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Resultatsammanfattning

Stabilt kvartal paverkas negativt av 6kad takt i driftsattningen av

Beihai-bruket och laga priser pa lovvedsmassa
Utdelningen féreslas oka till 0,37 EUR per aktie

Q4/2016 (jamfort med Q4/2015)

Omeséttning: 2 438 MEUR (2 487 MEUR), en minskning
med 2,0 %. Exklusive den strukturella nedgangen i
pappersverksamheten 6kade omséattningen med 4,5 %,
framst pa grund av produktionsstart vid kraftlinerbruket i
Varkaus och vid konsumentkartonganlaggningen i
Beihai.

e Det operativa rorelseresultatet minskade med 21,1 % till
191 MEUR (242 MEUR), framst pa grund av historiskt
laga priser pa I6vvedsmassa inom Biomaterials som
paverkar negativt med 35 MEUR, inkérning av
verksamheten i Beihai som paverkar negativt med 25
MEUR, vilket &r ndgot mer an beraknat, samt
kraftverksstopp vid Enocell-bruket som paverkar
negativt med 5 MEUR. Den operativa rérelsemarginalen
var 7,8 % (9,7 %).

e Resultat per aktie (EPS): 0,12 EUR (0,53 EUR).
Resultat per aktie (EPS) exkl. jamfdrelsestérande poster
minskade till 0,17 EUR (0,78 EUR).

e Kassaflode fran den I6pande verksamheten var fortsatt
starkt: 461 MEUR (412 MEUR), kassaflode efter
investeringar 240 MEUR (75 MEUR).

e Balansrakningen har fortsatt starkts: kvoten
nettoskuld/operativt EBITDA var 2,0 (2,3); likviditeten
var 949 MEUR (807 MEUR).

e Avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE): 8,9 %
(11,3 %). Exklusive Beihai-bruket var avkastningen pa
sysselsatt kapital (ROCE) 12,1 % (13,3 %).

Q412016 (jamfort med Q3/2016)

Omséttning: 2 438 MEUR (2 393 MEUR), en 6kning
med 1,9 %. Exklusive den strukturella nedgangen i
pappersverksamheten tkade omséttningen med 4,9 %.

e Det operativa rorelseresultatet minskade med 12,8 % till
191 MEUR (219 MEUR), framst pa grund av historiskt
laga priser pa lovvedsmassa och hogre fasta kostnader.

Helaret 2016 (jamfort med 2015)

e Omsattningen minskade med 2,4 % till 9 802 MEUR
(10 040 MEUR). Exklusive den strukturella nedgangen i
pappersverksamheten och det avyttrade Barcelona-
bruket 6kade omsattningen med 3,1 %, framst pa grund
av inkdrning av kraftlinerbruket i Varkaus och
konsumentkartonganléaggningen i Beihai.

e Det operativa rérelseresultatet minskade med 3,4 % till
884 MEUR (915 MEUR), till stor del beroende pa
historiskt laga priser pa I6vvedsmassa, en negativ effekt
pa 74 MEUR fran driftsattningen i Beihai samt hogre
fasta kostnader hanforliga till omvandlingsprojekt och
intensifierad innovationsaktivitet i division Biomaterials.
Division Paper paverkade det operativa rorelseresultatet
positivt med 134 MEUR.

e Resultat per aktie (EPS): 0,59 EUR (1,02 EUR).
Resultat per aktie (EPS) exkl. jamférelsestérande poster
minskade till 0,65 EUR (1,24 EUR).

e  Starkt kassaflode fran den lopande verksamheten pa
1 633 MEUR (1 556 MEUR), kassaflode efter
investeringar 834 MEUR (599 MEUR).

e  Styrelsen foreslar att utdelningen 6kas fran 0,33 EUR
per aktie till 0,37 EUR per aktie

Transformation

Ink6rningen av Beihai-bruket gar hittills snabbare &n
planerat bade vad galler kvalitet och
produktionsvolymer. Konsumentkartongmaskinen
berdknas na full produktionskapacitet inom 18-24
manader fran driftstarten i maj 2016. Anlaggningen for
tillverkning av blekt kemitermomekanisk massa (BCTMP
Bleached Chemical Thermo Mechanical Pulp) driftsattes
under fjarde kvartalet. EBITDA for anlaggningen
beréknas na break-even under forsta kvartalet 2018.

e  Stora Enso omprévar sina planer pa att bygga ett bruk
for kemisk massa i Beihai i Kina.

e Inkdrningen av kraftlinerbruket i Varkaus gar framat.
Bruket berdknas producera for fullt under andra halvan
av 2017. Rorelseresultatet beraknas na break-even
under andra kvartalet 2017.

e Inkorning pagar for den nya produktionsenheten for
byggkomponenter i tré (LVL) i Varkaus. Man beréknar
uppna full kapacitet till mitten av 2018.

Utsikter

For forsta kvartalet 2017 vantas omsattningen bli i niva med
de 2 438 MEUR och det operativa rorelseresultatet férvantas
bli i nivd med det resultat pa 191 MEUR som redovisas for
fiarde kvartalet 2016. Utsikterna for forsta kvartalet 2017
inkluderar negativ paverkan fran driftsattningen av Beihai
och kraftverksstoppet vid Enocell-bruket med 34 MEUR
respektive 10 MEUR. Det finns inga planer pa stora
underhallsstopp under forsta kvartalet 2017.

Stora Enso kommer att inleda ett vinstforbattringsprogram
med malet att minska kostnaderna med 50 MEUR per ar och
med fullt genomslag under 2018.



NETTOSKULD/OPERATIVT EBITDA

Resultatsammanfattning
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Operativ ROCE

Operativ ROCE exkl. Beihai investering

Nyckeltal

Foréandring % Foréndring % Foréandring %
MEUR Q4/16 Q4/15  Q4/16-Q4/15 Q3/16  Q4/16-Q3/16 2016 2015 2016-2015
Omsattning 2438 2487 -2,0% 2393 1,9% 9802 10040 -2,4%
Operativt EBITDA? 310 351 -11,7% 343 -9,6 % 1371 1408 -2,6 %
Operativ EBITDA-marginal1 127% 14,1% 14,3 % 140% 14,0%
Operativt rorelseresultat 191 242 -21,1 % 219 -12,8 % 884 915 -3,4%
Operativ rorelsemarginal 7,8 % 9,7 % 9,2 % 9,0 % 9,1 %
Rorelseresultat (IFRS) 145 393 -63,1 % 196 -26,0 % 783 1059 -26,1 %
Resultat fore skatt exkl. jamforelsestdérande
poster 110 610 -82,0 % 170 -35,3 % 575 1048 -45,1 %
Resultat fére skatt 76 360 -78,9 % 161 -52,8 % 541 814 -33,5%
Periodens nettoresultat 56 407 -86,2 % 119 -52,9 % 407 783 -48,0 %
Investeringar 194 355 -45,4 % 150 29,3 % 729 989 -26,3 %
Investeringar utom de i biologiska tillgangar 170 331 -48,6 % 127 33,9 % 638 912 -30,0 %
Avskrivningar och nedskrivningar exkl.
jamforelsestdrande poster 131 121 8,3% 124 5,6 % 502 517 -29%
Réntebarande nettoskuld 2726 3240 -15,9 % 2 899 -6,0 % 2726 3240 -15,9 %
Avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE) % 89% 113% 10,1 % 102% 10,6 %
Resultat per aktie (EPS),
exklusive jamforelsestdrande poster, EUR 0,17 0,78 0,17 0,65 1,24
Resultat per aktie (EPS), EUR 0,12 0,53 0,16 0,59 1,02
Avkastning pa eget kapital (ROE) 39% 30,7% 8,4 % 72% 146 %
Skuldsattningsgrad 0,47 0,60 0,52 0,47 0,60
Nettoskuld/Operativt EBITDA senaste
12 ménadema® 2,0 2,3 2,1 2,0 2,3
Fasta kostnader/Omsattning 258% 25,7% 25,5% 253% 25,0%
Eget kapital per aktie, EUR 7,36 6,83 7,8% 7,13 32% 7,36 6,83 7,8 %
Medelantal anstéllda 26 135 26 080 0,2% 26 819 -26% 26269 26783 -1,9%
TRI-frekvens 10,9 12,6 -13,5% 10,52 3,8% 11,7 11,0 6,4 %
LTA-frekvens 4,3 5,6 -23.2% 4,42 23% 4,4 4,7 -6,4 %

Operativa nyckeltal: se avsnittet ICKE IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Del&rsrapport.
Jamforelsestérande poster: se avsnittet ICKE IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Deldrsrapport.
TRI-frekvens = antal registrerade incidenter per en miljon arbetade timmar.
LTA-frekvens = antal olyckor som resulterar i frAnvaro per en miljon arbetade timmar.
! siffrorna for jamforda perioder har raknats om enligt den nya redovisningsmodellen, se avsnittet Ny redovisningsmodell géllande kostnader for odling och skotsel av

biologiska tillgangar under rubriken Delarsrapport.

2 Omraknad pé grund av tillkommande data efter delarsrapporten for tredje kvartalet.

Leveranser och produktion

Forandring %

Forandring %

Férandring %

Q4/16 Q4/15  Q4/16-Q4/15 Q3/16  Q4/16-Q3/16 2016 2015 2016-2015
Leveranser av kartong, 1 000 ton 876 741 18,2 % 864 1,4% 3376 3045 10,9 %
Produktion av kartong, 1 000 ton 984 840 17,1 % 953 33% 3775 3394 11,2 %
Leveranser av wellpappférpackningar, milj. m? 276 274 0,7 % 274 0,7% 1082 1112 -2,7%
Leveranser av marknadsmassa, 1 000 ton 570 486 17,3 % 525 8,6 % 2068 1873 10,4 %
Leveranser av traprodukter, 1 000 m* 1228 1157 6,1 % 1143 74% 4814 4 490 72%
Leveranser av papper, 1 000 ton 1207 1424 -15,2 % 1272 51% 5141 5778 -11,0 %
Produktion av papper, 1 000 ton 1219 1435 -15,1 % 1243 -1,9% 5155 5794 -11,0 %
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Vd:s kommentar

Vd:s kommentar

2016 har varit en viktig milstolpe i var transformation. Vi har
slutfort en stor del av vart omfattande investeringsprogram
och vi fortsatter att ha starkt fokus pa kunder och innovation.
Det gor att vi ar val forberedda fér 2017 och vidare framat.

Exklusive den strukturella nedgangen i
pappersverksamheten 6kade omséattningen under fjiarde
kvartalet med 4,5 %, framst pa grund av inkorning av
kraftlinerbruket i Varkaus och
konsumentkartonganléggningen i Beihai. Det operativa
rérelseresultatet blev 191 MEUR jamfort med 242 MEUR for
ett ar sedan. Det beror framst p& historiskt laga priser pa
I6vvedsmassa som paverkar negativt med 35 MEUR, negativ
paverkan pa 25 MEUR hanforlig till inkdrning av
verksamheten i Beihai samt kraftverksstopp vid Enocell-
bruket som paverkar negativt med 5 MEUR. For andra
kvartalet i rad har vi haft ett starkt kassafléde fran den
I6pande verksamheten (461 MEUR). Balansrakningen har
fortsatt starkts med en kvot nettoskuld/operativt EBITDA pa
2,0.

Var omvandling fortsatter och inkdrningen av Beihai-bruket
gar hittills snabbare &n planerat. Gladjande nog galler det
bade kvalitet och produktionsvolymer. Som tidigare
meddelats omprovar vi nu ocksa vara planer pa att bygga ett
bruk for kemisk massa i Beihai i Kina. Eventuellt beslut
kommer inte att paverka verksamheten vid Beihai-bruket.
Det ar ett IGnsammare alternativ for oss att kdpa kemisk
massa till Beihai-bruket p& marknaden eller anvanda vara
nuvarande egna tillgangar av I6vvedsmassa.

Inkorningen av kraftlinerbruket i Varkaus gar framat och vi
raknar med att rérelseresultatet nar break-even under andra
kvartalet 2017. Den nya produktionsenheten for
byggkomponenter i tra (LVL) i Varkaus &r ocksa i drift och
produktionsoptimering pagér. Over 70 % av produkterna
certifierades under fjarde kvartalet och aterstdende
certifieringar forvantas bli klara under forsta kvartalet 2017.
Monteringen av det forsta bostadshuset i Wood City i
Helsingfors inleddes i december. Wood City byggs i massivt
tra och i flervaningshusen anvands LVL fran var anlaggning i
Varkaus.

Vi fortsétter att investera for att paskynda var transformation
till ett foretag inom férnybara material. | januari meddelade vi
att vi kommer att investera totalt 9,1 MEUR for att fortsatta
kommersialiseringen av mikrofibrillar cellulosa (MFC) inom
kartongfdrpackningar. Investeringen beror finska och
svenska konsumentkartonganléggningar. MFC &r ett material
som vi tror mycket pa da det ar ett mycket starkt material
tillverkat uteslutande av férnybar ravara. Det kan ersatta
fossilbaserade material, som plast, pa manga olika omraden.
Dessutom investerar vi 12 MEUR i byggandet av en ny
anlaggning for tillverkning av biokompositgranulat i Sverige.

Det ar annu ett exempel pa att vi kan tillhandahalla
innovativa och mer hallbara alternativ till plast. Division
Paper avslutade aret mycket starkt trots en fortsatt svar
marknad.

Jag ar mycket glad for det pris vi tilldelats som en av
varldens ledande nar det galler att bekdmpa den globala
uppvarmningen. Vi finns med pa den "Supplier Climate A
List” som sammanstélls av den internationella ideella
organisationen CDP som arbetar for att framja en hallbar
ekonomi. For andra aret i rad har ocksa var
hallbarhetsrapport utsetts till den basta i Finland av Finlands
ledande ideella natverk fér ansvarsfullt féretagande. Det ar
tillfredsstallande att rapporten ocksa rankas bland de basta
av medier och av studenter inom hallbart foretagande.

Jag ar glad att kunna séga att trots att vi investerar fér Stora
Ensos framtid kan vi ocksa hoja utdelningen till vara
aktieagare. Var styrelse foreslar en utdelning om 0,37 EUR
per aktie, en hojning med 0,04 EUR jamfort med féregdende
ar.

Som alltid vill jag tacka vara kunder for gott affarssamarbete,
vara medarbetare for deras engagemang och vara
investerare for deras fértroende.

