*

storaenso

Stora Enso Oyj

Bokslut och verksamhetsberattelse
1.1.-31.12.2017

Stora Enso Business ID 1039050-8
Kanalkajen 1 VAT No FI 10390508
Box 309

FI1-00101 Helsingfors, Finland
Tel: + 358 20 46 131
Www.storaenso.com



Innehallsforteckning
Verksamhetsberattelse 1

Koncernredovisning

Koncernredovisning 35
Koncernens totalresultat 36
Koncernens rapport dver finansiell stallning 37
Koncernens kassaflédesanalys 39
Forandringar i eget kapital 42
Noter till koncernredovisningen 43

Moderbolagets bokslut

Moderbolagets resultatrakning 142
Moderbolagets balansrakning 143
Moderbolagets kassaflédesanalys 144
Noter till moderbolagets bokslut 146

Styrelsens forslag om disponering av vinstmedel i balansrékningen och

forslag om utdelning 166
Revisorernas yttrande 167

Stora Enso Business ID 1039050-8
Kanalkajen 1 VAT No FI 10390508
Box 309

FI1-00101 Helsingfors, Finland
Tel: + 358 20 46 131
Www.storaenso.com



Verksamhetsberattelse

Verksamhetsberattelsen och koncernredovisningen pa svenska ar inofficiella versattningar. | handelse av
variationer i innehallet mellan versionerna ager den finska versionen foretrade.

Stora Ensos icke-finansiell information enligt den finska bokféringslagen redovisas i avsnitt Presentation,
Personal, Hallbarhet och Riskhantering.

Stora Enso — presentation

Stora Enso (koncernen eller foretaget) &r en ledande global leverantor av férnybara l6sningar inom
forpackningar, biomaterial, traprodukter och papper och med detta en del av bioekonomin. Bland vara
kunder finns férpackningstillverkare, varumarkesagare, kartong- och pappertillverkare, férlaggare,
detaljhandlare, tryckerier, konverterare, snickerier och byggféretag. Med basen i trabaserade material och
produkter har Stora Enso en god position for att driva utveckling i linje med globala trender och skapa varde
for kunder och slutkonsumenter i bioekonomin. Vi anser att allt som tillverkas av fossilbaserade material i
dag kan tillverkas av trad i morgon.

Vara material ar férnybara och kan ateranvandas och atervinnas. De utgdr byggstenar i en rad innovativa
I6sningar inom férpackningar, traprodukter och biomaterial som kan bidra till att ersétta produkter baserade
pa fossila material och andra icke-fornybara material. Var stravan ar att anvanda 100 % av tradet till kartong,
virke, papper och andra produkter samt till produktion av bioenergi. | produktionen minskar vi anvandningen
av fossila branslen och forscker att bli sa koldioxidneutrala som det ar tekniskt och kommersiellt mojligt. Vi
arbetar med och for ett hallbart skogsbruk och forsoker sakerstélla att fler trad an som avverkas ersétts av
nyplanteringar.

Stora Enso har cirka 26 000 medarbetare. Omsattningen uppgick ar 2017 till 10 miljarder EUR och det
operativa rorelseresultatet till 1 miljarder EUR. Stora Ensos aktier ar noterade p& Nasdaq Helsinki Oy
(STEAV, STERV) och Nasdaq Stockholm AB (STE A, STE R).

Marknadslage och leveranser

Efterfragan pa kartong 6kade med 2,1 % i Vasteuropa och i Osteuropa var tillvaxten fortsatt stark och
slutade pé& 3,7 % for 2017. Efterfrdgan pa kartong i Nordamerika 6kade med 0,6 % medan
efterfrageokningen i Asien- och Stillahavsregionen fortsatte, i ngot lagre takt an tidigare, for att anda na
2,8 % for 2017.

Efterfragan pa wellpappravara fortsatte att vara god under 2017. Den genomsnittliga tillvaxttakten ckade till
over 3 % till foljd av den positiva ekonomiska utvecklingen i allmanhet. Efterfragan p& wellpapp steg kraftigt: i
genomsnitt 6kade efterfrdgan pa Stora Ensos viktigaste europeiska marknader och i Kina med 6ver 4 %
under 2017.

Efterfragan p& marknadsmassa i varlden tkade med ungefar 2,3 % under 2017. Efterfragan pa
barrvedsmassa steg med 2,1 % och pa I6vvedsmassa med 2,7 % jamfort med 2016. Den globala efterfragan
okade under 2017 i alla regioner utom i Latinamerika och Europa dar efterfrdgan var oféréandrad eller
minskade nagot. Den globala tillvaxten pa utbudssidan gallde framst Iovvedsmassa.

Massakapaciteten i varlden steg med ungefar 3,2 % motsvarande 2,1 miljoner ton under 2017.
Lévvedsmassakapaciteten dkade med 4,7 %, framst i Asien och Latinamerika. Barrvedsmassakapaciteten
okade med 1,5 %, framst i Europa. Totalt sett Iag balansen mellan efterfragan och kapacitet pa 91 %, en
minskning med 1 %-enhet jAmfort med 2016.

Redan starka massamarknader forstarktes av Iaga lagernivaer och manga ovantade avbrott pa utbudssidan
under aret, sarskilt nar det galler Ibvvedsmassa.

Efterfragan pa sdgade barrtravaror 1&g kvar pa en bra niva under 2017 med en mindre 6kning i Europa och
en stabil 6kning i Nordamerika. Den allménna efterfrdgan var god pa alla stora marknader med undantag for
Mellandstern och Nordafrika dar regeringen i lander som Egypten och Algeriet hanterade importérernas
problem med finansiering. Den australiska marknaden for sdgade travaror var fortsatt aktiv och priserna



okade under aret. Den japanska marknaden fér bostadsbyggande var oférandrad med sjunkande priser pa
grund av en svagare yen och for stora lager av vissa produkter. Den europeiska produktionen av sagade
barrtravaror 6kade nagot pa grund av vaxande konsumtion i vissa omraden och 6kande export till andra
kontinenter.

Den strukturella nedgangen i efterfrdgan pa papper i Europa och Nordamerika fortsatte under 2017.
Efterfrdgan pa papper i Europa var 2017 3 % svagare an 2016. Balansen mellan utbud och efterfragan i
Europa var dock battre, sarskilt for tidningspapper och obestruket journalpapper, till foljd av betydande
kapacitetsminskning genom nedlaggningar och 6kande export utanfér Europa. | Nordamerika minskade
efterfragan med 6 % jamfort med 2016. Efterfragan i Asien var stabil. Papperskonsumtionen i varlden var

2 % lagre 2017 an 2016. Variationen mellan olika papperskvaliteter ar dock stor. Den globala efterfragan pa
obestruket finpapper var oférandrad medan den for tidningspapper minskade med 7 %.

Leveranser och produktion

Foérandring %

2017 2016 2017-2016
Leveranser av konsumentkartong, 1 000 ton 2 816 2 507 12,3 %
Produktion av konsumentkartong, 1 000 ton 2871 2554 12,4 %
Externa leveranser av wellpappravara, 1 000 ton 1023 869 17,7 %
Produktion av wellpappravara, 1 000 ton 1333 1221 9,2 %
Leveranser av wellpappférpackningar, milj. m? 1103 1082 1,9 %
Externa leveranser av marknadsmassa, 1 000 ton 2135 2 068 32%
Leveranser av traprodukter, 1 000 m3 5097 4814 59%
Leveranser av papper, 1 000 ton 4713 5141 -8,3%
Produktion av papper, 1 000 ton 4672 5 155 -9,4 %

Uppskattad konsumtion av kartong, papper, massa och sagade barrtravaror 2017

Asien och
Milj. ton Europa Nordamerika Oceanien
Konsumentkartong 11,0 9,2 27,9
Wellpappravara 32,4 31,7 80,6
Wellpapp (miljarder m?)! 10,0 n/a 75,9
Kemisk marknadsmassa 17,9 7,9 31,1
Séagade barrtravaror (milj. m8) 94,4 97,8 n/a
Tidningspapper 6,0 3,0 10,3
Obestruket journalpapper 3,2 1,4 0,2
Bestruket journalpapper 4,7 2,5 3,1
Bestruket finpapper 51 3,7 11,7
Obestruket finpapper 7,5 7,5 20,5

! Europeiska huvudmarknader (Baltikum, FI, PL, RU, SE) och Kina
Kélla: Poyry, ICCA, RISI, Euro-Graph, PPPC, Stora Enso, UNECE

Koncernen levererade under 2017 totalt 2 816 000 ton konsumentkartong, vilket ar 309 000 ton eller 12 %
mer an aret innan, framst pa grund av att produktionen nu &r i gang vid konsumentkartongbruket i Beihai.
Leveranserna av wellpappravara okade med 18 %, fran 869 000 ton till 1 023 000 ton, framst beroende pa
inkérningen av kraftlinerbruket i Varkaus och higre externa leveranser fran flutingbruket i Heinola.
Wellpappleveranserna ¢kade nagot till 1 103 000 m2. Leveranserna av massa, externt, 6kade med 67 000
ton eller 3 % till 2 135 000 ton pa grund av 6kade leveranser fran fristiende massabruk i synnerhet fran
Montes del Plata. Leveranser av traprodukter dkade med 283 000 m? eller 6 % till 5 097 000 m3.
Pappersleveranserna var totalt 4 713 000 ton, en minskning med 428 000 ton eller 8 % jamfért med 2016,
framst pa grund av avyttring av bruken i Kabel, Arapoti samt Suzhou.

Operativa nyckeltal, jamforelsestérande poster och andra icke IFRS-baserade nyckeltal

En lista med Stora Ensos icke IFRS-baserade nyckeltal och information om hur de olika nyckeltalen
berdknas finns i slutet av verksamhetsberéttelsen. Se &ven avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal i slutet av
verksamhetsberéttelsen.



Ekonomiskt resultat — koncernen

Omesattningen dkade med 2,5 % till 10 045 (9 802) MEUR jamfort med aret innan, framst beroende pa storre
volymer i alla divisioner utom Paper, férdelaktiga massapriser for alla kvaliteter och férdelaktiga
forsaljningspriser aven i divisionerna Packaging Solutions och Wood Products. Valutakursférandringar
paverkade omséttningen negativt med 55 MEUR. Exklusive pappersverksamheten tkade omsattningen med
8,5 %. De hogre volymerna beror framst pa att produktionen kommit i gang vid konsumentkartongbruket i
Beihai, sagverket i Muréw och anldaggningarna for kraftliner och LVL (fanerlaminattrd) i Varkaus samt en
effektivare massaproduktion och operativa férbéttringar i China Packaging. Utdver detta 6kade andelen nya
produkter och tjanster avsevart.

I juli 2017 meddelade Stora Enso att minoritetsagandet pa 35 % i intressebolaget Bulleh Shah Packaging
(Private) Ltd i Pakistan avvecklas vilket slutférdes i september 2017. | oktober avyttrade Stora Enso hela sitt
aktieinnehav i avyttrats Puumerkki Oy i Finland och Puumerkki AS i Estland.

Det operativa rorelseresultatet nadde en viktig milstolpe med 1 004 (884) MEUR och 6kade 13,6 %, framst
tack vare hogre volymer, hogre forséljningspriser och battre produktutbud. Nettot av valutakursférandringar
samt hogre rorliga och fasta kostnader paverkade det operativa rorelseresultatet negativt. De hogre
kostnaderna kompenserades till stor del av effektiv kostnadskontroll i samband med
resultatforbattringsprogrammet.

Omsattning och operativt rorelseresultat
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mmmmm Omsattning Operativt rorelseresultat

Den operativa rérelsemarginalen forbattrades till 10,0 (9,0) %. Hogre volymer férbattrade det operativa
rorelseresultatet med 155 MEUR och férdelaktiga forsaljningspriser och ett battre produktutbud med 166
MEUR. Hogre rorliga kostnader for transporter, kemikalier, energi och fibrer minskade det operativa
rorelseresultatet med 83 MEUR. Hogre fasta kostnader paverkade det operativa rorelseresultatet negativt
med 67 MEUR, framst beroende pa investeringar i innovationsprojekt inom division Biomaterials, hogre
underhalls- och personalkostnader pa grund av inkorning av nya anlaggningar och storre
tillverkningsvolymer. Effekten fran valutakurser pa omséattning och kostnader minskade det operativa
rorelseresultatet med 50 MEUR, efter sékring. Avskrivningarna var 3 MEUR hégre.

Andelar av rérelseresultaten i intressebolag uppgick till 89 (80) MEUR, av vilket stérsta delen kom fran
Bergvik Skog och Tornator.

Rorelseresultatet enligt IFRS inkluderar en negativ nettoeffekt pa 7 MEUR (negativ 5 MEUR) vid véardering till
verkligt varde av aktierelaterade ersattningar, Total Return Swaps (TRS) och utsl&ppsratter. Dessutom
inkluderar rérelseresultatet enligt IFRS en negativ nettoeffekt pad 6 MEUR (negativ 121 MEUR) fran vardering
av skog enligt IAS 41 i dotterbolag och samagda bolag samt en negativ nettoeffekt pd 3 MEUR (positiv 59
MEUR) fran Stora Ensos andel av finansnetto, skatter samt vardering av skog enligt IAS 41 i intressebolag.

Nedskrivningar av anlaggningstillgangar uppgick till 27 (92) MEUR.

Koncernen redovisade jamférelsestérande poster som paverkar rorelseresultatet enligt IFRS negativt med
cirka 84 MEUR (negativt 34 MEUR) och inkomstskatten positivt med cirka 11 MEUR (negativt 22 MEUR).



De jamférelsestérande posterna hanfor sig till nedlaggningen av pappersmaskin 8 vid Kvarnsvedens bruk
(negativ paverkan med 17 MEUR), nedskrivningen av vardet pa grona energicertifikat (negativ 10 MEUR),
avyttring av minoritetsagandet pa 35 % i Bulleh Shah Packaging Ltd (negativ 20 MEUR), avyttringen av
Puumerkki Oy och Puumerkki AS (negativ 9 MEUR). Dessutom finns en negativ jamforelsestérande post pa
24 MEUR hanforlig till 6kade avsattningar for miljoatgarder vid flera anlaggningar som paverkar segmentet
Ovriga samt divisionerna Consumer Board och Paper.

Rorelseresultatet enligt IFRS var 904 (783) MEUR.

Segmentens andel av operativt rorelseresultat, jAmforelsestérande poster, vardering till verkligt varde, icke
operativa poster och rorelseresultat

Riakenskapsar

Jamforelsestérande poster, vardering
till verkligt varde och icke operativa

Operativt rorelseresultat poster Rorelseresultat
MEUR 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Consumer Board 285 254 -32 -187 253 67
Packaging Solutions 170 64 -4 -22 166 42
Biomaterials 264 224 -10 -13 254 211
Wood Products 111 88 -9 - 102 88
Paper 128 211 -22 78 106 289
Ovriga 46 43 -23 43 23 86
Totalt 1004 884 -100 -101 904 783
Finansnetto -162 -242
Vinst fore skatt 742 541
Inkomstskatt -128 -134
Nettovinst 614 407

Operativt rorelseresultat utgérs av segmentens rorelseresultat exklusive jamforelsestdrande poster och véardering till verkligt varde samt
Stora Ensos andel av rorelseresultatet exklusive jamforelsestérande poster och vardering till verkligt varde av investeringar redovisade
enligt kapitalandelsmetoden.

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

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

Jamfdrelsestdrande poster, vardering till verkligt varde och icke-operativa poster

Rékenskapsar

MEUR 2017 2016
Nedskrivningar och aterforing av nedskrivningar av immateriella tillgangar,

fastigheter, maskiner och inventarier samt biologiska tillgangar -8 -133
Omstruktureringskostnader exklusive nedskrivningar av anlaggningstillgangar -14 -19
Avyttringar -28 144
Ovriga -34 -26
Jamforelsestdrande poster -84 -34
Vardering till verkligt varde och icke operativa poster -16 -67
Totalt -100 -101




Segmentens andel av operativa tillgangar, operativa skulder och operativt kapital

Rakenskapsar
Operativa tillgadngar Operativa skulder Operativt kapital

MEUR 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Consumer Board 2477 2 486 537 513 1940 1973
Packaging Solutions 1100 1027 223 173 877 854
Biomaterials 2578 2 880 253 195 2325 2685
Wood Products 789 766 238 235 551 531
Paper 1561 1629 811 653 750 976
Ovriga och elimineringar 2 339 2 267 389 636 1950 1631
Totalt 10 844 11 055 2 451 2 405 8 393 8 650
Nyckeltal

2017 2016 2015
Omséttning, MEUR 10 045 9 802 10 040
Operativt rorelseresultat, MEUR 1004 884 915
Operativ rorelsemarginal 10,0 % 9,0% 9,1%
Rorelseresultat (IFRS), MEUR 904 783 1059
Rorelsemarginal (IFRS) 9,0 % 8,0 % 10,5 %
Avkastning pa eget kapital (ROE) 10,3 % 7,2% 14,6 %
Avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE) 11,9 % 10,2 % 10,6 %
Skuldsattningsgrad 0,38 0,47 0,60
Resultat per aktie, EUR 0,79 0,59 1,02
Resultat per aktie exkl. jamforelsestérande poster, EUR 0,89 0,65 1,24
Utdelning per aktie!, EUR 0,41 0,37 0,33
Utdelningsandel, exkl. jamforelsestérande poster 46,1 % 56,9 % 26,6 %
Utdelningsandel (IFRS) 51,9 % 62,7 % 32,4 %
Utdelning och direktavkastning (R-aktie) 3,1% 3,6 % 39%
Borskurs/resultat (R-aktie), exkl. jamforelsestérande poster 14,9 15,7 6,8
Eget kapital per aktie, EUR 7,62 7,36 6,83
Borsvarde 31 dec, MEUR 10 422 8 085 6 618
Slutkurs 31 dec, A/R-aktie, EUR 13,20/13,22 10,40/10,21 8,40/8,39
Snittkurs, A/R-aktie, EUR 11,93/11,54 8,50/7,88 8,87/8,70
Antal aktier 31 dec (1000-tal) 788 620 788 620 788 620
Omesatt antal A-aktier (1000-tal) 6 768 1254 1641
% av totala antalet A-aktier 3,8 % 0,7 % 0,9 %
Omesatt antal R-aktier (1000-tal) 571717 765 122 798 507
% av totala antalet R-aktier 93,4 % 125,0 % 130,5 %
Genomsnittligt antal aktier, fore utspadning (1000-tal) 788 620 788 620 788 620
Genomsnittligt antal aktier, efter utspadning (1000-tal) 790 024 789 888 789 809

1 Se Styrelsens forslag om utdelning.

De finansiella nettokostnaderna pa 162 MEUR var 80 MEUR lagre an motsvarande period for ett ar sedan.
Minskningen berodde framst pa det positiva valutakursresultatet pad 34 MEUR (negativt 43 MEUR) avseende
omrakning av kassa- och banktillgangar och rantebarande tillgangar och skulder i utlandsk valuta samt dartill
horande sakringar. Rantenettot minskade med 2 MEUR p& grund av betydligt minskade skuldnivaer, vilket
delvis motverkades av lagre kapitaliserad ranta och lagre ranteintakter fran lanefordringar. Nettot av 6vriga

finansiella poster var 1 MEUR l&agre.

Nettoskattekostnaden uppgick till 128 MEUR (134 MEUR) vilket motsvarar en effektiv skattesats pa 17 %
(25 %). Mer detaljerad information om detta finns i Not 9, Inkomstskatt i Koncernens arsredovisning.

Forlusten hanforlig till innehav utan bestdmmande inflytande var 11 MEUR (56 MEUR) vilket ger en vinst

hanforlig till bolagets aktiedgare pa 625 MEUR (463 MEUR).

Resultat per aktie exklusive jamférelsestérande poster var 0,89 EUR (0,65 EUR) och resultat per aktie



inklusive jamforelsestorande poster var 0,79 EUR (0,59 EUR). Den operativa avkastningen pa sysselsatt
kapital var 11,9 % (10,2 %).

Operativ avkastning pa sysselsatt kapital
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Den 31 december 2017 var koncernens sysselsatta kapital 8 308 MEUR, en minskning med 286 MEUR
jamfort med aret innan.

Analys av férandring i sysselsatt kapital

Sysselsatt kapital

31 dec 2016, MEUR 8594
Investeringar efter avdrag for avskrivningar 126
Nedskrivningar och &terforing av nedskrivningar -21
Vardering till verkligt varde av biologiska tillgangar -6
Kostnader for odling och skétsel av biologiska tillgangar -66
Tillgangligt for forsaljning: operativt (framst PVO) 66
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 52
Nettoskuld i formansbestamda planer 56
Operativt rorelsekapital och andra icke rantebarande poster, netto -69
Skatteskuld, netto -34
Omréakningsdifferens -394
Ovriga férandringar 4
31 dec 2017, MEUR 8 308
Finansiering

Kassaflodet fran den Iopande verksamheten var 1 492 (1 633) MEUR, kassaflodet efter investeringar var
825 (834) MEUR. Rorelsekapitalet minskade med 37(283) MEUR. Leverantorsskulderna 6kade vilket
paverkade rorelsekapitalet positivt med 170 MEUR och Kortfristiga fordringar ckade vilket paverkade
rorelsekapitalet negativt med 128 MEUR. Utbetalningar hanforliga till gjorda avsattningar for
omstruktureringar och miljoatgarder uppgick till 35 MEUR.



Operativt kassafléde

MEUR 2017 2016
Operativt EBITDA! 1587 1463
Jamforelsestérande poster i operativt EBITDA -76 -61
Ovriga justeringar -56 -52
Forandring i rorelsekapital 37 283
Kassaflode fran verksamheten 1492 1633
Investeringar i anlaggningar och biologiska tillgangar -658 -798
Investeringar i intressebolag -9 -1
Kassaflode efter investeringar 825 834

1 Omréaknat efter en andring i koncernens definition av operativt EBITDA till att inkludera operativt EBITDA i koncernens investeringar
redovisade enligt kapitalandelsmetoden. Se avsnittet Forandring i definitionen av operativt EBITDA i slutet av verksamhetsberéttelsen.

Vid periodens slut var koncernens rantebarande nettoskuld 2 253 (2 726) MEUR. Kassa- och
banktillgodohavanden, netto efter utnyttjade checkrékningskrediter uppgick till 603 (949) MEUR.

Under fjarde kvartalet 2017 tecknade Stora Enso avtal om ett nytt syndikerat stadende l&n med
hallbarhetsinriktning p& 600 MEUR med ett syndikat bestaende av 13 banker for refinansiering av det
befintliga lanet pd 700 MEUR. En del av priset for lanet baseras pa Stora Ensos forskningsbaserade mal for
att bekampa den globala uppvarmningen genom att minska utslapp av vaxthusgaser som koldioxid. Det nya
lanet forfaller i januari 2023 och kommer att utgora en reserv for upplaningsbehov pa kort sikt. Lanet har inga
finansiella kovenanter. Darutéver har Stora Enso tillgang till olika langfristiga finansieringskallor for upp till
950 (1 000) MEUR.

Per den 31 december 2017 var skuldsattningsgraden 0,38 (0,47). Efter sakring av omrakningsrisker som
framst hanfor sig till forsvagning av den amerikanska dollarn, den brasilianska realen, den svenska kronan,
den kinesiska renminbin och den ryska rubeln var nettovalutakurseffekten pa det egna kapitalet negativ med
256 MEUR (positiv 115 MEUR).

Skuldsattningsgrad
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Varderingen till verkligt varde av kassaflodessakringar och investeringar tillgangliga for férsaljning
redovisade under Ovrigt totalresultat 6kade det egna kapitalet med 69 MEUR (6kning med 148 MEUR),
framst pa grund av hogre elpriser som resulterat i ett hogre verkligt varde fér koncernens dgande i Pohjolan
Voima.

Kreditbetyg for Stora Ensos obligationer vid arsskiftet:

Kreditbetyg 31 december 2017

Kreditinstitut Lang-/kortfristigt betyg Giltigt fr.o.m.
Standard & Poor’s BB+ (stabilt) / B 21 augusti 2017
Moody’s Ba2 (positiv) / NP 4 augusti 2016




Ekonomiskt resultat — Segment

Division Consumer Board

Divisionen Consumer Boards ambition ar att vara den globala foregangaren inom hdgkvalitativ

nyfiberkartong och férstahandsvalet for kunder och varumarkeségare i premiumsegmentet for forpackningar
och grafiska losningar. Vart breda urval av kartong och barriarskikt lampar sig mycket val for design och

optimering av férpackningar for vatskor, livsmedel, lakemedel och lyxvaror.

MEUR 2017 2016
Omsattning 2516 2342
Operativt EBITDA! 477 452
Operativ EBITDA-marginal* 19,0 % 19,3 %
Operativt rorelseresultat 285 254
Operativ rorelsemarginal 11,3 % 10,8 %
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) 14,6 % 12,7 %
Kassaflode fran den lopande verksamheten 458 453
Kassaflode efter investeringar 218 40
Leveranser av kartong, 1 000 ton 2 816 2507
Produktion av kartong, 1 000 ton 2871 2 554

1 Omréaknat efter en andring i koncernens definition av operativt EBITDA till att inkludera operativt EBITDA i koncernens investeringar

redovisade enligt kapitalandelsmetoden. Se avsnittet Férandring i definitionen av operativt EBITDA i slutet av

verksamhetsberattelsen.

Omséttningen i division Consumer Board ckade med 6ver 7 % till 2 516 (2 342) MEUR pa grund av

inkérning av konsumentkartongbruket i Beihai. Levererade volymer fran de europeiska bruken dkade nagot

men volymdokningen motverkades av lagre forsaljningspriser for kartong och negativ valutakurseffekt.

Det operativa rorelseresultatet kade med dver 12 % till 285 (254) MEUR pa grund av inkdrning av

konsumentkartongbruket i Beihai. Det operativa rorelseresultatet paverkades negativt av lagre priser pa
kartong och hdégre kostnader for massa, kemikalier, energi och transporter. De fasta kostnaderna var ocksa
hogre, framst beroende pa inkdrningen av samt forsta aret med full produktion vid konsumentkartongbruket i

Beihai.

Omsattning och operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC)
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Division Packaging Solutions

Divisionen Packaging Solutions tillhandahaller fiberbaserat kartongmaterial samt wellpapprodukter och
tjanster for manga olika anvandningsomraden. Vara fornybara forpackningslosningar av hog kvalitet
anvands av ledande konverterare, varumarkesagare och detaljister inom olika branscher i syfte att driva
innovation och optimera resultat.

MEUR 2017 2016
Omesattning 1255 1044
Operativt EBITDA? 240 131
Operativ EBITDA-marginal* 19,1 % 12,5 %
Operativt rorelseresultat 170 64
Operativ rorelsemarginal 13,5% 6,1 %
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) 19,6 % 7,6 %
Kassaflode fran den lopande verksamheten 249 132
Kassaflode efter investeringar 156 63
Leveranser av kartong, 1 000 ton 1023 869
Produktion av kartong, 1 000 ton 1333 1221
Leveranser av wellpappforpackningar, milj. m?2 1103 1082
Produktion av wellpappf6érpackningar, milj. m? 1102 1073

1 Omréaknat efter en andring i koncernens definition av operativt EBITDA till att inkludera operativt EBITDA i koncernens investeringar
redovisade enligt kapitalandelsmetoden. Se avsnittet Férandring i definitionen av operativt EBITDA i slutet av
verksamhetsberéttelsen.

Omesaéttningen for division Packaging Solutions 6kade med 20 % till 1 255 (1 044) MEUR jamfort med 2016.
Okningen berodde framst pa inkorning av kraftlinerbruket i Varkaus, hogre volymer vid alla anlaggningar och
en fordelaktig prisutveckling.

Det operativa rorelseresultatet 6kade med 166 % till 170(64) MEUR jamfort med foregaende ar, framst pa
grund av inkdrning av kraftlinerbruket i Varkaus, starka resultat, i China Packaging, samt hogre priser. Hogre
priser for wellpappravara paverkade dock det operativa rorelseresultatet for wellpappverksamheten negativt.
Eftersom verksamheten vaxte tkade de fasta kostnaderna.

Omsattning och operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC)
Packaging Solutions
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Division Biomaterials

Divisionen Biomaterials erbjuder flera olika massakvaliteter for att mota efterfragan fran tillverkare av papper,
kartong, mjukpapper, textil och hygienprodukter. Vi utvecklar ocksa nya sétt att maximera det varde som kan
utvinnas ur trd och andra typer av lignocellulosisk biomassa. Utvunna sockerarter och lignin har potential fér

manga olika tillampningar.

MEUR 2017 2016
Omséttning 1483 1376
Operativt EBITDA 409 361
Operativ EBITDA-marginal 27,6 % 26,2 %
Operativt rorelseresultat 264 224
Operativ rorelsemarginal 17,8 % 16,3 %
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) 10,5 % 8,5%
Kassaflode fran den lopande verksamheten 404 419
Kassaflode efter investeringar 271 278
Leveranser av massa, 1 000 ton 2 597 2508

Omséttningen for division Biomaterials 6kade med 8 % till 1 483 (1 376) MEUR jamfort med 2016 pa grund

av hogre volymer och hogre forséljningspriser for alla massakvaliteter.

Det operativa rorelseresultatet tkade med 18 % till 264 (224) MEUR jamfort med foregaende ar. Det
operativa rérelseresultatet paverkades negativt av hogre kostnader for transporter, massaved och
kemikalier. De fasta kostnaderna var hogre pa grund av investeringar i innovationsprojekt.

Valutakursférandringar hade en negativ paverkan pa det operativa rorelseresultatet, framst hanforligt till en

svagare USD.

Omsattning och operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC)
Biomaterials
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Division Wood Products

Divisionen Wood Products levererar en bredd av trabaserade I6sningar till bygg- och bostadsbranschen.
Vart produktutbud téacker alla omraden inom byggnation, bland annat massiva traelement och
trakomponenter. Vi erbjuder ocksa ett urval av sdgade travaror samt pellets for hallbar uppvarmning. Vara
kunder ar huvudsakligen grossister och detaljister, byggforetag och industriella féradlare av trakomponenter.

MEUR 2017 2016
Omsattning 1669 1595
Operativt EBITDA 147 118
Operativ EBITDA-marginal 8,8 % 7,4 %
Operativt rorelseresultat 111 88
Operativ rérelsemarginal 6,7 % 5,5 %
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) 20,5 % 16,8 %
Kassaflode fran den lépande verksamheten 152 142
Kassaflode efter investeringar 90 75
Leveranser, 1 000 m3 4 926 4643

Omesaéttningen for division Wood Products ékade med 5 % till 1 669 (1 595) MEUR jamfért med 2016, framst
beroende pa inkdrning av LVL-anlaggningen (fanerlaminattra) i Varkaus och moderniseringen och
utbyggnaden av sagverket i Muréw. Omsattningen paverkades ocksa positivt av hogre forsaljningspriser och
av tillvaxten inom foradlade produkter, sarskilt CLT. Omsattningen for byggkomponenter 6kade med 14 %. |
november 2017 avyttrade Stora Enso hela sitt aktieinnehav i finska Puumerkki Oy och estniska Puumerkki
AS. | och med delarsrapporten fér andra kvartalet 2017 6verfordes ocksa den baltiska
virkesforsorjningsverksamheten till segmentet Ovriga. En jamférbar omséattningsokning skulle ha varit 7 %.

Det operativa rorelseresultatet tkade med 26 % till 111 (88) MEUR jamfort med féregdende ar, framst
beroende pa storre volymer, hogre forsaljningspriser och tillvaxt inom foradlade produkter. Det operativa
rorelseresultatet paverkades negativt av hogre kostnader for ramaterial, sarskilt massaved, samt
valutakursforluster.

Omsattning och operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC)
Wood Products
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Division Paper

Divisionen Paper tillhandahaller forstklassiga papperslosningar for tryckta medier och kontorsbruk. Det breda
urvalet omfattar papper som tillverkats av saval ny som atervunnen trafiber. Kunderna ar i férsta hand forlag,
detaljister, tryckerier, grossister, konverterare och leverantorer av kontorsvaror. Vi skapar varde for vara
kunder genom att erbjuda konkurrenskraftiga produkter och tjanster som svarar mot deras krav pa kvalitet

och hallbarhet.

MEUR 2017 2016
Omesattning 2920 3245
Operativt EBITDA? 239 327
Operativ EBITDA-marginal® 8,2% 10,1 %
Operativt rorelseresultat 128 211
Operativ rérelsemarginal 4,4 % 6,5 %
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) 14,8 % 19,4 %
Kassaflode fran den lopande verksamheten 259 351
Kassaflode efter investeringar 160 277
Kassaflode efter investeringar/omsattning 55 % 8,5 %
Leveranser av papper, 1 000 ton 4713 5141
Produktion av papper, 1 000 ton 4 672 5 155

1 Omraknat efter en andring i koncernens definition av operativt EBITDA till att inkludera operativt EBITDA i koncernens investeringar

redovisade enligt kapitalandelsmetoden. Se avsnittet Férandring i definitionen av operativt EBITDA i slutet av

verksamhetsberattelsen.

Omeséttningen for division Paper minskade med 10 % till 2 920 (3 245) MEUR jamfort med 2016, framst p& grund

av omstrukturering och avyttringar. Valutakursforluster paverkade omséattningen negativt med 33 MEUR.

Dessutom var forsaljningspriserna, sarskilt for tréfritt bestruket papper (WFC), betydligt Iagre an under 2016.
Volymerna i den Iopande verksamheten var lagre, framst p& grund av olyckan i PM2 vid bruket i Veitsiluoto i

augusti 2017. Arapoti-bruket i Brasilien avyttrades i slutet av 2015 och affaren var genomférd i mars 2016.

Avyttring av anlaggningen i Suzhou i Kina tillk&nnagavs och pappersproduktionen upphérde i juni 2016. Stora
Ensos dgande motsvarande 33,33 % i det svenska atervinningsforetaget IL Recycling AB avyttrades i juni 2016.

Avyttringen av det tyska journalpappersbruket Kabel slutférdes i september 2016.

Det operativa rorelseresultatet minskade med 39 % till 128 (211) MEUR jamfort med 2016, framst pa grund av
lagre volymer, lagre priser, sarskilt for WFC, negativ valutakurseffekt och hogre rérliga kostnader for kemikalier,

energi och returpapper. De fasta kostnaderna paverkade det operativa rérelseresultatet positivt.

Omsattning och kassafléde efter investeringar/omsattning
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Segmentet Ovriga

| segmentet Ovriga ingar nordiska skogsdgande intressebolag, Stora Ensos aktieinnehav i energibolaget
Pohjolan Voima, virkesforsorjning till de nordiska och baltiska bruken, plantager som inte ar knutna till nagot

bruk samt koncerninterna tjanster och administration.

MEUR 2017 2016
Omsattning 2490 2477
Operativt EBITDA?! 75 74
Operativ EBITDA-marginal® 3,0% 3,0%
Operativt rorelseresultat 46 43
Operativ rérelsemarginal 1,8% 1,7%
Kassaflode fran den lI6pande verksamheten -30 136
Kassaflode efter investeringar -70 101

1 Omréaknat efter en andring i koncernens definition av operativt EBITDA till att inkludera operativt EBITDA i koncernens investeringar
redovisade enligt kapitalandelsmetoden. Se avsnittet Férandring i definitionen av operativt EBITDA i slutet av
verksamhetsberattelsen.

| segmentet Ovriga 6kade bade omséattningen och det operativa rérelseresultatet nagot jamfort med
foregaende ar, omsattningen till 2 490 (2 477) MEUR och det operativa rérelseresultatet till 46 (43) MEUR.

Investeringar

Under 2017 uppgick tillagg till anlaggningar och biologiska tillgangar inklusive ranta och interna kostnader till
640 (729) MEUR. Totalbeloppet inkluderar tillagg till biologiska tillgangar med 80 (91) MEUR.

Ink&rningen av Beihai-bruket fortsatter att ga snabbare an planerat. Konsumentkartongmaskinen beréknas
na full produktionskapacitet under forsta halvaret 2018 och break-even for operativt EBITDA naddes under
fijarde kvartalet 2017. Den nya PE-belaggningsenheten vid Beihai-bruket stod fardig under fjarde kvartalet
2017. | januari 2017 inledde Stora Enso en process med regionledningen i Guangxi i syfte att aterkalla den
del av investeringstillstdndet som géller byggandet av ett massabruk for kemisk lI6vvedsmassa.

Investeringarna pa sammanlagt 70 MEUR i en ny anlaggning for extrusionsbelaggning med polyetylen (PE)
och ett nytt automatiskt rullager (ARW) vid Imatra-bruket i Finland slutférdes under fjarde kvartalet 2017.
Investeringarna forbattrar Stora Ensos majligheter att méta den 6kande efterfragan pé livsmedels- och
vatskekartong.

Under forsta kvartalet 2017 inleddes verksamheten i den nya pannan och enheten for produktion av pellets
vid sagverket Ala i Ljusne efter en investering p& 16 MEUR. Under tredje kvartalet blev den nya pannan vid
sagverket Honkalahti i Finland fardig efter en investering p& 10 MEUR.

Investeringen i en demoanlaggning for utvinning av xylos i Raceland i Louisiana i USA har nu kommit till
bemanningsfasen och anlaggningen berédknas kunna inleda kommersiella leveranser under 2018.

Investeringen pa 19 MEUR i sammanslagning av tillverkningen av wellpappférpackningar i Lahtis i Finland
beraknas vara genomférd i slutet av forsta kvartalet 2018.

Investeringen pa 27 MEUR i utokning av fluffmassakapaciteten vid massabruket i Skutskar for att kunna
mota den vaxande efterfragan pa hygienmarknaden fortgar enligt plan och beraknas vara slutférd under
andra kvartalet 2018.

| januari 2017 meddelade Stora Enso att man investerar 9 MEUR i sina konsumentkartongbruk i Imatra och
Ingerois i Finland samt i Fors i Sverige for att fortsatta kommersialiseringen av mikrofibrillar cellulosa (MFC)
och driva p& produktutvecklingen. Med de nya investeringarna kommer Stora Enso att 6ka takten i
utvecklingen av nya anvandningsomréden for MFC, till exempel i barriarskikt som star emot fett och syre
som ett biologiskt nedbrytbart alternativ till aluminiumskikt i forpackningskartong.

| januari 2017 meddelade Stora Enso att man investerar 12 MEUR i byggandet av en ny anlaggning for
produktion av biokompositgranulat vid det svenska bruket Hylte. Biokompositgranulat gér det mdjligt att
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ersatta en stor del av det fossilbaserade materialet i produkter som vanligtvis tillverkas av plast med
fornybart tra. Produktionen beréknas starta under forsta kvartalet 2018. Produktionen kommer att uppga till
cirka 15 000 ton per ar.

| februari 2017 meddelade Stora Enso att man investerar 28 MEUR i sin flutinganlaggning i Heinola i Finland
for att mota en okad global efterfragan. Investeringen forbattrar kvaliteten och 6kar produktionskapaciteten
for foretagets AvantFlute SC-produkter. Projektet berdknas vara slutfért under andra kvartalet 2018.
AvantFlute SC ar halvkemisk fluting tillverkad av nyfiber och har utvecklats sarskilt for att klara kravande
forhallanden. Produktionskapaciteten for AvantFlute SC kommer att 6ka med 15 000 ton néar investeringen ar
helt implementerad. Nuvarande produktionskapacitet vid Heinola Fluting &r 300 000 ton fluting per ar.

| juli meddelade Stora Enso att man investerar ungefar 45 MEUR i en ny produktionsenhet for korslimmat tra
(CLT) i anslutning till Gruvons bruk i Varmland. Investeringen kommer ytterligare att stérka Stora Ensos
stélining som global leveranttr av byggelement i tréd av hog kvalitet och som marknadsledande inom CLT.
Produktionen beraknas starta under forsta kvartalet 2019. Kapaciteten for den nya produktionslinjen kommer
efter en inkorningsperiod att bli cirka 100 000 m? per ar.

| oktober meddelade Stora Enso att man kommer att investera 94 MEUR for att vaxa inom fornybara material
och for att 6ka konkurrenskraften i inom konsumentkartong och biomassa. 52 MEUR investeras for att utoka
produktionskapaciteten for dissolvingmassa vid Enocell-bruket och 42 MEUR for att forbattra tillgangligheten
av kemitermomekanisk massa (CTMP) vid Imatra bruk. Bada bruken ligger i Finland. Enocell-bruket, som
ingar i division Biomaterials, kommer att konverteras till att enbart producera dissolvingmassa. Produktionen
av barrvedsmassa kommer stegvis att upphora efter investeringen. Bruket far en totalkapacitet pa 430 000
ton dissolvingmassa per ar, varav 185 000 ton lovved och 245 000 ton barrved. Investeringen berdknas vara
slutford under andra kvartalet 2019. Investeringen vid Imatra bruk, som ingar i division Consumer Board,
inkluderar en ny tork- och balmassalinje for CTMP samt en utbkning av massalagret. Syftet ar att forbattra
tillgangligheten av CTMP och frAmja kommersialiseringen av mikrofibrillar cellulosa (MFC). Projektet
berdknas vara genomfért under forsta kvartalet 2019.

