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Resultatsammanfattning

Det positiva bidraget fran transformationssprojekten blir allt storre

QZ2017 (j@mfort med Q2/2016)

Omsattningen dkade marginellt till 2 528 MEUR (2 526
MEUR) trots avyttring av flera pappersbruk.
Omesattningen, exklusive pappersverksamheten, ékade
med 7,1 %, framst pa grund av att strategiska
investeringar nu ar i gang samt hogre priser inom
Biomaterials och Packaging Solutions.

e Det operativa rorelseresultatet minskade fran 226
MEUR till 219 MEUR, framst beroende pa att
underhallskostnaderna var 15 MEUR haogre jamfort med
samma period féregaende ar. Den operativa
rorelsemarginalen var 8,7 % (8,9 %).

e Resultat per aktie (EPS): 0,19 EUR (0,16 EUR).
Resultat per aktie exkl. jamforelsestérande poster 6kade
till 0,19 (0,12 EUR).

e Kassaflode fran den I6pande verksamheten var 365
MEUR (493 MEUR), kassaflode efter investeringar var
237 MEUR (321 MEUR).

e Balansrakningen forstarktes ytterligare: kvoten
nettoskuld/operativt EBITDA var 2,0 (2,2) trots betalning
av utdelning.

e  Operativ avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE) var
10,3 % (10,3 %). Exklusive Beihai-verksamheten var
den operativa avkastningen pa sysselsatt kapital
(ROCE) 12,4 % (12,5 %).

e Resultatforbattringsprogrammet pa 50 MEUR fortskrider
enligt plan.

Ql—Q2/2017 (jamfort med Q1-Q2/2016)

Omesaéttningen tkade med 1,1 % till 5 025 MEUR.
Omséttningen, exklusive pappersverksamheten, 6kade
med 8,3 %.

o Det operativa rorelseresultatet minskade med 8,4 % till
434 MEUR, framst pa grund av tkade
underhallskostnader.

Nettoskuld/operativt EBITDA

Transformation

e Inkérningen av Beihai-bruket fortsatter att ga snabbare
an planerat. Konsumentkartongmaskinen beriaknas na
full produktionskapacitet under forsta halvaret 2018 och
break-even for operativt EBITDA under fjarde kvartalet
2017, vilket ar ett kvartal tidigare &n prognostiserat.

e Inkodrningen av kraftlinerbruket i Varkaus gar framat.
Bruket beréknas na full produktionskapacitet under
andra halvaret 2017. Det operativa rorelseresultatet var
for forsta gangen positivt under andra kvartalet 2017.

e Verksamheten vid pappersmaskin 8 vid Kvarnsvedens
bruk avslutades permanent i juni.

e  Stora Enso kommer att investera 45 MEUR i en ny
produktionsenhet for korslimmat tré (CLT) vid Gruvons
sagverk i Sverige. Produktionen beraknas starta under
forsta kvartalet 2019.

e Stora Enso undertecknade i dag ett avtal om att avyttra
sitt &gande i det enligt kapitalandelsmetoden redovisade
bolaget Bulleh Shah Packaging Ltd till huvudégaren
Packages Ltd.

Utsikter

For tredje kvartalet 2017 vantas omsattningen bli i nivd med
de 2 528 MEUR som redovisades i det andra kvartalet och
det operativa rérelseresultatet forvantas bli nagot eller till och
med klart hogre an andra kvartalets resultat pa 219 MEUR. |
uppskattningen av det operativa rorelseresultatet for tredje
kvartalet 2017 ingar en negativ paverkan pa 17 MEUR
hanforlig till inkérningen av Beihai-bruket. Den negativa
effekten av planerade underhallsstopp beréaknas bli cirka 10
MEUR lagre an for andra kvartalet 2017 och ingar i ovan
namnda uppskattning.

Konsumentkartongmaskinen i Beihai beraknas na break-
even for operativt EBITDA under fjarde kvartalet 2017, vilket
ar ett kvartal tidigare &n prognostiserat.

Operativ avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE)

MEUR
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Resultatsammanfattning

Nyckeltal
Foréndring Forandring Forandring
% % %
Q2/17- Q2/17- Q1- Q1- Q1-Q2/17-
MEUR Q2/17  Q2/16 Q2/16 Q17 Q17 Q2/17 Q2/16 Q1-Q2/16 2016
Omséttning 2528 2526 0,1% 2 497 12% 5 025 4971 1,1% 9802
Operativt EBITDA 341 355 -3,9% 352 -3,1% 693 718 -35% 1371
Operativ EBITDA-marginal 135% 141% 14,1 % 138% 144 % 14,0 %
Operativt rorelseresultat 219 226 -3,1% 215 1,9% 434 474 -8,4% 884
Operativ rorelsemarginal 8,7 % 8,9 % 8,6 % 8,6 % 9.5% 9,0 %
Rorelseresultat (IFRS) 205 248 -17,3% 193 6,2 % 398 442 -10,0 % 783
Resultat fore skatt exkl.
jamforelsestdrande poster 153 112 36,6 % 191 -19,9 % 344 295 16,6 % 575
Resultat fére skatt 145 149 -2,7% 164 -11,6 % 309 304 1,6 % 541
Periodens nettoresultat 143 118 21,2 % 107 33,6 % 250 232 7,8 % 407
Investeringar 116 197 -41,1% 108 7,4 % 224 385 -41,8 % 729
Investeringar utom de i biologiska
tillgangar 94 174 -45,9 % 88 6,8 % 182 341 -46,7 % 638
Avskrivningar och nedskrivningar exkl.
jamforelsestérande poster 119 123 -3,3% 139 -14,4 % 258 247 4.5 % 502
Réntebarande nettoskuld 2724 3178 -143 % 2711 0,5% 2724 3178 -143% 2726
Operativ avkastning pa sysselsatt kapital
(ROCE) % 103% 10,3% 10,0 % 102% 10,8% 10,2 %
Resultat per aktie (EPS),
exklusive jamforelsestérande poster, EUR 0,19 0,12 0,17 0,36 0,31 0,65
Resultat per aktie (EPS), EUR 0,19 0,16 0,14 0,33 0,31 0,59
Avkastning pa eget kapital (ROE) 9,8 % 8,4 % 7.2% 8,7 % 8,4 % 7.2%
Skuldsattningsgrad 0,49 0,58 0,46 0,49 0,58 0,47
Nettoskuld/Operativt EBITDA senaste
12 manaderna 2,0 2,2 2,0 2,0 2,2 2,0
Fasta kostnader/Omséttning 256% 254% 241 % 248% 249% 25,3%
Eget kapital per aktie, EUR 7,12 6,96 2,3% 7,50 -5,1% 7,12 6,96 23% 7,36
Medelantal anstéllda 26 581 26 088 19% 25591 39% 25999 250911 0,3% 26269
TRI-frekvens?? 7,2 13,5 -46,7 % 8,7° -17,2 % 7,9 12,7 -37,8 % 11,7
LTA-frekvens?? 4,9 4,9 0,0 % 5,7% -14,0 % 5.8 4,4 20,5% 4,4

Operativa nyckeltal: se avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Delarsrapport.

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.

1 For anstallda av Stora Enso, exklusive samagda bolag.

2 Fr&n och med januari 2017 tillampar Stora Enso nya definitioner for arbetsmiljé och sakerhet i rapporteringen av TRI- och LTA-frekvens sd att de anpassas till
internationell standard. P& grund av forandringen &r siffrorna fér andra kvartalet inte fullt ut jamforbara med historiska siffror.

3 Omréknad p& grund av tillkommande data efter delarsrapporten for forsta kvartalet 2017.

Leveranser och produktion

Forandring Forandring Forandring

% % %

Q2/17- Q2/17- Q1- Ql- Q1-Q217-
Q2/17 Q216 Q216 Q117 QU7 Q217 Q2116  Q1-Q2/16 2016
Leveranser av kartong, 1 000 ton 949 839 13,1 % 930 2,0% 1879 1636 149% 3376
Produktion av kartong, 1 000 ton 1021 912 12,0 % 1038 -1,6 % 2059 1838 120% 3775
Leveranser av wellpappforpackningar, milj. m? 275 273 0,7 % 267 3,0% 542 532 19% 1082
Leveranser av marknadsmassa, 1 000 ton 521 507 2,8% 536 -2,8% 1057 973 86% 2068
Leveranser av traprodukter, 1 000 m? 1325 1319 0,5 % 1257 5,4 % 2582 2443 57% 4814
Leveranser av papper, 1 000 ton 1185 1322 -10,4 % 1205 -1,7% 2390 2662 -10,2% 5141
Produktion av papper, 1 000 ton 1158 1298 -10,8 % 1203 -3,7% 2361 2693 -123% 5155
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VD:s kommentar

VD:s kommentar

Takten Okar i var transformation till ett tillvaxtforetag inom
férnybara material och jag ar nojd med vara framsteg.
Omesaéttningen 6kade marginellt. Exklusive
pappersverksamheten ékade den med 7,1 %. Det beror
framst pa att flera strategiska investeringar nu &r i gang —
anlaggningarna i Beihai, Muréw och Varkaus — samt hogre
priser pA massa och wellpappravara.

Det operativa rorelseresultatet minskade fran 226 MEUR il
219 MEUR. Det beror framst pa omfattande underhall och en
férandring i underhallsschemat jamfort med forra aret, vilket
paverkar negativt med 15 MEUR. Balansrakningen starktes
ytterligare och kvoten nettoskuld/operativt EBITDA har under
de senaste fyra aren gatt fran 3,2 till 2,0.

Det positiva bidraget fran transformationsprojekten fortsatter.
Jag ar mycket njd med att vi fortsatter att ligga fore plan
med inkdrningen av Beihai-bruket. Vi forvantar oss att
konsumentkartongmaskinen ska na break-even for operativt
EBITDA under fjarde kvartalet 2017, vilket &r ett kvartal
tidigare an prognosen. Vi har ocksa gjort stora framsteg nar
det galler ink6érningen av kraftlinerbruket i Varkaus. Detta
kvartal kunde vi redovisa ett positivt operativt rérelseresultat.

Under perioden stdngdes pappersmaskin 8 vid
Kvarnsvedens bruk ner permanent. Var omstruktureringsplan
for Kvarnsvedens bruk férvantas resultera i en arlig
besparing pa 12 MEUR.

I juli presenterade vi en spannande nyhet: vi kommer att
investera 45 MEUR i en ny produktionsenhet for korslimmat
tra vid Gruvons sagverk i Sverige. Denna investering stodjer
var strategi att vaxa i byggbranschen och 6ka anvandningen
av trd som byggmaterial. Vi investerar fér att mota vaxande
efterfrdgan fran kunder varlden 6ver och beraknar att denna
investering ska generera en arlig omséttning pa ungefar 50
MEUR nér produktionen nétt full kapacitet. Over tiden
kommer denna investering att kraftigt 6ka mojligheterna for
division Wood Products att dvertraffa sitt Ionsamhetsmal.

| dag tillkAnnager vi att vi har undertecknat ett avtal om att
avyttra vart 4gande pa 35 % i intressebolaget Bulleh Shah
Packaging Ltd till huvudagaren Packages Ltd. P& grund av
det férandrade omvarldslaget i Pakistan ar Bulleh Shah
Packaging med sin produktmix och dartill hérande
framtidsutsikter inte en strategisk tillgang i planerna for var
konsumentkartongverksamhet. Vart fokus ligger pa
hdgkvalitativa produkter av nyfiber. Vi ska genomféra
avyttringen pa ett ansvarsfullt satt och avser att lamna ett
positivt bidrag till det omgivande samhaéllet.

Vad géller framtidsutsikter forvantas omsattningen for tredje
kvartalet 2017 bli i nivd med de 2 528 MEUR som redovisas
for detta kvartal och det operativa rorelseresultatet forvantas
bli nagot eller till och med klart hogre an andra kvartalets
resultat pa 219 MEUR. | uppskattningen av det operativa
rorelseresultatet for tredje kvartalet 2017 ingar en negativ
paverkan pa 17 MEUR hanforlig till inkérning av
produktionen i Beihai. Effekten av planerade underhallsstopp
beréknas bli cirka 10 MEUR lagre an fér andra kvartalet
2017 och ingér i ovan namnda uppskattning.