Karl-Henrik Sundstrém, vd

Foreslagen utdelning per aktie

0,37 EUR

Avkastning pa sysselsatt kapital (2016)

10,2 %

(M3l >13 %)

Nettoskuld/operativt EBITDA

2,0

(Mal <3,0)
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Resultat

Avstamning av operativ Idnsamhet

Forandring % Forandring % Forandring %
MEUR Q4/16 Q4/15 Q4/16-Q4/15 Q3/16 Q4/16—-Q3/16 2016 2015 2016-2015
Operativt EBITDA? 310 351 -11,7 % 343 -9,6 % 1371 1408 -2,6 %
Investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden, opera’(iva2 31 22 40,9 % 17 82,4 % 80 80 0,0 %
Operativ minskning i vardet av biologiska
tillgangar -19 -10 -90,0 % -17 -11,8 % -65 -56 -16,1 %
Avskrivningar och nedskrivningar exkl.
jamforelsestérande poster -131 -121 -8,3% -124 -5,6 % -502 -517 2,9%
Operativt rérelseresultat 191 242 21,1 % 219 -12,8 % 884 915 -3,4%
Vardering till verkligt varde och icke-
operativa poster3 -12 401 -103,0 % -14 14,3 % -67 378 -117,7 %
Jamforelsestérande poster4 -34 -250 86,4 % -9 -277,8 % -34 -234 85,5 %
Rérelseresultat (IFRS) 145 393 -63,1 % 196 -26,0 % 783 1059 -26,1 %

! Omriknade enligt den nya redovisningsmodellen, se avsnittet Ny redovisningsmodell géllande kostnader for odling och skétsel av biologiska tillgdngar under rubriken

Delarsrapport.
Koncernens andel av operativt rorelseresultat i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

3 vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar aktierelaterade incitamentsprogram och darmed férenad risksakring, utslappsrétter for koldioxid, vardering

av biologiska tillgangar och koncernens andel av skatter och finansnetto i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.
4 Jamforelsestorande poster redovisas i avsnittet Delarsrapport.

Resultat fjarde kvartalet 2016 (j&mfort med Q4/2015)

Analys av forandring i omsattning Q4/2015 till Q4/2016

Omséttning Q4/2015, MEUR 2 487
Pris och mix 2%
Valuta 0%
Volym 3%
Ovrig omséttning® 0%
Totalt fore strukturella férandringar 1%
Strukturella férandringar? -3%
Totalt 2%
Omséttning Q4/2016, MEUR 2438

L virke, energi, papper for atervinning, biprodukter m.m.

2 Nedlaggningar, storre investeringar, avyttringar och forvarv.

Koncernens omsattning pa 2 438 MEUR var 49 MEUR eller 2,0 % lagre jamfort med samma period forra aret. Exklusive den
strukturella nedgangen i pappersverksamheten tkade omsattningen med 4,5 %, pa grund av storre volymer som endast delvis
motverkades av lagre massapriser, sarskilt pa I6vvedsmassa. Avyttringarna av pappersbruken i Kabel och Arapoti och av
anlaggningen i Suzhou samt ombyggnaden av pappersbruket i Varkaus till produktion av kraftliner minskade omséttningen med
131 MEUR.

Det operativa rorelseresultatet var 191 MEUR (242 MEUR), en minskning med 51 MEUR jamfort med féregdende ar. Negativ
paverkan fran inkdrningen av Beihai-bruket i Kina och kraftverksstoppet vid Enocell-bruket i Finland minskade det operativa
rorelseresultatet for fiarde kvartalet med 25 MEUR respektive 5 MEUR. Den operativa rorelsemarginalen var 7,8 % (9,7 %).
Lagre forsaljningspriser i lokala valutor — framst pa grund av historiskt Iaga priser pa I6vvedsmassa inom Biomaterials som
paverkats negativt med 35 MEUR — minskade det operativa rorelseresultatet med 48 MEUR. Okningen av fasta kostnader med
29 MEUR framst pa grund av omvandlingsprojekt som kommit igang — Beihai, kraftliner- och LVL-anlaggningarna i Varkaus,
moderniseringen av sagverket i Muréw samt innovationscentren — motverkades delvis av storre volymer motsvarande 14
MEUR. De rorliga kostnaderna forblev oférandrade i och med att hogre transportkostnader kompenserades av lagre kostnader
for virke. Avskrivningarna 6kade med 16 MEUR trots 3 MEUR lagre avskrivningar i division Paper pa grund av nedskrivning av
anlaggningstillgangar i den europeiska tidningspappersdelen. Positiv valutakurspaverkan forbattrade det operativa
rorelseresultatet med 20 MEUR och resultatet fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 6kade med 9 MEUR.

Planerade och oplanerade produktionsstopp for papper var 6 % (7 %), for kartong 7 % (6 %) och for sagade travaror inga (3 %).

Under fjarde kvartalet 2016 var medelantalet anstéllda i hela koncernen cirka 26 100, vilket &r 50 fler &n under motsvarande
kvartal forra aret. Medelantalet anstallda i Europa under kvartalet var cirka 19 400, vilket &r 300 farre an under motsvarande
kvartal forra aret. | Kina var medelantalet anstéllda cirka 5 600, vilket &r 600 fler &n forra aret.

Vardering till verkligt varde och icke-operativa poster har paverkat rorelseresultatet negativt med 12 MEUR (401 MEUR positivt).
Mest paverkar varderingen av biologiska tillgangar till verkligt varde. Det verkliga vardet pa de biologiska tillgdngarna i
koncernens intressebolag, dvs. investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden, 6kade med cirka 52 MEUR i Bergvik
Skog AB och med 83 MEUR i Tornator Oyj. Det verkliga vardet pa de biologiska tillgangarna i division Consumer Boards
plantager i Guangxi i Kina minskade med 101 MEUR under fjarde kvartalet. Det verkliga vardet pa de biologiska tillgangarna i
Stora Ensos saméagda brasilianska verksamhet Veracel minskade med 6 MEUR. Den stora forandringen jamfort med forra aret
beror framst pé att varderingen till verkligt varde av biologiska tillgangar i Bergvik Skog AB under fjarde kvartalet 2015 6kade
med cirka 430 MEUR netto efter skatt pa grund av att den diskonteringsranta efter skatt som Bergvik Skog anvant for att
vardera sina biologiska tillgangar minskat fran 6,25 % till 5,2 %.

Stora Ensos bokslut 2016 i sammandrag
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Resultat

Resultat per aktie var 0,12 EUR (0,53 EUR) och resultat per aktie exklusive jamforelsestérande poster var 0,17 EUR (0,78
EUR).

| resultatrakningen for fjarde kvartalet 2016 redovisar koncernen jamforelsestérande poster som ger en negativ nettoeffekt pa
cirka 34 MEUR (negativ 250 MEUR) pa rorelseresultatet och en negativ effekt pa cirka 11 MEUR pé inkomstskatten. | division
Paper uppstod en positiv jamforelsestérande post pa 155 MEUR hanforlig till avyttringen av anlaggningen i Suzhou i Kina.
Nedskrivning av anlaggningstillgang resulterade i en negativ jamforelsestérande post pa 78 MEUR i division Papers europeiska
tidningspappersenhet och en nedskrivning pd 12 MEUR i division Packaging Solutions wellpappenhet i Kina. Av detta belopp ar
11 MEUR nedskrivning av goodwill och 1 MEUR nedskrivning av anlaggningstillgang.

Forutom en minskning av det verkliga vardet pa division Consumer Boards skogsverksamhet i Guangxi i Kina finns en negativ
jamforelsestérande post pa 77 MEUR som hanfér sig till minskning av vardet pa biologiska tillgangar till under
anskaffningsvardet. Minskningen beror framst pa neddragna lager pa grund av att en storre andel av skogen &n vad man
tidigare raknat med &ar 6vermogen. Dessutom finns en negativ jamforelsestérande post pa 22 MEUR som hanfor sig till 6kade
avsattningar for miljoatgarder vid flera anlaggningar inom division Paper och i segmentet Ovriga.

Finansiella nettokostnader p& 69 MEUR var 36 MEUR hdogre an for ett ar sedan. Rantekostnaderna netto 6kade med 7 MEUR,
framst beroende pa lagre kapitaliserad ranta och lagre ranteintakter fran placeringar som endast delvis kompenseras av lagre
rantekostnader. Ovriga finansiella kostnader var netto 12 MEUR hdgre, framst beroende pa att rantederivat varderats till verkligt
varde. Nettoeffekten av valutakursutvecklingen under fjarde kvartalet avseende kassa och bank, rantebarande tillgangar och
skulder samt tillhérande sakringar uppgar till minus 23 MEUR (minus 6 MEUR), framst pa grund av en uppskrivning av 1an i
utlandsk valuta i dotterbolag och saméagda bolag.

Analys av férandring i sysselsatt kapital 31 december 2015 till 31 december 2016

MEUR Sysselsatt kapital
31 december 2015 8 753
Investeringar efter avdrag for avskrivningar 90
Nedskrivningar och aterforing av nedskrivningar -53
Verklig vardering av biologiska tillgdngar -120
Kostnader for odling och skétsel av biologiska tillgangar -141
Tillgangligt for férsaljning: operativt (framst PVO) 122
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 68
Nettoskuld i formansbestamda planer -61
Operativt rorelsekapital och andra icke réantebarande poster, netto -119
Skatteskuld, netto -16
Omréakningsdifferens 76
Ovriga férandringar -5
31 december 2016 8594

Avkastningen pa sysselsatt kapital (ROCE) for fjarde kvartalet 2016 uppgick till 8,9 % (11,3 %). Exklusive den pagaende
investeringen i Beihai-bruket avseende division Consumer Board skulle den operativa avkastningen pa sysselsatt kapital
(ROCE) ha varit 12,1 % (13,3 %).

Resultat fjarde kvartalet 2016 (jJamfort med Q3/2016)

Omséttningen var 2 438 MEUR, en 6kning med 45 MEUR. Det operativa rorelseresultatet var 191 MEUR, en minskning med 28
MEUR. Lagre forséljningspriser, framfor allt nar det géller massaprodukter, minskade det operativa rorelseresultatet med 14
MEUR. Okningen av fasta kostnader med 33 MEUR, framst pa grund av inkérning av omvandlingsprojekt och
sasongsvariationer, motverkades delvis av 15 MEUR hdgre volymer. De rérliga kostnaderna var 10 MEUR hdégre, frAmst
hanforligt till energikostnader. Resultat fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden var 14 MEUR béttre.

Resultat helaret 2016 (jamfort med 2015)

Analys av forandring i omséttning fran 2015 till 2016

Omséttning 2015, MEUR 10 040
Pris och mix -2%
Valuta 0%
Volym 2%
Ovrig omséttning® 1%
Totalt fore strukturella foréandringar 1%
Strukturella férandringar? -3%
Totalt -2%
Omsattning 2016, MEUR 9 802

! virke, energi, papper for atervinning, biprodukter m.m.
2 Nedlaggningar, storre investeringar, avyttringar och forvéarv.
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Resultat

Omséttningen uppgick till 9 802 MEUR (10 040 MEUR) eller 2,4 % lagre &n aret innan, framst beroende pa strukturella
forandringar i division Paper samt klart lagre priser pa I6vvedsmassa i division Biomaterials. Storre volymer i divisionerna
Consumer Board och Packaging Solutions 6kade omsattningen..

Det operativa rorelseresultatet minskade med 3,4 % till 884 MEUR (915 MEUR), framst pa grund av betydligt lagre
forsaljningspriser i division Biomaterials motsvarande 128 MEUR, varav 87 MEUR ar hanforligt till historiskt laga priser pa
Idvwvedsmassa. Koncernens fasta kostnader var 89 MEUR hdgre vilket ar hanforligt till omvandlingsprojekt och tkad
innovationstakt i division Biomaterials. Valutakursforandringar och lagre rorliga kostnader hade en positiv effekt. Det operativa
rorelseresultatet var 134 MEUR eller 174 % hogre an for ett ar sedan till foljd av lagre rorliga kostnader och atstramningar av
fasta kostnader.

De finansiella nettokostnaderna pa 242 MEUR var 3 MEUR lagre an motsvarande period for ett &r sedan. Rantekostnaderna
netto minskade med 26 MEUR pa grund av lagre skuldniva och lagre rantesatser. Ovriga finansiella kostnader var netto 23
MEUR hogre, framst beroende pa att rantederivat varderats till verkligt varde och hogre kostnader for aterkop av obligationer.
Nettoeffekten av valutakursutvecklingen under 2016 avseende kassa och bank, rantebarande tillgangar och skulder samt dartill
hérande sakringar var negativ med 43 MEUR (negativ med 43 MEUR), framst pa grund av en uppskrivning av lan i utlandsk
valuta i dotterbolag och saméagda bolag.

Finansiering fjarde kvartalet 2016 (jamfort med Q3/2016)

Kapitalstruktur

MEUR 31 dec 16 30 sep 16 30jun 16 31 mar 16 3ldec 15
Operativa anlaggningstillgdngar* 6 785 6 941 6 987 6794 6 822
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 1594 1455 1474 1545 1570
Operativt rérelsekapital, netto 825 801 839 980 884
Langfristiga icke rantebarande poster, netto -554 -494 -458 -464 -476
Operativt kapital, totalt 8 650 8 703 8842 8 855 8 800
Skatteskuld, netto -56 -85 -66 -58 -47
Sysselsatt kapital 8 594 8 618 8776 8797 8 753
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare 5 806 5624 5492 5500 5388
Innehav utan bestdmmande inflytande 62 95 106 112 125
Réntebérande nettoskuld 2726 23899 3178 3185 3240
Finansiering totalt 8594 8 618 8776 8797 8 753

H operativa anlaggningstillgéngar ingar fastigheter, maskiner och inventarier, goodwill, biologiska tillgangar, utslappsratter samt operativa aktier tillgangliga for forsaljning
och 6vriga immateriella tillgngar.

Sammanlagda outnyttjade kreditlimiter uppgick oféréndrat till 700 MEUR och kassa- och banktillgodohavanden efter avdrag for
checkrakningskrediter 6kade med 174 MEUR till 949 MEUR, framst beroende pa starkt kassaflode fran den I6pande
verksamheten och mottagen delbetalning for avyttringen av anlaggningen i Suzhou. Darutéver har Stora Enso tillgang till olika
langfristiga finansieringskallor for upp till 1 000 MEUR (900 MEUR).

Nettoskulden uppgick till 2 726 MEUR, en minskning med 173 MEUR jamfort med foregaende kvartal.

Det verkliga vardet av PVO-aktierna, som ar bokférda som investering tillganglig fér forséljning, 6kade under kvartalet med 20
MEUR till 242 MEUR. Férandringen av det verkliga vardet &r framst ett resultat av hégre elpriser. Férandringarna av verkligt
varde redovisas i Ovrigt totalresultat inom eget kapital.

Kvoten nettoskuld/operativt EBITDA for de senaste tolv manaderna var 2,0 (2,1). Per den 31 december 2016 var
skuldséattningsgraden 0,47 (0,52).
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Kassaflode fjarde kvartalet 2016

Resultat

Kassafléde
Foréndring
Foréndring % Forandring % %
MEUR Q4/16 Q4/15 Q4/16-Q4/15 Q3/16 Q4/16-Q3/16 2016 2015 2016-2015
Operativt EBITDA 310 351 -11,7 % 343 -9,6 % 1371 1408 -2,6 %
Jamforelsestorande poster i operativt EBITDA -26 -41 36,6 % -3 n/m =77 -24 -220,8 %
Utdelning fran investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden - - - - - 58 32 81,3 %
Ovriga justeringar -3 -2 -50,0 % -7 57,1 % -2 -1 -100,0 %
Forandring i rorelsekapital 180 104 73,1 % 57 215,8 % 283 141 100,7 %
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 461 412 11,9% 390 18,2 % 1633 1 556 4.9 %
Investeringar i anlaggningar och biologiska
tillgangar -220 -336 34,5% -213 -3,3% -798 -956 16,5 %
Investeringar i intressebolag -1 -1 0,0 % 0 -100,0 % -1 -1 0,0 %
Kassaflode efter investeringar 240 75 220,0 % 177 35,6 % 834 599 39,2 %

Kassaflodet efter investeringar under fjarde kvartalet 2016 uppgick till 240 MEUR. Sysselsatt kapital minskade med 180 MEUR,
framst beroende pa storre leverantérsskulder och mindre kundfordringar. Investeringar i anlaggningar och biologiska tillgangar
uppgick till 220 MEUR. Utbetalningar hanférliga till tidigare gjorda avsattningar for omstruktureringar och miljoatgarder uppgick

till 12 MEUR.