Forskning och utveckling

Stora Ensos kostnader for Forskning och utveckling (F&U) under 2017 var 127 (132) MEUR vilket
motsvarade 1,3 (1,3) % av omséttningen.

Foretaget fokuserar pa fem F&U-teman (Biokemi, Materialteknik, Processldsningar, Skogsbruk och
fornybara ravaror samt Internet of Things (lIoT) och industriell digitalisering). Exempel pa aktiviteter inom
dessa teman &ar biobaserade barriarskikt, mikromaterial, kompositmaterial, bioteknik (biobaserade
kemikalier), tryckt intelligens och byggprodukter i tra.

Immateriella tillgdngar ar ett allt viktigare verktyg for att genomfora Stora Ensos strategi och for att skilja
foretaget fran dess konkurrenter. Under 2017 fortsatte Stora Enso att starka sin patentportfolj med 49
prioriterade grundlaggande patentansdkningar och éver 220 godkanda patent varlden tver.

Det intensiva arbetet med att ersatta fossilbaserade kemikalier och polymerer med effektiva biobaserade
kemikalier fortsatte under 2017 med fokus pa att skapa kundvarde i utvalda ingdngssegment.
Demoanlaggningen i Raceland har inlett sin verksamhet och producerar nu ra xylos. Raffineringen ar pa
gang. Allt som produceras vid anlaggningen séljs till xylitoltillverkare.

Dessutom har den flytande xylosen laboratorietestats av potentiella kopare pa den amerikanska
kontinenterna och godkants fér produktion av biobaserade kemikalier. Inkérning av produktionen kommer att
fortsatta under hela 2018.

Innovationscentret i Sickla i Stockholm ar ytterligare ett viktigt steg i Stora Ensos transformation till ett féretag
for fornybara material. Det bygger vidare pa foretagets langa och varldsomspannande tradition inom
skogsbruk som — i kombination med tillgangen till miljiévanliga rdmaterial och expertkunskaper inom fiber —
ger en utmarkt utgangspunkt for att skapa Idsningar som &r till nytta for kunder och slutanvandare inom olika
branscher och pé& olika marknader. Centret fokuserar pa forbattrade egenskaper hos massan, regenererad
cellulosa & MFC, lignin och biobaserade kemikalier.

Innovationscentret for férpackningar, som finns i anslutning till koncernens huvudkontor i Helsingfors, har
visat sig vara en utmarkt moétesplats for att identifiera nya mojligheter och utveckla nya produkter i férnybara
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material. P& innovationscentret kan Stora Enso tillsammans med kunder och andra intressenter utveckla
innovativa och miljévanliga foérpackningskoncept. Centret erbjuder bland annat en inspirerande milj6 for
samarbete, en utstéllningslokal dar foretagets basta produkter kan visas och ett designlabb for
forpackningar. Under ar 2017 organiserades mer an 250 maten, workshoppar och events vid
innovationscentret.

Fokus under 2017 har legat pa att inlemma innovationsprocesserna i organisationen som helhet och
harmonisera de befintliga idéplattformarna. Det koncerntackande verktyget for insamling och utvardering av
idéer, WeNovate, &r nu i gdng. Under 2017 genomférdes sju kampanjer och 175 idéer genererades, varav
vissa skickades vidare till "Stage Gate-processen” i berérda divisioner.

De medel som avsattes for investering i innovation och digitalisering 2016 anvands i divisionerna och
forbattrar processen att ga fran idé till vardeskapande.

Utvecklingen av en testanlaggning for mikrofibrillar cellulosa (MFC) vid Imatra-bruket fortsatte under 2017
med fokus pa anpassning av produkten. Stora Enso har investerat 9 MEUR i ny MFC-produktion for att
ytterligare forbattra produktionen av bade MFC och lattviktskartong. Efter en inkdrningsperiod pa 3-5 ar
motsvarar den nya kapaciteten 500 000 ton kartong av MFC.

Utvecklingen av intelligenta forpackningslosningar fortsatter med inriktning pa integrering av RFID (Radio
Frequency Identification) i forpackningar, bade for att mojliggora interaktion med konsumenterna och
forenkla leverantdrskedjan men ocksa for att forbattra varumarkesskydd och intrangsskydd. De forsta
pilottesterna med varumarkesagare har gjorts.

I linje med Stora Ensos innovationsstrategi pagar ett antal samarbetsprojekt med olika
forskningsorganisationer och akademiska institutioner. Syftet ar att skapa béttre forstaelse for hur Stora
Ensos behov och universitetens kunskaper kan métas, forst och framst med forskning kring Stora Ensos
forskningsteman och divisionernas langsiktiga forskningsbehov. Det andra syftet ar att vidga foretagets
natverk. For det tredje vill vi identifiera omraden dar Stora Enso har sarskilda intressen vad galler
universitetens kandidat- och masterprogram och @ven rekrytera talanger till foretagets anlaggningar och
forsknings- och utvecklingscenter.

Bland Stora Ensos samarbetspartner finns Aalto-universitetet i Finland, Chalmers tekniska hdgskola i
Goteborg, Kungliga tekniska hdgskolan i Stockholm, Statens tekniska forskningscentral VTT i Finland,
SweTree Technologies Ltd och Wallenberg Wood Science Center. Stora Enso ar medlem i nationella och
europeiska handelsorganisationer med fokus pa bioekonomi och skog, bland andra Confederation of
European Paper Industries (CEPI), Forest Technology Platform (FTP) samt Skogsstyrelsen i Sverige och i
Finland. Stora Enso ar ocksd medlem i EU:s Biobased Industries Consortium (BIC) och i Bio-Based
Industries Initiative Joint Undertaking, ett nytt samarbete inom EU:s ramprogram for forskning och
innovation, Horizon 2020.

Personal

Den 31 december 2017 hade koncernen 25 700 (25 400) anstéllda. Medelantalet anstéllda under 2017 var
26 200, vilket var ungefar 100 farre &n medelantalet anstéllda under 2016. Siffrorna inkluderar 50 % av de
anstallda pa Veracel i Brasilien och Montes del Plata i Uruguay.

| februari meddelades att pappersmaskin 8 vid Kvarnsvedens bruk laggs ner. Nedlaggningen slutfordes
under september och paverkade ungefar 120 méanniskor. | november avyttrades finska Puumerkki Oy och
estniska Puumerkki AS med ungefar 170 anstallda. | november tillkdnnagavs ocksa avyttringen av
arkningsanlaggningen i Baienfurt. Avyttringen slutférdes under forsta kvartalet 2018. Antalet anstallda var
cirka 60.

Personalkostnaderna uppgick till 1 331 (1 334) MEUR eller 13,3 % av omsattningen. Léner och erséttningar
uppgick till 999 (1 006) MEUR, pensionskostnader till 166 (165) MEUR och 6vriga personalkostnader
uppgick till 158 (163) MEUR.

Vid slutet av 2017 var de tre storsta landerna avseende antalet anstéllda Finland, Kina och Sverige. 26 %
(26 %) av de anstallda var kvinnor.

Personalomséttningen 2017 var 14,6 % (22,9 %). Den minskade personalomséttningen beror framst pa en
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kombination av férandringar vid China Packagings enheter, som tidigare hade en mycket hdg
personalomsattning. Franvaro pa grund av sjukdom uppgick till 3,1 % (2,9 %) av det totala teoretiska antalet
arbetstimmar.

Franvaron pa grund av olyckor, LTA-frekvensen (antal olyckor per en miljon arbetstimmar) var (fér egna
anstallda exklusive Veracel och Montes del Plata) 5,3 (4,4), vilket & en 6kning med 20,5 % jamfért med
foregaende ar. Delvis kan ckningen i LTA-frekvens forklaras med forandrade rapporteringsrutiner. Under
aret andrades 2017 ars mal for LTA-frekvensen fran 3,8 till 4,0 baserat pa tidigare resultat. Mattet for antal
registrerade incidenter, TRI-frekvensen, var 7,7 (11,7).

Stora Ensos ledarskapsindex mater hur de anstallda uppfattar sina chefer. Det baseras pa den arliga
medarbetarundersokningen. Malet var att nd ett index pa 80/100 innan 2018. Malet naddes redan 2016 och
forbattrades 2017 till 81.

Medarbetarrelaterad information samt personalstrategin tas upp mer i detalj i koncernens Sustainability
Report 2017 pa engelska och i Progress Book 2017, som publiseras under veckan 9.

Ersattningar till styrelse och ledningsgruppen beskrivs i Not 7 i koncernens arsredovisning.

Hallbarhet

Hallbarhet &r en viktig del av Stora Ensos bolagsstyrning som betonas av styrelse, VD och koncernledning.
VD har yttersta ansvaret for en framgangsrik implementering av koncernens hallbarhetsstrategi.
Hallbarhetsarbetet leds av hallbarhetschefen som rapporterar direkt till VD. Implementeringen av Stora
Ensos hallbarhetsstrategi och etik- och efterlevnadsstrategi 6vervakas av Kommittén for hallbarhets- och
etikfrdgor. Kommittén hade fyra méten under 2017.

Mer information om Stora Ensos forhallningssatt till hallbarhet och om vad koncernen uppnatt vad galler
hallbarhetsmal redovisas separat i Sustainability Report 2017.

Manskliga rattigheter

Stora Ensos engagemang for manskliga rattigheter stracker sig fran anstallda och leverantorer pa alla
anlaggningar via externa leverantdrer av material och tjanster och féretagspartners till lokalsamhéllet dar
koncernens verksamhet bedrivs. Forutom att Stora Enso foljer FN:s riktlinjer for féretag och manskliga
rattigheter omfattar koncernens héllbarhetsagenda de tio principerna i FN-initiativet Global Compact,
inklusive dem om manskliga rattigheter. Stora Enso respekterar och foljer ocksa rapporteringskraven i UK
Modern Slavery Act.

Riskfaktorer avseende manskliga rattigheter ska tas med i berékningen i all verksamhet, fran beslut om
framtida investeringar i samband med sammanslagningar och forvarv till avyttringar. Riktlinjerna for
koncernens investeringar foreskriver att miljomassiga och sociala risker och paverkansfaktorer, inklusive de
som har med manskliga rattigheter att gora, maste identifieras, bedomas och atgardas infor alla
investeringar i projekt som kan paverka verksamheten.

Stora Enso haller p& att utarbeta en strategi for manskliga rattigheter som kommer att ytterligare forfinas
under 2018. Strategin kommer att definiera de prioriterade manskliga rattigheter som ar mest relevanta for
Stora Enso pa lang sikt.

Under 2017 l&g fokus pa att slutféra implementeringen av handlingsplanen fér manskliga rattigheter som var
ett resultat av den koncernomfattande manniskorattsutvardering som genomférdes 2014 och vidhangande
rapport som publicerades 2015. Under aret har man kontrollerat att alla atgarder genomforts korrekt och att
allt finns dokumenterat.

| slutet av 2017 var 88 % av de forebyggande och korrigerande atgarderna genomforda och 100 % av
atgarderna var avslutade. Atgarderna utgar fran FN:s végledande principer for féretag och manskliga
rattigheter och de kriterier som tagits fram i samarbete med Danish Institute for Human Rights. 9 % av
atgarderna bedémdes som avslutade och 3 % bedomdes krava kontinuerlig 6versyn. Eftersom alla punkter
pa olika satt har avslutats under 2017 kommer rapporteringen om handlingsplanen for manskliga rattigheter
att upphora.
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Leverantorer

Stora Ensos nyckeltal for ansvarsfull anskaffning av resurser mater hur stor andelen av totala
leverantdrsutgifter som omfattas av Stora Ensos uppférandekod for leverantorer ar. | slutet av 2017
omfattades 95 (92) % av Stora Ensos utgifter fér material och tjanster av koncernens uppférandekod for
leverantorer, vilket uppfyller &rets mal.

Affarsetik

Under 2017 identifierades 61 (58) av de rapporter som mottogs via Stora Ensos olika kanaler for klagomal
som potentiella regelbrott. Bevisade forseelser som lett till disciplinara och/eller rattsliga atgarder, och/eller
forbattringar i processer och rutiner, konstaterades i 14 (18) av de genomférda utredningarna, medan 22 (5)
klagomal visade sig befogade utan att involvera nagon férseelse. Inga av de bevisade fallen hade med
barnarbete, tvangsarbete eller diskriminering att gora.

Med hjalp av foretagets uppférandekodsindex foljer man upp och utvarderar de anstalldas uppfattning om

Stora Ensos arbete inom de omraden som tacks av uppforandekoden och indexet baseras pa resultatet av
den arliga medarbetarundersokningen. 2017 forbattrades indexet till 83 (81). Malet ar att utvecklingen ska

fortsatta i denna positiva riktning.

Skogs- och plantagevard samt markanvandning

Framstegen inom hallbart skogsbruk féljs upp med hjalp av nyckeltal som mater hur stor andel av marken
som ags och brukas av Stora Enso som ar certifierad. Malet var att na en certifierad andel pa 96 % till slutet
av 2017. For 2017 var den certifierade andelen 92 (90) %. Nyckeltalet kommer att omdefinieras under 2018
och ett nytt mal som aterspeglar detta kommer att sattas. Vid arsskiftet a&gde eller brukade Stora Enso mark
omfattande en yta pa totalt 972 600 hektar.

2017 uppgick den totala mangden virke (rundvirke, flis och sdgspan) som levererades till vara bruk till 37,5
miljoner m3 (massivt exklusive bark) (37,6 miljioner m32016). Andelen certifierad skog nar det galler
koncernens totala virkesforsorjning var 85 (83) %.

Markarrendeavtal i Guangxi, Kina

Stora Enso arrenderar totalt 82 591 hektar mark i fyra regioner i Guangxi, dar 29 581 (30 500) hektar,
motsvarande 36 (37) %, utgdrs av samhallsagd mark som hyrs av bykollektiv, enskilda hushall och lokala
skogsagare. | manga fall hade denna samhallsagda mark redan hyrts ut, ibland flera ganger, vilket gjorde att
det fanns kedjor av underarrendatorer. Pa grund av dessa kedjor kunde de ursprungliga dgarna sallan
tillgodogdra sig hojda arrendepriser.

Stora Enso har géatt igenom och Kkorrigerat markarrendeavtal i Guangxi sedan 2009 da oegentligheterna i
kontraktskedjorna forst upptécktes. | slutet av 2017 hade 66 (66) % av arrendekontrakten inte langre nagra
avtalsmassiga otydligheter vilket motsvarar 16 267 (16 480) hektar samhallsagd mark. | oférenliga fall
avslutar vi arrendena pa ett ansvarsfullt satt med hansyn till alla potentiella paverkansfaktorer. Att kontrakt
inte har nagra avtalsmassiga otydligheter innebar att agandet av marken ar tydligt eller utrett, och att
upphandlingen har befunnits vara laglig, autentisk och giltig.

Enligt tillkannagivande den 19 januari 2017 omprovar Stora Enso sina planer pa att bygga ett bruk for
kemisk massa i Beihai 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 nadgon form av kontraktsavvikelse.
Stora Enso korrigerar inte langre nagra avtal utan anvander sig av normala avtalsrutiner varfor
rapporteringen om framsteg i korrigeringen av avtal kommer att upphdra.

Mark ockuperad av jordl6sai Bahia i Brasilien

| Bahia i Brasilien har arbetet fortsatt med det Sustainable Settlement-initiativ som presenterades 2012 for
att se till att det finns jordbruksland och stdd till utbildning for lokala familjer bland de jordlésa som ockuperar
mark.

| slutet av 2017 var nya omraden av Veracels produktiva mark omfattande totalt 3 043 (3 499) hektar
ockuperade av grupper av jordlésa som inte 4r engagerade i Sustainable Settlement-initiativet. Under aret
fortsatte Veracel att anstka om atertagande av dessa omraden via rattsprocesser och foretaget aterupptog
skogsbruk pa 456 hektar jamfort med situationen i slutet av 2016. | slutet av 2017 dgde Veracel totalt

213 500 hektar mark, varav 75 000 hektar upptas av eukalyptusplantager fér massaproduktion.

17



Koldioxid

Sedan 2007 har Stora Ensos mal varit att till slutet av 2025 minska foretagets koldioxidutslapp per saljbart
ton kartong, massa och papper med 35 % fran 2006 ars nivaer. Stora Enso ligger battre till &n malet for
2025. Under 2017 var koncernens koldioxidutslapp per séljbart ton kartong, massa och papper 40 % lagre
an riktvardet fran 2006 (40 % lagre 2016). Det innebar att Stora Enso redan har natt malet trots att
koncernens koldioxidutslapp paverkats negativt av den kolbaserade energikonsumtionen vid Beihai-bruket i
Kina. Stora Enso har borjat undersoka langsiktiga majligheter att gradvis ga fran kol till biomassa och andra
icke fossila branslen.

| december 2017 godkandes Stora Ensos vetenskapligt forankrade klimatmal for att bekampa global
uppvarmning av Science Based Targets Initiative. Malen innebar att Stora Enso ska minska sina utslapp av
vaxthusgaser fran verksamheterna med 31 % per tillverkat ton massa, papper och kartong till 2030 jamfort
med utgéngsaret 2010. For att minska utslappen i hela vardekadjan har Stora Enso forbundit sig att se till att
70 % av foretagets leverantorer av icke fiberbaserade produkter samt nedstroms transportleverantdrer ska
faststalla sina egna mal for att minska utslappen av vaxthusgaser till 2025 i syfte att dessa leverantorer ska
kunna anta klimatmal for minskade utslapp av vaxthusgaser till 2030. Dessutom kommer foretaget att utbilda
all saljpersonal i fordelarna med att satta vetenskapligt forankrade klimatmal till 2020. Stora Enso planerat att
kunna rapportera framsteg i de vetenskapligt férankrade klimatmalen under forsta kvartalet 2018 och
samtidigt kunna avveckla de ovan angivna gamla malen.

Miljéinvesteringar och miljoskulder

Stora Ensos miljdinvesteringar uppgick 2017 till 65 (41) MEUR. Dessa investeringar bestod framforallt i att
forbattra luft- och vattenkvalitet, effektivisera resursanvandningen, bli mer sjalvférsérjande pa energi och
minimera risken for oavsiktliga utslapp.

Stora Ensos miljokostnader for 2017 exklusive ranta men inklusive avskrivningar uppgick till 170 (172)
MEUR. Kostnaderna bestar av skatter, avgifter, aterbetalningar, tillstandsrelaterade kostnader och
reparations- och underhallskostnader samt kemikalier for spillvattenbehandling och vissa andra material.

Avsattningar for miljoaterstallande atgarder uppgick den 31 december 2017 till 108 (100) MEUR, for detaljer
se Not 22 Ovriga avséttningar i koncernens arsredovisning. Det finns fér narvarande inga aktiva eller
oavslutade legala krav avseende miljéfragor som skulle kunna vasentligt paverka koncernens finansiella
stallning. Kostnader relaterade till miljpaterstallande atgarder uppgick till 11 (9) MEUR.

Risker och riskhantering

Foretagets forhallningssatt till riskhantering

Risktagande ar en naturlig del av all affarsverksamhet dar risker hela tiden vags mot méjligheter. Stora Enso
stravar efter att se till att risker och mdjligheter hanteras pa ett systematiskt, holistiskt och proaktivt satt och
att detta ar en karnkompetens och utg6r en integrerad del av all verksamhet inom koncernen och att allt
beslutsfattande omfattas av en foretagskultur som praglas av riskmedvetenhet. Genom konsekvent
tilampning av en dynamisk riskanalys hanterar vi risker for att 6ka mdjligheterna och minska hoten och
darmed fa var konkurrensmassig fordel.

Riskhantering

Stora Enso definierar risk som den paverkan osakerhet har pa var formaga att uppna varden och mal i
organisationen. | koncernens Risk and Internal Control Policy, som godkanns av styrelsen, finns en
beskrivning av grunden for styrning och hantering av risker som baseras pa ramverket COSO (Committee
of Sponsoring Organizations) och dverensstammer med ISO 31000-standarden.

Styrelsen har det yttersta ansvaret for den dvergripande riskhanteringsprocessen och for att besluta om en
lamplig och acceptabel riskniva. Styrelsen har inréttat Finans och revisionskommittén som stdd for styrelsen
nar det galler att félja upp att riskhanteringsprocessen inom Stora Enso &r adekvat, sérskilt gallande
hantering och rapportering av finansiella risker. Kommittén for hallbarhets- och etikfrdgor ar ansvarig for
dvervakning av att foretaget foljer riktlinjer gallande hallbarhet och affarsetik, foretagets stravan att vara ett
foretag som tar samhallsansvar och att bidra till en hallbar utveckling.

Den ansvarige for Enterprise Risk Management rapporterar till finansdirektéren och &ar ansvarig for

utformning, utveckling och uppféljning av implementeringen av koncernens ramverk for riskhantering i hela
organisationen. Alla divisionschefer ar, tillsammans med sina respektive ledningsgrupper, ansvariga for
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genomférande och for att sprida ramverk och riktlinjer vidare ner i respektive organisation. Enheten for
internrevision utvarderar riskhanteringsprocessens effektivitet och anvandbarhet.

Riskhanteringsprocess

| samband med den arliga strategiprocessen gor alla divisioner samt, koncerntjanster och andra
supportfunktioner en holistisk grundskattning av risk i forhallande till de viktigaste malen. Riktlinjer for
riskhanteringsprocessen finns i foretagets riskhanteringsinstruktioner som distribueras tillsammans med de
arliga strategiriktlinjerna.

Affarsenheter och funktioner identifierar riskkallor, dvs. handelser som innebar forandrade forhallanden och
deras orsaker och mdjliga konsekvenser. Stora Ensos riskmodell beskriver huvuddragen i den dvergripande
samling av risker som anvands som stdd fér en holistisk identifiering och konsolidering av risker samtidigt
som riskterminologin blir bAde systematisk och konsekvent. Risknivan bestams utifrdn huvudriskkategorier
pa divisionsniva.

Riskhanteringsprocess

l

—> Bestdmma sammanhang —>

Riskbeddmning

— Identifiera risker —
Uppféljning Kommunicera
och — Analysera risker — och radsla
granskning l
D 4 Vardera risker D 4

!

— I —

I riskanalysen ingar att utveckla en forstaelse for risken for att kunna bidra med underlag for en
riskvardering. Syftet med riskvarderingen ar att bestdmma riskens storlek till stdd for beslut om vilka risker
som behdver hanteras/atgardas. Risker bedoms efter paverkan och sannolikhet att de intraffar samtidigt
som hansyn tas till hur effektiv existerande riskminimering &r for att bestamma kvarstaende riskniva. Med
hjalp av fordefinierade matt beaktas effekter pd ekonomi, manniskor och foretagets anseende, i bade
kvantitativa och kvalitativa termer.

Riskhantering innebar ocksa att valja ett eller flera satt att hantera risken, som att undvika, minska, dela
eller behalla den. Det faststalls ocksa hur risker som ligger utanfor beslutad riskniva ska hanteras
innefattande ansvarsfordelning och upprattande av tidsplan for riskbegransande atgarder.

Efter den arliga grundbedémningen granskas prioriterade och nyuppkomna risker samt vilka
riskbegransande atgarder och planer for att undvika avbrott i verksamheten som finns i samband med
dessa risker vid kvartalsvisa uppféljningsméten i divisionerna.

Trots de &tgarder som vidtas for att hantera och begransa effekten av olika risker och eftersom vissa risker
ligger utanfor ledningens direkta kontroll, gar det aldrig att garantera att risker, om de materialiseras, inte har
substantiell negativ paverkan pa Stora Ensos verksamhet, finansiella stallning, rorelseresultat eller formaga
att fullfélja finansiella &taganden.
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Huvudsakliga riskfaktorer

Riskkarta
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Effekter — arligt EBITDA / aktiepris / anseende

Huvudrisker 2017

Stora effekter — hdg sannolikhet*
A. Global uppvarmning E/S LT Okat Lag
B. Makroekonomi och valutakurser E/S/IF ST/ILT Stabil Lag
C. Anskaffning av ramaterial och andra varor och | I/S/O LT Okat Medel
tjanster
Méattliga effekter — hog sannolikhet*
D. Andring i lagar och férordningar E/S/IC STILT Stabil Lag
E. Produktsakerhet M/O/C ST Stabil Hog
F. Relation till lokalsamhallet och samhallsansvar | 1/O/C ST Stabil Medel
G. IT och IT-sakerhet I/O ST Okat Medel
Stora effekter — medelsannolikhet*
H. Etik och efterlevnad M/C ST Minskat Medel
I. Strategiska investeringar M/C STILT Stabil Medel
Mattliga effekter — medelsannolikhet*
J. Personal och personalutveckling 110 ST/LT Stabil Hog
K. Konkurrens och efterfragan E/S STILT Stabil Lag
Sma effekter — hog sannolikhet*
L. Arbetshélsa och -sakerhet 110 ST Okat Hog
M. Fysiska tillg&ngar 110 STILT Okat Hog
Sma effekter — liten sannolikhet*
N. Rattstvister /S ST Minskat Medel
O. Skogsvard och markanvandning 1/0/C STILT Ny Medel
P. Digitalisering 1S STILT Ny Hog
Q. Fusioner, férvarv och avyttringar M/I/O/C ST Stabil Hog
* Kvarstdende risk = risk som finns kvar efter riskhantering
Forkortningar
M = tvingande forpliktelser S = strategisk ST = kortsiktig

E = externa faktorer
| = interna férmagor

O = operativ
C = efterlevn

ad

LT = langsiktig

F = finansmarknad och rapportering
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Strategiska risker

Makroekonomi och valutakurser

Stora Enso verkar i 6ver 30 lander och paverkas av varldsekonomin. Férandringar i det allmanna
ekonomiska laget, kraftiga forandringar pa marknaden, dkad oro pa valutamarknaderna, bestaende
obalanser i skattesystemet kan ha en negativ och vasentlig effekt pa koncernens resultat, kassafléde och
finansiella stallning. En utstrackt global recession kan ha negativ och vasentlig paverkan pa Stora Ensos
resultat och finansiella stallning. En recession kan ocksa vasentligt paverka koncernens kunder, leverantérer
och andra parter som man har handelsutbyte med. Forandringar i vaxelkurser kan ha vasentlig effekt pa det
redovisade resultatet bade i form av transaktionsrisk och i form av omrakningsdifferenser.

En betydande och varaktig nedgang i ekonomin eller liknande handelse kan ha en vasentlig negativ effekt
pa koncernens operativa resultat och finansiella stallning. Koncernens redovisade resultat och
nettotillgdngar kan fluktuera i takt med forandringar i vaxelkurserna.

Stora Enso &r exponerat for flera finansmarknadsrisker som ska hanteras enligt de riktlinjer som beslutats
av styrelsen. Malet ar att uppna kostnadseffektiv finansiering i koncernens bolag och hantera finansiella
risker med hjélp av finansiella instrument for att minimera svangningar i resultatet. Vid sidan av
valutakursrisken ar de stora riskerna ranterisk, finansieringsrisk, ravaruprisrisk och kreditrisk.

Finansiella risker tas upp i detalj i Not 24, Hantering av finansiell risk.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Koncernen har en diversifierad verksamhet vilket gor att exponeringen ar begransad for forandringar i ett
sarskilt land eller produktsegment. Omvéarldsbevakning sker kontinuerligt och vid planering tas hansyn till hur
viktiga drivkrafter paverkas av makroekonomiska faktorer pa kort, medel och lang sikt. Regelbundna
uppfdljningar gors av specifika finansiella matt sa att den av styrelsen beslutade risknivan halls och cash
flow och likviditet hanteras aktivt. 50 % av prognostiserade storre nettokassafloden i de viktigaste
valutaparen tolv manader framat terminssakras. Valutakursrisken minskas genom att, om ekonomiskt
mojligt, finansiera tillgangar i tillgdngens egen valuta. Divisionerna féljer regelbundet upp orderfléden och, i
forekommande fall, &ven andra viktiga indikatorer for att kunna agera snabbt om villkoren fér verksamheten
forsamras. Vid eventuell kraftig nedgang i ekonomin kommer foretaget att identifiera och implementera
kostnadssankande atgarder for att minska effekterna av forsamrade marginaler vid minskad forséljning.

Mojligheter
o Verksamhetsmassig och geografisk diversifiering, stark konkurrenskraft och en robust balansrakning
minskar koncernens riskexponering.
¢ | en valutamassigt och makroekonomiskt foranderlig omvarld finns strategiska méjligheter.

Global uppvarmning

Forandringar i nederbordsmangder, tyfoner och frostperioder i subtropiska omraden kan orsaka allvarlig
skada pa tradplantager. Hojda medeltemperaturer kan leda till férandringar i skogarnas artsammansattning.
Mildare vintrar kan paverka avverkning och transporter i nordligt belagna skogar och darmed féljande
kostnader. Storre efterfragan pa odlingsmark och branslen baserade pa biomassa kan begransa tillgangen
pa mark for fiberproduktion och paverka priset pa biomassa. Den 6kade globala efterfrdgan pa vatten kan pa
l&ng sikt paverka koncernens verksamhet i hela leveranskedjan.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Stora Enso ska bidra till att begréansa klimatférandringarna genom att aktivt arbeta for att minska koncernens
koldioxidutslapp. Risker relaterade till klimatférandringar hanteras genom att forséka hitta rena, ekonomiskt
rimliga och sékra energikéllor for produktion och transporter samt att minska energikonsumtionen. Bland
ovriga atgarder finns initiativ for energieffektivisering, anvandning av koldioxidneutral biomassa som bransle,
att maximera anvandningen av kombinerad varme- och energiproduktion samt att utnyttja det faktum att
skog och darmed skogsprodukter absorberar koldioxid. Vid planering av nya plantager ser man till att
undvika frostkansliga omrédden och anvanda vedertagna odlingsprogram utformade s att tradens
méjligheter att tdla extrema temperaturer forbattras. Stora Enso brukar olika skogstyper och skogsstrukturer
och arbetar for en breddad bas for virkes- och massavedférsorjning. For avverkning pa mjuka marker finns
riktlinjer for hur detta bést ska goras. Skogsbrukskoncept har inforts for samverkan mellan olika former av
markanvandning for att minska konkurrensen om odlingsmark och effekten av stigande matpriser.
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Mojligheter
e P& kort sikt bedoms att mojligheterna vid global uppvarmning uppvager riskerna.
e Produkter baserade pa férnybara material ger ett litet ekologiskt fotavtryck och hjalper vara kunder
och samhallet i stort att minska koldioxidutsl&ppen genom att erbjuda ett alternativ till fossilbaserade
produkter och andra icke férnybara material.

Fusioner, forvarv, avyttringar och omstruktureringar

Om forvantade fordelar eller forvantat varde av forvarv, befintliga tillgangar eller forsaljning av rérelse uteblir
kan det fa allvarliga ekonomiska konsekvenser. Vid forvarv kan koncernen finna sig sta ersattningsskyldig for
sadant som intraffat fore forvarvet eller som har dolts, utan att ha rétt till gottgtrelse. Koncernens finansiella
stéllning kan dessutom paverkas om forvantade intékter fran forsaljning av tillgangar inte infrias eller om de
levererade tillgdngarna betingar ett hogre varde an den forvantade betalningen. | samband med ett forvarv
kan tidigare verksamhet nar det galler till exempel féroreningar, efterlevnad av konkurrenslagar eller
korruption medféra extra kostnader for Stora Enso och orsaka skador pa foretagets anseende. Avyttringar
kan medféra extra kostnader till f6ljd av gamla ej bokférda skulder. Omstrukturering av verksamheten kan
ocksa paverka foretagets anseende.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Mycket noggranna riktlinjer vid fusioner och forvarv, bland annat med ett obligatoriskt due diligence-
forfarande, for vardering och genomférande av alla férvarv som kréaver styrelsens godkannande. Vid beslut
om omstruktureringar finns en strukturerad styrmodell och policyer som till exempel policyn for ansvarsfulla
nedskarningar att folja.

Mdojligheter
o En stark balansréakning och ett starkt kassafléde mojliggor vardeforbattrande fusioner och forvarv nar
mojligheter dppnar sig och tillfallet &r ratt.

Strategiska investeringar

Stora Ensos strategi ar att transformera foretaget fran en traditionell pappers- och kartongtillverkare till ett
kundfokuserat foretag inom fornybara material. Hur framgangsrik denna transformation blir beror pa
koncernens formaga att ratt forsta kundernas behov och hitta basta sattet att forse kunderna med ratt
erbjudande och ha réatt produktionstillgangar for detta. Att inte fullfolja ett strategiskt projekt enligt beslutad
tidsplan, budget eller specifikationer kan allvarligt paverka koncernens finansiella stallning. Betydande,
oforutsedda kostnadsokningar eller oférmaga att salja de volymer eller till det pris man réaknat med kan
hindra foretaget fran att na sina affarsmal.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Risktagandet begransas genom att gora djupgdende och detaljerade forstudier och andra studier fore varje
storre investering. | koncernens riktlinjer for investeringar finns foreskrifter om process, ledning,
riskhanteringsatgarder och uppféljning av strategiska projekt. Miliomassiga och sociala
konsekvensanalyser, sa kallade ESIAs (Environmental and Social Impact Assessments) genomfors for alla
nya projekt som skulle kunna leda till betydande negativa effekter i lokalsamhéllet. Alla stora
investeringsprojekt granskas efter slutférande.

Maojligheter
o Att ersétta fossilbaserade material genom att skapa och utveckla nya produkter och tjanster som
bygger pa tra och andra férnybara material.

Konkurrens och efterfragan

Fortsatt konkurrens och bristande balans mellan utbud och efterfrigan pa marknaderna for ravaror, energi
och produkter kan paverka lonsamheten. Branschen for papper, massa, foérpackningar och traprodukter ar
mogen, kapitalintensiv och mycket konkurrensutsatt. Bland Stora Ensos viktigaste konkurrenter finns saval
ett antal stora internationella skogsféretag som manga regionala och mer specialiserade foretag. Faktorer
som det allmanna ekonomiska laget och lagernivaer paverkar kundernas efterfrdgan som i sin tur paverkar
forsaljningspriset. Forsaljningspriset, som i branschen ofta varierar med konjunkturen, paverkas av
kapacitetsutnyttjandet som sjunker i tider av ekonomisk nedgang. Prisférandringarna varierar mellan
produkter och geografiska regioner.

| tabellen nedan visas hur rérelseresultatet paverkas av en forandring med +/- 10 % av pris eller volym
for olika segment baserat pa siffror for 2017.
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Operativt rérelseresultat: Paverkan av férandring +/- 10 %, MEUR

Segment Pris Volym
Consumer Board 240 89
Packaging Solutions 121 51
Biomaterials 146 71
Wood Products 164 42
Paper 269 67

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Formagan att reagera pa forandringar i efterfragan pa foretagets produkter och pa konsumenternas
preferenser och utveckla nya produkter pa ett konkurrenskraftigt och ekonomiskt satt kraver innovation,
kontinuerlig kapacitetsstyrning och strukturell utveckling. Risker i samband med faktorer som efterfragan,
pris, konkurrens och kunder f6ljs regelbundet upp av varje division och enhet som en naturlig del av
ledningsarbetet. Samma risker foljs ocksa kontinuerligt upp och utvérderas pa koncernniva for att fa
perspektiv pa koncernens totala tillgdngsmassa och den évergripande I6nsamhetspotentialen pa lang sikt.

Mdojligheter
e Med stor kompetens inom tra och andra biomassaprodukter fokuserar Stora Enso pa att méta
behoven fran kunder och konsumenter i en standigt foranderlig varld.

Digitalisering

Digitaliseringen fortsatter att forandra organisationers sétt att arbeta. Digital formaga genomsyrar alla
aspekter av bade verksamhet och arbetsmodeller och férandrar féretags och funktioners satt att generera
varde. Darfér omfattar digitaliseringen @ven potentiellt forstérande krafter. Dessutom férvantar sig kunder,
myndigheter och andra intressenter att foretag ska forsta vilken information de har eller skulle kunna ha,
vilka risker det innebar och att planer for att hantera detta finns pa plats.

Erodering av affarsprocesser, underlatenhet att utnyttja de fordelar som tekniken erbjuder eller oférmaga att
utnyttja synergieffekter skulle allvarligt kunna férsémra Stora Ensos konkurrenskraft.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Stora Enso har ett omfattande digitaliseringsprogram med malet att utveckla en konkurrensférdel genom att
fullt ut utnyttja mojligheterna att fa storre intakter och 6ka den interna effektiviteten. Stora Enso har inlett ett
samarbete med externa partner for att finna nya majligheter till teknikutveckling med tydligt
verksamhetsfokus. Det ar projekt som med experimentell och snabb framtagning av prototyper kommer att
bidra till identifiering och vidareutveckling av initiativ som kommer att snabba pa Stora Ensos digitala
utveckling genom att utforska nya teknologier och mdjligheter.

Maojligheter
« De mgjligheter som digitaliseringen ger évertraffar klart ddrmed sammanhé&ngande risker.
« Nya tekniker ger stor potential for processoptimering och automatisering pa en hdégre niva, nya
affarsmodeller och béattre erbjudanden for kunder och konsumenter.

Operativa risker

Inkdp och transport

Brott mot uppforandekoden for leverantorer kan leda till avtalsbrott, ekonomisk skada, skada pa foretagets
anseende och forlorad forsaljning om Stora Enso skulle bli svartlistat av sina kunder. Pa samma satt kan
daliga arbetsforhallanden hos vara underleverantérer skada vart anseende. Okade kostnader for insatsvaror
eller tillgdngen pa material, varor och tjanster kan pa motsvarande satt paverka Stora Ensos I6nsamhet. Att
sakra tillgang till palitliga leveranser till lag kostnad och ha en proaktiv hantering av kostnader och
produktivitet &r av storsta vikt. Koncernen &r beroende av externa leverantdrer av naturgas, olja och kol, torv
och néastan halften av elkonsumtionen, vilket innebér sarbarhet vid forandringar i energipriser och stérningar i
leveranskedjan.

| tabellen nedan redovisas de viktigaste kostnadsposterna for Stora Enso.
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Fordelning av kostnader 2017

Operativa kostnader % av totala kostnader % av omsattning
Frakter och kommissioner 11 % 10 %

Tillverkningskostnader

Fiber 34 % 31%
Kemikalier och fylinadsmedel 9% 9%
Energi 7% 6 %
Material 7% 6 %
Personal 14 % 13 %
Ovriga 12 % 11 %
Avskrivningar 6 % 5%
Totala kostnader och omséattning 100 % 91 %
Totala operativa kostnader och omsattning, MEUR 9130 10 045
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden,

operativa 89
Operativt rérelseresultat 1 004

P& manga omraden ar Stora Enso beroende av leverantérer och deras férmaga att leverera en produkt eller
tjanst vid ratt tidpunkt och av ratt kvalitet. De viktigaste produkterna ar fibrer, kemikalier och energi samt
maskiner och utrustning till investering i anlaggningar. Den viktigaste tjansten ar transporter och olika
administrativa tjanster som laggs ut externt. For vissa av dessa insatsvaror utgér det begransade antalet
leveranttrer en risk.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Kostnadslaget for insatsvaror bevakas noga pa enhets-, divisons- och koncernniva. Koncernen hanterar
energiforsorjningsrisken pa lang sikt. Risker vad galler pris och utbud begransas med stérre egen
energiproduktion, agande i konkurrenskraftiga kraftbolag som PVO/TVO samt langsiktiga kontrakt och
optionskontrakt. Koncernen terminssakrar prisrisker pa ramaterial- och slutproduktmarknader och stodjer
utvecklingen av finansiella marknader for terminsséakring. Koncernen anvander ett brett utbud av
leverantérer och foljer deras utveckling for att undvika situationer som skulle kunna aventyra kontinuerlig
produktion, affarstransaktioner eller utvecklingsprojekt.

Leverantérer och underleverantdrer maste ocksa leva upp till Stora Ensos hallbarhetskrav eftersom de ar en
del av Stora Ensos vardekedja, och ett daligt hallbarhetsarbete fran deras sida kan skada Stora Enso och
dess anseende. Stora Ensos hallbarhetskrav pa leverantorer och darmed sammanhangande
granskningsscheman tacker anskaffning av rdmaterial och andra varor och tjanster. Leverantorerna far
sjalva besvara enkaéter och granskas ocksa utifran for bedomning av vilka risker som finns i deras
miljomassiga, sociala och affarsmassiga rutiner. Det som uppdagas i sadana bedémningar f6ljs upp
kontinuerligt och om nédvéandigt kan leverantérer svartlistas.