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

Karl-Henrik Sundstrom, VD

Operativ rorelsemarginal
8 . ; /O

Operativ avkastning pa sysselsatt kapital

10,3 %

(M8l >13 %)

Nettoskuld/operativt EBITDA

2,0

(Mal <3,0)
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Segment

Avstamning av operativ I6nsamhet

Foréndring Foréndring Forandring
% % %
Q2/17- Q2/17- Q1- Ql- Q1-Q217-
MEUR Q2/17 Q2/16 Q2/16 Q17 Q117 Q2/17  Q2/16 Q1-Q2/16 2016
Operativt EBITDA 341 355 -3,9% 352 -3,1% 693 718 -35% 1371
Investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden, operativa* 15 16 -6,3% 14 7.1% 29 32 -94% 80
Operativ minskning i vardet av biologiska
tillgangar -18 -22 182 % -12 -50,0 % -30 -29 3,4 % -65
Avskrivningar och nedskrivningar exkl.
jamforelsestérande poster -119 -123 3.3% -139 14,4 % -258 -247 -4,5% -502
Operativt rorelseresultat 219 226 -3,1% 215 1,9% 434 474 -8,4 % 884
Vardering till verkligt varde och icke-operativa
poster? -6 -15 60,0 % 5 -220,0 % -1 -41 97,6 % -67
Jamforelsestérande poster3 -8 37 -121,6 % -27 70,4 % -35 9 n/m -34
Rorelseresultat (IFRS) 205 248 -17,3 % 193 6,2 % 398 442 -10,0 % 783

1 Koncernens andel av operativt rérelseresultat i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

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

3 Jamforelsestorande poster redovisas i avsnittet Delérsrapport.

Resultat andra kvartalet 2017 (jamfért med Q2/2016)
Analys av forandring i omséttning Q2/2016 till Q2/2017

Omsattning Q2/2016, MEUR 2526
Pris och mix 2%
Valuta 0%
Volym 0%
Ovrig omséttning® 2%
Totalt fore strukturella férandringar 0%
Strukturella férandringar? 0%
Totalt 0%
Omsaéttning Q2/2017, MEUR 2528

1 Virke, energi, papper for atervinning, biprodukter m.m.
2 Nedlaggningar, stdrre investeringar, avyttringar och forvarv.

Koncernens omsattning pa 2 528 MEUR var 2 MEUR hogre an for samma period forra aret. Hogre forsaljningspriser i lokala
valutor och en battre mix, sarskilt i divisionerna Packaging Solutions och Biomaterials, motverkades av samre férséljning i
segment Ovriga, av till exempel trd, energi och biprodukter. Den negativa effekten av avyttringarna av anlaggningarna i Kabel
och Arapoti samt industrimarken i Suzhou motverkades av att produktionen nu &r i gang i konsumentkartongbruket i Beihai i
Kina, i kraftliner- och LVL (fanerlaminattrd)-anlaggningarna i Varkaus i Finland och i sagverket i Muréw i Polen.

Det operativa rorelseresultatet uppgick till 219 MEUR (226 MEUR), en minskning med 7 MEUR. Den operativa
rorelsemarginalen var 8,7 % (8,9 %).

Hogre forséljningspriser och 6kade volymer férbattrade det operativa rorelseresultatet med 52 MEUR. Kraftturbinen som
skadades under forsta kvartalet 2017 forvantas vara tillbaka i drift igen redan under andra halvaret av 2017. En reversering av
en relaterad avsattning pad 4 MEUR, baserad pa den senaste informationen om reparationskostnader, gjordes for det andra
kvartalets operativa rorelseresultat.

De rorliga kostnaderna 6kade med 36 MEUR, framst pa grund av hogre kostnader for atervunnet papper (PFR) inom
divisionerna Paper och Packaging Solutions, hogre kostnader for kemikalier och fyllnadsmedel samt genomgaende hogre
transportkostnader. De fasta kostnaderna var 23 MEUR hdgre, framst pa grund av underhallskostnader, som delvis beror p att
underhallsschemat har andrats jamfort med foregaende ar, samt hogre personalkostnader i samband med inkdrning av de
strategiska investeringarna. Valutakurseffekt, nedlagda enheter och operativt resultat fran investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden paverkade negativt med 5 MEUR.

Planerade och oplanerade produktionsstopp var 7 % (12 %) for papper, 7 % (5 %) for kartong och 0 % (1 %) for tréprodukter.

Medelantalet anstéllda under andra kvartalet 2017 var ungeféar 26 600 (26 100). Medelantalet anstéllda i Europa under kvartalet
var cirka 20 100 (20 500). | Kina var medelantalet anstéllda cirka 5 400 (4 600).

Vardering till verkligt varde och icke-operativa poster paverkade rorelseresultatet negativt med 6 MEUR (15 MEUR negativt).

Resultat per aktie var 0,19 EUR (0,16 EUR) och resultat per aktie exklusive jamférelsestérande poster var 0,19 EUR (0,12
EUR).

| resultatrakningen for andra kvartalet 2017 redovisar koncernen en jamférelsestérande post som paverkar rorelseresultatet
negativt med cirka 8 MEUR (37 MEUR positivt) och inkomstskatten positivt med cirka 1 MEUR (10 MEUR negativt). Den
jamférelsestérande posten géller avsattning for miljéskuld vid division Consumer Boards anlaggning i Imatra i Finland.

De finansiella nettokostnaderna p& 60 MEUR var 39 MEUR lagre &n motsvarande period for ett ar sedan. Rantekostnaderna
netto 6kade med 4 MEUR, i huvudsak beroende pa lagre kapitaliserad ranta och lagre ranteintékter fran placeringar som endast
delvis kompenseras av lagre rantekostnader. Ovriga finansiella kostnader under andra kvartalet uppgick till 30 MEUR (37

Stora Enso halvarsrapport januari—juni 2017 4 (30)



Segment

MEUR) och omfattade bland annat kostnader pa 26 MEUR (34 MEUR) i samband med aterkop av obligationslan. Nettoeffekten
av valutakursutvecklingen under andra kvartalet avseende kassa- och banktillgodohavanden, rantebarande tillgangar och
skulder samt tillhérande sakringar ger en vinst pad 8 MEUR (forlust 28 MEUR), framst pa grund av en omvardering av lan i
utlandsk valuta i dotterbolag och saméagda bolag.

Analys av forandring i sysselsatt kapital 30 juni 2016 till 30 juni 2017

MEUR Sysselsatt kapital
30 juni 2016 8776
Investeringar efter avdrag for avskrivningar -82
Nedskrivningar och aterféring av nedskrivningar -104
Verklig vardering av biologiska tillgangar -113
Kostnader for odling och skotsel av biologiska tillgangar -143
Tillgangligt for forsaljning: operativt (framst PVO) 23
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 148
Nettoskuld i formansbestamda planer -89
Operativt rorelsekapital och andra icke rantebarande poster, netto 101
Skatteskuld, netto 2
Omrékningsdifferens -129
Ovriga férandringar -4
30 juni 2017 8 386

Den operativa avkastningen pa sysselsatt kapital (ROCE) under andra kvartalet 2017 var 10,3 % (10,3 %). Exklusive
verksamheten vid Beihai-bruket avseende division Consumer Board skulle den operativa avkastningen pa sysselsatt kapital
(ROCE) ha varit 12,4 % (12,5 %).

Resultat januariHuni 2017 (jamfort med januari—uni 2016)

Omséttningen dkade med 54 MEUR eller 1,1 % till 5 025 MEUR. Det operativa rorelseresultatet minskade med 40 MEUR till
434 MEUR. Hégre forsaljningspriser och 6kade volymer forbattrade det operativa rorelseresultatet med 57 MEUR. Rérliga
kostnader tkade med 18 MEUR framst pa grund av hogre transportkostnader. Fasta kostnader ckade med 58 MEUR, framst pa
grund av hogre underhallskostnader som delvis beror pa férandringar i schemalaggningen av underhallsstopp. Avskrivningarna
var 11 MEUR hdgre an for ett &r sedan. Nettot av valutakurspaverkan minskade det operativa rorelseresultatet med 3 MEUR.
Det operativa resultatet fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden var 3 MEUR lagre och de nedlagda
enheterna paverkade negativt med 5 MEUR.

Resultat andra kvartalet 2017 (jamfort med Q1/2017)

Omséttningen var 2 528 MEUR, en 6kning med 31 MEUR eller 1,2 %. Det operativa rorelseresultatet var 219 MEUR, en 6kning
med 4 MEUR. Hogre férséljningspriser, sarskilt i divisionerna Biomaterials och Packaging Solutions, férbattrade det operativa
rorelseresultatet med 36 MEUR. Lagre volymer paverkade det operativa rorelseresultatet negativt med 6 MEUR, framst
beroende pa fler underhallsstopp i divisionerna Biomaterials och Paper. Lagre av- och nedskrivningar paverkade positivt med
21 MEUR. De fasta kostnaderna var 34 MEUR hdgre, framst beroende pa storre aktivitet pd underhallssidan och
sasongsmassiga personalkostnader under andra kvartalet 2017. De rérliga kostnaderna var 13 MEUR hogre, framst beroende
pa hogre kostnader for returpapper (PFR) och kemikalier. Den negativa effekten av valutakurspaverkan pa 2 MEUR
motverkades av den positiva effekten av rorelseresultatet fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden och fran de
nedlagda enheterna.

Finansiering andra kvartalet 2017 (jamfort med Q1/2017)

Kapitalstruktur
MEUR 30jun 17 31 mar 17 31dec 16 30jun 16
Operativa anlaggningstillgdngar® 6 465 6728 6785 6 987
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 1590 1602 1594 1474
Operativt rorelsekapital, netto 961 955 825 839
Langfristiga icke rantebarande poster, netto -570 -536 -554 -458
Operativt kapital, totalt 8446 8 749 8 650 8842
Skatteskuld, netto -60 -70 -56 -66
Sysselsatt kapital 8 386 8679 8 594 8776
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 5612 5914 5 806 5492
Innehav utan bestammande inflytande 50 54 62 106
Réntebérande nettoskuld 2724 2711 2726 3178
Finansiering totalt 8 386 8679 8 594 8776

1| operativa anlaggningstillgngar ingar fastigheter, maskiner och inventarier, goodwill, biologiska tillgdngar, utslappsratter samt operativa aktier tillgangliga for forsaljning
och 6vriga immateriella tillgangar.
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Segment

Sammanlagda outnyttjade kreditlimiter uppgick oférandrat till 700 MEUR och kassa- och banktillgodohavanden efter avdrag for
checkrakningskrediter minskade till 495 MEUR som ett resultat av en betydande reducering av bruttoskulden och att
utdelningsbetalningar delvis motverkades av ett starkt operativt kassaflode under kvartalet. Darutéver har Stora Enso tillgang till
olika langfristiga finansieringskallor for upp till 900 MEUR (900 MEUR).

Under kvartalet har Stora Enso framgéngsrikt genomfort en emission av ett nytt 10-arigt obligationslan pa 300 MEUR under sitt
EMTN (Euro Term Medium Note)-program. Obligationslanet forfaller i juni 2027 och I6per med en fast kupong pa 2,5 %. Det
finns inga finansiella kovenanter. Vid sidan av emissionen av obligationslanet har Stora Enso framgangsrikt genomfort ett
aterkop till ett nominellt varde av 83 MEUR av en obligation med forfall 2018, samt till ett nominellt varde av 216 MEUR av en
obligation med forfall 2019 som emitterades 2012.

Nettoskulden uppgick till 2 724 MEUR, en 6kning med 13 MEUR jamfort med foregaende kvartal.

Det verkliga vardet av PVO-aktierna, som ar bokférda som investeringar tillgangliga for forséljning, minskade under kvartalet
med 13 MEUR till 215 MEUR. Férandringen av det verkliga vardet ar framst ett resultat av lagre elpriser. Férandringarna av
verkligt varde redovisas i Ovrigt totalresultat inom eget kapital.

Kvoten nettoskuld/operativt EBITDA for de senaste tolv manaderna var 2,0 (2,0). Per 30 juni 2017 var skuldsattningsgraden
0,49 (0,46).

