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Stora Ensos bokslutskommuniké 2004
Rorelseresultatet svagt trots 6kad efterfragan; utdelningen foreslas oférandrad 0,45 EUR

Resultat for fjarde kvartalet 2004 (jamfort med foregdende kvartal)

Stora Ensos resultat per aktie exklusive engangsposter var 0,03 EUR (0,10). Rorelseresultatet exklusive engangsposter
var 42,9 MEUR (131,6), vilket motsvarar 1,3 % av omsattningen. Resultatet fore skatt och minoritetsintressen
exklusive engangsposter uppgick till 24,7 MEUR (114,8). Engangsposterna i rorelseresultatet uppgick till

179,9 MEUR beroende pa forandringar i sjuk- och fortidspensionsplanen i det finlandska lagstadgade
pensionssystemet (TEL), som beslutats av social- och halsovardsministeriet i Finland.

Omsattningen pa 3 241,9 MEUR var 6,9 % hogre an foregaende kvartals 3 033,1 MEUR. Det operativa
kassadverskottet uppgick till 406,0 MEUR (448,1) och kassaflddet efter investeringar till 86,7 MEUR (127,1).
Kassamassigt resultat per aktie exklusive engangsposter var 0,38 EUR (0,45). Finansnettot uppgick till -32,5 MEUR
(-27,0). De marknadsrelaterade produktionsminskningarna uppgick till 80 000 ton (61 000).

MEUR 2003 2004 Q4/03 Q1/04 Q2/04 Q3/04 Q4/04
Nettoomsattning 121723 123958 3028,8 3017,9 3102,9 3033,1 32419
EBITDAY? 1710,6 1508,4 376,3 394,0 363,3 418,4 332,7
Rorelseresultat? 525,8 336,4 77,4 103,4 58,5 131,6 42,9
Engangsposter -54,4 369,7 -14,5 115,7 - 74,1 179,9
Rérelsemarginal?, % 43 27 2,6 34 19 4,3 13
Rorelseresultat 4714 706,1 62,9 219,1 58,5 205,7 2228
Resultat fore skatt och

minoritetsintressen? 319,2 269,3 48 80,8 49,0 114,8 24,7
Resultat fore skatt och

minoritetsintressen 210,7 639,0 -63,7 196,5 49,0 188,9 204,6
Periodens nettoresultat 137,9 739,7 -44.4 406,9 51,9 130,9 150,0
Resultat per aktie (EPS)?, EUR 0,24 0,25 0,00 0,06 0,06 0,10 0,03
Resultat per aktie (EPS), EUR 0,16 0,89 -0,05 0,49 0,06 0,16 0,18
Kassaméssigt resultat per aktie

(CEPS)??, EUR 1,63 1,67 0,35 041 043 0,45 0,38
Avkastning pa sysselsatt kapital

(ROCE)?, % 45 3,0 2,6 37 2.2 4,9 16

1) EBITDA = Resultat fore rantor, skatter, avskrivning och goodwill.

2) Exklusive engangsposter. Exceptionella transaktioner som inte ar hanforliga till normal affarsverksamhet redovisas som engangsposter. De
vanligaste engangsposterna ar kapitalvinster, extra nedskrivningar, avsattningar for omstrukturering samt vitesforelagganden. Varje
engangspost specificeras normalt individuellt om den dverstiger en cent per aktie.

3) CEPS = (Periodens nettoresultat + avskrivningar)/genomsnittligt antal aktier.

Resultat for helaret 2004 (jamfort med foregaende ar)

Omséttningen steg med 223,5 MEUR till 12 395,8 MEUR, en ¢kning med 1,8 %. Rorelseresultatet exklusive
engangsposter minskade med 189,4 MEUR till 336,4 MEUR. Resultatet per aktie exklusive engangsposter 6kade med
0,01 EUR till 0,25 EUR.

Det operativa kassadverskottet uppgick till 1 176,6 MEUR (1 808,3) och kassaflddet efter investeringar till -16,8 MEUR
(615,0). Kassamassigt resultat per aktie exklusive engangsposter var 1,67 EUR (1,63).

Utsikter

I en kommentar angdende marknadsutsikterna séager Stora Ensos koncernchef Jukka Harmala:

— | Europa vantas efterfrdgan pa annonsberoende papperskvaliteter forbli god. Priserna pa tidnings- och journalpapper
vantas stiga som ett resultat av de pagaende prisforhandlingarna. Efterfragan pa finpapper forvantas bli god, med

stabila priser pa bestruket finpapper, men priserna pa obestruket finpapper ar under press, delvis som en foljd av 6kad
konkurrens och den svaga US-dollarn. Efterfragan pa forpackningskartong torde forbli stabil, med vissa prishojningar
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pa konsumentkartong och hylskartong. Den globala efterfragan pa traprodukter for byggnads- och snickeriandamal
vantas vara tamligen stabil men verksamheten paverkas av 6verkapacitet och svaga valutor pa de storsta
exportmarknaderna.

I Nordamerika forblir annonseringen livlig. En stark efterfragan pa papper och forbéattrade forséljningspriser drar
emellertid till sig ytterligare import, framfor allt fran Asien och sarskilt av finpapper i ark. De prishojningar pa
journalpapper som koncernen tidigare har aviserat infér hosten kommer att implementeras for kontraktskunder under
forsta kvartalet 2005. Marknaden véntas vara fortsatt gynnsam och utnyttjandegraden hdg.
Resultatforbattringsprogrammet fortsatter att forbattra produktiviteten, &ven om det finansiella resultatet under forsta
halvaret 2005 kommer att paverkas av produktionsstopp till foljd av ombyggnaden av pappersmaskin 26 i Biron Bruk.
Stoppet berdknas till tre veckor och kommer att resultera i ett produktionsbortfall pa 10 000 ton.

I Asien har marknaden stabiliserats och vantas vanda upp i februari efter det kinesiska nyaret.

Aven om efterfrdgan generellt ser ut att utvecklas positivt vantas koncernens resultat under forsta kvartalet 2005 vara
paverkat av US-dollarn och kostnader relaterade till ombyggnad av tryckpappersbruken i Langerbrugge (40 000 ton i
forlorad produktion), Summa (15 000 ton i férlorad produktion), Corbehem (31 000 ton i férlorad produktion) samt
Biron (10 000 ton i férlorad produktion). Produktionsstoppen vid dessa bruk kommer att vara i mellan tre och sex
veckor. Dessutom kommer koncernens finansiella resultat att vara fortsatt negativt paverkat av stigande kostnader for
energi och kemikalier.

De ekonomiska konsekvenserna av stormfallningarna i Nordeuropa nyligen kan dnnu inte beréknas ndrmare.

Trots utmaningarna for koncernens lonsamhet under den narmaste tiden vantas resultatet for helaret 2005 Gverstiga
2004 ars resultat.

For ytterligare information, v g kontakta:

Jukka Harmaéla, koncernchef, tel +358 2046 21404

Bjorn Hagglund, vice koncernchef, tel +46 70 528 2785

Esko Mékeléinen, CFO, tel +44 20 7016 3115

Kari Vainio, EVP, Corporate Communications, tel +44 7799 348 197
Keith B Russell, SVP, Investor Relations, tel +44 7775 788 659
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Stora Ensos bokslutskommuniké 2004
Rorelseresultatet svagt trots 6kad efterfragan; utdelningen foreslas oférandrad 0,45 EUR

Sammandrag av resultatet for fjarde kvartalet (jamfort med foregaende kvartal)
Omsattningen var 3 241,9 MEUR (3 033,1)

Rorelseresultatet exklusive engangsposter var 42,9 MEUR (131,6)

Resultatet fore skatt och minoritetsintressen, exklusive engangsposter, var 24,7 MEUR (114,8)
Resultatet per aktie exklusive engangsposter var 0,03 EUR (0,10)

Kassamassigt resultat per aktie exklusive engangsposter var 0,38 EUR (0,45)

Engangsposter dkade rorelseresultatet med 179,9 MEUR eller 0,15 EUR per aktie

Efterfragan pa koncernens produkter fortsatte att forbattras under fjarde kvartalet och leveranserna 6kade avseende alla
produktkvaliteter, sarskilt annonsberoende papperskvaliteter. | Europa har priserna generellt sett varit stabila, men de
tidigare aviserade prishojningarna pa finpapper har annu inte realiserats. De tidigare aviserade prishéjningarna i USA
har i stort sett genomforts. Koncernens Iénsamhet sjonk emellertid betydligt till foljd av sésongsmassiga
produktionsstopp, direkta och indirekta effekter av dollarférsvagningen samt 6kade kostnader for insatsvaror inklusive
avverkningskostnader till féljd av den regniga hosten i Nordeuropa.

| Europa har leveranserna av tryckpapper forbattrats betydligt i takt med att efterfragan i Vasteuropa har aterhamtat
sig. Efterfragan pa finpapper foljde det normala sasongsmanstret och leveranserna var i niva med féregaende kvartal.
Priserna i euro for de flesta papperskvaliteter var stabila men intakterna fran koncernens europeiska exportvolymer
pressades av den svaga US-dollarn. Leveranserna av forpackningskartong 6kade nagot och efterfragan var god pa
samtliga produkter. Under perioden har vissa prishjningar genomforts pa konsumentkartong och hylskartong.
Efterfragan pa traprodukter forblev stark, men pa furu rader fortfarande dverutbud. Priserna pa traprodukter var
tamligen stabila, men leveranserna fran Europa drabbades av dollarns fall gentemot euron under perioden.
Kostnaderna for virke steg i Baltikum och Ryssland, och avverkningskostnaderna 6kade i division Wood Supply
Europe till foljd av svara vaderforhallanden.