Investeringar

Under fjarde kvartalet 2016 har investeringar okat vardet pa anlaggningar och biologiska tillgangar med 194 MEUR, varav 170
MEUR ar anlaggningar och 24 MEUR biologiska tillgangar. Avskrivningarna for fjarde kvartalet 2016 uppgick till 131 MEUR.
Investeringar i anlaggnings- och biologiska tillgangar har medfort ett kassautflode pa 220 MEUR under fjarde kvartalet.

De viktigaste pagaende projekten under fjarde kvartalet 2016 var en ny anlaggning for extrusionsbeldggning med polyetylen
(PE) och ett automatiskt rullager vid Imatra-bruket i Finland samt investeringen i en PE-anlaggning vid Beihai-bruket.

Prognos for investeringar, kapitaltillskott och avskrivningar 2017

MEUR Prognos fér 2017
Investeringar 600-650
Avskrivningar 490-510
Operativ minskning i vardet av biologiska tillgangar 50-70

| investeringsprognosen ingar cirka 100 MEUR for koncernens biologiska tillgangar, cirka 52 MEUR f6r en ny anlaggning for
extrusionsbelaggning med polyetylen (PE) och ett automatiskt rullager vid Imatra-anlaggningen i Finland, 26 MEUR f6r PE-
belaggningsenhet vid Beihai-anlaggningen, 20 MEUR for ny fluffkapacitet vid bruket i Skutskar och 19 MEUR for att sl& ihop

tillverkningen av wellpappforpackningar i Finland.
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Segment

Segment fjarde kvartalet 2016 (jamfort med Q4/2015)

Consumer Board
Driftsattning av Beihai-bruket, forbattrade resultat i dvrig verksamhet
Division Consumer Board utvecklar och levererar konsumentkartong for tryck- och férpackningslésningar. Det breda urvalet av kartong och

barriarskikt lampar sig for optimerade férpackningslosningar for véatskor, livsmedel, lakemedel och lyxvaror. Vi levererar till varuméarkesagare
6ver hela varlden och expanderar pa tillvaxtmarknader som Kina, 6vriga Asien och Stillahavsomradet for att méta den ckade efterfragan.

Forandring % Forandring % Forandring %
MEUR Q4/16 Q4/15 Q4/16-Q4/15 Q3/16 Q4/16-Q3/16 2016 2015 2016-2015
Omsaéttning 580 560 3,6 % 599 -3,2% 2 342 2 340 0,1%
Operativt EBITDA? 92 94 2,1% 118 -22,0% 447 466 -4,1%
Operativ EBITDA-marginall 15,9 % 16,8 % 19,7 % 19,1 % 19,9%
Operativt rérelseresultat 38 53 -28,3 % 67 -43,3 % 254 290 -12,4 %
Operativ rorelsemarginal 6,6 % 9,5% 11,2 % 10,8 % 12,4 %
Operativ ROOC? 7,4 % 10,6 % 12,9 % 12,7 % 15,5 %
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten (icke IFRS) 114 152 -25,0% 89 28,1 % 453 481 -5,8 %
Kassaflode efter investeringar (icke
IFRS) 13 -15 186,7 % -30 143,3 % 40 21 90,5 %
Leveranser av kartong, 1 000 ton 639 575 11,1 % 650 -1,7% 2 507 2 458 2,0%
Produktion av kartong, 1 000 ton 663 575 15,3 % 647 2,5% 2 554 2 490 2,6 %

! Omraknade enligt den nya redovisningsmodellen, se avsnittet Ny redovisningsmodell gallande kostnader for odling och skétsel av biologiska tillgdngar under rubriken
Delarsrapport.

2 Operativ ROOC = 100 % x operativt rorelseresultat/genomsnittligt operativt kapital.

Operativa nyckeltal: se avsnittet ICKE IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Delarsrapport

e  Omsattningen har dkat med 20 MEUR eller 4 % till 580 MEUR, framst beroende pa driftsattningen av Beihai-bruket.

e Det operativa rorelseresultatet exklusive verksamheten i Beihai 6kade med 10 MEUR, framst beroende pa genomférda
effektiviseringar och lagre virkespriser. Verksamheten i Beihai har under fjarde kvartalet paverkat negativt med 38 MEUR,
det vill saga med 25 MEUR mer &n for motsvarande period forra aret.

e Inkorningen av Beihai-anlaggningen gar hittills snabbare &n planerat bade vad géller kvalitet och produktionsvolymer.
Konsumentkartongmaskinen beraknas na full produktionskapacitet inom 18—-24 manader fran starten i maj 2016.
Inkdrningen av Beihai-anlaggningen forvantas paverka det operativa rorelseresultatet for forsta kvartalet 2017 negativt med
34 MEUR (21 MEUR for ett ar sedan), inklusive en kvartalsmassig avskrivning pa 10 MEUR. Under 2016 producerades
140 000 ton konsumentkartong vid Beihai-anlaggningen.

e Anlaggningen for tillverkning av blekt kemitermomekanisk massa (BCTMP) i Beihai driftsattes under fjarde kvartalet som
planerat.

e |januari 2017 meddelade Stora Enso att man omprovar planerna pa att bygga en anlaggning for tillverkning av kemisk
massa i Beihai i Kina och man har inlett en process med regionledningen i Guangxi-provinsen i syfte att aterkalla den del av
investeringstillstandet som géller byggandet av ett massabruk for kemisk I6vvedsmassa. Ett samforstandsavtal mellan
Stora Enso och Guangxi-provinsens regionledning har undertecknats.

e |januari 2017 meddelade Stora Enso att man investerar totalt 9,1 MEUR i sina konsumentkartongbruk i Imatra och Ingerois

i Finland samt i Fors i Sverige for att 6ka produktionskapaciteten och fortséatta kommersialiseringen av mikrofibrillar
cellulosa (MFC) och for att intensifiera produktutvecklingen.

Marknader

Efterfragan Q4/16 jamfort  Efterfrdgan Q4/16 jamfort  Priser Q4/16 jamfort Priser Q4/16 jamfort
Produkt Marknad med Q4/15 med Q3/16 med Q4/15 med Q3/16
Konsumentkartong Europa Nagot starkare Stabil Lagre Stabila

Omsaéttning och operativt rorelseresultat

Operativ ROOC (2016)  Operativ ROOC exkl. Beihai (2016)
MEUR

L w 12,7% 36,2 %
~-pENgnER]: -

%0 % PI d derhallsst
ner nder
200 6% anerade underhallsstopp
100 3% 2017 2016
0 0% Q1 - -
Q1/15 Q2/15 Q3/15 Q4/15 QU16 Q2/16 Q3/16 Q4/16 Q2 - _
s Omsittning Operativ rérelsemarginal, % Q3 Imatra och Ingerois Imatra och Ingerois
Q4 Skoghall och Fors Skoghall och Fors
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Segment

Packaging Solutions

Inkdrningen av kraftlineranlaggningen i Varkaus snart slutférd

Division Packaging Solutions utvecklar fiberbaserade férpackningslosningar och har verksamhet i alla steg i vardekedjan fran tillverkning av
massa, andra material och forpackningar till tervinning. Vi erbjuder l6sningar till ledande konverteringsforetag, varumarkesagare och detaljister,
och hjalper dem att optimera sina resultat, minska totalkostnaden och 6ka forséljningen.

Foréandring % Forandring % Féréandring %
MEUR Q4/16 Q4/15 Q4/16-Q4/15 Q3/16 Q4/16-Q3/16 2016 2015 2016-2015
Omséttning 282 240 175% 259 8,9 % 1044 913 14,3 %
Operativt EBITDA 36 37 2,7% 37 -2,7% 129 147 -12,2 %
Operativ EBITDA-marginal 12,8 % 15,4 % 14,3 % 12,4 % 16,1 %
Operativt rérelseresultat 19 22 -13,6 % 21 -95% 64 90 -28,9 %
Operativ rérelsemarginal 6,7 % 9,2 % 8,1% 6,1 % 9,9 %
Operativ ROOC* 88% 105% 9,6 % 7,6 % 11,1%
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
(icke IFRS) 44 23 91,3% 39 12,8 % 132 138 -4,3 %
Kassaflode efter investeringar (icke-IFRS) 23 -24 195,8 % 23 0,0 % 63 20 215,0 %
Leveranser (extern) av kartong, 1 000 ton 237 166 42,8 % 214 10,7 % 869 587 48,0 %
Produktion av kartong, 1 000 ton 321 265 21,1% 306 49 % 1221 904 35,1 %
Leveranser av wellpappforpackningar, milj.
m? 276 274 0,7 % 274 0,7% 1082 1112 -2,7%

Produktion av wellpappférpackningar,
milj. m? 274 270 15% 274 0,0% 1073 1093 -1,8 %

! Operativ ROOC = 100 % x operativt rérelseresultat/genomsnittligt operativt kapital.
Operativa nyckeltal: se avsnittet ICKE IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Del&rsrapport

Omsittningen var 282 MEUR, 42 MEUR eller 18 % hdgre an foregéende ar, till stor del beroende pa driftsattningen av
kraftlinerbruket i Varkaus, ny vaxande verksamhet i Inpac i Kina samt 6kad produktion vid wellpapprévarubruken och i den
ryska wellpappenheten.

Det operativa rorelseresultatet minskade med 3 MEUR till 19 MEUR, framst beroende pa lagre forsaljningspriser pa
atervunnen wellpappravara vid den polska wellpapprévaruenheten, omvardering av gréna energicertifikat samt hogre priser
pa atervunnet papper (RCP).

Inkorningen av kraftlinerbruket i Varkaus gér framat. Bruket beréaknas producera for fullt under andra halvéret 2017. Man
raknar med att rorelseresultatet ska nd break-even under andra kvartalet 2017.

Forstudien infér en utbyggnad av Ostroteka-bruket &r inne i ett slutskede.

I november slutfordes de fackliga forhandlingarna angaende sammanslagningen av tillverkningen av wellpappférpackningar
i Finland. Stora Ensos tillverkning av wellpappférpackningar i Heinola kommer att lAggas ner och tillverkningen kommer att
flyttas till anl&aggningen i Lahtis. Som en del i sammanslagningen investerar Stora Enso cirka 19 MEUR i nya maskiner och
infrastruktur i Lahtis. Atgarderna férvéantas vara genomforda till slutet av férsta kvartalet 2018.

| januari 2017 avyttrade Stora Enso tillverkaren av forpackningsmaskiner Formeca Oy i Finland till finska bolaget Finnish
Amitec Oy. Stora Enso ar nu aterforsaljare av Formecas forpackningsmaskiner. Affaren hade ingen storre ekonomisk
paverkan.

| februari 2017 tillkannagav Stora Enso en investering pa 28 MEUR vid flutingbruket i Heinola i Finland. Malet ar att 6ka
kapaciteten och forbattra produktkvaliteten for att vidga kundbasen pa kravande marknader med kravande kunder. Den nya
anlaggningen beraknas sta fardig under andra kvartalet 2018 och ingar i Stora Ensos investeringsplan. Avkastningen pa
operativt kapital (ROOC) for denna investering berdknas éverstiga divisionens mal pa 20 %.

Marknader

Efterfrdgan Q4/16 jamfort  Efterfrdgan Q4/16 jamfort  Priser Q4/16 jamfort Priser Q4/16 jamfort
Produkt Marknad med Q4/15 med Q3/16 med Q4/15 med Q3/16
Jungfrufiberbaserad
wellpappravara Globalt Nagot starkare Starkare Nagot lagre Stabila
RCP wellpappravara Europa Nagot starkare Nagot starkare Betydligt lagre Nagot lagre
Wellpappforpackningar Europa Nagot starkare Nagot starkare Stabila Stabila
Omsaéttning och operativt rorelseresultat Operativ ROOC (2016)
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6% Planerade underhallsstopp
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0% Q1 — —
Q1/15 Q2/15 Q3/15 Q4/15 Q1/16 Q2/16 Q3/16 Q4/16 Q2 Ostroteka Ostroteka
Q3 Varkaus Heinola
= Omsattning Operativ rérelsemarginal, % Q4 Heinola Varkaus
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Biomaterials

Paverkan fran laga priser pa l6vvedsmassa

Segment

Division Biomaterials erbjuder olika massakvaliteter for att méta efterfrdgan fran tillverkare av papper, kartong, mjukpapper, textil och
hygienprodukter. Férutom andra typer av lignocellulosisk biomassa utvecklar vi ocksa nya satt att utvinna s& mycket varde som mojligt ur
trardvaran. Sockerarter och lignin kan anvandas for tillampningar inom kemisk industri, byggindustri, omvardnad och livsmedelsindustri. Vi har
en global nérvaro med anlaggningar i Brasilien, Finland, Laos, Sverige, Uruguay och USA.

Forandring %

Forandring %

Forandring %

MEUR Q4/16 Q4/15 Q4/16-Q4/15 Q3/16 Q4/16-Q3/16 2016 2016-2015
Omsaéttning 349 374 -6,7% 334 4,5% 1376 -7,3%
Operativt EBITDA? 75 113 -33,6 % 79 5,1% 361 -18,7 %
Operativ EBITDA-marginal1 21,5 % 30,2 % 23,7 % 26,2 % 29,9 %

Operativt rérelseresultat 40 81 -50,6 % 43 -7,0% 224 -28,4 %
Operativ rorelsemarginal 11,5% 21,7 % 12,9% 16,3 % 21,1 %

Operativ ROOC? 6,1 % 12,7 % 6,7 % 8,5 % 12,4 %

Kassaflode fran den I6pande

verksamheten (icke IFRS) 79 127 -37,8% 97 -18,6 % 419 8,8 %
Kassaflode efter investeringar (icke

IFRS) 37 91 -59,3 % 64 -42,2 % 278 48,7 %
Leveranser av massa, 1 000 ton 651 644 1,1 % 613 6,2 % 2 508 0,4 %

! Omraknade enligt den nya redovisningsmodellen, se avsnittet Ny redovisningsmodell gallande kostnader for odling och skétsel av biologiska tillgdngar under rubriken

Delarsrapport.

2 Operativ ROOC = 100 % x operativt rorelseresultat/genomsnittligt operativt kapital.
Operativa nyckeltal: se avsnittet ICKE IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Deldrsrapport

e  Omsattningen minskade med 25 MEUR till 349 MEUR, framst pa grund av lagre forsaljningspriser, sarskilt pa
I6vvedsmassa som paverkat med 35 MEUR.

e Det operativa rorelseresultatet blev 40 MEUR, en minskning med 41 MEUR, framst pa grund av historiskt laga priser pa
I6vvedsmassa. Problemen med Enocells kraftverk paverkade det operativa rérelseresultatet for fjarde kvartalet negativt
med 5 MEUR pa grund av forlorad produktion och férsamrad energibalans. Reparationsarbetena har inletts och forvantas
paverka forsta kvartalet 2017 med cirka minus 10 MEUR pa grund av langa ledtider bade for reservdelar och for utférande.

o Demoanléaggningen for utvinning av xylos ur bagass i Raceland i USA inledde sin verksamhet under fjarde kvartalet 2016
och man raknar med att leverera de forsta omgangarna xylos under 2017. Det forsta kommersiella kontraktet for leverans

av xylos har undertecknats.