Kassaflode andra kvartalet 2017 (j@&mfort med Q1/2017)

Kassaflode
Forandring Forandring Foréandring
% % %
Q2/17- Q2/17- Q1- Ql- Q1-Q2/17-
MEUR Q2/17 Q2/16 Q2/16 Q17 Q17 Q2/17 Q2/16 Q1-Q2/16 2016
Operativt EBITDA 341 355 -3,9% 352 -3,1% 693 718 -35% 1371
Jamforelsestérande poster i operativt EBITDA -8 -21 61,9 % -24 66,7 % -32 -48 33,3% =77
Utdelning fr&n investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden 8 58 -86,2 % 12 -33,3% 20 58 -65,5 % 58
Ovriga justeringar -3 -6 50,0 % 5 -160,0 % 2 8 -75,0 % -2
Foréndring i rérelsekapital 27 107 -74,8 % -167 116,2 % -140 46 n/m 283
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 365 493 -26,0 % 178 105,1 % 543 782 -30,6 % 1633
Investeringar i anlaggningar och biologiska
tillgangar -128 -172 256%  -135 52 % -263 -365 279%  -798
Investeringar i intressebolag - - - - - - - - -1
Kassaflode efter investeringar 237 321 -26,2 % 43 n/m 280 417 -32,9% 834

Kassaflodet efter investeringar under andra kvartalet 2017 uppgick till 237 MEUR. Rorelsekapitalet minskade med 27 MEUR,
framst beroende pa en effektivare hantering av rorelsekapitalet. Investeringar i anldggningar och biologiska tillgangar uppgick till
128 MEUR. Utbetalningar hanforliga till tidigare gjorda avsattningar uppgick till 6 MEUR.

Investeringar

Under andra kvartalet 2017 6kade investeringar vardet pa anlaggningar och biologiska tillgangar med 116 MEUR, varav 94
MEUR var anlaggningar och 22 MEUR biologiska tillgangar. Avskrivningarna uppgick till 119 MEUR. Investeringar i
anlaggnings- och biologiska tillgangar medforde ett kassautfléde pé 128 MEUR.

De viktigaste pagaende projekten under andra kvartalet 2017 var den nya anlaggningen for extrusionsbelaggning med
polyetylen (PE) och det automatiska rullagret vid anldggningarna i Imatra i Finland, investeringen i en PE-anlaggning vid Beihai-
bruket i Kina, uppgraderingen av flutingbruket i Heinola i Finland samt sammanslagningen av tillverkningen av
wellpappférpackningar i Finland.

Prognos for investeringar, kapitaltillskott och avskrivningar 2017

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

Prognosen omfattar investeringar for cirka 100 MEUR i koncernens biologiska tillgangar. Den innefattar ocksa féljande stérre
projekt:

e 49 MEUR i den nya anlaggningen for extrusionsbeldggning med polyetylen (PE) och ett automatiskt rullager vid
anlaggningarna i Imatra

e 24 MEUR i PE-beléggningsenheten vid Beihai-bruket

e 18 MEUR i fluffmassaenheten vid Skutskéars-bruket

e 19 MEUR i sammanslagningen av tillverkningen av wellpappférpackningar i Finland

e 14 MEUR i uppgraderingen av flutingbruket i Heinola

e 10 MEUR i den nya produktionslinjen for korslimmat tra (CLT) vid Gruvons sagverk
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Segment

Segment andra kvartalet 2017 (jamfort med Q2/2016)

Consumer Board
Omsattningen 6kade pé grund av den nya produktionen i Beihai

Division Consumer Board utvecklar och levererar konsumentkartong for tryck- och férpackningslésningar. Det breda urvalet av kartong och
barriarskikt lampar sig for optimerade férpackningsldsningar for vatskor, livsmedel, lakemedel och lyxvaror. Vi levererar till konverteringsforetag
och varumarkesagare éver hela varlden och expanderar pa tillvaxtmarknader som Kina, évriga Asien och Stillahavsomrédet for att mota den
Okade efterfragan.

Férandring

Foréndring Foréndring % % Q1-

% Q2/17—- Q2/17- Ql- Q1- Q2/17-Q1-
MEUR Q2/17 Q2/16 Q2/16 QU117 QU117 Q2/17 Q2/16 Q2/16 2016
Omsaéttning 630 599 52 % 611 3,1% 1241 1163 6,7% 2342
Operativt EBITDA 111 127 -12,6 % 119 -6,7 % 230 237 -3,0% 447
Operativ EBITDA-marginal 176% 212% 19,5 % 185% 20,4% 19,1 %
Operativt rérelseresultat 69 76 9.2% 61 13,1% 130 149 -12,8 % 254
Operativ rorelsemarginal 110% 12,7% 10,0 % 105% 12,8% 10,8 %
Operativ ROOC? 139% 148% 122 % 133% 147% 12,7 %

Kassaflode fran den I6pande

verksamheten (icke IFRS) 140 168 -16,7 % 67 109,0 % 207 250 -17,2 % 453
Kassaflode efter investeringar (icke IFRS) 81 73 11,0% 2 n/m 83 57 45,6 % 40
Leveranser av kartong, 1 000 ton 702 630 11,4 % 684 2,6 % 1 386 1218 13,8 % 2 507
Produktion av kartong, 1 000 ton 697 620 12,4 % 710 -1,8 % 1407 1244 131% 2554

1 Operativ ROOC = 100 % x operativt rorelseresultat/genomsnittligt operativt kapital
For icke IFRS-baserade nyckeltal, se avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Deldrsrapport.

e Omsattningen 6kade med 31 MEUR eller 5,2 % till 630 MEUR, framst till foljd av att verksamheten vid Beihai-bruket i Kina
nu ar i gang.

o Det operativa rorelseresultatet, exklusive Beihai-verksamheten, minskade med 8 MEUR. Hogre transportkostnader — framst
pa grund av en strejk i hamnen i Géteborg — en avsattning relaterad till kostnadsbesparingsprogrammet, samt nedskrivning
av "green certificate” miljocertifiering minskade det operativa rérelseresultatet.

e Den operativa rérelsemarginalen (ROOC), exklusive verksamheten i Beihai, var 34,3 % (35,2 %).

e Inkdrningen av Beihai-bruket gar snabbare &n planerat. Under kvartalet inleddes leveranser av kommersiell vatskekartong
till nya kunder. Kraftturbinen som skadades under forsta kvartalet 2017 forvantas vara tillbaka i drift igen redan under det
andra halvaret 2017. En reversering av en relaterad avsattning pad 4 MEUR, baserad pa den senaste informationen om
reparationskostnader, gjordes for det andra kvartalets operativa rérelseresultat. Konsumentkartongmaskinen beraknas na
full produktionskapacitet under forsta halvaret 2018 och break-even for operativt EBITDA under fjarde kvartalet 2017, vilket
ar ett kvartal tidigare &n beréknat.

¢ Inkdrningen av Beihai-anlaggningen paverkade det operativa rérelseresultatet for andra kvartalet 2017 negativt med 17
MEUR (negativt med 18 MEUR). For tredje kvartalet 2017 uppskattas paverkan pa det operativa rérelseresultatet vara
negativ med 17 MEUR (negativ med 42 MEUR) inklusive en kvartalsmassig avskrivning p& 10 MEUR. Under andra
kvartalet 2017 producerades 81 000 ton konsumentkartong vid Beihai-anlaggningen.

e | juli undertecknade Stora Enso ett avtal om att avyttra sitt &gande i Bulleh Shah Packaging Ltd till huvudagaren Packages
Ltd. Affaren beréknas vara slutférd under tredje kvartalet 2017.

Marknad
Efterfrdgan Q2/17 jamfort  Efterfrdgan Q2/17 jamfort  Priser Q2/17 jamfort Priser Q2/17 jamfort
Produkt Marknad med Q2/16 med Q1/17 med Q2/16 med Q1/17
Konsumentkartong Europa Stabil Stabil Nagot lagre Stabila

Omséttning och operativt rorelseresultat

Operativ ROOC Operativ ROOC exkl. Beihai
MEUR
600 18% ] O | ] O
500 - . 15% (Mal: >20 %)
400 12%
300 9% Planerade underhallsstopp
200 6%
100 30 2017 2016
0 Ql _ _
0 0% Q2 — —
Q315 Q4/15 QI/16 Q2/16 Q3/16 Q4/16 QI17 Q2/17 Q3 Imatra och Ingerois Imatra och Ingerois
mmm— Omsattning Operativ rorelsemarginal, % Q4 Skoghall och Fors Skoghall och Fors
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Segment

Packaging Solutions
Lénsam tillvaxt drivs av bruken i Kina och Varkaus
Division Packaging Solutions utvecklar fiberbaserade forpackningslésningar och har verksamhet i alla steg i vardekedjan fran

tillverkning av massa, andra material och férpackningar till &tervinning. Vi erbjuder lésningar till ledande konverteringsforetag,
varumarkesagare och detaljister, och hjélper dem att optimera sina resultat, minska totalkostnaden och ¢ka forséaljningen.

Foréndring Foréndring

Foréndring % %

% Q2/17- Q2/17- Q1- Q1-Q2/17-
MEUR Q2/17 Q2/16 Q2/16 Q17 Q117 Q2/17 Q1-Q2/16 Q1-Q2/16 2016
Omsattning 313 258 21,3 % 290 7,9 % 603 503 199% 1044
Operativt EBITDA 56 33 69,7 % 43 30,2 % 99 56 76,8 % 129
Operativ EBITDA-marginal 179% 12,8% 14,8 % 16,4 % 11,1 % 12,4 %
Operativt rorelseresultat 40 17 135,3 % 24 66,7 % 64 24 166,7 % 64
Operativ rorelsemarginal 12,8 % 6,6 % 8,3 % 10,6 % 4,8 % 6,1 %
Operativ ROOC? 183% 7,7% 11,1 % 14,9 % 5,6 % 7,6 %

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

(icke IFRS) 53 39 35,9 % 31 71,0 % 84 49 71,4 % 132
Kassafléde efter investeringar (icke IFRS) 41 27 51,9 % 16 156,3 % 57 17 235,3 % 63
Leveranser (extern) av kartong, 1 000 ton 247 209 18,2 % 246 0,4 % 493 418 17,9 % 869
Produktion av kartong, 1 000 ton 324 292 11,0% 328 -1,2% 652 594 9,8% 1221
Leveranser av wellpappférpackningar, milj. m? 275 273 0,7 % 267 3,0% 542 532 19% 1082
Produktion av wellpappférpackningar, milj. m? 272 272 0,0 % 267 19% 539 525 27% 1073

1 Operativ ROOC = 100 % x operativt rorelseresultat/genomsnittligt operativt kapital
For icke IFRS-baserade nyckeltal, se avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Deldrsrapport.

e  Omsattningen fortsatte att véxa kraftigt och 6kade med 21 %, eller 55 MEUR, till 313 MEUR pa grund av ckade volymer i
kraftlinerbruket i Varkaus i Finland och i férpackningsverksamheten i Kina, samtidigt med en fortsatt fordelaktig
prisutveckling i Europa.

e Det operativa rorelseresultatet 6kade med 23 MEUR till ett rekordresultat pa 40 MEUR, framst tack vare bruken i Varkaus
och Kina. Kraftlinerbruket i Varkaus redovisade det forsta kvartalet med ett positivt operativt rorelseresultat och resultatet
for forpackningsverksamheten i Kina forbattrades pa grund av 6kade forsaljningsvolymer, samtidigt som den fordelaktiga
prisutvecklingen for de europeiska enheterna ocksa bidrog till ett positivt resultat.

e Stora Enso kommer att investera 10 MEUR i utbyggnad av wellpappférpackningsanlaggningen i Tychy i Polen. Den
forvantas sta klar under fjarde kvartalet 2018.

e | juli undertecknade Stora Enso ett avtal om att avyttra verksamheten och tillgdngarna i sitt svenska dotterbolag Stora Enso

Re-board AB, som producerar styv kartong for utstéliningar och skyltmaterial, till Culas AB. Affaren kommer inte att ha
nagon betydande effekt pa Stora Ensos omsattning eller pa det operativa rérelseresultatet.

