176,943,967.04

46,357,506.89

205,182,942.75

8,409.40
3,784,228.35
1,380,479.07

2,604.19
8,600,000.18

168.19

1.00
185,382.62
79,048,325.44

8,040.36

19,440,776.83
10,200,000.36
10,000,000.00
1,100,000.00
200,000.00
8,000.00

167,499,999.82

5,450,000.00
5,759,642.85
5,045,637.79

1.00

569,262,147.09
8,746,206,114.13

32,108,719.52
32,108,719.52

224,600.32
5,634.42



LIITE 31

Yhtién nimi

As. Oy Ravustajanranta

As. Oy Vuoksenniskan Kerttulanrinne
As. Oy Vuorikatu 5

Imatran Golf Oy

Imatran vuokra-asunnot Oy
Kallaanvaaran Kehitys Oy

Kemi Shipping Oy

Kiint. Oy Ruokolahden Metsatalo
Metsateho Oy

NSE Biofuels Oy Ltd

Oy Keskuslaboratorio - Centrallaboratorium Ab
Paperinkerays Oy

Perkaus Oy

Steveco Oy

Sunila Oy

Suomen NP-Kierratys Oy

Tornator Oy

Kotimaiset yhteenséa
Osakkuusyhtitt yhteensé

MUUT YHTIOT

Muut yhtiot, ulkomaiset

B-Business Partners B.V.1.0.
Belegginsmaatschappij Benfo BV
Newpage Group Inc
Skogsindustrins Tekniska Forsknings
Ulkomaiset yhteensa

Muut yhtiot, kotimaiset

Aina Group Oyj

Aktiebolaget Degerby Rusthall
As. Oy Kotkan Alahovinpelto
As. Oy Bulevardinkatu 2

As. Oy Jalkalankulma

As. Oy Karipaa |

As. Oy Karipaa lll

As. Oy Karkikulma

As. Oy Kemin kaivokatu 3

Konserniyritykset 31.12.2008

Kotipaikka

Qulainen
Imatra
Kuopio
Imatra
Imatra
Kemijarvi
Kemi
Ruokolahti
Helsinki
Varkaus
Helsinki
Helsinki
Kuopio
Hamina
Kotka
Helsinki
Imatra

Netherland
Rotterdam
Miamisburg, Ohio
Tukholma

Hameenlinna
Loviisa

Kotka

Kotka
Suonenjoki
Kemi

Kemi
Joensuu
Kemi

Maa

Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland

Netherland
Netherland
USA
Sweden

Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland

Osakeomistus
Kpl

4,369
4,500
6,346

290

1,417

40

140,000
16,695

40

50
1,646,819
27,372
2,500
10,317
66,300

10
18,875,000

108,000
10
11,251,326
10

2,401
872

4,368

Emoyhtidn
omistusosuus %

27.86
27.63

42.31

28.77
20.12
40.00
50.00
20.57
23.95
50.00
30.68

30.41

33.33
34.39
51.00
25.00
37.75

1.37
1.00
19.90
9.09

0.00
0.23
3.16
2.26
0.55
11.26
4.50
0.29

9.91

Valuutta
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
usbD
SEK

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Nimellisarvo
0.17
16.82
1.68
2.48
168.19
25.00
1.68
0.84
840.94
25.00
0.17
1.68
2.00
168.19
100.00
168.19
10.37

1.00
16.82
0.10
1,000.00

200
0.50
6.73

168.19
16.82
16.82
16.82

1.68
16.82
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Kirjanpitoarvo
EUR /Yht
85,797.37

337,315.02
342,960.91
159,500.00
211,790.65
1,000.00
234,457.00
142,641.19
67,275.17
1,048,750.00
448,134.12
33,316.48
5,100.26
2,290,102.23
0.08

4,204.70
30,200,000.00
35,842,579.92
67,951,299.44

2,058,000.00
319.22
257,857,690.43
1,103.68
259,917,113.33

807.30
84.09
477.18
7,148.66
1,515.37
40,381.92
14,665.99
770.28
73,464.49
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Yhtién nimi

As. Oy Kemin Koulukatu 14

As. Oy Kemin Rytikatu 8-10

As. Oy Keski-Kemi

As. Oy Kotkan Kalliokatu 4

As. Oy Kotkan Kalliola

As. Oy Meriseppa

As. Oy Norppa-Kuutti

As. Oy Puistokatu 9-11

As. Oy Pyykonkatu 2

As. Oy Sallan Yhdyskangas

As. Oy Tapanilan Haka |

As. Oy Vaalan Keskus

As. Oy Vuoksenharju

As. Oy Vuorimiehenkatu 21
Asuntotuotanto Kotola Oy

Cleen Oy

Cursor Oy

Ekokem Oy Ab

Golfsarfvik Oy

Helsingin Tennisstadion Oy
Helsinki Halli Oy

Imatran Seudun Kehitysyhtié Oy
Imatran YH-Rakennuttaja Oy
Indekon Oy

Joroisten Kartano-Golf Oy
Kaartotien Lampo Oy

Karjaan Puhelin Oy

Kemin Seudun Golf Oy

Kerigolf Oy
KeskinainenElakevakuutusyhtioEtera
Kiint. Oy Inkeroisten Kauppacenter
Kiint. Oy Kummunhovi

Kiint. Oy Mayra

Kiint. Oy Polvijarven Metsatalo
Kiint. Oy Pulkkilan Monitori

Kiint. Oy Puolangan Nurmela
Kiint. Oy Ranuan Kanervikko
Kiint. Oy Suomussalmen Uitonkulma
Kiint. Oy Utajarven Saastdkulma

Konserniyritykset 31.12.2008

Kotipaikka

Kemi

Kemi

Kemi

Kotka
Kotka

Oulu

Imatra

Oulu

Kemi

Salla
Imatra
Vaala
Imatra
Helsinki
Kotka
Helsinki
Kotka
Riihimaki
Espoo
Helsinki
Helsinki
Imatra
Imatra
Lappeenranta
Joroinen
Kemi
Karjaa
Kemi
Kerimaki
Helskinki
Anjalankoski
Outokumpu
Utajarvi
Polvijarvi
Pulkkila
Puolanka
Rauna
Suomussalmi
Utajarvi

Maa

Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland
Finland

Osakeomistus
Kpl
3,786
230
14,940
126
1,624
46
4,290
4,661
287

95
1,041
400
652

27

10

100
25

106

1

99

17

80

200
10,000
16

90

1,811
600
405
550

46

45

24
480
5,740

Emoyhtidn

omistusosuus %
3.29
2.18
6.86
1.80
3.98
2.69
10.16
7.77
4.38
12.27
6.12
4.00
6.52
0.45
10.00
3.85
1.96
0.60
0.15
3.30
0.57
5.55
3.08
2.85
6.32
2.00
0.01
1.25
0.25
3.75
18.99
4.45
18.00
6.00
2.61
4.96
16.00
2.75
7.32

Valuutta
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Nimellisarvo
1.68
8.41
1.68
8.41
1.68

67.28
19.85
16.82
16.82
75.68
1.68
0.34
46.13
16.82
185.01
1000.00
1684.88
336.38
4,204.70
168.19
1,681.88
1,700.00
16.82
16.82
840.94
1.68
3.40
21.02
336.38
1,000.00
16.82
57.18
16.82
1.68
28.59
3.70
16.82
0.17
0.17
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Kirjanpitoarvo
EUR /Yht
7,002.33
3,869.38
50,372.84
12,169.74
7,148.66
12,595.26
85,140.09
78,392.40
6,986.72
8,679.76
1,750.84
42,719.73
33,591.62
3,678.27
1,850.07
100,000.00
42,046.98
35,666.60
20,505.47
16,650.60
232,099.34
134,550.34
3,363.76
210,234.91
24,745.30
3.43
1,370.11
2,100.00
1,513.69
3,000.00
61,107.26
47,675.22
6,794.79
42,719.73
39,801.67
54,732.89
243,502.48
56,906.38
38,721.33
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Kiint. Oy Kotkan Klubi

Kotkan Golf Oy

Lapin Matkailu Oy

Luoston huolto Oy

Luotolan Kiinteistd Oy

Master Golf Course Oy Ab
Metsaklusteri Oy

Mikkelin Arkistotalo Oy
Mikkelin Puhelinyhdistys MPY
Myllypuron Tenniskeskus Oy
Osuuskunta Hiilenkayttajat
Osuuskunta KPY
Osuuskunta Suomen Messut
Osuuskunta Tuontidljy
Osuuskunta Viexpo

Oulun Golf Oy

Oy Liikkeenjohdon Koulutuskeskus Ab
Pohjanmaan Puhelinosuuskunta
Pohjolan Voima Oy

Powest Oy

Puhelin Oy Telekarelia
Puhelinosuuskunta IPY
Puhelinosuuskunta LPO
Savonlinnan Puhelinyhdistys SPY
Suomen Mediatarkastus Oy
Taistelijan Talo Oy

Tammet Oy

Tornion Golf Oy

Tunturituuli Oy

Vaasan Laanin Puhelin Oy
Vierumaki Golf Oy

Virpiniemi Golf Oy
Kotimaiset yhteensé

Muut yhtidt yhteensé

JULKISESTI NOTEERATUT OSAKKEET

Julkisesti noteeratut, ulkomaiset
Sea Containers Ltd

Konserniyritykset 31.12.2008

Kotipaikka Maa Osakeomistus

Kpl
Kotka Finland 280
Kotka Finland 56
Rovaniemi Finland 6
Sodankyla Finland 28
Kemi Finland 5,575
Espoo Finland 1
Helskinki Finland 450
Mikkeli Finland 2
Mikkeli Finland 13
Helsinki Finland 8
Helsinki Finland 1
Kuopio Finland 4,700
Helsinki Finland 416
Helsinki Finland 2
Pietarsaari Finland 1
QOulu Finland 1
Helsinki Finland 3
Ylivieska Finland 23
Helsinki Finland 5,382,438
Helsinki Finland 44,795
Eno Finland 133
lisalmi Finland 10
Lovisa Finland 5
Savonlinna Finland 13
Helsinki Finland 4
llomantsi Finland 80
Tammisaari Finland 40
Tornio Finland 7
Helsinki Finland 80
Vaasa Finland 1
Helsinki Finland 2
Haukipudas Finland 1
Bermuda Bermuda 195,904

Emoyhtidn

omistusosuus %
7.23
2.06
0.12
1.87
8.88
0.11
0.15
4.76
0.00
0.27
0.01
0.47
0.04
0.00
0.00
0.10
2.00
0.00
15.01
3.45
1.24
0.00
0.00
0.00
0.50
212
0.67
1.20
2.00
0.00
2.00
0.23