I Nordamerika forblev efterfragan pa journal- och finpapper stark och leveranserna 6kade. Den tidigare aviserade
prishéjningen pa finpapper har i stort sett genomforts under fjarde kvartalet. Prishéjningar pa tryckpapper kommer att
genomforas under forsta kvartalet 2005 i samband med omférhandling av kontrakt.

De marknadsrelaterade produktionsminskningarna i Europa uppgick till 73 000 ton och i Nordamerika till 7 000 ton
(specialpapper). Detta kan jamforas med foregaende kvartal da de uppgick till 61 000 ton, uteslutande i Europa.

Leveranserna av papper och kartong uppgick totalt till 3 783 000 ton, vilket ar 197 000 ton mer an foregaende kvartal
(3 586 000). Produktionen uppgick till 3 655 000 ton (3 725 000). Leveranserna av traprodukter uppgick till 1 695 000
kubikmeter, jamfort med 1 595 000 kubikmeter under féregaende kvartal.

MEUR 2003 2004 Q4/03 Q1/04 Q2/04 Q3/04 Q4/04
Nettoomsattning 12 172,3 12 395,8 3028,8 3017,9 3102,9 3033,1 32419
EBITDAY? 17106 15084 376,3 394,0 363,3 4184 332,7
Rorelseresultat? 525,8 336,4 77,4 103,4 58,5 131,6 42,9
Engéngsposter -54.4 369,7 -14,5 115,7 - 74,1 179,9
Rérelsemarginal?, % 43 2,7 2,6 34 1,9 43 13
Rorelseresultat 4714 706,1 62,9 219,1 58,5 205,7 2228
Resultat fore skatt och

minoritetsintressen? 319,2 269,3 48 80,8 49,0 114,8 24,7
Resultat fore skatt och

minoritetsintressen 210,7 639,0 -63,7 196,5 49,0 188,9 204,6
Periodens nettoresultat 137,9 739,7 -44.4 406,9 51,9 130,9 150,0
Resultat per aktie (EPS)?, EUR 0,24 0,25 0,00 0,06 0,06 0,10 0,03
Resultat per aktie (EPS), EUR 0,16 0,89 -0,05 0,49 0,06 0,16 0,18
Kassaméssigt resultat per aktie

(CEPS)??, EUR 1,63 1,67 0,35 0,41 0,43 0,45 0,38
Avkastning pa sysselsatt kapital

(ROCE)?, % 45 3,0 2,6 37 2.2 4,9 16

1) EBITDA = Resultat fore rantor, skatter, avskrivning och goodwill.

2) Exklusive engangsposter. Exceptionella transaktioner som inte &r hanforliga till normal affarsverksamhet redovisas som engéngsposter. De
vanligaste engangsposterna ar kapitalvinster, extra nedskrivningar, avsattningar for omstrukturering samt vitesforelagganden. Varje
engangspost specificeras normalt individuellt om den Gverstiger en cent per aktie.

3) CEPS = (Periodens nettoresultat + avskrivningar)/genomsnittligt antal aktier.
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Resultat under fjarde kvartalet (jamfort med foregaende kvartal)

Omsattningen pa 3 241,9 MEUR var 6,9 % hogre an foregaende kvartals 3 033,1 MEUR, eftersom de 6kade
leveranserna delvis motverkades av lagre intékter till foljd av US-dollarns depreciering. Omséttningen forbattrades for
alla produktsegment utom Tréprodukter.

Rorelseresultatet exklusive engangsposter var 42,9 MEUR (131,6), vilket motsvarar 1,3 % av omséttningen.
Rorelseresultatet forsdmrades for alla segment utom Grossister och var negativt for Trdprodukter och Wood Supply
Europe. Rorelseresultatet var 222,8 MEUR (205,7).

Rorelseresultatet exklusive engangsposter minskade till foljd av 6kade fasta kostnader huvudsakligen i samband med
sdsongsmassiga produktionsstopp (cirka 40 MEUR), hogre virkeskostnader (cirka 15 MEUR) och 6kade
energirelaterade kostnader (cirka 10 MEUR). Dollarférsvagningen hade en negativ effekt pa rorelseresultatet med
cirka 20 MEUR, vilket delvis uppvégdes av att valutasékring, sarskilt avseende US-dollar och brittiska pund,
inverkade positivt med 5,0 MEUR (2,1).

Engéangsposterna i rorelseresultatet uppgick till 179,9 MEUR beroende pa forandringar i sjuk- och
fortidspensionsplanen i det finldndska lagstadgade pensionssystemet (TEL), som beslutats av social- och
halsovardsministeriet i Finland.

Resultatet fore skatt och minoritetsintressen exklusive engangsposter uppgick till 24,7 MEUR (114,8).

Finansnettot uppgick till -32,5 MEUR (-27,0). Rantenettokostnaden var -32,6 MEUR (-31,8) och nettot av
kursvinster/-forluster -2,8 MEUR (-1,5). Ovriga finansiella poster uppgick till totalt 2,9 MEUR (6,3), frdmst relaterat
till orealiserade forandringar av marknadsvarden pa finansiella instrument.

Resultatandelar i intressebolag uppgick till 14,3 MEUR (10,2), varav 11,3 MEUR for Bergvik Skog.

Nettot av skatter uppgick till -54,1 MEUR (-56,6). Minoritetens andel av resultatet var -0,4 MEUR (-1,4), vilket gav
ett nettoresultat for kvartalet pa 150,0 MEUR (130,9).

Resultatet per aktie exklusive engangsposter var 0,03 EUR (0,10). Resultatet per aktie fore utspadning uppgick till
0,18 EUR (0,16).

Avkastningen pa sysselsatt kapital, exklusive engangsposter, var 1,6 % (4,9). Per 31 december 2004 uppgick sysselsatt
kapital till 10 670,5 MEUR, en nettominskning med 174,5 MEUR inklusive en minskning med 209,0 MEUR beroende
pa valutaeffekter.

Kapitalstruktur

MEUR 2003-12-31 2004-09-30 2004-12-31
Anlaggningstillgangar 12 676,1 11 056,6 10 848,2
Rorelsekapital 872,1 1220,7 1322,1
Operativt kapital 13 548,2 12 277,3 12 170,3
Nettoskatteskuld -1935,1 -1432,3 -1499,8
Sysselsatt kapital 11613,1 10 845,0 10 670,5
Intressebolag 319,0 558,5 568,1
Totalt 11932,1 11 403,5 11 238,6
Eget kapital 79529 7993,9 8051,1
Minoritetsintressen 60,3 67,0 136,1
Réntebarande nettoskuld 3918,9 3342,6 3051,4

Finansiering 11932,1 11 403,5 11 238,6
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Finansiering
Det operativa kassadverskottet uppgick till 406,0 MEUR (448,1) och kassaflodet efter investeringar till 86,7 MEUR
(127,1). Kassamassigt resultat per aktie exklusive engangsposter var 0,38 EUR (0,45).

Vid periodens slut var den rantebdrande nettoskulden 3 051,4 MEUR, en minskning med 291,2 MEUR. Outnyttjade
kreditlimiter samt kassa, bank och korta placeringar uppgick till 3,0 miljarder EUR.

Eget kapital uppgick till 8,1 miljarder EUR eller 9,81 EUR per aktie (9,72), att jamfora med bolagets borsvarde pa
Helsingforsborsen per 31 december, som var 9,5 miljarder EUR.

Per 31 december var skuldsattningsgraden 0,38 (0,41). Valutaeffekten pa eget kapital var -40,0 MEUR, netto efter
sakring av omrakningsrisken. Aterkdp av aktier minskade det egna kapitalet med 23,3 MEUR under fjarde kvartalet.

Forandring i rantebdrande nettoskuld under kvartalet

Kassaflode, Struktur- Om- Paverkan

lopande  foradndringar  raknings- pa balans-

MEUR verksamhet och OCI*  differens rakning
Rorelseresultat 222,8 222,8
Justeringar 289,8 289,8
Férandring i rorelsekapital -106,6 5,2 -101,4
Operativt kassadverskott 406,0 0,0 5,2 4112
Investeringar -214,3 -214,3
Forvérv -147,4 -147,4
Ovriga forandringar i anlaggningstillgangar 42,4 228,6 271,0
Operativt kassaflode 86,7 0,0 233,8 320,5
Finansnetto (inkl intressebolag) -18,1 -6,1 5,8 -18,2
Betald skatt 38,4 -0,4 -24.8 13,2
Aterkop av egna aktier -23,3 -23,3
Ovriga forandringar i eget kapital och minoritetsintressen 59,8 -20,6 -40,0 0,8
Forandring i rantebarande nettoskuld 143,5 -27,1 174,8 291,2

*0OCI = Ovrig comprehensive income

Investeringar under fjarde kvartalet och helaret 2004

Investeringarna i anlaggningar under fjarde kvartalet uppgick till 214,3 MEUR som ger en totalsiffra for helaret pa
979,6 MEUR, vilket motsvarar cirka 90 % av avskrivningarna. Inga nya stora investeringsprojekt beslutades under
perioden.