Marknad
Efterfrdgan Q2/17 jamfort  Efterfragan Q2/17 jamfort  Priser Q2/17 jamfort Priser Q2/17 jamfort

Produkt Marknad med Q2/16 med Q1/17 med Q2/16 med Q1/17

Nyfiberbaserad

wellpappravara Globalt Nagot starkare Nagot starkare Nagot hogre Nagot hogre

Atervunnen fiberbaserad

wellpappravara Europa Starkare Nagot starkare Betydligt hégre Betydligt hégre
Wellpappférpackningar  Europa Nagot starkare Nagot starkare Nagot hogre Nagot hogre
Omséttning och operativt rorelseresultat Operativ ROOC

MEUR

300 15% 18 3 %
240 2% )

18 ' ' ' I 9% (M&l: >20 %)

=

0
120 6% Planerade underhallsstopp
60 3% 2017 2016
0 0% Q- o
Q3/15 Q4/15 Q116 Q2/16 Q3/16 Q4/16 QL7 Q2/17 O CHEEE Ostroieka
arkaus einola
3 Vark Heinol
mmm— Omséttning Operativ rorelsemarginal, % Q4 Al Varkaus
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Segment

Biomaterials
Omséttningen 6kade pa grund av volymokning och hogre priser

Division Biomaterials erbjuder olika massakvaliteter for att mota efterfragan fran tillverkare av papper, kartong, mjukpapper,
textil och hygienprodukter. Férutom andra typer av lignocellulosisk biomassa utvecklar vi ocksa nya sétt att utvinna s& mycket
varde som méjligt ur trardvaran. Sockerarter och lignin kan anvandas for tillampningar inom kemisk industri, byggindustri,
omvardnad och livsmedelsindustri.

Foérandring Foérandring
% % Forandring %

Q2/17- Q2/17- Q1-Q2/17-
MEUR Q2/17 Q2/16 Q2/16 QU17 QU17 Q1-Q2/17 Q1-Q2/16 Q1-Q2/16 2016
Omsattning 371 342 8,5% 369 0,5% 740 693 6,8 % 1376
Operativt EBITDA 100 92 8,7 % 90 11,1% 190 207 -8,2% 361
Operativ EBITDA-marginal 27,0% 269% 24,4 % 25,7 % 29,9 % 26,2 %
Operativt rorelseresultat 62 57 8,8 % 53 17,0% 115 141 -18,4 % 224
Operativ roérelsemarginal 16,7% 16,7 % 14,4 % 15,5 % 20,3 % 16,3 %
Operativ ROOC? 9,8 % 8,9 % 7,9 % 9,0 % 10,9 % 8,5%
Kassaflode fran den Ipande
verksamheten (icke IFRS) 131 128 23% 75 74,7 % 206 243 -152 % 419
Kassaflode efter investeringar (icke
IFRS) 99 96 3,1% 52 90,4 % 151 177 -14,7% 278
Leveranser av massa, 1 000 ton 646 627 3,0% 662 -24% 1 308 1244 5,1% 2 508

1 Operativ ROOC = 100 % x operativt rorelseresultat/genomsnittligt operativt kapital
For icke IFRS-baserade nyckeltal, se avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Deldrsrapport.

e Omsattningen okade med 8,5 % eller 29 MEUR till 371 MEUR. Det berodde framfor allt pa hogre forsaljningspriser for alla
massakvaliteter, fordelaktig valutakurseffekt samt storre volymer, sarskilt frAn massabruken i Latinamerika.

e Det operativa rorelseresultatet 6kade med 5 MEUR till 62 MEUR. Positiv paverkan fran forsaljningspriser, positiv
valutakurseffekt och 6kade volymer motverkades delvis av hdgre transportkostnader, hogre underhallskostnader pa grund
av andrad schemalaggning av underhallsstopp, samt 6kade utgifter for F&U och innovationsarbete.

e Inkoérning av verksamheten vid demoanlaggningen fér utvinning av xylos ur bagass i Raceland i USA fortsatter enligt plan
och man raknar med att leverera de férsta omgangarna xylos mot slutet av 2017.

Marknad

Efterfrdgan Q2/17 jamfort  Efterfrdgan Q2/17 jamfort  Priser Q2/17 jamfort Priser Q2/17 jamfort
Produkt Marknad med Q2/16 med Q1/17 med Q2/16 med Q1/17
Barrvedsmassa Europa Nagot svagare Nagot svagare Hogre Hogre
Lévvedsmassa Europa Stabil Nagot starkare Betydligt hégre Betydligt hégre

Omséttning och operativt rorelseresultat

Operativ ROOC
MEUR

500 30% O
400 24% y O
300 ‘ 18% .

. . . ’ (MAl: >15 %)

200 12% o i o
Planerade arliga underhallsstopp

100 6%

2017 2016
0 0% Q1 _ _
Q3/15 Q4/15 QL/16 Q216 Q3/16 Q4/16 QU7 Q217 Q2 Montes del Plata och Sunila  Montes del Plata
mmmm OMsattning Operativ rérelsemarginal, % Q3 = Veracel och Skutskar

Q4 Veracel och Skutskéar Enocell
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Segment

Wood Products

Fortsatt I6nsam tillvaxt

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
méangd sagade travaror kompletterar urvalet. Vara kunder ar huvudsakligen bygg- och snickeriféretag, grossister och detaljister.

Foérandring Foérandring % Férandring %
% Q2/17- Q2/17- Q1- Q1-Q2/17-

MEUR Q2/17 Q2/16 Q2/16 QU117 QU17 Q1-Q2/17 Q2/16 Q1-Q2/16 2016
Omsattning 440 433 1,6 % 416 5,8 % 856 815 5,0 % 1595
Operativt EBITDA 43 41 4,9 % 31 38,7 % 74 64 15,6 % 118
Operativ EBITDA-marginal 9,8 % 9,5 % 7,5% 8,6 % 7,9 % 7.4 %
Operativt rorelseresultat 35 33 6,1 % 22 59,1 % 57 49 16,3 % 88
Operativ roérelsemarginal 8,0 % 7,6 % 53% 6,7 % 6,0 % 55 %
Operativ ROOC! 255% 256% 16,4 % 210% 19,1% 16,8 %
Kassaflode fran den Iopande
verksamheten (icke IFRS) 28 67 -58,2 % 22 27,3% 50 101 -50,5 % 142
Kassaflode efter investeringar
(icke IFRS) 21 53 -60,4 % 10 110,0 % 31 63 -50,8 % 75
Leveranser av tréprodukter,
1000 m® 1288 1274 1,1% 1212 6,3 % 2 500 2 360 5,9 % 4643

1 Operativ ROOC = 100 % x operativt rorelseresultat/genomsnittligt operativt kapital
For icke IFRS-baserade nyckeltal, se avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Delarsrapport.

e Omsattningen 6kade med 1,6 % eller 7 MEUR till 440 MEUR, som en foljd av strategiska investeringar i
produktionsenheten for fanerlaminattra (LVL) i Varkaus och moderniseringen och utbyggnaden av sagverket i Muréw.
Ramadan, som i &r infoll i juni, paverkade andra kvartalets forsaljning negativt jamfoért med samma period féregaende aret.
Den baltiska virkesforsorjningsverksamheten 6verfordes till segmentet Ovriga. Exklusive denna 6verféring skulle
omséttningen ha dkat med 3,5 %.

e Det operativa rorelseresultatet forbattrades med 2 MEUR och 6kade till 35 MEUR, pa grund av hogre volymer och battre
forsaljningspriser i lokala valutor. Okade kostnader for tra minskade det operativa rérelseresultatet.

e Den operativa rérelsemarginalen (ROOC) pa 25,5 % overtraffade med rage det strategiska malet.

e Inkdrningen av produktionen av fanerlaminattra (LVL) - vid Varkaus-bruket fortsatter. Man beraknar uppna full kapacitet till
mitten av 2018.

e |juli meddelade Stora Enso att man kommer att investera 45 MEUR i en ny produktionsenhet for korslimmat tra (CLT) vid
Gruvons sagverk i Sverige. Produktionen beraknas starta under forsta kvartalet 2019. Investeringen vantas generera en
arlig omsattning pa cirka 50 MEUR vid full kapacitet och pa sikt avsevart dvertraffa division Wood Products lénsamhetsmal
med en operativ rorelsemarginal pa 18 %.

Marknad
Efterfrdgan Q2/17 Efterfragan Q2/17 Priser Q2/17 jamfort Priser Q2/17 jamfort
Produkt Marknad jamfort med Q2/16 jdmfort med Q1/17 med Q2/16 med Q1/17
Traprodukter Europa Stabil Starkare Nagot hogre Nagot hogre
Omséttning och operativt rérelseresultat Operativ ROOC

MEUR
400 ” . 8% 2 y O
300 . ' . . 6% (M&l: >18 %)

200 4%

100 2%

0 0%

Q3/15 Q4/15 Q1/16 Q2/16 Q3/16 Q4/16 Q1/17 Q2/17

mmmmm Omsattning Operativ rorelsemarginal, %
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Paper

Kassaflodet klart 6ver méalnivan

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. P& tre av bruken tillverkas papper av 100 % atervunnen

Segment

fiber.
Forandring % Foréndring %
Forandring % Q2/17- Q1- Q1-Q2/17-
MEUR Q2/17 Q2/16  Q2/17-Q2/16 QU117 Qu17 Q2/17 Q1-Q2/16 Q1-Q2/16 2016
Omsaéttning 719 839 -14,3 % 748 -3,9% 1467 1693 -13,3 % 3245
Operativt EBITDA 37 74 -50,0 % 68 -45,6 % 105 157 -33,1% 324
Operativ EBITDA-marginal 51% 8,8 % 9,1 % 7.2 % 9,3% 10,0 %
Operativt rorelseresultat 11 43 -74,4 % 42 -73,8 % 53 94 -43,6 % 211
Operativ rorelsemarginal 1,5% 51% 5,6 % 3,6 % 5,6 % 6,5 %
Operativ ROOC? 54% 146% 17,7% 12,5 % 15,9 % 19,4 %
Kassaflode fran den Ipande
verksamheten (icke IFRS) 91 63 44,4 % 42 116,7 % 133 116 14,7 % 351
Kassaflode efter investeringar
(icke IFRS) 76 49 55,1 % 32 137,5% 108 94 149 % 277
Kassaflode efter
investeringar/omsattning (icke
IFRS) 10,6 % 5,8 % 4,3% 7,4 % 5,6 % 8,5%
Leveranser av papper, 1 000
ton 1185 1322 -10,4 % 1205 -1,7% 2 390 2 662 -10,2 % 5141
Produktion av papper, 1 000
ton 1158 1298 -10,8 % 1203 -3,7% 2 361 2693 -12,3 % 5155

1 Operativ ROOC = 100 % x operativt rorelseresultat/genomsnittligt operativt kapital
For icke IFRS-baserade nyckeltal, se avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Deldrsrapport.

¢  Omsattningen vid aktiva produktionsenheter minskade med 3,6 % eller 30 MEUR, framst pa grund av lagre

forsaljningspriser i euro och lagre forsaljning av massa fran anlaggningen i Uledborg pa grund av underhallsstopp.
Avyttringarna av anlaggningarna i Kabel, Arapoti och Suzhou minskade omséttningen med 90 MEUR.

Det operativa rérelseresultatet var 11 MEUR, en minskning med 32 MEUR. Lonsamheten paverkades negativt av ett
omfattande underhallsstopp vid bruket i Uledborg som lag ett kvartal tidigare an forra aret. Dessutom kompenserades lagre
forséljningspriser i lokala valutor, negativ valutakurseffekt och hégre rérliga kostnader — sarskilt fér returpapper och
kemikalier — bara delvis av lagre fasta kostnader och lagre avskrivningar.

Kvoten fritt kassafléde/nettoomsattning 6kade till 10,6 % (5,8 %) pa grund av effektivare rérelsekapitalhantering.

I juni meddelade Stora Enso att tillverkningen av SC-papper vid pappersmaskin 8 (PM8) pa Kvarnsvedens bruk avslutats
for gott. PM8 hade kapacitet for 100 000 ton superkalandrerat obestruket journalpapper (SC) per ar.
Omstruktureringsplanen for Kvarnsvedens bruk férvantas resultera i en arlig besparing pa 12 MEUR.

Under andra kvartalet 2016 initierade Stora Enso ett internt projekt for att se hur man ska skapa basta mojliga
forutsattningar for division Paper att konkurrera under tkat kostnadstryck pa en marknad med minskande efterfragan. Som
ett resultat av detta har division Paper nu en tydligare och effektivare bolagsstruktur som underlattar bade administration
och 6vrig verksamhet. Flera utvecklingsprojekt for att forbattra konkurrenskraften fortsatter som en del av den ordinarie
verksamheten.