1.06

Valuutta
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

usD

Nimellisarvo
168.19
84.09
33.64
8.41
0.17
3,363.76
1,000.00
16,818.79
0.00
168.19
1,681.88
0.00
16.82
1,681.88
84.09
16.82
8,409.40
0.00
1.68
1.68
33.64
0.00
0.00
0.00
16.82
42.05
60.55
168.19
168.19
13.46
168.19
100.00

46.52
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Kirjanpitoarvo
EUR /Yht
42,546.98
25,228.19

1.01

235.46
7,862.90
11,961.52
450,000.00
33,637.59
985.27
1,702.06
1,681.88
15,507.85
111.00
3,363.76

84.09

5,045.64
25,362.74
5,349.49
169,051,376.80
301,356.98
13,834.00
3,365.10
3,300.86
1,835.21

67.28

3,363.76
1,015.18
21,763.52
13,455.03
386.83
17,896.64
10,500.00
171,989,259.89
431,906,373.22

0.01
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Yhtién nimi
Ulkomaiset yhteensa

Julkisesti noteeratut, kotimaiset
Nordea Foresta Kasvu
Kotimaiset yhteensa

Julkisesti noteeratut yhteensé
KAIKKI YHTEENSA

Konserniyritykset 31.12.2008

Kotipaikka

Helsinki

Maa

Finland

Osakeomistus

Kpl omistusosuus % Valuutta

5,000,000

Emoyhtidn

4.31

EUR

110

Kirjanpitoarvo

Nimellisarvo EUR /Yht
0.01

0.17 840,939.63
840,939.63

840,939.64

9,246,904,726.43
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Yhtién nimi Kotipaikka Maa Osakeomistus Emoyhtidn
Kpl omistusosuus % Valuutta Nimellisarvo

STORA ENSO OYJ:N TYTARYHTIOIDEN OMISTAMAT KONSERNIYHTIOT

Tytéryhtion Tytaryhtion
Tytaryhtion nimi Maa Osakeomistus  omistusosuus
Kpl % Valuutta  Nimellisarvo
Chai Narai Company Limited
Stora Enso (Thailand) Co Ltd Thaimaa 449,993 100.00 THB 100.00
Stora Enso AB
Stora Enso (Schweiz) AG Sveitsi 350 100.00 CHF 1,000.00
Stora Enso Activation AB Ruotsi 1,000 100.00 SEK 100.00
Stora Enso China Holdings AB Ruotsi 5,000 100.00 SEK 20.00
Shanghai Stora Enso Trading Co Ltd Kiina 300 100.00 USD 1,000.00
Stora Enso Pulp and Paper Asia AB Ruotsi 5,000 100.00 SEK 20.00
Guangxi Stora Enso Forestry Co Ltd Kiina - 100.00 SGD 100
Stora Enso China Ltd Kiina 100.00 CNY
Stora Enso Suzhou Paper Co Ltd Kiina 75,000 96.48 CNY 1,000.00
Stora Enso Fine Paper AB Ruotsi 9,751,692 100.00 SEK 50.00
Stora Enso Nymdlla AB Ruotsi 1,427,272 100.00 SEK 100.00
Stora Enso Fors AB Ruotsi 1,800,000 100.00 SEK 100.00
Stora Enso Forsakringsaktiebolag Ruotsi 1,000 100.00 SEK 1,000.00
Stora Enso Danmark A/S Tanska 3,500 100.00 DKK 1,000.00
Stora Enso Hylte AB Ruotsi 2,000,000 100.00 SEK 100.00
Stora Enso Kvarnsveden AB Ruotsi 1,500,000 100.00 SEK 100.00
Stora Enso NN Paper AB Ruotsi 1,000 100.00 SEK 100.00
OOO Stora Enso NN Paper Venaja 10,000 100.00 RUB 100.00
Stora Enso Praha s.r.o. Tsekki 1,000 100.00 CZzK 100.00
Stora Enso Pulp AB Ruotsi 250,000 100.00 SEK 100.00
Skutskars Industriservice AB Ruotsi 1,020 100.00 SEK 100.00
Stora Enso Service och Underhall AB Ruotsi 15,000 100.00 SEK 100.00
Stora Enso Scandinavia AB Ruotsi 17,700 100.00 SEK 500.00
Stora Enso Norge A/S Norja 1,000 100.00 NOK 1,000.00
Stora Enso Skog AB Ruotsi 250,000 100.00 SEK 100.00
Stora Enso Skog AS Norja 1,000 100.00 NOK 1,000.00
Kopparland AB Ruotsi 975 100.00 SEK 100.00
Sydved AB Ruotsi 140,000 66.67 SEK 1,000.00
Dormant Co Ruotsi 63,000 100.00 SEK 100.00
Skogsutveckling Syd AB Ruotsi 2,500 100.00 SEK 100.00

Stora Enso Bioenergi AB Ruotsi 20,000 100.00 SEK 100.00

111

Kirjanpitoarvo
EUR /Yht

Kirjanpitoarvo
EUR /Yht

103,551.83

366,275.71
459,981.60
229,596,683.81
258,048.48
46,000,000.00
38,459,971.67
295,730.45
91,705,346.44
367,985,280.59
295,960,257.59
89,622,815.09
10,137,994 .48
9,199,632.01
456,770,285.19
422,910,487.58
1,969,618.77
949,098.44
244,161.36
86,018,767.25
13,799.45
29,980.68
1,177,552.90
282,354.19
154,651,149.95
233,121.44
0.00
2,411,683.53
571,297.15
65,047.84
16,099,356.03
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Stora Enso Skoghall AB
Stora Enso Logistics AB
Stora Enso Timber AB
Stora Enso Treasury Stockholm AB
Stora Enso Holding France SAS
Corenso France SAS
Corenso Tolosana S.A.
Stora Enso Bois SA
Stora Enso Corbehem SAS
Siex Developpement SAS
Stora Enso France SAS
Stora Enso Amsterdam BV
Berghuizer Papierfabriek N.V.
Corenso Edam B.V.
Stora Enso Nederland BV
Stora Enso Uruguay S/A (Derflin)
Stora Enso Florestal RS Ltda
Stora Enso Arapoti Industria de Papel Ltda
Espebe Holding B.V. (Schneiders Netherland)
Schneider Papier Benelux B.V.B.A.
Schneider Papier Benelux B.V.B.A.
Stora Timber Benelux Beheer B.V.
Houtpak B.V.
Houttransport Amsterdam B.V.
Stora Timber Doe Het Zelf Produkten B.V.
Stora Timber Finance B.V.
Stora Kopparbergs Bergslags AB
DJKN Férvaltnings AB
Cefortia AB
M-Carrier AB
Stora Enso Beteiligungen GmbH
Altpapier Verw Wattenschied GmbH
Corenso United (Deutschland) GmbH & Co. KG
Corenso-Elfes GmbH & Co. KG
Elfes Beteiligungs GmbH
Corenso-Elfes GmbH & Co. KG
Elfes Beteiligungs GmbH
FPB Holding GmbH + Co. KG
Stora Enso Baienfurt GmbH

Konserniyritykset 31.12.2008

Kotipaikka

Maa

Ruotsi
Ruotsi
Ruotsi
Ruotsi
France
Ranska
Espanja
Ranska
Ranska
Ranska
Ranska
Hollanti
Netherland
Alankomaat
Hollanti
Uruguay
Brazil
Brazil
Hollanti
Hollanti
Hollanti
Hollanti
Hollanti
Hollanti
Hollanti
Belgia
Ruotsi
Ruotsi
Ruotsi
Ruotsi

Saksa
Saksa
Saksa
Saksa
Saksa
Saksa
Saksa
Saksa

Osakeomistus

Kpl
100,000
100
1,000,000
250,000
22,087,970
14,771
19,329
33,750
11,571,994
35,994
261,985
980,000
1,926,601
35

420

97,033,995
388,859,954

14,950,856

Emoyhtidn
omistusosuus %
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
77.32
100.00
100.00
100.00
99.98
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
80.00
100.00
76,7
22,2
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00

100.00
100.00
66.67
66.67
33.33
33.33
99.92
0.40

Valuutta
SEK
SEK
SEK
SEK
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
uUsbD
UYP
BRL
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
SEK
SEK
SEK
SEK

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Nimellisarvo
100.00
1,000.00
100.00
100.00

6.56
1,300.00
1,000.00
506,250.00

455.00
10.00
1,000.00
100.00

100.00
2,000.00
67,500.00
250,000.00
563,000.00
100.00
50.00
20.00
20.00
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Kirjanpitoarvo

EUR /Yht
22,321,067.16
6,542,226.31
36,798,528.06

679,708,463.66
348,592,456.30

22,000,000.00
4,030,324.49
5,313,750.00
87,000,557.00
0.00
6,681,982.00

1,003,660,717.57
301,400,000.00

4,000,000.00
2,792,240.00

150,000,000.00

89,772,737.86
80,000,000.00
0.00

0.00

0.00
3,000,000.00
9,075.60

0.00
113,445.05
0.00
15,908,187.67
9,175.25
183,996.41
841,766.33

3,300,000.00
8,752,954.00
8,153,181.00
21,905.00
5,715,703.00
22,490.64

646,733,098.00

790,000.00
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Stora Enso Baienfurt Verwaltungs GmbH
Stora Enso Hilfe GmbH
Stora Enso Kabel GmbH & Co. KG (SE PublPaper GmbH)
Stora Enso Baienfurt GmbH
Stora Enso Kabel Verwaltungs Gmbh (SE PublPaper Verw)
Stora Enso Uetersen GmbH
Stora Enso Uetersen Verwaltungs GmbH
Stora Enso Deutschland GmbH
Stora Enso Langerbrugge NV
Stora Enso Forest Central Europe GmbH
Stora Enso Maxau GmbH
Stora Enso Sachsen GmbH
Stora Enso Transport and Distribution GmbH
Stora Enso Verwaltungs GmbH
FPB Holding GmbH & Co. KG
Stora Enso Eesti AS
SIA Stora Enso Timber Trading
Puumerkki AS
Stora Enso Timber A/S
Puumerkki SIA
UAB Stora Enso Timber
UAB Puumerkki
Stora Enso Espana S.A.
Cartiberia SA
Stora Enso Grafic SA
Stora Enso Holdings UK Ltd
Lumipaper Ltd
Stora Billerud (UK) Group Holdings Ltd
Stora Enso Newton Kyme Ltd
Stora Enso International Ltd
Stora Enso Transport & Distribution Ltd
DAWO1 Ltd
DAWO02 Ltd
Stora Enso UK Ltd
Stora Enso Pension Trust Ltd (under liquidation)
Stora Enso Langerbrugge N.V.
Stora Enso Financial Services S.A.
VLAR Papier NV
Stora Enso Poland SA