De framsta pagaende projekten under aret var ombyggnad av pappersmaskin 6 i Maxau Bruk i Tyskland (115,0
MEUR), den nya pappersmaskin 12 i Kvarnsvedens Bruk i Sverige (86,6 MEUR), projekt Energi 2005 i Skoghalls
Bruk i Sverige (54,7 MEUR), ombyggnad av pappersmaskin 3 och en ny linje for formatskuret papper i Veitsiluoto
Bruk i Finland (27,5 MEUR) samt forbéattringar av falskartongtillverkningen i Baienfurt Bruk i Tyskland (28,1
MEUR).

Héandelser i intressebolag
Under fjarde kvartalet har koncernen lamnat ett ytterligare kapitaltillskott pa 7,9 MEUR till Veracel i Brasilien.
Darmed uppgar den totala kapitalinvesteringen i Veracel under 2004 till 80,4 MEUR.

Héandelser under fjarde kvartalet

I oktober meddelade Stora Enso att man avyttrat majoritetsinnehavet i PT Finnantara Intiga, som dger skogsplantagen
Finnantara i véstra Kalimantan, Indonesien, till Global Forest Ltd, som &r ett dotterbolag till Sinar Mas Group.
Transaktionen resulterade i en mindre vinst jamfort med plantagens bokfdrda varde, som var 26 MUSD (21 MEUR).

Likaledes i oktober meddelade Stora Enso att presspartiet pa tidningspappersmaskin 4 i Langerbrugge Bruk, Belgien,
ska modifieras. Metso, som ansvarig leverantor, kommer att utféra modifieringen under forsta kvartalet 2005.
Produktionsstoppet kommer att resultera i ett produktionsbortfall pa omkring 40 000 ton.

I december forvarvade Stora Enso 66 % av aktierna i den polska forpackningstillverkaren Intercell S A fran dels
privata aktie&gare, dels International Finance Corporation.

Likaledes i december emitterade koncernen en femarig obligation pa 4,3 miljarder SEK (SEK benchmark) inom ramen
for sitt svenska MTN-program for att forlanga I6ptiden pa laneportfoljen och dra nytta av de gynnsamma
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marknadsforhallandena. Obligationen har en fast kupong pa 3,875 % och en emissionskurs pa 99,599 for att na en
spread pa 38 rantepunkter 6ver mittnoteringen for femariga ranteswappar i svenska kronor.

Stora Enso North America (juli-december 2004)
Beloppen i USD har omréknats till en vaxelkurs EUR/USD pa 1,3621.

Ekonomierna i Nordamerika fortsatte véxa under andra halvaret 2004 vilket underblaste annonsmarknaden och
gynnade efterfragan pa tryck- och skrivpapper. Bade forsaljningspriserna och volymerna var hogre an forsta halvaret.

Stora Ensos resultat i Nordamerika var betydligt battre an under de foregaende sex manaderna. Rorelseresultatet fore
goodwillavskrivning och évriga engangsposter var -10 MUSD (-7 MEUR) under andra halvaret, att jamféra med
-130 MUSD (-95 MEUR) under forsta halvaret 2004 och -86 MUSD (-63 MEUR) under andra halvaret 2003. De
okade intakterna motverkades delvis av hogre kostnader, sérskilt for bransle, fiberravara och kemikalier.
Kanadadollarns forstarkning gentemot US-dollarn minskade resultatet for Port Hawkesbury Bruk i Kanada med cirka
10 MUSD. Investeringarna i anlaggningar under andra halvaret uppgick till 84 MUSD (62 MEUR), att jamféra med
120 MUSD (88 MEUR) under forsta halvaret 2004 och 108 MUSD (79 MEUR) andra halvaret 2003.

Det operativa kassaflodet efter investeringar var positivt och uppgick till 39 MUSD (29 MEUR), jamfort med negativa
floden pa 100 MUSD (73 MEUR) under forsta halvaret 2004 och 50 MUSD (37 MEUR) under andra halvaret 2003.

Av de 250 MUSD som avsatts for resultatforbattringsprogrammet hade 227 MUSD (167 MEUR) tagits i ansprak vid
utgangen av 2004. Den tidigare aviserade arliga resultatférbattringen pa 145 MUSD (106 MEUR) kommer att uppnas
fran och med halvarsskiftet 2005.

Sedan programmet presenterades har personalstyrkan minskat med 16 % (1 000 personer), tre oldnsamma
pappersmaskiner har stdngts och fyra pappersmaskiner har moderniserats for att 6ka produktiviteten och héja
kvaliteten. Till mitten av 2005 beréknas arbetsstyrkan ha minskats ytterligare till cirka 5 000 anstéllda, att jamfora med
7 500 ar 1999. Som tidigare tillkdnnagivits har sjukvardsférmanerna andrats for att hoja Ionsamheten.

Ombyggnaden av pappersmaskin 26 i Biron Bruk, som &r divisionens storsta maskin for tillverkning av lattviktigt
bestruket journalpapper (LWC), kommer att fardigstéllas i borjan av februari. Ombyggnaden av LWC-maskin 64 i
Whiting Bruk skjuts upp till borjan av 2006.
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Stora Ensos resultat for helaret 2004

Finansiellt resultat 2004 (jamfort med foregaende ar)
Omséttningen steg med 223,5 MEUR till 12 395,8 MEUR, en 6kning med 1,8 %. Hogre produktionsvolymer
motverkades delvis av den negativa effekten av sjunkande priser, sarskilt under forsta halvaret.

Rorelseresultatet exklusive engangsposter minskade med 189,4 MEUR till 336,4 MEUR. Resultatet var lagre i alla
segment utom Grossister och Traprodukter. Resultatnedgangen orsakades framst av lagre priser, om an delvis uppvagt
av hogre volymer, tva stora maskinombyggnader i Nordamerika och den svaga US-dollarn (124 MEUR). Dessutom
inverkade strukturférandringen i form av forsaljningen av det svenska skogsinnehavet till Bergvik Skog AB negativt
med 80 MEUR for tio manader. Rorelseresultatet for aret uppgick till 706,1 MEUR (471,4). Valutasakring, sarskilt
avseende US-dollar och brittiska pund, hade en positiv effekt pa rorelseresultatet med 16,4 MEUR (105,1).

Det har forekommit fyra engangsposter med en sammanlagd positiv effekt pa rérelseresultatet om 369,7 MEUR
(-54,1) i form av en kapitalvinst i samband med omstruktureringen av det svenska skogsinnehavet, aterforing av
kostnader som redan tagits i samband med olika hélsovardsprogram for pensionarer i USA, avsittning for 6kade
kostnader i samband med en kommande minskning av underhallspersonal i USA samt intakter i samband med
forandringar i sjuk- och fortidspensionsplanen i det finlandska lagstadgade pensionssystemet.

Resultatandelar i intressebolag uppgick till 38,9 MEUR (-23,0), varav Veracel stod for 3,3 MEUR, Bergvik Skog for
24,2 MEUR, Tornator for -1,7 MEUR och Sunila for 5,3 MEUR.

Rantenettokostnaden under aret var -141,3 MEUR, vilket &r 3,7 % av den rantebarande nettoskulden och 44,8 MEUR
lagre an foregaende ar, huvudsakligen till foljd av lagre rantor och en minskad genomsnittlig skuldsattning.
Kursforluster i finansnettot uppgick till 1,1 MEUR (vinst: 12,5). Ovriga finansiella poster uppgick till 36,4 MEUR
(-64,1), varav huvuddelen ar relaterad till orealiserade férandringar av marknadsvarden pa finansiella instrument.

Resultatet fore skatt och minoritetsintressen, exklusive engangsposter, uppgick till 269,3 MEUR (319,2).

Nettot av skatter var positivt och uppgick till 108,8 MEUR (-67,0). Den positiva effekten forklaras av en uppldsning
pa 240,5 MEUR i uppskjutna skatteskulder fran marknadsvarderingen av biologiska tillgangar relaterade till
omstruktureringen av det svenska skogsinnehavet och en forandring av uppskjuten skatt pa 20,0 MEUR till féljd av
andrade skatteregler i Finland. Skatten exklusive dessa tva engangsposter uppgick till 151,7 MEUR, vilket ger en
skattesats pa 28,9 % (31,7).

Minoritetsintresset var -8,1 MEUR (-5,8), vilket ger ett nettoresultat for perioden pa 739,7 MEUR (137,9).

Resultatet per aktie exklusive engangsposter okade med 0,01 EUR till 0,25 EUR. Resultatet per aktie, fore utspadning,
var 0,89 EUR (0,16).

Avkastningen pa sysselsatt kapital, exklusive engangsposter, var 3,0 % (4,5). Per 31 december uppgick sysselsatt
kapital till 10 670,5 MEUR, en nettominskning med 942,6 MEUR framst pa grund av omstruktureringen av det
svenska skogsinnehavet. Valutaeffekten minskade sysselsatt kapital med 170,3 MEUR.

Finansiering
Det operativa kassadverskottet uppgick till 1 176,6 MEUR (1 808,3) och kassaflddet efter investeringar till -16,8 MEUR
(615,0). Kassamassigt resultat per aktie exklusive engangsposter var 1,67 EUR (1,63).

Vid arets slut var den rantebarande nettoskulden 3 051,4 MEUR, en séankning med 867,5 MEUR.

Forskning och utveckling
Under 2004 uppgick koncernens FoU-kostnader till 82,2 MEUR (88,8), vilket motsvarar 0,7 % av omséttningen.