Marknader

Efterfradgan Q4/16 jamfort  Efterfragan Q4/16 jamfort  Priser Q4/16 jamfort Priser Q4/16 jamfort
Produkt Marknad med Q4/15 med Q3/16 med Q4/15 med Q3/16
Barrvedsmassa  Europa Stabil Stabil Stabila Stabila
Lévvedsmassa Europa Néagot svagare Nagot starkare Betydligt lagre Nagot lagre

Omséttning och operativt rorelseresultat
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Wood Products

Strategiska investeringar under inkoérning, fokus pa vardeskapande
Division Wood Products levererar mangsidiga virkesbaserade produkter till bygg- och inredningsindustrin. Vart produktutbud tacker alla
omraden inom stadsbyggnation, bland annat massiva konstruktionselement i tra, trakomponenter och pellets. En mangd sagade travaror
kompletterar urvalet. Vara kunder ar huvudsakligen bygg- och snickeriféretag, grossister och detaljister. Wood Products verkar globalt och har

Over 20 produktionsanléggningar i Europa.

Forandring %

Forandring %

Segment

Forandring %

MEUR Q4/16 Q4/15 Q4/16—Q4/15 Q3/16  Q4/16-Q3/16 2016 2015 2016-2015
Omséttning 395 395 0,0% 385 2,6 % 1595 1603 -0,5%
Operativt EBITDA 24 26 7,7 % 30 -20,0 % 118 111 6,3 %
Operativ EBITDA-marginal 6,1 % 6,6 % 7,8 % 7,4 % 6,9 %

Operativt rorelseresultat 17 21 -19,0 % 22 22,7 % 88 81 8,6 %
Operativ roérelsemarginal 4,3 % 53 % 57% 55 % 51%

Operativ ROOC* 13,1% 16,6 % 17,5% 16,8% 157%

Kassaflode fran den Iépande verksamheten

(icke IFRS) -3 10 -130,0 % 44 -106,8 % 142 118 20,3 %
Kassaflode efter investeringar (icke IFRS) -11 -21 47,6 % 23 -147,8 % 75 59 27,1 %
Leveranser av traprodukter, 1 000 m* 1176 1116 54 % 1107 6,2 % 4 643 4 334 7,1 %

! Operativ ROOC = 100 % x operativt rérelseresultat/genomsnittligt operativt kapital.
Operativa nyckeltal: se avsnittet ICKE IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Del&rsrapport

e  Omsattningen lag kvar pa 395 MEUR med nagot lagre priser som kompenserades av tkad forsaljning fran strategiska
investeringar som den nya produktionsenheten for byggkomponenter i tra (fanerlaminattré, LVL) i finska Varkaus och
moderniseringen av sagverket i polska Muréw.

e Det operativa rorelseresultatet minskade med 4 MEUR till 17 MEUR. Okade volymer ats upp av 6kade fasta kostnader och
avskrivningar, framst hanforliga till de strategiska investeringarna. Nagot lagre forsaljningspriser minskade det operativa

rérelseresultatet.

¢ Den nya produktionsenheten for byggkomponenter i tra (LVL) i Varkaus &r i drift och produktionsoptimering pagar. Man
beraknar uppna full kapacitet till mitten av 2018. Over 70 % av produkterna certifierades under fjarde kvartalet och
aterstdende certifieringar forvantas bli klara under forsta kvartalet 2017.

e  Fdrstudien for byggandet av en tillverkningsenhet for korslimmat tré (CLT) vid Gruvons bruk i Varmland kommer att

slutféras under varen.

e |januari 2017 meddelade Stora Enso att man ska investera 12 MEUR i byggandet av en ny tillverkningsenhet fér
biokompositgranulat vid Hylte bruk i Smaland med en kapacitet pa cirka 15 000 ton per ar. Produktionen beraknas starta

under forsta kvartalet 2018.

e |januari 2017 blev division Wood Products officiell regional partner i World Green Building Councils europeiska natverk.
Marknader

Efterfragan Q4/16 Efterfragan Q4/16 Priser Q4/16 jamfort Priser Q4/16 jamfort
Produkt Marknad jamfort med Q4/15 jamfort med Q3/16 med Q4/15 med Q3/16
Traprodukter Europa Starkare Stabil Stabila Stabila
Omsaéttning och operativt rorelseresultat Operativ ROOC (2016)
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Paper
Starkt resultat pa krympande marknad, rekordstort kassaflode
Division Paper tillhandahaller forstklassiga pappersprodukter for tryckta medier och kontorsbruk. Det breda sortimentet omfattar papper som
tillverkas av atervunnen fiber och ny trafiber. De viktigaste kundgrupperna ar tidningar och bokférlag, detaljister, tryckerier, grossister,
konverterare och leverantorer av kontorsmaterial. Vara bruk finns framst i Europa, samt en anlaggning i Kina. P& tre av bruken tillverkas papper
av 100 % atervunnen fiber.

Forandring %

Forandring %

Segment

Forandring %

MEUR Q4/16 Q4/15 Q4/16-Q4/15 Q3/16 Q4/16—-Q3/16 2016 2015 2016-2015
Omséttning 760 890 -14,6 % 792 -4,0 % 3245 3630 -10,6 %
Operativt EBITDA 90 74 21,6 % 7 16,9 % 324 231 40,3 %
Operativ EBITDA-marginal 11,8 % 8,3 % 9,7% 10,0 % 6,4 %

Operativt rorelseresultat 64 41 56,1 % 53 20,8 % 211 77 174,0 %
Operativ rérelsemarginal 8,4 % 4,6 % 6,7 % 6,5 % 2,1%

Operativ ROOC* 256% 125% 19,4 % 19,4 % 55 %

Kassaflode fran den I6pande

verksamheten (icke IFRS) 126 54 133,3 % 109 15,6 % 351 286 22,7 %
Kassaflode efter investeringar

(icke IFRS) 90 16 n/m 93 -3,2% 277 201 37,8%
Kassaflode efter investeringar/omsattning

(icke IFRS) 11,8% 1,8% 11,7 % 8,5 % 55 %

Leveranser av papper, 1 000 ton 1207 1424 -15,2 % 1272 -5,1% 5141 5778 -11,0 %
Produktion av papper, 1 000 ton 1219 1435 -15,1% 1243 -1,9% 5 155 5794 -11,0 %

! Operativ ROOC = 100 % x operativt rérelseresultat/genomsnittligt operativt kapital.
Operativa nyckeltal: se avsnittet ICKE IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Del&rsrapport

e Exklusive avyttringarna av anlaggningarna i Kabel, Arapoti och Suzhou var omséttningen oférandrad.
e Det operativa rorelseresultatet forbattrades med 23 MEUR till 64 MEUR, framst pa grund av aktiv kostnadsstyrning och 3
MEUR lagre avskrivningar som en f6ljd av de nedskrivningar av fastigheter, maskiner och inventarier som gjorts under
fiarde kvartalet 2016.
e Det starka kassaflodet ger en kvot kassaflode efter investeringar i forhallande till omséttning pa 11,8 %, vilket ar klart 6ver
malet.
e Avyttringen av anlaggningen i Suzhou i Kina slutférdes under kvartalet, vilket resulterade i en positiv jamforelsestérande
post pa 155 MEUR.
e Stora Enso underséker hur man ska skapa basta méjliga forutsattningar for division Paper att konkurrera under 6kat
kostnadstryck p& en marknad med minskande efterfrdgan. Detta projekt initierades internt under andra kvartalet 2016 och
fortgar enligt plan.

Marknader

Efterfragan Q4/16 Efterfragan Q4/16 Priser Q4/16 jamfort Priser Q4/16 jamfort
Produkt Marknad jamfort med Q4/15 jamfort med Q3/16 med Q4/15 med Q3/16
Papper Europa Svagare Nagot starkare Stabila Stabila

Omséttning och operativt EBITDA®
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Kassaflode efter investeringar/omséttning (2016)

8,5 %

(Mal: >7 %)

2017 2016
QL - -
Q2 - Langerbrugge
Q3 Veitsiluoto och Oulu Anjala, Maxau, Oulu och
Veitsiluoto
Q4 Nymoélla —

! Det finansiella malet for division Paper uttrycks i kassaflode efter investeringar i forhallande till omséttning (icke IFRS), eftersom divisionens mal &r att generera
kassaflode sd att koncernens omvandling till ett tillvaxtforetag inom férnybara material kan fortsatta.
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Segment

Ovriga
| segmentet Ovriga ingér nordiska skogségande intressebolag, Stora Ensos aktieinnehav i energibolaget Pohjolan Voima, virkesférsérjning till
de nordiska bruken samt koncerninterna tjanster och koncernadministration.

Forandring % Foréandring % Foréndring %
MEUR Q4/16 Q4/15 Q4/16-Q4/15 Q3/16 Q4/16—-Q3/16 2016 2015 2016-2015
Omséttning 641 639 0,3% 559 14,7 % 2 477 2478 0,0%
Operativt EBITDA -7 7 -200,0 % 2 n/m -8 9 -188,9 %
Operativ EBITDA-marginal -1,1% 1,1% 0,4 % -0,3 % 0,4 %
Operativt roérelseresultat 13 24 -45,8 % 13 0,0 % 43 64 -32,8 %
Operativ rorelsemarginal 2,0% 3,8% 2,3% 1,7 % 2,6 %
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten (icke IFRS)* 101 46 119,6 % 12 n/m 136 148 -8,1%
Kassaflode efter investeringar (icke
IFRS) 88 28 214,3 % 4 n/m 101 111 -9,0 %

Operativa nyckeltal: se avsnittet ICKE IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Del&rsrapport

e Det operativa rorelseresultatet minskade med 11 MEUR, framst beroende lagre marknadspriser p& energi och ved, vilket
delvis kompenserades av hogre bidrag fran de skogsagande intressebolagen.
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Hallbarhet

Hallbarhet fjarde kvartalet 2016 (jamfort med Q4/2015)

Sakerhetsarbete
TRI- och LTA-frekvens®
Mal ska
Q4/16 Q4/15 Q3/162 2016 2015 Mal  uppnas senast
TRI-frekvens 10,9 12,6 10,5 11,7 11,0
LTA-frekvens 4,3 5,6 4,4 4.4 4,7 3,8 slutet av 2016

TRI-frekvens = antal registrerade incidenter per en miljon arbetade timmar.
LTA-frekvens = antal olyckor som resulterar i frAnvaro per en miljon arbetade timmar.
! For anstallda av Stora Enso, exklusive samagda bolag.

2 Omraknad pa grund av tillkommande data efter delarsrapporten for tredje kvartalet.

LTA-frekvensen minskade med 6,4 % jamfort med forra aret. Méalet for 2017 kommer att redovisas i delarsrapporten for
forsta kvartalet 2017.

Leverantorer

Implementering av uppférandekoden for leverantorer

Uppférandekod for leverantorer

Mal ska uppnéas
31 dec 16 30 sep 16 3ldec 15 Mal senast

% av leverantdrsutgifter som omfattas av
uppforandekoden for leverantérer*
92 % 92 % 90 % 90 % slutet av 2016

! Exklusive samagda bolag. Resultatet for 2015 &r exklusive enheter fér virkesanskaffning.

Malet fér 2016 uppnaddes. Malet for 2017 kommer att redovisas i delarsrapporten for forsta kvartalet 2017.

Manskliga rattigheter

Stora Ensos samarbete med Internationella arbetsorganisationen (ILO)

Slutrapporten fran ILO med en studie om barnarbete och déliga arbetsvillkor i provinsen Punjab i Pakistan vantas i borjan
av andra kvartalet 2017.

P& grund av den tid det tar att géra denna faltstudie har parterna kommit Gverens om att forlanga samarbetet till slutet av
2017.

Atgardsplaner fér de omraden som identifierats i rapporten fran Danish Institute for Human Rights (DIHR)

Implementering av korrigerande och férebyggande atgarder

Regelbunden
Slutforda Paborjade  Ej paborjade Stangda! oversyn?

Implementering slutférd, % av alla atgéarder 86 % 3% 1% 7% 3%

! Problem som identifierades i maénniskoréattsutvarderingen men som man efter en omvardering av deras betydelse i den specifika lokala miljén inte gatt vidare med.
2 Atgarder pa langre sikt utan faststallt slutdatum som kraver regelbunden éversyn.

| slutet av kvartalet var 86 % (85 % i slutet av tredje kvartalet) av de férebyggande och korrigerande atgarderna
genomférda. Atgarderna utgdr fr&n FN:s véagledande principer for féretag och méanskliga réattigheter och de kriterier som
tagits fram i samarbete med DIHR. Som tidigare rapporterats fanns vid arsskiftet ett litet antal atgarder som fortfarande inte
ar slutforda. De kommer att hanteras och avslutas under 2017 da rapporteringen om handlingsplanen for manskliga
rattigheter kommer att upphora.

Begransning av barnarbete i Pakistan

Bulleh Shah Packagings direktleverantorer av inhemsk fiber och biprodukter fran jordbruket

Mal ska
uppnas
31 dec 16 30 sep 16 31 dec 15 Mal senast
Antal aktiva direktleveranttrer 276 276 335
Granskningsomfattning hittills i &r (%)* 15 % 12 % 45 % 45 % slutet av 2016

! Andelen direktleverantérer av wellpappavfall (OCC) och biprodukter fran jordbruket som har granskats under kalenderaret. Exklusive institutionella leverantorer av
wellpappavfall som anses vara en I&g risk.
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Handelser

Som tidigare har rapporterats har Bulleh Shah Packaging (BSP) for narvarande tillréackligt med biomassa i lager och har
darfor under 2016 kopt in mindre biomassa an under 2015. Leverantérer av biprodukter fran jordbruket granskades inte
under 2016. Det ar framforallt darfér som andelen direktleverantérer av inhemsk fiber och biprodukter fran jordbruket inte
natt upp till malet pa 45 %.

BSP har genomfért 16 (50) granskningar av sina material- och tjansteleverantorer under fjiarde kvartalet, daribland tre
uppfoljande granskningar av tidigare begarda korrigerande atgarder. Dessutom genomfordes 4 (2) leverantérsgranskningar
av extern part. Totalt har BSP genomfort 108 granskningar under 2016 (395 under 2015), och det totala antalet externa
granskningar var 9 (30).