Konserniyritykset 31.12.2008

Kotipaikka

Maa

Saksa
Saksa
Saksa
Saksa
Saksa
Saksa
Saksa
Saksa
Belgium
Saksa
Saksa
Saksa
Saksa
Saksa
Saksa

Latvia
Viro
Latvia
Latvia
Liettua
Liettua

Espanja
Espanja

Iso-Britannia
Iso-Britannia
Iso-Britannia
Iso-Britannia
Iso-Britannia
Iso-Britannia
Iso-Britannia
Iso-Britannia
Iso-Britannia

Belgium
Belgium

Osakeomistus
Kpl

200,000

4

322,000
20
2,797,768
100

33,301
129,999

225,000
2,060,000
1,500,000

200,000
4,700,000

18,651,000
2,900,000
1,000

2

11,499,985
7000

Emoyhtidn
omistusosuus %
100.00
100.00
100.00
99.60
100.00
100.00
100.00
100.00
0.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
0.00

100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00

74.00
99.99

100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00

100.00
65.00

Valuutta
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

LVL
EEK
LVL
LVL
LTL
LTL

EUR
EUR

GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP

EUR
EUR

Nimellisarvo

25.00

100.00
100,000.00
10.00
97.00
10.00
100.00

6.01
6.01

1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
1.00
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Kirjanpitoarvo
EUR /Yht
25,000.00

0.00
80,797,041.00
60,025,774.00

25,612.21
68,866,318.00
25,516.42
18,504,035.00

0.00

256,000.00
414,849,955.00
55,002,056.45
6,222,268.19
25,622.18
124.32

25,000.00
39,260.09
11,183,428.89
169,326.20
6,956,001.94
292,516.22

200,138.45
0.00

629,921.26
0.00

0.00
209,973.75
2,282,414.70
1,368,756.96
1,5682,152.23
1,049.87
0.00

1,861,450.00
2,158,804.00
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Yhtién nimi

Stora Enso Recycling Spz oo
Intercell Trading Sp.z.0.0.
Stora Enso Poland SA
Scantrans Sp.z.o.0.
Stora Enso South East Asia Pte Ltd
Nowis Sdn Bhd
Stora Luxemburg Sarl
Stora Enso Sarl
Corenso United Oy Ltd
Corenso (UK) Ltd
Corenso North America Corp.
Corenso Svenska AB
Backe Emballage AB
Mohed Emballage AB
Corenso United (Deutschland) Verwaltungs GmbH & Co. KG
Hangzhou Corenso Hualun Paper Core Co. Ltd
Corenso Foshan Paper Core Co Ltd
Enocell Oy
Enotuhka Oy
Laminating Papers Oy
L.P. Pacific Films Sdn. Bhd.
Merivienti Oy
Stora Enso (HK Ltd)
Stora Enso Belgium SA/NV
Stora Enso Transport and Distribution Ltd
Lumipaper N.V.
Stora Enso Espana SA
Stora Enso Portugal Lda
Stora Enso Mexico S.A.
Nikapa Oy
Vakuutusosakeyhtié Pankavara
Stora Enso Barcelona SA
Puumatra Oy
00O Timos
OO0 Karex
Stora Enso Ingerois Oy
Stora Enso Barcelona SA
Cartiberia SA
Palwaste Recycling S.L

Konserniyritykset 31.12.2008

Kotipaikka

Maa

Poland
Poland
Poland
Poland

Malaysia
Luxemburg

Iso-Britannia
Yhdysvallat
Ruotsi
Ruotsi
Ruotsi
Saksa

Kiina

Kiina

Suomi
Malesia

Hong Kong
Belgia
Iso-Britannia
Belgium
Espanja
Portugal
Mexico
Suomi
Suomi
Espanja

Venaja
Russia

Espanja
Espanja
Espanja

Osakeomistus

Kpl
61,452
170
866,800
681

4,767,442
1,000
2,000

1,000
1

500

14,000,000

- W =

100

JEEE L UL (I QI (I §

6,876,999
11,699
1,878

Emoyhtidn
omistusosuus %
99.98
100.00
1.61
97.29

100.00
100.00

93.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00

51.00
100.00

100.00
100.00

0.00
0.03
0.00
0.06
0.07
1.00
2.00
0.06
0.00
0.00

100.00
20.00

100.00
26.00
29.80

Valuutta
PLN
PLN
PLN
PLN

SGD

EUR

GBP
usbh
SEK
SEK
SEK
EUR
CLP
CLP

EUR

MYR

HKD
EUR
GBP
EUR
EUR
EUR
MXN
EUR
EUR
EUR

RUR
RUB

EUR
EUR
EUR

Nimellisarvo
100.00
500.00

1.00
500.00

100

1.00

100.00
100.00
100.00
50,000.00

247.10

1.00

10.00
10.00
1.00
1.00
601.01
1.00
1,000.00
10.00
16.82
1.00

100.00
10.00

6.01
1.00
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Kirjanpitoarvo

EUR /Yht
1,835,901.05
2,631,561.57
1,702,540.08

115,617.77

0.00

1,090,767,984.00

1.00

1.00
25,587,144.59
0.09

0.09
25,857.02
2,944,247.50
2,400,000.00

123,550.85
5,739,981.96

0.00
4,436.82
0.00
4,524.00
647.52
3,257.00
70.50
10.00
16.82
5.55

300,000.00
48.45

39,332,345.39
70,317.00
375,878.00
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Yhtién nimi

Stora Enso Grafic SA
Stora Enso Packaging Oy
Stora Enso Packaging SRL
Formeca Oy
Pakenso Sweden Holding AB
June Emballage AB
Rakennus AB
Stora Enso Packaging AB
Stora Enso Packaging Aps
Stora Enso Packaging AS
Stora Enso Packaging Kift
Stora Enso Packaging SIA
Stora Enso Packaging Sp.zo.o.
Stora Enso Packaging UAB
Tamrest Oy
00O Stora Enso Packaging BB
00O Stora Enso Packaging KG
00O Stora Enso Packaging VR
Stora Enso Packaging Kift
Stora Enso Publication Paper Oy Ltd
Stora Enso Publication Paper Asia Oy
Stora Enso Huatai (Shangdong) Paper Co Ltd
Stora Enso Timber Oy Ltd
Stora Enso Timber d.o.o
Euro Timber spol s.r.o
Oy Borga Stuveri AB
Puumerkki Oy
Setrest Oy
OOO Setles
000 Setnord
OO0 Setnovo
Stora Enso Timber AG
Euro Timber Spol. s.r.o.
HESPOL Sp.z.o.0.
Stora Enso Timber Deutschland GmbH
Stora Enso Timber HV s.r.o.
Stora Enso Timber Sp.z.0.0.
Stora Enso Timber Bad St. Leonhard GmbH
Stora Enso Timber Holzverarbetungs GmbH

Konserniyritykset 31.12.2008

Kotipaikka

Maa
Espanja

Romania
Suomi
Ruotsi
Ruotsi
Ruotsi
Ruotsi
Tanska
Viro
Unkari
Latvia
Puola
Liettua
Suomi
Venaja
Venaja
Venaja
Unkari

Suomi
China

Slovakia
Slovakia
Suomi
Suomi
Suomi
Russia
Russia
Russia
Itavalta
Slovakia
Puola
Itavalta
Tsekki
Puola
Itavalta
ltavalta

Osakeomistus
Kpl
1

100
6,170
46,000
4,000
5,000
300,000
125

4

1

2,400

800
50,000
2,830,000

100
100

18,000
98,000
500
100
100
100
6,000

228
100

7,292
500

Emoyhtidn
omistusosuus %
0.01

100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
99.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
1.00

100.00
60.00

100.00

10.71
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00

89.29
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00

Valuutta
EUR

RON
EUR
SEK
SEK
SEK
EEK
DKK
EEK
HUF
LVL
PLN
LTL
EUR
RUR
RUR
RUR
HUF

EUR
CPN

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
RUB
RUB
RUB
EUR
SKK
PLN
EUR
CzZK
PLN
EUR
EUR

Nimellisarvo
6.01

10.00
17.00
1,000.00
100.00
100.00
100.00
400.00
225,000.00
10.00
285.00
10.00
1,000.00
170.00
101.00
100.00
100.00
10.00

100.00
100.00

10.00
10.00
100.00
84.09
100.00
100.00
100.00
100.00
72.67
250,000.00
317,190.00
19,645,968.14

100.00
10.00
72.67
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Kirjanpitoarvo
EUR /Yht
2.52

20,000.00
929,414.06
21,744,663.82
0.00

0.00

0.00

0.00
144,969.89
2,139,050.00
1,034,870.75
0.00
1,295,701.97
11,775,677.67
18,904,694.43
0.00
19,308,115.12
1,013.00

25,352,832.00
25,344,704.00

801,654.00
783.56
107,290.51
11,000,000.00
1.00

1.00

1.00
13,660,000.00
121,501,508.00
7,631.00
77,578.47
19,645,968.14
4,604,520.00
3,167,527.00
2,209,084.48
2,023,409.00
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Yhtién nimi

Stora Enso Timber Plana s.r.o
Stora Enso Timber Zdirec s.r.o.
Stora Enso Timber Australia Pty Ltd
Stora Enso Timber Japan K.K.
Stora Enso Timber UK Ltd
Woodpax Ltd
Stora Enso Timber DIY Products BV
Stora Enso Ventures Oy
Palwaste Recycling CL
Trackway Oy
Pack Agent Inc.
Venapuu Oy
Nikapa Oy
OAO Ladenso
OAO Olonetsles
OAO Olonetsles
Kingiseppskoye Timber Co
00O Stora Enso Forest Border
00O Russkij Les
00O Stora Impex
Kingiseppskoye Timber Co
000 Karex
OOO Stora Transport
OOO Terminal
OOO XT Productions
ZAO Stora Forestry Gdov JV
ZAO Stora Forestry Plus JV
ZAO Stora Forestry Strug JV
00O Stora Enso Forest Border
00O Stora Enso Forest Central
OO0 Stora Enso Forest West

Konserniyritykset 31.12.2008

Kotipaikka

Maa Osakeomistus
Kpl
Tsekki 1
Tsekki 1
Australia 408,000
Japan
Iso-Britannia 1,000
Iso-Britannia 1,600,000
Iso-Britannia 1,000
Espana
Suomi 1
Yhdysvallat 1
Suomi 1,500
Suomi 51,000
Russia 1140
Russia 23 860
Russia 1
Venaja 1
Russia 1
Russia 1000
Russia 1
Russia 1
Russia 1
Russia 1
Russia 1
Russia 1
Russia 1
Russia 5100
Venaja 1
Venaja 1
Venaja 1