Att ta miljo- och samhallsansvar vid vedanskaffning och vid skogsbruk ar ett grundkrav fran foretagets
intressenter. Att inte kunna visa att den ved som anvands har ett acceptabelt ursprung skulle kunna fa
allvarliga konsekvenser pa marknaden. Stora Enso hanterar denna risk genom en policy for hallbar
anskaffning av ved och fibrer och en policy for hallbar markanvandning, dar grundkraven for all virkes- och
vedanskaffning hos Stora Enso specificeras. Sparbara system anvands for att dokumentera att all ved och
alla fibrer kommer frén legala och acceptabla kallor.

Maojligheter
e Att skapa varde och innovationer i verksamheten globalt genom att bygga starka och matbara
forhallanden med de basta leverantorerna.
e Att uppratthalla harmoniserade inkdpsprocesser for att 6ka kunskapen, oka kvaliteten pa
anbudsforfarandet for att minska kostnaderna och utveckla hallbara leverantorer for att minska
riskerna.

Produktsékerhet
Vissa av Stora Ensos produkter anvands for att férpacka konsumentprodukter som dryck och livsmedel, dar
mojlig defekt kan paverka manniskors hélsa eller forpackningens funktion och leda till kostsamma
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reklamationer. Traprodukterna anvands i byggnader, vilket kan leda till skadestdndsansvar om produkten
inte haller mattet nar det galler strukturell form, produktval eller installation. Ej sakerstalld produktsakerhet
kan medfora reklamationer med betydande kostnader, som kompensation for kunders indirekta kostnader,
samt skada pa foretagets anseende.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Vid bruken som tillverkar produkter som kommer i kontakt med livsmedel har certifierade hygiensystem
baserade pa gjorda riskanalyser upprattats. For att sakerstalla att foretagets produkter ar sakra deltar Stora
Enso aktivt i de arbetsgrupper om sakerhet fér produkter och kemikalier som finns inom CEPI (Confederation
of European Paper Industry). Alla Stora Ensos bruk har ocksa ISO-certifierade kvalitetssystem. Kontrakt med
ansvarsbegransningar och forsakringar ar ytterligare satt att begransa Stora Ensos riskexponering.

Mojligheter
o Differentiering och vardeskapande genom att halla en éverlagsen produktkvalitet och en mycket hig
grad av 6verensstammelse.

Relation till lokalsamhaéllet och samhéallsansvar

Sambhallsrisker kan skada nuvarande verksamhet och genomférandet av investeringar, séarskilt i
tillvaxtlander. Oférmaga att hantera relationerna till lokalsamhallet och till icke-statliga organisationer kan
hindra produktionen och paverka koncernens anseende negativt. Koncernen har verksamhet i lander dar
aganderattsforhallandena kring land och resurser fortfarande ar osékra, vilket kan ge upphov till dispyter.

Mojlig paverkan innefattar paverkan pa foretagets anseende och negativ publicitet, skada for samhallen
och rattighetsinnehavare, hindrad verksamhet och forlorade tillstand.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Stora Enso stravar efter att identifiera och minimera risker som har med sociala fragor att gora i god tid, for
att ratt beslut ska fattas bade vad galler investeringsprocesser och den Iépande verksamheten. Med verktyg
som utvardering av hallbarhetsrisk, due diligence-program for méanskliga rattigheter och Environmental and
Social Impact Assessments (ESIA) sakerstalls att inga projekt som inte &r hallbara paborjas och att alla inom
foretaget ar inforstddda med alla typer av risker och méjligheter. Med dessa verktyg kan projektplaner och
verksamhetsmodeller ocksa anpassas for att passa lokala forhallanden. Dessutom utgor dialog med icke-
statliga organisationer en del av koncernens engagemang i sina olika intressenter. Mer information om
samhallsengagemang finns i Stora Ensos Sustainability Report.

Mdojligheter
e Att se till att lokalsamhallet kring vara anlaggningar blomstrar bade ekonomiskt, socialt och
miljomassigt ar av storsta vikt for Stora Ensos framgang och fortlevnad.
e Fokus pa socialt ansvar utgor en klar affarsmassig fordel for Stora Enso eftersom kunder,
affarspartner, investerare och potentiella medarbetare i allt hdgre grad dras till féretag som tar ett
socialt ansvar.

Arbetshélsa och -sékerhet

Bristande sakerhetsarbete kan leda till skada for koncernens anstéllda eller leverantorer, for samhéallen i
narheten av vara anlaggningar samt for miljon. Forutom fysiska skador, halsoeffekter och miljopaverkan kan
foljderna bli skadestadndsansvar gentemot anstallda eller tredje part, negativ paverkan pa koncernens
anseende samt forsamrade mgjligheter att anstélla och behalla kunniga medarbetare. Dessutom kan
myndigheter besluta om att tillfalligt stanga vara anlaggningar.

Det gar aldrig att kompromissa med personalens sakerhet och darfor maste Stora Enso vara medveten om
de sakerhetsrisker som finns och se till att det finns adekvata riktlinjer fér att hantera risker vid till exempel
resor, arbete och boende i lander med hdg kriminalitet eller andra sakerhetsproblem. Sakerheten for
nyckelpersoner ar ocksa viktig for att undvika avbrott i verksamheten.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Resultatet av arbetsmiljcarbetet mats i form av faktiskt antal olyckor och incidenter och mal utifran
observationer. Malet ar att inte ha nagra olyckor men ambitiosa mal for olycks- och incidentfrekvens har
ocksa satts upp. Stora Enso anvander en vanlig modell for hantering av sakerhetsfrdgor med en uppséttning
verktyg som alla enheter maste implementera i sin verksamhet. Implementeringen av verktygen féljs upp och
rapporteras kvartalsvis och enheterna far hjalp i form av utbildning, coachning och spridning av goda
exempel. Huvudansvaret for att identifiera och hantera sakerhetsrisker ligger pa enheterna. P&
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anlaggningsniva utvarderas risker i arbetsmiljon i samarbete med foretagshalsovarden. Globala
arbetsmiljorisker féljs upp och utvarderas av koncernens arbetsmiljenhet.

Stora Enso foljer kontinuerligt upp alla arbetsmiljcrisker, som olika halsoproblem, och all information pa
foretagets intranat vidarebefordras till medarbetare pa resa. Vid medicinska eller sakerhetsmassiga kriser
agerar i forsta hand en extern tjiansteleverantor enligt riktlinjer fran Stora Ensos krisledningsgrupp.

Mojligheter
e Ett hogklassigt arbetsmiljdarbete starker foretagets anseende som arbetsgivare.
e Engagemang, effektivitet och produktivitet forbattras.

Personal och personalutveckling

Att anstalla, behalla och utveckla en kompetent personalstyrka och hjalpa nyckelmedarbetare att utvecklas i
Stora Ensos globala organisation ar avgorande for framgang. Konkurrensen om arbetskraften ar stor och
koncernen kan misslyckas med att attrahera eller behalla kvalificerad personal. En stor del av Stora Ensos
anstéllda & medlemmar i fackféreningar och det finns en risk for att koncernen kan hamna i
arbetsmarknadskonflikter, sarskilt i samband med omstruktureringar och avskedanden pa grund av
avyttringar och nedlaggningar.

Forlust av nyckelmedarbetare, oférmaga att attrahera nya eller adekvat utbildade medarbetare eller
forseningar vid rekrytering av nyckelmedarbetare skulle allvarligt kunna skada koncernens verksamhet och
hindra koncernen och dess divisioner fran att na sina strategiska mal. Arbetsmarknadskonflikter och strejker
skulle kunna ha allvarlig negativ effekt pa verksamhet, finansiell stallning och lénsamhet.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Stora Enso hanterar dessa risker och forlust av nyckelmedarbetare med en kombination av olika atgarder.
Bland annat genom att se till att ha 6verblick 6ver hela koncernens personalstyrka, starka Stora Ensos
varumarke ur ett arbetsgivarperspektiv bade externt och internt, delvis samordna l6nepraxis globalt samt bli
battre pa att upptacka och utveckla talanger. Slutligen fokuserar koncernen aktivt pa bedémning av talanger
och ledarskap, inklusive planering for eftertradare pa nyckelpositioner. Majoriteten av de anstallda
representeras av fackforeningar under flera kollektivavtal i olika lander dar Stora Enso har verksamhet varfor
relationerna med fackféreningarna ar mycket viktiga for att hantera risken for arbetsmarknadskonflikter.

Mdojligheter
e Kunniga och dedikerade medarbetare ar avgtrande for foretagets framgang.
e Engagerade hdgpresterande medarbetare mojliggér implementering av transformationsstrategin och
affarsmassig framgang.

IT- och informationssékerhet

Koncernen ar beroende av sina IT-system for bade intern och extern kommunikation och for den dagliga
hanteringen av verksamheten. Koncernens informationssystem, personal och utrustning &r utsatta for risker i
samband med internetanvandning. Att inte utnyttja digitaliseringsteknik och kognitiv teknik skulle kunna
forsamra Stora Ensos konkurrenskraft. Bland 6vriga IT-relaterade risker kan namnas avbrott p& grund av
den manskliga faktorn, skadad hardvara i datahallar och datacentraler, natverksanslutningsproblem och att
leverantor inte uppfyller sitt &tagande enligt serviceavtal.

Oavsiktligt avslojande av konfidentiell information p& grund av att riktlinjer for hantering av information inte
har foljts eller pa grund av olycka eller kriminell handling kan leda till ekonomisk skada, vitesforelagganden,
avbruten eller férsenad lansering av ny produkt eller nytt samarbete, forlorat fértroende hos kunder och pa
marknaden, avsldjande av forskningshemligheter och annan for verksamheten avgorande information.
Ytterligare risker ar bland annat férlust av backupmedier och brott mot regler for behandling av
personuppgifter.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Riskhanteringen bedrivs aktivt med hjélp av ett system fér hantering av informationsrisk och man anvander
de basta metoderna for foréandring och projekthantering. Ett antal sékerhetskontroller har inforts for att stérka
skyddet av konfidentiell information och underlatta efterlevnaden av internationella regler. Bland specifika
atgarder kan namnas en noggrann upphandlingsprocess vid val av leverantér av tjanster med avgorande
betydelse for verksamheten, granskning av leverantérer, arliga kontroller, forlaggning av datacentraler till
l&griskomréaden, backupuppkopplingar for tjanster av avgérande betydelse, katastrofplaner, riktade
skanningar och utredningar, kryptering av kommunikation, information och enheter, fjarrstyrt skydd av
tekniska enheter samt utbildning i informations- och sékerhetsmedvetande.
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Mojligheter
o Effektiv verksamhet, resultatoptimering, innovativa produkterbjudanden och nya kundtjanster med
hjalp av digitalisering och sofistikerade IT-system.

Fysiska tillgangar och avbrott i verksamheten

| de fysiska tillgangar som utgor grunden i produktionsanlaggningarna finns risk for akuta stopp, men ocksa
att de inte fungerar som de ska vilket kan leda till en undermalig produkt, lagre produktion eller 6kande
produktionskostnader. Forutom risken for akuta stopp maste ledningen ocksa beakta varije tillgangs relativa
betydelse for anlaggningens formaga att leverera enligt slutna avtal och affarsplaner. Ibland ar riskerna en
foljd av fel i tillgdngens design, fel i arbetsmetod eller handhavandefel. For Stora Enso finns den storsta
tillgangsrisken i integrerad (men &aven icke integrerad) massa- och energiproduktion.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

For Stora Enso ar det mycket viktigt att skydda produktionstillgdngar och affarsresultat for att klara malet att
undvika alla ovantade produktionsstopp. Detta uppnas genom strukturerade metoder for att identifiera, méata
och kontrollera olika typer av risk och exponering. Processen drivs av riskspecialister inom divisionerna
tillsammans med forsakringsbolag och andra specialister pa att férebygga skador. Varje ar genomfors ett
antal riskinspektioner vid produktionsenheterna. Man har interna verktyg for rapportering och riskbedémning
med vilka man hanterar planer fér férbattrad riskhantering och kostnads- och ldnsamhetsanalyser for
foreslagna investeringar. Det finns ocksa riktlinjer for skydd av interna och externa fastigheter, for
beddmning av brandskyddsrisker och maskinrisk samt speciella handlingsplaner for skadeférebyggande.

Planerade underhallsstopp och andra arbeten ar viktiga for att halla maskinerna i trim. Det finns planer for
forebyggande underhall och analyser av nédvandiga reservdelar for att sakerstélla att man alltid har tillgang
till effektiv maskinutrustning. Det viktiga &r att hitta ratt balans mellan att acceptera risker och att undvika,
hantera eller dela risker.

Mdojligheter
e Vil kontrollerade planer for optimerat underhall och skadeférebyggande arbete.
¢ Genom att forbattra produktivitet och bli allmént effektivare finns majlighet till konkurrensfordelar.

Naturkatastrofer

Stora Enso maste tillsta att naturkatastrofer som orkaner, 6versvamningar, jordbavningar eller vulkanutbrott
kan paverka koncernens anlaggningar och verksamhet. Dock befinner sig huvuddelen av koncernens
tillgAngar i omraden dar risken fér 6versvamningar, jordb&avningar och vulkanutbrott ar liten.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder
Foliderna av sddana katastrofer kan minskas med proaktiva planer for hur nodlagen ska hanteras och
verksamheten drivas vidare utformade i samarbete med berérda myndigheter.

Risker kopplade till lag- och regelefterlevnad

Etik och lag- och regelefterlevnad

Stora Enso verkar inom ett mycket reglerat affarsomrade och &ar darmed exponerat for risker i samband med
brott mot lagar och férordningar (t.ex. reglering av kapitalmarknader, bolags- och skattelagar, tullregler och
sakerhetsregler) och brott mot koncernpolicyer, som uppférandekoden, uppférandekoden for leverantorer,
Stora Ensos affarspolicy med avseende pa bedrageri, konkurrens, korruption, intressekonflikter och andra
liknande omraden. Stora Enso kan stéllas infor htga kostnader for att inte ha foljt miljolagar och férordningar
eller for aterstalining av mark enligt dessa. Se dven informationssystem och informationssékerhet. Bland
mojliga effekter marks atal, boter, straffavgifter samt avtalsbrott, ekonomisk skada och skador pa foretagets
anseende.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Stora Ensos program fér etik och lag- och regelefterlevnad som omfattar policybeslut, vardegrundsarbete,
utbildning och kunskapsutbyte samt rutiner vid éverklaganden uppdateras och utvecklas I6pande. Andra
efterlevandemekanismer har att géra med koncernens interna kontrollsystem och internrevision,
uppférandekoden for leverantorer i leverantérsavtal, riskbedémning av leverantorer, utbildning och revision
av leverantdrer och rutiner vid svartlistning. | enlighet med regleringar av kapitalmarknaden betonar Stora
Enso i sin informationspolicy vikten av transparens, trovardighet, ansvar samt att vara proaktiv och
interagera.
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Miljorisker minimeras med hjélp av miljéstyrningssystem och due diligence-férfarande aven ur miljésynpunkt
vid forvarv och avyttringar samt med avtal om skadeersattning och ett effektivt och skaligt aterstallande nar
sa kravs. Sarskilda aterstallandeprojekt i samband med verksamhetsnedlaggningar genomfors utifran de
riskbeddémningar som gors.

Mojligheter
e Att fokusera pa etiska amnen i ett vidare perspektiv i stéllet for att endast titta pa regelefterlevnad
leder till en framgéangsrik verksamhet, framjar ansvarstagande och ger foretaget ett gott anseende.

Skogsbruk och markanvandning

Tra &r var viktigaste ravara. Negativa forandringar i vaxtforhallanden och naturliga hinder orsakade av till
exempel klimatférandringarna kan leda till betydande ekonomiska férluster for Stora Enso. Att inte kunna
motsvara intressenternas forvantningar eller kunna sakerstalla sparbarhet och ekonomiskt, socialt och
miliomassigt hallbar skotsel av skog och mark for koncernens ved- och virkesforsorjning kan ocksa allvarligt
skada bade Stora Ensos ekonomi och anseende. Dessutom kréver globala utmaningar som
befolkningsokning, 6kande efterfragan pa jordbruksmark och det vaxande gapet mellan tillgang och
efterfragan pa ved och virke att vi alla anvander naturresurserna pa ett annu effektivare satt.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Koncernens policyer for anskaffning av virke och fibrer samt for markanvandning, stabila sparbarhetssystem
och att aktivt arbeta for skogsbrukscertifiering &r olika sétt att sakerstélla att ved och fibrer fran oacceptabla
kallor inte kan komma in i leveranskedjan. Vid anskaffning av skogsavfall och annan biomassa féljer Stora
Enso dessutom de sarskilda riktlinjer som tagits fram for utvinning av skogsenergi med bland annat strikta
miljoforeskrifter.

Mdojligheter

Eftersom trad absorberar koldioxid fran atmosfaren och — tillsammans med trabaserade produkter — fungerar
som sa kallade kolsankor ar tra fran skogar som brukats pa ett hallbart satt ett koldioxidneutralt, fornybart
alternativ till manga icke fornybara material. Med ett hallbart skogs- och plantagebruk kommer nya
generationer trad att ersatta de som avverkas och ta upp ytterligare koldioxid fran atmosfaren. Skogar som
brukas pa ett hallbart satt kan gora hela ekosystem mer motstandskraftiga mot negativ paverkan och mer
mottagliga for positiv paverkan.

Rattstvister

Den internationella inriktningen pa koncernens verksamhet innebar en risk att hamna i tvist med tredje part.
Manga av koncernens aktiviteter skulle kunna leda till omfattande rattstvister. Manga réattstvister i var
bransch har huvudsakligen handlat om storre kontrakt och aktiedgaravtal. Férvarv och avyttringar och
omstrukturering av verksamheter som inte presterar fullt ut kan ocksa ge upphov till tvister. For ytterligare
information om specifika tvister och rattsfall som paverkar koncernen, se Not 29, Ansvarsforbindelser.

Policyprinciper och riskbegransande atgarder

Antalet rattstvister évervakas noggrant. Samtliga affarsenheter sammanstaller regelbundet en rapport éver
potentiell exponering for rattstvister och befintliga rattstvister, som granskas av koncernens chefsjurist.
Avtalsrutiner granskas och forbattras fortldpande enligt ett ramverk som anvands av alla Stora Ensos
affarsenheter.

Se aven under Produktsékerhet.

Maojligheter
e Att besluta om sammanhangande strategier for rattstvister fall for fall for att driva fram ett 6nskat
resultat kan leda till betydande ekonomiska ersattningar och atervinning av kostnader.

Andringar i lagar och férordningar och politiska risker

Koncernens verksamhet kan paverkas av forandringar i politiska eller andra regelverk i alla lander och
jurisdiktioner dar koncernen har verksamhet, till exempel forandringar i skatte- och milj6lagstiftning. Det kan
till exempel gélla 6kade I6pande kostnader och investeringar for att motsvara nya miljokrav, expropriering av
tillgangar eller paférande av licensavgifter eller andra skatter riktade mot branschen och nya regler for lokalt
agande eller foradlande. Sarskilt EU:s energi- och kolpolitik skulle kunna paverka tillgdngen och priset pa
trafibrer. Dessutom kan politisk instabilitet medféra social oro eller ogiltigférklarande av existerande avtal,
avverkningstillstdnd och arrenden. Oférutsedda férandringar i villkoren for de olika
skogsbrukscertifieringarna kan begransa tillgangen pa certifierad ravara.
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Policyprinciper och riskbegransande atgarder
e Aktiv uppfdljning av den politiska och finansiella utvecklingen i alla lander dar koncernen har
verksamhet.
e Deltagande i utveckling av policydokument, framst via branschorganisationer.

Mojligheter
Andring i lagar och férordningar kan innebéra en tillvéaxtpotential for hallbara produkter. En effektiv
resursanvandning, den cirkuldara ekonomin och férnybarhet ar allt viktigare konkurrensfordelar.

Bolagsstyrning inom Stora Enso

Stora Enso féljer den finska koden for bolagsstyrning som utfardats av Vardepappersmarknadsforeningen i
Finland ("Koden”). Koden finns pa cdfinland.fi. Stora Enso féljer ocksa Svensk kod foér bolagsstyrning ("Den
svenska koden”) med de undantag som listats i Appendix 1 i Corporate Governance Report. Undantagen har
gjorts pa grund av skillnader i svensk och finsk lagstiftning och i regler och praxis inom bolagsstyrning. |
dessa fall féljer Stora Enso praxis dar man har sitt sate. Den svenska koden ar utfardad av Kollegiet for
svensk bolagsstyrning och finns pa corporategovernanceboard.se.

Rattsprocesser

Ansvarsforbindelser

Stora Enso har de senaste aren genomfort omfattande omstruktureringar som bland annat inneburit avyttring
av hela foretag, forsaljning av tillgangar och nedlaggning av fabriker. Dessa transaktioner innebar risk for
miljomassiga eller andra forpliktelser som i dagslaget inte ar kdnda men som kan visa sig i framtida
handelser som inte helt kan kontrolleras av koncernen.

Stora Enso &r part i rattsprocesser som uppkommer i den I6pande verksamheten och som i forsta hand
handlar om olika affarsrattsliga problem. Foretagsledningen anser inte att det &r sannolikt att krav i samband
med sadana processer fore eventuella forsakringsersattningar kommer att vasentligt paverka koncernens
ekonomiska situation eller verksamheten i stort.

Rattsprocesser i Latinamerika

Veracel

Fibria och Stora Enso &ger 50 % vardera i Veracel. Saméagandet regleras genom ett aktiedgaravtal. | maj
2014 inledde Fibria ett skiliedomsférfarande mot Stora Enso dar man havdade att Stora Enso hade brutit
mot vissa bestammelser i aktiedgaravtalet. Fibria har uppskattat att rntebetalningar i samband med tvisten
skulle uppga till cirka 54 MUSD (45 MEUR). Stora Enso avvisade kraven. | december 2017 beslutade
skiljedomstolen till Stora Ensos fordel. Stora Enso kommer darfor inte att rapportera mer om detta fall.

I juni 2017 mottog Veracel underrattelse om skatteférseelse avseende ar 2012 motsvarande totalt 224
MBRL (56 MEUR) inklusive ranta och straffavgifter. Tvisten galler bara rakenskapsaret 2012 for vilket
skattemyndigheterna anvant en annan metod for internprisséattning efter att ha tolkat en
overgangsbestammelse pa annat satt. Veracel agerar helt i enlighet med de brasilianska
internprissattningsbestammelserna och har i juli 2017 lamnat in en protest mot skattekravet. Vid arsskiftet
uppgick skattekravet till 228 MBRL (57 MEUR) inklusive réanta till den 31 december 2017. Stora Ensos andel
av det kravda beloppet ar 114 MBRL (29 MEUR). Inga avséattningar for skattetvisten har gjorts, varken i
Veracels eller Stora Ensos redovisning.

Den 11 juli 2008 meddelade Stora Enso att en federal domare i Brasilien i ett domslut yrkat att tillstand som
beviljats av delstaten Bahia avseende Stora Ensos gemensamma bolag Veracels verksamhet &r ogiltiga.
Veracel adomdes aven att vidta vissa atgarder, daribland att omplantera ursprungliga tradarter pa en del av
Veracels plantager samt att betala ett mgjligt vite om 20 MBRL (5 MEUR). Veracel bestrider domen och har
Overklagat den. Veracels verksamhet bedrivs helt i enlighet med brasiliansk lagstiftning och foretaget har alla
erforderliga miljo- och drifttillstand for sin industri- och skogsbruksverksamhet fran berérda myndigheter. |
november 2008 beslutade en federal domstol att effekterna av domslutet skulle upphévas. Varken Veracel
eller Stora Enso har gjort ndgra avsattningar for omplanteringen eller for det mojliga vitet.
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Rattsprocesser i Finland

Skadeansprak avseende rundvirke

| 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
Overklagade inte domen. | mars 2011 inledde finska Forststyrelsen (Metsé&hallitus) en rattsprocess mot Stora
Enso, UPM och Metsiliitto, i vilken Forststyrelsen yrkade ersattning for skador man anser sig ha dsamkats
med anledning av 6vertradelser av konkurrenslagen. | domen som meddelades i juni 2016 ogillade
Helsingfors tingsratt Forststyrelsens yrkande om skadestand fran Stora Enso, Metsaliitto och UPM.
Forststyrelsen har 6verklagat domen. Efter minskningar av Forststyrelsens yrkande uppgar det totala
ersattningskravet gemensamt och enskilt mot Stora Enso, UPM och Metsdliitto nu till cirka 125 MEUR och
andrahandsyrkandet mot Stora Enso till cirka 68 MEUR.

Dartill har nagra finska kommuner och privata skogséagare inlett liknande rattsprocesser mot Stora Enso,
UPM och Metsdliitto. Hosten 2017 avvisade Helsingfors tingsratt kraven fran 486 privata skogsagare och 32
kommuner. Totalt uppgar kraven for vilka Stora Enso, UPM och Metsdliitto &r solidariskt ansvariga till
ungefar 7 MEUR och kraven mot Stora Enso ensamt till ungefér 3 MEUR. Stora Enso tillbakavisar
pastaendet att karandena ska ha lidit nAgon som helst skada och kommer att bygga ett starkt forsvar. Stora
Enso har inte gjort nagra avsattningar for dessa rattsprocesser.

Rattsprocesser i Sverige

Forsakringsskada

I juli och augusti 2016 lAmnade sex svenska forsakringsbolag in stamningar mot Stora Enso till Mark- och
miliodomstolen och Falu tingsratt pa grund av skador som uppstétt vid skogsbranden i Vastmanland 2014.
Stamningsbeloppet uppgar till cirka 300 MSEK (30 MEUR). Stora Enso férnekar ansvar.

| en dom i oktober 2017 domde Mark- och miljddomstolen till férdel for Stora Enso. Férsékringsbolagen har
overklagat domen. Nar det galler malet i Falu tingsréatt har stamningen avvisats pa grund av procedurfel
vilket upphéavts i andra instans men Stora Enso har i Hogsta domstolen begéart att fallet ska avskrivas.

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 ingér i Holmen-koncernen.

Den 1 juni 2017 blev Markus Mannstrom divisionschef for Biomaterials. Tidigare var han koncernens Chief
Technology Officer (CTO) och har varit medlem av koncernledningen sedan 2015.

Juan Carlos Bueno, divisionschef for Biomaterials ingick i koncernledningen tills den 31 maj 2017.

Aktiekapital

Stora Ensos Oy:s aktier &r indelade i A- och R-aktier. Agare till A- och R-aktier har rétt till samma utdelning
men olika rostratt. Varje A-aktie och varje post om tio R-aktier har en rost vid arsstamman. Dock har varje
aktiedgare minst en rost.

Under 2017 registrerades konvertering av totalt 114 770 A-aktier till R-aktier i det finska handelsregistret.

Den 31 december 2017 hade Stora Enso 176 392 320 A-aktier och 612 227 667 R-aktier utestdende i Stora
Enso. Bolaget innehade inga egna aktier. Det totala antalet utestdende Stora Enso-aktier var 788 619 987
och det totala antalet roster var minst 237 615 086.

Styrelsen ar for narvarande inte bemyndigad att utfarda, forvarva eller avyttra aktier i bolaget.
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De storsta aktieagarna per den 31 december 2017

% av % av
Efter roststyrka A-aktier R-aktier aktier roster
1 Solidium Oy?! 61 255 036 35792 540 12,3 % 27,3%
2 FAM AB? 63 123 386 17 000 000 10,2 % 273%
3 Finska folkpensionsanstalten (FPA) 23 825 086 1279 062 3.2% 10,1 %
4 Omsesidiga arbetspensionsforsakringsbolaget Varma 9913018 140 874 1,3% 42 %
5 MP-Bolagen i Vetlanda AB, (Werner von Seydlitz
dodsbo) 4 803 000 3087 000 1,0% 22 %
6 Omsesidiga pensionsforsakringsbolaget lImarinen 3492 740 15231 189 2,4% 21%
7 Erik Johan Ljungbergs Utbildningsfond 1780 540 2336 224 0,5% 0,8 %
8 Swedbanks Robur-fonder - 10 454 540 1,3 % 0,4 %
9 Statens pensionsfond - 7 900 000 1,0 % 0,3 %
10 Bergslagets vard- och hélsostiftelse 626 269 1609 483 0,3% 0,3%
11 Nordeas investeringsfonder - 7 242 182 0,9% 0,3%
12 Unionen (fackforening) - 5297 200 0,7% 0,2%
13 Keva (Kommunalt pensionsforsakringsbolag) - 5251101 0,7% 0,2%
14 SEB Investment Management - 5231079 0,7 % 0,2 %
15 Investeringsfond OP Finland - 4 253 482 0,5% 0,2 %
Totalt 168 819 075 122 105 956 37,0 %° 76,1 %°
Forvaltarregistrerade aktier 74 491 298 467 494 861 68,7 %34 51,0 %34

1 Helagt av finska staten.

2 Enligt vad som bekraftats till Stora Enso.

3 Eftersom visst &gande pa listan ar férvaltarregistrerat blir summan inte 100 %.

4 Enligt Euroclear Finland.

Listan har sammanstallts av Stora Enso och ar baserad pa aktieagarinformation fran Euroclear Finland, Euroclear Sweden och en
databas som hanteras av Citibank N.A (Citi). Informationen omfattar endast direktregistrerade innehav, vilket innebér att innehav (som
kan vara stora) som &r forvaltarregistrerade eller registrerade pa maklarkonton inte kan raknas med. Listan &ar darfor inte komplett.

Fordelning av aktier, 31 december 2017

Efter innehavets storlek, A-aktier Aktieadgare % Aktier %
1-100 3385 43,79 % 168 947 0,10 %
101-1 000 3721 48,13 % 1383342 0,78 %
1 001-10 000 588 7,60 % 1366 647 0,78 %
10 001-100 000 31 0,40 % 639 562 0,36 %
100 001-1 000 000 0 0,00 % 0 0,00 %
1 000 001— 6 0,08 % 172 833 822 97,98 %
Totalt 7 731 100,00 % 176 392 320 100,00 %
Efter innehavets storlek, R-aktier Aktiedgare % Aktier %
1-100 7570 23,60 % 454 486 0,07 %
101-1 000 18 133 56,54 % 7 920 267 1,29 %
1 001-10 000 5797 18,07 % 15381 103 251 %
10 001-100 000 481 1,50 % 13 064 030 2,13%
100 001-1 000 000 70 0,22 % 20 141 107 3,30 %
1 000 001— 21 0,07 % 555 307 384 90,70 %
Totalt 32072 100,00 % 612 268 377 100,00 %

Enligt Euroclear Finland.
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Fordelning av dgande, 31 december 2017
% av aktier % av roster

Solidium Oy* 12,3 % 27,3 %
FAM AB2 10,2 % 27,3 %
Forvaltarregistrerade aktier (ej finska/ej svenska aktiedgare) 48,7 % 16,3 %
Finska folkpensionsanstalten (FPA) 3.2% 10,1 %
Finska institutioner (exkl. Solidium och FPA) 111% 9,0 %
Svenska institutioner (exkl. FAM) 57 % 4,9 %
Finska privata aktieagare 3,8% 2,3%
Svenska privata aktieagare 3,1% 2,2 %
Innehavare av amerikanska depébevis (ADR) 1,9% 0,6 %
Totalt 100,0 % 100,0 %

1 Helagt av finska staten
2Enligt vad som bekraftats till Stora Enso.

Utsikter och risker pa kort sikt

For forsta kvartalet 2018 vantas omsattnlngen bli i nivd med eller ndgot hogre an fjarde kvartalets 2 511
MEUR, och det operativa rorelseresultatet nagot hogre an det resultat p4 280 MEUR som redovisas for
fijarde kvartalet 2017. Det finns inga planer pa stora underhallsstopp under forsta kvartalet 2018.

Resultatforbattringsprogrammet pa 50 MEUR fortskrider enligt plan och full effekt beréaknas till slutet av 2018.

Okande konkurrens och balans mellan utbud och efterfragan pa marknaderna for papper, massa,
forpackmngskartong sagade travaror och rundvirke kan paverka marknadsandelar och 16nsamhet.
Forandringar pa bade det ekonomiska och politiska omradet globalt sett, kraft|ga forandringar av marknaden,
okad volatilitet pa valutamarknaderna och férsamrade ekonomiska villkor pa de viktigaste marknaderna ar
faktorer som kan ha effekt pa Stora Ensos resultat, kassafldde och finansiella stallning.

Fortsatt extremt milda vintrar med mer regn, mindre sné och kortare tjalperioder skulle kunna paverka
avverkning och transport av virke och darmed paverka tillgangen pa ramaterial och 6ka kostnaden for det for
de nordiska bruken. Rysslands policy att leverera till sin egen skogsindustri istéllet for att exportera virket
kommer sannolikt att fortsétta. Eventuella begransningar av export av bjorkplywood kan aven orsaka
stérningar i exporten av massaved.

Kanslighetsanalys, energi: en 6kning med 10 % av marknadspriset pa el, varme, olja och andra fossila
branslen skulle paverka det operativa rorelseresultatet negativt med cirka 13 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 182 MEUR de kommande 12 méanaderna.

Kanslighetsanalys, massa: en 6kning med 10 % av marknadspriset pa massa skulle paverka det operativa
rorelseresultatet positivi med cirka 105 MEUR de kommande 12 manaderna.

Kanslighetsanalys, kemikalier och fyllnadsmedel: en 6kning med 10 % av priset pa kemikalier och
fyllnadsmedel skulle paverka det operativa rorelseresultatet negativt med cirka 64 MEUR de kommande 12
manaderna.

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

Kanslighetsanalys avseende valutakursférandringar under de kommande tolv manaderna: en forstarkning
med 10 % av den amerikanska dollarn, den svenska kronan och det brittiska pundet mot euron skulle
paverka det operativa rorelseresultatet positivt med 126 MEUR, negativt med 96 MEUR respektive positivt
med 36 MEUR per ar. Vid motsvarande férsvagning av valutorna skulle effekten bli den motsatta. Siffrorna
ar fore valutarisksakring och forutsatt att inga andringar utdéver valutakursférandringen férekommer.

Koncernen har arliga oséakrade kostnader motsvarande ungefar 120 MEUR i brasilianska real (BRL) i sin
verksamhet i Brasilien. For dessa floden skulle en forstarkning med 10 % av brasilianska realen paverka det
operativa rorelseresultatet negativt med 12 MEUR.

Handelser efter balansdagen

| januari begardes papperstillverkaren Feldmuehle Uetersen GmbH i konkurs. Uetersen-bruket agdes av
Stora Enso till 2015. I slutet av 2017 hade Stora Enso obetalda fordringar pa Feldmuehle Uetersen pa 9
MEUR. Om Uetersen-bruket laggs ner ska Stora Enso enligt avtal st for kostnaderna for eventuella
miljoaterstallande atgarder.

Avyttringen av arkningsanslaggningen for konsumentkartong i tyska Baienfurt till den finska konverteraren
Pyroll slutfordes i januari. Affaren hade ingen betydande paverkan pa koncernen.
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Den 26 januari 2018 inledde aklagaren vid tingsratten ett atal dar det pastas att Stora Enso och en
underleverantér pa grund av oaktsamhet orsakat skogsbranden i Vastmanland 2014. Aklagaren yrkar att
Stora Enso och underleverantéren ska erlagga 5 MSEK (0,5 MEUR) var i foretagsbéter. Stora Enso férnekar
ansvar och bestrider yrkandet.

Styrelsens forslag om utdelning

Styrelsen foreslar for arsstamman att en utdelning om 0,41 EUR per aktie utbetalas for ar 2017,

Utdelningen betalas ut till aktiedgare som p& avstamningsdagen for utdelning den 3 april 2018 star med
antingen i bolagets aktieagarforteckning som fors av Euroclear Finland Ltd eller i frdga om Euroclear
Sweden-registrerade aktier i avstdmningsregistret som fors av Euroclear Sweden AB. Euroclear Sweden AB
ombesorjer utbetalningen till aktiedgare som ar registrerade i Euroclear Sweden AB:s avstamningsregister
och utbetalningen sker i svenska kronor. Utdelning till innehavare av amerikanska depabevis (ADR)
férmedlas av Citibank N.A. och betalas i US-dollar.

Styrelsen foreslar for arsstamman att utdelningen betalas ut runt den 10 april 2018.

Arsstamma 2018

Stora Ensos arsstamma halls kl. 16.00 (finsk tid) onsdagen den 28 mars 2018 pa Marina Congress Center,
Skatuddskajen 6, Helsingfors, Finland.

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 utgoérs av segmentens rorelseresultat exklusive jamforelsestérande poster och vardering till
verkligt varde i segmenten samt Stora Ensos andel av rorelseresultatet i investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden, ocksa exklusive jamforelsestdrande poster och vardering till verkligt varde.

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

I 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
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 utgaende fran operativt EBITDA i stallet for
fran rorelseresultatet.

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

Forandring i definitionen av operativt EBITDA (icke-IFRS baserat)

Fran och med fjarde kvartalet 2017 inkluderar Stora Enso operativt EBITDA for sina intressebolag
(investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden) i koncernens operativa EBITDA. Tidigare har Stora
Enso bara inkluderat intressebolagens operativa rorelseresultat i koncernens operativa rorelseresultat.

Den nya definitionen for det icke IFRS-baserade mattet operativt EBITDA ar: rorelseresultat exklusive
operativ minskning i vardet av biologiska tillgangar, av- och nedskrivningar av anlaggningstillgangar,
jamforelsestorande poster samt vardering till verkligt varde. | definitionen ingar dessa poster i dotterbolag
och samarbetsarrangemang samt i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

Forandringen kommer att paverka foljande nyckeltal: operativt EBITDA, operativ EBITDA-marginal samt
kvoten nettoskuld/operativt EBITDA for de senaste 12 manaderna.

Historiska siffror réknas om enligt den nya redovisningsmodellen och redovisas i Stora Enso Oyj:s
bérsmeddelande som publicerades den 7 november 2017.