Under kvartalet upptécktes tre fall dar ungdomar var anstéllda i strid mot ILO:s bestdmmelser, och dérmed oacceptabelt for
Stora Enso och BSP, hos leverantérer som saljer papper for atervinning fran icke-institutionella kallor till BSP. Nar
ungdomar i aldern 14-18 ar arbetar betraktas det som ungdomsarbete enligt den pakistanska implementeringen av ILO:s
konvention (nr 138) om minimialder for tilltrade till arbete. Att leverantérerna har underleverantérer som anvander sig av
ungdomar for dessa arbeten bryter mot foreskrifterna i BSP:s hallbarhetskrav for leverantorer. De unga anstéllda utférde
inget farligt arbete. Bade leverantdren och de unga anstéllda var villiga att félja BSP:s regelverk mot barnarbete och minska
de unga anstalldas arbetstid sa att de kunde ga i skola enligt vad som anges i regelverket.

Totalt har man hos BSP:s direktleverantérer kunnat bekréfta fem ungdomar som varit anstéllda i strid mot ILO:s
konventioner under 2016 (2015: 14 ungdomar och 3 barn under 14 ar).

Arbetet med att bemanna den mobila lakarmottagningen inleddes under fjarde kvartalet. Férséksverksamheten med en
mobil lakarmottagning p& BSP:s fabriksomrade vantas starta under forsta kvartalet och fortsatta till slutet av 2017.

Skogs- och plantagevard samt markanvandning

Korrigering av markarrendeavtal i Guangxi i Kina

Samhallségd skogsmark arrenderad av Stora Enso i Guangxi

31 dec 16 30 sep 16 31dec 15
Arrenderad samhallsdgd skogsmark, ha 30 500 31127 32322
Arrenderat omrade utan avtalsméssiga otydligheter, ha 16 480 16 583 16 471
Arrendekontrakt utan avtalsmassiga otydligheter, % av alla
kontrakt 66 % 65 % 63 %

| kontrakt utan avtalsmassiga otydligheter &r dgandet av marken tydligt eller utrett, och upphandlingen har befunnits vara laglig, autentisk och giltig. | arbetet med
att korrigera avtal ingar granskning av befintlig dokumentation, faltutredningar, analys av juridiska och operativa risker, samrad med intressenter, insamling av
nddvandig dokumentation och 6verenskommelse om nya avtal eller andringar direkt med berdrda byar eller hushall samt i vissa fall uppséagning av avtal.

Stora Enso arrenderar totalt 83 560 hektar mark i olika delar av Guangxi, dar 37 % (37 %) utgdrs av samhéllsdgd mark som
hyrs av bykollektiv, enskilda hushall och lokala skogsagare.

Stora Enso kommer att pa ett ansvarsfullt satt sdga upp de avtal som innebar en konflikt som inte kan lésas med
korrigeringsarbetet. Under fjarde kvartalet avslutades oférenliga eller ekonomiskt ohallbara kontrakt motsvarande 546
hektar. Totalt under aret avslutades oforenliga eller ekonomiskt ohallbara kontrakt motsvarande 1 719 hektar. Malet var att
alla oférenliga eller ekonomiskt ohéllbara kontrakt skulle vara avslutade foére utgdngen av 2016. | slutet av aret fanns dock
fortfarande oférenliga eller ekonomiskt ohallbara kontrakt motsvarande 382 hektar kvar. Dessa kvarvarande kontrakt
kommer att vara avslutade till mitten av 2017.

Som meddelades den 19 januari 2017 omprovar Stora Enso sina planer pa att bygga ett bruk for kemisk massa i Beihai i
Kina. Som en foljd av &andrad inriktning skulle Stora Enso minska den skogsmarksareal man arrenderar i Guangxiregionen.
Hur stor minskningen av fiberbasen kommer att bli och nar den kommer att genomféras kommer att beslutas senare. Som
en del i denna process kommer alla avtal att utvarderas och Stora Enso stravar efter att endast arrendera mark utan nagra
kontraktsproblem.

Mark ockuperad av jordldsa i Bahia i Brasilien

Mark ockuperad av jordl6sa som star utanfér Sustainable Settlement-initiativet

31 dec 16 30 sep 16 3ldec 15

Mark ockuperad av sociala rorelser som star utanfor Sustainable Settlement-initiativet, ha
3499 3 465 5461

Vid arsskiftet var 3 499 hektar av mark som ags av Veracel ockuperad av jordlosa som star utanfor Sustainable Settlement-
initiativet. Under fjarde kvartalet 6kade den ockuperade ytan med 34 hektar eftersom en tidigare ockupation av Federation
of Agricultural Workers (Fetag) utvidgades. Veracel har reserverat 16 500 hektar fér Sustainable Settlement-initiativet. |
slutet av 2016 &gde Veracel totalt 215 000 hektar mark, varav 73 000 hektar upptas av eukalyptusplantager for
massaproduktion.
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Koldioxid
Resultat jamfort med basvardeniva®
Mal ska
uppnas
Q4/16 Q4/15 Q3/16 2016 2015 Mal senast
Klimat och energi
Minskning av koldioxidutslapp fran fossila kallor per
séljbart ton massa, papper och kartong (kg/t) -39 % -38 % -42 % -39 % -38 % -35%  slutet av 2025

! Fran basvarde &r 2006. Omfattar direkta fossila koldioxidutslapp fran produktion och indirekta fossila koldioxidutslapp fran kopt el och uppvarmning
(Niva 1 och 2). Historiska siffror som omréknats pa grund av avyttringar eller komplettering av data. Exklusive samagda bolag.

Under 2016 minskade koncernens koldioxidutslapp per saljbart ton pa grund av en mer korrekt koldioxidredovisning for
energileverantdrer, nedlaggningen av pappersbruket i Suzhou i Kina och avyttringen av pappersbruket i Kabel i Tyskland.
Den uppdaterade och mer korrekta koldioxidredovisningen for energileverantérer och information fran myndigheterna om
hur energin férdelats i kraftledningsnaten avseende elektricitet inkopt i Finland férbattrade utslappssiffrorna aven fér 2015.
A andra sidan p&verkas koncernens koldioxidutslapp negativt av att man vid Beihai-bruket i Kina som driftsattes i maj
anvander el fran kolkraftverk.

| 6ver ett decennium har Stora Enso aktivt minskat energiintensiteten i sin verksamhet och p& manga platser ocksa sitt
beroende av fossila branslen. | dag kommer Gver 75 % av den energi som koncernen genererar och anvander fran
koldioxidneutrala kéallor inom och utanfor foretaget. Stora Enso har en uttalad avsikt att under de narmaste tio aren minska
anvandningen av fossila branslen ytterligare for att komma sa nara noll som mgjligt med tekniskt och kommersiellt
gangbara medel.

| januari uppmarksammades Stora Enso som vérldsledande nar det géller atgarder och strategier for att bekampa den
globala uppvarmningen. Foretaget fanns da med pa den "Supplier Climate A List” som sammanstélls av den internationella
ideella organisationen CDP som arbetar for att framja en hallbar ekonomi. Stora Enso &r ocksa det enda nordiska foretag
som ingdr i CDP:s "Supplier Engagement Leaderboard”. Bara 1 % av de foretag som analyseras av CDP utgors av sa
kallade "supplier engagement leaders” som verkar for forandring i sina leveranskedjor.
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Handelser

Risker och osékerhetsfaktorer pa kort sikt

Okande konkurrens och balans mellan utbud och efterfrdgan pd marknaderna fér papper, massa, forpackningskartong,
sagade travaror och virke kan paverka koncernens marknadsandelar och Ionsamhet. Férandringar pa bade det ekonomiska
och politiska omradet globalt sett, kraftiga forandringar av marknaden, 6kad oro pa valutamarknaderna och férsamrade
ekonomiska villkor pa vara viktigaste marknader &r faktorer som kan ha effekt pa Stora Ensos resultat, kassafléde och
finansiella stallning.

Kanslighetsanalys, energi: en 6kning med 10 % av marknadspriset pa el, varme, olja och andra fossila branslen skulle
paverka det operativa rorelseresultatet negativt med cirka 8 MEUR de kommande 12 manaderna, netto efter sakringar.

Kéanslighetsanalys, virke: en kning med 10 % av marknadspriset pa virke skulle paverka det operativa rorelseresultatet
negativt med cirka 183 MEUR de kommande 12 manaderna.

Kanslighetsanalys, massa: en tkning med 10 % av marknadspriset p& massa skulle paverka det operativa rorelseresultatet
negativt med cirka 110 MEUR de kommande 12 manaderna.

Kanslighetsanalys, kemikalier och fyllnadsmedel: en 6kning med 10 % av priset pa kemikalier och fyllnadsmedel skulle
paverka det operativa rorelseresultatet negativt med cirka 46 MEUR de kommande 12 manaderna.

En prisminskning pa energi, virke, massa eller kemikalier och fyllnadsmedel skulle ha motsatt paverkan.

Kanslighetsanalys avseende valutakursforandringar under de kommande tolv manaderna: en forstarkning med 10 % av
US-dollarn, den svenska kronan och det brittiska pundet mot euron skulle paverka det operativa rérelseresultatet positivt
med ungefar 129 MEUR, negativt med 87 MEUR respektive positivt med 32 MEUR per ar. Vid motsvarande férsvagning av
valutorna skulle effekten bli den motsatta. Siffrorna &r fére valutarisksékring och forutsatt att inga &ndringar utéver
valutakursférandringen férekommer.

Koncernen har arliga osakrade kostnader motsvarande ungefar 150 MEUR i brasilianska real (BRL) i sin verksamhet i
Brasilien. For dessa floden skulle en forstarkning med 10 % av realen paverka det operativa rérelseresultatet negativt med
15 MEUR.

Rattsprocesser

Rattsprocesser i Latinamerika

Fibria och Stora Enso &ger 50 % vardera i Veracel. Samagandet regleras genom ett aktiedgaravtal. | maj 2014 inledde
Fibria ett skiljedomsforfarande mot Stora Enso dar man havdade att Stora Enso hade brutit mot vissa bestémmelser i
aktieagaravtalet. Fibria har uppskattat att rantebetalningar i samband med tvisten skulle uppga till cirka 54 MUSD (51
MEUR). Stora Enso férnekar avtalsbrott och bestrider metoden for berékning av det rantebelopp som ska betalas. Stora
Enso har inte gjort nagra avsattningar for detta.

Den 11 juli 2008 meddelade Stora Enso att en federal domare i Brasilien i ett domslut yrkat att tillstdnd som beviljats av
delstaten Bahia avseende Stora Ensos gemensamma bolag Veracels verksamhet &r ogiltiga. Domaren démde aven
Veracel att vidta vissa atgarder, daribland omplantering av ursprungliga tradarter p& en del av Veracels plantager samt ett
mojligt vite om 20 miljoner BRL (6 MEUR). Veracel bestrider domen och har dverklagat den. Veracels verksamhet bedrivs
helt i enlighet med brasiliansk lagstiftning och foretaget har alla erforderliga miljo- och drifttillstand for sin industri- och
skogsbruksverksamhet fran berérda myndigheter. | november 2008 beslutade en federal domstol att effekterna av
domslutet skulle upphéavas. Varken Veracel eller Stora Enso har gjort ndgra avsattningar for omplanteringen eller for det
mojliga vitet.

Rattsprocesser i Finland

| december 2009 alade den finska marknadsdomstolen Stora Enso en konkurrensskadeavgift for dvertradelse av
konkurrenslagen inom marknaden for rundvirke i Finland mellan 1997 och 2004. Stora Enso har inte 6verklagat domslutet. |
mars 2011 inledde finska Forststyrelsen (Metsahallitus) en réattsprocess mot Stora Enso, UPM och Metsdliitto , i vilken
Forststyrelsen yrkade ersattning for skador man anser sig ha asamkats med anledning av Gvertradelser av
konkurrenslagen. Det totala erséttningskravet mot samtliga svaranden uppgick till cirka 160 MEUR och
andrahandsyrkandet mot Stora Enso till cirka 87 MEUR. | det domslut som meddelades i juni 2016 ogillade Helsingfors
tingsratt Forststyrelsens yrkande om skadestand fran Stora Enso, Metsdliitto och UPM. Forststyrelsen har 6verklagat
domslutet.

Dartill har finska kommuner och privata skogséagare inlett liknande réttsprocesser. Det totala ersattningskravet mot
svarandena uppgar till cirka 25 MEUR och andrahandsyrkandena riktade enbart mot Stora Enso till cirka 6 MEUR. Stora
Enso tillbakavisar pastdendet att karandena ska ha lidit ndgon som helst skada och kommer att bygga ett starkt forsvar.
Stora Enso har inte gjort nagra avsattningar for dessa rattsprocesser.
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Rattsprocesser i Sverige

I juli och augusti 2016 lamnade sex svenska forsakringsbolag in stimningar mot Stora Enso. Stamningsbeloppet uppgar till
300 MSEK (31 MEUR) for utbetalade forsakringsersattningar till drabbade i samband med skogsbranden i Vastmanland
2014. Stora Enso foérnekar ansvar och kommer att svara inom ramen for rattsprocessen.

Viktiga handelser 2016

Beslut pa arsstamman den 28 april 2016
Arsstamman antog styrelsens forslag om utdelning for &r 2015 p& 0,33 EUR per aktie.

Arsstamman antog férslaget att nuvarande ledaméter i styrelsen — Gunnar Brock, Anne Brunila, Elisabeth Fleuriot, Hock
Goh, Mikael Mé&kinen, Richard Nilsson och Hans Straberg — valjs om som ledaméter till slutet av nésta arsstamma samt att
Jorma Eloranta valjs till ny ledamot i styrelsen for samma period.

Arsstamman antog férslaget om &rliga arvoden till styrelsen enligt féljande:

Ordférande 170 000 EUR
Vice ordférande 100 000 EUR
Ledamoter 70 000 EUR

Arsstamman antog férslaget att den nuvarande revisorn, revisionsbyrén Deloitte & Touche Oy, véljs om som bolagets
revisor till slutet av nasta arsstamma. Arsstimman antog férslaget att revisorns arvode ska utbetalas enligt faktura som
godkants av Finans- och revisionskommittén.

Arsstamman antog férslaget att utse ett aktiedgarnas nomineringsorgan som till dess att annat beslutas ska férbereda
forslag till arsstamman angaende antal och val av styrelseledaméter, erséttning till styrelsens ordférande, vice ordférande
och ledam@ter liksom erséttning till ordférande och ledaméter i styrelsekommittéerna.

Nomineringsorgan

| oktober utsags ett aktiedgarnas nomineringsorgan for Stora Enso. | nomineringsorganet ingar:
Gunnar Brock (styrelseordférande i Stora Enso)

Jorma Eloranta (vice styrelseordférande i Stora Enso)

Kari Jarvinen (vd i Solidium Oy)

Marcus Wallenberg (styrelseordférande i FAM AB)

Nomineringsorganets ordférande &r Kari Jarvinen.

Forandringar i koncernledningen

Divisionschefen for Consumer Board, Jari Latvanen, lamnade i slutet av oktober Stora Enso for att bli vd i HKScan
Corporation.

I november lamnade koncernens personaldirektor Lars Haggstrom Stora Enso for att ga till en post som Executive in
Residence vid den schweiziska handelshdgskolan IMD.

Malin Bendz, tidigare personaldirektor for Stora Ensos division Paper, tilltradde posten som personaldirektér och medlem av
koncernens ledningsgrupp den 1 november 2016.

| oktober utsag Stora Enso Annica Bresky till divisionschef for Consumer Board och medlem i koncernens ledningsgrupp.
Annicka Bresky kommer narmast fran en post som vd for Iggesund Paperboard AB, som ingar i den svenska Holmen-
koncernen. Hon kommer att borja pa Stora Enso senast den 1 maj 2017.