Marknad
Efterfrdgan Q2/17 Efterfragan Q2/17 Priser Q2/17 jamfort Priser Q2/17 jamfort
Produkt Marknad jamfort med Q2/16 jdmfort med Q1/17 med Q2/16 med Q1/17
Papper Europa Nagot svagare Nagot svagare Nagot lagre Stabila

Omsaéttning och operativt EBITDA

Kassaflode efter investeringar/omsattning?*

MEUR
10,6 %
1000 10% 3
800 Ve 8% (Mal: >7 %)
600 6%
400 1% Planerade underhallsstopp
200 2% 2017 2016
; % % ou o
Q3/15 Q4/15 Q1/16 Q2/16 Q3/16 Q4/16 Q17 Q2/17 Q uy BT
Q3 Veitsiluoto Anjala, Maxau, Oulu och
= Omséttning Operativ EBITDA-marginal, % Veitsiluoto
Q4 Nymoélla -

1 Det finansiella mélet for division Paper uttrycks i kassaflode efter investeringar i forhallande till omséttning (icke IFRS), eftersom divisionens mal &r att generera
kassaflode sé att koncernens omvandling till ett tillvaxtféretag 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 och baltiska bruken, plantager som inte ar knutna till ndgot bruk samt koncerninterna tjanster och koncernadministration.

Foérandring Foérandring % Férandring %
% Q2/17- Q2/17- Q1- Q1- Q1-Q2/17-

MEUR Q2/17 Q2/16 Q2/16 Q117 Qu17 Q2/17 Q2/16 Q1-Q2/16 2016
Omséttning 628 629 -0,2% 651 -3,5% 1279 1277 02% 2477
Operativt EBITDA -6 -12 50,0 % 1 n/m -5 -3 -66,7 % -8
Operativ EBITDA-marginal -1,0 % -1,9% 0,2 % -0,4 % -0,2% -0,3%
Operativt rorelseresultat 2 0 n/m 13 -84,6 % 15 17 -11,8 % 43
Operativ rorelsemarginal 0,3 % 0,0 % 2,0 % 1,2 % 1,3% 1,7%
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten (icke IFRS) -78 28 n/m -59 -322% -137 23 n/m 136
Kassaflode efter investeringar (icke
IFRS) -81 23 n/m -69 -17,4 % -150 9 n/m 101

For icke IFRS-baserade nyckeltal, se avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Delarsrapport.

o Trots éverforingen av den baltiska virkesforsorjningsverksamheten fran division Wood Products till segmentet Ovriga var
omséttningen i stort sett oférandrad.

¢ Det operativa rorelseresultatet 6kade nagot till 2 MEUR.
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Hallbarhet andra kvartalet 2017 (jamfért med Q2/2016)

Sakerhetsarbete
TRI- och LTA-frekvens™
Q1- Q1- Mal ska
Q2117 Q2/16 QU173 Q2/17 Q2/16 2016 Mal  uppnas senast
TRI-frekvens 7,2 13,5 8,7 7,9 12,7 11,7
LTA-frekvens 4,9 4,9 5,7 5,3 4,4 4,4 4,0 slutet av 2017

TRI-frekvens = antal registrerade incidenter per en miljon arbetade timmar.

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

L Foér anstallda av Stora Enso, exklusive saméagda bolag

2 Frén och med januari 2017 tillampar Stora Enso nya definitioner for arbetsmiljo och sékerhet i rapporteringen av TRI- och LTA-frekvens sd att de anpassas till
internationell standard. P& grund av forandringen &r siffrorna fér 2017 inte fullt ut jamfoérbara med historiska siffror.

3 Omraknad pa grund av tilkommande data efter delarsrapporten for forsta kvartalet 2017.

Under kvartalet har resultaten for sakerhetsarbetet forbattrats nagot, men LTA-frekvens-malet &r fortfarande en utmaning. Stora
Enso kommer att fortsatta att implementera utbildningsprogrammet Safety Leadership och den uppdaterade versionen av
Safety Toolbox, en samling verktyg som har haft dokumenterad effekt nar det galler sékerheten pa anlaggningarna.

Leverantorer

Implementering av uppférandekoden for leverantorer

Uppférandekod for leverantorer

Mal ska uppnas
30jun 17 31 mar 17 31 dec 16 30jun 16 Mal senast

% av leverantorsutgifter som omfattas av
uppférandekoden for leverantorert 93 % 93 % 92 % 92 % 95 % slutet av 2017

1 Exklusive samagda bolag.

Manskliga rattigheter

Stora Ensos samarbete med Internationella arbetsorganisationen (ILO)

Som meddelats i dag kommer Stora Enso att avyttra sitt &gande i Bulleh Shah Packaging (BSP). Stora Enso kommer att
fortsatta samarbetet med ILO for att framja anstandiga arbetsforhallanden och bekampa barnarbete i Punjab-provinsen till slutet
av 2018.

ILO:s slutrapport om studien om barnarbete och daliga arbetsforhallanden i provinsen Punjab i Pakistan blev inte fardig under
andra kvartalet. Stora Enso har fatt en preliminar rapport fran ILO som nu gas igenom av Stora Enso och BSP.

Atgardsplaner f6r de omraden som identifierats i rapporten fran Danish Institute for Human Rights (DIHR)

Implementering av korrigerande och férebyggande atgarder

Regelbunden
Slutférda Paborjade Ej paborjade Stangdat dversyn?

Implementering slutférd, % av alla atgarder 87 % 1% 1% 7% 4%

! Problem som identifierades i manniskorattsutvarderingen men som man efter en omvéardering av deras betydelse i den specifika lokala miljon inte gétt vidare med.
2 Atgarder pé langre sikt utan faststéllt slutdatum som kraver regelbunden éversyn.

| slutet av andra kvartalet var 87 % (Q1 87 %) av de forebyggande och korrigerande atgarderna genomférda och 98 % av
&tgarderna var slutférda. Atgarderna utgar fran FN:s vagledande principer fér foretag och ménskliga rattigheter och de kriterier
som tagits fram i samarbete med Danish Institute for Human Rights. Som tidigare rapporterats kommer de aterstaende
atgarderna att hanteras och avslutas under 2017 och d& kommer rapporteringen om handlingsplanen for manskliga rattigheter
att upphora.

Begrénsning av barnarbete i Pakistan

Bulleh Shah Packagings direktleverantérer av inhemsk fiber och biprodukter fran jordbruket

30jun 17 31 mar 17 31 dec 16 30jun 16
Antal aktiva direktleverantdrer 123 117 276 276
Granskningsomfattning hittills i &r (%)* 30 % 11 % 15 % 10 %

1 Andelen direktleverantorer av wellpappavfall och biprodukter fran jordbruket som har granskats under kalenderaret. Exklusive institutionella leverantérer av
wellpappavfall som anses vara en I&g risk.

Under andra kvartalet genomférde Bulleh Shah Packaging (BSP) 28 (37) granskningar av sina material- och tjansteleverantorer.
Dessutom genomférdes 5 (0) leverantérsgranskningar av extern part. Under kvartalet upptacktes tre fall av unga anstéllda,
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vilket ar oacceptabelt for Stora Enso och BSP, hos leverantérer som saljer transporttjanster for biomassa och returpapper fran
icke-institutionella kallor till BSP. De unga anstéllda utférde inget farligt arbete. Tva unga anstéllda har avslutat sina
anstallningar. For den tredje haller en korrigeringsplan pa att utarbetas.

Tidigt i juli testades verksamheten vid den mobila lakarmottagningen pa faltet. Konceptet for lakarmottagningen har tagits fram
tilsammans med Yunus Center of the Asian Institute of Technology och en lakarmottagning i Lahore kommer att ansvara for
driften och tillhandahalla grundlaggande hilsovard i de lokalsamhallen dar leveranttrerna finns.

Skogs- och plantagevard samt markanvandning

Korrigering av markarrendeavtal i Guangxi i Kina

Samhéllsagd skogsmark arrenderad av Stora Enso i Guangxi

30 jun 17 31 mar 17 31 dec 16 30jun 16
Arrenderad samhallségd skogsmark, ha 29 831 29 856 30 500 31410
Arrenderat omrade utan avtalsméssiga otydligheter, ha 16 341 16 333 16 480 16 621
Arrendekontrakt utan avtalsmassiga otydligheter, % av alla kontrakt 66 % 66 % 66 % 65 %

| kontrakt utan avtalsmassiga otydligheter &r &gandet 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 nédvandig
dokumentation och 6verenskommelse om nya avtal eller &ndringar direkt med berorda byar eller hush&ll samt i vissa fall uppséagning av avtal.

Stora Enso arrenderar totalt 82 891 hektar mark i olika delar av Guangxi, dar 36 % utgdrs av samhallsdgd mark som hyrs av
bykollektiv, enstaka hushall och lokala skogsagare.

Enligt tillkannagivande den 19 januari omprovar Stora Enso sina planer pa att bygga ett bruk fér kemisk massa i Beihai i Kina
och minskar darmed den skogsareal man arrenderar i Guangxi-regionen. Som en del i denna process stravar Stora Enso efter
att endast arrendera mark utan nagon form av kontraktsproblem.

Mark ockuperad av jordlésa i Bahia i Brasilien

Mark ockuperad av jordlésa som star utanfor Sustainable Settlement-initiativet

30 jun 17 31 mar 17 31 dec 16 30 jun 16

Mark ockuperad av sociala rérelser som star utanfér Sustainable
Settlement-initiativet, ha
3566 3616 3499 4239

I slutet av andra kvartalet var 3 566 hektar mark som &ags av Veracel ockuperad av jordlésa som stér utanfor Sustainable
Settlement-initiativet. Under kvartalet fortsatte Veracel att anstka om atertagande av ockuperade omraden via rattsprocesser
och aterupptog skogsbruk p& 50 hektar. Veracel har reserverat 16 500 hektar for Sustainable Settlement-initiativet. | slutet av
2016 agde Veracel totalt 215 000 hektar mark, varav 73 000 hektar upptas av eukalyptusplantager fér massaproduktion.

Koldioxid

Resultat jamfort med basvardenivat

Mal ska
Q1- Q1- uppnas
Q2/17 Q2/16 Q1/17 Q2/17 Q2/16 2016 Mal senast
Minskning av koldioxidutslapp frén fossila
kallor per saljbart ton massa, papper och
kartong (kg/t) -42 % A7 % -38 % -40 % -40 % -41 % -35%  slutet av 2025

1 Fran basvéarde &r 2006. Omfattar direkta fossila koldioxidutslapp fran produktion och indirekta fossila koldioxidutsl&pp fran képt el och uppvarmning (niva 1 och 2).
Historiska siffror som omréknats pa grund av avyttringar eller komplettering av data. Exklusive samagda bolag.

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

Trots att man for narvarande ligger Gver malet for 2025 aterstar det fortfarande att se hur koncernens koldioxidutslapp kommer
att paverkas av utslappen fran den kolproducerade energin vid Beihai-bruket. Det kommer att framga under arets gang. Arbetet
med att utforma en langsiktig strategi for att komma bort fran kolanvéandningen i Beihai har redan inletts.
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Risker och osékerhetsfaktorer pa kort sikt

Okande konkurrens och balans mellan utbud och efterfragan p& marknaderna fér papper, massa, forpackningskartong, sagade
travaror och rundvirke kan paverka koncernens marknadsandelar och Ionsamhet. Férandringar pa bade det ekonomiska och
politiska omradet globalt sett, kraftiga forandringar av marknaden, d6kad 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.
En mer detaljerad beskrivning av riskerna finns i Stora Ensos arsredovisning: storaenso.com/annualreport.

Kéanslighetsanalys, energi: en 6kning med 10 % av marknadspriset pa el, véarme, olja och andra fossila bréanslen skulle paverka
det operativa rorelseresultatet negativt med cirka 14 MEUR de kommande 12 manaderna, netto efter sékringar.

Kanslighetsanalys, virke: en 6kning med 10 % av marknadspriset pa virke skulle paverka det operativa rorelseresultatet negativt
med cirka 175 MEUR de kommande 12 manaderna.

Kanslighetsanalys, massa: en 6kning med 10 % av marknadspriset p& massa skulle paverka det operativa rorelseresultatet
positivt med cirka 115 MEUR de kommande 12 méanaderna.

Kéanslighetsanalys, kemikalier och fyllnadsmedel: en 6kning med 10 % av priset pa kemikalier och fyllnadsmedel skulle paverka
det operativa rérelseresultatet negativt med cirka 49 MEUR de kommande 12 manaderna.

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

Kéanslighetsanalys 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 cirka
121 MEUR, negativt med 88 MEUR respektive positivt med 32 MEUR per &r. Vid motsvarande forsvagning av valutorna skulle
effekten bli den motsatta. Siffrorna &r fore valutarisksakring och forutsatt att inga andringar utdver valutakursférandringen
forekommer.