Emoyhtidn
omistusosuus %
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00
100.00

52.30
100.00
100.00

99.94
51,00
6,90
89,78
75.92
1.84
100.00
100,00
21.08
80.00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
98.16
100.00
100.00

Valuutta

CZK
CzZK
AUD
JPY
GBP
GBP
GBP

EUR
EUR
usbh

EUR
EUR
RUB
RUB
RUB
RUR
RUB
RUB
RUB
RUB
RUB
RUB
RUB
RUB
RUB
RUB
RUR
RUR
RUR

Nimellisarvo
200,400,000.00
100,000.00
1,000.00

10.00
10,000.00

1.00

1,000.00

100,00
100,00
100,00

10.00
10.00
10.00
10.00
10.00
44,543.43
10.00
10.00
10.00
10.00
10.00
10.00
10.00
10.00
10.00
10.00
44,543.43
9,500.00
51,309.65
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Kirjanpitoarvo
EUR /Yht
9,752,674.00
3,022.46
1,467,697.38
699,953.34
7,719,340.45
0.00

0.00

0.00
2,344,753.00
695.00

0.00

0.00

0.00

1.00
174,054.00
878.00
0.00
707,115.00
21,085.80
193.78
628,593.00
0.00
313.70
0.00

0.00

0.00
44,543.43
9,500.00
105,580.00
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Yhtién nimi Kotipaikka Maa Osakeomistus
Kpl

TARKEIMMAT STORA ENSO OYJ:N TYTARYHTIOIDEN OMISTAMAT OSAKKUUSYHTIOT

Mandriladora Alpesa S.L. Espanja 13,144
Arauco Florestal Arapoti S.A. Brazil 153,467,677
Bergvik Skog AB Ruotsi 1,000
BVA Hagen-Kabel GmbH Saksa -
Honkalahden Teollisuuslaituri Oy Suomi 3
IL Recycling Returpapper AB Ruotsi 28,000
Industriskog AB Ruotsi 25,000
Kemira Cell Sp.z.0.0. Puola 1,755
Mitsubishi HiTec Paper Bielefeld GmbH Saksa -
Mitsubishi HiTec Paper Flensburg GmbH Saksa -
Pressretur AB Ruotsi 333
Puhoksen Satama Oy Suomi 150
RETS Timber Oy Ltd Suomi 250
Veracel Celulose SA Brasilia 91,870,775
Yhteistoiminta Oy Suomi 50

Osterbergs Férpackningsmaskiner AB Ruotsi 2,000

Emoyhtidn
omistusosuus %

50.00
20.00
43.26
50.00
50.00
28.56
33.33
45.00
24.00
24.00
33.33
50.00
50.00
50.00
50.00
50.00

Valuutta

EUR
BRL
SEK
EUR
EUR
SEK
SEK
PLN
EUR
EUR
SEK
EUR
EUR
BRL
EUR
SEK

Nimellisarvo

5 000 000
100.00
100.00

25,000.00
500.00

100.00
100.00
100.00

1.34
100.00
100.00
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Kirjanpitoarvo
EUR /Yht

1,616,834.00
25,000,000.00
140,524,379.02
4,613,845.00
24,555.27
248,125.57
3,449.86
212,210.67
1.00
3,113,574.00
2,299.91
37,013.23
294,328.87
489,246,367.00
34,175.79
241,622.82
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Konsernin johdon avainhenkildt ovat johtoryhman ja hallituksen
jasenet. Johdon avainhenkildiden palkkiot 16ytyvat 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 konsernin sisélla, osa hankitaan Sunila Oy:n sellutehtaalta, joka
on Stora Enson 571 (50) %:sti omistama yhteisyritys Myllykoski Oy:n
kanssa. Stora Enso toimittaa Sunilalle pdaasiassa 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. Sellutehtaan vuotuinen kapasiteetti on 1 100 000 tonnia.
Kummankin yhtién 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 kansainvalisille pankeille. Lainamé&ara 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 yhteens& 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
séhkdsta maksettava hinta perustuu tuotantokustannuksiin, jotka
ovat yleensa markkinahintoja alhaisemmmat. 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 -yhtion. Hankkeen tarkoituksena
on biopolttoaineiden kayton kehittdminen Varkauden tehtaalla. Jos
projekti onnistuu, tarkoituksena on rakentaa taysimittainen kaupal-
linen voimalaitos jonkin konsernin tehtaan yhteyteen. Kumpikin
osapuoli omistaa talla hetkella puolet yhteisyrityksen osakkeista.

Koska rakennustyot ovat yha kesken, kaupankayntia konsernin
kanssa ei ole viela ollut. Kyseessa on paaasiassa tutkimus- ja
kehityshanke, joka télla hetkella rakentaa koelaitosta.

Taloudelliset jarjestelyt

Konserni ottaa lainaa tal silla on taloudellisia jarjestelyja useamman
eri rahoituslaitoksen kanssa. Eraat Stora Enson hallituksen tai johto-
ryhman jasenet voivat myds toimia néiden rahoituslaitosten halli-
tuksen, hallintoneuvoston tai johtoryhman jaseniné ja he voivat
kuulua joko yhteen tai useampaan edellisista. Naihin 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
osaksl kolmessa tutkimuskeskuksessaan, mutta myos yhteistydssa
instituuttien ja yliopistojen kanssa. Yhti¢ omistaa 30 % osuuden
vhdesta yhteistyokumppanistaan, Oy Keskuslaboratorio - Central-
laboratorium AB:sta (KCL). Vuonna 2008 KCLlle suoritetut kokonais-
maksut olivat 4,6 (3,1) milj. euroa. Stora Ensolla on oikeudet kayttaa
vapaasti kaikkia yhteisissa tutkimusohjelmissa syntyvi& tuloksia.
4.,2.2009 KCL ilmoitti, etta se on allekirjoittanut aiesopimuksen
tutkimus- ja laboratoriotoimintojensa yhdistamisesta VT T:hen (Valtion
teknillinen tutkimuskeskus).

Kerayspaperi
Konserni omistaa vahemmistbosuuden useista paperinkeraysyrityk-
sist4, joilta kerayspaperi hankitaan markkinahintaan.

Metsdaomaisuus ja puunhankinta

Konsernin omistuksessa on 41 % Tornatorista ja jaljielle ja&vé osuus
59 % on suomalaisten institutionaalisten sijoittajien omistuksessa.
Stora Ensolla on pitk&aikainen hankintasopimus Tornator-konsernin
kanssa, jolta se ostaa vuotuisesti noin 1,6 milj. kuutiometria puuta
markkinahintaan. Vuoden 2008 hankinnat olivat 62,1 (51,9) mil}.
euroa.

Konsernin omistuksessa on 43,3 % Bergvik Skogista ja jéljelle jaava
56,7 %:n osuus on institutionaalisten sijoittajien omistuksessa.
Konsernilla on Bergvik Skogin kanssa pitkaaikainen hankintaso-
pimus, johon siséltyy vuotuisesti noin 5,0 milj. kuutiometria puuta
markkinahintaan. Vuonna 2008 kokonaishankintamaéara 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 seka
lastin purkaminen. Yrityksen muita osakkeenomistajia ovat
UPM-Kymmene, Finnlines, Ahlstrdm seka Myllykoski Paper. Steveco
myy laivauspalveluja Stora Ensolle markkinahinnoilla ja vuonna 2008
niilden arvo oli 28,8 (29,3) milj. euroa.
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osakkeista 49 %, mutta koska osakassopimuksen mukaan ABB:n 119
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

3112, paattyva tilkausi

2008 2007 2006
Tilikauden tulos, jatkuvat toiminnot, milj. euroa -677,7 10,5 6831
Tilikauden 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 2691 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 osakemééara 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 yhteensé 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 5,52 10,24 12,00

Keskiméaarin 5,54 10,23 12,08




STORA ENSO OYJ

EMOYHTION TULOSLASKELMA

LIKEVAIHTO 2a

Valmiiden ja keskeneraisten tuotteiden

varastojen muutos +/ -

Valmistus omaan kayttéon

Liiketoiminnan muut tuotot 2b
Materiaalit ja palvelut 3
Henkildstokulut 4
Poistot ja arvonalentumiset 5
Liiketoiminnan muut kulut 6,7

LIIKEVOITTO (-TAPPIO)

Rahoitustuotot ja -kulut 8

VOITTO (TAPPIO) ENNEN
SATUNNAISIA ERIA

Satunnaiset tuotot 9
Satunnaiset kulut

VOITTO (TAPPIO) ENNEN
TILINPAATOSSIIRTOJA JA VEROJA

Tilinpaatossiirrot 10
Tuloverot 11

TILIKAUDEN VOITTO (-TAPPIO)

1.1.-31.12.2008

3,434,233,646.13

-42,109,331.85
350,407.49
159,702,062.45
-2,487,229,738.39
-311,894,315.47
-345,197,479.66
-1,268,405,367.24

1.1.-31.12.2007

3,565,819,353.55

29,299,254.63
322,455.51
125,476,520.01
-2,539,795,400.10
-294,749,292.36
-358,891,078.12
-2,899,824,758.86

-4,294,783,762.67
-860,550,116.54
-490,220,022.85

-1,350,770,139.39

0.00

0.00
-1,350,770,139.39
147,749,838.63
-1,156,849.45

-1,204,177,150.21

-5,938,162,299.29
-2,372,342,945.74
603,803,808.23
-1,768,539,137.51
110,247,630.00
-1,850,071.62
-1,660,141,579.13
155,983,208.44
-15,186,084.48

-1,519,344,455.17
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EMOYHTION TASE

Vastaavaa 31/12/2008 31/12/2007
PYSYVAT VASTAAVAT

Aineettomat hyddykkeet 13 68,684,297.65 90,144,635.14
Aineelliset hyddykkeet 14 1,373,582,716.50 1,558,341,857.12
Sijoitukset 15

Osakkeet saman konsernin yrityksissa

Muut sijoitukset

8,746,206,114.34
1,062,443,133.57

10,597,517,392.28
1,203,039,921.70

PYSYVAT VASTAAVAT YHTEENSA 11,250,916,262.06 13,449,043,806.24
VAIHTUVAT VASTAAVAT

Vaihto-omaisuus 17 583,809,909.77 582,935,207.59
Pitkaaikaiset saamiset 18 4,114,540.73 6,015,502.94
Lyhytaikaiset saamiset 19  1,505,453,337.74 2,315,631,251.59
Rahat ja pankkisaamiset 145,290,647.27 183,064,970.68
VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSA 2,238,668,435.51 3,087,646,932.80