Granskningar av konkurrensmyndigheter

I maj 2004 var Stora Enso foremal for granskningar av EU-kommissionen och den finska konkurrensmyndigheten vid
anlaggningar i Europa, och har ocksa mottagit forelagganden fran Department of Justice i USA som ett led i
undersokningar av konkurrensbegransande atgarder inom pappersindustrin i Europa och USA. | saval Europa som
USA &r myndigheternas undersékningar &nnu bara i utredningsfasen och inga formella anklagelser har riktats mot
koncernen eller nagon av dess anstéllda. Samtidigt med dessa undersokningar har Stora Enso pekats ut i ett antal fall
av grupptalan som har inldmnats i USA. Inga avséttningar har gjorts.
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Forandringar i koncernstrukturen

I mars slutforde koncernen omstruktureringen av sitt svenska skogsinnehav och avyttringen av skogsinnehav i Kanada.
Stora Ensos svenska skog 6verfordes till Bergvik Skog AB, i vilket aktiemajoriteten har salts till institutionella
investerare. Koncernen har fortsatt 43,3 % av aktierna i Bergvik Skog. Stora Enso har ocksa slutfort forsaljningen av
sina 146 000 hektar skogsmark i Ontario i Kanada.

I september slutférdes koncernens forvarv av den nederlandska pappersgrossisten Scaldia Papier BV fran International
Paper. Koncernen forvarvade Scaldia Papier for att starka sin narvaro pa den snabbt foranderliga europeiska
pappersgrossistmarknaden och uppna synergier med sin grossistverksamhet inom Papyrus.

| oktober avyttrade Stora Enso sitt majoritetsinnehav i PT Finnantara Intiga, som ager skogsplantagen Finnantara i
vastra Kalimantan, Indonesien, till Global Forest Ltd, ett dotterbolag till Sinar Mas Group.

I december forvarvade Stora Enso 66 % av den polska forpackningstillverkaren Intercell S A fran dels privata
aktiedgare, dels International Finance Corporation.

Anstéllda

Medeltalet anstallda minskade under aret med 485 personer till 43 779. De storsta neddragningarna skedde i Finland,
USA och Sverige, medan den storsta 6kningen agde rum i Ryssland. Per 31 december fanns det 45 307 anstéllda,
vilket ar 2 493 fler an vid arsskiftet 2003, framst beroende pa forvarven av dels Intercell i slutet av 2004, dels nya
skogsbolag i Ryssland.

Aktiekapital

Under 2004 aterkopte bolaget sammanlagt 12 300 A-aktier och 18 461 600 R-aktier, motsvarande 2,2 % av aktierna
och 0,8 % av rosterna och med ett nominellt varde motsvarande 31,4 MEUR. Genomsnittspriset for A- och R-aktierna
var 10,66 EUR respektive 10,77 EUR.

Vid bolagsstdmman 18 mars 2004 beslutades att minska bolagets aktiekapital med 47,3 MEUR genom att annullera
8 100 A-aktier och 27 800 000 R-aktier. Dessa aktier hade aterkopts i enlighet med bemyndigande fran
bolagsstdmman 2003.

Pa bolagsstamman 18 mars 2004 bemyndigades styrelsen att aterkdpa och disponera 6ver hogst 9 000 000 A-aktier
och 32 700 000 R-aktier i bolaget. Aterképen inleddes 31 mars 2004 och per 31 december hade bolaget aterképt
12 300 A-aktier, till ett genomsnittspris om 10,65 EUR, och 14 889 400 R-aktier, till ett genomsnittspris om 10,78
EUR. Detta motsvarar 0,1 % respektive 45,5 % av bemyndigandena att kopa A- och R-aktier.

Per 31 december 2004 hade 34 897 av de aterkdpta R-aktierna allokerats for optionsprogrammet for Stora Enso North
America. Bolagets resterande innehav av egna aktier uppgick darfor till 12 300 A-aktier och 16 794 931 R-aktier.

Under aret har 2 154 457 A-aktier bytts mot R-aktier. Den senaste konverteringen registrerades i det finska
handelsregistret 15 december 2004.

Per 31 december 2004 fanns 179 048 523 A-aktier och 658 194 876 R-aktier utestiende i Stora Enso, varav bolaget
innehade 12 300 A-aktier och 16 794 931 R-aktier till ett nominellt varde av 28,6 MEUR. Innehavet representerar
2,0 % av aktiekapitalet och 0,7 % av rosterna i bolaget.

Héandelser efter periodens utgang

Den 18 januari 2005 tillkdnnagav Stora Enso sin avsikt att forvarva en ledande fransk pappersgrossist, Papeteries de
France (PdF), fran International Paper. PdF, som har en arlig nettoomséattning pa omkring 160 MEUR och en
forsaljningsvolym pa cirka 160 000 ton papper, blir en del av Stora Ensos grossistdivision Papyrus.

Den 25 januari 2005 undertecknade Stora Enso en ny 1,75 miljarder EUR syndikerad credit facility med en grupp
bestdende av 23 banker. Lanet, som har en I6ptid pa fem ar, ar avsett att tacka allmanna finansieringsbehov och
ersatter ett befintligt syndikerat 1an pa 2,5 miljarder EUR.

Den 3 februari 2005 tillkannagav Stora Enso planerna pa att bygga om panna nr 2 i Hylte Bruk i Sverige. Projektet
startar omedelbart och planeras vara slutfort i februari 2006. Investeringen uppgar till 40 MEUR.
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Utsikter

| Europa vantas efterfragan pa annonsberoende papperskvaliteter forbli god. Priserna pa tidnings- och journalpapper
vantas stiga som ett resultat av de pagaende prisforhandlingarna. Efterfragan pa finpapper forvantas bli god, med
stabila priser pa bestruket finpapper, men priserna pa obestruket finpapper ar under press, delvis som en foljd av 6kad
konkurrens och den svaga US-dollarn. Efterfragan pa forpackningskartong torde forbli stabil, med vissa prishojningar
pa konsumentkartong och hylskartong. Den globala efterfragan pa traprodukter for byggnads- och snickeriandamal
vantas vara tamligen stabil men verksamheten paverkas av 6verkapacitet och svaga valutor pa de storsta
exportmarknaderna.

I Nordamerika forblir annonseringen livlig. En stark efterfragan pa papper och forbattrade forséljningspriser drar
emellertid till sig ytterligare import, framfor allt fran Asien och sarskilt av finpapper i ark. De prishojningar pa
journalpapper som koncernen tidigare har aviserat infor hésten kommer att implementeras for kontraktskunder under
forsta kvartalet 2005. Marknaden véntas vara fortsatt gynnsam och utnyttjandegraden hog.
Resultatforbattringsprogrammet fortsatter att forbattra produktiviteten, &ven om det finansiella resultatet under forsta
halvaret 2005 kommer att paverkas av produktionsstopp till foljd av ombyggnaden av pappersmaskin 26 i Biron Bruk.
Stoppet berédknas till tre veckor och kommer att resultera i ett produktionsbortfall pa 10 000 ton.

I Asien har marknaden stabiliserats och vantas vanda upp i februari efter det kinesiska nyaret.

Aven om efterfrdgan generellt ser ut att utvecklas positivt vantas koncernens resultat under forsta kvartalet 2005 vara
paverkat av US-dollarn och kostnader relaterade till ombyggnad av tryckpappersbruken i Langerbrugge (40 000 ton i
forlorad produktion), Summa (15 000 ton i férlorad produktion), Corbehem (31 000 ton i férlorad produktion) samt
Biron (10 000 ton i forlorad produktion). Produktionsstoppen vid dessa bruk kommer att vara i mellan tre och sex
veckor. Dessutom kommer koncernens finansiella resultat att vara fortsatt negativt paverkat av stigande kostnader for
energi och kemikalier.

De ekonomiska konsekvenserna av stormféllningarna i Nordeuropa nyligen kan dnnu inte berdknas narmare.

Trots utmaningarna for koncernens lénsamhet under den narmaste tiden vantas resultatet for helaret 2005 dverstiga
2004 ars resultat.

Ordinarie bolagsstamma
Ordinarie bolagsstamma halls tisdagen den 22 mars 2005 kI 16.00 (lokal tid) i Finlandiahuset, Mannerheimvégen 13 e,
Helsingfors, Finland.

Forslag till bolagsstéamman
Styrelsen foreslar bolagsstamman att besluta om annullering av innehavda egna aktier samt ett nytt aterkopsprogram.

Val av Nomineringskommitté

Aktiedgare, som tillsammans representerar dver 50 procent av det totala rosteantalet i bolaget, har foreslagit
bolagsstamman att utse en nomineringskommitté som skall forbereda forslag angaende (a) antal styrelsemedlemmar,
(b) medlemmar i styrelsen, (c) ersattning till ordférande, vice ordférande och styrelsemedlemmar samt (d) ersattning
till ordforande och medlemmar i styrelsens kommittéer. Nomineringskommittén bestar av fyra medlemmar:

- styrelsens ordférande

- styrelsens vice ordférande

- tva medlemmar utsedda av de tva storsta aktiedgarna (en var) enligt aktiedgareregistret den 1 oktober 2005.

Styrelseordférande &r sammankallande och forslag infér bolagsstdmman 2006 skall féreligga fore 31 januari 2006.

Revisor

Déarutéver har ovannamnda aktiedgare meddelat att de kommer att foresla att det auktoriserade revisionsbolaget
PricewaterhouseCoopers Oy viljs som bolagets revisor for en mandatperiod som utgar vid avslutandet av féljande
ordinarie bolagsstamma.