Koncernen har arliga osakrade kostnader motsvarande ungefar 120 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 12 MEUR.

Rattsprocesser

Rattsprocesser i Latinamerika

Fibria och Stora Enso ager 50 % vardera i Veracel. Saméagandet regleras genom ett aktiedgaravtal. | maj 2014 inledde Fibria ett
skiljedomsfdrfarande mot Stora Enso dar man hévdade att Stora Enso hade brutit mot vissa bestdmmelser i aktiedgaravtalet.
Fibria har uppskattat att rantebetalningar i samband med tvisten skulle uppga till cirka 54 MUSD (51 MEUR). Stora Enso
fornekar avtalsbrott och bestrider metoden for berakning av det rantebelopp som ska betalas. Stora Enso har inte gjort nagra
avséttningar 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 domde aven Veracel att
vidta vissa atgarder, daribland omplantering av ursprungliga tradarter pa en del av Veracels plantager samt ett mgjligt vite om
20 miljoner BRL (6 MEUR). Veracel bestrider domen och har déverklagat den. Veracels verksamhet bedrivs helt i enlighet med
brasiliansk lagstiftning och foretaget har alla erforderliga miljo- och drifttillstdnd for sin industri- och skogsbruksverksamhet fran
berdrda myndigheter. | november 2008 beslutade en federal domstol att effekterna av domslutet skulle upphévas. Varken
Veracel eller Stora Enso har gjort nagra avsattningar for omplanteringen eller for det majliga vitet.

Rattsprocesser i Finland

| december 2009 alade den finska marknadsdomstolen Stora Enso en konkurrensskadeavgift for overtradelse 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 réttsprocess mot Stora Enso, UPM och Metsaliitto , i vilken
Forststyrelsen yrkade ersattning for skador man anser sig ha asamkats med anledning av évertradelser av konkurrenslagen. |
det domslut som meddelades i juni 2016 ogillade Helsingfors tingsréatt Forststyrelsens yrkande om skadesténd fran Stora Enso,
Metsaliitto och UPM. Forststyrelsen har dverklagat domslutet. Efter minskningar av Forststyrelsens yrkande uppgar det totala
ersattningskravet mot samtliga svaranden nu till cirka 126 MEUR och andrahandsyrkandet mot Stora Enso till cirka 69 MEUR.

Dartill har nagra finska kommuner och privata skogsagare inlett liknande rattsprocesser. Det totala ersattningskravet mot
svarandena uppgar till cirka 24 MEUR och andrahandsyrkandena riktade enbart mot Stora Enso till cirka 5 MEUR. Stora Enso

tillbakavisar pastaendet att karandena ska ha lidit ndgon som helst skada och kommer att bygga ett starkt férsvar. Stora Enso
har inte gjort nagra avsattningar for dessa rattsprocesser.

Rattsprocesser i Sverige

Stora Enso halvarsrapport januari—juni 2017 15 (30)


http://www.storaenso.com/annualreport

Hallbarhet

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

Forandringar i koncernledningen

Den 1 maj 2017 blev Annica Bresky divisionschef for Consumer Board och medlem i koncernens ledningsgrupp. Hon var
tidigare vd for Iggesund Paperboard AB som ingdr i den svenska Holmen-koncernen.

Den 1 juni 2017 blev Markus Mannstrom divisionschef fér Biomaterials. Tidigare var han koncernens Chief Technology Officer
(CTO) och har varit medlem av koncernledningen sedan 2015. Mannstrom eftertrader Juan Carlos Bueno som ledde division
Biomaterials fran det att den skapades 2012.

Aktiekapital och aktieinnehav

Under andra kvartalet 2017 redovisades en konvertering av 750 A-aktier till R-aktier i det finska handelsregistret.

Den 30 juni 2017 hade Stora Enso 176 506 320 A-aktier och 612 113 667 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 237 717 686.

Varma Mutual Pension Insurances indirekta agande av Stora Enso-roster foll den 20 juni 2017 under troskelnivan pa 5 %.

Beslut pa arsstamman den 27 april 2017

Arsstamman antog styrelsens forslag om utdelning fér &r 2016 pd 0,37 EUR per aktie.

Arsstamman antog forslaget att nuvarande ledaméter i styrelsen — Anne Brunila, Jorma Eloranta, Elisabeth Fleuriot, Hock Goh,
Mikael Makinen, Richard Nilsson och Hans Straberg — véljs om som ledamater till slutet av nasta arsstamma samt att Christiane
Kuehne och Géran Sandberg véljs till nya ledaméter 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

Stamman faststallde forslaget att den nuvarande revisorn revisorssammanslutningen Deloitte Oy fortsatter som bolagets revisor
for en mandatperiod som fortgar till slutet av féljande ordinarie arsstamma. Stamman faststallde aven forslaget att revisorns
arvode betalas enligt faktura som &r godkéand av finans- och revisionskommittén.

Stamman faststallde forslaget om att andra bolagets bolagsordning s& att bolagsstimman ska fatta beslut om val av ordférande
och vice ordférande for styrelsen, dock sd att ifall posten blir ledig under loppet av mandatperioden, ager styrelsen ratt att valja
en ordférande eller en vice ordférande bland sina medlemmar for perioden fram till féljande arsstamma. Vidare faststalldes
forslaget om att kallelse till bolagsstamma ska publiceras pa bolagets webbplats i tillagg till vilket information om plats och tid for
stamman samt adress till bolagets webbplats ska publiceras i minst tva finlandska och tva svenska dagstidningar och
bolagsordningens terminologi sa att hanvisning till “revisionssamfund godkant av Centralhandelskammaren” till hanvisning till
"revisionssamfund”.

Stamman faststallde forslaget att andra arbetsordningen for aktiedgarnas nomineringsrad sa att aktieagarnas nomineringsrad
ska ha som uppgift att bereda och lagga fram for stamman férslag gallande val av ordférande och vice ordférande for styrelsen i
samband med forslaget géllande val av styrelseledamoter.

Beslut av styrelsen

Vid styrelsematet som holls efter arsstamman valde Stora Ensos styrelse bland sina ledaméter Jorma Eloranta till ordférande
och Hans Straberg till vice ordférande.

Richard Nilsson (ordférande), Jorma Eloranta, Mikael Méakinen och Christiane Kuehne valdes till ledaméter i Finans- och
revisionskommittén.

Jorma Eloranta (ordférande), Elisabeth Fleuriot och Hans Straberg valdes till ledaméter i Ersattningskommittén.

Anne Brunila (ordférande), Hock Goh och Géran Sandberg valdes till medlemmar i Kommittén for hallbarhets- och etikfragor.

Handelser efter periodens utgang

Den 4 juli tillkdnnagav Stora Enso att man kommer att investera i en ny produktionsenhet fér korslimmat tréa (CLT) vid Gruvéns
sagverk i Sverige.
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Den 5 juli undertecknade Stora Enso ett avtal om att avyttra verksamheten och tillgdngarna i sitt svenska dotterbolag Stora
Enso Re-board AB.

Den 26 juli undertecknade Stora Enso ett avtal om att avyttra sitt &gande i Bulleh Shah Packaging Ltd (BSP) till huvudagaren
Packages Ltd.

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

Helsingfors, 26 juli 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 2016.

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

Icke IFRS-baserade nyckeltal

Koncernens viktigaste icke IFRS-baserade nyckeltal &r det operativa rorelseresultatet som anvands for att utvardera
verksamheten i de rorelsedrivande segmenten och fordela 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
jAmférelsestérande poster och vardering till verkligt varde.

Jamforelsestdrande poster ar extraordinara transaktioner som inte kan relateras till den I6pande affarsverksamheten. De
vanligaste jamforelsestdrande posterna ar reavinster, extra nedskrivningar eller aterféring av nedskrivningar, avsattningar
for planerad omstrukturering samt vitesforelagganden. Jamforelsestdrande poster som éverstiger en eurocent per aktie
redovisas vanligen for sig.

| vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingr aktierelaterade incitamentsprogram och darmed férenad
risksakring, utslappsratter for koldioxid, vardering av biologiska tillgdngar 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) berdknas som féljer: kassaflode fran den l6pande verksamheten (icke
IFRS-baserat) fore 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 har rapporten.

Ny redovisningsmodell géllande kostnader for odling och skotsel av biologiska
tillgangar

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

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

Fran och med fjarde kvartalet 2016 raknas dessa kostnader inte med i operativt EBITDA utan redovisas som Operativ
minskning i vardet av biologiska tillgangar. Forandringen paverkar foljande icke IFRS-baserade nyckeltal: operativt EBITDA,
operativ EBITDA-marginal samt kvoten nettoskuld/operativt EBITDA for de senaste 12 m&naderna. Historiska siffror har
réknats om enligt den nya redovisningsmodellen. Omraknade 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 rékenskapsar som

inleds den 1januari 2017

e Andringar i IFRS 10, IFRS 12 och i IAS 28: Investeringsobjekt — TillAmpning av konsolideringsundantaget. Andringarna
innebar tillatelse att inte uppratta koncernredovisning for enheter som motsvarar definitionen for investeringsobjekt.
Andringen saknar betydelse fér koncernen.

Framtida forandringar av standarder som godkants av EU men som inte tratt i kraft for
2017
Som redovisats i Stora Ensos bokslut for 2016 forvantas foljande standarder inte paverka koncernen i ndgon stérre grad:

e IFRS 15: Intéktsredovisning
e |FRS 9: Finansiella instrument
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Delérsrapport

Koncernens resultatrakning i sammandrag

MEUR Q2/17 Q2/16 QU117 Q1-Q2/17 Q1-Q2/16 2016
Omséttning 2528 2526 2 497 5 025 4971 9802
Ovriga rorelseintakter 34 34 24 58 64 123
Forandring i lager av fardiga varor och produkter under tillverkning -19 -41 23 4 -5 9
Material och tjanster -1474 -1441 -1 498 -2 972 -2904 -5833
Frakter och forsaljningskommissioner -245 -237 -245 -490 -468 -920
Personalkostnader -354 -365 -325 -679 -707 -1334
Ovriga rérelsekostnader -140 -141 -145 -285 -287 -561
Resultatandel i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 14 25 16 30 22 156
Forandring i nettovardet av biologiska tillgangar -20 -30 -12 -32 -37 -261
Avskrivningar och nedskrivningar -119 -82 -142 -261 -207 -398
Rorelseresultat 205 248 193 398 442 783
Finansnetto -60 -99 -29 -89 -138 -242
Resultat fore skatt 145 149 164 309 304 541
Inkomstskatt -2 -31 -57 -59 -72 -134
Periodens nettoresultat 143 118 107 250 232 407
Hanforligt till:

Moderbolagets aktieégare 146 125 114 260 243 463
Innehav utan bestdémmande inflytande -3 -7 -7 -10 -11 -56
Rikenskapsarets nettoresultat 143 118 107 250 232 407

Resultat per aktie (EPS)
Resultat per aktie, EUR 0,19 0,16 0,14 0,33 0,31 0,59
Resultat per aktie efter full utspadning, EUR 0,19 0,16 0,14 0,33 0,31 0,59
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Delérsrapport

Koncernens totalresultat
MEUR Q217 Q2116 QU17 Q1-Q2/17 Q1-Q2/16 2016
Periodens nettoresultat 143 118 107 250 232 407

Ovrigt totalresultat

Poster som inte omklassificeras till resultatet
Aktuariella forluster/vinster pa formansbestamda planer 0 0 0 0 0 -62

Inkomstskatt hénférlig till poster som inte omklassificeras 0 0 0 0 0 15
0 0 0 0 0 -47
Poster som kan omklassificeras till resultatet
Andel av dvrigt totalresultat i investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden som kan omklassificeras 2 -2 1 8 -5 0
Omrakningsdifferenser hanférliga till nettoinvesteringar i utlandsverksamhet
(CTA) -176 57 7 -169 25 124
Omrakningsdifferenser hanforliga till innehav utan bestammande inflytande -2 1 0 -2 -4 -3
Sé&kring av nettoinvesteringar 21 -8 4 25 6 -11
Kassaflédessékring 27 1 -3 24 24 13
Andel av poster som kan omklassificeras i innehav utan bestdmmande inflytande 1 0 -1 0 0 0
Tillgangligt for forsaljning: investeringar -22 77 -14 -36 77 138
Inkomstskatt hanforlig till poster som kan omklassificeras -8 2 1 -7 -6 -1
-157 128 -5 -162 117 260
Totalresultat -14 246 102 88 349 620
Totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -10 252 110 100 364 679
Innehav utan bestdmmande inflytande -4 -6 -8 -12 -15 -59
Totalresultat -14 246 102 88 349 620