13,489,584,697.57

16,536,690,739.04

Vastattavaa

OMA PAAOMA 21

Osakepaaoma 1,342,215,448.30 1,342,215,448.30
Ylikurssirahasto 5,484,669,300.73 5,484,669,300.73
Vararahasto 353,946,990.12 353,946,990.12
Edellisten tilikausien voitto (tappio) 793,497,055.92 2,667,790,707.48
Tilikauden voitto (tappio) -1,204,177,150.21 -1,519,344,455.17
OMA PAAOMA YHTEENSA 6,770,151,644.86 8,329,277,991.46
TILINPAATOSSIIRTOJEN

KERTYMA 23 617,015,485.50 764,765,319.71
PAKOLLISET VARAUKSET 24 50,857,672.95 26,180,558.55
VIERAS PAAOMA

Pitkdaikainen vieras paaoma 29 2,620,195,955.50 2,967,504,685.22
Lyhytaikainen vieras padoma 26, 27,29 3,431,363,938.76 4,448,962,184.10

VIERAS PAAOMA YHTEENSA

6,051,559,894.26

13,489,584,697.57

7,416,466,869.32

16,536,690,739.04




STORA ENSO OYJ

EMOYHTION RAHOITUSLASKELMA

Liiketoiminnan rahavirta:
Tilikauden tappio
Oikaisuerat:
Verot
Tilinpaatossiirrot
Satunnaiset erat
Poistot ja arvonalennukset
Kayttbomaisuuden myyntivoitot ja -tappiot
Nettorahoitustulot
Saadut korot
Maksetut korot
Saadut osingot
Muut rahoituserat, netto
Maksetut verot
Nettokayttépadoman muutos
Liiketoiminnan rahavirta

Investointien rahavirta:

Tytaryritysten hankinnat

Muiden osakkeiden hankinnat

Investoinnit

Tytaryritysten myynnista saadut tulot
Osakkuusyritysosuuksien myynnista saadut tulot
Muiden osakkeiden myynnista saadut tulot
Muun kayttdomaisuuden myynnista saadut tulot
Muutos pitkaaikaisissa saamisissa
Investointien rahavirta

Rahoituksen rahavirta:

Pitkaaikaisten lainojen nettomuutos
Lyhytaikaisten lainojen nettomuutos
Saadut ja maksetut konserniavustukset
Maksetut osingot

Ostetut omat osakkeet

Rahoituksen rahavirta

Rahavarojen nettomuutos
Muuntoerot

Rahavarat sulautuneissa yhtidissa
Rahavarat tilikauden alussa
Rahavarat tilikauden lopussa

1.1.-31.12.2008

-1,204,177,150.21

1,156,849.45
-147,749,834.21
0.00
345,197,479.66
608,947,835.57
427,134,545.37
99,887,909.36
-227,566,185.18
1,041,136,874.61
-173,510,228.29
21,530,664.51
-108,885,911.51

1.1.-31.12.2007

-1,519,344,455.17

15,186,084.48
-155,983,208.44
-108,397,558.38
358,891,078.12
2,258,420,572.10
-603,803,808.23
84,234,378.08
-322,499,245.01
725,240,729.27
-190,153,856.71
-58,877,346.61
-74,634,854.14

683,102,849.13

-67,888,783.11
-1,609,000.00
-139,907,029.21
167,474,740.96
435,870.38
2,388,293.80
5,363,360.93
-30,216,537.13

408,278,509.36

-71,664,193.81
-32,612,388.52
-199,824,265.24
215,477,193.35
1,143,677.90
2,801,817.47
7,732,160.01
-127,026,110.05

-63,959,083.38

-523,254,915.81
-872,194,603.67
109,935,102.00
-354,878,994.15
0.00

-203,972,108.89

-391,295,769.45
700,846,695.79
170,491,840.00

-354,868,547.85

223,846.32

-1,640,393,411.63

-1,021,249,645.88
-8,484,567.92
0.00
1,539,809,093.89

125,398,064.81

329,704,465.28
-1,848,389.52
1,315,382.44
1,210,637,635.69

510,074,880.09

1,539,809,093.89
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EMOYHTION LITETIEDOT

Tuloslaskelman liitetiedot 2008 2007
Liite 1. Laskentaperiaatteet

Emoyhtion tilinpaatds on laadittu noudattaen Suomen kirjanpitolainsaadantéa. Merkittdvimmat
laskentaperiaatteet on kuvattu konsernin liitetiedoissa (liite nro 1).

Merkittavimmat erot konsernin ja Stora Enso Oyj:n laskentaperiaatteissa liittyvat:
- Rahoitusvarojen ja -velkojen arvostamiseen
- Johdannaissopimusten arvostamiseen seka niihin liittyvien voittojen ja tappioiden

kirjaamisperiaatteisiin
- Arvopaperisijoitusten arvostamiseen
- Laskennallisten verojen kirjaamisperiaatteisiin ja esittamisiin

Liite 2a. Liikevaihto toimialoittain
2008 2007
1,000 €

Aikakauslehtipaperit 271,844.8 269,194.2
Hienopaperit 1,432,521.4 1,378,026.1
Pakkauskartongit 908,533.2 907,560.1
Metsa 1,492,295.7 1,604,363.5
Muut toiminnot ja sisaiset myynnit -670,961.5 -593,324.5

3,434,233.6 3,565,819.4

Liite 2b.

Liiketoiminnan muut tuotot

Vuokratuotot ja kayttokorvaukset

10,507,760.32

10,979,013.17

Kayttbomaisuuden myyntivoitot 5,767,019.89 4,329,205.69
Vakuutuskorvaukset 50,032.29 210,176.93
Tuotanto- ja kunnossapitopalvelut 14,663,443.80 13,438,411.45
Avustukset, tuet ja korvaukset 5,139,843.87 1,695,292.99
Hallintopalvelut 86,366,324.22 85,531,550.08
Tuotantopalvelut 105,401.65 125,717.93
Paastooikeuksien myynnit 29,996,391.08 4,160,322.85
Muut liiketoiminnan tulot 7,105,845.33 5,006,828.92

Liite 3. Materiaalit ja palvelut

Aineet ja tarvikkeet
Ostot tilikauden aikana
Varaston muutos + / -

Ulkopuoliset palvelut
Materiaalit ja palvelut yhteensa

159,702,062.45

2,033,569,759.49
-57,283,892.79

125,476,520.01

2,097,824,008.60
-70,393,414.54

1,976,285,866.70

510,943,871.69

2,027,430,594.06

512,364,806.04

2,487,229,738.39

2,5639,795,400.10
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EMOYHTION LITETIEDOT

Tuloslaskelman liitetiedot 2008 2007

Liite 4. Henkil6stokulut ja henkiloston keskimaaréinen lukumaaréa

Palkat ja palkkiot 242,408,185.12 234,288,902.09
Henkilostosivukulut
Elakekulut 47,203,901.50 37,364,796.84
Muut henkildsivukulut 22,282,228.85 23,095,593.43
Henkildstokulut yhteensa 311,894,315.47 294,749,292.36

Hallituksen ja toimitusjohtajan
palkat ja palkkiot 893,500.00 1,456,845.23

Toimitusjohtajan elakesitoumukset
Yhtién toimitusjohtajan elakeidksi on sovittu 60 vuotta.

Henkiloston maara keskimaarin
Yhtidn palveluksessa oli tilikauden aikana

Toimihenkilita 2,049 2,003
Tydntekijsita 2,832 2,974
Yhteensé 2,881 4,977

Liite 5. Poistot ja arvonalentumiset

Suunnitelman mukaiset poistot 202,034,349.25 295,991,078.12
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien hyddykkeis  143,163,130.41 62,900,000.00
Yhteensa 345,197,479.66 358,891,078.12

Tase-erakohtainen poistoerittely siséltyy kohtaan aineelliset hyddykkeet.



STORA ENSO 0OYJ

EMOYHTION LITETIEDOT

Tuloslaskelman liitetiedot

Liite 6. Liiketoiminnan muut kulut

Tuotteiden toimituskulut
Myyntipalkkiot

Vuokrakulut

Hallinto- ja toimistopalvelut
Vakuutusmaksut

Osakkeet ja osuudet, myyntitappio
Ymparistévarauksen muutos

Muut liiketoiminnan menot
Liiketoiminnan muut kulut yhteensa

Liite 7. Tilintarkastajan palkkiot

Tilintarkastuspalkkiot
Veroneuvonta
Muut palkkiot

Liite 8. Rahoitustuotot ja -kulut

Osinkotuotot
Saman konsernin yrityksilta
Omistusyhteysyrityksilta
Muilta
Yhteensa

Korkotuotot pitkdaikaisista sijoituksista
Saman konsernin yrityksilta
Muilta
Yhteensa

Muut korko- ja rahoitustuotot
Saman konsernin yrityksilta
Muilta
Yhteensa

Korkotuotot pitkdaikaisista sijoituksista yhteensa

Sijoitusten arvonalentumiset
Pitkdaikaisten sijoitusten arvonalentumiset

Korkokulut ja muut rahoituskulut
Saman konsernin yrityksille
Muille
Yhteensa

Korkokulut ja muut rahoituskulut yhteensa
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa

Eraan korko- ja rahoituskulut sisaltyy
kurssivoittoa (netto)

2008

341,767,898.33
34,509,916.22
13,409,185.41
195,347,863.48
5,937,418.75
614,618,936.93
6,723,885.60
56,090,262.52

2007

332,961,526.90
32,125,646.24
13,120,286.47
226,219,915.56
6,550,765.21
2,262,395,258.55
16,620,359.89
9,831,000.04

1,268,405,367.24

2,899,824,758.86

772,957.76 3,089,915.69

23,995.00 9,274.61
182,956.68 276,221.68
979,909.44 3,375,411.98

1,033,947,746.25

700,740,153.37

7,046,362.66 24,220,034.00
142,765.70 280,541.90
1,041,136,874.61 725,240,729.27
31,967,695.36 28,556,203.03
22,915,596.84 2,018,273.04
54,883,292.20 30,574,476.07
28,124,245.85 56,396,342.72
13,989,304.89 42,956,719.30
42,113,550.74 99,353,062.02

96,996,842.94

-1,241,587,104.45

-102,555,674.10
-284,210,961.85

129,927,538.09

0.00

-102,181,920.95
-149,182,538.18

-386,766,635.95
-1,628,353,740.40
-490,220,022.85

-7,116,018.21

-251,364,459.13
-251,364,459.13
603,803,808.23

80,152,617.65
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EMOYHTION LITETIEDOT