Personal

Den 31 december 2016 hade koncernen 25 447 (25 680) anstéllda. Medelantalet anstéallda under 2016 var 26 269, vilket ar
514 farre an under 2015.
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Handelser

Aktiekapital och aktieinnehav

Under fjarde kvartalet 2016 férekom inga aktiekonverteringar. Under 2016 registrerades konvertering av totalt 25 000 aktier
i det finska handelsregistret.

Den 31 december 2016 hade Stora Enso 176 507 090 A-aktier och 612 112 897 R-aktier utestdende. Koncernen innehade
inga egna aktier. Det totala antalet utestdende Stora Enso-aktier var 788 619 987 och det totala antalet roster var minst
237 718 380.

Den 4 januari 2016 6verskred BlackRock Inc:s indirekta agande av Stora Enso-aktier troskelnivan pa 5 %.
Den 17 februari 2016 foll BlackRock Inc:s indirekta agande av Stora Enso-aktier under troskelnivan pa 5 %.
Den 17 mars 2016 6verskred BlackRock Inc:s indirekta agande av Stora Enso-aktier troskelnivan pa 5 %.
Den 13 april 2016 foll Norges Banks indirekta dgande av Stora Enso-aktier under troskelnivan pa 5 %.

Den 25 april 2016 f6ll Norges Banks indirekta &gande av Stora Enso-aktier inklusive innehav via finansiella instrument
under tréskelnivan pa 5 %.

Den 27 juni 2016 foll BlackRock Inc:s indirekta &gande av Stora Enso-aktier inklusive innehav via finansiella instrument
under troskelnivan pa 5 %.

Arsstamma

Stora Enso Oyj:s arsstamma halls kl. 16.00 (finsk tid) torsdagen den 27 april 2017 pd Marina Congress Center,
Skatuddskajen 6, Helsingfors, Finland.

Foredragningslistan for bolagsstamman, beslutsférslag och kallelse till stamman kommer att finnas tillgangliga p& Stora
Enso Oyj:s webbplats. Stora Ensos bokslut, verksamhetsberéattelse och revisionsberattelse for 2016 kommer att finnas
tillgangliga pa Stora Enso Oyj:s webbplats under veckan som inleds med mandagen den 20 februari 2017. Beslutsforslag
och 6vriga ovan namnda dokument kommer ocksa att finnas tillgangliga vid arsstamman. Kopior av handlingarna och
kallelse till stamman skickas till aktiedgarna pa begaran. Stimmoprotokollet kommer att finnas tillgangligt p& Stora Enso
Oyj:s webbplats fran och med den 11 maj 2017.

Styrelsens forslag om betalning av utdelning

Styrelsen foreslar for arsstamman att en utdelning om 0,37 EUR per aktie utbetalas for ar 2016.

Utdelningen betalas ut till aktiedgare som p& avstamningsdagen for utdelningen den 2 maj 2017 star med antingen i
bolagets aktieagarforteckning som fors av Euroclear Finland Oy eller i frdga om Euroclear Sweden-registrerade aktier i
avstamningsregistret som fors av Euroclear Sweden AB. Euroclear Sweden AB ombesorjer utbetalningen till aktieagare
som &r registrerade i Euroclear Sweden AB:s avstamningsregister och utbetalningen sker i svenska kronor. Utdelning till
innehavare av amerikanska depabevis (ADR) formedlas av Citibank N.A. och betalas i US-dollar.

Styrelsen foreslar for arsstamman att utdelningen betalas ut runt den 9 maj 2017.

Det har bérsmeddelandet har uppréttats pa finska, engelska och svenska. | handelse av variationer i innehallet mellan versionerna éger
den engelska versionen foretrade. Denna rapport &r inte reviderad.

Helsingfors den 3 februari 2017

Stora Enso Oyj
Styrelsen
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Delérsrapport

Delarsrapport

Redovisningsprinciper

Denna oreviderade delarsrapport har upprattats i enlighet med de redovisningsprinciper som aterges i International
Accounting Standard (IAS) 34 om delarsrapportering och i koncernens bokslut 2015.

Alla siffror i delarsrapporten har avrundats till narmsta miljontal om inget annat anges.

Icke IFRS-baserade nyckeltal

I enlighet med nya riktlinjer fran den europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA) andrade Stora Enso
under andra kvartalet 2016 terminologin for alternativa nyckeltal i sin rapportering. "Engangsposter” bendmns nu
*Jamférelsestérande poster”. Definitionen ar dock densamma som tidigare. Inga férandringar har gjorts i definitioner eller
berakning av nyckeltal.

Koncernens viktigaste icke IFRS-baserade nyckeltal ar det operativa rérelseresultatet som anvands fér att utvardera
verksamheten i de rérelsedrivande segmenten och férdela resurserna mellan dem. Operativt rorelseresultat utgérs av
segmentens rorelseresultat exklusive jamforelsestérande poster och vardering till verkligt varde i segmenten samt Stora
Ensos andel av rorelseresultatet i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden, ocksa exklusive
jamforelsestdrande poster och vardering till verkligt varde.

Jamforelsestérande poster ar extraordindra transaktioner som inte kan relateras till den I6pande affarsverksamheten. De
vanligaste jamforelsestérande posterna &r reavinster, extra nedskrivningar eller aterféring av nedskrivningar, avsattningar
for planerad omstrukturering samt vitesférelagganden. Jamforelsestdrande poster som dverstiger en eurocent per aktie
redovisas vanligen for sig.

I vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar aktierelaterade incitamentsprogram och darmed férenad
risksakring, utslappsratter for koldioxid, vardering av biologiska tillgangar och koncernens andel av inkomstskatter och
finansnetto i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

Kassaflode fran den lopande verksamheten (icke IFRS-baserat) ar ett koncernspecifikt satt att presentera operativt
kassaflode fore sakringar fran operativt totalresultat och utgdende fran operativt EBITDA i stallet for fran rérelseresultatet.

Kassaflode efter investeringar (icke IFRS-baserat) beraknas som Kassaflode fran den I6pande verksamheten (icke IFRS-
baserat) fére Investeringar i immateriella tillgangar, fastigheter, maskiner och inventarier och biologiska tillgangar samt
forvarv av intressebolag.

En fullstandig forteckning av de icke IFRS-baserade nyckeltalen finns i slutet av den héar rapporten.

Ny redovisningsmodell géllande kostnader for odling och skétsel av biologiska
tillgangar

Fran och med fjarde kvartalet 2016 har Stora Enso &ndrat sin redovisning av kostnader kopplade till odling och skétsel av
biologiska tillgngar (dvs. vaxande skog).

Under tillvaxtperioden (dvs. fram till avverkning) redovisas kostnader kopplade till utvecklingen av biologiska tillangar i
balansrakningen. Vid tidpunkten for avverkning fors de balanserade kostnaderna Gver fran biologiska tillgangar till lager.
Tidigare har Stora Enso inkluderat kostnader kopplade till odling och skotsel av biologiska tillgangar i sitt operativa EBITDA.

Fran och med fjarde kvartalet 2016 kommer dessa kostnader inte att raknas med i operativt EBITDA utan redovisas som
Operativ minskning i vardet av biologiska tillgangar. Férandringen paverkar féljande icke IFRS-baserade nyckeltal: operativt
EBITDA, operativ EBITDA-marginal samt kvoten nettoskuld/operativt EBITDA for de senaste 12 manaderna. Historiska
siffror har réknats om enligt den nya redovisningsmodellen. Omréknade siffror finns redovisade i det bérsmeddelande Stora
Enso Oyj publicerade den 8 december 2016.

Det operativa rorelseresultatet, delsummorna i koncernens resultatrakning i sammandrag och koncernens 6vriga IFRS-matt
paverkas inte.

Foljande andringar av redovisningsstandardernatillampas for rakenskapsar som
inleds den 1januari 2016

e |AS 19 Defined Benefit Plans Employee Contributions (&andring) géller for rakenskapsar som inleds den 1 juli 2014 eller
senare. Andringen godkandes inte av EU forran i januari 2015, vilket innebér att den tillampas forst frAn och med 2016.
Andringen klargér hur insatser fran anstéllda eller tredje part till definierade formansbestamda planer ska redovisas.
Andringen har ingen avgérande inverkan pé koncernens finansiella rapportering.

e Andringar i IAS 16 och i IAS 41 Agriculture: Bearer Plants. Andringarna definierar vad som &r en producerande vaxt
(bearer plant) och anger att biologiska tillgangar som motsvarar definitionen ska redovisas pd samma satt som
fastigheter, maskiner och inventarier. Andringarna péverkar inte koncernens finansiella rapportering.

e Andringar i IAS 16 och IAS 38 Clarification of Acceptable Methods of Depreciation and Amortisation. Enligt andringarna
ar det inte tillatet att faststalla avskrivningar av fastigheter, maskiner och inventarier med hjalp av intaktsbaserade
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metoder. Detsamma antas galla fér avskrivning av immateriella tillgdngar. Andringarna paverkar inte koncernens
finansiella rapportering.

e |FRS 11 Accounting for Acquisition of Interests in Joint Operations (&ndring) ger vagledning om redovisning av forvarv
av andelar i ett samarbetsarrangemang som kan definieras som en rérelse. Andringen pé&verkar inte koncernens
finansiella rapportering.

e IAS 27 Equity Method in Separate Financial Statements (andring) aterinfor kapitalandelsmetoden som alternativ vid
redovisning av investeringar i dotterbolag, saméganden och intressebolag i en enhets separata finansiella rapportering.
Andringen saknar betydelse for koncernen.

e Andringar i IAS 1: Disclosure Initiative klargor upplysningskraven. Andringarna har ingen vasentlig inverkan pa
koncernens finansiella rapportering.

Avyttring av pappersbruket i Kabel i Tyskland

Den 1 juni 2016 undertecknade Stora Enso ett avtal om avyttring av sitt journalpappersbruk i Kabel i Tyskland till Kabel
Premium Pulp & Paper GmbH som &gs av ett Tysklandsbaserat investmentbolag.

Transaktionen lades upp som en forsaljning av tillgangar och kdpeskillingen for de avyttrade tillgdngarna var 30 MEUR.
Transaktionen slutférdes den 1 september 2016. Realisationsférlusten uppgick till 9 MEUR dér 5 MEUR é&r hanforliga till
rérelsen och 4 MEUR till skattekostnad. Den ursprungligen berdknade forlusten i andra kvartalet var 15 MEUR som delvis
kompenserades av en positiv skatteeffekt pd 6 MEUR i tredje kvartalet pa grund av férandringar i upplagget for
transaktionen.

Baserat pa 2015 ars siffor forvantas avyttringen minska Stora Ensos arliga omsattning med ungefar 300 MEUR. Den
kommer ocksa att minska Stora Ensos arliga pappersproduktionskapacitet med ungefar 485 000 ton. Kabel-bruket har
ungefar 540 anstéllda som i och med avyttringen kommer att 6verforas till den nya &garen.

MEUR 1 sep 2016
Fasta tillgangar och andra langsiktiga poster 44
Varulager 29
Kortfristiga fordringar 24
Tillgangar, totalt 97
Langfristiga skulder 22
Kortfristiga skulder 45
Skulder, totalt 67
Nettotillgangar som avyttrats den 1 sep 2016 30

Avyttring av pappersbruket Arapoti i Brasilien

Den 31 december 2015 undertecknade Stora Enso ett avtal om att sélja hela sitt 80-procentiga aktieinnehav i
tidningspappersbruket Arapoti i Parana i Brasilien till den chilenska papperstillverkaren Papeles Bio Bio. Till féljd av avtalet
har koncernen i resultatet for fjarde kvartalet 2015 redovisat en kostnad pa 34 MEUR som bestar av nedskrivningar av
anlaggningstillgadngar och uppskjutna skattefordringar samt transaktionskostnader. Av den totala kostnaden ar 6 MEUR
hanforligt till aktiedagare med innehav utan bestdammande inflytande. Affaren avslutades den 31 mars 2016. Efter slutliga
justeringar uppgick den redovisade forlusten 2016 till cirka 28 MEUR inklusive ackumulerade omrakningsdifferenser. Av
den totala forlust som redovisas for 2016 kan 1 MEUR hanféras till aktiedgare med innehav utan bestémmande inflytande.
Till foljd av affaren minskade Stora Ensos omséttning 2016 med ungefar 100 MEUR. Arapoti-bruket har en
produktionskapacitet pa 185 000 ton journalpapper (LWC) per ar och 320 anstallda.

MEUR 31 mars 2016
Varulager 10
Fordringar 31
Kassa- och banktillgodohavanden 1
Tillg&ngar, totalt 42
Langfristiga skulder 8
Kortfristiga skulder 14
Skulder, totalt 22
Nettotillgangar 20
Innehav utan bestémmande inflytande 4
Nettotillgdngar som avyttrats den 31 mars 2016 16
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Koncernens resultatrakning i sammandrag

Delérsrapport

MEUR Q4/16 Q4/15 Q3/16 2016 2015
Omsaéttning 2438 2487 2393 9 802 10 040
Ovriga rorelseintakter 29 38 30 123 128
Forandring i lager av fardiga varor och produkter under tillverkning 24 7 -10 9 18
Material och tjanster -1515 -1532 -1414 -5 833 -6 008
Frakter och forsaljningskommissioner -218 -232 -234 -920 -970
Personalkostnader -319 -321 -308 -1 334 -1313
Ovriga rérelsekostnader -155 -127 -119 -561 -503
Resultatandel i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 124 480 10 156 519
Forandring i nettovardet av biologiska tillgangar -202 -41 -22 -261 -89
Avskrivningar och nedskrivningar -61 -366 -130 -398 -763
Rorelseresultat 145 393 196 783 1059
Finansnetto -69 -33 -35 -242 -245
Resultat fore skatt 76 360 161 541 814
Inkomstskatt -20 47 -42 -134 -31
Periodens nettoresultat 56 407 119 407 783
Hanfoérligt till:

Moderbolagets aktieégare 91 424 129 463 807
Innehav utan bestdmmande inflytande -35 -17 -10 -56 -24
Rikenskapsarets nettoresultat 56 407 119 407 783
Resultat per aktie (EPS)

Resultat per aktie, EUR 0,12 0,53 0,16 0,59 1,02
Resultat per aktie efter full utspadning, EUR 0,12 0,54 0,16 0,59 1,02
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Koncernens totalresultat

Delérsrapport

MEUR Q4/16 Q4/15 Q3/16 2016 2015

Periodens nettoresultat 56 407 119 407 783

Ovrigt totalresultat

Poster som inte omklassificeras till resultatet

Aktuariella férluster/vinster pa formansbestamda planer -52 75 -10 -62 77

Inkomstskatt hanforlig till poster som inte omklassificeras 15 -36 0 15 -36
-37 39 -10 -47 41

Poster som kan omklassificeras till resultatet

Andel av dvrigt totalresultat i investeringar redovisade enligt

kapitalandelsmetoden som kan omklassificeras 4 2 1 0 5

Omrakningsdifferenser hanférliga till nettoinvesteringar i utlandsverksamhet

(CTA) 123 76 -24 124 28

Omréakningsdifferenser hanforliga till innehav utan bestammande inflytande 2 3 -1 -3 6