Forslag till utdelning

Styrelsen foreslar bolagsstamman att en utdelning pa 0,45 EUR per aktie utbetalas for rakenskapsaret 2004. Om
forslaget godkanns kommer utdelningen att utbetalas den 8 april 2005 till aktiedgare som pa avstamningsdagen den 29
mars 2005 var inforda i aktiedgarforteckning som fors av Finlands Vardepapperscentral, VPC i Sverige eller Deutsche
Bank Trust Company Americas i USA.
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Nya styrelseledamoter

Aktiedgare som tillsammans representerar éver 50 % av det totala antalet roster i bolaget har meddelat att de kommer
att foresla bolagsstamman att invalja Gunnar Brock, Birgitta Kantola och Matti Vuoria som nya medlemmar i Stora
Enso Oyj:s styrelse. Krister Ahlstrom, Bjorn Hagglund, Barbara Kux och Paavo Pitk&nen avbojer omval.

Denna rapport ar ej reviderad.
Helsingfors den 3 februari 2005

Stora Enso Oyj
Styrelsen
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Segment (jamfort med foregaende kvartal)

PAPPER
Tryckpapper
Foérandring

MEUR 2003 2004 Q1/04 Q2/04 Q3/04 Q4/04 Q4/Q3 %
Nettoomsattning 4 295,7 4 343,3 1019,2 1069,6 1090,6 1163,9 6,7
Rorelseresultat* 1111 91,3 8,7 -3,8 48,2 38,2 -20,7

% av omsattning 2,6 2,1 0,9 -0,4 44 3,3
ROOC, %** 2,8 2,3 0,9 -0,4 4,6 3,6
Leveranser, 1000 t 6 954 7398 1732 1819 1846 2001 8,4
Produktion, 1000 t 7011 7 396 1830 1782 1886 1899 0,7

* Exklusive engangsposter och goodwillavskrivning ** ROOC = 100 % x Rorelseresultat/operativt kapital

Omsittningen var 1 163,9 MEUR, en 6kning med 6,7 % jamfort med foregaende kvartal beroende pa de
sdsongsmassigt starka leveranserna och vissa prishéjningar i Nordamerika. Rorelseresultatet uppgick till 38,2 MEUR,
en minskning med 20,7 % jamfort med foregaende kvartal pa grund av hégre kostnader och inverkan av den svaga
US-dollarn. Marknadsrelaterade produktionsminskningar uppgick till 52 000 ton (21 000) i Europa, medan inga
begrénsningar (=) forekom i Nordamerika.

| Europa var efterfragan betydligt battre an under foregaende ar avseende samtliga tryckpapperskvaliteter. Pa
utomeuropeiska marknader var efterfragan fortsatt stark. Samtliga bruk opererade med hog utnyttjandegrad. Priserna
forblev stabila under hela perioden, och pa vissa marknader utanfor Europa har prishojningar genomforts. Vid
arsskiftet var producentlagren i Europa sasongsmassigt lagre och i niva med foregaende ar.

I Nordamerika var efterfragan pa journalpapper god och priserna till icke-kontraktsbundna kunder steg. Volymerna av
importerat tonnage Okade. Efterfragan pa tidningspapper var stabil. Producentlagren av tryckpapper var oférandrade.
Den svaga US-dollarn hade en negativ effekt om cirka 5 MUSD pa intakterna i Port Hawkesbury Bruk i Kanada under
kvartalet.

Det finns tecken pa en allman aterhamtning avseende annonsberoende papperskvaliteter i Europa. Okad efterfragan
kommer att mgjliggora prishojningar efter genomférda kontraktsforhandlingar for 2005. | Nordamerika torde
efterfragan pa journalpapper forbli stark och ytterligare prishjningar ar att vanta. Efterfragan pa tidningspapper forblir
stabil och vissa prishdjningar forutses.

Finpapper
Foéréndring
MEUR 2003 2004 Q1/04 Q2/04 Q3/04 Q4/04 Q4/Q3 %
Nettoomsattning 31977 31731 788,9 786,3 791,8 806,1 1,8
Rorelseresultat® 153,5 64,3 18,1 4,6 27,9 13,7 -50,9
% av omsattning 4,8 2,0 2,3 0,6 3,5 1,7
ROOC, %** 4.4 1,9 2,2 0,5 3,2 1,6
Leveranser, 1000 t 3591 3893 959 964 974 995 2,2
Produktion, 1000 t 3624 4033 984 999 1041 1010 -3,0

* Exklusive engangsposter och goodwillavskrivning ** ROOC = 100 % x Rorelseresultat/operativt kapital

Omsittningen var 806,1 MEUR, en 6kning med 1,8 % jamfort med foregaende kvartal framst beroende pa 6kade
leveranser. Rorelseresultatet var 13,7 MEUR, en minskning med 50,9 % jamfort med foregaende kvartal till foljd av
underhallsrelaterade arliga produktionsstopp, hogre kostnader och den svaga US-dollarn. Marknadsrelaterade
produktionsminskningar uppgick till 13 000 ton (3 000) i Europa och 7 000 ton (=) i Nordamerika (allt avseende
specialpapper).

| Europa har efterfragan pa obestruket finpapper foljt det vanliga sasongsmonstret och aterhamtar sig. Producentlagren
var normala och priserna i niva med féregdende kvartal. De planerade prishéjningarna under fjarde kvartalet 2004
realiserades inte beroende pa effekterna av den svaga US-dollarn.

Efterfragan pa bestruket finpapper i Europa forblev god och féljde det vanliga sasongsmonstret. Begransade
prishojningar har genomforts under kvartalet pa vissa kvaliteter, men de genomsnittliga forsaljningspriserna har
minskat till foljd av andrad produktmix. Producentlagren var hogre an foregaende kvartal, medan grossistlagren
forblev laga under hela perioden.
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I Nordamerika 6kade efterfragan pa bestruket finpapper betydligt under fjarde kvartalet. De prishdjningar som
aviserades infor hosten har i stort sett genomforts. Importen till Nordamerika har okat, sarskilt fran Asien. Efterfragan
pa specialpapper var tamligen stabil i Nordamerika under fjarde kvartalet. Prishéjningar har genomforts for vissa
kvaliteter.

| Asien avtog efterfragan pa bestruket finpapper under fjarde kvartalet, i enlighet med det normala sasongsmonstret.
Priserna stabiliserades mot slutet av kvartalet.

| Europa forvantas efterfragan pa finpapper forbli god under forsta kvartalet 2005. Indirekta effekter av den svaga US-
dollarn kan paverka marknadsbalansen i Europa. Priserna pa bestruket finpapper torde forbli stabila under forsta
kvartalet, men prispressen kvarstar for vissa obestrukna kvaliteter. | Nordamerika torde efterfragan forbli stark och
ytterligare prishjningar véntas. | Asien vantas konsumtionen 6ka i februari efter det kinesiska nyaret.

Grossister

Omsattningen var 183,4 MEUR, en 6kning med 25,9 % jamfort med foregaende kvartal, framst beroende pa forvarvet
av Scaldia och en sasongsmassigt stark efterfragan. Rorelseresultatet uppgick till 3,9 MEUR, en 6kning med 2,3
MEUR fran foregaende kvartal beroende pa volymokningar och nagot hdgre genomsnittspriser samt sankta kostnader.

Arets forsta kvartal brukar normalt vara sdasongsméssigt starkt, med volymokningar for bade bestruket och obestruket
finpapper.

FORPACKNINGSKARTONG

Forandring

MEUR 2003 2004 Q1/04 Q2/04 Q3/04 Q4/04 Q4/Q3 %

Nettoomsattning 27616 27715 692,0 704,4 674,6 700,5 3,8

Rorelseresultat* 292,4 277,6 82,1 67,7 84,8 43,0 -49,3
% av omsattning 10,6 10,0 11,9 9,6 12,6 6,1
ROOC, %** 11,6 10,6 13,1 10,7 13,4 6,5

Leveranser, 1000 t 3006 3119 776 790 766 787 2,7

Produktion, 1000 t 3050 3090 771 775 798 747 -6,4

* Exklusive engangsposter och goodwillavskrivning ** ROOC = 100 % x Rorelseresultat/operativt kapital

Omsattningen var 700,5 MEUR, en 6kning med 3,8 % jamfort med foregaende kvartal pa grund av 6kade leveranser.
Rorelseresultatet var 43,0 MEUR, 49,3 % lagre &n foregaende kvartal, beroende pa semesterstangningar med 6kade
underhallskostnader, den svaga US-dollarn och lagre produktion. Marknadsrelaterade produktionsminskningar
uppgick till 8 000 ton (37 000).

Efterfragan var god i alla affarsenheter och vissa prishojningar genomfordes under hosten.

Efterfragan véntas allméant vara fortsatt stabil i alla affarsenheter. Mattliga prishojningar forutses, men effekten av
dessa kan motverkas av den svaga US-dollarn.