Det operativa rérelseresultatet, delsummorna i koncernens resultatrédkning i sammandrag och koncernens
Ovriga IFRS-matt kommer inte att paverkas.
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Utrakning av nyckeltal

Operativ avkastning pa 100 x
sysselsatt kapital, ROCE (%)
Operativ avkastning pa 100 x

operativt kapital, ROOC (%)

Avkastning péa eget kapital, ROE 100 x
(%)

Rantebarande nettoskuld
Skuldsattningsgrad

Resultat per aktie

Utdelningsandel, exkl. 100 x
jamforelsestdrande poster, %
Utdelning och avkastning, % 100 x

Borskurs/resultat (P/E), exkl.
jamforelsestérande poster

Operativt rorelseresultat

Operativt EBITDA

Nettoskuld/operativt EBITDA
senaste 12 manaderna

Fasta kostnader

Senaste 12 manaderna

! Sysselsatt kapital = operativt kapital — nettoskatteskuld
2 Periodens genomsnitt
3 Hanforligt till moderbolagets aktieagare

Lista 6ver icke IFRS-baserade nyckeltal

Operativt EBITDA

Operativ EBITDA-marginal

Operativt rorelseresultat

Operativ rérelsemarginal

Resultat fore skatt exkl. jamforelsestérande poster
Investeringar

Investeringar utom de i biologiska tillgangar
Sysselsatt kapital

Operativt rorelseresultat
Sysselsatt kapital 12

Operativt rorelseresultat
Operativt kapital 2

Periodens nettoresultat
Eget kapital, totalt 2

Rantebarande skulder — rantebarande tillgangar

Réantebarande nettoskuld
Eget kapital 3

Periodens nettoresultat 2
Genomesnittligt antal aktier

Utdelning per aktie
Resultat per aktie exkl. jamforelsestérande poster

Utdelning per aktie
Aktiens slutkurs

Aktiens slutkurs
Resultat per aktie exkl. jamforelsestérande poster

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 vardet av
biologiska tillgangar, av- och nedskrivningar av
anlaggningstillgngar, jamforelsestérande poster samt
vardering till verkligt varde. | definitionen ingar dessa poster i
dotterbolag och samarbetsarrangemang samt i investeringar
redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

Réantebarande nettoskuld
Operativt EBITDA for senaste 12 manaderna

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

12 méanader fore balansdagen

Avskrivningar och nedskrivningar exkl.
jamforelsestérande poster

Avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE)

Resultat per aktie exkl. jamforelsestérande poster
Nettoskuld/operativt EBITDA senaste 12 manaderna
Fasta kostnader/omsattning

Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC)
Kassaflode fran den lopande verksamheten
Kassaflode efter investeringar
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Koncernredovisning

Koncernredovisning

Rakneskapsar
MEUR Not 2017 2016
Omsattning 3 10 045 9802
Ovriga rorelseintakter 5 147 123
Forandringar i lager av fardiga varor och produkter under
tillverkning 28 9
Material och tjénster -5 945 -5 833
Frakter och férsaljningskommissioner -968 -920
Personalkostnader -1331 -1334
Ovriga rérelsekostnader -551 -561
Resultatandel i investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden 13 66 156
Forandring i nettovardet av biologiska tillgangar 12 -72 -261
Avskrivningar och nedskrivningar 10 Bilis) -398
Rorelseresultat 904 783
Finansiella intakter 38 44
Finansiella kostnader -200 -286
Resultat fore skatt 742 541
Inkomstskatt 9 -128 -134
Arets nettoresultat 614 407
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 18 625 463
Innehav utan bestdmmande inflytande 19 -11 -56
Arets nettoresultat 614 407
Resultat per aktie (EPS)
Resultat per aktie fore/efter full utspadning, EUR 32 0,79 0,59
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Koncernens totalresultat

Rékneskapsar
MEUR Not 2017 2016
Arets nettoresultat 614 407
Ovrigt totalresultat (OCI)
Poster som inte omklassificeras till resultatet
Aktuariella forluster/vinster pa formansbestamda planer 20 61 -62
Inkomstskatt hanforlig till poster som inte omklassificeras 9 -10 15
51 -47

Poster som kan omklassificeras till resultatet
Andel av dvrigt totalresultat av investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden som kan omklassificeras 27 5 -
Omrékningsdifferenser hanforliga till nettoinvesteringar i
utlandsverksamhet (CTA) 28 -288 124
Omrakningsdifferenser hanfoérliga till innehav utan
bestammande inflytande 19 -3 -3
Sakring av nettoinvesteringar 28 40 -11
Kassaflodessakring 27 32 13
Investeringar tillgangliga for forsaljning 14 39 138
Inkomstskatt hanforlig till poster som kan omklassificeras 9 -10 -1

-185 260
Totalresultat 480 620
Hanforligt till:
Moderbolagets aktieagare 494 679
Innehav utan bestammande inflytande 19 -14 -59
Totalresultat 480 620

Tillhérande noter ar en integrerad del av koncernredovisningen.
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Koncernens rapport 6ver finansiell stallning

Per 31 december

MEUR Not 2017 2016
Tillgangar
Goodwill 0] 11 237 238
Ovriga immateriella tillgangar 0] 11 229 180
Materiella anlaggningstillgangar 0] 11 5310 5611
11 5776 6 029
Biologiska tillgangar o] 12 448 489
Utslappsratter 0] 12 14
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 0] 13 1600 1594
Noterade vardepapper tillgéngliga for forséljning R 14 21 42
Operativa investeringar tillgangliga for forsaljning 0] 14 318 253
Langfristiga lanefordringar R 17 55 7
Uppskjutna skattefordringar S 9 154 214
Ovriga langfristiga tillgangar 0 15 50 57
Anlaggningstillgangar 8 434 8 699
Varulager o 16 1321 1346
Skattefordringar S 9 9 9
Rorelsefordringar 0] 17 1319 1273
Rantebarande fordringar R 17 80 46
Kassa- och banktillgodohavanden R 607 953
Omsattningstillgangar 3336 3627
Tillgangar, totalt 11770 12 326
Eget kapital och skulder
Aktiekapital 18 1342 1342
Overkursfond 77 77
Verkligt varde-reserv 27 210 136
Ackumulerad omrakningsjustering 28 -288 -32
Fond for fritt eget kapital 633 633
Balanserade vinstmedel 3409 3187
Arets nettoresultat 625 463
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 6 008 5 806
Innehav utan bestdmmande inflytande 19 47 62
Eget kapital, totalt 6 055 5 868
Avsattningar for pensioner och 6vriga pensionsférmaner o 20 377 436
Ovriga avséattningar ) 22 111 114
Uppskjutna skatteskulder S 9 166 203
Réantebarande langfristiga skulder R 26 2 046 2 655
Ovriga icke réantebarande rorelseskulder 0] 23 52 61
Langfristiga skulder 2752 3469
Kortfristig del av langfristiga skulder R 26 370 552
Réntebarande skulder R 26 596 563
Checkrakningskrediter R 26 4 4
Ovriga avsattningar 0] 22 23 20
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Ovriga icke rantebarande rorelseskulder 0] 23 1888 1774
Skatteskulder S 9 82 76
Kortfristiga skulder 2 963 2989
Skulder, totalt 5715 6 458
Eget kapital och skulder, totalt 11770 12 326

Poster med beteckningen "O” ingar i operativt kapital, poster med beteckningen "R” ingar i rantebarande nettoskuld, poster med
beteckningen "S” ingér i nettoskatteskulder.

Tillhérande noter &r en integrerad del av koncernredovisningen.
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Koncernens kassaflodesanalys

Rakneskapsar
MEUR Not 2017 2016
Kassaflode fran den Iopande verksamheten
Arets nettoresultat 614 407
Resultat fran Ovrigt totalresultat - -1
Justering och aterféring av icke kassaflodespaverkande
poster
Skatter 9 128 134
Avskrivningar och nedskrivningar 10 i 398
Forandring i vardet av biologiska tillgangar 12 72 261
Forandring i verkligt varde av aktietilldelningar och TRS 10 -1
Resultatandel i investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden 13 -66 -156
Resultat vid forsaljning av anlaggningstillgangar och
investeringar 7 15
Finansnetto 162 242
Ovriga justeringar -7 -8
Utdelning fran investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden 13 20 58
Erhallen ranta 3 12
Betald rénta -143 -144
Ovriga finansiella poster, netto -53 -48
Betald inkomstskatt 9 -97 -92
Forandring av rérelsekapital, netto efter foérvarv/avyttringar 37 283
Kassaflode genererat fran den l6pande verksamheten 1202 1 360
Kassaflode fran investeringsverksamhet
Forvarv av andelar i investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden 13 -9 -1
Forvarv av investeringar tillgangliga for forsaljning 14 -8 -2
Avyttring av andelar i dotterbolag och affarsverksamheter,
netto efter avyttrade kassa- och banktillgodohavanden 4 -4 40
Avyttring av andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 13 5 26
Avyttring av investeringar tillgangliga for forséljning 14 - 10
Awyttring av immateriella tillgangar och materiella
anlaggningstillgangar 11 45 220
Betald inkomstskatt p& avyttring av fastighet -15 -13
Investeringar i immateriella och materiella
anlaggningstillgangr 3,11 -578 -707
Investeringar i biologiska tillgangar 12 -80 -91
Forandring i langfristiga fordringar, netto -52 64
Nettokassaflode fran investeringsverksamhet -696 -454
Kassaflode fran finansieringsverksamhet
Intakter frAn emission av nya langfristiga l1an 425 368
Langfristiga laneskulder, betalningar -1 034 -781
Forandring i kortfristiga laneskulder 76 -46
Betald utdelning -292 -260
Uppkop av andelar i dotterbolag fran innehav utan
bestammande inflytande 19 - -46
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Kapitaltillskott fran innehav utan bestammande inflytande,

netto efter utdelning 19 -1 -2
Aterkép av egna aktier -3 -2
Nettokassaflode fran finansieringsverksamhet -829 -769
Nettoférandring av kassa- och banktillgodohavanden -323 137
Omrakningsdifferens -23 5
Kassa- och banktillgodohavanden vid arets bérjan, netto 949 807
Kassa- och banktillgodohavanden vid arets slut, netto 603 949
Kassa- och banktillgodohavanden vid arets slut? 607 953
Utnyttjade checkrékningskrediter vid arets slut -4 -4
Kassa- och banktillgodohavanden vid arets slut, netto 603 949

1 Kassa- och banktillgodohavanden omfattar kassabehalining, omedelbart tillgangliga banktillgodohavanden samt évriga likvida investeringar

med ursprunglig 16ptid understigande tre manader. Utnyttjade checkrakningskrediter ingar i kortfristiga skulder.

Tillhérande noter ar en integrerad del av koncernredovisningen.
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Koncernens kassaflodesanalys
Kompletterande kassaflédesinformation

Rékneskapsar

MEUR Not 2017 2016
Forandring i rérelsekapital bestar av:
Forandring i varulager -25 -11
Forandring i icke rantebarande fordringar:

Kortfristiga -137 56

Langfristiga 1 11
Forandring i icke rantebarande skulder:

Kortfristiga 200 184

Langfristiga -2 43
Foérandring i rorelsekapital, netto efter
forvarv/avyttringar 37 283
Kassa- och banktillgodohavanden bestar av:
Kassabehallning och banktillgodohavanden 592 621
Ovriga likvida medel 15 332
Kassa- och banktillgodohavanden 607 953
Icke kassaflodespaverkande
investeringsverksamhet
Investeringar, totalt 560 638
Utbetalt belopp -578 -707
Icke kassaflédespaverkande del av nyinvesteringar
i immateriella och materiella anlaggningstillgangar -18 -69
Avyttringar
Kassaflode fran avyttringar
Kassaflodespaverkande del av képeskillingen - 41
Kassa- och banktillgodohavanden i avyttrade bolag -7 -1
Nettokassaflode fran avyttring -7 40
Icke kassaflodespaverkande del av kopeskillingen 1 4
Totalt avyttringsbelopp, netto efter kassa- och
banktillgodohavanden i avyttrade bolag -6 44
Mottagen betalning for féregaende ars avyttringar 3 -
Avyttrade nettotillgdngar
Kassa- och banktillgodohavanden 7 1
Ovriga immateriella tillgangar och materiella
anlaggningstillgangar 11 8 39
Rorelsekapital 1 6
Rantebarande tillgangar och skulder -1 3
Innehav utan bestdmmande inflytande 19 - -4
Avyttrade nettotillgdngar, totalt 10 45

Tillhérande noter &r en integrerad del av koncernredovisningen.
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Forandringar i eget kapital

Verkligt varde-reserv

OCl i
investeringar Innehav
Vardeodkning redovisade CTA och Hanforligt till utan
Fond for av  Investeringar enligt sakring av Balan- moder- bestamma
Aktiek Overkurs- & fritt eget Egna  successiva tillgangligafor Kassaflodes  kapitalandels nettoinves serade bolagets nde
MEUR apital reservfond kapital aktier forvarv forsaljning sakring metoden teringar vinstmedel aktiedgare inflytande Totalt
Balans 31
december 2015 1342 77 633 - 4 27 -24 -19 -147 3495 5 388 125 5513
Réakenskapsarets
resultat - - - - - - - - - 463 463 -56 407
OCI fore skatt - - - - - 138 13 - 113 -62 202 -3 199
Inkomstskatt
hanforlig till
komponenter i OCI - - - - - -3 - - 2 15 14 - 14
Totalresultat - - - - - 135 13 - 115 416 679 -59 620
Utdelning - - - - - - - - - -260 -260 - -260
Forvarv och
avyttringar - - - - - - - - - -1 -1 -4 -5
Aterkop av egna
aktier - - - -2 - - - - - - -2 - -2
Aktiebaserade
erséttningar - - - 2 - - - - - - 2 - 2
Balans 31
december 2016 1342 77 633 - 4 162 -11 -19 -32 3650 5 806 62 5 868
Rakenskapsarets
resultat - - - - - - - - - 625 625 -11 614
OCI fore skatt - - - - - 39 32 5 -248 61 -111 -3 -114
Inkomstskatt
hanforlig till
komponenter i OCI - - - - - 4 -6 - -8 -10 -20 - -20
Totalresultat - - - - - 43 26 5 -256 676 494 -14 480
Utdelning - - - - - - - - - -292 -292 -1 -293
Aterkop av egna
aktier - - - -3 - - - - - - -3 - -3
Aktiebaserade
ersattningar - - - 3 - - - - - - 3 - 8
Balans 31
december 2017 1342 77 633 - 4 205 15 -14 -288 4034 6 008 47 6 055

CTA = Ackumulerad omrakningsjustering
OCI = Ovrigt totalresultat



Noter till koncernredovisningen

Not 1 Redovisningsprinciper

Huvudverksamhet

Stora Enso Oyj ("féretaget”) ar ett finskt aktiebolag registrerat enligt finsk lag, med registrerad sate
Kanavaranta 1, 00160 Helsingfors. Foretagets aktier ar noterade pd NASDAQ i Helsingfors och Stockholm.
Verksamheten i Stora Enso Oyj och dess dotterbolag (gemensamt kallade "Stora Enso” eller ’koncernen”) ar
organiserad i féljande divisioner: Consumer Board, Packaging Solutions, Biomaterials, Wood Products,
Paper och segmentet Ovriga. | segmentet Ovriga ingar de nordiska skogségande intressebolagen, Stora
Ensos aktieinnehav i Pohjolan Voima, virkesforsérjningsverksambhet till de nordiska och baltiska bruken,
plantager som inte &r knutna till nagot bruk samt koncerninterna tjanster och koncernadministration.
Koncernens huvudsakliga marknad &r Europa med en vaxande néarvaro i Asien och Sydamerika.

Den finska versionen av detta bokslut godkandes den 8 februari 2018. Bokslut pa svenska &r inofficiella
oversattningar. | handelse av variationer i innehallet mellan versionerna &ger den finska versionen foretrade.

Redovisningsprinciper

Stora Enso Oyj:s koncernredovisning har uppréattats i enlighet med International Financial Reporting
Standards (IFRS), antagna av Europeiska Unionen, inklusive International Accounting Standards (IAS) och
tolkningar utgivna av International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC). Stora Enso Oyj:s
koncernredovisning har uppréattats i enlighet med anskaffningsvardesprincipen, utom i de fall som redovisas
under redovisningsprinciper. Redovisningsprinciperna forklaras i detalj i respektive not med undantag for
nagra principer som behandlas i denna not. Koncernredovisningen ar upprattad i euro som ar moderbolagets
funktionella valuta.

Nya och andrade standarder och tolkningar som antagits 2017
Koncernen har tillampat foljande andringar som galler frdn och med 1 januari 2017:

e Andringar i upplysningskraven i IAS 7. Andringarna ska goéra IAS 7 Rapport 6ver kassafléden
tydligare for att forbattra informationen om en enhets finansieringsverksamhet och mojliggéra
bedémning av férandringar i de skulder som uppkommer i finansieringsverksamheten. Andringarna
ska tillampas for rakenskapsperioden som inleddes den 1 januari 2017. Andringen hade ingen
avgorande inverkan pa koncernredovisningen eftersom det mesta av den nya information som kréavs
redan ingar i Not 26 Skulder.

e Andringar i IAS 12 Inkomstskatter om redovisning av uppskjutna skattefordringar p& orealiserade
forluster. Andringarna i redovisning av uppskjutna skattefordringar pa orealiserade forluster klargor
hur man ska redovisa uppskjutna skattefordringar hanforliga till skuldinstrument redovisade till
verkligt varde. Andringarna ska tillampas for rakenskapsperioden som inleddes den 1 januari 2017.
Andringen hade ingen inverkan pa koncernen.

Konsolideringsprinciper

| koncernredovisningen ingar moderbolaget Stora Enso Oyj och alla bolag som kontrolleras av koncernen.
Kontroll definieras som nér koncernen

- har makt déver det agda bolaget

- drabbas, eller har ratt till, varierande intakter fran sitt engagemang i det d4gda bolaget

- har mgjlighet att anvanda sin makt for att paverka sina intakter.

Om fakta och omsténdigheter indikerar att det kan finnas forandringar i de tre kontrollelement som listats
ovan gors en ny bedémning om huruvida koncernen kontrollerar det &gda bolaget eller inte. Forvarvade
bolag redovisas enligt forvarvsmetoden, enligt vilken de ingar i koncernredovisningen fran och med den dag
koncernen far kontroll 6ver bolaget, medan avyttrade bolag redovisas fram till den dag koncernen férlorar sin
kontroll. De storsta dotterbolagen och samégandeprojektenlistas i Not 30 Koncernbolag per 31 december
2017.
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Alla koncerninterna transaktioner, fordringar, skulder och icke-realiserade vinster samt koncernbidrag
elimineras. Dar sa varit nodvandigt har redovisningsprinciperna for dotterbolag, samagandeféretag och alla
investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden justerats for att sdkerstélla att redovisningen féljer de
policyer som Stora Enso tillampar. Innehav utan bestdmmande inflytande redovisas separat under eget
kapital.

Intressebolag i vilka Stora Enso har ett betydande inflytande redovisas enligt kapitalandelsmetoden, vilket
innebdar att koncernens andel av intressebolagens resultat redovisas i koncernens resultatrakning efter
avdrag for eventuell goodwillnedskrivning. | dessa féretag har koncernen ett betydande inflytande, men inte
kontroll. Med betydande inflytande menas makten att delta i policybeslut om finansiering och verksamhet i
foretaget utan att ha kontroll eller delad kontroll dver dessa policyer. De storsta av dessa bolag listas i Not 13
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

Koncernens innehav i ett intressebolag tas upp i koncernbalansrakningen till ett belopp som motsvarar
koncernens andel av intressebolagens nettotillgangar tillsammans med eventuell aterstaende
forvarvsgoodwill. Nar koncernens andel av eventuella ackumulerade forluster éverstiger anskaffningsvardet
pa en investering, satts bokfort varde till noll och redovisningen av fortsatta forluster upphdér, om inte
koncernen ar bunden av garantier eller andra ataganden i forhallande till det bolag som avses.

Ett samagandeféretaq, eller joint venture, ar ett samagt foretag dar delagarna som har gemensam kontroll
over foretaget eller projektet har ratt till nettotillgangarna i den saméagda verksamheten. Gemensam kontroll
ar den delade kontroll som avtalats i det samagda féretaget och som endast existerar nar beslut som ska
fattas kraver enighet hos de parter som delar kontrollen dver féretaget.

Saméagandeprojekt &r gemensamma projekt dar delagarna som har gemensam kontroll éver projektet har
ratt till de tillgangar, och ansvar for de skulder, som hor till projektet. Gemensam kontroll &r den delade
kontroll som avtalats i det samagda foretaget och som endast existerar nar beslut som ska fattas kraver att
de parter som delar kontrollen éver féretaget &r eniga.

Koncernen har tva samagandeprojekt: Veracel och Montes del Plata. | samband med koncernens intressen
som delagare i samagandeprojekt redovisas tillgangar, skulder, intakter och kostnader enligt rad for rad-
principen.

e Veracel ar ett bolag i Brasilien som samags (50/50 %) av Stora Enso och Fibria i Brasilien.
Massabruket producerar 1,2 miljoner ton blekt eukalyptusmassa per ar och de bada agarna har ratt
till varsin halft av brukets produktion. Eukalyptusrdvaran kommer i forsta hand fran foretagets egna
skogsplantager. Bruket bérjade producera massa i maj 2005 och koncernens andel av
massaleveranserna gar i forsta hand till Stora Ensos bruk i Europa och Kina.

o Montes del Plata ar ett bolag i Uruguay som samags (50/50 %) av Stora Enso och Arauco. Montes
del Plata-bruket producerar 1,4 miljoner ton blekt eukalyptusmassa per ar och hela Stora Ensos
andel, 650 000 ton, saljs som marknadsmassa. Eukalyptusravaran kommer i forsta hand fran
foretagets egna skogsplantager. Bruket inledde sin verksamhet i juni 2014.

Redovisning av intakter

Forsaljning innefattar produkter, ravaror och tjanster, exklusive indirekt skatt och lamnade rabatter, och
justeras for vaxelkursdifferenser vid forsaljning i utlandsk valuta. Férséljning redovisas efter att koncernen
har dverfort risker och nytta forenade med adganderatten till kdparen och ingen dispositionsratt eller méjlighet
till faktisk kontroll 6ver Gverlatet gods kvarstar. Vanligen innebar detta att forsaljning redovisas vid leverans
av produkter till kund i enlighet med 6verenskomna leveransvillkor.

Stora Ensos leveransvillkor ar baserade pa Incoterms 2010, som &r den av Internationella
Handelskammaren (ICC) utgivha samlingen med definitioner av leveransvillkor. De viktigaste
villkorskategorierna avseende koncernens forsaljning &r:

e "D"-villkor, enligt vilka saljaren ar skyldig att leverera varan till koparen p& 6verenskommen plats sa
som den specificeras i vald regel, dar férsaljningstidpunkten, "point of sale”, ar da leverans sker till
koparen.

o "C’-villkor, enligt vilka séljaren arrangerar och betalar externa transporter och vissa andra kostnader,
men déar koncernens ansvar for varan upphor nér den lamnats 6ver till fraktféraren i enlighet med
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tillampliga villkor. Forsaljningstidpunkten ar séledes da varan lamnas over till den fraktférare som
kontrakterats av séljaren for transport till Bverenskommen destination.

o "F’-villkor, enligt vilka képaren arrangerar och betalar fér transporten och dar forsaljningstidpunkten
ar da varan overlamnas till den fraktforare som kontrakterats av koparen p& avtalad plats.

| hdndelse av att lokala bestammelser medfor att fakturor uppréattas i férvag, kvantifieras och justeras
effekten av dessa forskottsintakter.

Intakter fran forsaljning av tjanster redovisas nar tjansten har utforts.

Leverans- och hanteringskostnader

| de fall d& Stora Enso ansvarar for att arrangera transporten for salda varor faktureras inte sddana
kostnader separat utan ingar i det varuvarde som faktureras kunderna. De uppkomna transportkostnaderna
redovisas under material och tjanster.

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta redovisas till den valutakurs som radde pa transaktionsdagen, men vid slutet
av manaden omraknas fordringar och skulder i utlandsk valuta till den da gallande kursen.
Valutakursdifferenser hanforliga till operativa poster redovisas pa respektive resultatrakningsrad ingaende i
rorelseresultatet och differenser hanforliga till finansiella tillgangar och skulder redovisas bland finansiella
poster i koncernens resultatrakning, utom nar de géller sékringar av valutarisker i investeringar som
redovisas under eget kapital. Omrékningsdifferenser avseende icke-monetéara finansiella tillgangar,
exempelvis aktier som klassificeras som tillgangliga for forséljning, redovisas under eget kapital.

Omréakning av utlandsk valuta

Koncernens verksamhet ar internationell och ar darfor utsatt for valutakursrisker som uppkommer vid
omrakningar av nettoinvesteringar i dotterbolag och intressebolag som inte har euro som funktionell valuta.
Resultatrédkningarna i dotterbolag som inte har euro som funktionell valuta eller redovisningsvaluta rédknas
om for att inga i koncernredovisningen till den genomsnittliga vaxelkursen under aret, medan dessa
dotterbolags balansrakningar raknas om med utgangspunkt i den vaxelkurs som radde pa
rapporteringsdagen. Véaxelkursdifferenser som harror fran omrékningar av nettoinvesteringar i utlandska
enheter, dvs. utlandska dotter- och intressebolag och samégda bolag utanfér euroldnderna, samt av
finansiella instrument som betecknas och risksakras som sadana investeringar, redovisas direkt under eget
kapital som omrékningsdifferenser (CTA) under koncernens totalresultat. Se &ven not 28 Ackumulerade
omrakningsdifferenser och sékring av eget kapital. Den ackumulerade omrékningsdifferensen vid avyttringar
och likvidationer redovisas tillsammans med den vinst/forlust som transaktionen ger upphov till. Ackumulerad
omrakningsdifferens anvands dven i koncernens resultatrakning vid aterbetalning av aktiekapital,
investeringsvinst samt vid alla delavyttringar av en affarsenhet.

Framtida férandringar av standarder som godkénts av EU men som inte tratt i kraft under
2017

e |IFRS 15 Intakter fran avtal med kunder. Den nya standarden specificerar hur och nar en intakt ska
redovisas och dkar upplysningskraven. Standarden foreskriver att en och samma principbaserade
femstegsmodell ska anvandas for alla typer av kundkontrakt. Den nya standarden bygger pa
principen att intakt redovisas nar kontrollen av en vara eller tjanst 6vergar till kunden. Den nya
standarden ersatter de nuvarande IAS 18 och IAS 11 och dartill hérande tolkningar. Standarden
galler fran och med 1 januari 2018.

Stora Enso ar en ledande global leverantor av fornybara I6sningar inom forpackningar, biomaterial,
traprodukter och papper. Bland vara kunder finns forlag, detaljhandlare, varumarkesagare, tryckerier,
grossister, konverterare, snickerier och byggforetag.

Koncernen har som en del i ett projekt under 2015, 2016 och 2017 utrett vilken paverkan IFRS 15 skulle ha
vad galler belopp och tidpunkt for intéaktsredovisningen. Alla divisioners storsta kundkontrakt har gatts
igenom utifran ett standardfrageformular som féljer femstegsmodellen for intaktsredovisning.

Forst gallde det att bedéma om existerande kontrakt dverensstammer med definitionen av kundkontrakt
enligt IFRS 15. IFRS 15 riktar in sig pa foljande: att kontraktsparterna har godkant kontraktet, att det gar att
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utlasa bada parters rattigheter avseende den vara eller tjanst som overfors, att betalningsvillkoren ar tydliga,
att kontraktet har en kommersiell innebérd och att man kan férvanta sig att kunden kommer att betala det
kontrakterade priset. Stora Ensos kundkontrakt bygger i allmanhet p& kundens bestallning dar villkor och pris
tydligt framgéar och darmed kommer inga betydande forandringar i intaktsredovisningen att behdva goras.

Det andra steget handlade om vilka prestationsataganden som finns i kontrakten. Stora Enso saljer
huvudsakligen varor och i begrénsad omfattning tjanster som transporter och skogsbrukstjanster.
Prestationsatagandena ar vanligen tydligt definierade eftersom varorna och tjansterna levereras utifran
tecknade kundkontrakt. Inga tillkommande separata prestationsataganden som i vasentlig grad skulle kunna
paverka intaktsredovisningen enligt IFRS 15 jamfort med nuvarande rutiner for intaktsredovisning har hittats i
kundkontrakten. Inga betydande kontrakt dar koncernen handlar i egenskap av agent pa uppdrag av en
annan part har hittats. Vissa obetydliga poster for férsaljning av transport- och skogsbrukstjanster som for
narvarande redovisas under ovriga rérelseintakter kommer enligt IFRS 15 att flyttas till raden fér omsattning i
koncernens resultatrakning.

Det tredje och fjarde steget hade att géra med faststallande och férdelning av transaktionspriset.
Transaktionspriset ar det belopp som saljaren forvantar sig att fa i utbyte for uppfyllande av ett
prestationsatagande. Koncernens nettofdrsaljningspriser fore moms och eventuella andra skatter delas upp i
en fast och en rorlig del och innefattar inga betydande finansiella delar. Den rorliga delen bestar av olika
rabatter, till exempel kassa- och volymrabatter. Ett uppskattat belopp motsvarande de rabatter kunden ar
berattigad till dras av fran forsaljningsbeloppet. | vissa fall betalas serviceavgifter till féretag inom kundens
organisation som fungerar som férhandlingspart for att underlétta olika former av ramavtal. Dessa
serviceavgifter visas for narvarande som en del av operativa kostnader. | de fall da avgiften enligt IFRS 15
inte kan hanforas till en viss tjanst behandlas den som en rabatt och dras av fran forsaljningsvardet. En
vasentlig del av koncernens forsaljningskontrakt bestar av prestationsataganden som latt kan identifieras
och dar varje prestation har ett faststéllt pris. Darfér innebéar IFRS 15 inga vasentliga forandringar i
koncernens principer for faststéllande och fordelning av transaktionspriset.

Det femte steget hade att géra med om intékten ska redovisas i den period nér kontrollen éver varan eller
tjansten overgar till kunden. De leveransvillkor som koncernen anvander i sina forsaljningskontrakt faststaller
vid vilken tidpunkt kontrollen 6ver varan 6vergar till kunden. Redovisning av intakter for forsaljning av tjanster
sker vid leverans av tjansten till kunden (t.ex. skogsbrukstjanster). Principerna for intéktsredovisning och de
leveransvillkor som koncernen anvéander beskrivs narmare i avsnittet Redovisning av intékter och kommer i
stort sett inte att paverkas av inférandet av IFRS 15.

Slutsatsen ar att inforandet inte kommer att ha ndgon avgoérande inverkan pa de principer som koncernen
anvander for vid vilken tidpunkt och med vilket belopp intdktsredovisningen gors.

Koncernen avser att infora den nya tillampningen av IFRS 15 retroaktivt fran och med den 1 januari 2018
utan justering av tidigare rapporteringsperioder. Det innebar att de nya riktlinjerna endast kommer att galla
for kontrakt som inte hade avslutats vid datum for inférandet. Inga justeringar av ingédende balanser for
balanserade vinstmedel forvantas eftersom tidpunkten for intaktsredovisning inte paverkas av inférandet av
IFRS 15.

o |IFRS 9 Finansiella instrument kommer att ersatta IAS 39, Finansiella instrument: Redovisning och
vardering. Standarden innefattar krav pa redovisning och vardering, nedskrivning, borttagande fran
balansrakningen och sékringsredovisning. Den version av IFRS 9 som publicerades i juli 2014
ersatter alla tidigare versioner och koncernen avser att tillampa den fran och med den 1 januari 2018
utan att presentera omraknade jamforelsetal enligt IFRS 1, paragraf E1 och E2. Ett undantag fran
detta ar att Stora Enso nar det galler tidsaspekten for valutaoptioner i sin sakringsredovisning
kommer att tillampa IFRS 9 retroaktivt for de optioner som redan fanns i koncernens bdcker den 1
januari 2018.

Koncernen avser att redovisa sitt aktieinnehav i Pohjolan Voima, for narvarande redovisat som investeringar
tillgéngliga for forsaljning enligt IAS 39, till verkligt varde via Ovrigt totalresultat enligt IFRS 9. Den
huvudsakliga skillnaden mellan investeringar tillgangliga for forsaljning och verkligt varde via 6vrigt
totalresultat ar att vinster och forluster som redovisats som Gvrigt totalresultat inte aterfors till
resultatrdkningen vid nedskrivning eller avyttring utan endast intékt av utdelning redovisas i
resultatrakningen.
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Enligt IFRS 9 kommer férandringar i tidsaspekten for valutaoptioner som anvands som sakring av férsaljning
av utlandsk valuta att redovisas under Ovrigt totalresultat i den utstrackning som de kan hanféras till sékrade
poster, och kommer att omklassificeras fran eget kapital till resultatrakningen for den period eller de perioder
som det forvantade framtida kassaflodet kommer att paverka resultatet. Jamfort med IAS 39 kommer
resultatredovisningen att bli jamnare éver tiden.

Den nya nedskrivningsmodellen for finansiella tillgangar innebar att reserveringar for osakra fordringar maste
goras baserat pa forvantade kreditforluster i stallet for endast pa intraffade kreditférluster som enligt IAS 39.
Koncernen paverkas framst nar det géller kundfordringar som inte innehaller nagon vasentlig
finansieringskomponent och for vilka, enligt vad som tillats enligt IFRS, koncernen kommer att anvéanda en
forenklad modell dar den ursprungliga avsattningen for kreditférlust ar det belopp som redovisas for hela
denna fordrans livstid. Vid berdakningen av forvantad kreditférlust kommer kundens formaga att uppfylla sina
skyldigheter att bedomas utifran tidigare betalningshistorik, aktuell situation och kreditbedémningar. Den nya
nedskrivningsmodellen i IFRS 9 kommer att leda till en mindre 6kning i reserveringar for osakra fordringar.
Inforandet av IFRS 9 kommer inte att ha ndgon betydande inverkan pa koncernens redovisade siffror.

e Forandringar i IFRS 4: Tillampning av IFRS 9 Finansiella instrument tillsammans med IFRS 4
Forsakringsavtal. Forandringarna har att géra med problem som kan uppsta vid implementering av den
nya standarden IFRS 9 Finansiella instrument innan man implementerar IFRS 17 Forséakringsavtal som
kommer att ersétta IFRS 4. Andringarna ska tillampas for rakenskapsperioder som inleds den 1 januari
2018. Andringen saknar betydelse for koncernen.

e IFRS 16 Leasingavtal. Denna standard ersatter de nuvarande riktlinjerna i IAS 17 och innebar en
betydande forandring i framfor allt leasetagarens redovisning. Enligt IAS 17 skulle leasetagaren skilja
mellan finansiell leasing (i balansrékningen) och operationell leasing (utanfér balansrakningen). IFRS 16
foreskriver nu att leasetagaren ska redovisa en leasingskuld som aterspeglar framtida betalningar och
en "right of use-asset” for i princip alla leasingavtal. Det finns mdjlighet att undanta vissa kortfristiga
leasingavtal och leasing av tillgangar av mindre varde men sadana undantag kan bara anvéndas av
leasetagare. Servicetjanster i leasingavtalen behdver inte tas upp i balansrékningen.

Enligt IFRS 16 &r ett kontrakt ett leasingavtal om kontraktet 6verfor ratten att kontrollera anvandningen av
en specifik tillgang for en viss tidsperiod i utbyte mot betalning. Denna standard ska tillampas for
rakenskapsperioder som inleds den 1 januari 2019.

Effekterna av denna standard pa koncernens ekonomiska rapportering utreds for narvarande. Férmodligen
kommer rorelseresultatet att forbattras nagot eftersom rantedelen i avgifter for operationell leasing kommer
att flyttas fran ovriga rorelsekostnader till finansiella kostnader. Samtidigt kommer rorelsetillgdngar och
finansiella skulder att bli stérre i och med inférandet av nya redovisningsregler. Narmare information om
varderingen av aktuella avtal avseende operationell leasing finns i Not 29 Ataganden och
ansvarsforbindelser.

Framtida férandringar av standarder som annu inte galler och som inte har godkants av
EU under 2017

e Forandringar i IFRS 2: Aktierelaterade ersattningar. Dessa mycket specifika forandringar klargor hur
vissa typer av aktierelaterade ersattningar ska redovisas. Andringarna ska tillampas for
rakenskapsperioder som inleds den 1 januari 2018. Andringen har ingen avgorande inverkan pa
koncernens bokslut.

o Andringar i IAS 40: Férvaltningsfastigheter. Férandringarna klargor hur éverforing av fastigheter till
eller fran forvaltningsfastigheter sker. Andringarna ska tillampas for rakenskapsperioder som inleds
den 1 januari 2018. Andringarna har ingen avgorande inverkan pa koncernens bokslut.

o Andringar i IAS 28: Innehav i intresseféretag och joint ventures. Enligt andringarna ska en enhet
tilampa IFRS 9 Finansiella instrument p& ett langsiktigt innehav i ett intresseforetag eller joint
venture som utgoér del av nettoinvesteringen i intressefretaget eller det saméagda foretaget men som
inte redovisas enligt kapitalandelsmetoden. Andringarna ska tillampas for rakenskapsperioder som
inleds den 1 januari 2019. Andringarna har ingen avgorande inverkan pa koncernens bokslut.

e IFRS 17 Forsakringsavtal: Denna standard ersétter IFRS 4 som i dagslaget tilldter en rad olika satt
att redovisa forsakringsavtal. Andringarna ska tillampas for rakenskapsperioder som inleds den 1
januari 2021. Denna standard saknar betydelse fér koncernen.

o Ovriga publicerade standarder eller tolkningar forvéantas inte ha ndgon vésentlig paverkan pa
koncernens bokslut eller annan information.
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Not 2 Betydelsefulla redovisningsméassiga beddémningar

Uppskattningar och bedémningar

For att kunna uppratta koncernredovisningen i enlighet med IFRS maste foretagsledningen gora
bedomningar och antaganden som paverkar de redovisade beloppen, eventualtillgdngar och
eventualforpliktelser vid tidpunkten for arsredovisningen och periodens redovisade intdkter och kostnader.
Dessa bedomningar baseras pé historisk erfarenhet och andra antaganden som anses vara rimliga, aven
om det faktiska utfallet och tidpunkten kan avvika fran antagandena. Koncernledningen beddmer att
nedanstaende redovisningsprinciper representerar de delar dar skillnader i antaganden kan resultera i de
storsta differenserna i redovisat resultat.

Immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar

Vid ett forvarv engageras en utomstéende varderare for att géra en marknadsvardering av forvarvade
immateriella tillgdngar och materiella anlaggningstillgangar och for att hjalpa till att bedéma deras
aterstaende nyttjandeperioder. Koncernledningen anser att de bedémda vardena och nyttjandeperioderna,
liksom de antaganden de grundar sig pa, ar rimliga, A&ven om andra antaganden och bedomda
nyttjandeperioder skulle kunna fa en betydande inverkan pa de redovisade beloppen.

De bokforda vardena pa anlaggningstillgdngarna granskas vid varje bokslutstillfalle och narhelst handelser
eller forandrade omstandigheter indikerar att det bokférda vardet p& nagon tillgdng ar missvisande. En
tillgangs atervinningsvarde uppskattas till det hdgre av det verkliga vardet minus kostnaderna for avyttring
och bruksvardet, varvid en nedskrivning redovisas sa snart det bokférda vardet dverstiger
atervinningsvardet. Bruksvardet berdknas med en diskonterad kassaflddesanalys som ar mest kanslig for
diskonteringsrantan samt de foérvantade framtida kassaflodena. De viktigaste antagandena som anvants vid
nedskrivningsprovningen, inklusive kanslighetsanalys, forklaras vidare i Not 10 Avskrivningar och
nedskrivningar.

Goodwiill

Goodwill provas per kassagenererande enhet (KGE) eller per grupp av KGE:er minst en gang varje ar.
Eventuella nedskrivningar berdknas med en diskonterad kassaflodesanalys. Denna metod bygger pa
projiceringar av kassafloden fran varje rapporterande enhet i en kassaflodesgenererande enhet eller grupp
av enheter, inklusive bland annat projiceringar av framtida prissattning av produkter, produktionsnivaer,
produktkostnader, relationen utbud/efterfragan pa marknaden, projicerade underhallsinvesteringar samt
antaganden om den vagda genomsnittliga kapitalkostnaden. En diskonteringsranta exklusive skatt anvands
for att berakna nuvardet av framtida kassafloden, vilket aterspeglar den vagda genomsnittliga
kapitalkostnaden (WACC).

Koncernen har utvarderat vilka de mest kansliga antagandena &r som kan fa en betydande inverkan pa det
verkliga vardet pa tillgangar eller goodwill, och darigenom medféra en nedskrivning. Dessa antaganden
galler forvantade forsaljningspriser, forvantad inflation som paverkar produktkostnaderna och
diskonteringsrantan. De viktigaste antagandena vid nedskrivningsprévningen, inklusive kanslighetsanalys,
forklaras vidare i Not 10 Avskrivningar och nedskrivningar.

Utvardering av samagda bolag och intressebolag

Not 1 Redovisningsprinciper beskriver Veracel och Montes del Plata som saméagda bolag. Stora Enso ager
50 % i bada bolagen. Samagandet regleras genom ett aktieagaravtal som ger Stora Enso ratt till en del av
avkastningen och gor koncernen indirekt ansvarig for skulderna, eftersom var férméga att betala for massan
anvands for att finansiera skulderna. Samagda bolag konsolideras proportionerligt i enlighet med post for
post-principen.

Skogsbolagen Bergvik Skog AB och Tornator Oyj ar intressebolag (redovisas enligt kapitalandelsmetoden).
Stora Enso kontrollerar inte foretagen, varken ensamt eller gemensamt med andra parter, och bibehaller
darmed sitt betydande innehav utan bestdmmande inflytande som intressebolag. Intressebolag redovisas
enligt kapitalandelsmetoden. Dessa bolag presenteras i Not 13 Intressebolag.

Verkligt varde pa finansiella instrument

Nar det verkliga vardet pa finansiella tillgangar och skulder inte kan harledas direkt fran offentligt noterade
marknadspriser anvands andra varderingstekniker, till exempel diskonterad kassaflédesanalys,
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transaktionsmultiplar, Black and Scholes-modellen och Gordon-modellen. De viktigaste beddmningarna
omfattar framtida kassafléden, kreditrisker, volatilitet, samt forandringar i antagandena om dessa faktorer
som kan paverka de finansiella instrumentens redovisade verkliga varde. Investeringar i fordringar och
onoterade aktierelaterade vardepapper, till exempel Pohjolan Voima Oy (PVO), utgér en betydande del av
koncernens tillgangar som kraver kompetent bedémning frén ledningen. Detta forklaras utforligare i Not 14
Investeringar tillgangliga for forsaljning och 24 Finansiell riskhantering.

Inkomstskatt

Skattefordringar och skatteskulder granskas regelbundet och saldon justeras vid behov. Med grund i aktuella
fakta, omstandigheter och aktuell skattelagstiftning anser koncernledningen att tillrécklig avsattning har gjorts
for framtida skattekonsekvenser. Detta kan emellertid paverkas av eventuella forandringar i radande
skattepositioner som skulle kunna f& en betydande inverkan pa de belopp som redovisas i
koncernredovisningen.