Tuloslaskelman liitetiedot

Liite 9. Satunnaiset erat

Satunnaiset tuotot
Saadut konserniavustukset

Satunnaiset kulut
Jaetut konserniavustukset
Fuusiotappio

Satunnaiset erat yhteensa

Liite 10. Tilinpaatdssiirrot

Suunnitelman mukaisten ja verotuksessa

tehtyjen poistojen erotus

Liite 11. Tuloverot

Tuloverot varsinaisesta toiminnasta

Liite 12. Ymparistokulut

Materiaalit ja palvelut
Henkiléstokulut

Poistot ja arvonalentumiset
Yhteensa

Ulkoilman- ja ilmastonsuojelu
Jatevesien kasittely

Jatehuolto

Maaperan ja pohjavesien suojelu
Melun ja tarinan torjunta
Biologisen monimuotoisuuden ja
maiseman suojelu

Tutkimus ja kehitys

Muut ymparistdnsuojelutoimenpiteet

Yhteensa

2008 2007
0.00 110,247,630.00
0.00 110,247,630.00
0.00 -312,528.00
0.00 -1,537,543.62
0.00 -1,850,071.62
0.00 108,397,558.38
-147,749,838.63 -155,983,208.44

1,156,849.45

15,186,084.48

1,156,849.45

31,358,697.05
1,771,884.51
10,116,275.60

15,186,084.48

31,933,924.36
2,388,184.09
25,444,860.41

43,246,857.16

10,935,199.91
25,404,359.34
3,170,152.99
107,753.83
35,616.49

314,574.37
5,475.00
3,273,725.23

59,766,968.86

10,383,933.50
25,054,206.27
3,509,387.98
52,682.72
34,635.85

120,798.25
66,300.89
20,545,023.40

43,246,857.16

59,766,968.86
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Pysyvat vastaavat

Liite 13. Aineettomat hyddykkeet

Hankintameno 1.1.
Lisaykset
Vahennykset
Siirrot erien valilla

Hankintameno 31.12.

Kertyneet poistot ja arvonalennukset 01.01.
Vahennysten ja siirtojen

kertyneet poistot
Tilikauden poisto
Arvonalennukset

Kertyneet poistot 31.12.

Arvonkorotukset

Kirjanpitoarvo 31.12.2008

Kirjanpitoarvo 31.12.2007

Liite 14. Aineelliset hyddykket

Hankintameno 1.1.
Lisaykset
Vahennykset
Siirrot erien valilla

Hankintameno 31.12.

Kertyneet poistot ja arvonalennukset 01.01.
Vahennysten ja siirtojen

kertyneet poistot
Tilikauden poisto
Arvonalennukset

Arvonalentumispoisto
Kertyneet poistot 31.12.

Arvonkorotukset

Kirjanpitoarvo 31.12.2008

Kirjanpitoarvo 31.12.2007

Aineettomat
oikeudet
142,852,040.73
6,888,923.63
-4,652,260.43
2,136,377.38
147,225,081.31

-90,449,012.57
4,652,260.43
-19,728,816.50
-22,762.00
-105,548,330.64
0.00
41,676,750.67

52,403,028.16

Maa ja vesialueet
28,825,916.48
52,000.00
-84,470.95
0.00
28,793,445.53

-70,202.24
-70,202.24
4,516,601.73
33,310,047.26

33,412,720.45

Muut pitkavai-
kutteiset menot
4,697,307.88
0.00
0.00
0.00
4,697,307.88

-4,475,700.90

0.00
-14,060.00
0.00
-4,489,760.90

0.00
207,546.98

221,606.98

Rakennukset ja
Rakennelmat
663,996,785.10
5,183,817.89
-6,985,003.64
7,009,119.10
669,204,718.45

-294,404,231.42
6,641,166.64
-19,626,879.68
0.00
-2,623,896.31
-310,013,840.77
0.00
359,190,877.68

369,592,553.68

Liikearvo
108,895,720.23
0.00
0.00
0.00
108,895,720.23

-71,375,720.23

0.00
-10,720,000.00
0.00
-82,095,720.23

0.00
26,800,000.00

37,520,000.00

Koneet ja
Kalusto
3,190,900,359.65
84,197,733.59
-71,238,515.54
35,063,841.79
3,238,923,419.49

-2,150,840,249.24
70,900,209.93
-142,876,075.51
0.00
-139,557,470.10
-2,362,373,584.92
0.00
876,549,834.57

1,040,060,110.41

Yhteensa
256,445,068.84
6,888,923.63
-4,652,260.43
2,136,377.38
260,818,109.42

-166,300,433.70

4,652,260.43
-30,462,876.50
-22,762.00
-192,133,811.77

0.00
68,684,297.65

90,144,635.14

Muut aineelliset
hyddykkeet
171,768,453.41
736,387.19
-527,407.13
1,510,851.56
173,488,285.03

-105,584,530.55
508,034.27
-8,610,690.75
0.00
-959,002.00
-114,646,189.03
0.00
58,842,096.00

66,183,922.86

Yhteensa
4,055,491,514.64
90,169,938.67
-78,835,397.26
43,583,812.45
4,110,409,868.50

-2,550,829,011.21
78,049,410.84
-171,113,645.94
-70,202.24
-143,140,368.41
-2,787,103,816.96
4,516,601.73

1,327,892,855.51

1,509,249,307.40

Tuotannon koneet ja laitteet
Kirjanpitoarvo 31.12.2008
Kirjanpitoarvo 31.12.2007

871,906,877.00
1,032,388,599.25

Ennakkomaksut ja keskeneraiset hankinnat

Aineettomat Rakennukset ja Koneet ja Muut aineelliset
hyodykkeet Rakennelmat Kalusto hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1. 3,198,665.60 7,261,732.05 36,951,803.79 1,680,348.27 49,092,549.71
Lisaykset 7,120,531.38 95,427.52 35,595,735.43 36,468.16 42,848,162.49
Vahennykset 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Tilikauden poisto 0.00 0.00 -438,823.81 0.00 -438,823.81
Siirrot erien valilla -2,146,398.20 -6,940,963.87 -34,958,473.49 -1,674,354.27 -45,720,189.83
Hankintameno 31.12. 8,172,798.78 416,195.70 37,150,241.92 42,462.16 45,781,698.56
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EMON LIITETIEDOT

Pysyvat vastaavat

Ymparisténsuojelu

Aineelliset hyddykkeet
Aktivoidut ymparistomenot
Hankintameno 1.1.

Lisaykset

Poistot

Yhteenséa

Ulkoilman- ja ilmastonsuojelu
Jatevesien kasittely
Jatehuolto

Maaperan ja pohjaveden suojelu

Melun ja tarinan torjunta
Yhteenséa

2008

81,427,744.26

6,392,410.01
10,116,275.60
77,703,878.67

29,539,561.64
43,922,990.74
2,629,319.29
1,288,763.00
265,450.00
77,646,084.67

2007

88,725,344.87
18,147,259.49
25,444,860.10
81,427,744.26

32,445,389.79
45,408,099.41
2,478,483.58
810,699.89
285,071.59
81,427,744.26

Vuosina 2008 ja 2007 ei ole maksettu ymparistoperusteisia sakkoja, maksuja tai korvauksia,
eika ole saatu ymparistdnsuojeluun liittyvia tukia tai avustuksia.

Emoyhtiossa

Konserniyhtict
Osakkeet
Lainasaamiset

Yhteensa

Omistusyhteysyritykset
Osakkeet
Lainasaamiset

Yhteensa

Muut
Osakkeet, kirjanpitoarvo

Osakkeet, arvonkorotukset

Muut saamiset

Porssiyhtiot

Liite 15. Pitk&aikaisiin sijoituksiin kuuluvat osakkeet, osuudet ja lainasaamiset

2008

8,746,206,114.34
318,385,667.28

9,064,591,781.62

67,951,299.44

35,200,000.00

103,151,299.44

317,719,791.70
115,027,521.16

208,158,853.99

640,906,166.85

Markkina-arvo

€
891,499.83

2007

10,597,517,392.28
542,897,257.54

11,140,414,649.82

83,077,738.13

26,500,000.00

109,577,738.13

319,733,010.18
115,027,521.16

115,804,394.69

550,564,926.03

Markkina-arvo

€
1,949,946.23
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Paastooikeudet

Yhti6 on saanut 1.1.2008 Euroopan unionin paastokauppadirektiivissa maariteltyja

paastdoikeuksia vastikkeetta yhteensa 1.7 miljoonaa tonnia ja kasitellyt ne kirjanpidossaan ns.
nettomenettelyn mukaisesti eli toteutuneiden paastojen ja saatujen paastdoikeuksien erotus on
kasitelty tulosvaikutteisesti, jos toteutuneet paastétonnit ovat ylittdneet saadut oikeudet.
Tilikauden aikana toteutuneet paastoét olivat 1.6 miljoonaa tonnia, joten toteutuneilla paastailla

ei ollut tulos- ja tasevaikutusta.

Tilikauden paattyessa paastdoikeuksien markkina-arvo oli 16,10 euroa tonnilta ja

kokonaisarvo 2,1 miljoonaa euroa.

Liite 16. Saamiset yhtion johdolta

Yhtién johdolta ei ole saamisia.