SKOGSPRODUKTER
Tréaprodukter
Foréndring

MEUR 2003 2004 Q1/04 Q2/04 Q3/04 Q4/04 Q4/Q3 %
Nettoomsattning 1400,0 1566,8 3731 419,2 388,5 386,0 -0,6
Rérelseresultat* 26,5 34,7 11,4 21,3 10,9 -8,9 N/A

% av omsattning 1,9 2,2 3,1 51 2,8 -2,3
ROOC, %** 5,1 5,2 7,0 12,5 6,3 -5,2
Leveranser, 1000 m* 5822 6 664 1597 1777 1595 1695 6,3

* Exklusive engangsposter och goodwillavskrivning ** ROOC = 100 % x Rorelseresultat/operativt kapital

Omsittningen var 386,0 MEUR en nedgang med 0,6 % jamfort med foregaende kvartal, framst beroende pa lagre
forséaljningspriser till foljd av prissankningar i USA. Till foljd hdrav var rorelseresultatet -8,9 MEUR, en minskning
med 19,8 MEUR jamfort med foregaende kvartal, beroende pa lagre forsaljningspriser och 6kade ravarukostnader i
Nordeuropa.
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Globalt sett ar marknaden for traprodukter stabil, men de europeiska leverantorerna har drabbats av saval éverutbud
som valutafluktuationer och héjda sjofraktpriser. Aven i Nordamerika och Japan pressas priserna av 6verutbud.

Byggmarknaden i Europa &r polariserad. Utsikterna &r svaga i Storbritannien, Nederldnderna och Tyskland men goda i
ovriga Europa. Utbudstillskottet till foljd av stormfallningarna i Nordeuropa nyligen kommer att medfora prispress pa
sagade travaror. | USA &ar byggmarknaden for narvarande stark, men de vantade rantehojningarna torde paverka
efterfragan senare i ar. | Japan vantas byggverksamheten forbli oforandrad jamfort med 2004, bortsett fran kortvariga
storningar beroende pa valutaeffekter. Den fortsatta forsvagningen av US-dollarn har medfort minskade leveranser
fran Europa till Nordamerika och darmed forsamrade vinster.

I sdval snickeribranschen som detaljhandeln &r priserna och volymerna &r stabila bade i Europa och pa de
utomeuropeiska exportmarknaderna.

Efterfragan pa furu i Nordafrika och Mellanéstern forbattrades mot slutet av aret.

Wood Supply Europe

Omséttningen var 657,0 MEUR, en ¢kning med 15,6 % jamfort med foregaende kvartal framst till foljd av
sasongsvariationer. Rorelseresultatet exklusive engangsposter visade en forlust pa 5,4 MEUR (vinst: 3,1) beroende pa
obalans pa marknaden och hogre virkeskostnader &n forvantat i Baltikum och Ryssland. De svara vaderforhallandena i
Ostersjoomradet medférde forhojda avverkningskostnader i samtliga regioner.

Leveranserna till koncernens bruk i Finland, Sverige, Baltikum, Ryssland och Kontinentaleuropa uppgick till 10,2
miljoner kubikmeter fub (fast matt under bark), vilket ar 3 % hogre an foregaende kvartal.

Det strama marknadslige som radde i Ostersjoomradet i slutet av 2004 vantas kortsiktigt forbytas i ett dverutbud av
langfibrigt virke till foljd av stormfallningarna i Sverige och Baltikum. Den kortsiktiga nedgangen i virkeskostnaderna
kommer i huvudsak att motverkas av 6kade avverknings- och transportkostnader i de stormdrabbade omradena.



Rakningar och specifikationer

14(21)

Nyckeltal Q1/03 Q2/03 Q3/03 Q4/03 2003 Q1/04 Q2/04 Q3/04  Q4/04 2004
Resultat per aktie, EUR 0,10 0,06 0,05 -0,05 0,16 0,49 0,06 0,16 0,18 0,89
Resultat per aktie exkl engangs-
poster, EUR 0,10 0,06 0,08 0,00 0,24 0,06 0,06 0,10 0,03 0,25
Kassamassigt resultat per aktie
(CEPS), EUR 0,43 0,41 0,41 0,32 1,57 0,55 0,43 0,51 0,54 2,01
CEPS exkl engdngsposter, EUR 0,43 0,41 0,44 0,35 1,63 0,41 0,43 0,45 0,38 1,67
Avkastning pa sysselsatt kapital
(ROCE), % 7,0 3,5 3,2 2,1 40 7,9 2,2 7,6 8,3 6,3
ROCE exkl engéngsposter, % 7,0 3,5 4.6 2,6 45 3,7 2,2 49 1,6 3,0
Avkastning pa eget kapital
(ROE), % 4,1 2,8 2,1 -2,1 1,7 20,6 2,7 6,6 7.4 9,2
Skuldsattningsgrad 0,49 0,51 0,51 0,49 0,49 0,39 0,42 0,41 0,38 0,38
Eget kapital per aktie, EUR 9,39 9,48 9,60 9,49 9,49 9,47 9,56 9,72 9,81 9,81
Soliditet, % 43,2 43,8 442 447 44,7 47,8 48,2 48,6 49,9 49,9
Rorelseresultat, % av omsattning 6,7 3,4 3,2 2,1 3,9 7.3 1,9 6,8 6,9 57
Rorelseresultat exkl engangs-
poster, % av omsattning 6,7 3,4 4,6 2,6 4.3 3,4 1,9 4,3 1,3 2,7
Investeringar, MEUR 235,8 324,1 303,1 385,2 12482 216,1 281,1 268,1 2143 979,6
Investeringar, % av omséttning 7,6 10,6 10,1 12,7 10,3 7,2 9,0 8,8 6,6 7,9
Sysselsatt kapital, MEUR 11871 11925 12029 11613 11613 10579 10831 10845 10671 10671
Réntebédrande nettoskuld, MEUR 3968 4071 4104 3919 3919 3105 3356 3343 3052 3052
Medeltal anstéllda 43386 44506 44737 44264 44264 42446 43795 44045 43779 43779
Genomsnittligt antal aktier (milj)
- periodiskt 866,2 852,9 8445 841,3 851,1 8353 8318 826,3 822,0 828,8
- ackumulerat 866,2 859,5 854,4 851,1 851,1 8353 8336 831,1 828,8 828,8
- ackumulerat, efter utspadning 866,4 860,5 855,6 852,2 852,2 836,0 834,4 831,9 829,4 829,4
Véaxelkurser fér euro
1 euro &r Slutkurs Genomsnittskurs
2003-12-31 2004-12-31 2003 2004
SEK 9,0800 9,0206 9,1245 9,1253
usD 1,2630 1,3621 1,1320 1,2440
GBP 0,7048 0,7051 0,6921 0,6786
CAD 1,6234 1,6416 1,5822 1,6166
Koncernens resultatrakning i sammandrag
MEUR 2003 2004
Nettoomséttning 12172,3 12 395,8
Ovriga rorelseintékter 41,2 153,8
Material och tjanster -6 129,3 -6 534,6
Frakter och férsaljningskommissioner -1286,8 -1367,8
Personalkostnader -2297,6 -1937,3
Ovriga rorelsekostnader -828,0 -831,8
Avskrivningar och nedskrivningar -1200,4 -1172,0
Rorelseresultat 4714 706,1
Resultatandelar i intressebolag -23,0 38,9
Finansnetto -237,7 -106,0
Resultat fére skatt och minoritetsintressen 210,7 639,0
Inkomstskatt -67,0 108,8
Resultat efter skatt 143,7 7478
Minoritetsintressen -5,8 -8,1
Periodens nettoresultat 137,9 739,7
Nyckeltal
Resultat per aktie, EUR 0,16 0,89
Resultat per aktie efter full utspadning, EUR 0,16 0,89