Pensionsformaner

Koncernens skuld och utgifter for pension faststéalls med hjalp av vissa antaganden som anvands av
aktuarier for att rakna ut beloppen. Nagra exempel &r: diskonteringsranta, forvantad avkastning pa
forvaltningstillgangar, arlig 6kningstakt i framtida ersattningsnivaer och beraknad livslangd. Beloppen i
resultatrakningen faststalls av oberoende aktuarier. Eventuella skillnader mellan de faktiska resultaten och
de ursprungliga uppskattningarna redovisas, tilsammans med effekten av eventuella férandringar i
antaganden eller andra faktorer, direkt i Eget kapital i Totalresultat. Mer information om de antaganden som
anvants for att berakna pensionsskulden finns i Not 20 Pensionsférmaner.

Biologiska tillgangar

Koncernen har biologiska tillgangar i intressebolag, samagda bolag och dotterbolag. Biologiska tillgangar, i
form av skog pa rot, redovisas i enlighet med IAS 41, vilket kraver att tillgangarna varderas till verkligt varde
minus forsaljningskostnader. Verkligt varde faststélls med hjalp av diskonterade kassafloden fran
kontinuerlig verksamhet baserad pa planer for hallbart skogsbruk med hansyn till tillvaxtpotentialen i en
cykel. For att metoden med diskonterade kassafloden ska fungera kravs uppskattningar av tillvéxt, skord,
forsaljningspris och kostnader. Forandringar i dessa premisser inkluderas i koncernens resultatrakning for
direktagda intressen och for samagda bolag under Forandring i nettovardet pa biologiska tillgangar.
Forandringar i Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden under koncernens rapport éver
finansiell stallning ingar i Resultatandel i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden. Darfor ar det
viktigt att koncernens, de saméagda bolagens och intressebolagens respektive ledningar gor rimliga
uppskattningar av framtida prisnivaer och trender for forsaljning och kostnader. De ska &ven utfora
regelbundna inspektioner av skogen for att faststalla volymen av trad som &r redo att avverkas samt den
nuvarande tillvaxttakten. Mer information finns i Not 12 Biologiska tillgangar.

Avsattningar for miljgatgarder

Koncernen har gjort avsattningar foér kanda miljoskulder, dar réttsliga eller informella forpliktelser foreligger,
utifrén ledningens basta uppskattning av kostnaderna for korrigerande atgarder. Eftersom det rader viss
osiakerhet om tidpunkten for och storleken pa dessa kostnader kan den slutliga skulden skilja sig avsevart
fran den ursprungliga uppskattningen.
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Not 3 Segmentinformation

Stora Ensos rapporteringssegment bestar av fem divisioner: Consumer Board, Packaging Solutions,
Biomaterials, Wood Products, Paper och segmentet Ovriga.

Rapporteringssegmenten har féljande verksamhet:

Consumer Board

Divisionen Consumer Boards ambition ar att vara den globala foregadngaren inom hogkvalitativ nyfiberkartong och
forstahandsvalet fér kunder och varumarkesagare i premiumsegmentet for forpackningar och grafiska lésningar.
Vart breda urval av kartong och barriarskikt lampar sig mycket vl for design och optimering av forpackningar for
vatskor, livsmedel, lakemedel och lyxvaror.

Packaging Solutions

Divisionen Packaging Solutions tillhandahaller fiberbaserat kartongmaterial samt wellpapprodukter och
tjanster for manga olika anvandningsomraden. Vara fornybara férpackningsldsningar av hég kvalitet
anvands av ledande konverterare, varumarkeségare och detaljister inom olika branscher i syfte att driva
innovation och optimera resultat.

Biomaterials

Divisionen Biomaterials erbjuder flera olika massakvaliteter for att mota efterfragan fran tillverkare av papper,
kartong, mjukpapper, textil och hygienprodukter. Vi utvecklar ocksa nya sétt att maximera det varde som kan
utvinnas ur tréa och andra typer av lignocellulosisk biomassa. Utvunna sockerarter och lignin har potential for

manga olika tillampningar.

Wood Products

Divisionen Wood Products levererar en bredd av trdbaserade l6sningar till bygg- och bostadsbranschen.
Vart produktutbud tacker alla omraden inom byggnation, bland annat massiva traelement och
trakomponenter. Vi erbjuder ocksa ett urval av sdgade travaror samt pellets for hallbar uppvarmning. Vara
kunder ar huvudsakligen grossister och detaljister, byggforetag och industriella féradlare av trakomponenter
som till exempel modulhus.

Paper

Divisionen Paper tillhandahaller forstklassiga papperslésningar for tryckta medier och kontorsbruk. Det breda
urvalet omfattar papper som tillverkats av saval ny som atervunnen trafiber. Kunderna ar i férsta hand forlag,
detaljister, tryckerier, grossister, konverterare och leverantérer av kontorsvaror. Vi skapar varde for vara
kunder genom att erbjuda konkurrenskraftiga produkter och tjanster som svarar mot deras krav pa kvalitet
och hallbarhet.

Ovriga

| segmentet Ovriga ingar nordiska skogsagande intressebolag, Stora Ensos aktieinnehav i energibolaget
Pohjolan Voima, virkesforsorjning till de nordiska och baltiska bruken, plantager som inte ar knutna till nagot
bruk samt koncerninterna tjanster och koncernadministration.
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Omsattning per segment

Rakenskapsar
Externt Internt Totalt Externt Internt Totalt
MEUR 2017 2016
Consumer Board 2501 15 2516 2331 11 2342
Packaging Solutions 1230 25 1255 1019 25 1044
Biomaterials 1096 387 1483 981 395 1376
Wood Products 1573 96 1669 1488 107 1595
Paper 2 857 63 2 920 3175 70 3245
Ovriga 788 1702 2 490 808 1669 2477
Eliminering av
internférsaljning - -2 288 -2 288 - -2 277 -2 277
Totalt 10 045 - 10 045 9 802 - 9 802
Omsattning inkluderar extern forsaljning av tjanster om 86 MEUR (76 MEUR).
Andel av rorelseresultat per segment
Rékenskapsar
Rorelseresultat
MEUR 2017 2016
Consumer Board 253 67
Packaging Solutions 166 42
Biomaterials 254 211
Wood Products 102 88
Paper 106 289
Ovriga 23 86
Totalt 904 783
Finansnetto -162 -242
Resultat fore skatt 742 541
Inkomstskatt -128 -134
Nettoresultat 614 407

Immateriella tillgdngar och materiella anlaggningstillgangar, avskrivningar, nedskrivningar och
aterforingar, vinst och forlust vid avyttring och investeringar per segment

Réakenskapsar

Immateriella tillgangar och  Avskrivningar/Nedskrivn

Investeringar i
immateriella och

materiella ingar/Aterféringar/Vinst materiella
anlaggningstillgangar och forlust vid avyttring anlaggningstillgangar
MEUR 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Consumer Board 1611 1639 160 158 187 312
Packaging Solutions 783 746 68 85 92 56
Biomaterials 1825 2108 109 109 90 92
Wood Products 429 403 35 30 58 72
Paper 951 945 114 -7 101 73
Ovriga 177 188 29 23 32 33
Totalt 5776 6 029 515 398 560 638
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Goodwill per segment

Rakenskapsar
Goodwill Nedskrivning
MEUR 2017 2016 2017 2016
Consumer Board - - - -
Packaging Solutions 19 19 - 11
Biomaterials 28 32 - -
Wood Products 107 104 - -
Paper 83 83 - -
Ovriga - - - -
Totalt 237 238 - 11
Medelantal anstéllda
Réakenskapsar Réakenskapsar
Segment 2017 2016 Land 2017 2016
Consumer Board 4 168 4118 Osterrike 939 912
Packaging Solutions 7901 7 372 Baltikum 1211 1203
Biomaterials 1768 1797 Belgien 525 536
Wood Products 4031 3937 Tjeckien 875 810
Paper 5022 5786 Finland 6 675 6 667
Ovriga 3316 3 259 Frankrike 42 45
Totalt 26 206 26 269 Tyskland 1063 1465
Polen 2033 1930
Ryssland 1088 1093
Spanien 16 15
Sverige 5127 5091
Ovriga Europa 216 221
Europa totalt 19 810 19 988
Brasilien 421 475
Kina (inkl. Hongkong) 5341 5 156
Indien - -
USA 96 88
Per 31 december Uruguay 327 344
2017 2016 Ovriga lander 211 218

Antal anstallda vid
arets slut 25 657 25 447 Totalt 26 206 26 269
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Extern férsaljning per destination och ursprung

Rakenskapsar

Forsaljning per

Forsaljning per

destination ursprungsland Handelsbalans
MEUR 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Osterrike 278 279 375 357 97 78
Baltikum 243 237 273 266 30 29
Belgien 144 160 265 257 121 97
Tjeckien 151 146 257 243 106 97
Danmark 134 138 26 21 -108 -117
Finland 699 730 3634 3694 2 935 2964
Frankrike 465 467 14 8 -451 -459
Tyskland 1282 1378 455 626 -827 -752
Italien 343 326 - - -343 -326
Nederlanderna 261 240 - 23 -261 -217
Polen 528 498 492 421 -36 =77
Ryssland 300 280 209 180 -91 -100
Spanien 284 295 - - -284 -295
Sverige 965 981 2733 2704 1768 1723
Storbritannien 456 510 15 18 -441 -492
Ovriga Europa 879 808 91 101 -788 -707
Europa totalt 7412 7473 8 839 8919 1427 1446
Australien/Nya
Zeeland 156 175 18 21 -138 -154
Brasilien 62 72 300 276 238 204
Kina (inkl.
Hongkong) 918 712 478 272 -440 -440
Japan 303 284 - - -303 -284
Mellandstern 238 240 - - -238 -240
Uruguay 28 28 399 306 371 278
USA 236 128 7 2 -229 -126
Ovriga lander 692 690 4 6 -688 -684
Totalt 10 045 9 802 10 045 9 802 - -
Summa tillgangar, sysselsatt kapital samt eget kapital per land
Per 31 december
Summa tillgangar Sysselsatt kapital Eget kapital
MEUR 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Osterrike 171 169 99 99 106 104
Baltikum 106 106 87 76 169 160
Belgien 256 276 167 182 188 208
Tjeckien 158 150 132 122 125 108
Finland 3552 3663 2279 2 169 1281 1358
Tyskland 369 406 21 31 63 77
Polen 588 548 455 450 306 267
Ryssland 174 178 94 99 141 133
Sverige 2743 2783 1795 1814 1372 879
Ovriga Europa 112 110 64 46 221 211
Europa totalt 8 229 8 389 5193 5088 3972 3505
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Brasilien 455 530 433 502 391 462
Kina (inkl.

Hongkong) 1 326 1386 1100 1143 400 480
Uruguay 1 556 1781 1473 1703 1106 1181
USA 138 145 105 114 118 127
Ovriga lander 66 95 4 44 21 51
Totalt 11 770 12 326 8 308 8 594 6 008 5 806

Totalt sysselsatt kapital utgors av operativt kapital minus nettoskatteskulder.

Avstamning av operativt kapital mot totala tillgangar

Per 31 december

MEUR 2017 2016
Operativt kapital 8 393 8 650
Rorelseskulder 2451 2 405
Réntebarande fordringar 763 1048
Skattefordringar 163 223
Tillgangar, totalt 11 770 12 326

Operativt kapital (med beteckningen "O” i koncernens balansrakning) &r summan av immateriella tillgngar och fastigheter, maskiner
och inventarier, biologiska tillgangar, utslappsratter, onoterade aktier, vriga langfristiga tillgangar, varulager, kortfristiga
rorelsefordringar och -skulder, avsattningar och 6vriga langfristiga rorelseskulder.

Immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar, investeringar och avskrivningar,

nedskrivningar och aterféringar, vinst och forlust vid avyttring per land

Rakenskapsar

Immateriella tillgangar
och materiella
anlaggningstillgangar

Avskrivningar/Nedskrivning
ar/Aterféringar/Vinst och
forlust vid avyttring

Investeringar

MEUR 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Osterrike 107 107 6 6 5 5
Baltikum 42 45 6 6 3 4
Belgien 202 222 25 50 5 12
Tjeckien 115 111 5 5 3 3
Finland 1320 1227 178 175 279 214
Tyskland 296 314 28 35 10 12
Polen 423 409 3 27 20 21
Ryssland 67 67 8 7 14 7
Sverige 787 765 103 181 150 82
Ovriga Europa 4 12 - -6 1 -1
Europa totalt 3363 3279 392 486 490 359
Brasilien 248 306 30 24 13 11
Kina (inkl.

Hongkong) 823 890 49 -157 38 218
Uruguay 1227 1426 40 41 13 15
USA 113 126 3 3 5 35
Ovriga lander 2 2 1 1 1 -
Totalt 5776 6 029 515 398 560 638
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Not 4 FOrvarv och avyttringar

Redovisningsprinciper

Forvarvade foretag redovisas enligt forvarvsmetoden och ingdr i koncemredovisningen fran det datum da kontrollen éver dotterbolaget
forvarvas. For avyttringar galler omvant férhallande, d& de ingar fram till det datum d& kontrollen forloras.

Stora Enso har inte forvarvat nagra bolag eller affarsverksamheter ar 2016 eller 2017.

Avyttring av koncernbolag och affarsverksamheter

Rakenskapsar

MEUR 2017 2016
Salda nettotillgangar

Kassa- och banktillgodohavanden 7 1
Immateriella tillgdngar och materiella anlaggningstillgangar 3 39
Rorelsekapital 1 6
Réantebéarande tillgangar och skulder -1 3
Innehav utan bestammande inflytande - -4
Nettotillgangar i avyttrade bolag och verksamheter 10 45
Totalt avyttringsbelopp i form av kontanter eller naturaférmaner 1 45
Nedskrivningar som redovisats 2015 - -34
Nedskrivningar som redovisats 20162 - -11
Ackumulerad omrakningsjustering - -22
Transaktionskostnader - -4
Total nettovinst/nettoforlust -9 -71
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare -9 -64
Hanforligt till aktiedagare med innehav utan bestdmmande inflytande - -7

1 Hanforligt till avyttringen av Arapoti-bruket den 31 mars 2016. Nedskrivningen redovisades vid undertecknandet i december 2015.
2Hanforligt till avyttringarna av bruken i Arapoti och Kabel.

Den 1 november 2017 salde Stora Enso hela sitt aktieinnehav i finska Puumerkki Oy och estlandska
Puumerkki AS till det globala investmentbolaget Mimir Invest AB. Puumerkki ar en grossist specialiserad pa
byggvaror i tra. Transaktionen resulterade i en forlust pa 8 MEUR. | och med avyttringen kan Stora Ensos
division Wood Products koncentrera sig pa sin tillvaxtstrategi och fortsatta att starka portféljen av
forstklassiga produkter och tjanster.

Den 5 juli 2017 undertecknade Stora Enso ett avtal om att avyttra verksamheten och tillgangarna i sitt
svenska dotterbolag Stora Enso Re-board AB, en producent av styv kartong for utstallningar och
skyltmaterial, till Culas AB. Transaktionen hade inte ndgon betydande inverkan pa koncernen.

Den 24 mars 2017 avyttrade Stor Enso aktierna i fastighetsbolaget Sunilan Keséniemi Oy. Transaktionen
hade inte nagon betydande inverkan pa koncernen.

Den 2 januari 2017 avyttrade Stora Enso sitt finska dotterbolag Formeca Oy, en leverantér av hdogkvalitativa
maskiner for automatiserade férpackningslinjer, till Amitec Oy, ett Finlandsbaserat bolag specialiserat inom
teknik och maskinbyggnad. Transaktionen hade inte nagon betydande inverkan pa koncernen.
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Den 1 juni 2016 undertecknade Stora Enso ett avtal om avyttring av sitt pappersbruk i Kabel i Tyskland till
Kabel Premium Pulp & Paper GmbH som &gs av ett Tysklandsbaserat investmentbolag. Transaktionen
genomfordes som en forsaljning av affarsverksamhet och kopeskillingen for de salda tillgangarna var 30
MEUR. Efter slutliga justeringar uppgick realisationsférlusten till 9 MEUR dar 5 MEUR ar hanforliga till
rérelsen och 4 MEUR till skattekostnad. Avyttringen slutférdes den 1 september 2016. Storre delen av
Kabel-brukets cirka 540 anstéllda dverférdes till den nya agaren. Kabel-bruket ingick i divisionen Paper.

Den 31 december 2015 undertecknade Stora Enso ett avtal om att sélja hela sitt 80-procentiga aktieinnehav
i pappersbruket Arapoti i Parana i Brasilien till den chilenska papperstillverkaren Papeles Bio Bio. Den
slutgiltiga kopeskillingen for aktierna var 15 MEUR, vilket innebar en forlust pa 62 MEUR inklusive
ackumulerade omrékningsdifferenser och transaktionskostnader. Av den totala negativa effekten var 7
MEUR hanfdrliga till aktiedgare med innehav utan bestammande inflytande. Avyttringen av Arapoti-bruket
slutférdes under det forsta kvartalet 2016. 34 MEUR av den totala forlusten redovisades vid undertecknandet
under det fjarde kvartalet 2015, medan 4 MEUR redovisades for sedvanliga justeringar i anskaffningspris
under de forsta tre kvartalen av 2016. Den ackumulerade omrakningsforlusten uppgick till 22 MEUR.
Transaktionskostnaderna uppgick till 2 MEUR. Arapoti-bruket ingick i divisionen Paper.
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Not 5 Ovriga rorelseintakter och rorelsekostnader

Redovisningsprinciper

Forskning och utveckling

Forskningskostnader kostnadsférs nér de uppstar under dvriga rorelsekostnader i koncernens resultatrakning. Aven
utvecklingskostnader kostnadsfors nar de uppstar, savida det inte &r troligt att de kommer att generera framtida intakter. | s fall
kapitaliseras de som immateriella tillgdngar och skrivs av under den tid de genererar kassaflode.

Statshidrag

Statshidrag som hanfor sig till inkép av fastigheter, maskiner och inventarier dras av frén tillgangens bokforda varde och nettokostnaden
kapitaliseras. Ovriga statsbidrag redovisas systematiskt som Iépande intakter under den period som kravs for att uppvaga dem mot de
kostnader de ar avsedda att kompensera.

Utslappsratter och handel

Koncernens deltagande i det europeiska systemet fér handel med utslappsratter, enligt vilket koncernen har fatt tillstand att slappa ut ett
visst antal ton koldioxid under en viss tidsperiod, ger upphov till immateriella tillgangar i form av utslappsratter, ett statsbidrag och en
forbindelse att Iamna in utsléppsratter motsvararande de utslapp som gjorts under den tid begransningen géaller. Koncernen redovisar
utslappsratterna som immateriella tillgdngar och varderar dem till verkligt varde pa niva 1 den dag de blir tillgangliga. Om
marknadsvardet pa utslappsratter sjunker betydligt under det bokforda vardet, och om nedgangen bedéms som permanent, redovisas
en nedskrivning for de utslappsratter som koncernen inte kommer att utnyttja internt. Forpliktelsen att lamna in utslappsratter redovisas
pa basis av de faktiska utslappen. Denna forpliktelse tillgodoses framst med innehavda rattigheter, véarderade till bokfort véarde, och
eventuella outnyttjade utslappsratter varderade till marknadsvérde vid periodens slut.

Koncernen kostnadsfor i resultatrakningen, under rubriken Material och tjanster, utnyttjade utslappsratter som antingen tilldelats
koncernen eller forvarvats, varderade till verkligt varde vid tilldelningstidpunkten respektive till anskaffningspris. Sadana kostnader
kvittas under rubriken Ovriga rorelseintéakter mot intékterna fran den ursprungliga tilldelningen av utslappsrétter, varderade till verkligt
varde vid tilldelningstidpunkten, tillsammans med intékter fran éverlatelse eller forsaljning av outnyttjade utslappsratter.
Resultatrakningen paverkas saledes inte av konsumtionen av ursprungligen tilldelade utslappsratter. En eventuell nettoeffekt uppstar
antingen i form av en kostnad for forvarv av ytterligare utslappsratter for att tacka utslapp utover de tillatna eller i form av en intakt fran
forsaljning av outnyttjade utsléappsratter, alternativt i form av nedskrivning av utslappsratter som inte behovs till eget bruk.

Grona certifikat

Stora Enso ar en del av det lokala gréna energiproduktionssystemet, dér utvalda anlaggningar i Sverige, Belgien och Polen &r
berattigade till grona certifikat utifrdn hur manga megawattimmar gron energi de producerar. Grona certifikat representerar det
miljdmassiga vérdet i den genererade fornybara energin. Certifikaten kan séljas och kdpas oberoende av energin som produceras.
Flera lander anvander grona certifikat for att stédja gron energiproduktion pa ett satt som ligger narmare marknadsekonomi istallet for
med ett mer byrdkratiskt investeringsstod och inmatningspriser. Certifikaten delas vanligen ut utan kostnad och kan séljas pa den lokala
marknaden for att vaga upp en del av produktionskostnaden. Grona certifikat séljs ofta till kvotpliktiga elleverantérer som férbundit sig
att en viss procent av energin de koper ska komma fran fornybara kéllor. Grona certifikat ar ett bevis for att energin kommer fran
férnybara kallor.

Alla mottagna certifikat redovisas endast till marknadsvardet vid tilldelningstidpunkten i balansrakningen. Certifikat redovisas som
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter, medan en motsvarande skuld redovisas i Upplupna kostnader och forutbetalda intakter.
Fluktuationer i marknadspriser paverkar inte resultatet. Intakten redovisas endast nar certifikatet séljs.

Ovriga rérelseintakter och kostnader

Rakenskapsar
MEUR 2017 2016
Ovriga rorelseintakter
Tilldelade utslappsratter och vinst vid avyttring 13
Forsaljning av gréna certifikat 18
Reavinster vid forséljning av immateriella tillgangar och materiella
anlaggningstillgangar 4 3
Utdelning och vinst vid forséljning av onoterade aktier 3 6
Forsakringsersattningar 25 2
Frakter, hyra och 6vrigt 76 52
Statsbidrag 8 11
Totalt 147 123
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Ovriga rorelsekostnader omfattar

Betalda hyror 98
Forskning och utveckling 85
Kreditforluster -7

Ackumulerad omrékningsjustering -

Material och tjanster omfattar
Utslappsratter som ska lamnas in och forluster vid avyttring 10

102
80
11
23

12

Koncernen redovisar 13 MEUR (13 MEUR) hanforliga till utslapp under Ovriga rérelseintakter. En kostnad pa
10 MEUR (12 MEUR) hanforliga till koldioxidutslapp fran produktion redovisas under Material och tjanster.
Den faktiska vinsten uppgick till 3 MEUR (5 MEUR) fran avyttring av outnyttjade utslappsratter. 2 MEUR (1
MEUR) ar vardet for outnyttjade utslappsratter vid arets slut.

Koncernen har aven andra intékter fran sin produktion av férnybar el i Belgien. Elen produceras fran
biomassa, sa koncernen ar beréattigad till grona certifikat som kan séljas vidare till kvotpliktiga elleverantérer.
Intakterna fran forséljning av grona certifikat uppgick till 18 MEUR (36 MEUR).

Ar 2017 redovisades en forsékringsersattning pa 25 MEUR (2 MEUR) huvudsakligen till foljd av incidenten i
pappersmaskin 2 vid Veitsiluoto-bruket.

Ar 2016 redovisade koncernen ackumulerade omrakningsférluster pa 23 MEUR, huvudsakligen till féljd av
avyttringen av Arapoti-bruket i Brasilien.

Total forsaljning av extra fraktkapacitet uppgick till 66 MEUR (43 MEUR) 2017.

Oberoende huvudrevisors arvoden och tjanster

Réakenskapsar
MEUR 2017 2016
Revisionsarvoden 4 4
Revisionsrelaterade arvoden - -
Skattearvoden -
Ovriga arvoden 1 1
Totalt 5 5

Totala arvoden for professionella tjanster till koncernens huvudrevisor Deloitte uppgick till 5 MEUR (5
MEUR). Revisionsarvoden avser revision av arshokslut eller anknutna tjanster som normalt utfors i samband
med lagstadgad eller féreskriven inlamning av handlingar. Revisionsrelaterade arvoden utgar for olika typer
av forsékran och liknande tjanster som skéligen kan anses vara relaterade till revision eller granskning av
bokslut.
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Not 6 Personalkostnader

Personalkostnader

Rékenskapsar
MEUR 2017 2016
Loner 999 1 006
Pensioner (se nedan) 166 165
Aktierelaterad erséattning (Not 21) 10 6
Totalavkastningsswappar -2 -6
Ovriga lagstadgade kostnader for arbetsgivaren 136 141
Ovriga frivilliga kostnader 22 22
Totalt 1331 1334
Pensioner

Rékenskapsar
MEUR 2017 2016
Formansbestamda planer 13
Avgiftsbestamda planer 153
Totalt 166

Medelantalet anstallda under 2017 var 26 206, jamfort med 26 269 ar 2016. Pensionskostnader redovisas
utforligare i Not 20 Pensionsformaner.

2017 var kostnaden for den aktierelaterade erséattningen 10 MEUR (6 MEUR). Kostnaden for den
aktierelaterade erséattningen efter totalavkastningsswappar uppgick till 8 MEUR ar 2017 jamfort med 0 MEUR
ar 2016. Orsaken var att vardet pa Stora Enso R-aktier 6kade fran 10,21 EUR per 31 december 2016 till
13,22 EUR per 31 december 2017. En intakt p4 2 MEUR (6 MEUR) redovisades avseende
totalavkastningsswappar.

Koncernen kan sékra sitt aktieincitamentsprogram genom att anvanda totalavkastningsswappar som
redovisas under Personalkostnader tillsammans med de relaterade kostnaderna for
aktieincitamentsprogrammet, sa att bade risken och resultatet av motsvarande sakring redovisas i samma
avsnitt i Resultatréakningen. Totalavkastningsswappar uppfyller inte kraven for sakringsredovisning.

Mer information om aktierelaterad erséttning som omfattar aktietilldelningar och relaterade sékringar finns i
Not 21 Anstélldas rorliga erséttning och aktierelaterade incitamentsprogram.

Koncernledningens och styrelsens ersattning beskrivs i Not 7 Ersattning till styrelse och koncernledning.
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Not 7 Ersattning till styrelse och koncernledning

Erséttning till styrelse och styrelsekommittéer

Rakenskapsar

2017 2016
1 000 EUR Kontant Aktier Totalt Totalt Styrelsekommitté
Styrelseledamoter per
31 december 2017
Jorma Eloranta, Ersattning, Nominering?3,
styrelseordférande 126 68 194 106 Finans och revision
Hans Straberg, vice
styrelseordférande 66 40 106 76 Erséattning, Nominering?3
Anne Brunila 52 28 80 80 Hallbarhet och etik
Elisabeth Fleuriot 48 28 76 76 Ersattning
Hock Goh 48 28 76 70 Hallbarhet och etik
Christiane Kuehne 56 28 84 - Finans och revision
Mikael Mékinen 56 28 84 84 Finans och revision
Richard Nilsson 62 28 90 96 Finans och revision
Goran Sandberg 48 28 76 - Hallbarhet och etik
Foére detta
styrelseledamaoter
Gunnar Brock (fram till
27 april 2017) - - - 194
Erséttning till ledande
befattningshavare,
totalt * 562 304 866 782

140 % av styrelsens ersattning 2017 betalades ut i Stora Enso R-aktier som kopts via marknaden och fordelats enligt foljande: till
styrelseordférande 6 012 R-aktier, vice styrelseordférande 3 536 R-aktier och ledamoter 2 475 R-aktier var. Koncernen stéller inga formella
policykrav pa styrelseledaméterna att behalla aktier som erhallits som erséttning.
2 Stora Ensos aktieagares nomineringsrad har utsetts av arsstamman 2016 att verka tills dess att annat beslutas. Aktieagarnas
nomineringsrad bestar enligt de av arsstimman godkanda stadgarna av fyra ledamoter: styrelsens ordférande, styrelsens vice ordférande

och tva ledaméter utsedda av de tva storsta aktieagarna (en vardera) fran och med den 31 augusti varje ar.

3 Marcus Wallenberg, utsedd av FAM AB, ar ordférande i nomineringsradet. Harri Sailas ar utsedd till ledamot i nomineringsradet av
Solidium Oy. Jorma Eloranta och Hans Straberg utsags till ledaméter i aktiedgarnas nomineringsrad som styrelsens ordférande och vice

ordférande.

Ar 2016 upprattade Stora Ensos arsstimma ett aktieagarnas nomineringsorgan som till dess att annat
beslutas ska forbereda forslag till a&rsstamman angdende antal styrelseledaméter, styrelsens ordférande,
vice ordférande och ledamoter liksom erséttning till ordférande, vice ordférande och ledamoter i styrelsen

och styrelsekommittéerna.
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Styrelsens aktieinnehav per 31 december 2017

Innehav?
A R
Styrelseledamoter per 31 december 2017
Jorma Eloranta, styrelseordférande 1150 12 660
Hans Straberg, vice styrelseordférande 35 006
Anne Brunila 18 384
Elisabeth Fleuriot 18 384
Hock Goh 24 167
Christiane Kuehne 2475
Mikael Makinen 31060
Richard Nilsson 16 517
Goéran Sandberg 2 475
Totalt 1150 161 128
! Styrelseledamoters narstaende innehar inga aktier i Stora Enso.
Foljande styrelseledamaoter var ocksa verksamma 2017
Aktieinnehav
nar uppdraget Datum da
som uppdraget som
styrelseledamot  styrelseledamot
upphérde upphoérde
Gunnar Brock 78 000 27 april 2017

Koncernledningens erséttning och aktieinnehav

Tabellen nedan omfattar den ersattning som betalats ut till koncernledningen under aret, inklusive tilldelade

aktier. Foretaget rekommenderar och férvantar sig att VD och medlemmar i koncernledningen innehar Stora
Enso-aktier till ett virde som motsvarar minst en arlig baslon. Darfor ar det rekommenderat att Stora Enso-

aktier som erhallits som erséttning inte bor saljas forran detta har uppnétts.

Den totala kostnaden for koncernledningens erséttning uppgick till 11,1 MEUR (9,9 MEUR) ar 2017.
Koncernledningen bestod av totalt tolv (tolv) medlemmar vid arsslutet 2017. Annica Bresky tilltradde som
medlem i koncernledningen den 1 maj 2017, och Juan Carlos Bueno slutade den 31 maj 2017.
Koncernledningens medlemmar kan i enlighet med sina respektive pensionsldsningar pensionera sig vid 65
ars alder med pensioner enligt lokal praxis i sina respektive hemlander. Uppsagningstiden ar pa sex
manader enligt anstallningskontrakten, med avgangsvederlag pa tolv manaders baslon om det &r bolaget
som sager upp den anstéllde.

Utfallet av de finansiella malen for de Kortfristiga incitamentsprogrammen for verksamhetséret 2016, och de
l&ngfristiga incitamentsprogrammen foér verksamhetsaren 2014-2016 granskades och godkandes av
ersattningskommittén vid det ordinarie métet i februari, och godkandes av styrelsen i februari.

Mer information om incitamentsprogram och aktierelaterad erséttning for Stora Ensos ledning och anstallda
finns i Not 21 Anstélldas rorliga erséattning och aktierelaterade incitamentsprogram.
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Erséattning till koncernledningen

Rakenskapsar
2017 2016
Koncernl Koncernl
edningen edningen
1 000 EUR VD Ovriga! totalt VD Ovriga totalt
Erséttning

Arslon4 913 3583 4 496 934 3964 4 898
Lokalt boende (faktiska kostnader) - 70 70 - 119 119
Ovriga forméaner 20 610 630 20 581 601
Férmaner vid uppsagning - 531 531 - - -
Kortfristiga incitamentsprogram? 532 643 1175 499 924 1423
Langfristiga incitamentsprogram? 549 1403 1952 151 424 575
2014 6 840 8 854 1604 6 012 7616

Pensionskostnader
Obligatoriska planer 69 1029 1098 64 1044 1108
Frivilliga planer Stora Enso 5552 544 1099 550 625 1175
624 1573 2197 614 1669 2283
Erséttning, totalt 2 638 8413 11 051 2218 7 681 9 899

! Beloppet omfattar utbetalningar till Juan Carlos Bueno fram till den 31 maj 2017. Utbetalningar som hanfor sig till den nya
ledningsgruppsmedlemmen Annica Bresky ar medréknade fran och med 1 maj 2017.

2 Koncernchefen &r beréttigad till en svensk pension for ledande befattningshavare, i vilket den ackumulerade pensionen inte ar fonderad.
Pensionsatagandet utraknas och forsakras i enlighet av svensk lagstiftning. Det ej fonderade pensionsatagandet for koncernchefen
uppgar till 2 049 tusen euro.

3 Angivna belopp for kortsiktiga och langsiktiga incitement omfattar utbetalningar till personer som fungerat som medlemmar av
ledningsgruppen vid tiden for utdelning i mars 2017.

4 Arslénen omfattar endast utbetalingar fér den tid d& personen ifraga fungerat som medlem av ledningsgruppen.

Ledande befattningshavare férutom VD

Kortfristiga incitamentsprogram (STI) for ledande befattningshavare

Medlemmar i koncernledningen har s& kallade STI-program (Short Term Incentive programmes), dar upp till
maximalt 40 % eller 50 % av den fasta arslénen kan betalas ut under aret efter prestationsperioden. 70 % av
STI for 2016 och 2017 var knutet till finansiella mal och 30 % till individuella mal.

Langfristiga incitamentsprogram (LTI) fér ledande befattningshavare

Sedan 2014 har LTI-programmen (Long Term Incentive programmes) haft tredriga mal och utfallet sker efter
tre &r. Den maximala nivan for tilldelning ar 100 % av antalet tilldelade aktier. Tre fiardedelar (75 %) av 2017
ars LTI-program bestod av prestationsrelaterade aktier, dar aktierna tilldelas i enlighet med
prestationskriterier som foreslagits av erséattningskommittén och godkénts av styrelsen. En fjardedel (25 %)
av 2017 ars LTl-program &r villkorade aktietilldelningar, som endast utfaller vid fortsatt anstéllning i foretaget.

Inom ramen for 2017 ars LTI-program kan medlemmar av koncernledningen (som sitter i koncernledningen
vid arsslutet) potentiellt erhalla 269 386 aktier forutsatt att nivan for maximal tilldelning uppnas under
tredrsperioden (2017-2019).

Det verkliga vardet pa de tjanster som de anstallda utfor i utbyte mot aktierelaterad erséattning redovisas pa
ett satt som dverensstimmer med regleringsmetoden. Regleringen sker antingen med kontanta medel eller
med egetkapitalinstrument. Mer information om detta finns i Not 21. Vad géaller den del som regleras med
egetkapitalinstrument ar det majligt att den faktiska kostnaden inte éverensstammer med
bokforingskostnaderna eftersom aktiekursen inte uppdateras vid tilldelningstidpunkten. Siffrorna i tabellen
over koncernledningens ersattning avser individer som var ledande befattningshavare vid
regleringstidpunkten.

2014 ars program utfoll efter tre ar i forhallande till Stora Enso-koncernens ekonomiska mervarde (EVA).
Antalet aktier som erhallits av ledningen (medlemmar i koncernledningen vid regleringsdatum) fran tidigare
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villkorade program och prestationsaktieprogram uppgick till 138 388 aktier med ett kontantvarde den 1 mars
2017 pd 1 403 254 EUR, baserat pa den da gallande aktiekursen.

VD — Karl-Henrik Sundstrom

VD:n har varit anstélld sedan den 1 augusti 2012 och tilltrAdde som VD den 1 augusti 2014. Han har en
uppsagningsperiod pa sex manader med ett avgangsvederlag pa tolv manadsloner vid uppsagning fran
bolaget, men inga avtalade utbetalningar vid eventuell forandring av kontroll. | VD:s férmaner ingar
pensionsavsattningar. VD:s pensionsplan bestar av en svensk kollektivavtalad pensionsplan (ITP2) och en
avgiftsbestamd tillaggspensionsplan. Avsattningar till den avgiftsbestamda pensionsplanen i intervallet 20—
30 inkomstbasbelopp (IBB: en IBB var 61 500 SEK 2017) &r 23 %, avséattningar éver 30 IBB ar 35 % for den
[6n som VD:n hade innan han tilltrAdde denna tjanst och 39 % av den I6nedkning han fick nar han tilltrédde
som VD. Pensionsaldern &r 65 ar.

Kortfristigt incitamentsprogram (STI) for VD

VD:n ar berattigad till ett STI-program som faststéalls av styrelsen arligen och som kan ge maximalt 75 % av
den fasta arslénen. 70 % av STI for 2016 och 2017 baserades pa finansiella mal och 30 % pa individuella
huvudmal.

Langfristigt incitamentsprogram (LTI) for VD

VD:n deltar i 2015, 2016 och 2017 ars aktierelaterade LTl-program. Programmen har tredriga mal och
utfallet sker efter tre ar. Tre fjardedelar (75 %) av LTl-programmen bestar av prestationsrelaterade aktier, dar
aktierna tilldelas i enlighet med prestationskriterier som foreslagits av ersattningskommittén och godkants av
styrelsen. En fjardedel (25 %) av LTI-programmen &r villkorade aktietilldelningar, som endast utfaller vid
fortsatt anstallning i foretaget.

VD:n har mojlighet att erhalla upp till 81 401 aktier i enlighet med 2017 ars LTI-program. Tilldelningens varde
pa 825 406 EUR ar baserat pa aktiekursen vid tilldelningstidpunkten, under forutsattning att nivan for
maximal tilldelning uppnas under tredrsperioden. VD:n erholl aktietilldelning fran tidigare villkorade program
och prestationsaktieprogram som uppgick till 54 181 aktier med ett kontantvarde som vid regleringsdatumet

den 1 mars 2017 uppgick till 549 395 EUR, baserat pa den d& gallande aktiekursen om 10,14 EUR.

Koncernledningens aktieinnehav

Villkorad

Innehav av R- Prestationsaktier  aktietilldelning

Koncernledningens medlemmar vid arsslutet aktier? 2018-2020? 2018-2020?
Johanna Hagelberg 4745 50 396 16 798
Kati ter Horst 19 166 79 469 26 490
Malin Bendz 13793 30 400 10 133
Ulrika Lilja 16 582 41 816 13939
Annica Bresky - 25191 8 397
Per Lyrvall® 44 632 61 180 20 393
Markus Mannstrém 25746 35580 11 860
Noel Morrin 18 092 54 680 18 227
Gilles van Nieuwenhuyzen - 87 369 29123
Seppo Parvi 17 026 62 192 20730
Karl-Henrik Sundstrém# 114 548 199 584 66 528
Jari Suominen 23 068 60471 20 157
Verksamma ledande befattningshavare, totalt® 297 398 788 328 262 775

!Ingen av medlemmarna i koncernledningen innehar A-aktier.

2 potentiella aktier till koncernledningens medlemmar som redovisas har &r fore skatt.
3 Dartill narstdende innehar 1 257 aktier.

441 700 av aktierna innehas av ett narstdende bolag (Alma Patria AB).

5 Bolaget rekommenderar och forvantar sig att medlemmar i koncernledningen innehar Stora Enso-aktier till ett varde som motsvarar minst
en arlig baslon. Stora Enso-aktier som erhallits som ersattning bor darfor inte saljas forran detta har uppnatts.
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Delvis verksamma ledande befattningshavare 2017

Antal Antal villkorade

Aktieinnehav nar prestationsaktie aktier nar Datum da

uppdraget som r nar uppdraget uppdragetsom uppdraget som

medlem i som medlem i medlem i medlem i

koncernledninge koncernledning koncernledning koncernledning

n upphérde en upphorde! en upphorde! en upphorde

Juan Carlos Bueno - 87 083 29 028 31 maj 2017

! Icke intjanade prestationsrelaterade och begransade aktier forverkades da anstallningen upphdérde.
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Not 8 Finansnetto

Redovisningsprinciper

Finansnetto omfattar rantenetto, valutakursvinster och valutakursforluster och 6vriga finansiella intékter och kostnader som huvudsakligen
harror fran rantebarande tillgangar och skulder.

Finansiella intékter och kostnader

Réakenskapsar
MEUR 2017 2016
Finansiella nettokostnader i resultatrakningen
Finansiella intakter 38 44
Finansiella kostnader -200 -286
Totalt -162 -242
Bestaende av
Réntekostnader
Lan -140 -163
Rantenetto fran rantederivat -2 1
Finansiell leasing -1 -1
Balanserad ranta 12
Réanteintakter fran 1&n och fordringar 3 10
Réantenetto pa formansbestamda ataganden -6 -7
Kursvinst/-forlust
Valutaderivat 24 30
Lan och insattningar 10 -73
Ovriga finansiella intakter 1 3
Ovriga finansiella kostnader
Ovriga forandringar i verkligt varde - -4
Ovrigt -51 -50
Totalt -162 -242

Vinst/forlust pa finansiella derivatinstrument framgar av Not 27 Finansiella instrument.