CTA = Ackumulerad omrékningsjustering
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Koncernens finansiella stallning i sammandrag

Delérsrapport

MEUR 30 jun 17 31 dec 16 30 jun 16
Tillgangar
Goodwill (e} 237 238 247
Ovriga immateriella tillgingar (0] 185 180 147
Materiella anlaggningstillgdngar (0] 5337 5611 5722
5759 6 029 6116
Biologiska tillgangar 0 465 489 648
Utslappsratter (0] 15 14 20
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden (e} 1590 1594 1474
Tillgangligt for forséljning: marknadsnoterade vardepapper R 31 42 30
Tillgangligt for forséljning: operativa (0] 226 253 203
Langfristiga lanefordringar R 4 7 11
Uppskjutna skattefordringar S 191 214 220
Ovriga langfristiga tillgdngar @) 50 57 58
Anlaggningstillgangar 8 331 8 699 8 780
Varulager (0] 1351 1 346 1336
Skattefordringar S 11 9 9
Rorelsefordringar o} 1335 1273 1289
Rantebéarande fordringar R 63 46 138
Kassa- och banktillgodohavanden R 499 953 519
Omsiéttningstillgangar 3259 3627 3291
Tillgangar, totalt 11 590 12 326 12 071
Eget kapital och skulder
Moderbolagets aktieagare 5612 5 806 5492
Innehav utan bestdmmande inflytande 50 62 106
Eget kapital, totalt 5 662 5 868 5598
Avsattningar for pensioner och évriga pensionsformaner o} 452 436 365
Ovriga avsattningar 0 119 114 105
Uppskjutna skatteskulder S 197 203 263
Langfristiga skulder R 2315 2 655 2688
Ovriga langfristiga rorelseskulder (0] 49 61 46
Langfristiga skulder 3132 3469 3467
Kortfristig del av langfristiga skulder R 395 552 646
Rénteb&rande skulder R 607 563 534
Checkrékningskrediter R 4 4 8
Ovriga avsattningar 0 24 20 32
Kortfristiga rorelseskulder (0] 1701 1774 1754
Skatteskulder S 65 76 32
Kortfristiga skulder 2 796 2989 3006
Skulder, totalt 5928 6 458 6 473
Eget kapital och skulder, totalt 11 590 12 326 12 071

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 Q1-Q2/17 Q1-Q2/16
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Rorelseresultat 398 442
Sakringsresultat fran 6vrigt totalresultat -4 10
Justering for icke kassaflédespaverkande poster 285 294
Foréandring i rérelsekapital -140 46
Operativt kassadverskott 539 792
Betalt finansnetto -127 -127
Betald inkomstskatt -46 -54
Kassaflode genererat frdn den l6pande verksamheten 366 611
Investeringsverksamheten

Forvarv av finansiella tillg&ngar tillgéangliga for forséljning - -2
Avyttring av andelar i dotterbolag och affarsverksamheter, netto efter avyttrade kassa- och

banktillgodohavanden 4 14
Avyttring av andelar i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden - 26
Avyttring av finansiella tillgangar tillgangliga for férsaljning - 10
Intakter och forskott fran avyttring av immateriella tillgdngar och materiella anlaggningstillgangar 39 2
Betald inkomstskatt vid avyttring av materiella anlaggningstillgangar 15 -
Investeringsverksamheten -263 -365
Forandring i lanefordringar, netto 5) -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -230 -315
Finansieringsverksamheten

Intakter fran emission av nya langfristiga 1an 359 329
Langfristiga laneskulder, betalningar -752 -545
Foérandring i kortfristiga laneskulder 112 -59
Betald utdelning -292 -260
Uppkop av intressen i dotterbolag fran innehav utan bestimmande inflytande - -46
Kapitaltillskott fran innehav utan bestdmmande inflytande, netto efter utdelning - -2
Aterkép av egna aktier! -3 -2
Kassaflgde fran finansieringsverksamheten -576 -585
Nettoférandring av kassa och banktillgodohavanden -440 -289
Omréakningsdifferens -14 -7
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens bérjan 949 807
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut, netto 495 511
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut 499 519
Checkrékningskrediter vid periodens slut -4 -8
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut, netto 495 511
Avyttringar

Kassa- och banktillgodohavanden - 1
Rorelsekapital - 19
Innehav utan bestémmande inflytande - -4
Nettotillgdngar i avyttrade bolag - 16
Vinst vid avyttring - -
Avyttringsbelopp, totalt - 16
Kassaflodespaverkande del av kopeskillingen - 15
Icke kassaflodespaverkande / ej erhllen del av kopeskillingen - 1
Avyttringsbelopp, totalt - 16
Kassaflode avseende tidigare ars avyttringar 4 -

1 Egna aktier forvarvade for koncernens aktieincitamentsprogram. | slutet av juni 2017 innehade koncernen inga egna aktier.
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Delérsrapport

Materiella anlaggningstillgangar, goodwill, biologiska tillgangar och évriga immateriella tillgangar

MEUR Q1-Q2/17 Q1-Q2/16 2016
Bokfort varde 1 januari 6518 6671 6671
Anskaffningar, materiella och immateriella tillgangar 182 341 638
Anskaffningar, biologiska tillgangar 42 44 91
Kostnader for odling och skotsel av biologiska tillgangar -30 -29 -141
Avyttringar -9 -1 -253
Avyttring av dotterbolag 0 0 -39
Avskrivningar och nedskrivningar -261 -207 -398
Verklig vardering av biologiska tillgangar -2 -8 -120
Omrékningsdifferenser och 6vrigt -216 -47 69
Totalt i balansrékningen 6 224 6 764 6518
Laneskulder
MEUR 30jun 17 31 dec 16 30 jun 16
Obligationslan 1389 1705 1718
Lan fran kreditinstitut 1258 1434 1536
Finansiella leasingskulder 53 56 59
Ovriga langfristiga skulder 10 12 21
Langfristiga skulder inklusive kortfristig del 2710 3207 3334
Kortfristiga laneskulder 547 452 452
Rénteskuld 32 54 35
Derivatskulder 28 57 47
Checkrékningskrediter 4 4 8
Réntebarande nettoskuld, totalt 3321 3774 3876
MEUR Q1-Q2/17 2016 Q1-Q2/16
Bokfort varde 1 januari 3774 4197 4197
Erhalina likvider fran nya langfristiga I&n 359 368 329
Aterbetalning av langfristiga skulder -752 -781 -545
Foérandring i kortfristiga 1&n och rantekostnader 73 -50 -69
Forandring i derivatskulder -29 -13 -23
Omréakningsdifferenser och 6vrigt -104 53 -13
Rantebarande nettoskuld, totalt 3321 3774 3876
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Forandringar i eget kapital

Reserv for verkligt varde

Delarsrapport

Finansiella Innehav

) Vardedkning tillgangar CTA och Hanforligt utan

Overkurs- Fond for av tillgangliga Kassa- OCl i investeringar sakring av till moder- bestam-

&  fritt eget Egna successiva for flédes- redovisade enligt netto- Balanserade bolagets mande
MEUR Aktiekapital reservfond kapital aktier forvarv  forséljning sékring kapitalandelsmetoden investeringar vinstmedel aktiedgare inflytande Totalt
Balans 31 dec 2015 1342 77 633 - 4 27 -24 -19 -147 3495 5388 125 5513
Periodens resultat - - - - - - - - - 243 243 -11 232
OCI fore skatt - - - - - 77 24 -5 31 - 127 -4 123
Inkomstskatt hanforlig till komponenter i OCI - - - - - -1 -4 - -1 - -6 - -6
Totalresultat - - - - - 76 20 -5 30 243 364 -15 349
Utdelning - - - - - - - - - -260 -260 - -260
Forvarv och avyttringar - - - - - - - - - - - -4 -4
Aterkép av egna aktier - - - -2 - - - - - - 2 - -2
Aktiebaserade ersattningar - - - 2 - - - - - - 2 - 2
Balans 30 jun 2016 1342 77 633 - 4 103 -4 -24 -117 3478 5492 106 5598
Periodens resultat - - - - - - - - - 220 220 -45 175
OClI fore skatt - - - - - 61 -11 5 82 -62 75 1 76
Inkomstskatt hanforlig till komponenter i OCI - - - - - -2 4 - 3 15 20 - 20
Totalresultat - - - - - 59 -7 5 85 173 315 -44 271
Forvarv och avyttringar - - - - - - - - - -1 -1 - -1
Balans 31 dec 2016 1342 77 633 - 4 162 -11 -19 -32 3650 5 806 62 5868
Periodens resultat - - - - - - - - - 260 260 -10 250
OClI fore skatt - - - - - -36 24 3 -144 - -153 -2 -155
Inkomstskatt hanférlig till komponenter i OCI - - - - - 2 -4 - -5 - -7 - -7
Totalresultat - - - - - -34 20 3 -149 260 100 -12 88
Dividend - - - - - - - - - -292 -292 - -292
Aterkép av egna aktier - - - -3 - - - - - - -3 - -3
Aktiebaserade ersattningar - - - 3 - - - - - -2 1 - 1
Balans 30 jun 2017 1342 77 633 - 4 128 9 -16 -181 3616 5612 50 5 662

CTA = Ackumulerad omrékningsjustering

OCI = Ovrigt totalresultat

Stora Enso halvarsrapport januari—juni 2017 24 (30)



Ansvarsforbindelser

Delarsrapport

MEUR 30 jun 17 31 dec 16 30 jun 16
For egen rakning

Inteckningar 6 9 9
For investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Borgensforbindelser 4 4 10
For andras rakning

Borgensférbindelser 32 34 30
Ovriga ataganden, egna

Operationell leasing, inom 12 mé&nader 81 86 83

Operationell leasing, efter 12 manader 675 747 777

Pensionsskuld 1 1 1

Ovriga dtaganden 6 9 10
Totalt 805 890 920

Inteckningar 6 9 9

Borgensforbindelser 36 38 40

Operationella leasingavtal 756 833 860

Pensionsskuld 1 1 1

Ovriga ansvarsférbindelser 6 9 10
Totalt 805 890 920

Investeringsataganden

Koncernens direkta investeringsataganden uppgick till 158 MEUR (att jamféra med 139 MEUR per den 30 juni 2016 och med

171 MEUR per den 31 december 2016). Dessa belopp inkluderar koncernens andel av direkta investeringsataganden i

samagda foretag.