Vaihtuvat vastaavat

Liite 17. Vaihto-omaisuus

Aineet ja tarvikkeet
Keskeneraiset tuotteet
Valmiit tuotteet

Muu vaihto-omaisuus

Saamisten erittely
Liite 18. Pitkaaikaiset saamiset

Muut saamiset

Pitkdaikaiset saamiset yhteensa

2008

281,568,719.09
21,083,719.01
215,582,183.23

2007

224,284,826.30
18,480,424.04
260,294,810.03

65,575,288.44 79,875,147.22
583,809,909.77 582,935,207.59
4,114,540.73 6,015,502.94
4,114,540.73 6,015,502.94
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Liite 19. Lyhytaikaiset saamiset

Myyntisaamiset

Saamiset samaan konserniin kuuluvilta yrityksilta

Myyntisaamiset
Muut saamiset
Siirtosaamiset
Yhteensa

Saamiset omistusyhteysyrityksilta
Myyntisaamiset

Muut saamiset

Yhteensa

Muut saamiset
Siirtosaamiset

Lyhytaikaiset saamiset yhteensa

Lyhytaikaiset korolliset saamiset

Saamiset samaan konserniin kuuluvilta yrityksilta

Lainasaamiset
Korkosaamiset
Muut arvopaperit
Yhteensa

Saamiset omistusyhteysyrityksilta
Lainasaamiset

Korkosaamiset

Muut arvopaperit

Yhteensa

Lainasaamiset
Korkosaamiset
Muut arvopaperit

Lyhytaikaiset korolliset saamiset yhteensa

Siirtosaamisiin sisaltyvat olennaiset erat
Hybdykejohdannaissaamiset konsernilta
Muut siirtosaamiset konsernilta
Tuloverosaaminen
Vuosialennussaamiset
Vakuutusmaksusaamiset
Hybdykejohdannaissaamiset
Henkilosivukuluerat
Muut siirtosaamiset

2008

280,309,401.12

74,370,001.75

2007

213,033,410.43

195,106,802.64

103,219,535.80 110,389,253.84
3,065,669.00 3,312,252.33
180,655,206.55 308,808,308.81
3,146,427.29 2,432,956.18
84,093.50 92,502.90
3,230,520.79 2,525,459.08
38,604,896.93 43,213,093.93

19,822,115.63

522,622,141.02

52,056,392.87

619,636,665.12

150,264,007.77 52,624,372.44
323,424,334.89 53,454,078.01
326,242,498.42 864,701,845.85
799,930,841.08 970,780,296.30
1,000,000.00 0.00
1,015,544.79 741,936.17
1,947,240.51 0.00
3,962,785.30 741,936.17
0.00

121,727,511.09 143,486,970.31
57,210,059.25 580,985,383.69

982,831,196.72

1,699,298.91
1,366,370.09
0.00
1,596,000.00
520,092.21
5,084,041.97
0.00
12,621,981.45

1,695,994,586.47

780,276.20
2,5631,976.13
22,687,513.96
2,198,634.00
555,998.37
7,275,187.37
253,360.45
19,085,698.72

22,887,784.63

55,368,645.20
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Liite 20. Aktivoidut korot, rakennukset, koneet ja kalusto

2008 2007
Rakennukset ja rakennelmat
Aktivoidut korot 1.1. 563,983.00 849,810.00
Lisaykset 1.1.-31.12 0.00 0.00
Vahennykset 1.1. - 31.12. 20,671.00 285,827.00
Aktivoidut korot 31.12. 543,312.00 563,983.00
Koneet ja kalusto
Aktivoidut korot 1.1. 3,407,424.00 4,897,334.00
Lisaykset 1.1.-31.12. 0.00 0.00
Vahennykset 1.1. - 31.12. 494,571.00 1,489,910.00
Aktivoidut korot 31.12. 2,912,853.00 3,407,424.00
Muut aineelliset hyédykkeet
Aktivoidut korot 1.1. 387,872.00 427,069.00
Lisaykset 1.1.-31.12. 0.00 0.00
Véhennykset 1.1. - 31.12. 30,706.00 39,197.00
Aktivoidut korot 31.12. 357,166.00 387,872.00
Muut pitk&vaikutteiset menot
Aktivoidut korot 1.1. 0.00 35,585.00
Véhennykset 1.1. - 31.12. 0.00 35,585.00
Aktivoidut korot 31.12. 0.00 0.00
Yhteensa
Aktivoidut korot 1.1. 4,359,279.00 6,209,798.00
Lisaykset 1.1-31.12 0.00 0.00
Véhennykset 1.1. - 31.12. 545,948.00 1,850,519.00
Aktivoidut korot 31.12. 3,813,331.00 4,359,279.00

Liite 21. Oma paaoma

Osakepaaoma 1.1.

1,342,215,448.30

1,342,215,448.30

Osakepaaoma 31.12.

Ylikurssirahasto 1.1.
Ylikurssirahasto aikaisemmin esitetyn
tilinpaatoksen 31.12.2007 mukaisesti:
Tilinpaatokseen 31.12.2007 sisaltyvan virheen oikaisu
Siirto edellisten tilikausien voittovaroista

1,342,215,448.30

5,484,669,300.73

1,342,215,448.30

3,972,840,713.93

1,511,828,586.80

Ylikurssirahasto 31.12.
Vararahasto 1.1. ja 31.12.

Edellisten tilikausien voitto 1.1.
Edellisten tilikausien voitto aikaisemmin esitetyn
tilinpaatoksen 31.12.2207 mukaisesti:
Tilinpaatokseen 31.12.2007 sisaltyvan virheen oikaisu
Siirto ylikurssirahastoon (2001-2006)
Osingonjako

5,484,669,300.73
353,946,990.12

1,148,446,252.31

-354,878,994.15

5,484,669,300.73

353,946,990.12

4,534,313,867.31

-1,511,828,586.80
-355,292,324.55

Osingonjako omat osakkeet 0.00 423,776.70
Omien osakkeiden osto/myynti 0.00 223,846.32
Oman paadoman alentaminen 0.00 0.00
Vahennys kayttbomaisuuden myynnista -70,202.24 -49,871.50
Edellisten tilikausien voitto 31.12. 793,497,055.92 2,667,790,707.48

Tilikauden tappio

Jakokelpoiset varat
Vapaa oma pddoma 31.12.

-1,204,177,150.21

-410,680,094.29

-1,519,344,455.17

Vapaa oma paadoma aikaisemmin

esitetyn tilinpaatdksen 31.12.2007 mukaisesti:
Tilinpaatokseen 31.12.2007 sisaltyvan virheen oikaisu

Jakokelpoiset varat 31.12.

2,660,274,839.11
-1,511,828,586.80

-410,680,094.29

1,148,446,252.31
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Liite 22. Osakepadoman jakautuminen osakelajeittain

A-osakkeet R-osakkeet Yhteensa
31/12/1998 243,394,655 516,185,034 759,579,689
Muunto A-osakkeista R-osakkeiksi 6-24.9. -34,443,467 34,443,467 0
Merkinta optio-oikeuden perusteella 26.10. 30,000 30,000
31/12/1999 208,951,188 550,658,501 759,609,689
Merkinta optio-oikeuden perusteella 26.1. 246,000 246,000
Osakeanti (Consolidated Papers) 11.9. 167,367,577 167,367,577
Muunto A-osakkeista R-osakkeiksi 16-27.10. -14,454,732 14,454,732 0
31/12/2000 194,496,456 732,726,810 927,223,266
Merkinta optio-oikeuden perusteella 5.1. 312,000 312,000
Merkinta optio-oikeuden perusteella 16.3. 964,201 964,201
Mitatoidyt osakkeet (yhtibkokous 2001) 9.4. -910,600 -22,260,100 -23,170,700
Merkinta optio-oikeuden perusteella 29.5. 228,000 228,000
Merkinta optio-oikeuden perusteella 20.7. 773,522 773,522
Muunto A-osakkeista R-osakkeiksi 17-28.9. -9,312,271 9,312,271 0
Merkinta optio-oikeuden perusteella 17.10. 238,287 238,287
Merkinta optio-oikeuden perusteella 29.11. 184,723 184,723
31/12/2001 184,273,585 722,479,714 906,753,299
Merkinta optio-oikeuden perusteella 10.1. 1,158,000 1,158,000
Mitatoidyt osakkeet (yhtibkokous 2002) 3.4. -813,200 -7,319,800 -8,133,000
Muunto A-osakkeista R-osakkeiksi 16-27.9. -1,143,700 1,143,700 0
31/12/2002 182,316,685 717,461,614 899,778,299
Merkinta optio-oikeuden perusteella 9.1. 3,000 3,000
Mitatoidyt osakkeet (yhtiokokous 2003) 31.3. -93,800 -35,500,000 -35,593,800
Muunto A-osakkeista R-osakkeiksi 5-11/2003 -1,011,805 1,011,805 0
Merkinta optio-oikeuden perusteella 12.12. 75,000 75,000
31/12/2003 181,211,080 683,051,419 864,262,499
Merkinta optio-oikeuden perusteella 8.1. 27,000 27,000
Merkinta optio-oikeuden perusteella 15.1. 195,000 195,000
Merkinta optio-oikeuden perusteella 4.3. 75,000 75,000
Mitatoidyt osakkeet (yhtibkokous 2004) 5.4. -8,100 -27,800,000 -27,808,100
Merkinta optio-oikeuden perusteella 8.4. 492,000 492,000
Muunto A-osakkeista R-osakkeiksi 1-11/2004 -2,154,457 2,154,457 0
31/12/2004 179,048,523 658,194,876 837,243,399
Mitatoidyt osakkeet 31.3.2005 -16,300 -24,250,000 -24,266,300
Muunto A-osakkeista R-osakkeiksi 1-11/2005 -872,445 872,445 0
31/12/2005 178,159,778 634,817,321 812,977,099
Mitatdidyt osakkeet 31.3.2006 -38,600 -23,400,000 -23,438,600
Muunto A-osakkeista R-osakkeiksi 1-11/2006 -18,061 18,061 0
31/12/2006 178,103,117 611,435,382 789,538,499
Muunto A-osakkeista R-osakkeiksi 1-11/2007 -624,084 624,084 0
31/12/2007 177,479,033 612,059,466 789,538,499
Muunto A-osakkeista R-osakkeiksi 12.07-11.08 -326,552 326,552 0
31/12/2008 177,152,481 612,386,018 789,538,499
Vasta-arvo (nimellisarvo) EUR 1.70 per osake
A-osake R-osake

Osakepaaoma 31.12.2008 301,159,218 1,041,056,231 1,342,215,448
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Poistoero

Aineettomat oikeudet
Liikearvo

Muut pitkavaikutteiset menot
Rakennukset ja rakennelmat
Koneet ja kalusto

Muut aineelliset hyddykkeet

Liite 24. Pakolliset varaukset

Muut pakolliset varaukset
Uudelleenjarjestelyvaraukset
Ymparistdvaraukset

Muut varaukset
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Liite 23. Tilinp&atdssiirtojen kertyma

Liite 25. Laskennalliset verovelat ja -saamiset

Laskennallinen verovelka poistoerosta
Laskennallinen verosaaminen tappiosta
Laskennallinen verosaaminen varauksista
Laskennallinen verovelka yhteensa

2008 2007
2,832,691.86 3,5622,312.62
5,360,000.00 5,360,000.00
193,504.98 150,371.98
129,705,577.48 133,040,665.48
445,438,295.18 585,375,212.41
33,485,416.00 37,316,757.22
617,015,485.50 764,765,319.71
17,470,252.38 569,252.38
18,887,420.57 25,611,306.17
14,500,000.00 0.00
50,857,672.95 26,180,558.55
160,424,026.23 198,838,983.12
-96,624,323.49 0.00
-17,039,872.47 -13,380,161.48
46,759,830.27 185,458,821.64

Laskennallisia verosaamisia ja -velkoja ei ole merkitty taseeseen.
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Liite 26. Lyhytaikaiset korolliset velat