2017 minskade rantenettot pa Ian pa grund av en mindre och battre skuldportfolj. Det fanns inga
kapitaliserade lanekostnader 2017 (12 MEUR 2016). 2016 var de huvudsakligen hanforliga till Beihai-bruket i
Guangxi i Kina, dar produktionen startadesunder det andra kvartalet 2016. Den genomsnittliga
kapitaliseringsrantan var 4,5 % ar 2016. Kostnader for langfristiga obligationsemissioner redovisade under
Langfristig skuld, uppgick till 17 MEUR (25 MEUR) i koncernens rapport éver finansiell stallning. Under aret
amorterades 7 MEUR (8 MEUR) genom rantekostnader med hjalp av effektivrantemetoden.

Valutakursvinster och valutakursforluster pa valutaderivat hanfor sig huvudsakligen till icke-
sakringsredovisade finansiella instrument som &r varderade till verkligt varde i resultatrékningen samt time
value for optioner enligt sakringsredovisningen.

Ar 2016 var de 6vriga forandringarna i verkligt varde, som ingér i Ovriga finansiella kostnader, huvudsakligen
relaterade till forandringen i verkligt varde pa rantederivat som inte omfattas av sakringsredovisning.
Koncernen hade under 2017 inga rantederivat som inte omfattas av sakringsredovisning.

Ar 2017 redovisade koncernen en nettokostnad__pé 29 MEUR (34 MEUR) i samband med aterkop av
obligationer. Effekten av detta redovisas under Ovriga finansiella kostnader. Dessutom redovisade
koncernen en nettokostnad pa 10 MEUR i samband med en tidigarelagd aterbetalning av lan ar 2017. Mer
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information om transaktionerna finns i Not 26 Skuld.

Resten av beloppet som redovisas under Ovriga finansiella kostnader avser huvudsakligen finansiella
nettoavgifter for outnyttjade kreditlimiter, garantier och kreditvarderingsinstitut.

Valutakursvinster/-forluster i resultatrakningen exklusive sakringar, totalt

Rékenskapsar
MEUR 2017 2016
Omsattning -23 4
Kostnader och utgifter 1 -7
Lan och inséttningar 10 -73
Totalt -12 -76
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Not 9 Inkomstskatt

Redovisningsprinciper

| koncernens inkomstskatt/skatteforméaner ingar skatt relaterat till koncernbolag baserat pa periodens skattepliktiga resultat, tillsammans

med skattejusteringar for tidigare perioder och féréndring i uppskjuten inkomstskatt.

Uppskjuten inkomstskatt redovisas varderad med beslutade, eller vasentligen beslutade skattesatser, for att aterspegla

nettoskatteeffekterna av alla temporara skillnader mellan skattebaserna och redovisningsbaserna for tillgangar och skulder. Ingen
uppskjuten skatt redovisas for initial redovisning av goodwill och initial redovisning av en tillgang eller skuld i en transaktion som inte ar
ett rorelseforvarv. Vid transaktionstidpunkten paverkar den varken redovisat eller beskattningsbart resultat. Uppskjutna skattefordringar
sanker inkomstskatten pa beskattningsbar inkomst under kommande ar. Uppskjutna skattefordringar redovisas endast i den omfattning
det ar sannolikt att de kommer att motsvaras av framtida beskattningsbara vinster, oavsett om de harrér fran temporéara skillnader eller

skattemassiga underskottsavdrag.

Skattekostnad
Rakenskapsar
MEUR 2017 2016
Aktuell skatt -123 -131
Uppskjuten skatt -5 -3
Skatt, totalt -128 -134
Effektiv skattesats
Rakenskapsar
MEUR 2017 2016
Resultat fore skatt 742 541
Skatt enligt lagstadgade skattesatser i respektive land? -147 -131
Icke avdragsgilla kostnader och skattefria intékter? 6 -16
Vardering av uppskjutna skattefordringar -22 -4
Skatt fran tidigare ar -6 2
Forandringar i skattesatser och skattelagstiftning 5 -2
Nedskrivning av goodwill - -2
Resultat fran intressebolag 18 30
Ovrigt3 18 -11
Skatt, totalt -128 -134
Effektiv skattesats 17,3 % 24,8 %
Lagstadgad skattesats (blandad) 19,8 % 24,1 %

'Omfattar effekten av 9 MEUR fran lander med skattelattnader och skattefdrméner 2017, och effekten av -25 MEUR fran skattelattnader och

6vriga skatteformaner ar 2016.

2 Skattemassigt varde av icke avdragsgilla kostnader pa 17 MEUR har nettats mot skattefria inkomster p&4 23 MEUR &r 2017, och
skattemassigt varde av icke avdragsgilla kostnader pa 45 MEUR har nettats mot skattefria inkomster p4 29 MEUR &r 2016.
3 | siffran for 2017 ingdr en upplosning av uppskjutna skatteskulder pa 19 MEUR, som bokférts som utdelning, eftersom en utdelning inte &r

sannolik inom &verskadlig framtid.

Den lagstadgade skattesatsen ar ett genomsnittsvarde av de lagstadgade skattesatserna som galler i de

jurisdiktioner dér Stora Enso &r verksamt.
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Forandring i uppskjuten skatt 2017

Per 1 Ovrigt Per 31

januari Resultat- totalresul-  Forvarv/Av- Omrékning  december
MEUR 2017 rakning  tat (OCI) yttringar  sdifferens 2017
Anlaggningstillgangar -176 12 - - 1 -163
Finansiella instrument -5 - -2 - - -7
Obeskattade reserver -30 13 - - 2 -15
Pensioner och avséattningar 46 10 -10 - - 46
Skattemassiga
underskottsavdrag och
skattetillgodohavanden som
overforts fran tidigare ar 193 -64 - - -2 127
Ovrig uppskjuten skatt -17 16 - - 1 -
Totalt 11 -13 -12 - 2 -12
Séakring av eget kapital
(CTA) - 8 -8 - - -
Forandring i uppskjuten
skatt 11 -5 -20 - 2 -12
Tillgadngart 214 154
Skulder?! -203 -166

1 Uppskjutna skattefordringar och skulder har kvittats i enlighet med IAS 12.

Forandring i uppskjuten skatt ar 2016

Per 1 Ovrigt Per 31

januari Resultat- totalresul- Forvarv/Av- Omraknings december
MEUR 2016 rakning tat (OCI) yttringar differens 2016
Anlaggningstillgangar -168 -16 - 2 6 -176
Finansiella instrument -2 - -3 - - -5
Obeskattade reserver -42 9 - - 3 -30
Pensioner och avsattningar 17 19 15 -6 1 46
Skattemassiga
underskottsavdrag och
skattetillgodohavande som
overforts fran tidigare ar 207 -15 - - 1 193
Ovrig uppskjuten skatt -18 2 - 4 -5 -17
Totalt -6 -1 12 - 6 11
Sékring av eget kapital
(CTA) - -2 2 - - -
Forandring i uppskjuten
skatt -6 -3 14 - 6 11
Tillgangart 246 214
Skulder! -252 -203

1 Uppskjutna skattefordringar och skulder har kvittats i enlighet med IAS 12.

Redovisningen av uppskjutna skattefordringar baseras pa koncernens uppskattningar av framtida
beskattningsbara vinster, mot vilka koncernen kan utnyttja formanerna.
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Skattemassiga underskottsavdrag
Per 31 december

Skatteméssiga

underskottsavdrag som Redovisat Oredovisat

overforts fran tidigare ar skattemassigt varde skattemassigt varde
MEUR 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Forfaller inom fem ar 856 431 118 70 47 40
Forfaller efter fem ar 104 580 8 102 22 24
Forfaller gj 1059 1185 6 20 234 249
Totalt 2019 2 196 127 192 303 313

Skattemassiga underskottsavdrag pa 573 MEUR (801 MEUR) &r hanforliga till Finland.

Icke redovisade uppskjutna skattefordringar pa avdragsgilla temporéra skillnader uppgick till 51 MEUR (59
MEUR). Dessa skillnader har inget forfallodatum. Beskattningsbara temporéra skillnader avseende
investeringar i dotterbolag, filialer och intressebolag, samt andelar i samaganden for vilka uppskjutna
skatteskulder inte har redovisats uppgick till 214 MEUR (237 MEUR).
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Not 10 Avskrivningar och nedskrivningar

Redovisningsprinciper

Avskrivningar och nedskrivningar

Avskrivning av en tillgang inleds nar den ar tillganglig for anvandning pa den plats och i det skick som kravs for att den ska kunna
anvandas pa det satt som ledningen avser. Avskrivning upphor nar tillgangen tas bort ur redovisningen eller ar tillganglig for forsaljning i
enlighet med IFRS 5. Avskrivning upphor inte nar tillgadngen inte langre utnyttjas. Materiella och immateriella tillgangar skrivs av linjart
over tillgdngarnas nyttjandeperioder. Nyttjandeperioder granskas regelbundet. Om en tillgang avyttras nettas intakter som verstiger
tillgdngens bokforda varde upp till dess historiska kostnad mot avskrivningar och nedskrivningar. Endast de intakter fran avyttring som
Gverstiger den historiska kostnaden for en tillgang redovisas under rérelseintakter (Not 5). Om tillgdngens bokférda varde ar hgre &n
intakterna fran avyttringen redovisas skillnaden som en nedskrivning under den period da ett bindande forsaljningskontrakt
undertecknas.

De bokforda vardena pa immateriella tillgdngar och materiella anlaggningstillgangar granskas vid varje bokslutstillfalle for att faststalla
om det finns indikationer pa vardeminskning. Goodwill prévas arligen for samma sak. Om det finns sadana indikationer uppskattas
atervinningsvardet till det hogre av det verkliga vardet minus kostnaderna for avyttring, och bruksvardet, varvid en nedskrivning
redovisas sa snart det bokforda vardet dverstiger atervinningsvardet.

En tidigare redovisad nedskrivning av fastigheter, maskiner och inventarier aterfors om uppskattningarna som anvants for att faststalla
atervinningsvardet forandras. Vardet pa den aterforda tillgdngen far dock inte 6verstiga det bokférda varde som tillgdngen skulle haft om
det inte hade redovisats en nedskrivning under féregadende ar. Nar det géller goodwill kan en redovisad nedskrivning daremot inte
aterforas.

Immateriella tillgdngar och materiella anlaggningstillgangar ar foremal fér nedskrivningsprévning pa nivan for kassagenererande
enheter. Goodwill prévas for nedskrivning pa nivan for kassagenererande enheter for grupper av kassagenererande enheter, vilket
motsvarar koncernens lagsta niva dar goodwill 6vervakas for intern verksamhet.

Avskrivningar och nedskrivningar

Réakenskapsar
MEUR 2017 2016
Avskrivningar
Immateriella tillgadngar 18 18
Byggnader och konstruktioner 82 85
Maskiner och inventarier 382 389
Ovriga materiella anlaggningstillgangar 11 12
Totalt 493 504
Nedskrivning samt vinst och forlust vid avyttring
Goodwill - 11
Immateriella tillgangar 11 -
Mark 5 -
Byggnader och konstruktioner - 25
Maskiner och inventarier 7 60
Ovriga materiella anlaggningstillgangar 4 7
Vinst fran forsaljning av materiella anlaggningstillgangar -2 -159
Forlust fran forsaljning av materiella anlaggningstillgangar 3 -
Totalt 28 -56
Aterféring av nedskrivning
Immateriella tillgangar -3 -
Byggnader och konstruktioner - -9
Maskiner och inventarier -3 -41
Totalt -6 -50
Avskrivningar och nedskrivningar 515 398
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Avskrivningar
De totala avskrivningarna uppgick till 493 MEUR, vilket var 11 MEUR mindre &n &r 2016. | Not 3
Segmentinformation finns en tabell dver avskrivning och nedskrivning per division.

Vinst och forlust vid avyttring
Det uppstod inga materiella vinster eller forluster vid avyttring av fasta tillgangar under ar 2017.

Den 6 juni 2016 tillkannagav Stora Enso avyttrandet av de huvudsakliga tillgdngarna i Suzhou-bruket i Kina,
inklusive markanvandningsrattigheter och byggnader, till det kommunala bolag som administrerar Suzhou
National New & Hi-tech Industrial Development Area (SND). Kopeskillingen for tillgangarna uppgick till 240
MEUR. Enligt Stora Ensos redovisningsprinciper nettas intakter fran avyttring som 6verstiger tillgangens
bokférda varde men inte dess historiska kostnad mot avskrivningar och nedskrivningar. | Avskrivningar och
nedskrivningar ingick ar 2016 en vinst fran avyttring pa 159 MEUR, liksom en aterforing av tidigare
nedskrivningar pa 41 MEUR. Suzhou-bruket ingick i divisionen Paper.

Nedskrivningsprovning

Atervinningsvérdet for de kassagenererande enheterna har faststéllts utifran en berékning av bruksvéardet
genom anvandning av kassaflédesprognoser fran finansiella budgetar som godkants av styrelsen och
ledningen. Diskonteringsrantorna fore skatt ar beréknade for varje kassagenererande enhet med beaktande
av skatte- och riskprofilen for det land déar kassaflodet genereras. Tabellen i avsnittet om
nedskrivningsproévning av goodwill nedan redovisar de diskonteringsrantor fére skatt som anvands for
nedskrivningsprovning av goodwill. De liknar dem som anvands vid nedskrivningsproévning av évriga
immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar.

Nedskrivningarna berdknades enligt bruksvardemetoden for respektive kassaflédesgenererande enhet
utifrén foljande huvudantaganden:

e Uppskattningar av forsaljningspris i enlighet med intern och extern specialistanalys.
Kassaflédena berdknades i reala termer.
Nuvarande kostnadsstruktur forblir oféréandrad.
For prévning av goodwill anvandes en framtida fyradrsperiod, varefter terminalvardet var baserat pa
nolltillvaxt, medan perioden for prévningen av immateriella tillgangar och materiella
anlaggningstillgdngar var tillgdngarnas aterstaende forvantade ekonomiska livslangd.

Ovriga immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar

Under 2017 uppgick de totala nedskrivningarna pa évriga immateriella tillgdngar och materiella
anlaggningstillgngar till 27 MEUR (92 MEUR) och harrérde huvudsakligen frédn nedskrivningsprévning och
omstruktureringar.

Divisionen Papers kassagenererande Newsprint Europe prévades inte for nedskrivning ar 2017. Den
kassagenererande europeiska tidningspappersenheten provades for nedskrivning ar 2016 pa grund av
fortsatta forsvagade langsiktiga vinstprognoser till foljd av nedgangen pa pappersmarknaderna i Europa.
Atervinningsvéardet baserades p& bruksvardet och uppgick till 233 MEUR. Ar 2016 var diskonteringsrantan
fore skatt som anvandes vid nedskrivningsprovningen 6,8 %. Koncernen redovisade nedskrivningar pa 78
MEUR for den kassagenererande Newsprint Europe ar 2016.

Nedskrivningsprévning av goodwill
Ar 2017 ledde prévningen av goodwill inte till nedskrivning.

Ar 2016 uppgick nedskrivningarna till totalt 11 MEUR och relaterade helt till divisionen Packaging Solutions
Corrugated China. Huvudsaklig anledning till nedskrivningen var det svara marknadslaget och en forandring
i kundbasen. Stora Enso redovisar endast goodwill i omfattning av sin kontrollerande andel av férvarvade
nettotillgangar (partiell goodwill-metod). Féljaktligen tilldelas moderbolagets dgare hela nedskrivningen av
goodwill. Efter nedskrivningen forekommer det ingen goodwill i Corrugated China.
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Grupper av kassagenererande enheter som

omfattar goodwill

Réakenskapsar
2017 2016
Immateriella Immateriella
tillgdngar och Ater- Diskon- tillgdngar och Ater- Diskon-
Good- materiella  vinning- terings- Good- materiella  vinning- terings-
will vid anlaggning- svarde Ned- ranta will vid anlaggning- svarde Ned- ranta
ars- stillgadngar vid  vid ars-  skriv- fore ars- stillgangar vid vid  skriv- fore
MEUR slutet arsslutet slutet ningar skatt slutet arsslutet arsslutet ningar skatt
Packaging
Solutions —
Europe 19 712 2117 - 8,8 % 19 671 1529 - 10,0 %
Packaging
Solutions —
Corrugated
China - 52 - - 6,7 % - 56 56 11 8,0 %
Biomaterials
— Innovation
and Nordic
Operations 28 348 1916 - 6,1 % 32 343 769 - 7,5 %
Wood
Products —
Central
Europe 107 159 937 - 5,4 % 104 160 713 - 6,8 %
Paper —
Newsprint
and Book 43 245 528 - 5,4 % 43 261 542 - 6,8 %
Paper —
Uncoated
Magazine
Paper 40 263 492 - 54 % 40 290 774 - 6,8 %
Goodwill 237 1779 5 990 - 238 1781 4 383 11
Nedskrivningar och avyttringsfoérluster minus aterféring per segment
Rakenskapsar
MEUR 2017 2016
Consumer Board - -
Packaging Solutions 3 18
Biomaterials 1 -
Wood Products - -1
Paper 7 32
Ovriga 11 4
Totalt (nedskrivning/forlust avyttring +) / (aterféring/vinst avyttring -) 22 53

Berakning av bruksvarde ar mycket kansligt i forhallande till diskonteringsrantor, férsaljningspriser och
kostnader. Tabellen 6ver kanslighetsanalys nedan sammanfattar vilka effekter en férandring pa 1 % i

diskonteringsrantan, en minskning av forsaljningspriser pa 1 % och en kostnadstkning pa 1 % skulle ha fatt
pa atervinningsvardena for de grupper av kostnadsgenererande enheter som innehar majoriteten av
koncernens totala goodwill.
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Kanslighetsanalys for provning av goodwill, effekt pa atervinningsvardet

Wood Products —

Paper —tidnings- och

Paper — Obestruket

MEUR Centraleuropa bokpapper journalpapper
Okning av

diskonteringsrantan pa

1% -178 -68 -66
Arlig minskning av

forsaljningspris pa 1 % -145 -95 -66
Arlig 6kning av

kostnaderna pa 1 % -132 -88 -60
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Not 11 Immateriella tillgangar och materiella
anlaggningstillgangar

Redovisningsprinciper

Kostnader for programvaruutveckling

Kostnaden for utveckling eller inkép av ny programvara som klart kan hanforas till en identifierbar och unik produkt som kommer att
kontrolleras av koncernen och har ett framtida varde som troligen 6verstiger kostnaden efter mer &n ett ar och som redovisas som en
immateriell tillgdng kommer att skrivas av éver en forvantad ekonomisk livslangd pa 3 till 10 ar. Kostnader for webbplatser kostnadsfors
nar de uppkommer.

Goodwill

Goodwill utgérs av framtida ekonomiska fordelar fran tillgangar som inte kan identifieras separat eller individuellt av koncernen vid ett
forvarv. Goodwill berdknas som den del av kopeskillingen som vid forvarvet dverstiger nettomarknadsvardet pa den andel av det
forvarvade bolagets tillgangar som koncernen forvarvar raknat pa forvarvsdagen, och fordelas vid prévning av nedskrivningsbehov pa
de grupper av kassagenererande enheter som vantas ha nytta av férvarvet. Enligt IFRS 3 &r anskaffningsvardet lika med summan av
den kopeskilling som betalats, vardet av innehav utan bestdmmande inflytande i forvarvet samt det verkliga vardet av tidigare innehav i
det forvarvade dotterbolaget. Goodwill som uppkommer vid forvarv av utlandska enheter utanfér euroomradet behandlas som den
utlandska enhetens tillgang denominerad i den lokala valutan och omraknas till den kurs som rader pa balansdagen.

Goodwill avskrivs inte men nedskrivningsbehovet prévas en gang per ar, eller oftare om det finns indikationer pa vardeminskning. |
vinster och forluster vid avyttring av ett dotterbolag ingar den goodwill som ar hanforlig till den salda enheten.

Goodwill som uppkommer vid forvarv av ett intresseforetag eller ett saméagt féretag ingar i investeringens bokforda vérde och eventuellt
nedskrivningsbehov prévas som en del i den investeringen. Om koncernens andel av investeringens verkliga nettovéarde éverskrider
anskaffningsvardet, efter omvérdering, redovisas skillnaden direkt i resultatrakningen.

Immateriella tillgangar

Immateriella tillgangar redovisas till anskaffningsvarde och skrivs av proportionerligt under den forvantade ekonomiska livslangden,
vilken brukar variera fran 3 till 10 &r och upp till 20 ar for patent. Alla vardeminskningar innebar att vardet justeras. Forvarvade
immateriella tillgdngar maste redovisas separerade fran goodwill om de uppfyller definitionen fér en tillgdng, om de &r antingen
avskiljpara eller harror fran kontrakt eller andra legala rattigheter och om deras marknadsvarde kan matas pa ett tillforlitligt satt.

Immateriella tillgdngar som redovisas separerade fran goodwill i forvarv bestar av marknadsférings- och kundrelaterade eller kontrakts-
och teknikbaserade immateriella tillgangar. Typiska marknadsforings- och kundrelaterade tillgngar ar varumarken och handelsnamn,
servicemarken, kollektiva mérken, certifieringsmarken, kundregister, order- eller produktionsstockar, kundkontrakt och darmed
sammanhangande kundrelationer. Kontrakts- och teknikbaserade immateriella tillgangar utgérs normalt av licens- och royaltyavtal eller
patenterad teknik och affarshemligheter, som till exempel konfidentiella formler, processer eller recept. Marknadsvarderingen av
kundkontrakt bygger p& kundrelationerna och deras forvantade omséttningshastighet samt det forvantade aterstdende kassaflgdet fran
kunden. Varumarken varderas med utgangspunkt i det berdknade, diskonterade kassafloédet enligt den sa kallade relief from royalty-
metoden.

Materiella tillgangar

Materiella tillgangar forvarvade av koncernbolag redovisas till anskaffningsvarde, i forekommande fall med tillagg for
nedmonteringskostnader. Tillgdngar som kommer in i koncernen i samband med foérvarv av nya dotterbolag redovisas till
marknadsvardet pa forvarvsdagen. Avskrivning sker proportionerligt, justerad fér eventuell vardeminskning och avyttringskostnader.
Vardet i balansrékningen representerar kostnader minus mottagna bidrag och subventioner samt minus ackumulerade planméssiga
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Rantekostnader pa lan for finansiering av uppforande av sddana tillgangar kapitaliseras
som en del av anskaffningskostnaden fram till att anlaggningen &r fardig.
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Mark- och vattentillgdngar avskrivs inte eftersom dessa beddms ha oandlig livslangd. Foér 6vriga tillgangar baseras avskrivningar pa
foljande forvantade livslangd:

Tillgangsslag Avskrivning, antal ar
Byggnader, industri 10-50
Byggnader, kontor och bostader 20-50
Slipmassafabriker anvéander vi order fabrik eller bruk? 15-20
Vattenkraftanlaggningar 40
Pappersbruks-, ma}ssabruks- och 20
kartongbruksmaskiner

Tyngre maskiner 10-20
Konverteringsanlaggningar 10-15
Sagverk 10-15
Datorer 3-5
Fordon 5
Kontorsutrustning 3-5
Jarnvagar, hamnanlaggningar 20-25
Skogsvagar 10-35
Vagar, markanlaggningar, broar 15-20

Ordinarie underhalls- och reparationskostnader kostnadsférs nar de uppkommer, men mer omfattande renoverings- och
uppgraderingskostnader kapitaliseras och skrivs av under respektive objekts aterstdende ekonomiska livslangd. Utrangering, férsaljning
eller avyttring av fastigheter, maskiner och inventarier redovisas genom att redovisad anskaffningskostnad och ackumulerade
avskrivningar dras av och eventuellt kvarvarande vérde redovisas som vardeminskning i koncernens resultatrakning. Realisationsvinster
redovisas under dvriga rorelseintakter.

Reservdelar redovisas som anlaggningstillgdngar om de &r av stérre omfattning och anvands éver ett ar eller om de endast anvands till
en specifik anlaggningstillgang. | alla andra fall bokférs reservdelar som lager och redovisas i resultatrakningen som férbrukning.
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Immateriella tillgangar

Per 31 december

Ovriga

Program- immateriella Tillgangar i
MEUR vara tillgangar arbete  Goodwill Totalt
Anskaffningsvarde
1 januari 2016 225 297 - 1196 1718
Omrakningsdifferens - -2 - -3 -5
Omklassificeringar 3 8 - - 11
Tillagg 9 3 - - 12
Avyttringar! -9 -131 - - -140
31 december 2016 228 175 - 1193 1596
Omrékningsdifferens -2 -9 - -3 -14
Omklassificeringar 21 6 - - 27
Tillagg 7 13 39 - 59
Avyttringar! -5 -9 - - -14
31 december 2017 249 176 39 1190 1654
Ackumulerade av- och
nedskrivningar
1 januari 2016 199 138 - 948 1285
Omréakningsdifferens 1 2 - -4 -1
Avyttringar! -9 -126 - - -135
Avskrivningar 9 9 - - 18
Nedskrivningar - - - 11 11
31 december 2016 200 23 - 955 1178
Omréakningsdifferens -4 - - -2 -6
Avyttringar! -5 -5 - - -10
Avskrivningar 10 8 - - 18
Nedskrivningar 8 - - - 8
31 december 2017 209 26 - 953 1188
Bokfort varde 31 december 2017 40 150 39 237 466
Bokfort varde 31 december 2016 28 152 - 238 418

! Avyttringar av bolag ingar i Avyttringar. Avyttringar av bolag behandlas narmare i Not 4 Férvarv och avyttringar.
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Materiella anlaggningstillgangar

Per 31 december

Mark Byggnader Maskiner Ovriga
och och och materiella Anlaggningar

MEUR vatten konstruktioner inventarier tillgangar under arbete Totalt
Anskaffningsvarde
1 januari 2016 410 3404 14 077 450 794 19 135
Omrakningsdifferens 23 31 -83 5 -17 -41
Omklassificeringar - 21 410 9 -451 -11
Omklassificeringar till
biologiska tillgangar - - -2 - - -2
Tillagg 1 281 339 5 - 626
Avyttringar! -39 -195 -905 -27 -12 -1178
31 december 2016 395 3542 13836 442 314 18 529
Omréakningsdifferens -33 -175 -421 -7 -30 -666
Omklassificeringar - 5 97 1 -130 -27
Omklassificeringar av
biologiska tillgangar - - -1 - - -1
Tillagg 1 20 190 3 287 501
Avyttringar?! -2 -43 -355 -11 - -411
31 december 2017 361 3349 13 346 428 441 17 925
Ackumulerade av- och nedskrivningar
1 januari 2016 39 2164 10 956 370 8 13 537
Omréakningsdifferens - 6 -109 5 1 -97
Avyttringar! -33 -175 -810 -27 -5 -1 050
Avskrivningar - 85 389 12 - 486
Nedskrivningar - 16 19 6 1 42
31 december 2016 6 2 096 10 445 366 5 12 918
Omréakningsdifferens -1 -96 -293 -7 - -397
Avyttringar! - -42 -342 -10 - -394
Avskrivningar - 82 382 11 - 475
Nedskrivningar och
aterforing av nedskrivningar 5 - 4 - 4 13
31 december 2017 10 2 040 10 196 360 9 12 615
Bokfort varde 31
december 2017 351 1309 3 150 68 432 5310
Bokfort varde 31
december 2016 389 1446 3391 76 309 5611

! Avyttringar av bolag ingér i Avyttringar. Avyttringar av bolag behandlas narmare i Not 4 Férvarv och avyttringar.

Tillagg till immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar

Totalt uppgick investeringarna under aret i Stora Enso Oyj med dotterbolag till 560 MEUR (638 MEUR).

Detaljer kring padgaende projekt och framtidsplaner tas upp narmare i verksamhetsberattelsen
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Not 12 Biologiska tillgangar

Redovisningsprinciper

Stora Ensos biologiska tillgdngar bestar av skog pa rot som ska anvandas som ravara vid produktion av massa och traprodukter samt
som biobransle.

IAS 41 Jord- och skogsbruk foreskriver att biologiska tillgangar tas upp till verkligt varde i balansrakningen. Koncernens skogsinnehav
redovisas darfor pa niva 3 i den sa kallade verkligt varde-hierarkin med avdrag for uppskattade forsaljningskostnader vid avverkning, da
det antas att det gar att uppskatta ett verkligt varde for dessa tillgangar.

Varderingen av skogsinnehav baseras pa diskonterade kassaflodesmodeller dar de biologiska tillgangarnas verkliga varde beraknas
med hjalp av kassafléden fran den I6pande verksamheten, dvs. baserat pa tillvéxtpotentialen med ett hallbart skogsbruk. Arets
avverkning av den prognosticerade arliga tillvaxten multipliceras med vedpriset och kostnader for gédningsmedel och avverkning dras
av. De biologiska tillgdngarnas verkliga varde méats som nuvardet av det som avverkas efter en tillvaxtperiod baserat pa produktiv
skogsmark och med hansyn tagen till miljoméassiga begransningar och andra férbehall. Skog pa rot som ar mindre an tva ar gammal
(mindre &an tre &r i Montes del Plata) anses vara en outvecklad tillgang och redovisas till anskaffningsvarde. Vid avverkning éverférs de
biologiska tillgangarna till lager.

Det verkliga vardet beddms vara néra anskaffningsvardet nar den biologiska transformationen varit ringa eller nér priseffekten av
transformationen inte forvantas vara vasentlig, vilket varierar med vaxtplats och vaxtart.

Stora Enso ser ocksa till att varderingen av koncernens andel av vardet pa skogsinnehav i intressebolag och samagda bolag
Odverensstammer med koncernens redovisningsprinciper.

Koncernen har biologiska tillgangar i sina egna dotterbolag i Kina, Brasilien och Laos, i sina samagda bolag i
Brasilien och Uruguay och i intressebolag i Finland, Sverige och Brasilien.

Vardet av biologiska tillgangar i dotterbolag och samégda bolag som redovisas i koncernens balansrakning
uppgar till 448 MEUR (489 MEUR) enligt specifikation nedan. Koncernens indirekta andel av biologiska
tillgangar i intressebolag uppgar till 2 906 MEUR (2 897 MEUR).

Biologiska tillgangar
31 december

MEUR 2017 2016
Dotterbolag och saméagda bolag

Verkligt varde per 1 januari 489 640
Omrakningsdifferens -51 17
Forandring i verkligt varde -6 -120
Tillagg (kostnadsbaserade) 80 91
Avverkning -57 -62
Ovriga operativa férandringar -9 -79
Ovriga forandringar - -
Omeklassificering fran fastigheter, maskiner och inventarier 2 2
Biologiska tillgadngars verkliga varde per 31 december 448 489

Intressebolag

Bergvik Skog AB (49,28 %) 2 326 2 360
Tornator Oyj (41 %) 562 515
Arauco Florestal Arapoti S.A. (20 %) 18 22
Biologiska tillgangars verkliga varde i intressebolag per 31

december 2 906 2 897

Dotterbolag och saméagda bolag:
| slutet av 2017 var det verkliga vardet pa koncernens biologiska tillgdngar i Guangxi i Kina 168 MEUR (174

MEUR), vilket inkluderade ung skog pa rot motsvarande 33 MEUR (36 MEUR). Minskningen beror pa
valutakursférandringar i och med att vardet p& den lokala valutan 6kade med 3 %. Den diskonteringsranta
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pa 8,6 % (9,2 %) som anvands i kassaflodesvarderingen (DCF) bestams med hjalp av ett vagt
genomshnittsvarde for kostnaden for kapital (WACC-metoden). Markarealen uppgar till 80 (84) tusen hektar.
Som meddelades den 19 januari 2017 omprovar Stora Enso sina planer pa att bygga ett bruk for kemisk
massa i Beihai i Kina. Denna andring i verksamhetens omfang skulle innebéra att Stora Enso minskar den
skogsmarksareal som arrenderas i Guangxiregionen. Hur stor minskningen av fiberbasen kommer att bli och
nar den kommer att genomféras kommer att beslutas senare. Som en del i denna process kommer alla avtal
att utvarderas och Stora Enso stravar efter att endast arrendera mark utan nagra kontraktsavvikelser.

Veracel Celulose S.A. (Veracel), ett samagt (50 %) foretag i Brasilien, hade biologiska tillgangar till ett
verkligt varde av 164 MEUR (202 MEUR) av vilka Stora Ensos andel var 82 MEUR (101 MEUR). | detta
ingick ung skog pa rot motsvarande 31 MEUR (22 MEUR). Den diskonteringsranta pa 7,3 % (7,9 %) som
anvands i kassaflédesvarderingen (DCF) bestams med hjalp av ett vagt genomsnittsvarde fér kostnaden for
kapital (WACC-metoden). Stora Ensos andel (50 %) av markarealen &r 113 (114) tusen hektar.

Montes del Plata (MdP), ett samagt (50 %) foretag i Uruguay, hade biologiska tillgangar till ett verkligt varde
av 354 MEUR (380 MEUR) av vilka Stora Ensos andel var 177 MEUR (190 MEUR). | detta ingick ung skog
pa rot motsvarande 43 MEUR (41 MEUR). Den diskonteringsranta pa 8,0 % (8,0 %) som anvands i
kassaflodesvarderingen (DCF) bestdms med hjalp av ett vagt genomsnittsvarde for kostnaden for kapital
(WACC-metoden). Stora Ensos andel (50 %) av markarealen ar 123 (123) tusen hektar.

Kéanslighetsanalys for viktiga férutsattningar om roérelse med +/-10 %

Marknadspris pa

ved Tillvaxttakt
Guangxi +/-36 +/-18
Veracel +-7 +/-7
Montes del Plata +18/-17 +/-6

Den 31 december 2017 var vardemassigt 38 % (36 %) av de biologiska tillgangarna belagna i Kina, 20 %
(22 %) i Brasilien, 39 % (39 %) i Uruguay och 3 % (3 %) i andra lander. Markarealen uppgar till 363 (366)
tusen hektar varav 31 % (30 %) av marken ar arrenderad och 4 % (5 %) begréansad. Totalt avverkades 4 (4)
miljoner m® skog. Siffrorna for MdP och Veracel tas med i beréakningen av dgarandel och antal hektar.

Intressebolag:

Koncernen har tre intressebolag (investeringar som redovisas enligt kapitalandelsmetoden) med biologiska
tillgangar:

e Bergvik Skog AB (Bergvik Skog), ett svenskt intressebolag som &gs till 49,28 % (49 %), hade
biologiska tillgangar till ett verkligt varde av 4 719 MEUR (4 816 MEUR), dar Stora Ensos andel var
2 326 MEUR (2 360 MEUR). Forandringen i verkligt varde for Bergvik &r framst en valutakurseffekt.
Forsaljningsmarginalen for ved hade en nagot ckande effekt pa det verkliga vardet.

e Tornator Oyj (Tornator), ett finskt intressebolag som &gs till 41 %, hade biologiska tillgangar till ett
verkligt varde av 1 371 MEUR (1 257 MEUR) av vilka Stora Ensos andel var 562 MEUR (515
MEUR). Okningen i verkligt varde beror p& skogsforvarv samt att okade avverkningsvolymer hade
en positiv paverkan pa varderingen. Forsaljningspriser och tkande kostnader hade en nagot
minskande effekt pa det verkliga vardet.

e Arauco Florestal Arapoti S.A., ett sydbrasilianskt intressebolag som ags till 20 %, hade biologiska
tillgangar till ett verkligt varde av 90 MEUR (109 MEUR) av vilka Stora Ensos andel var 18 MEUR
(22 MEUR).

Information om mangden ved som levererats till Stora Ensos bruk och andel ved som kommer fran plantager
finns i avsnittet Forests, plantations, and land use i Stora Ensos Sustainability Report 2017. Sustainability
Report 2017 publiseras under veckan 9.
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Not 13 Intressebolag

Redovisningsprinciper

Konsolideringsprinciper

Intressebolag i vilka Stora Enso har ett betydande inflytande redovisas enligt kapitalandelsmetoden, vilket innebar att koncernens andel
av resultatet i intressebolagen redovisas i koncernresultatrakningen. Koncernens innehav i ett intressebolag tas upp i
koncernbalansrakningen till ett belopp som motsvarar koncernens andel av intressebolagets nettotillgangar.

Koncernens andel av resultaten i intressebolag redovisas under rorelseresultat for att aterspegla investeringarnas rérelseinriktade natur,
sarskilt nar det galler de bolag som forser koncernen med vedravara. | intressebolagens balansrakningar finns ingen goodwill av stérre
omfattning.

Viktigare intressebolag

Per 31 december

Agarandel/rostrattsandel i % MEUR
Séate och
Rapporter viktigaste
asi verksamhets
Bolag segment plats 2017 2016 2017 2016
Bergvik Skog AB: skog Ovriga Sverige 49,28/36,70*  49,00/36,70* 1287 1265
Tornator Oyj: skog Ovriga Finland 41,00 41,00 267 246
Bulleh Shah Packaging
(Private) Limited: Consumer
forpackningar Board Pakistan 0,002 35,00 - 34
Arauco Florestal Arapoti
S.A.: plantager Ovriga® Brasilien 20,00 20,00 22 26
1576 1571
Ovriga 24 23
Redovisat varde per 31 december 1 600 1594

! Koncernens agande i Bergvik Skog AB ar 49,28 %, med rostrattenbegransad till 36,7 %.
2 Stora Enso avyttrade under tredje kvartalet 2017 sitt &gande pa 35 % i Bulleh Shah Packaging (Private) Limited: forpackningar.
3 Arauco Florestal Arapoti S.A.: plantager, flyttades frdn segment Paper till segment Ovriga i borjan av tredje kvartalet 2017.
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Koncernens andel av intressebolags resultatrakningar

31 december

MEUR 2017 2016
Omeséttning 279 297
Rérelsekostnader -210 -200
Vardering enligt IAS 41 33 136
Roérelseresultat 102 233
Finansnetto -28 -53
Resultat fore skatt 74 180
Skatt -8 -24
Arets nettoresultat 66 156

| detta koncernbokslut &r alla ovan angivna intressebolag redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

| september 2017 avyttrade Stora Enso sitt &gande pa 35 % i det pakistanska forpackningsforetaget Bulleh
Shah Packaging (Private) Limited fér 6 MEUR. | samband med transaktionen redovisade Stora Enso for

tredje kvartalet 2017 en forlust pa 20 MEUR i division Consumer Board.

Medelantalet anstéllda i intressebolagen var 1 698 under 2017, jamfort med 2 797 under 2016.

Nedan visas en sammanfattning av ekonomisk information for koncernens viktigaste intressebolag, Bergvik
Skog AB och Tornator Oyj. Koncernens andel i dessa intressebolag redovisas under segment Ovriga och

utgor huvuddelen av koncernens totala resultatandelar i intressebolag. Den sammanfattande informationen
nedan visar de belopp som redovisas i intressebolagens arsredovisningar uppréattade enligt IFRS.

Bergvik Skog AB

MEUR 2017 2016
Omesattningstillgangar 57 43
Anlaggningstillgangar 4 969 5074
Kortfristiga skulder 403 362
Langfristiga skulder 991 1111
Skatteskuld 1034 1072
Omséttning 243 234
Arets nettoresultat 111 127
Ovrigt totalresultat 8 -6
Totalresultat 119 121
Utdelningar fran intressebolag under rakenskapsaret 7 44
Intressebolagets nettotillgdngar 2 598 2572
Koncernens &garandel i Bergvik Skog AB 49,28 % 49,00 %
Goodwill 7 5
Bokfort varde for koncernens agarandel i Bergvik Skog AB 1287 1265

Ar 2004 avyttrades 56,7 % av Stora Ensos svenska skogsagande bolag Bergvik Skog till institutionella

investerare vilket lAmnade koncernen med ett minoritetsagande pé 43,26 %. | maj 2014 spenderade
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koncernen 891 MEUR (97 MEUR) pa att 6ka sitt agande i Bergvik Skog till 49 %. Som en del i forvarvet
bokfordes en goodwillpost pd 5 MEUR i koncernen. | september 2017 kopte Stora Enso AB ytterligare
0,28 % av aktierna i Bergvik Skog AB vilket ocksa innebar ett tillagg pa 2 MEUR till goodwillposten som
uppgick till 7 MEUR.

| november 2017 meddelade Stora Enso att aktieagare representerande 98 % av aktierna i det svenska
skogsbolaget Bergvik Skog AB har samtyckt till att, utifran en icke-bindande avsiktsforklaring, inleda
diskussioner om en omstrukturering i Bergvik Skog-koncernen. Bergvik Skogs svenska skogstillgangar ags
av dotterbolagen Bergvik Vast AB och Bergvik Ost AB med ungefar 83 % respektive 17 % vardera. Den
planerade omstruktureringen skulle innebéra att Stora Ensos dgande av 49,28 % i Bergvik Skog omvandlas
till ett direkt agande av ungefar 70 % av vardet pa skogstillgangarna i Bergvik Vast. Bergvik Skog redovisas
for narvarande som ett intressebolag enligt kapitalandelsmetoden. Omstruktureringen skulle innebéara att
Bergvik Vast konsolideras som ett dotterbolag.