Omséttning per segment

MEUR Q2/17 Q1/17 2016 Q4/16 Q3/16 Q2/16 Q1/16
Consumer Board 630 611 2342 580 599 599 564
Packaging Solutions 313 290 1044 282 259 258 245
Biomaterials 371 369 1376 349 334 342 351
Wood Products 440 416 1595 395 385 433 382
Paper 719 748 3245 760 792 839 854
Ovrigt 628 651 2 477 641 559 629 648
Segmentintern férsaljning -573 -588 -2 277 -569 -535 -574 -599
Totalt 2 528 2 497 9 802 2 438 2 393 2 526 2 445
Operativt rorelseresultat per segment
MEUR Q2/17 Q1/17 2016 Q4/16 Q3/16 Q2/16 Q1/16
Consumer Board 69 61 254 38 67 76 73
Packaging Solutions 40 24 64 19 21 17 7
Biomaterials 62 53 224 40 43 57 84
Wood Products 35 22 88 17 22 33 16
Paper 11 42 211 64 53 43 51
Ovrigt 2 13 43 13 13 0 17
Operativt rérelseresultat 219 215 884 191 219 226 248
Vardering till verkligt varde och icke-operativa poster* -6 5 -67 -12 -14 -15 -26
Jamférelsestorande poster -8 -27 -34 -34 -9 37 -28
Rorelseresultat (IFRS) 205 193 783 145 196 248 194
Finansnetto -60 -29 -242 -69 -35 -99 -39
Resultat fore skatt 145 164 541 76 161 149 155
Inkomstskattekostnad -2 -57 -134 -20 -42 -31 -41
Nettoresultat 143 107 407 56 119 118 114

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

Delarsrapport

MEUR Q2/17 Q1/17 2016 Q4/16 Q3/16 Q2/16 Q1/16

Nedskrivningar och aterféring av nedskrivningar

av immateriella tillgangar, fastigheter, maskiner

och inventarier samt biologiska tillgangar 0 -3 -133 -167 -6 41 -1

Omstruktureringskostnader exklusive

nedskrivningar av anlaggningstiligangar 0 .14 -19 0 -3 -16 0

Avyttringar 0 0 144 155 0 16 -27

Ovriga -8 -10 -26 -22 0 -4 0

Jamforelsestérande poster, totalt -8 27 .34 .34 -9 37 .28

Véardering till verkligt varde och icke operativa

poster -6 5 -67 -12 -14 -15 -26

Total -14 -22 -101 -46 -23 22 -54
Jamforelsestdrande poster per segment

MEUR Q2/17 Q1/17 2016 Q4/16 Q3/16 Q2/16 Q1l/16
Consumer Board -8 -3 =77 =77 0 0 0
Packaging Solutions 0 -3 -21 -12 -9 0 0
Biomaterials 0 -3 0 0 0 0 0
Wood Products 0 0 0 0 0 0 0
Paper 0 -18 78 69 0 37 -28
Ovrigt 0 0 -14 -14 0 0 0
Jamforelsestdrande poster i rorelseresultatet -8 -27 -34 -34 -9 37 -28
Jamforelsestérande poster i skatter 1 6 -22 -11 1 -10 -2
Jamforelsestérande poster i nettoresultatet -7 -21 -56 -45 -8 27 -30
Jamforelsestérande poster i nettoresultatet

hanférliga till:

Moderbolagets aktieégare -7 -21 -47 -37 -8 27 -29
Innehav utan bestdmmande inflytande 0 0 -9 -8 0 0 -1
Jamforelsestérande poster i nettoresultatet -7 -21 -56 -45 -8 27 -30
Vardering till verkligt varde och icke-operativa poster® per segment

MEUR Q2/17 Q1/17 2016 Q4/16 Q3/16 Q2/16 Q1/16
Consumer Board -1 -1 -110 -102 -2 -4 -2
Packaging Solutions 0 -1 -1 0 0 0 -1
Biomaterials -2 -1 -13 -5 -3 -2 -3
Wood Products 0 -1 0 0 0 0 0
Paper 0 0 0 0 0 0 0
Ovrigt -3 9 57 95 -9 -9 -20
Vardering till verkligt varde och icke-operativa

poster i rérelseresultatet -6 5 -67 -12 -14 -15 -26

1| vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar aktierelaterade incitamentsprogram och darmed forenad risksakring, utslappsrétter for koldioxid, véardering
av biologiska tillgdngar och koncernens andel av inkomstskatter och finansnetto i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

Rdorelseresultat per segment

MEUR Q2/17 QL17 2016 Q4/16 Q3/16 Q2/16 Q1/16
Consumer Board 60 57 67 -141 65 72 71
Packaging Solutions 40 20 42 7 12 17 6
Biomaterials 60 49 211 35 40 55 81
Wood Products 35 21 88 17 22 33 16
Paper 11 24 289 133 53 80 23
Ovrigt -1 22 86 94 4 -9 -3
Roérelseresultat (IFRS) 205 193 783 145 196 248 194
Finansnetto -60 -29 -242 -69 -35 -99 -39
Resultat fore skatt 145 164 541 76 161 149 155
Inkomstskattekostnad -2 -57 -134 -20 -42 -31 -41
Nettoresultat 143 107 407 56 119 118 114
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Delarsrapport

Véaxelkurser for euro

1 euro ar Slutkurs Genomsnittskurs

30jun 17 31 dec 16 30jun 17 31ldec 16
SEK 9,6398 9,56525 9,5954 9,4673
USsD 1,1412 1,0541 1,0825 1,1066
GBP 0,8793 0,8562 0,8601 0,8189

Transaktionsrisk och risksékring i de stdrsta valutorna per 30 juni 2017

MEUR usb SEK GBP
Beraknad exponering pa operativt nettokassafléde per ar 1210 -880 320
Sékring av transaktioner per 30 juni 2017 -600 450 -170
Sakring i procent per 30 juni 2017 fér ndstkommande 12 man. 50 % 51 % 53 %

Effekten av valutakursférandringar pa det operativa rorelseresultatet

Operativt rorelseresultat: Valutakursforstérkning med +10 % MEUR
UsD 121
SEK -88
GBP 32

Kéanslighetsanalysen &r baserad pa uppskattat nettokassafléde fran den lopande verksamheten for de narmaste 12 manaderna. Berdkningen tar inte hansyn till
valutarisksakring och férutsatter att inga &ndringar annat &n andring av valutakurs forekommer. Vid en forsvagning av valutans vérde skulle effekten bli den motsatta.

Verkligt véarde pé finansiellainstrument

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

e Niva 1: noterade (ojusterade) priser pa aktiva marknader for identiska tillgangar eller skulder

e 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

e Niva 3: tekniker som anvander indata som har en betydande inverkan pa sadana bokforda 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: 30 juni 2017

Finansiella poster Finansiella
till verkligt varde tillgangar
Lan och genom Séakrings- tillgangligafér ~ Redovisade Verkligt
MEUR fordringar resultatrakningen derivat forsaljning varden varde
Finansiella tillgangar
Tillgangligt for férsaljning - - - 257 257 257
Langfristiga lanefordringar 4 - - - 4 4
Kundfordringar och 6vriga rorelsefordringar 939 - - - 939 939
Rantebéarande fordringar 10 15 38 - 63 63
Kassa- och banktillgodohavanden 499 - - - 499 499
Redovisat varde per kategori 1452 15 38 257 1762 1762
Finansiella poster
till verkligt varde Matt till upplupet
genom resultat- Sakrings- anskaffnings-  Redovisade Verkligt
MEUR rékningen derivat vérde varden vérde
Finansiella skulder
Langfristiga skulder - - 2315 2315 2614
Kortfristig del av langfristiga skulder - - 395 395 395
Réntebarande skulder 4 24 579 607 607
Leverantorsskulder och 6vriga operativa skulder 21 - 1384 1405 1405
Checkrakningskrediter - - 4 4 4
Redovisat varde per kategori 25 24 4677 4726 5 025
MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Derivata finansiella tillgdngar - 53 - 53
Kundfordringar och 6vriga rorelsefordringar - - - -
Finansiella tillgangar tillgangliga for forsaljning 31 - 226 257
Derivata finansiella skulder - 28 - 28
Leverantdrsskulder och 6vriga operativa skulder - - 21 21
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Delarsrapport

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

2016
Finansiella poster
till verkligt varde i Tillgangligt for
Lan och resultat- Sékrings- férsaljning: Redovisade Verkligt
MEUR fordringar rékningen derivat investeringar vérden varde
Finansiella tillgdngar
Tillgangligt for férsaljning - - - 295 295 295
Langfristiga lanefordringar 7 - - - 7 7
Kundfordringar och évriga rorelsefordringar 870 3 - - 873 873
Réntebéarande fordringar 5 12 29 - 46 46
Kassa- och banktillgodohavanden 953 - - - 953 953
Redovisat varde per kategori 1835 15 29 295 2174 2174
Finansiella poster Matt till
till verkligt varde upplupet
genom resultat- Sékrings- anskaffnings- Redovisade Verkligt
MEUR rékningen derivat vérde vérden vérde
Finansiella skulder
Langfristiga skulder - - 2 655 2 655 2974
Kortfristig del av langfristiga skulder - - 552 552 552
Réantebarande skulder 7 50 506 563 563
Leverantdrsskulder och 6vriga operativa skulder 23 - 1468 1491 1491
Checkrékningskrediter - - 4 4 4
Redovisat vérde per kategori 30 50 5185 5 265 5584
MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Derivata finansiella tillgangar - 41 - 41
Kundfordringar och évriga rorelsefordringar - 3 - 3
Tillgangligt for férséljning: investeringar 42 - 253 295
Derivata finansiella skulder - 57 - 57
Leverantdrsskulder och 6vriga operativa skulder - - 23 23
Avstamning av verkliga varden pa finansiella tillgangar pa niva 3: 30 juni 2017
MEUR Q1-Q2/17 2016 Q1-Q2/16
Ing&ende balans 1 januari 253 131 131
Vinster/forluster redovisade i resultatréakning -1 5 5
Vinster/forluster redovisade i finansiella tillgangar tillgangliga for férsaljning -26 125 75
Tillagg - 2 3
Avyttringar - -10 -11
Utgdende balans 226 253 203

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 3,08 %
som anvands i varderingsmodellen bestdms med hjalp av ett vagt genomsnittsvarde for kostnaden for kapital (WACC-metoden).
En forandring pa +/- 5 % av elpriset i kassaflodesvarderingen (DCF) skulle andra varderingen med +35 MEUR respektive -35
MEUR. En forandring pa +/- 1 % av diskonteringsrantan skulle &ndra varderingen med -26 MEUR respektive +35 MEUR.
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Stora Ensos aktier

Delarsrapport

Omsattning
Helsingfors Stockholm
A-aktier R-aktier A-aktier R-aktier
April 88 906 48 993 101 184 060 12 814 777
Maj 65 460 47 756 253 182 534 12 748 880
Juni 5732 138 49 594 898 152 128 12 031 918
Totalt 5 886 504 146 344 252 518 722 37 595 575
Slutkurs
Helsingfors, EUR Stockholm, SEK
A-aktier R-aktier A-aktier R-aktier
April 11,65 10,92 112,10 105,80
Maj 11,70 11,26 113,40 110,20
Juni 11,50 11,31 111,00 108,80
Genomsnittligt antal aktier
Miljoner Q2/17 Q2/16 Q1/17 Q1-Q2/17 Q1-Q2/16 2016
Perioden 788,6 788,6 788,6 788,6 788,6 788,6
Ackumulerat 788,6 788,6 788,6 788,6 788,6 788,6
Ackumulerat, efter full utspédning 789,8 790,1 789,9 789,9 789,9 789,9
Utrakning av nyckeltal
Operativ avkastning pa sysselsatt kapital, 100 x Operativt rérelseresultat
ROCE (%) Sysselsatt kapital 12
Operativ avkastning pa operativt kapital, 100 x  Operativt rérelseresultat
ROOC (%) Operativt kapital ?
Avkastning pa eget kapital, ROE (%) 100 x Periodens nettoresultat

Rantebéarande nettoskuld
Skuldsattningsgrad

Resultat per aktie (EPS)

Operativt rorelseresultat

Operativt EBITDA

Nettoskuld/operativt EBITDA
Fasta kostnader

Senaste 12 manaderna (LTM)
TRI
LTA

Eget kapital, totalt 2

Rantebarande skulder — rantebarande tillgangar

Rantebarande nettoskuld

Eget kapital

Periodens nettoresultat ®

Genomsnittligt antal aktier

Segmentens rorelseresultat exklusive jamforelsestérande poster och vardering till

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

Rorelseresultat exklusive operativ minskning i vérdet av biologiska tillgangar, av- och
nedskrivningar av anlaggningstillgngar, andel av resultat i investeringar redovisade
enligt kapitalandelsmetoden, jamforelsestérande poster och vardering till verkligt
varde

Réntebarande nettoskuld
Operativt EBITDA for senaste 12 manaderna

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

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 rorelsemarginal

Resultat fore skatt exkl. jamforelsestdrande poster
Investeringar

Investeringar utom de i biologiska tillgangar
Sysselsatt kapital

Avskrivningar och nedskrivningar exkl. jamforelsestérande poster
Operativ avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE)

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

Fasta kostnader/Omsattning

Operativ avkastning pa sysselsatt kapital (ROOC)

Kassaflode fran den Iopande 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
FI1-00101 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 fér januari—-september 2017 publiceras den

Stora Enso ar en ledande global leverantor av fornybara I6sningar inom forpackningar, biomaterial, trAprodukter 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 pa Nasdag Helsinki (STEAV, STERV) och Nasdaq 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 utgér
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 "forutser” 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 fran dessa
framatriktade uttalanden. Till dessa faktorer hor bland annat foljande: (1) verksamhetsméssiga 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, forandringar av affarsstrategi, utvecklingsplaner eller mal, férandringar av det skydd som koncernens patent och
andra immaterialratter erbjuder, tillgang till kapital pa rimliga villkor; (2) branschméssiga 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) allmanna 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 framétriktade uttalanden férutom da detta krévs enligt lag.
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