Koncernens kassaflédesanalys i sammandrag

MEUR 2003 2004
Kassaflode fran rérelsen
Rorelseresultat 4714 706,1
Justeringar 1178,3 1039,1
Forandring i rorelsekapital 157,9 -545,1
Forandring i kortfristiga rantebarande fordringar 313,1 4443
Operativt kassadverskott 2120,7 1644,4
Finansnetto -198,1 -124.8
Betald inkomstskatt -233,8 -114,2
Nettokassaflode fran rorelsen 1688,8 14054
Kassaflode fran investeringsverksamhet
Forvérv -241,3 -426,8
Intakter fran forsaljning av anlaggningstillgangar och aktier 60,2 253,9
Investeringar -1226,7 -979,6
Intakter fran langfristiga fordringar, netto 336,2 -182,5
Nettokassaflode fran investeringsverksamhet -1071,6 -1335,0
Kassaflode fran finansieringsverksamhet
Forandring i langfristiga skulder -957,4 1261,2
Forandring i kortfristiga laneskulder 1097,0 -697,5
Utbetald utdelning -387,7 -375,7
Minoritetsutdelning -1,9 -1,9
Utnyttjade optioner -0,9 1,6
Kop av egna aktier -319,1 -198,6
Nettokassaflode fran finansieringsverksamhet -570,0 -10,8
Nettoférandring av kassa, bank och korta placeringar 47,2 59,6
Kassa och bank i forvéarvade bolag 3,0 45,9
Kassa och bank i salda bolag - -29,5
Omrakningsdifferens péa kassabehallningar -17,2 -3,2
Kassa och banktillgodohavanden vid periodens bérjan 168,5 201,5
Kassa och banktillgodohavanden vid periodens slut 201,5 274,3
Fastigheter, maskiner och inventarier, immateriella tillgangar och goodwill
MEUR 2003 2004
Bokfort varde 1 januari 12 796,7 12 535,3
Forvarv av dotterbolag 206,4 190,2
Tillagg 12482 979,6
Avyttringar -54,0 -1635,3
Avskrivningar och nedskrivningar -1200,4 -1172,0
Omrékningsdifferens samt dvrigt -461,6 -189,4
Balansomslutning 12 535,3 10 715,5
Forvarv av dotterbolag
Kassa och banktillgodohavanden 3,0 45,9
Rorelsekapital 31,2 44,0
Anlaggningstillgangar 132,6 183,3
Rantebarande tillgangar 5,7 0,7
Skatteskulder -0,2 -19,2
Réntebérande skulder -94,1 -11,4
Icke-kassaflodespaverkande aktiebyten - -3,9
Minoritetsintressen -23,8 -69,9
Nettotillgangars marknadsvarden 54,4 169,5
Goodwill 73,8 6,9
Kdpeskilling, totalt 128,2 176,4
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Laneskulder
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MEUR 2003 2004
Léngfristiga laneskulder 3404,6 33281
Kortfristiga laneskulder 1769,6 699,5
5174,2 4 027,6
Bokfort varde 1 januari 5175,6 5174,2
Skulder évertagna med nya dotterbolag 94,1 11,4
Skulder avyttrade med salda dotterbolag - -1518,8
Intakter fran / betalning av lan, netto 4215 552,5
Omrékningsdifferens samt dvrigt -517,0 -191,7
Summa laneskulder 5174,2 4027,6
Transaktionsrisk och risksidkring 2004
MEUR usD GBP SEK CAD Ovriga  Totalt
Omsattning 3300 900 1100 100 800 12400
Kostnader -1 800 -200  -2000 -200 -500 -10900
Operativt nettokassaflode 1500 700 -900 -100 300 1500
Sakring av transaktionsrisk per 31 dec 222 136 -103 -28
Sékring per 31 dec 148% 194% 114% 28,0%
Genomsnittlig sakring 2004 119% 308% 147% 433%
Koncernens balansréakning i sammandrag
Tillgangar
MEUR 2003-12-31 2004-12-31
Anlaggningstillgadngar och évriga langfristiga
tillgangar
Anlaggningstillgangar 0] 12 535,3 10 715,5
Placeringar i intressebolag 319,0 568,1
Noterade vardepapper R 2277 220,1
Onoterade aktier O 140,8 132,7
Léngfristiga lanefordringar R 44,3 233,1
Uppskjutna skattefordringar S 12,1 11,4
Ovriga langfristiga tillgangar 0 170,3 210,5
134495 12 0914
Omsattningstillgangar
Varulager O 16235 17713
Skattefordringar S 182,5 160,9
Rérelsefordringar O 1703,3 1865,3
Réntebarande fordringar R 781,8 248,7
Kassa och banktillgodohavanden R 201,5 274,3
4 492,6 43205
Summa tillgangar 17 942,1 164119




Eget kapital och skulder
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MEUR 2003-12-31 2004-12-31
Eget kapital 79529 8 051,1
Minoritetsintressen 60,3 136,1
Langfristiga skulder
Avséttningar for pensioner @) 911,9 637,8
Ovriga avsittningar 0 97,1 60,9
Uppskjutna skatteskulder S 1777,3 1320,6
Léngfristiga laneskulder R 3404,6 33281
Léngfristiga rorelseskulder 0 71,7 153,2
6 268,6 5 500,6
Kortfristiga skulder
Kortfristig del av langfristiga skulder R 359,5 102,1
Réntebarande skulder R 1410,1 597,4
Rorelseskulder O 1538,3 1673,1
Skatteskulder S 352,4 3515
3660,3 27241
Summa skulder 9928,9 8 224,7
Summa eget kapital och skulder 17 942,1 16 411,9
Poster med beteckningen ”O” ingdr i operativt kapital.
Poster med beteckningen ”R” ingér i rantebarande nettoskuld.
Poster med beteckningen ”S” ingér i skatteskulder.
Forandring av eget kapital
Ovrig  Ackumu- Balan-
Over- compre-  lerad om- serade
Aktie- kurs- Egna  hensive  réaknings- vinst-
MEUR kapital fond  aktier income  justering medel Totalt
Balans 31 december 2002 15296 15540 -314,9 233,4 -144,4 5299,2 8 156,9
Effekt av tillampning av IAS 41
Dotterbolag - - - - - 615,4 615,4
Intressebolag - - - - - 44,0 44,0
Balans 1 januari 2003 (omréaknad) 1529,6 15540 -314,9 2334 -144.4 5958,6 8 816,3
Aterkop av aktier i Stora Enso Oyj - - -3191 - - - -319,1
Annullering av aktier i Stora Enso QOyj -60,5 -3155 376,0 - - - 0,0
Utdelning (0,45 EUR/aktie) - - - - - -387,7 -387,7
Utnyttjade optioner 0,2 -1,1 - - - - -0,9
Periodens nettoresultat - - - - - 146,6 146,6
Ovrig comprehensive income - - - -118,8 - - -118,8
Omrakningsjustering - - - - -52,7 - -52,7
Balans 31 december 2003 14693 1237,4 -258,0 114,6 -197,1 57175 8 083,7
Omrakning av ingaende balans
Pensionsskuld, Finland - - - - - -130,9 -130,9
Balans 1 januari 2004 (omréaknad) 1469,3 12374  -258,0 1146 -197,1 5586,6 7952,8
Aterkop av aktier i Stora Enso Oyj - - -198,6 - - - -198,6
Annullering av aktier i Stora Enso Qyj -47,3  -228,5 275,8 - - - 0,0
Utdelning (0,45 EUR/aktie) - - - - - -375,7 -375,7
Utnyttjade optioner 1,3 0,3 - - - - 1,6
Periodens nettoresultat - - - - -11,7 739,7 728,0
Ovrig comprehensive income - - - -47,0 - - -47,0
Omrékningsjustering - - - - -10,0 - -10,0
Balans 31 december 2004 14233 1009,2 -180,8 67,6 -218,8 5 950,6 8051,1




Ansvarsforbindelser

MEUR 2003-12-31 2004-12-31
For egen rékning
Stéllda panter 3,8 0,8
Inteckningar 103,5 118,8
For intressebolag
Inteckningar 0,8 0,8
Borgensforbindelser 48,4 209,3
For andras rékning
Stallda panter 2,2 0,0
Inteckningar 10,9 0,0
Borgensforbindelser 13,1 6,8
Ovriga ataganden, egna
Leasingkontrakt, inom kommande 12 ménader 34,3 32,6
Leasingkontrakt, efter kommande 12 manader 171,2 159,2
Pensionsskulder 3,0 2,2
Ovriga &taganden 95,9 59,6
Totalt 487,1 590,1
Stallda panter 6,0 0,8
Inteckningar 115,2 119,6
Borgensforbindelser 61,5 216,1
Leasingkontrakt 205,5 191,8
Pensionsskulder 3,0 2,2
Ovriga ataganden 95,9 59,6
Totalt 487,1 590,1
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Nettomarknadsvéarde pa finansiella derivatinstrument
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MEUR 2003-12-31 2004-12-31
Netto- Positivt Negativt Netto-
marknads- marknads- marknads- marknads-
varde varde varde varde
Réanteswappar 106,8 157,1 -5,8 151,3
Rénteoptioner 0,5 1,4 -0,4 1,0
Cross currency-swappar -11,0 3,3 -14.9 -11,6
Terminskontrakt 172,8 94,7 -5,2 89,5
Valutaoptioner 0,7 3,2 -1,4 18
Ravarukontrakt 71,5 28,8 -5,2 23,6
Aktieswappar -36,0 21,8 -33,2 -11,4
Totalt 305,3 310,3 -66,1 2442
Nominellt varde pa finansiella derivatinstrument
MEUR 2003-12-31 2004-12-31
Rantederivat
Rénteswappar
Loptid kortare &n 1 ar 113,7 66,5
Loptid 2-5 ar 1080,4 953,4
LOptid 6-10 ar 1439,2 1469,9
Loptid langre &n 10 ar - -
2633,3 2489,8
Réanteterminer - -
Rénteoptioner 23,8 198,4
Totalt 2 657,1 2 688,2
Valutaderivat
- Cross currency-swap-avtal 129,5 102,7
- Terminskontrakt 31125 2479,8
- Valutaoptioner 208,1 588,3
Totalt 3450,1 3170,8
Réavaruderivat
Ravarukontrakt 477,0 4427
Totalt 477,0 4427
Aktieswappar
Aktieswappar 308,4 359,5
Totalt 308,4 359,5
Nettoomséattning per produktomrade
MEUR Q1/03 Q2/03 Q3/03 Q4/03 2003 Q1/04 Q2/04 Q3/04 Q4/04 2004
Tryckpapper 10583 10428 10863 11083 42957 10192 10696 10906 11639 43433
Finpapper 852,3 7939 788,5 7630 31977 788,9 786,3 791,8 806,01 31731
Grossister 176,1 155,4 139,5 156,6 627,6 160,3 148,5 145,7 1834 637,9
Ovrigt 72,0 -69,0 70,4 69,9 -281,3 70,4 -68,6 72,3 76,5 -287,8
Papper 20147 19231 19439 19580 78397 18980 19358 19558 20769 78665
Férpackningskartong 699,0 7114 691,1 660, 27616 692,0 704,4 674,6 7005 27715
Traprodukter 316,5 385,6 3355 362,4 14000 373,1 4192 388,5 3860 15668
Wood Supply Europe 534,2 526,7 475,0 5384 20743 634,9 621,4 568,3 657,0 24816
Ovrigt -143,5 -149,9 -131,7 -165,9 -591,0 2298 -225,6 -207,1 -229,0 -891,5
Skogsprodukter 707,2 762,4 678,8 7349 28833 778,2 815,0 749,7 8140 31569
Ovrigt -321,8 -339,9 -326,4 3242 -1312,3 -350,3 -352,3 -347,0 3495 -1399.1
Totalt 30991 30570 29874 30288 121723 30179 31029 30331 32419 123958