Stora Ensos agande i bolaget varderades den 31 december 2017 till 1 287 MEUR (1 265 MEUR). For 2017

var koncernens andel av Bergvik Skogs nettoresultat 55 MEUR (62 MEUR) vilket inkluderar en vinst vid
varderingen av skogen p& 26 MEUR (52 MEUR vinst).

Tornator Oyj

MEUR 2017 2016
Omesattningstillgangar 32 26
Anlaggningstillgangar 1478 1355
Kortfristiga skulder 121 69
Langfristiga skulder 586 579
Skatteskuld 151 132
Omsaéttning 102 97
Arets nettoresultat 78 173
Ovrigt totalresultat -1 5
Totalresultat 77 178
Utdelningar fran intressebolag under rakenskapsaret 11 12
Intressebolagets nettotillgangar 652 601
Koncernens &garandel i Tornator Oyj 41,00 % 41,00 %
Bokfort varde for koncernens agarandel i Tornator Oyj 267 246

Stora Ensos finska skogsinnehav avyttrades 2002 till intressebolaget Tornator. Koncernens kvarvarande
agande pa 41 % var vid slutet av 2017 vart 267 MEUR (246 MEUR). For 2017 var koncernens andel av
Tornators nettoresultat 32 MEUR (71 MEUR) vilket inkluderar en vinst vid varderingen av skogen pa 8
MEUR (83 MEUR).
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Sammanslagen information om intressebolag av mindre omfattning

Per 31 december

MEUR 2017 2016
PPE?, goodwill och 6vriga immateriella tillgangar 28 74
Biologiska tillgangar 18 22
Rérelsefordringar:

Langfristiga - -

Kortfristiga 16 24
Varulager 1 17
Kassa och bank 7 9
Tillgangar, totalt 70 146
Operativa skulder:

Langfristiga 4 5

Kortfristiga 12 22
Skulder:

Langfristiga 1 18

Kortfristiga - 10
Skatteskuld 7 8
Skulder, totalt 24 63
Eget kapital i koncernens balansrékning, netto 46 83
Varav:
Eget kapital och reserver 45 83
Ovrig totalinkomst (OCI) 1 -
Varde enligt kapitalandelsmetoden 46 83
Vérde enligt kapitalandelsmetoden for Bergvik Skog AB 1287 1265
Varde enligt kapitalandelsmetoden fér Tornator Oyj 267 246
Varde enligt kapitalandelsmetoden, totalt 1 600 1594

! PPE = fastigheter, maskiner och inventarier
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Mellanhavanden med intressebolag

Per 31 december

MEUR 2017 2016
Fordringar paintressebolag

Langfristiga lanefordringar 3 5
Kundfordringar 3 3
Kortfristiga lanefordringar - -
Skulder till intressebolag

Leverantorsskulder 40 40

Transaktioner med intressebolag

31 december

MEUR 2017 2016
Forsaljning till intressebolag 53 53
Ink&p fran intressebolag 215 202

Koncernen genomfér transaktioner med intressebolag, till exempel forséljning och inkop av traravara. Alla
avtal férhandlas enligt armlangdsprincipen med villkor som koncernen anser normala i branschen och i

princip desamma som skulle gélla fér en oberoende tredje part.

Lan till intressebolag inklusive rantefordran uppgick vid utgangen av 2017 till sammanlagt 3 MEUR (5

MEUR).
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Not 14 Investeringar tillgangliga for forsaljning

Redovisningsprinciper

Koncernen klassificerar sina investeringar i tre kategorier: investeringar som innehas for tradingandamal, investeringar avsedda att
innehas till forfallodatum och investeringar som ar tillgangliga for férsaljning. P& balansdagen innehade koncernen endast investeringar
tillgangliga for forsaljning. Alla investeringar som &r tillgangliga for férsaljning anses vara langfristiga tillgadngar savida de inte beraknas
bli avyttrade inom tolv manader.

Investeringar tillgangliga for forsaljning redovisas fran borjan till verkligt varde och efterféljande vinster och forluster bokfors i en Verkligt
varde-reserv under Ovrigt totalresultat (OCI). N&r investeringen séljs tas ackumulerade verkligt varde-justeringar upp i koncernens
resultatrakning. Vid varje bokslut gar man igenom investeringar tillgangliga for forsaljning och varderar behov av nedskrivningar. En
betydande eller l&ngvarig nedgang i vardepapprets verkliga varde jamfort med anskaffningsvardet ses som en rimlig anledning till
nedskrivning. Nedskrivningsdelen av verkligt varde-reserven (OCI) dverfors till koncernens resultatrakning.

Varderingar i sammandrag

31 december

MEUR 2017 2016
Bokfort varde 1 januari

Noterade vardepapper 4 4
Operativa vardepapper 121 123
Investeringar klassificerade som tillgangliga for forsaljning 125 127
Ingaende balans (OCI) 170 32
Investeringar tillgangliga for forsaljning 1 januari 295 159
Omréakningsdifferens -1 -1
Tillagg 8 2
Forandring i verkligt varde redovisad som OCI 39 140
Avyttringar - -10
Resultatrékning — vinst/forlust -2 5
Redovisat varde 31 december 339 295

Orealiserad vinst/forlust pa vardepapper

31 december

MEUR 2017 2016
Orealiserad vardestegring, netto (OCI) 209 170
Kostnad 130 125
Verkligt varde 339 295
Orealiserad vardestegring, netto (OCI) 209 170
Uppskjuten skattskuld -4 -8
Orealiserad vardestegring redovisad som 6vrigt totalresultat (OCl) i eget

kapital 205 162
Forandring i orealiserad vardestegring redovisad som 6vrigt totalresultat

(OCl) i eget kapital 43 135
Aktier i PVO

Koncernen har en andel pa 15,6 % (15,5 %) i Pohjolan Voima Oy (PVO) som &r en privatagd féretagsgrupp i
energisektorn som producerar el och varme at sina dgare i Finland. Alla dotterbolag i PVO-koncernen har sitt
eget aktieslag som ger aktiedgaren ratt till del av energiproduktionen i proportion till innehavet av det
aktieslaget. Aktiedgarna &r sedan skyldiga att tdcka produktionskostnaderna som i allmanhet &r lagre &n
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marknadspriserna. Innehavet marknadsvarderas varje kvartal och man tillampar da ett genomsnittsvarde av
tvd metoder: diskonterad kassaflddesanalys och handlade multiplar. Varderingen kategoriseras som niva 3 i

verkligt varde-hierarkin.

Elpriserna i modellen baseras p& Nordpools priser. | modellen anvands priset pa flytande futuresderivat for
tillgangliga ar, vilka sedan raknas upp med en inflationsfaktor. Basen for varje kraftanlaggnings

kostnadsstruktur tas fran tidigare bokslut och justeras med inflationsfaktorn fér kommande ar. Den
diskonteringsréanta pa 3,43 % som anvéands i kassaflodesvarderingen bestams med hjalp av ett vagt

genomsnittsvarde for kostnaden for kapital (WACC-metoden). Multiplarna fran tidigare handel erhalls fran en
grupp av europeiska foretag som driver kraftanlaggningar liknande PVO:s. En forandring pa +/- 5 % i elpriset
i kassaflodesvéarderingen (DCF) skulle &ndra varderingen med +38 MEUR respektive -38 MEUR. En absolut
forandring pa +/- 1 % i diskonteringsrantan skulle &ndra varderingen med -32 MEUR respektive +42 MEUR.

Andra osakerhetsfaktorer i varderingen av PVO:s andel i karnkraftverksprojektet Olkiluoto 3 hanfor sig till det
pagaende skiliedomsforfarandet mellan leverantéren av anlaggningen AREVA-Siemens-konsortiet och
anlaggningens agare Teollisuuden Voima Oyj (TVO). Stora Ensos indirekta andel av kapaciteten vid
Olkiluoto 3, via sina B2-aktier i PVO, ar ungefar 8,9 %. Vid varderingen har ingen hansyn tagits till eventuella

folider av skiljedomsforfarandets utfall.

Agande i PVO 31 december 2017

Verkligt Verkligt
MEUR Aktieserie Innehav %  Tillgangskategori varde 2017 varde 2016
PVO-Vesivoima Oy 20,6 Vattenkraft 155 121
Teollisuuden Voima Oyj 15,7 Karnkraft 148 114

Kéarnkraft under

Teollisuuden Voima Oyj 14,8 byggnad - -
Ovriga C,C2,V,M Diverse Diverse 5 7
Totalt 308 242

Vardet 2017 uppgick till 308 MEUR (242 MEUR), att jamfora med det bokforda vardet pa 116 MEUR (110
MEUR) dar uppréakningen pa 192 MEUR (132 MEUR) tas upp under Ovrigt totalresultat. Férandringen av
PVO:s verkliga varde ar framst ett resultat av hogre elpriser. Ingen uppskjuten skatt beraknas pa detta
belopp eftersom innehav éver 10 % &r undantagna fran realisationsvinstskatt enligt finska skatteregler.

Information om méangden elektricitet som genereras, képs och saljs finns i avsnittet Materials, water, and
energy i Stora Ensos Sustainability Report 2017. Sustainability Report 2017 publiseras under veckan 9.

Viktigare investeringar tillgangliga for forsaljning

31 december 2017

Verkligt
MEUR Innehav %  Antal aktier Anskaffningsvarde varde
Packages Ltd, Pakistan — noterade
vardepapper 5396 650 4 21
Noterade vardepapper, totalt 4 21
Pohjolan Voima Oy — onoterade
vardepapper 15,6 5073972 116 308
Ovriga — onoterade vardepapper 10 10
Operativa vardepapper, totalt 126 318
Investeringar tillgangliga for
forsaljning, totalt, 31 december 2017 130 339
Investeringar tillgéangliga for
forsaljning, totalt, 31 december 2016 125 295
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Skillnaden pa 209 MEUR (170 MEUR) mellan det ursprungliga verkliga anskaffningsvardet och
marknadsvardet pa bokslutsdagen for investeringarna tillgangliga for forsaljning motsvaras av verkligt varde-
reserven (OCI) i redovisningen av férandringar i eget kapital.
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Not 15 Ovriga langfristiga tillgangar

Per 31 december

MEUR 2017 2016
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 18 24
Skattetillgodohavande 17 13
Fordran i samband med avyttring Barcelona - 2
Ovriga langfristiga rorelsetillgdngar 15 18

Totalt 50 57
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Not 16 Varulager

Redovisningsprinciper

Varulager redovisas till det lagre av anskaffningsvéardet och nettoférséljningsvardet dar anskaffningsvardet bestams genom forst in-forst
ut-principen (FIFO) eller genom ett vagt genomsnittsvarde om det kan antas ligga nara FIFO-vardet. Kostnaden for fardiga varor och
varor under tillverkning bestar av ramaterial, direkta arbetskostnader, avskrivningar, 6vriga direkta kostnader samt till varorna hanforliga
overheadkostnader men ej rantekostnader. Nettoforsaljningsvardet ar det beréknade forsaljningspriset i den Idpande verksamheten
med avdrag for fardigstéllande- och forséljningskostnader.

Om marknadslaget gor att tillverkningskostnaderna for en produkt éverstiger produktens nettoforséaljningsvarde gors avdrag for
vardeminskning. Vardeminskningsavdrag gors ocksa for fardiga varor och reservdelar som ar gamla, inkuranta eller har lag
omsattningshastighet. Sadant vardeminskningsavdrag gors fran lagrets bokférda varde i koncernens balansrakning.

31 december

MEUR 2017 2016
Ravaror och férnédenheter 308 332
Varor under tillverkning 81 77
Fardiga varor 649 651
Reservdelar och férbrukningsvaror 279 282
Ovriga varulager 15 15
Forskottsbetalningar och avverkningsratter 97 102
Avséattning for inkurans — reservdelar och férbrukningsvaror -94 -98
Avséattning for inkurans — fardiga varor -10 -9
Avséttning for vardeminskning -4 -6
Totalt 1321 1346

15 MEUR (14 MEUR) av lagernedskrivningarna har kostnadsforts.

av tidigare nedskrivningar.

18 MEUR (7 MEUR) utgdrs av aterféring
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Not 17 Fordringar

Redovisningsprinciper

Kundfordringar

Kundfordringar redovisas till verkligt varde som justeras till det varde som forvantas inflyta efter en vardering av det som bedéms som
osakra fordringar efter en objektiv genomgang av alla utestdende belopp pa balansdagen. Forluster hanforliga till osakra fordringar
redovisas i koncernens resultatrakning under 6vriga rorelsekostnader. Kundfordringar ingdr i omsattningstillgangar som en del av
kortfristiga rorelsefordringar.

Stora Enso anvander factoring som ett verktyg for rorelsekapitalstyrning. Salda kundfordringar tas bort fran balansrakningen nar saval
vasentliga risker hanforliga till fordringarna som éganderatten till dem overforts.

Lanefordringar

Lanefordringar &r icke-derivativa finansiella tillgangar med faststallda eller faststéllbara aterbetalningar som inte noteras pa en aktiv
marknad. Vid anskaffningstidpunkten varderas de till verkligt varde och sedan till upplupet anskaffningsvérde efter systematisk
bedomning av lantagares betalningsformaga. Om nagon lanefordran bedéms vara osaker gors en avsattning for skillnaden mellan
anskaffningsvarde och aktuellt varde av forvantade betalningar. Ranteinkomster pa lanefordringar redovisas som finansiella intakter.
Lanefordringar som forfaller till betalning inom 12 manader redovisas som omsattningstillgdng under rantebarande fordringar och de
som forfaller efter 12 manader som anlaggningstillgang under langfristiga lanefordringar.

Kortfristiga rorelsefordringar

31 december

MEUR 2017 2016
Kundfordringar 993 922
Avsattning for osékra fordringar -28 -51
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 119 121
TRS-sékringar - 3
Ovriga fordringar 235 278
Totalt 1319 1273

Per 31 december 2017 var 121 MEUR (116 MEUR) av kundfordringarna forfallna till betalning. Inga
avsattningar har gjorts for dessa. De &r hanforliga till ett antal olika lander och kunder dér tidigare erfarenhet
av daliga betalningar &r obefintlig eller ligger langt tillbaka i tiden. Aldersanalysen for dessa kundfordringar
och totala avsattningar for osékra fordringar ser ut som foljer:

Aldersanalys av kundfordringar, avséattning fér osékra fordringar

31 december

MEUR 2017 2016
Forfallna sedan mindre &n 30 dagar 61 44
Forfallna sedan 31-60 dagar 41 10
Forfallna sedan 61-90 dagar 1 48
Forfallna sedan 91-180 dagar 2 3
Forfallna sedan mer &n 180 dagar 16 11
Totalt: Kunder med férfallna fakturor 121 116
Ej forfallna kundfordringar 844 755
Totalt 965 871

Forandringen i kreditforluster blev en vinst pa 7 MEUR (forlust pa 11 MEUR) pa grund av férandringar i
estimerade kreditforluster. Avséattningen for osékra fordringar minskade med 23 MEUR (en minskning med 2
MEUR) - se not 24 Hantering av finansiell risk fér ndrmare beskrivning av hur kundkreditrisker hanteras.
Alla avsattningar gors utifran individuella bedémningar och kundernas finansiella position granskas
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regelbundet. Fran kunder med osaker finansiell stallning kravs forskottsbetalning eller oaterkallelig remburs
frdn kundens bank. Vid arsskiftet uppgick vardet pa ej forfallna remburser till 17 MEUR (37 MEUR).

Per 31 december 2017 uppgick avsattningar hanforliga till férfallna kundfordringar till 28 MEUR (51 MEUR).
Nedan visas aldersanalysen for de fordringar for vilka avsattningar for osakra fordringar gjorts.

Aldersanalys for fordringar som ingdr i avsattning for osékra fordringar

31 december

MEUR 2017 2016
Mindre an 90 dagar - 2
91-180 dagar - 3
Over 180 dagar 28 46
Totalt 28 51

Stora Enso har tecknat factoringavtal som innebér att kundfordringar séljs och kontanter kommer infortare.
Dessa avtal har resulterat i att fordringar till ett nominellt varde av 355 MEUR (368 MEUR) helt tagits bort
fran balansrakningen per arsskiftet. Stora Ensos engagemang i de salda fordringarna bedémdes vara
obetydligt.

Réntebéarande fordringar
31 december

MEUR 2017 2016
Derivat 65 41
Lan till intressebolag 3 5
Ovriga lanefordringar 67 7
Totalt 135 53
Omsattningstillgdngar: Fordringar som forfaller inom 12 manader 80 46
Anlaggningstillgdngar: Fordringar som forfaller efter 12 manader 55 7
Totalt 135 53

Arsrantesatsen for l&nefordringar per 31 december 2017 1&g mellan 0 % (0 %) och 8 % (8 %). | kortfristiga
rantebarande fordringar ingick ingen upplupen ranta per 31 december 2017.
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Not 18 Eget kapital

Redovisningsprinciper

Utdelning och aterbetalningar

Varje form av utdelning och aterbetalning som féreslas av styrelsen méste godkannas av aktiedgarna pa arsstimman innan den kan tas

fran det fria egna kapitalet.

Den 31 december 2017 uppgick det egna kapitalet till 6 008 MEUR (5 806 MEUR), att jamféra med

borsvardet pa Nasdaq Helsinki Oy pa 10 422 MEUR (8 085 MEUR). Marknadsvardet for aktierna var 13,20
EUR (10,40 EUR) foér A-aktien och 13,22 EUR (10,21 EUR) for R-aktien.

A-aktierna ger innehavaren en rost per aktie, medan R-aktierna ger innehavaren en rést per tio aktier men
minst en rost, &ven om bada aktieslagen har samma nominella varde. A-aktier kan nar som helst pa
aktiedgares begaran omvandlas till R-aktier. Den 31 december 2017 uppgick aktiekapitalet enligt det finska

handelsregistret till 1 342 MEUR (1 342 MEUR). Aktiens nominella varde ar 1,70 EUR (1,70 EUR).

| slutet av 2017 &gde styrelseledamdterna och medlemmar i koncernens ledningsgrupp 1 150 (150) A-aktier
och 458 526 (435 390) R-aktier, vilket motsvarar 0,02 % av rosterna i bolaget. En fullstandig beskrivning av
styrelseledamoters och ledande befattningshavares innehav finns i Not 7 Ersattningar till styrelse och
ledningsgrupp. En fullstandig beskrivning av bolagets aktieoptionsprogram finns i Not 21 Anstélldas
bonusprogram och aktierelaterade incitamentsprogram. Dessa har dock ingen paverkan pa aktiekapitalets

storlek.

Forandringar i aktiekapital och antal aktier

A-aktier R-aktier Totalt
1 januari 2016 176 532 090 612 087 897 788 619 987
Konvertering av A-aktier till R-aktier 15 jan -25 000 25 000 -
Per 31 december 2016 176 507 090 612 112 897 788 619 987
Konvertering av A-aktier till R-aktier 15 feb -20 20 -
Konvertering av A-aktier till R-aktier 15 maj -750 750 -
Konvertering av A-aktier till R-aktier 15 aug -40 000 40 000 -
Konvertering av A-aktier till R-aktier 14 sep -20 000 20 000 -
Konvertering av A-aktier till R-aktier 16 okt -34 000 34 000 -
Konvertering av A-aktier till R-aktier 14 dec -20 000 20 000 -
31 december 2017 176 392 320 612 227 667 788 619 987
Antal roster per 31 december 2017 176 392 320 61 222 767" 237 615 087
Aktiekapital per 31 december 2017, MEUR 300 1042 1342
Aktiekapital per 31 december 2016, MEUR 300 1042 1342

! R-aktiernas roster raknas fram genom att dela antalet R-aktier med 10.

De aktier som &r beréattigade att rosta pa den kommande arsstamman &r utgivna aktier per den 16 mars 2018.
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Not 19 Innehav utan bestammande inflytande

Redovisningsprinciper

Innehav utan bestammande inflytande redovisas under koncernens egna kapital i koncernens rapport éver finansiell stallning. De

respektive andelarna av resultatet for innehav utan bestdmmande inflytande och fér moderbolagets aktiedgare redovisas i koncernens
resultatrakning efter periodens resultat. Transaktioner mellan innehav utan bestdmmande inflytande och koncernens aktiedgare ar
transaktioner inom det egna kapitalet och visas darfér under Férandringar i eget kapital. Matmetoden for innehav utan bestdmmande

inflytande beslutas separat for varje forvarv.

Innehav utan bestammande inflytande

31 december

MEUR 2017 2016
1 januari 62 125
Avyttringar - -4
Andel av periodens resultat -11 -56
Andel av Ovrigt totalresultat (OCI) -3 -3
Utdelning -1 -
31 december 47 62
Viktigare innehav utan bestammande inflytande
31 december
2017 2017 2016
Agarandel som
utgors av innehav
Huvudsakligt utan bestammande
Bolag verksamhetsstélle inflytande, % MEUR
Stora Enso Pulp och Paper Asia Se separat
AB Group? Sverige och Kina uppstéllning nedan 37 54
Stora Enso Inpac Packaging
Group Kina 10,00 10 7
Stora Enso Huatai Paper Co Ltd Kina 40,00 -5 -7
Ovriga - 5 8
47 62

1 Bestar av innehav utan bestammande inflytande i Guangxi Integrated Project and Operations
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Innehav utan bestammande inflytande i Stora Enso Pulp and Paper Asia Group

31 december 2017

31 december 2016

Direkt - % Indirekt -%  Totalt - % Direkt - % Indirekt - % Totalt - % av
av innehav avinnehav avinnehav avinnehav avinnehav innehav
Huvud- utan utan utan utan utan utan
sakligt bestam- bestam- bestam- bestam- bestam- bestam-
verksam- mande mande mande mande mande mande
Bolag hetsstalle inflytande inflytande inflytande inflytande inflytande inflytande
Stora Enso Pulp and Sverige och
Paper Asia AB Kina 5,79 - 5,79 5,79 - 5,79
Guangxi Stora Enso
Forestry Co Ltd Kina 5,00 5,50 10,50 5,00 5,50 10,50
Stora Enso
(Guangxi) Packaging
Company Ltd Kina 15,00 4,92 19,92 15,00 4,92 19,92
Stora Enso
(Guangxi) Forestry
Company Ltd Kina 15,00 4,92 19,92 15,00 4,92 19,92

Under 2017 minskade innehav utan bestammande inflytande i Stora Enso med 15 MEUR, framst p& grund
av negativt resultat i Stora Enso Pulp and Paper Asia AB Group. Nettoférlusten i Stora Enso Pulp and Paper
Asia AB Group var 75 MEUR (347 MEUR). Nettoresultatet forbéattrades med 272 MEUR jamfort med
foregdende ar, framst pa grund av driftsattningen av konsumentkartongbruket i Beihai i Kina.

Den 31 mars 2016 slutférdes avyttringen av Stora Ensos innehav omfattande 80 % av aktierna i
magasinpappersbruket Arapoti i Parana i Brasilien till den chilenska pappersproducenten Papeles Bio Bio.
Den slutgiltiga kopeskillingen for aktierna var 15 MEUR. Transaktionen minskade andelen i koncernen for
innehav utan bestammande inflytande med 4 MEUR.

Sammanfattad ekonomisk information vad galler dotterbolag med véasentlig andel innehav utan

bestammande inflytande visas nedan.

Stora Enso Pulp and Paper Asia AB Group

MEUR 2017 2016
Anlaggningstillgangar 939 1 007
Omséttningstillgangar 216 180
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 131 202
Innehav utan bestdmmande inflytande? 37 54
Eget kapital, totalt 168 256
Langfristiga skulder 475 553
Kortfristiga skulder 512 378
Omséttning 289 114
Arets nettoresultat -75 -347
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Hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare -61 -291
Innehav utan bestdmmande inflytande -14 -56
Arets nettoresultat -75 -347
Ovrigt totalresultat -13 -21
Totalresultat hanfoérligt till:

Moderbolagets aktiedgare -71 -308
Innehav utan bestdmmande inflytande -17 -60
Totalresultat -88 -368
Nettokassaflode fran den Iopande verksamheten -61 -110
Nettokassafléde fran investeringsverksamheten -81 -324
Nettokassafléde fran finansieringsverksamheten 140 279
Nettokassaflode -2 -155

12016 och 2017 betalades inga utdelningar till innehav utan bestammande inflytande.
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Not 20 Pensionsformaner

Redovisningsprinciper

Ersattningar till anstallda

Koncernen har ett antal formans- och avgiftsbestamda pensionsplaner runtom i varlden vilkas tillgangar i allmanhet ligger hos fristaende
kapitalférvaltare. S&dana pensionsplaner finansieras i allménhet av betalningar fr&n anstallda och av berérda bolag inom koncernen
med hansyn tagen till rekommendationer fran oberoende professionella aktuarier. Arbetsgivarens betalningar till de avgiftsbestamda
pensionsplanerna tas upp som kostnad i koncernens resultatrakning for det ar de hanfor sig till.

For formansbestamda planer uppskattas det bokforda vardet enligt PUC-metoden (Projected Unit Credit method). Enligt denna metod
redovisas kostnaden for pensionsforpliktelser i koncernens resultatrékning for att kostnaden ska spridas 6ver medarbetarnas
anstallningstid enligt den vardering som varje ar utfors av erfarna aktuarier i alla lander med stérre pensionsbetalningar.
Pensionsforpliktelsen varderas till nuvardet av berdknade framtida utbetalningar varvid rantesatser motsvarande det mest skaliga av
hogt rankade foretagsobligationer eller statspapper som matchar valutan och forvantad varaktighet for forpliktelsen i fraga anvands.

Alla aktuariella vinster och forluster som uppkommer i samband med formansbestamda planer redovisas direkt i eget kapital i
koncernens totalresultat. Kostnader for anstéllda som slutat som uppkommer vid eventuella andringar i planerna redovisas direkt i
koncernens resultatrdkning oavsett om kraven for intjaning &r uppfyllda. | koncernens balansrékning redovisas hela pensionsskulden
inklusive alla underskott i pensionsplanerna.

Koncernen har uppréttat ett antal pensions- och andra formansplaner for sina anstallda runtom i varlden.
Kostnaden for dessa uppgick 2017 till 166 MEUR (165 MEUR), enligt specifikation i Not 6
Personalkostnader. Huvuddelen av planerna ar avgiftsbestamda. Kostnaden for dessa uppgick till 154
MEUR (153 MEUR).

Medlemmar i koncernledningen kan enligt individuella pensionsavtal pensionera sig vid 65 ars alder enligt
lokal praxis i sina respektive hemlander. Pensionsaldern for évriga medlemmar i ledningsgrupperna i Stora
Ensos olika koncernbolag foljer nationella lagar och regler, &ven om vissa medlemmar i ledningsgrupper har
ratt att pensionera sig tidigare, mellan 60 och 65 ar. Pensionsaldern for 6vrig personal foljer antingen
nationella bestammelser eller lokala arbetsmarknadsavtal. | det senare fallet kan féretaget ha vissa upplupna
forpliktelser avseende fortidspensionerade medarbetare som har slutat arbeta men som annu inte uppnatt
den nationella pensionséaldern.

Stora Ensos totala forpliktelser gallande formansbestamda planer for bade nuvarande och tidigare
medarbetare uppgar till 1 139 MEUR (1 223 MEUR), aven om tillgangar till ett varde av 762 MEUR (787
MEUR) finns avsatta i olika pensionsplaner for att tdcka dessa forpliktelser. Nettofinansieringspositionen for
de férmansbestamda planerna redovisas i sin helhet i balansrakningen och uppgick fér 2017 till 377 MEUR,
en minskning med 59 MEUR jamfort med foregaende ars skuld pa 436 MEUR. Minskningen berodde framst
pa aktuariella vinster avseende bade tillgangar och skulder pé totalt 48 MEUR. Rantekostnader redovisas
under finansiella kostnader. Den fér 2017 definierade kostnaden for férmansbestamda planer i
resultatrakningen uppgar till 19 MEUR och de aktuariella vinsterna redovisade i 6vrigt totalresultat uppgar till
61 MEUR. Den for 2016 definierade kostnaden for formansbestamda planer i resultatréakningen uppgick till
20 MEUR och de aktuariella forlusterna redovisade i 6vrigt totalresultat uppgick till 62 MEUR.

Aktuariella vinster/forluster redovisade direkt mot eget kapital

31 december
Samtliga verksamheter

MEUR 2017 2016
Aktuariella vinster/férluster 61 -62
Dartill hérande uppskjuten skatt -10 15
Totalt 51 -47

Koncernens policy i fraga om finansiering av underskott i formansbestamda planer ar att uppfylla kraven i
den lokala lagstiftningen for skattemassigt avdragsgilla betalningar, samt att anpassa diskonteringsrantan vid
aktuarieberakningar till marknadsrantan. Koncernen inriktar sig dock pa att i forsta hand anvanda sig av
avgiftsbestamda planer foér sina pensionsataganden, varfor alla aspekter av avsattningarna till och
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redovisningen av formansbestamda planer ses Gver. Nettoskulden som redovisas i balansrakningen speglar
aktuella underskott i de formansbestamda planerna. Pensionsavtal, tillgdngar och investeringspolicyer i de
lander dar huvuddelen av koncernens verksamhet bedrivs visas nedan.

Finland

Koncernens finska pensionsataganden tacks framst genom avgiftsbestamda planer och kostnaderna i
resultatrakningen uppgar till 72 MEUR (72 MEUR). For de formansbestamda ataganden som finns kvar var
kostnaden 1 MEUR (1 MEUR) exklusive finansiella kostnader. Sedan 2001 tacks pensionsatagandena helt
via lokala forsakringsbolag. De totala formansbestamda forpliktelserna uppgar till 318 MEUR (342 MEUR)
och tillgangarna till 294 MEUR (323 MEUR), vilket innebar att den ofonderade forpliktelsen uppgar till 24
MEUR (19 MEUR). Eftersom den statliga pensionen i Finland utgor den storsta andelen av pensionerna ar
koncernens forpliktelser proportionellt mycket lagre an i jamforbara lander.

Plantillgdngarna i Finland forvaltas av forsakringsbolag. Arbetsgivarna har inte tillgang till detaljinformation
om vilken investeringsstrategi som tillampas for pensionskapitalet eftersom tillgangarna tillhor
forsakringsbolagen. Tillgangarna forvaltas i enlighet med EU:s och nationell lagstiftning, vilket innebar att
garantibelopp ska utbetalas oavsett radande marknadsférhallanden.

Tyskland

De tyska pensionskosthaderna uppgick till 7 MEUR (9 MEUR) varav 6 MEUR (8 MEUR) hanfdrde sig till
avgiftsbestamda planer och 1 MEUR (1 MEUR) till férmansbestamda planer exklusive finansiella kostnader.
Det totala atagandet for formansbestamda planer 4r 258 MEUR (284 MEUR) varav nastan allt ar ofonderat
eftersom de totala tillgdngarna bara uppgar till 7 MEUR (7 MEUR). Den ofonderade forpliktelsen minskade
fran 277 MEUR till 251 MEUR. Nettoskulden minskade framst pa grund av en hogre diskonteringsranta och
aktuariella forandringar. De férmansbestamda pensionsplanerna tacks huvudsakligen genom avséattningar i
balansrékningen och i mindre omfattning via forsakringsbolag eller fristdende forvaltare.
Pensionsférmanerna bygger pa antalet arbetade ar och inkomster under den pensionsgrundande
arbetsperioden och utbetalningen av pensionen samordnas med pensionséaldern i det nationella
pensionssystemet. Pensionerna betalas direkt av foretagen till deras tidigare anstéllda och betalningarna
uppgick till 0 MEUR (1 MEUR). Utbetalningarna till pensionerade anstallda garanteras genom lagkrav pa att
avsattningarna i balansrékningen ar forsékrade upp till ett visst belopp.

Sverige

| Sverige tacks pensioner till arbetare av avgiftsbestdmda planer for vilka kostnaderna i resultatrakningen
uppgar till 56 MEUR (54 MEUR), medan tjanstemannens pensioner framst tacks av férmansbestamda
planer.

De totala formansbestamda forpliktelserna uppgick till 352 MEUR (378 MEUR) och tillgdngarna till 298
MEUR (295 MEUR), vilket innebér att den ofonderade forpliktelsen vid arsskiftet uppgick till 54 MEUR,
jamfort med 83 MEUR aret innan. Nettoskulden minskade framst p& grund av en hogre diskonteringsranta
och aktuariella férandringar. Stora Enso har atagit sig att betala alla lagstadgade lokala forpliktelser enligt
huvudplanen ITP till stiftelsen, vilket innebar att den aterstdende pensionsskulden hanfor sig till planer av
mindre omfattning.

Det langsiktiga avkastningsmalet for stiftelsen &ar 3 % verklig avkastning efter skatt. Stora Ensos svenska
pensionsstiftelse genomfor en arlig utvardering av forhallandet tillgangar/atagande for att optimera
riskparametrarna.

Ovriga lander

De férmansbestamda forpliktelserna i Gvriga lander uppgick till 211 MEUR (219 MEUR) och tillgadngarna till
163 MEUR (162 MEUR). De ofonderade forpliktelserna uppgick till 48 MEUR (57 MEUR) netto. Endast i
Storbritannien var dessa forpliktelser och tillgdngar av betydande omfattning och uppgick till 145 MEUR (150
MEUR) respektive 129 MEUR (127 MEUR), vilket ger en nettoskuld p4 16 MEUR (23 MEUR). Nettoskulden
minskade p& grund av aktuariella antaganden.
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Koncernen

Avstamning av formansbestamda ataganden

31 december

MEUR 2017 2016
Nuvarde av formansbestamda ataganden

Formansbestamda ataganden per 1 januari 1223 1203
Omrékningsdifferens -17 -35
Skuldranta 20 28
Avgifter 13 12
Aktuariella vinster och forluster pa férmansbestamda ataganden pa grund av

andrade demografiska antaganden -3 -
Aktuariella vinster och forluster pa férmansbestamda ataganden pa grund av

andrade finansiella antaganden -10 118
Aktuariella vinster och forluster pa férmansbestamda ataganden pa grund av

realiserade justeringar -24 -19
Utbetalningar -63 -64
Avyttringar/férvarv, netto -1 -20
Ovrigt 1 -
Formansbestamda ataganden per 31 december 1139 1223
Verkligt varde pa plantillgang

Verkligt varde pa plantillgang per 1 januari -787 -825
Omrékningsdifferens 13 33
Forvantad avkastning pa plantillgangar -14 -20
Aktuariell vinst/forlust pa plantillgangar -24 -37
Bidrag fran arbetsgivare 3 14
Utbetalningar 47 47
Avyttringar/férvarv, netto - 1
Verkligt varde pa plantillgdng per 31 december -762 -787
Formansbestamda ataganden, netto 377 436

98



Belopp redovisade i balansrakningen —formansbestamda planer

31 december

Formansbestamda planer , Formansbestamda Ovriga
totalt pensionsplaner pensionsférmaner

MEUR 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Nuvarde pa
fonderade
ataganden 851 909 851 908 - 1
Nuvarde pa
ofonderade
ataganden 288 314 264 289 24 25
Férmansbestamda
ataganden 1139 1223 1115 1197 24 26
Verkligt varde pa
plantillgangar 762 787 762 786 - 1
Nettoskuld
formansbestamda
planer 377 436 353 411 24 25

Belopp redovisade i resultatrakningen

31 december

Forméansbestamda planer, Formansbestamda

totalt pensionsplaner Ovriga pensionsformaner
MEUR 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Rorelsekostnader
Aktuella avgifter 13 12 12 12 1 -
Réantekostnad
Réntenetto pa
formansbestamda
ataganden 6 8 6 7 - 1
Kostnader
redovisade i
resultatrdkningen 19 20 18 19 1 1

Aktuariella vinster och forluster

31 december

MEUR 2017 2016
Vinst/forlust p& pensionsplantillgangar 24 37
Vinst/forlust pd pensionsplanskulder 37 -99
Vinst/forlust, totalt 61 -62
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Férmansbestamda planer: Antaganden vid vardering av pensionsataganden

31 december

Finland Tyskland Sverige

2017 2016 2017 2016 2017 2016
Diskonteringsranta,
% 1.4 1,2 15 1,2 2,5 2,2
Framtida
[Bnedkningar, % 2,5 2,6 2,5 2,5 2,7 2,5
Framtida
pensionshdjningar,
% 1,8 15 1,8 1,8 1,8 1,6
Aktuell genomsnittlig
pensionsalder 64,0 63,9 63,0 63,0 65,0 65,0
Vikta genomsnittlig
livslangd 87,0 89,0 86,0 85,0 89,3 89,3

Kéanslighetsanalys for formansbestamda pensionsataganden

Paverkan pa formansbestamda ataganden

Forandring i
antaget varde

Okning i antaget varde

Minskning i antaget
varde

Diskonteringsranta
Lonedkningstakt
Pensionsokningstakt

0,50 %
0,50 %
0,50 %

Minskning med 6,7 %
Okning med 1,5 %
Okning med 5,7 %

Antaget varde okas med
1 ar

Okning med 7,5 %
Minskning med 1,3 %
Minskning med 5,3 %

Antaget varde minskas
med 1 ar

Livslangd

Okning med 3,4 %

Minskning med 3,4 %

Rénterisk: Vid vardering av forpliktelserna anvands marknadsrantor for hégt rankade féretagsobligationer
eller statsobligationer som diskonteringsranta och véardet pa forpliktelserna varierar darfér med
marknadsrantan. Den nettorantekostnad eller intakt som redovisas i resultatrakningen beréknas ocksa

utifrén gallande marknadsranta.

Ddédlighet: Om anstallda lever langre an i antagandena kan forpliktelserna vara underskattade redan fran
bdrjan och om den langre livslangden inte tagits med i berdkningen av fonderingen kan ett underskott

uppkomma.

Varaktighet for pensionsplaner

Stor-
Ar Finland Sverige Tyskland britannien
31 december 2016 10,0 15,8 13,5 18,5
31 december 2017 10,0 15,5 12,9 17,2
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Forméansbestamda planer, sammandrag per land per 31 december 2017

31 december 2017

MEUR Finland Tyskland Sverige Ovriga Totalt
Nuvarde pa fonderade &taganden 318 18 331 184 851
Nuvarde pa ofonderade dtaganden - 240 21 27 288
Formansbestamda ataganden 318 258 352 211 1139
Verkligt varde pa plantillgangar 294 7 298 163 762
Nettoskuld, formansbestamda

planer 24 251 54 48 377
Nettoskuld i balansrakningen 24 251 54 48 377
Varav:

Formansbestamda pensionsplaner 24 251 54 24 353
Ovriga pensionsférmaner - - - 24 24
Nettoskuld i balansrdkningen 24 251 54 48 377
Formansbestamda planer, sammandrag per land per 31 december 2016

31 december 2016

MEUR Finland Tyskland Sverige Ovriga Totalt
Nuvéarde pa fonderade ataganden 342 19 356 192 909
Nuvarde pa ofonderade ataganden - 265 22 27 314
Formansbestamda ataganden 342 284 378 219 1223
Verkligt véarde pa plantillgangar 323 7 295 162 787
Nettoskuld, formansbestamda planer 19 277 83 57 436
Nettoskuld i balansrakningen 19 277 83 57 436
Varav:

Formansbestamda pensionsplaner 19 277 83 32 411
Ovriga pensionsférméaner - - - 25 25
Nettoskuld i balansrdkningen 19 277 83 57 436
Plantillgangar

31 december
2017 2016
MEUR Varde % Varde %
Eget kapital 261 34,2 268 34,0
Statsobligationer 40 5,2 82 10,4
Foretagsobligationer 211 27,7 258 32,8

Skulder 251 33,0 340 43,2
Fastigheter 66 8,6 68 8,7
Kassa 38 5,0 53 6,8
Ovrigt 146 19,2 58 7,3
Tillgangar i pensionsfonder, totalt 762 100,0 787 100,0

I tillg&ngar i pensionsplaner ingdr inte fastigheter eller andra tillgdngar som innehas av koncernen eller som ingar i foretagets egna

finansiella instrument. Férdelningen av de finska pensionstillgdngarna pa 294 MEUR (323 MEUR) visas inte separat eftersom fordelningen
pa olika tillgangsslag bara kan beréknas utifrdn malvarden hos respektive forsakringsbolag.
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Av de faktorer som paverkar storleken pa koncernens pensionsskuld ar de tva viktigaste ranteutvecklingen

och inflationsférvantningarna, varfér malet for investeringarna ar att neutralisera effekten av dessa och
maximera avkastningen.

Under 2018 férvantas 21 MEUR betalas ut.

Under 2017 betalades 3 MEUR (14 MEUR).
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Not 21 Anstélldas bonusprogram och aktierelaterade
Incitamentsprogram

Redovisningsprinciper

Aktietilldelningar

Kostnader for alla aktierelaterade ersattningar hanforliga till anstéllda redovisas som personalkostnader dver intjaningsperioden.
Aktieprogrammen sakras med totalavkastningsswappar (TRS) som avréknas kontant och majliggor for foretaget att fa kontant
kompensation for att delvis técka forandringar i aktiekursen mellan tilldelning och avrékning.