Sékring av nettoinvesteringar -19 -9 2 -11 -33

Kassaflédessakring -13 18 2 13 60

Andel av kassaflédesséakring i innehav utan bestammande inflytande 0 0 0 0 1

Tillgangligt for forsaljning: investeringar 30 -66 31 138 -327

Inkomstskatt hanforlig till poster som kan omklassificeras 5 -4 0 -1 -8
132 20 11 260 -268

Totalresultat 151 466 120 620 556

Totalresultat hanforligt till:

Moderbolagets aktiedagare 184 480 131 679 573

Innehav utan bestammande inflytande -33 -14 -11 -59 -17

Totalresultat 151 466 120 620 556

CTA = Ackumulerad omrékningsjustering
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Koncernens finansiella stallning i sammandrag

Delérsrapport

MEUR 31 dec 16 31 dec 15
Tillgangar
Goodwill (¢] 238 248
Ovriga immateriella tillgdngar (@] 180 156
Materiella anlaggningstillgdngar @) 5611 5627
6 029 6 031
Biologiska tillgangar (e} 489 640
Utslappsratter O 14 20
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden (0] 1594 1570
Tillgangligt for forséljning: rantebarande R 42 28
Tillgangligt for forséljning: operativa O 253 131
Langfristiga lanefordringar R 7 68
Uppskjutna skattefordringar S 214 246
Ovriga langfristiga tillgdngar [¢) 57 63
Anlaggningstillgangar 8 699 8 797
Varulager O 1 346 1373
Skattefordringar S 9 6
Rorelsefordringar (6] 1273 1324
Rantebéarande fordringar R 46 53
Kassa- och banktillgodohavanden R 953 808
Omsiéttningstillgangar 3627 3564
Tillgangar, totalt 12 326 12 361
Eget kapital och skulder
Moderbolagets aktieagare 5 806 5388
Innehav utan bestdmmande inflytande 62 125
Eget kapital, totalt 5 868 5513
Avsattningar for pensioner och évriga pensionsformaner (0] 436 378
Ovriga avsattningar 0 114 112
Uppskjutna skatteskulder S 203 252
Langfristiga skulder R 2 655 3342
Ovriga langfristiga rorelseskulder @) 61 49
Langfristiga skulder 3469 4133
Kortfristig del av langfristiga skulder R 552 228
Rénteb&rande skulder R 563 626
Checkrékningskrediter R 4 1
Ovriga avsattningar (e} 20 48
Kortfristiga rorelsefordringar o 1774 1765
Skatteskulder S 76 47
Kortfristiga skulder 2989 2715
Skulder, totalt 6 458 6 848
Eget kapital och skulder, totalt 12 326 12 361

Poster med beteckningen "O” ingar i operativt kapital.

Poster med beteckningen "R” ingar i rantebarande nettoskuld.

Poster med beteckningen "S” ingar i skatteskulder.
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Koncernens kassaflédesanalys i sammandrag

Delérsrapport

MEUR 2016 2015
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Rérelseresultat 783 1059
Sakringsresultat fran 6vrigt totalresultat -1 -11
Justering for icke kassaflddespaverkande poster 567 356
Foréandring i rérelsekapital 283 141
Operativt kassadverskott 1632 1545
Betalt finansnetto -180 -251
Betald inkomstskatt -92 -78
Kassaflode genererat frdn den l6pande verksamheten 1360 1216
Investeringsverksamheten

Forvarv av investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -1 -1
Forvarv av finansiella tillg&ngar tillgangliga for forsaljning -2 -14
Avyttring av andelar i dotterbolag och affarsverksamheter, netto efter avyttrade kassa- och

banktillgodohavanden 40 -10
Avyttring av andelar i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 26 0
Avyttring av finansiella tillgangar tillgangliga for férséljning 10 0
Avyttring av immateriella tillgdngar och materiella anlaggningstillgangar 220 27
Betald inkomstskatt vid avyttring av materiella anlaggningstillgangar -13 0
Investeringsverksamheten -798 -956
Forandring i lanefordringar, netto 64 5
Kassaflode fran investeringsverksamheten -454 -949
Finansieringsverksamheten

Intakter frdn emission av nya langfristiga 1an 368 435
Langfristiga laneskulder, betalningar -781 -1181
Forandring i kortfristiga laneskulder -46 46
Betald utdelning -260 -237
Uppkop av intressen i dotterbolag frén innehav utan bestimmande inflytande -46 0
Kapitaltillskott fran innehav utan bestammande inflytande, netto efter utdelning -2 10
Aterkop av egna aktier* -2 -6
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -769 -933
Nettoférandring av kassa och banktillgodohavanden 137 -666
Omrakningsdifferens 5 29
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens borjan 807 1444
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut, netto 949 807
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut 953 808
Checkrékningskrediter vid periodens slut -4 -1
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut, netto 949 807
Avyttringar

Kassa- och banktillgodohavanden 1 25
Immateriella tillgdngar och materiella anlaggningstillgangar 39 12
Rorelsekapital 6 -14
Rantebarande tillgngar och skulder 3 -1
Innehav utan bestammande inflytande -4 0
Nettotillgdngar i avyttrade bolag 45 22
Vinst vid avyttring 0 0
Avyttringsbelopp, totalt 45 22
Kassaflodespaverkande del av kopeskillingen 41 15
Icke kassaflodespaverkande del av képeskillingen 4 7
Avyttringsbelopp, totalt 45 22

! Egna aktier forvarvade for koncernens aktieincitamentsprogram. | slutet av december 2016 innehade koncernen inga egna aktier.
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Materiella anlaggningstillgangar, goodwill, biologiska tillgangar och évriga immateriella tillgangar

Delérsrapport

MEUR 2016 2015
Bokfort varde 1 januari 6671 6 461
Tillagg, materiella och immateriella tillgangar 638 912
Tillagg, biologiska tillgangar 91 7
Kostnader for odling och skotsel av biologiska tillgangar -141 -76
Avyttringar -253 -23
Avyttring av dotterbolag -39 -12
Avskrivningar och nedskrivningar -398 -763
Verklig vardering av biologiska tillgangar -120 -13
Omrékningsdifferenser och évrigt 69 108
Totalt i balansrékningen 6 518 6671
Laneskulder

MEUR 31 dec 2016 31 dec 2015
Obligationslan 1705 1834
Lan fran kreditinstitut 1434 1637
Finansiella leasingskulder 56 61
Ovriga l&ngfristiga skulder 12 38
Langfristiga skulder inklusive kortfristig del 3207 3570
Kortfristiga laneskulder 452 492
Rénteskuld 54 64
Derivatskulder 57 70
Checkrékningskrediter 4 1
Rantebarande nettoskuld, totalt 3774 4197
MEUR 2016 2015
Bokfort varde 1 januari 4197 4894
Erhalina likvider fran nya langfristiga lan 368 435
Aterbetalning av langfristiga skulder -781 -1181
Forandring i kortfristiga I&n och rantekostnader -50 -15
Forandring i derivatskulder -13 -110
Omrakningsdifferenser och dvrigt 53 174
Réantebarande nettoskuld, totalt 3774 4197
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Forandringar i eget kapital

CTA = Ackumulerad omrékningsjustering OCI = Ovrigt totalresultat
Verkligt véarde-reserv
Finansiella Innehav
Vardedkning tillgdngar Valutarisk CTA och Hanforligt utan
Overkurs-  Fond fér av tillgangliga och OCl i investeringar sakring av till moder- bestam-
&  fritt eget Egna successiva for ravaru- redovisade enligt netto- Balanserade bolagets mande
MEUR Aktiekapital reservfond kapital aktier forvarv  forséljning sakring kapitalandelsmetoden investeringar vinstmedel aktiedgare inflytande  Totalt
Balans 31 dec 2014 1342 77 633 - 4 354 -69 -24 -149 2902 5070 167 5237
Periodens resultat - - - - - - - - - 807 807 -24 783
OCI fére skatt - - - - - -327 60 5 -5 77 -190 7 -183
Inkomstskatt hanférlig till komponenter i OCI - - - - - - -15 - 7 -36 -44 - -44
Totalresultat - - - - - -327 45 5 2 848 573 -17 556
Utdelning - - - - - - - - - -237 -237 -2 -239
Forvarv och avyttringar - - - - - - - - - - - -39 -39
Forlust fran forvarv inom innehav utan
bestdammande inflytande - - - - - - - - - -16 -16 16 -
Aterkop av egna aktier - - - -6 - - - - - - -6 - -6
Aktiebaserade ersattningar - - - 6 - - - - - -2 4 - 4
Balans 31 dec 2015 1342 77 633 - 4 27 -24 -19 -147 3495 5388 125 5513
Periodens resultat - - - - - - - - - 463 463 -56 407
OCI fére skatt - - - - - 138 13 - 113 -62 202 -3 199
Inkomstskatt hénforlig till komponenter i OCI - - - - - -3 - - 2 15 14 - 14
Totalresultat - - - - - 135 13 - 115 416 679 -59 620
Utdelning - - - - - - - - - -260 -260 - -260
Forvarv och avyttringar - - - - - - - - - -1 -1 -4 -5
Aterkop av egna aktier - - - -2 - - - - - - -2 - -2
Aktiebaserade ersattningar - - - 2 - - - - - - 2 - 2
Balans 31 dec 2016 1342 77 633 - 4 162 -11 -19 -32 3650 5 806 62 5 868
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Ansvarsforbindelser

MEUR 31 dec 16 31l dec 15
For egen rakning

Inteckningar 9 4
For investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Borgensforbindelser 4 17
For andras rakning

Borgensférbindelser 34 30
Ovriga ataganden, egna

Operationell leasing, inom 12 mé&nader 86 83

Operationell leasing, efter 12 manader 747 804

Pensionsskuld 1 0

Ovriga dtaganden 9 11
Totalt 890 949

Inteckningar 9 4

Borgensférbindelser 38 a7

Operationella leasingavtal 833 887

Pensionsskuld 1 0

Ovriga ansvarsférbindelser 9 11
Totalt 890 949

Investeringsataganden

Del&rsrapport

Koncernens direkta investeringsataganden, exklusive forvarv, uppgick till 171 MEUR (att jamféra med 196 MEUR per den 31

december 2015). Dessa belopp inkluderar koncernens andel av direkta investeringsataganden i saméagda foretag.

Omsattning per segment

MEUR 2016 Q4/16  Q3/16  Q2/16  Q1/16 2015 Q4/15 Q3/15 Q2/15  Q1/15
Consumer Board 2342 580 599 599 564 2 340 560 608 603 569
Packaging Solutions 1044 282 259 258 245 913 240 226 226 221
Biomaterials 1376 349 334 342 351 1484 374 392 364 354
Wood Products 1595 395 385 433 382 1603 395 375 441 392
Paper 3 245 760 792 839 854 3630 890 911 915 914
Ovrigt 2477 641 559 629 648 2478 639 563 629 647
Segmentintern forsaljning -2 277 -569 -535 -574 -599 -2 408 -611 -575 -616 -606
Totalt 9 802 2 438 2 393 2 526 2 445 10 040 2 487 2 500 2 562 2491
Operativt rorelseresultat per segment

MEUR 2016 Q4/16 Q3/16 Q2/16  Q1/16 2015 Q4/15 Q3/15 Q2/15  Q1/15
Consumer Board 254 38 67 76 73 290 53 80 78 79
Packaging Solutions 64 19 21 17 7 90 22 18 24 26
Biomaterials 224 40 43 57 84 313 81 100 59 73
Wood Products 88 17 22 33 16 81 21 22 23 15
Paper 211 64 53 43 51 7 41 6 12 18
Ovrigt 43 13 13 0 17 64 24 20 11 9
Operativt rorelseresultat 884 191 219 226 248 915 242 246 207 220
Vardering till verkligt varde och icke-operativa

poster -67 -12 -14 -15 -26 378 401 -25 15 -13
Jamforelsestérande poster -34 -34 -9 37 -28 -234 -250 16 -8 8
Rorelseresultat (IFRS) 783 145 196 248 194 1 059 393 237 214 215
Finansnetto -242 -69 -35 -99 -39 -245 -33 -93 -66 -53
Resultat fore skatt 541 76 161 149 155 814 360 144 148 162
Inkomstskattekostnad -134 -20 -42 -31 -41 -31 47 -20 -25 -33
Nettoresultat 407 56 119 118 114 783 407 124 123 129

H vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar aktierelaterade incitamentsprogram och darmed férenad risksakring, utslappsrétter for koldioxid, vardering
av biologiska tillgangar och koncernens andel av inkomstskatter och finansnetto i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.
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Del&rsrapport

Jamforelsestérandeposter, vardering till verkligt vérde och icke-operativa poster

MEUR 2016 Q4/16 Q3/16 Q2/16 Q1/16 2015 Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15

Nedskrivningar och aterforing av

nedskrivningar av immateriella

tillgéngar, fastigheter, maskiner och

inventarier samt biologiska tillgangar 28 -167 -6 41 -1 -266 -265 0 -1 0
Omstruktureringskostnader exklusive

nedskrivningar av

anlaggningstillgangar -19 0 -3 -16 0 7 -2 16 -7 0
Avyttringar 144 155 0 16 -27 0 0 0 0 0
Ovriga -26 -22 0 -4 0 25 17 0 0 8
Jamférelsestérande poster, totalt 34 34 -9 37 28 234 -250 16 -8 8
Vardering till verkligt varde och icke

operativa poster -67 -12 -14 -15 -26 378 401 -25 15 -13
Total -101 -46 -23 22 -54 144 151 -9 7 -5
Jamforelsestdrande poster per segment

MEUR 2016 Q4/16 Q3/16 Q2/16 Q1/16 2015 Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15
Consumer Board =77 =77 0 0 0 -2 -4 0 0 2
Packaging Solutions -21 -12 -9 0 0 -8 0 0 -8 0
Biomaterials 0 0 0 0 0 -17 -20 0 0 3
Wood Products 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Paper 78 69 0 37 -28 -254 -262 6 0 2
Ovrigt -14 -14 0 0 0 47 36 10 0 1
Jamforelsestdrande poster i

rorelseresultatet -34 -34 -9 37 -28 -234 -250 16 -8
Jamforelsestérande poster i skatter -22 -11 1 -10 -2 57 59 0 -2 0
Jamférelsestérande poster i

nettoresultatet -56 -45 -8 27 -30 -177 -191 16 -10 8
Jamfoérelsestérande poster i

nettoresultatet hanférliga till:

Moderbolagets aktieégare -47 -37 -8 27 -29 -167 -185 16 -6 8
Innehav utan bestdmmande inflytande -9 -8 0 0 -1 -10 -6 0 -4 0
Jamforelsestdrande poster i

nettoresultatet -56 -45 -8 27 -30 -177 -191 16 -10 8
Vardering till verkligt varde och icke-operativa poster' per segment