Omraknat rorelseresultat per produktomrade exkl engangsposter och goodwillavskrivning
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MEUR Q1/03 Q2/03 Q3/03 Q4/03 2003 Q1/04 Q2/04 Q3/04 Q4/04 2004
Tryckpapper 35,6 -6,0 39,2 42,3 1111 8,7 -3,8 48,2 38,2 91,3
Finpapper 80,7 40,3 23,1 9,4 153,5 18,1 4,6 27,9 13,7 64,3
Grossister 1,5 -1,2 -1,5 -5,5 -6,7 3,3 2,4 1,6 3,9 11,2
Papper 1178 33,1 60,8 46,2 257,9 30,1 3.2 77,7 55,8 166,8
Forpackningskartong 89,4 65,5 87,4 50,1 2924 82,1 67,7 84,8 43,0 277,6
Traprodukter 7,0 14,9 -4,7 9,3 26,5 11,4 21,3 10,9 -8,9 34,7
Wood Supply Europe 34,5 33,8 23,0 25,2 116,5 31,3 3,3 3,1 -5,4 32,3
Skogsprodukter 41,5 48,7 18,3 34,5 143,0 42,7 24,6 14,0 -14,3 67,0
Ovriga omraden -8,6 -15,7 -6,2 -21,0 -51,5 -28,8 -15,1 -23,2 -17,6 -84,7
Goodwillavskrivning -32,1 -28,0 -23,5 -32,4 -116,0 -22,7 -21,9 -21,7 -24,0 -90,3
Rorelseresultat exkl

engangsposter 208,0 103,6 136,8 77,4 525,8 103,4 58,5 131,6 42,9 336,4
Engangsposter - - -39,9 -14,5 -54,4 115,7 - 74,1 179,9 369,7
Rorelseresultat (1AS) 208,0 103,6 96,9 62,9 4714 219,1 58,5 205,7 2228 706,1
Finansnetto -81,3 -11,3 -23,4 -121,7 -237,7 -20,3 -26,2 -27,0 -32,5 -106,0
Intressebolag -0,5 -8,5 -9,0 -5,0 -23,0 -2,3 16,7 10,2 14,3 38,9
Resultat fore skatt och

minoritetsintressen 126,2 83,8 64,5 -63,8 210,7 196,5 49,0 188,9 204,6 639,0
Inkomstskatt -39,9 -27,4 -21,1 21,4 -67,0 2146 5,0 -56,6 -54,2 108,8
Resultat efter skatt 86,3 56,4 43,4 -42,4 143,7 4111 54,0 132,3 150,4 747,8
Minoritetsintressen -3,2 -2,3 1,7 -2,0 -5,8 -4,2 -2,1 -1,4 -0,4 -8,1
Nettoresultat 83,1 54,1 45,1 -44.4 137,9 406,9 51,9 130,9 150,0 739,7

Goodwillavskrivning per produktomrade
MEUR Q1/03 Q2/03 Q3/03 Q4/03 2003 Q1/04 Q2/04 Q3/04 Q4/04 2004
Tryckpapper -7,9 -8,2 -8,1 -10,2 -34,4 -5,7 -5,6 -5,7 -6,2 -23,2
Finpapper -10,9 -10,6 -10,6 -11,0 -43,1 -10,2 -9,5 -9,3 -9,8 -38,8
Grossister -0,6 -0,5 -0,6 -0,5 -2,2 -0,4 -0,5 -0,4 -0,8 -2,1
Papper -19,4 -19,3 -19,3 -21,7 -79,7 -16,3 -15,6 -15,4 -16,9 -64,2
Forpackningskartong -6,5 -15 -1,9 -2,0 -11,9 -1,2 -1,0 -1,1 -1,6 -4,9
Traprodukter -4,0 -6,1 -1,2 -8,7 -20,0 -5,2 -5,3 -5,2 -5,5 -21,2
Wood Supply Europe 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Skogsprodukter -4,0 -6,1 -1,2 -8,7 -20,0 -5,2 -5,3 -5,2 -5,5 -21,.2
Ovrigt -2,2 -1,1 -1,1 0,0 -4.4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Goodwill, totalt -32,1 -28,0 -23,5 -32,4 -116,0 -22,7 -21,9 -21,7 -24,0 -90,3
Omraknat rorelseresultat per produktomrade

MEUR Q1/03 Q2/03 Q3/03 Q4/03 2003 Q1/04 Q2/04 Q3/04 Q4/04 2004
Tryckpapper 21,7 -14,2 1,6 32,1 47,2 3,0 -9,4 73,3 77,6 1445
Finpapper 69,8 29,7 2,2 -1,6 100,1 7,9 -4,9 60,1 40,9 104,0
Grossister 0,9 -1,7 -2,1 -6,0 -8,9 2,9 19 1,2 3.9 9,9
Papper 98,4 13,8 1,7 24,5 138,4 13,8 -12,4 134,6 122,4 258,4
Forpackningskartong 82,9 64,0 85,5 48,1 280,5 80,9 66,7 83,7 108,4 339,7
Traprodukter 3,0 8,8 -5,9 0,6 6,5 6,2 16,0 57 1,9 29,8
Wood Supply Europe 34,5 33,8 23,0 25,2 116,5 147,0 3,3 3,1 5,2 158,6
Skogsprodukter 375 42,6 17,1 25,8 123,0 153,2 19,3 8,8 7,1 188,4
Ovrigt -10,8 -16,8 -7,4 -35,5 -70,5 -28,8 -15,1 -21,4 -15,1 -80,4
Rorelseresultat 208,0 103,6 96,9 62,9 4714 219,1 58,5 205,7 222,8 706,1
Finansnetto -81,3 -11,3 -23,4 -121,7 -237,7 -20,3 -26,2 -27,0 -32,5 -106,0
Intressebolag -0,5 -8,5 -9,0 -5,0 -23,0 -2,3 16,7 10,2 14,3 38,9
Resultat fore skatt och

minoritetsintressen 126,2 83,8 64,5 -63,8 210,7 196,5 49,0 188,9 204.,6 639,0
Inkomstskatt -39,9 -27,4 -21,1 21,4 -67,0 2146 5,0 -56,6 -54,2 108,8
Resultat efter skatt 86,3 56,4 43,4 -42,4 143,7 4111 54,0 132,3 150,4 747,8
Minoritetsintressen -3,2 -2,3 1,7 -2,0 -5,8 -4,2 -2,1 -1,4 -0,4 -8,1
Nettoresultat 83,1 54,1 45,1 -44.4 137,9 406,9 51,9 130,9 150,0 739,7




Stora Enso-aktien

Slutkurs Helsingfors, EUR Stockholm, SEK New York, USD
Serie A Serie R Serie A Serie R ADR
Oktober 11,25 11,19 101,50 101,50 14,21
November 12,00 12,02 108,00 107,50 15,89
December 11,55 11,27 103,00 101,50 15,21
Omséattning Helsingfors Stockholm New York
Serie A Serie R Serie A Serie R ADR
Oktober 66 479 76 651 250 84 845 17 740 549 1822 400
November 337012 65 804 039 131080 23393 107 1537 200
December 62 152 67 847 845 130 718 13 833 602 962 500
Totalt 465 643 210 303 134 346 643 54 967 258 4322100
WwWw.Storaenso.com
www.storaenso.com/investors
Publiceringsdatum for finansiell information
Delarsrapport januari — mars 2005 27 april 2005
Delarsrapport januari — juni 2005 27 juli 2005
Delarsrapport januari — september 2005 27 oktober 2005

Ordinarie bolagsstamma 22 mars 2005

Det bor uppmarksammas att vissa uppgifter ovan inte utgér historiska fakta. Det galler bland annat, men inte begréansat till, forvantningar pa marknadstillvaxt och -
utveckling; férvantningar om omséattningsokning och Iénsamhet; uttalanden som foregas av “tror”, “férvantar” och "forutser” eller liknande uttryck &r exempel pa
framatriktade uttalanden som faller inom United States Private Securities Litigation Reform Act of 1995. Dessa uttalanden bygger pé befintliga planer,
uppskattningar och projektioner, de innebir risk och osikerhet, vilket kan medféra att det faktiska utfallet avviker substantiellt fran dessa framétriktade uttalanden.
Till dessa faktorer hor bland annat féljande: (1) verksamhetsmassiga faktorer, sdsom fortsatt framgangsrik tillverkningsverksamhet och uppnéende av avsedd
effektivitet darvidlag, fortsatt framgangsrik produktutveckling, gynnsamt mottagande av koncernens produkter och tjanster fran nyckelkundgrupper, framgéang i
befintliga och framtida samarbetsstravanden, forandringar av affarsstrategi, utvecklingsplaner eller mal, fordndringar av det skydd som koncernens patent och
andra immaterialrétter erbjuder, tillgang till kapital pa rimliga villkor; (2) branschmissiga villkor, sdsom efterfrdgan pa produkterna, graden av konkurrens,
nuvarande och framtida prisniva pa koncernens produkter, prisfluktuationer pa ravaror, finansiella villkor fér koncernens kunder och konkurrenter, konkurrenters
inférande av potentiella alternativa produkter eller teknologier; samt (3) allménna ekonomiska omstandigheter, sdsom generell ekonomisk tillvéxt pa koncernens
huvudmarknader och fluktuationer i réntor och valutakurser.
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