Velat samaan konserniin kuuluville yrityksille
Muut lyhytaikaiset lainat

Korkovelat

Yhteensé

Muut lyhytaikaiset lainat
Korkovelat

Lyhytaikaiset korolliset velat yhteensa

Liite 27. Muu lyhytaikainen vieras pdaoma

Saadut ennakot
Ostovelat

Velat samaan konserniin kuuluville yrityksille
Saadut ennakot

Ostovelat

Muut velat

Siirtovelat

Yhteensa

Velat omistusyhteysyrityksille
Ostovelat
Yhteensa

Muut velat
Siirtovelat

Muu lyhytaikainen vieras padoma yhteensa

Siirtovelkojen olennaiset erat
Uudelleenjarjestelyvaraus
Siirtyvat palkka- ja lomapalkkavelat
Vuosialennukset
Laskuttamattomat vastaanotot
Muut siirtovelat

2008

2,100,589,127.47
31,602,705.45

2007

2,896,327,215.23
104,595,362.39

2,132,191,832.92

121,820,578.54
394,309,846.74

2,648,322,258.20

819,210.39
111,779,687.03

3,000,922,577.62

337,471,563.48
141,564,559.80

3,479,958,700.90

690,381.24
161,549,006.23

165.62 2,778.02
60,190,557.34 66,360,804.64
42,822.25 43,063.28
8,798,470.79 18,522,945.50
69,032,016.00 84,929,591.44
3,613,756.79 1,111,147.86
3,613,756.79 1,111,147.86
31,939,875.18 40,360,671.66
166,184,477.84 192,059,278.34
383,369,023.23 480,700,076.77
16,680,298.09 25,281,601.00

58,846,540.55
37,542,883.85
17,934,350.78
45,978,875.36

57,751,431.89
22,966,655.24
31,978,482.26
72,604,053.45

174,982,948.63

210,582,223.84
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Liite 28. Vakuudet ja vastuusitoumukset

Omasta velasta
Pantit
Kiinnitykset
Konserniyhtion velasta
Takaukset
Osakkuusyhtididen puolesta
Kiinnitykset
Takaukset
Muiden puolesta
Takaukset
Muut omat vastuut

31/12/2008

840,939.63
11,438,157.00

434,485,834.93

180,418,186.29

152,901,102.52

31/12/2007

840,939.63
11,370,881.00

504,216,869.91

245,260,727.99

112,582,344.13

Seuraavalla tilikaudella maksettavat leasing-vastuut 1,929,482.07 2,170,245.09
Mydhemmin maksettavat leasing-vastuut 1,671,504.26 2,298,253.64
Vuokravastuut 15,349.15 4,877.45
Muut vastuut 373,721.00 249,191.00
Yhteensa
Pantit 840,939.63 840,939.63
Kiinnitykset 11,438,157.00 11,370,881.00
Takaukset 767,805,123.74 862,059,942.03
Leasing-vastuut 3,600,986.33 4,468,498.73
Vuokravastuut 15,349.15 4,877.45
Muut vastuut 373,721.00 249,191.00
Yhteensa 784,074,276.85 878,994,329.84
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Pitkaaikaisten korollisen vieraan paddoman takaisinmaksuohjelma lyhennysosuudet mukaan lukien 31/12/2008

Joukkovelkakirjalainat

Lainat rahoituslaitoksilta

Elékelainat

Muut pitkaaikaiset velat

Muut pitkaaikaiset velat metsamyyijilta
Muut pitkdaikaiset velat konserniyrityksille

Joukkovelkakirjalainat

Kiinteakorkoiset

1993-2019

2001-2011

2004-2014

2004-2009

2005-2010

2006- 2016

2006- 2036

2006-2015

Loans matured and extinguished in 2008

Vaihtuvakorkoiset

2000-2010

2006-2018

2006-2018

Loans matured and extinguished in 2008
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2009 2010 2011 2012 2013 2014 - Total KEUR
335,317 525,000 335,008 0 0 1,221,043 2,416,368
64,356 196,592 25,360 68,800 0 43,113 398,221
0 0 25,000 25,000 25,000 125,000 200,000
0 0 167 167 167 100 601
0 1,101 441 4 3,133 0 4,679
0 0 0 0 0 0 0
399,673 722,693 385,976 93,971 28,300 1,389,256 3,019,869
Korko Valuutta Alkuperainen Tasearvo Tasearvo
lainamaara 31/12/2007 31/12/2008
8.600 USD 50.0 40.5 42.1
7.375 USD 750.0 316.3 335.0
5.125 EUR 517.6 485.9 490.1
3.875 SEK 4640.0 491.1 335.3
3.250 EUR 500.0 500.0 500.0
6.404 USD 507.9 330.3 351.6
7.250 USD 300.0 2011 212.9
3.500 SEK 500.0 56.9 49.5
64.9
Euribor+0.80 EUR 25.0 25.0 25.0
Euribor+0.96  EUR 25.0 25.0 25.0
Euribor+0.72 EUR 50.0 50.0 50.0
259.4
2846.3 2416.4
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Liite 30. Rahoitusinstrumenttien kaypa arvo

Avoimet riskienhallintaan kaytetyt sopimukset 31.12.2008 EUR mil].
Kéypé arvo 39813.0 31/12/2007

Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 227.2 59.4
Korko-optiot -38.0 -4.9
Korkojohdannaiset yhteensa 189.2 54.5

Valuuttajohdannaiset

Termiinisopimukset 894 -16.9
Valuutanvaihtosopimukset 0.0 0.0
Valuuttaoptiot -26.7 8.9
Valuuttajohdannaiset yhteensa 62.7 -8.0

Hyddykejohdannaiset

Energia- ja paperijohdannaiset 1.1 284
Optioiden suojausinstrumentit

Optioiden suojausinstrumentit -53.1 -34.3
Nimellisarvo

Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 4617.8 4,705.2
Korko-optiot 394.3 451.6
Korkojohdannaiset yhteensa 5012.1 5,156.8

Valuuttajohdannaiset

Termiinisopimukset 6188.1 929.2
Valuutanvaihtosopimukset 0.0 0.0
Valuuttaoptiot 2376.8 3,569.5
Valuuttajohdannaiset yhteensa 8564.9 4,498.7

Hyodykejohdannaiset
Energia- ja paperijohdannaiset 1066.2 676.0
Optioden suojausinstrumentit

Optioiden suojausinstrumentit 158.2 213.9
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YMPARISTOVASTUUT 31.12.2008

1. Pateniemen saha-alue

Stora Enso Oyj omistaa Oulussa kiinteiston, jolla on toiminut Pateniemen saha 1800-luvun lopulta vuoteen
1990. Toiminnan seurauksena puutavaran kasittely- ja varastoalueiden maapera on pilaantunut. Alueen
puhdistamisesta ja kunnostamisesta on vastaa Stora Enso Oyj. Koska kyseessa on laajamittainen
puhdistustyd, on vuonna 2004 - 2005 tehty perusteellinen lisdselvitys parhaan toteuttamiskelpoisen
ratkaisun [6ytamiseksi. Ymparistovaikutusten arviointi valmistui vuonna 2005 ja ymparistoriskien kartoitus
valmistuu helmikuussa 2009. Stora Enso puhdistaa viranomaisvaatimusten mukaan vuonna 2009 pahimmin
saastuneen alueen. Muun alueen puhdistustydn laajuus riippuu alueen tulevasta
maankayttotarkoituksesta.

2. Klooritehtaan kennosalin purku

Stora Enso Oyj, silloinen Enso Oyj, myi paperikemian liiketoiminnan Akzo Nobelille vuonna 1997. Silloisessa
kaupassa Oulussa sijaitseva kloori- ja kloraattitehdas siirtyi uudelle omistajalle. Tehdas toimii Eka Chemicals
Oy:n nimella. Kauppasopimuksessa madriteltiin, ettd ymparistovastuut ennen kauppahetkea jaivat myyjalle.
Erikseen sovittiin, ettd kun elohopeamenetelmaan perustuva kloorin ja natriumhydroksidin valmistus
loppuu, Stora Enso vastaa tehtaan purusta ja alueen puhdistamisesta. Vuonna 2007 purettiin kdytosta
poistetut kloorin valmistuksessa kdytetyt kennot siten, ettad ne eivat aiheuta tyoturvallisuusriskia.

3. Kotkan saha-alueen puhdistaminen

Stora Enso Oyj:n tehdasalueella Kotkassa on vanhan sahan alue vuonna 2003 tehtyjen selvitysten
perusteella pilaantunut. Viranomaisten vaatimuksesta alue tulee puhdistaa teollisuuskdyttoon soveltuvalle
tasolle. 2005 alueelle asennettiin havaintoputkia, joista otetaan saannollisesti vesindytteita viranomaisen
esityksen mukaisesti. Puhdistamisajankohta riippuu alueen kayttotarpeesta.

4. Kemijarven sellutehdas

Kemijarven sellutehtaan tuotantotoiminta paattyi huhtikuussa 2008. Voimassa olevaan ymparistdlupaan on
haettu muutosta toiminnan lopettamisen vuoksi. Ymparistdlupaprosessi on kesken. Uusi ymparistdlupa
tulee sisdltamaan maaraykset koskien maaperdn kunnostamista seka jalkilammikon jatkohoitoa,
kaatopaikkavesin kdsittelyd ym. Vanhat kaatopaikat suljetaan vuoden 2010 loppuun mennessa olemassa
olevan luvan vaatimusten mukaisesti.

5. Summan tehdas

Summan tehtaan tuotanto loppui tammikuussa 2008. Voimassa olevaan ympaéristélupaan on haettu
muutosta toiminnan lopettamisen vuoksi. Ymparistolupaprosessi on kesken. Uusi ymparistolupa tulee
sisdltdmaan maaraykset koskien tehdasalueen kunnostamista.

Luettelo kirjanpitokirjoista ja tositteiden lajeista seka sdilytystavoista:

Tasekirja sidottuna

Paiva- ja paakirja cd:na
Reskontraerittelyt cd:nd
Ostoreskontratositteet paperitositteina
Myyntireskontratositteet cd:n3/paperitositteina
Muistiotositteet paperitositteina
Kayttéomaisuustositteet cd:nd

Palkkatositteet paperitositteina
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Helsingissd, helmikuun 4. pdivand 2009

Claes Dahlbéck Ilkka Niemi
hallituksen puheenjohtaja hallituksen varapuheenjohtaja
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TILINPAATOSMERKINTA

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tédnaan annettu kertomus.

Helsingissa 25. péivana helmikuuta 2009

Deloitte & Touche Oy
KHT-yhteiso

Mikael Paul
KHT
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