MEUR 2016 Q4/16 Q3/16 Q2/16 QU16 2015 Q4/15 Q3/15 Q2/15 QU15
Consumer Board -110 -102 -2 -4 -2 -30 -36 2 2 2
Packaging Solutions -1 0 0 0 -1 -2 0 0 -1 -1
Biomaterials -13 -5 -3 -2 -3 12 22 -2 -3 -5
Wood Products 0 0 0 0 0 -1 0 0 0 -1
Paper 0 0 0 0 0 -2 1 -1 0 -2
Ovrigt 57 95 -9 -9 -20 401 414 -24 17 -6
Vérdering till verkligt varde och icke-

operativa poster i rorelseresultatet -67 -12 -14 -15 -26 378 401 -25 15 -13

1 1 vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar aktierelaterade incitamentsprogram och darmed férenad risksakring, utslappsratter for koldioxid, vardering
av biologiska tillgangar och koncernens andel av inkomstskatter och finansnetto i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

Rorelseresultat per segment

MEUR 2016 Q4/16 Q3/16 Q2/16 Q1/16 2015 Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15
Consumer Board 67 -141 65 72 71 258 13 82 80 83
Packaging Solutions 42 7 12 17 6 80 22 18 15 25
Biomaterials 211 35 40 55 81 308 83 98 56 71
Wood Products 88 17 22 33 16 80 21 22 23 14
Paper 289 133 53 80 23 -179 -220 11 12 18
Ovrigt 86 94 4 -9 -3 512 474 6 28 4
Rorelseresultat (IFRS) 783 145 196 248 194 1059 393 237 214 215
Finansnetto -242 -69 -35 -99 -39 -245 -33 -93 -66 -53
Resultat fore skatt 541 76 161 149 155 814 360 144 148 162
Inkomstskattekostnad -134 -20 -42 -31 -41 -31 47 -20 -25 -33
Nettoresultat 407 56 119 118 114 783 407 124 123 129
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Véaxelkurser for euro

Del&rsrapport

1 euro ar Slutkurs Genomsnittskurs

31 dec 16 31 dec 15 31ldec 16 3ldec 15
SEK 9,56525 9,1895 9,4673 9,3545
usbD 1,0541 1,0887 1,1066 1,1096
GBP 0,8562 0,7340 0,8189 0,7260
Transaktionsrisk och risksakring i de storsta valutorna per 31 december 2016
EUR million EUR UsSD SEK GBP Ovriga Totalt
Omséttning 2016 5714 1719 1074 417 878 9 802
Kostnader 2016 -4 621 -454 -2119 -59 -1 263 -8 516
Totalt 1093 1265 -1 045 358 -385 1286
Beraknad exponering pa operativt nettokassaflode per ar 1290 -870 320
Séakring av transaktioner per 31 dec 2016 -660 450 -170
Sakring i procent per 31 dec 2016 for nastkommande 12 man. 51 % 52 % 53 %

Effekten av valutakursférandringar pa det operativa rorelseresultatet

Operativt rorelseresultat: Valutakursforstérkning med +10 %

MEUR
UsD 129
SEK -87
GBP 32

Kanslighetsanalysen &r baserad p& uppskattat nettokassafléde fran den Iopande verksamheten for de narmaste 12 manaderna. Berakningen tar inte hansyn till
valutarisksékring och forutsétter att inga andringar annat &n andring av valutakurs férekommer. Vid en férsvagning av valutans vérde skulle effekten bli den motsatta.
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Verkligt varde pé finansiellainstrument

Koncernen anvander foljande hierarki for att faststalla och ge upplysningar om verkligt varde pa finansiella instrument utifran
varderingsteknik:

Niva 1: noterade (ojusterade) priser pa aktiva marknader for identiska tillgéngar eller skulder
Niva 2: andra tekniker genom vilka alla indata som har en betydande inverkan pa det redovisade verkliga vardet gar att

observera, antingen direkt eller indirekt

Del&rsrapport

Niva 3: tekniker som anvander indata som har en betydande inverkan pa sddana bokférda verkliga varden som inte ar

baserade pa observerbara marknadsdata

Varderingsteknikerna beskrivs narmare i koncernens bokslutsrapport.

Redovisade varden for finansiella tillgdngar och skulder enligt kategorierna for redovisning och verkligt varde: 31 december 2016

Finansiella poster Finansiella
till verkligt varde tillgangar
Lan och genom Sékrings- tillgangligafér ~ Redovisade Verkligt
MEUR fordringar resultatrékningen derivat férsaljning varden vérde
Finansiella tillgdngar
Tillgangligt for férsaljning - - - 295 295 295
Langfristiga lanefordringar 7 - - - 7 7
Kundfordringar och 6vriga rorelsefordringar 870 3 - - 873 873
Rantebéarande fordringar 5 12 29 - 46 46
Kassa- och banktillgodohavanden 953 - - - 953 953
Redovisat varde per kategori 1835 15 29 295 2174 2174
Finansiella poster
till verkligt varde Matt till upplupet
genom resultat- Sakrings- anskaffnings-  Redovisade Verkligt
MEUR rékningen derivat vérde varden vérde
Finansiella skulder
Langfristiga skulder - - 2 655 2 655 2684
Kortfristig del av langfristiga skulder - - 552 552 552
Réntebarande skulder 7 50 506 563 563
Leverantdrsskulder och 6vriga operativa skulder 23 - 1468 1491 1491
Checkrékningskrediter - - 4 4 4
Redovisat varde per kategori 30 50 5185 5 265 5294
MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Derivata finansiella tillgangar - 41 - 41
Kundfordringar och 6vriga rorelsefordringar - 3 - 3
Finansiella tillgangar tillgangliga for forsaljning 42 - 253 295
Derivata finansiella skulder - 57 - 57
Leverantdrsskulder och 6vriga operativa skulder - - 23 23
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Redovisade varden for finansiella tillgdngar och skulder enligt kategorierna for redovisning och verkligt varde: 31 december 2015

Finansiella poster
till verkligt varde i

Tillgéngligt for

Del&rsrapport

Lan och resultat- Sékrings- forsaljning: Redo-visade Verkligt
MEUR fordringar rakningen derivat investeringar varden varde
Finansiella tillgdngar
Tillgangligt for férséaljning - - - 159 159 159
Langfristiga lanefordringar 68 - - - 68 70
Kundfordringar och évriga rorelsefordringar 987 - - - 987 987
Rantebéarande fordringar 12 12 29 - 53 53
Kassa- och banktillgodohavanden 808 - - - 808 808
Redovisat varde per kategori 1875 12 29 159 2075 2077
Finansiella poster
till verkligt varde Matt till upplupet
genom resultat- Sékrings- anskaffnings- Redovisade Verkligt
MEUR rakningen derivat varde varden varde
Finansiella skulder
Langfristiga skulder - - 3342 3342 3445
Kortfristig del av langfristiga skulder - - 228 228 228
Réntebarande skulder 22 48 556 626 626
Leverantdrsskulder och 6vriga operativa skulder 24 - 1421 1445 1445
Checkrékningskrediter - - 1 1 1
Redovisat varde per kategori 46 48 5548 5642 5745
MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Derivata finansiella tillgangar - 41 - 41
Tillgangligt for forsaljning: investeringar 28 - 131 159
Derivata finansiella skulder - 70 - 70
Leverantdrsskulder och 6vriga operativa skulder - 3 21 24
Avstamning av verkliga varden pa finansiella tillgadngar pa niva 3: 31 december 2016
MEUR 2016 2015
Ing&ende balans 1 januari 131 444
Vinster/forluster redovisade i resultatrakning 5 -2
Vinster/forluster redovisade i finansiella tillgangar tillgangliga for forsaljning 125 -325
Tillagg 2 14
Avyttringar -10 0
Utgdende balans 253 131

Niva 3 finansiellatillgangar

Finansiella tillgangar pa niva 3 bestar framst av aktier i PVO. Varderingsmetoden for dessa beskrivs mer ingdende i koncernens
arsredovisning. Varderingen ar mest kanslig for forandringar i elpris och diskonteringsrantor. Den diskonteringsranta pa 3,29 %
som anvands i varderingsmodellen bestdms med hjélp av ett vagt genomsnittsvarde for kostnaden for kapital (WACC-metoden).
En forandring pa +/- 5 % av elpriset i kassaflédesvarderingen (DCF) skulle &ndra varderingen med +42 MEUR respektive -42
MEUR. En forandring pa +/- 1 % av diskonteringsrantan skulle &ndra varderingen med -28 MEUR respektive +37 MEUR.
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Stora Ensos aktier

Del&rsrapport

Omséttning
Helsingfors Stockholm
A-aktier R-aktier A-aktier R-aktier
Oktober 97 302 65 851 311 199 558 19 945 756
November 108 667 61 960 487 149 494 15 972 826
December 130 509 44 024 994 139 375 12 672 241
Totalt 336 478 171 836 792 488 427 48 590 823
Slutkurs
Helsingfors, EUR Stockholm, SEK
A-aktier R-aktier A-aktier R-aktier

Oktober 9,20 8,62 93,95 85,20
November 9,70 9,11 96,50 89,15
December 10,40 10,21 101,20 97,95
Genomsnittligt antal aktier

Miljoner Q4/16 Q4/15 Q3/16 2016 2015
Perioden 788,6 788,6 788,6 788,6 788,6
Ackumulerat 788,6 788,6 788,6 788,6 788,6
Ackumulerat, efter full utspadning 790,0 789,8 790,0 789,9 789,8
Utrakning av nyckeltal

Operativ avkastning pa sysselsatt kapital, 100 x Operativt rorelseresultat

ROCE (%) Sysselsatt kapital **

Operativ avkastning pa operativt kapital, 100 x  Operativt rérelseresultat

ROOC (%) Operativt kapital ®

Avkastning pa eget kapital, ROE (%) 100 x Periodens nettoresultat

Rantebarande nettoskuld
Skuldsattningsgrad

Resultat per aktie (EPS)

Operativt rorelseresultat

Operativt EBITDA

Nettoskuld/operativt EBITDA
Fasta kostnader

Senaste 12 manaderna (LTM)
TRI
LTA

Eget kapital, totalt *
Rantebarande skulder — rantebarande tillgangar

Rantebarande nettoskuld
Eget kapital®

Periodens nettoresultat®
Genomsnittligt antal aktier

Segmentens rorelseresultat exklusive jamforelsestérande poster och vérdering till
verkligt varde samt Stora Ensos andel av rorelseresultat exklusive jamférelsestérande
poster och vardering till verkligt varde i investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden

Rorelseresultat exklusive operativ minskning i vardet av biologiska tillgangar, av- och
nedskrivningar av anlaggningstillgangar, andel av resultat i investeringar redovisade
enligt kapitalandelsmetoden, jamforelsestdrande poster och véardering till verkligt varde

Réntebarande nettoskuld
Operativt EBITDA for senaste 12 manaderna

Underhall, personal och andra administrativa kostnader, exklusive jamforelsestérande
poster och vardering till verkligt varde

12 ménader fére balansdagen
TRI-frekvens = antal registrerade incidenter per en miljon arbetade timmar

LTA-frekvens = antal olyckor som resulterar i franvaro per en miljon arbetade timmar

1 Sysselsatt kapital = operativt kapital — nettoskatteskuld

2 Periodens genomsnitt
3 Hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Lista dver icke IFRS-baserade nyckeltal

Operativt EBITDA
Operativ EBITDA-marginal
Operativt rorelseresultat
Operativ rérelsemarginal

Resultat fore skatt exkl. jamforelsestérande poster

Investeringar
Investeringar utom de i biologiska tillgangar
Sysselsatt kapital

Avskrivningar och nedskrivningar exkl. jaAmforelsestérande poster
Avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE)

Resultat per aktie (EPS) exkl. jamforelsestorande poster
Nettoskuld/Operativt EBITDA senaste 12 manaderna

Fasta kostnader/Omsattning

Avkastning pa sysselsatt kapital (ROOC)

Kassaflode fran den lopande verksamheten

Kassaflode efter investeringar
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Kontakt

Kontakt

Stora Enso Oyj Stora Enso AB storaenso.com

Box 309 Box 70395 storaenso.com/investors
FI-00101 Helsingfors SE-107 24 Stockholm

Besotksadress: Kanalkajen 1 Besoksadress: World Trade Center

Tel. +358 2046 131 Klarabergsviadukten 70

Tel. +46 1046 46 000

For ytterligare information, kontakta:

Seppo Parvi, finanschef, tel. +358 2046 21205

Ulla Paajanen-Sainio, chef for investerarrelationer, tel. +358 40 763 8767
Ulrika Lilja, kommunikationschef, tel. +46 72 221 9228

Stora Ensos resultat for forsta kvartalet 2017 publiceras den

Stora Enso ar en ledande global leverantor av férnybara lI6sningar inom férpackningar, biomaterial, tréprodukter och papper.
Vart mal ar att ersatta icke fornybara material genom att skapa och utveckla nya produkter och tjanster som bygger pa tra och
andra fornybara material. Féretaget har cirka 25 000 medarbetare i 6ver 35 lander och omséttningen uppgick 2016 till 9,8
miljarder EUR. Stora Ensos aktier ar noterade p& Nasdaq Helsinki (STEAV, STERV) och Nasdaqg Stockholm (STE A, STE R).
Dessutom handlas Stora Ensos amerikanska depabevis ADR (SEOAY) som onoterade vardepapper pa International OTCQX-
listan i USA. storaenso.com

Det bor uppméarksammas att Stora Enso och dess affarsverksamhet ar foremal for risk eller osakerhet and att vissa uppgifter i denna presentation inte utgor
historiska fakta. Det galler bland annat, men &r inte begransat till, férvantningar pd marknadstillvaxt och -utveckling, forvantningar om tillvaxt och lénsamhet,
uttalanden som féregas av "tror”, "forvantar”, "raknar med” och "férutser” eller liknande uttryck som &ar exempel pa framatriktade uttalanden. Dessa uttalanden
bygger pé befintliga planer och uppskattningar som innebdr risk och osékerhet, vilket kan medféra att det faktiska utfallet avviker substantiellt frdn dessa
framatriktade uttalanden. Till dessa faktorer hor bland annat foljande: (1) verksamhetsmassiga faktorer, sdsom fortsatt framgangsrik tillverkning och uppnaende
av avsedd effektivitet darvidlag, fortsatt framgangsrik produktutveckling, gynnsamt mottagande av koncernens produkter och tjanster fran nyckelkundgrupper,
framgang i befintliga och framtida samarbeten, férandringar av affarsstrategi, utvecklingsplaner eller mal, férandringar av det skydd som koncernens patent och
andra immaterialratter erbjuder, tillgang till kapital pa rimliga villkor; (2) branschmassiga villkor, sdsom efterfrdgan pa produkterna, graden av konkurrens,
nuvarande och framtida prisniva pa koncernens produkter samt dartill hérande paverkan pa prissattning, prisfluktuationer pa ravaror, finansiella villkor for
koncernens kunder och konkurrenter, konkurrenters inférande av potentiella alternativa produkter eller tekniker; samt (3) allménna ekonomiska
omstandigheter, sdsom generell ekonomisk tillvaxt pa koncernens huvudmarknader och fluktuationer i valutakurser och rantor. Alla uttalanden baserar sig pa
ledningens basta antaganden och uppfattning pa basis av den information som for narvarande finns tillganglig fér ledningen och Stora Enso atar sig ingen
skyldighet att offentligt uppdatera eller &ndra framatriktade uttalanden forutom da detta kravs enligt lag.
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