Marknadsvardet av tjansterna som den anstallde skall utféra som erséttning for aktietilldelningar redovisas med anvandande av samma
metod som vid avrakningen. Fran den anstalldes kompensation undandrar koncernen ett belopp som motsvarar den anstélldes
skatteskuld i samband med transaktionen. Detta gérs genom att minska antalet aktier som emitteras till den anstéllde. Det
skattemassiga beloppet redovisas som en aktierelaterad ersattning som regleras med kontanter. De aktier som den anstéllde far
redovisas som en transaktion som regleras med eget kapital. Den likvidskuld som uppkommer i samband med det férvantade
skattebeloppet omvérderas vid varje bokslut till sitt verkliga varde med utgangspunkt i antaganden om hur manga nya aktietilldelningar
som kommer att goras och i marknadsvarden utifrdn kursen for Stora Ensos R-aktie p& balansdagen med justering for nuvardet av
forvantade utdelningar, dar alla férandringar redovisas direkt i resultatrakningen. De aktietilldelningar som regleras med eget kapital
(efter skatt) varderas till verkligt varde av egetkapitalinstrumenten vid tilldelningen och justeras med nuvardet av forvantade utdelningar.
Det verkliga vardet av de aktierelaterade ersattningar som regleras med eget kapital som bestamts vid tilldelningen kostnadsférs linjart
6ver intjanandeperioden baserat pa de egetkapitalinstrument som forvantas tjanas in med motsvarande 6kning av det egna kapitalet.

Kortsiktiga incitamentsprogram

Ldner och ersattningar for ledande befattningshavare férhandlas individuellt. Stora Ensos
incitamentsprogram beaktar bade affarsenheters och enskilda anstalldas prestationer, utveckling och
resultat. De prestationsbaserade erséattningarna baseras pa lonsamhetsmatt och mal for olika nyckeltal.

For koncernledning och ledande befattningshavare i divisioner och andra enheter finns kortsiktiga
incitamentsprogram déar ersattningen beraknas i procent pa arets grundlon och varierar mellan 8 % och

75 %. Anstallda som inte &r i ledande stallning ingar i ett kortsiktigt incitamentsprogram som maximalt kan ge
en extra ersattning pa 7 %. Alla incitament &r diskretionara. De prestationsbaserade programmen omfattar
de flesta anstallda i koncernen forutsatt att de ar mojliga enligt lokal lag och praxis. For verksamhetsaret
2017 baserades incitamentsprogrammen pa saval finansiella som individuellt uppsatta mal. De finansiella
malen i kortsiktiga incitamentsprogram mats som: Operativt EBITDA och operativt rorelsekapital i forhallande
till omsattningen.

Langsiktiga incitamentsprogram

Ar 2004 godkande styrelsen for férsta gangen inférandet av tva aktierelaterade incitamentprogram (sparrade
och prestationsbaserade aktieprogram). Mellan 2005 och 2017 har nya aktierelaterade program
introducerats varje ar. Sedan 2009 har nya langsiktiga incitamentsprogram for ledande befattningshavare
framst utgjorts av prestationsbaserade aktieprogram. De prestationsbaserade programmen fran 2009 till
2013 tjanades in 6ver tre ar och baserades pa arliga mal som definierades av Ersattningskommittén.
Programmen mellan 2014 och 2017 har trearsmal och tjanas in under hela trearsperioden. | tidigare
program, fran aren 2009 till 2011, kunde man tjana in maximalt 150 % av antalet tilldelade aktier, forutsatt att
foreskriven prestation 6versteg malet. Sedan 2012 &r den maximala intjaningsnivan 100 % av antalet
tilldelade aktier.

Tre fjardedelar (75 %) av ersattningarna enligt programmen 2014-2017 utgérs av prestationsbaserad
aktietilldelning dar aktier kan tjanas in i enlighet med de prestationskriterier som féreslagits av
Ersattningskommittén och godkants av styrelsen. Det finansiella malet i 2017 ars prestationsbaserade
aktieprogram &r det tredriga mattet for ekonomiskt mervarde (EVA) for Stora Enso-koncernen. En fjardedel
(25 %) av ersattningarna enligt programmen 2014—-2017 utgdrs av sparrade aktier for vilka intjanande endast
forutsatter att man fortfarande &r anstélld i koncernen.

Utestaende sparrade och prestationsbaserade aktieersattningar visas nedan.
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Aktietilldelningar per 31 december 2017

Beraknad utdelning av utestdende sparrade och prestationsbaserade
aktietilldelningar vid arets slut

Antal aktier 2018 2019 2020 Totalt
2015 ars program 1232596 1 232 596
2016 ars program 1 036 286 1 036 286
2017 ars program 1152 042 1152 042
Totalt 1232 596 1 036 286 1152 042 3420 924

Kostnaderna for Stora Ensos aktierelaterade program redovisas som kostnader 6ver intjgnandeperioden
som ar perioden mellan tilldelning och utdelning. | resultatrékningen uppgick den totala kostnaden for
aktierelaterade program till 10 MEUR (6 MEUR), allt hanférligt till tilldelningen av spéarrade och
prestationsbaserade aktier, varav en kostnad pd 3 MEUR (2 MEUR) hanfor sig till aktietilldelningsprogram
som avraknas mot eget kapital. En skuld pa 11 MEUR (8 MEUR) redovisas som langfristig rérelseskuld och
ar helt hanforlig till tilldelningen av sparrade och prestationsbaserade aktier.

Aktieprogrammen kan sékras med totalavkastningsswappar (TRS) som avraknas kontant och méjliggor for
foretaget att f& kontant kompensation for att delvis tacka forandringar i aktiekursen mellan tidpunkten for
tilldelning och den for avrakning. Koncernens innehav av totalavkastningsswappar (TRS) far inte redovisas
som sakringstransaktioner, varfor de periodvisa forandringarna i marknadsvardet maste redovisas i
resultatrdkningen under rorelsekostnader i linje med kostnaderna for de aktiebaserade program som de
hanfor sig till.

Vid arets slut fanns det inga utestaende totalavkastningsswappar (TRS) (2016: 2 700 000) som s&kring for
de underliggande Stora Enso Oyj R-aktierna varfor det redovisade nettovardet av TRS-kontrakt var O
(tilgdng pa 3 MEUR). Under 2017 redovisades forandringar i verkligt varde av totalavkastningsswappar
(TRS) till ett belopp av 2 MEUR (6 MEUR) i resultatréakningen.
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Not 22 Ovriga avsattningar

Redovisningsprinciper

Avséttningar

Avséttningar redovisas nar koncernen har en rattslig eller informell forpliktelse till féljd av tidigare handelser och nér det &r troligt att det
for att reglera detta kravs nagon form av utflode av resurser och det gar att gora en rimlig berakning av ett belopp som motsvarar
forpliktelsen. Miljomassiga avsattningar for aterstallande av industrimark gors fran det att en anlaggning borjar producera och det
kapitaliserade vardet av beraknade kostnader for aterstallning avskrivs sedan éver anlaggningens berdknade ekonomiska livslangd. Om
effekten av pengars tidsvéarde bedéms som vasentlig raknas vardet av avséattningarna om till sitt nuvarde.

Miljdmassiga forpliktelser

Miljomassiga kostnader for atgardande av tillstdnd som orsakats av tidigare verksamhet, och som inte bidrar till aktuella eller framtida
intakter, kostnadsfors nar de uppstar. Miljdmassiga risker redovisas nar det, baserat pa nuvarande tolkning av miljélagstiftning och
miljobestammelser, ar troligt att en forpliktelse har uppstatt och vardet pa en saddan kan bedémas pa ett rimligt satt.

Avséttningar for omstrukturering

En avsattning for omstrukturering redovisas i den period nar koncernen enligt lag eller sed blir skyldig att géra en sadan. Relevanta
kostnader &r extra kostnader for, eller kostnader som uppkommit som en direkt féljd av, avvecklingsplanen eller som resultat av en
lopande avtalad forpliktelse utan tillhérande ekonomisk nytta eller som utgérs av ett vitesférelaggande for att annullera forpliktelsen.

Ovriga forpliktelser
Ovriga forpliktelser kan vara olika rattsliga eller andra forpliktelser som kundgarantier, pagaende rattsfall, krav pa ersattning eller
liknande.

Ovriga avséttningar

Omstruktu- Ovriga Avséttningar,

MEUR Miljomassiga rering obligatoriska totalt
Bokfort varde per 1 januari 2016 91 55 14 160
Omréakningsdifferens -2 - 4 2
Avyttrat foretag -7 -6 -7 -20
Kostnad i resultatrékningen

Nya avsattningar 11 13 1 25

Okning av tidigare avsattningar 17 1 3 21

Aterféring av tidigare avsattningar -1 -3 -3 -7
Betalningar -9 -36 -2 -47
Bokfort varde per 31 december 2016 100 24 10 134
Omrékningsdifferens -2 -3 -5
Kostnad i resultatrékningen

Nya avsattningar 8 17 - 25

Okning av tidigare avsattningar 14 1 3 18

Aterforing av tidigare avsattningar -1 -2 - -3
Betalningar -11 -20 -4 -35
Per 31 december 2017 108 17 9 134
Fordelning mellan kortfristiga och
langfristiga skulder
Kortfristiga skulder: Betalas inom 12 manader 8 13 2 23
Langfristiga skulder: Betalas efter 12 manader 100 4 7 111
Totalt per 31 december 2017 108 17 9 134

Miljomassig forpliktelse

Avsaéttningar for miljomassiga atgarder uppgick den 31 december 2017 till 108 MEUR, vilket var en
nettookning med 8 MEUR jamfort med den 31 december 2016, framst beroende pa en 6kning av
avsattningen pa 7 MEUR for avveckling av bruket i Uledborg och ny avsattning pa 4 MEUR fér en Gppen
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avfallsdeponi vid anlaggningen i Imatra. Ovriga 6kningar av avsattningar hanfor sig till markomraden dar
tidigare verksamhet lagts ner och till gamla avfallsdeponier.

Huvudsakliga avsattningar:

o Enligt en 6verenskommelse mellan Stora Enso och Falu kommun ar koncernen skyldig att rena
avrinning fran Kopparbergs bruk innan vattnet slapps ut i miljon. Avsattningen uppgick den 31
december till 43 MEUR (47 MEUR).

o Den totala miljdmassiga avsattningen i Finland uppgick till 22 MEUR (11 MEUR). Okningen med 11
MEUR jamfért med den 31 december 2016 beror framst pa de ovan namnda avsattningarna for
Uledborg och Imatra. De storsta avsattningarna hanfor sig till avsattningen pa 12 MEUR (5 MEUR)
for avveckling av nedlagd verksamhet vid anlaggningen i Uledborg och 5 MEUR (6 MEUR) for rening
av bassiang med syresatt vatten vid det nedlagda massabruket i Kemijarvi. Ovriga miljoméassiga
avsattningar ar bland annat 1 MEUR (1 MEUR) hanforlig till mark vid det tidigare Summa-bruket.

e Marken vid Skoghalls bruk innehaller féroreningar som maste avlagsnas. Avsattningen for detta
uppgick den 31 december till 15 MEUR (16 MEUR).

e Hylte Bruk och Hylte kommun har ett avtal om aterstéllande och hantering av lackage fran deponi i
Hyltebruk. Avsattningen for detta uppgick till 7 MEUR (5 MEUR).

e Stora Enso Pulp AB har under flera ar i samarbete med lokala myndigheter arbetat med att avlagsna
kvicksilver frain hamnbassangen i Skutskar. Dessutom ar foretaget skyldigt att uppgradera en
gammal deponi som tidigare anvants av bruket sa att den uppfyller &ndrade miljobestammelser. Vid
arets slut hade Stora Enso Pulp AB miljomassiga avsattningar pa 6 MEUR (6 MEUR).

o Aterstdende forpliktelser géller framst avfallsdeponier som inte togs om hand vid avyttringen av
Baienfurt-brukets fastigheter i Tyskland under 2010. Miljomassig avsattning for detta uppagick till 5
MEUR (6 MEUR).

Avsattningar for omstrukturering

Koncernen har de senaste aren genomgatt omfattande omstruktureringar, fran avyttringar till
bruksnedlaggningar och besparingsprogram for administrativa kostnader. Nya avsattningar for
omstrukturering per division: Paper 12 MEUR, Consumer Board 3 MEUR, Wood Products 1 MEUR och
Biomaterials 1 MEUR.

| slutet av 2017 uppgick avsattningarna for omstrukturering till 17 MEUR (24 MEUR) och tackte kostnader for
verksamhetsnedlaggningar, rivning, sanering och avgangsvederlag vid personalnedskarningar.

Totala utbetalningar under aret avseende faststallda omstruktureringsavsattningar uppgick till 20 MEUR (36
MEUR).

| februari 2017 tillkannagav Stora Enso planerna pa att lagga ner produktionen vid pappersmaskin 8 vid
Kvarnsvedens bruk med en arlig kapacitet pa 100 000 ton obestruket journalpapper pa grund av strukturell
forsvagning av efterfragan pa tidningspapper i Europa. Okningen av avsattningar uppgick till 11 MEUR.

I juni 2016 aviserade Stora Enso avyttringen av det tyska pappersbruket Kabel, som tillverkar bestruket
mekaniskt papper, till ett investmentbolag baserat i Tyskland. Den nya avsattningen uppgick till 2 MEUR.

| september 2016 meddelade division Packaging Solutions planer pa att samla tillverkningen av
wellpappforpackningar i Finland for att fa battre lonsamhet och konkurrenskraft samt att lagga ner
wellpappenheten i Heinola. Avséttningen uppgick till 3 MEUR.

Néarmare information om nedskrivningar av immateriella tillgangar och fastigheter, maskiner och inventarier i
samband med omstruktureringar finns i Not 10 Avskrivningar och nedskrivningar.

Ovriga obligatoriska avsattningar
Ovriga obligatoriska avsattningar uppgick den 31 december 2017 till 9 MEUR, vilket &r en minskning med 1
MEUR jamfért med den 31 december 2016.
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Not 23 Rorelseskulder

Langfristiga rorelseskulder

Per 31 december

MEUR 2017 2016
Avsaéttningar for pensioner och 6vriga pensionsférmaner 377 436
Ovriga avséttningar 111 114
Aktiebaserade ersattningar 11 8
Ovriga skulder 41 53
Totalt 540 611

Kortfristiga rorelseskulder

Per 31 december

MEUR 2017 2016
Leverantorsskulder 1337 1239
Upplupna personalkostnader 240 227
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 200 180
Kortfristig del av avséttningar 23 20
Erhallna forskott 19 14
Ovriga skulder 92 114
Totalt 1911 1794
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Not 24 Hantering av finansiell risk

Principer och rutiner for riskhantering

Stora Enso &r exponerat for flera finansmarknadsrisker som ska hanteras enligt de riktlinjer som beslutats av
styrelsen. Malet ar att ha en kostnadseffektiv finansiering i koncernens bolag och att anvanda finansiella
instrument for att hantera dessa risker och minska svangningar i resultatet. De huvudsakliga riskerna for
koncernen ar ranterisk, valutakursrisk, finansieringsrisk och ravaruprisrisk, sarskilt vad galler fibrer och
energi.

Stora Ensos policy for finansiell risk i koncernen styr alla finansiella transaktioner i Stora Enso. Policyn och
alla framtida andringar av den galler sa fort de har godkants av styrelsen och alla policyer som styr
anvandning av finansiella instrument méste dverensstamma med den. De stora finansmarknadsriskerna
beskrivs nedan. Koncernens saméagda bolag har sina egna policyer for finansiell risk som inte alltid helt
Overensstammer med koncernens policyer.

Réanterisk

Koncernens rantekostnader paverkas av fluktuationer i rantesatserna. Koncernen stravar efter att ha sa
stabila rantekostnader som mdjligt. Koncernens samlade 16ptid bér inte dverstiga den genomsnittliga
kredittiden men malet bor vara en langre 16ptid. En 16ptid som &r langre an den genomsnittliga kredittiden
godkénns av styrelsen.

Per den 31 december 2017 skulle en procentenhets parallell &ndring upp eller ner av rantesatsen paverka
den arliga nettorantekostnaden med 5 MEUR (5 MEUR) under forutsattning att koncernens loptids- och
lanestruktur & densamma 6ver hela aret. Simuleringen beraknar ranteeffekten vid ett parallellskifte i
marknadsrantorna om 100 baspunkter for alla instrument med rorlig ranta fran deras nésta justeringsdag till
arets slut. Dessutom antas att alla kortsiktiga lan som forfaller under aret forlangs till &rsskiftet till den nya
hogre rantesatsen.

Koncernens totala rantebarande skulder med rorlig ranta minskat med likvida medel men inklusive rorlig del
av ranteswappar uppgar till ungefar 0,7 (0,7) miljarder euro. Den genomsnittliga omsattningsperioden for
koncernens rantebarande skulder, inklusive alla rantederivat men exklusive likvida medel &r ungeféar 4,2
(3,4) ar. En parallell forandring med en procentenhet upp eller ner i rantesatserna skulle ocksa resultera i
vinster eller forluster pa 13 MEUR (15 MEUR) fore skatt i reserven for kassaflodessakring i verkligt varde-
reserven (OCI) for ranteswappar som redovisas som kassaflédessakring. | Not 27 Derivatinstrument,
sammanfattas de nominella och verkliga vardena av utestaende rantederivatskontrakt.

Valutatransaktionsrisk

Koncernen ar exponerad for valutakursrisk som uppkommer vid &ndringar i vaxelkursen mot
rapporteringsvalutan euro. Den stérsta valutatransaktionsrisken ar effekten av vaxelkursfluktuationer i
koncernens resultatrakning, vilket &r féljiden av valutakursforandringar pa forvantade framtida kassafloden.
Koncernens policy fér att motverka detta ar att sékra 50 % av de prognosticerade storre kassaflodena for 12
manader.

Valutaexponeringen hanfér sig framst till Stora Ensos produktionsenheters geografiska placering och till de
inkép av ravaror och den forsaljning som sker utanfér euroomradet, huvudsakligen i svenska kronor,
amerikanska dollar och brittiska pund.

| tabellen nedan visas beréaknad operativ nettoexponering fér de viktigaste valutorna for de narmaste 12
manaderna och tillhérande sakringar per 31 december omraknade till kurserna pa balansdagen.
Nettoexponeringen avseende operativa fordringar och skulder i balansrakningen per 31 december inkluderar
valutakursexponering genererad av transaktioner bade inom och utom koncernen enligt kraven i IFRS 7. |
praktiken har dock huvudsakligen extern exponering sakrats. Ett positivt exponeringsbelopp i tabellen
representerar en beréknad framtida fordran i utlandsk valuta.
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Operativ valutaexponering

Per 31 december 2017 Per 31 december 2016
MEUR SEK USD GBP BRL CzZK SEK USD GBP BRL CzK
Beraknad
nettokassaflédesexponering per ar -960 1260 360 - -180 -870 1290 320 - -180
Kassaflodessakringar 12 manader
framat 510 -630 -180 - 60 450 -660 -170 - 80
Beraknad
nettokassaflédesexponering per
ar, efter sakringar -450 630 180 - -120 -420 630 150 - -100
Sakrad procentandel per 31
december for 12 manader framat 53% 50% 50 % - 33% 52% 51% 53% - 44%
Omrékningsexponering i
resultatrakningen? -150 -190 10 -120 - -300 -230 10 -150 10
Exponering i operativa fordringar
och skulder 56 175 27  -17 -28 35 112 19 -8 -26
Valutasakringar 50 -138 -33 - - 64 -146 -24 - -
Exponering i balansrékningen,
efter sakringar 106 37 -6 -17 -28 99 -34 -5 -8 -26

Beraknad rérelseexponering per
ar, efter sakringar -494 477 184 -137 -148 -621 366 155 -158 -116

Ynklusive osakrad forsaljning, kostnader och avskrivningar som fakturerats eller kostnadsforts i lokal valuta av enheter utanfér euroomradet
och omréknats till balansdagens kurs.

| tabellen nedan visas den forvantade effekten i resultatrdkningen av en forstarkning av euron mot SEK,
USD, GBP och CZK med 5 % och mot BRL med 10 %, jaAmfoért med balansdagens kurser. En motsvarande
forsvagning av euron skulle ha en ungefar lika stor motsatt effekt. Ett negativt belopp i tabellen aterspeglar
en majlig nettoforlust i resultatrakningen eller det egna kapitalet och ett positivt belopp aterspeglar en mdjlig
nettovinst. | praktiken kan de faktiska resultateten av valutaomrékningar skilja sig fran den kanslighetsanalys
som visas nedan eftersom resultatrédkningarna i dotterbolag som inte har euro som funktionell valuta raknas
om for att inga i koncernredovisningen till den genomsnittliga vaxelkursen under aret, medan sadana
dotterbolags balansrakningar raknas om med utgangspunkt i balansdagens véaxelkurs.

| berakningen ingar valutasakringar och det forutsatts att inga andra andringar utéver kursférandring for en
enda valuta har forekommit. Valutakurseffekterna baseras pa uppskattade operativa floden i utlandska
valutor fér de kommande tolv manaderna, sakringar i nivd med dem pa balansdagen och antagandet att
sakringsnivaerna, omréakningsexponeringen i resultatrakningen och andra variabler kommer att vara
konstanta under de kommande tolv manaderna. Sakringsinstrument ar bland andra valutaterminskontrakt
och valutaoptioner. Indirekta valutaeffekter med paverkan pa priser och produktfléden, som att en vara blir
billigare att producera nagon annanstans, har inte beaktats i berakningen.
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Uppskattad valutaeffekt vid en forstarkning av euron

Per 31 december 2017 Per 31 december 2016
MEUR SEK USD GBP BRL CzK SEK USD GBP BRL CzK
Valutakursférandring mot
EUR 5% 5% 5% -10% 5% 5% 5% 5% -10% -5%
Effekt pa uppskattat arligt
nettokassafléde och
omrakningsexponering 56 -54 -19 12 9 59 -53 -17 15 9
Effekt pa sakringsreserven
fore skatt pa balansdagen? -26 32 9 - -3 -23 33 9 - -4
Effekt pa rorelseresultatet pa
balansdagen? -5 -2 - 2 1 -5 2 - 1 1
Uppskattad arlig effekt pa
rorelseresultatet® 25 -24 -10 14 7 31 -18 -8 16 6

1 Effekten pa sakringsreserven (i dvrig totalinkomst) fore skatt p& balansdagen ar hanforlig till forandringen i verkligt varde pa
derivatkontrakt som réknas som kassaflodessékringar av mycket troliga prognosticerade kassafloden.

2 Effekten pa rorelseresultatet pa balansdagen utgors av den uppskattade valutakurseffekt avseende operativa skulder och fordringar
plus nettot av sakringar.

3 Den uppskattade arliga effekten pa rorelseresultatet ar inklusive valutakurseffekter avseende operativ exponering i balansrakningen,
prognosticerade kassafloden och darmed hanférliga sakringar samt omrékningsexponering i resultatrékningen.

| tabellen nedan visas valutakursexponering och darmed hanforliga sakringar per den 31 december fér de
viktigaste valutorna. | nettoskulderna ingdr lan och tillhérande rantederivat, nettot av lanefordringar och
likvida medel. Valutakursderivaten sakrar framst finansiella exponeringar i balansrakningen och da och da
ingar aven prognosticerade kassafloéden som inte far redovisas som sékringar. Dessa prognosticerade
kassafléden ingar inte i tabellen nedan. Ett negativt exponerat belopp i tabellen betecknar en nettoskuld i
utlandsk valuta.

| tabellen visas ocksa den forvantade effekten i resultatrakningen av en forstarkning av euron mot SEK,
USD, CNY och PLN med 5 % och mot BRL med 10 %, jamfort med balansdagens kurser. En motsvarande
forsvagning av euron skulle ha en ungefar lika stor motsatt effekt. Ett negativt belopp i tabellen aterspeglar
en mojlig nettoforlust i resultatrakningen och ett positivt belopp aterspeglar en mojlig nettovinst. | praktiken
kan det faktiska valutaresultatet skilja sig fran kanslighetsanalysen nedan eftersom de exponerade beloppen
kan andras under aret.

Finansiell valutaexponering och uppskattade valutaeffekter i resultatrakningen

Per 31 december 2017 Per 31 december 2016
MEUR SEK USD CNY PLN BRL SEK USD CNY PLN BRL
Nettoskuld exklusive sékringar 420 -347 472 161 - 655 -470 538 199 61
Valutasakringar -530 -28 -86 - - 754 -54 -96 - -
Finansiell nettoexponering -110 -375 386 161 - -99 -524 442 199 61

Valutakursforandring mot EUR -5 % 5% 5% 5% -10% 5% 5% 5% -5% -10

%

Effekt i resultatrdkningen 6 19 -19 -8 - 5 26 -22 -10

Valutaomrékningsrisk

Omrakningsrisken uppkommer fran att valutafluktuationer paverkar nettovardet av koncernens tillgangar och
skulder denominerade i utlandsk valuta. Valutaomrakningsrisken minskas genom att tillgangarna, nar sa ar
mojligt, finansieras i tillgangens egen valuta.

Balansrakningarna i utlandska dotterbolag, intressebolag och investeringar tillgangliga for forsaljning
denominerade i utlandsk valuta raknas om till euro till den kurs som réder pa bokslutsdagen, vilket exponerar
koncernens eget kapital for valutakursrorelser. Omrakningsdifferenserna, liksom 6vriga rérelser som
omréakningsdifferensen i resultatrdkningen, redovisas direkt i det egna kapitalet &ven om de ackumulerade
omréakningsdifferenserna vid avyttring, helt eller delvis, av den utlandska enheten redovisas dver
resultatrakningen. Nasta tabell visar omrékningsexponeringen pa eget kapital fére och efter sakringar.
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Omrakningsrisk och sakringar: 2017

31 december

EUR- USD-
MEUR omradet omradet? Sverige Kina Polen Brasilien Ovriga Totalt
Omrakningsexponering pa
eget kapital 2011 1242 1372 400 306 391 286 6008
EUR/USD-séakringar* 292 -292 - - - - - -
Omrékningsexponering
efter sakringar 2 303 950 1372 400 306 391 286 6008

! Obligationer denominerade i USD klassificerade som sakringar av investeringar i utlandska tillgangar.
2 Inklusive det samégda foretaget Montes del Plata i Uruguay som har USD som funktionell valuta.

Omrékningsrisk och sékringar: 2016

Per 31 december

EUR- USD-
MEUR omradet omradet?> Sverige Kina Polen Brasilien Ovriga Totalt
Omrakningsexponering pa
eget kapital 2104 1326 879 480 267 462 288 5806
EUR/USD-sékringar! 332 -332 - - - - - -
Omréakningsexponering
efter sékringar 2 436 994 879 480 267 462 288 5806

! Obligationer denominerade i USD klassificerade som s&kringar av investeringar i utlandska tillgangar.
2 Inklusive det saméagda foretaget Montes del Plata i Uruguay som har USD som funktionell valuta.

| tabellen nedan visas effekten p& koncernens eget kapital av en forstarkning av euron mot USD, SEK, CNY,
PLN och BRL per den 31 december. En motsvarande forsvagning av euron skulle ha en ungeféar lika stor
motsatt effekt. | berakningen ingér effekten av valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandska enheter och
det forutsatts att inga andra andringar utbver kursférandring for en enda valuta har forekommit per den 31
december varje ar. Exponeringarna som anvants vid berakningarna ar det egna kapitalet denominerat i
utlandsk valuta och sakringsnivaerna per den 31 december. Anvanda sakringsinstrument kan vara
valutaterminskontrakt, valutaoptioner och lan i utlandsk valuta. Fullstéandig information om faktiska rorelser i
den ackumulerade omrékningsreserven och sékringsresultat finns i Not 28 Ackumulerad
omrakningsjustering och sakring av eget kapital.

Konsoliderat eget kapital: Valutaeffekt vid forstarkning av EUR, fére skatt

Per 31 december 2017 Per 31 december 2016

Fore Fore
MEUR sakringar Sakringar Nettoeffekt sakringar Sakringar Nettoeffekt
Med 5 % mot SEK -69 - -69 -44 - -44
Med 5 % mot USD -62 15 -47 -66 17 -49
Med 5 % mot CNY -20 - -20 -24 - -24
Med 5 % mot PLN -15 - -15 -13 - -13
Med 10 % mot BRL -39 - -39 -46 - -46
Total effekt av
ovanstaende -205 15 -190 -193 17 -176
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Likviditet och refinansieringsrisk

Finansieringsrisk uppstar genom eventuella svarigheter att vid en given tidpunkt erhalla finansiering for
verksamheten. Enligt Stora Ensos finansieringspolicy ska den genomshnittliga I6ptiden pa utestdende lan och
kreditloften som tacker kortfristiga laneskulder vara minst fyra &r. Policyn foreskriver vidare att koncernen
ska ha kreditléften som técker de planerade finansieringsbehoven, den kortsiktiga delen av de langfristiga
skulderna, utestaende kommersiella foretagscertifikat och dvriga obekréftade kortsiktiga lan.

Refinansieringsrisken, dvs. risken att Ian som forfaller inte kan ersattas av nya lan pa marknaden, minskas
genom Stora Ensos mal att halla en jamn forfallostruktur for utestdende skulder.

| tabellen nedan visas aterbetalningsplan for koncernens odiskonterade rantebarande lan ordnade efter hur

lang tid det pa& bokslutsdagen ar kvar till avtalad forfallodag. For berakning av kreditkostnader anvandes
terminskurser vid berédkningstidpunkten.

Aterbetalningsplan for rantebarande l&neskulder pa forfallodagen, inklusive réanta: 2017

MEUR 2018 2019 2020 2021 2022 2023+ Totalt
Obligationslan 137 221 - - - 994 1352
Lan fran kreditinstitut 202 185 183 122 127 210 1029
Finansiella leasingskulder 28 - - - 1 29
Ovriga langfristiga skulder 3 3 - - - - 6
Langfristiga skulder inklusive

kortfristig del 370 409 183 122 127 1205 2416
Minus verkligt varde-justering av

bokfort varde 3 7 4 3 3 8 28
Uppskattade kreditkostnader

enligt avtal 98 82 63 58 51 310 662
Aterbetalningsplan for

langfristiga skulder 471 498 250 183 181 1523 3 106
Kortfristiga laneskulder, bokfort

varde 525 - - - - - 525
Avtalade kreditkostnader 16 - - - - - 16
Checkrakningskrediter 4 - - - - - 4
Totalt att aterbetala per 31

december 2017 1016 498 250 183 181 1523 3651
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Aterbetalningsplan for rantebarande I&neskulder pé forfallodagen, inklusive rénta: 2016

MEUR 2017 2018 2019 2020 2021 2022+ Totalt
Obligationslan 265 237 475 - - 728 1705
Lan fran kreditinstitut 254 227 173 314 143 323 1434
Finansiella leasingskulder 28 27 - - - 1 56
Ovriga langfristiga skulder 5 7 - - - - 12
Langfristiga skulder inklusive

kortfristig del 552 498 648 314 143 1052 3207
Minus verkligt varde-justering av

bokfort varde - 5 4 4 3 11 27
Uppskattade kreditkostnader enligt

avtal 125 109 93 59 50 352 788
Aterbetalningsplan fér

langfristiga skulder 677 612 745 377 196 1415 4 022
Kortfristiga laneskulder, bokfort

varde 452 - - - - - 452
Avtalade kreditkostnader 12 - - - - - 12
Checkrakningskrediter 4 - - - - -

Totalt att aterbetala per 31

december 2016 1145 612 745 377 196 1415 4 490

Motpartsrisker
Motpartsrisker ar den risk Stora Enso l6per vid transaktioner med finansiella motparter om motpartens
finansiella stallning férsamras.

Risken minimeras genom att

* kontrakt bara ingas med ledande finansiella institutioner och industriféretag med god kreditrating

* investera i fonder hos finansiella institutioner eller foretag med en kreditrating som ar lika med eller béattre
an BBB-, med minst 50 % av kortfristiga investeringar i fonder med en kreditrating som &r lika med eller
béttre &n A- enligt Standard and Poor’s kreditratingsystem

« krdva garanti fran moderbolaget vid transaktioner med dotterbolag till ett kreditvarderat bolag.

I koncernens policy for finansiell risk anges limiter for accepterade motpartsrisker baserade pa det finansiella
kontraktets I6ptid samt motpartens kreditrating.

Den 31 december 2017 fanns inga vasentliga riskexponeringar vad galler motparter for derivatinstrument,
dar den hogsta exponeringen mot en motpart var 5 MEUR (5 MEUR) och kreditratingen A+ (A) enligt
Standard and Poor’s kreditratingsystem.

Ravaru- och energiprisrisk

Koncernens intakter ar exponerade for fluktuationer i ravaru- och energipriserna. Finansiella
risksékringsinstrument &r en del av koncernens totala hantering av energiprisriskerna, medan
ravaruprisriskerna varderas och sakras om det ar ekonomiskt maojligt. En dndring med 10 % av priserna for
energi och ravaror skulle innebéra en andring motsvarande 27 MEUR (34 MEUR) i det verkliga vardet av
risksakringsinstrumenten for energi och ravaror. Huvuddelen av vardeférandringarna, efter skatt, redovisas
direkt i eget kapital under sakringsreserver till dess att kontrakten forfaller och resultatet redovisas i
resultatrakningen. De uppskattade vardena aterspeglar bara de finansiella instrumentens kanslighet for
marknadsrisken och inte koncernens exponering for ravaru- och energiprisrisker i stort, eftersom de faktiska
inkopen inte ar finansiella instrument som omfattas av upplysningskraven i IFRS 7. Vid arsskiftet 2017 var
aterstaende loptid for energi- och rdvarukontrakt mellan 1 manad och 7 ar. 2016 var de aterstaende
|6ptiderna mellan 1 manad och 6 ar.

Storre delen av koncernens energiprisrisk har tackts genom tecknande av langfristiga fysiska inkdpskontrakt
till fast pris. Koncernen har ocksa ett agande om 15,6 %, varderat till 308 MEUR (242 MEUR), i den
privatagda energikoncernen PVO. Vardet pa dessa aktier &r beroende av energipriserna och behandlas mer
i detalj i Not 14 Investeringar tillgéngliga for forsaljning.
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| ett forsok att minska exponeringen for évriga ravaruprisrisker ar koncernen ocksa en stor aktiedgare i storre

finska och svenska skogsbolag, vilket innebar att om priserna pa fibrer okar i dessa lander s& okar aven
intakterna fran dessa investeringar.

Aktiekursrisk
Koncernen har vissa investeringar i borsnoterade vardepapper (Not 14 Investeringar tillgangliga for
forsaljning). Marknadsvardet pa dessa aktieinvesteringar var vid arsskiftet 21 MEUR (42 MEUR).

Forandringar i marknadsvardet for dessa investeringar redovisas, efter skatt, direkt i eget kapital i tillganglig-

for-forsaljning-reserven.

Kundkreditrisk

Kundkreditrisk ar den risk Stora Enso l6per vid kundkontrakt om kundernas finansiella stéllning forsamras.

Koncernen anvander olika metoder for att minska kreditrisken, som till exempel remburser,
forskottsbetalningar och bankgarantier. Koncernen har aven erhallit exportgarantier som tacker bade
politiska och kommersiella risker och som har utnyttjats vid forsaljning till kunder utanfér OECD-omréadet.
Koncernledningen har uppfattningen att det inte foreligger nagon betydande kreditriskkoncentration for

koncernen i forhallande till nAgon viss kund eller motpart eller i forhallande till ndgon viss geografisk region.

En aldersanalys av kundfordringarna finns i Not 17 Fordringar.

Kapitalhanteringsrisk

Stora Ensos skuldstruktur ar huvudsakligen inriktad mot kapitalmarknader, medan banker framst anvands for

kreditloften. Koncernens mal for kapitalhanteringen &ar bade att sakerstalla foretagets formaga att fortsatta

verksamheten for att ge vinst till aktieagare och fordelar for andra intressenter och att behalla en optimal

kapitalstruktur for att minska kapitalkostnaden. For att behalla eller justera kapitalstrukturen kan koncernen,

forutsatt att aktieagarna godkanner det, variera utdelningen till aktiedagarna, aterkdpa egna aktier pa
marknaden, aterbetala kapital till aktiedagarna, emittera nya aktier eller salja tillgangar for att minska

skulderna. Koncernens mal ar att betala jamn utdelning i férening med den langsiktiga resultatutvecklingen

med malet att dela ut 50 % av nettoresultatet 6ver en konjunkturcykel.

Koncernen foljer upp sitt kapital utifran ett mal skuldséattningsgraden pa 0,80 eller mindre och sakerstéller att

kvoten nettoskuld/operativt EBITDA ligger kvar under 3, vilket visar pa en stark finansiell stéllning och

finansiell flexibilitet. Definitionen for operativt EBITDA finns i avsnittet om icke IFRS-baserade matt i slutet av

verksamhetsberattelsen. Nyckeltal:

Kapitalstruktur

Per 31 december

MEUR 2017 2016
Rantebarande skulder 3016 3774
Réntebarande tillgangar 763 1048
Réntebarande nettoskuld 2 253 2726
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 6 008 5 806
Operativt EBITDA 1587 1463
Skuldsattningsgraden 0,38 0,47
Nettoskuld/operativt EBITDA 1,42 1,86

Det samagda foretaget Montes del Plata och dotterbolaget Stora Enso (Guangxi) Packaging Company Ltd.

har uppnatt de finansiella villkoren hanforliga till forhallandet mellan skulder och tillgangar under de
rapporterade aren.
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Not 25 Verkligt varde

Redovisningsprinciper

Investeringar

Koncernen klassificerar sina investeringar i omséttningsbar skuld och aktierelaterade vardepapper, samt investeringar i onoterade
aktierelaterade vardepapper i tre kategorier: investeringar som innehas for tradingandamal, investeringar avsedda att innehas till forfallodatum
och investeringar som 4r tillgangliga for forsaljning. Investeringar vars huvudsakliga syfte &r att generera vinst fran kortfristiga prisfluktuationer
klassificeras som investeringar som innehas for tradingandamal. De &r darfor varderade till verkligt varde i koncernens resultatréakning och
redovisas som omséttningstillgangar. Investeringar med en faststalld [6ptid, som ledningen har avsikt och formaga att inneha till férfallodatum,
klassificeras som investeringar avsedda att innehas till forfallodatum och redovisas under Anlaggningstillgangar. Investeringar i noterade och
onoterade aktier klassificeras som tillgangliga for férsaljning. Ledningen klassificerar investeringarna vid forvarvstidpunkten och omvéarderar
regelbundet indelningen.

Verkligt varde péa finansiella instrument

De verkliga vardena pa borsnoterade derivat, tillsammans med vardepapper som innehas for tradingandamal och vardepapper tillgangliga for
forsaljning, baseras pa balansdagens noterade marknadspriser. De verkliga vardena pa ranteswappar beréknas som nuvardet av
uppskattade framtida kassafloden, medan verkligt varde pa valutaterminskontrakt faststélls utifran balansdagens valutaterminskurs. Mer
information om varderingsprinciperna for finansiella derivatinstrument finns i Not 27 Derivat.

Vid bedémning av verkligt varde pa onoterade derivat och andra finansiella instrument anvander koncernen flera olika metoder och gor
antaganden utifrdn marknadsférhallandena varje balansdag. Noterade marknadspriser eller aterférsaljningspriser for identiska eller liknande
instrument anvands for langfristiga skulder. Andra tekniker, till exempel optionsvarderingsmodeller och uppskattat diskonterat varde pa
framtida kassafloden, anvands for att faststalla verkliga varden pa de aterstdende finansiella instrumenten. For finansiella tillgangar och
skulder med en I6ptid p& mindre &n ett &r antas de nominella vardena, minus eventuella uppskattade kreditjusteringar, ligga néra de verkliga
vardena. Finansiella skulders verkliga varde uppskattas for upplysningsandamal genom diskontering av de framtida avtalsmassiga
kassaflodena till de nuvarande marknadsrantorna som koncernen har tiligang till for liknande finansiella instrument.

Inkop och forsaljning av finansiella instrument redovisas pa affarsdagen, vilket ar det datum da koncernen forbinder sig att kopa eller sélja det
finansiella instrumentet. Finansiella instrument Bokas bort fran balansen nar rattigheterna att erhalla kassafléden fran de finansiella
instrumenten har 16pt ut eller Gverforts, och d& koncernen vasentligen har 6verfort risker, skyldigheter och nytta férenade med dganderétten till
det finansiella instrumentets tillgang eller skuld.

Verkligt varde-hierarkin
Koncernen anvander féljande hierarki for att faststalla och ge upplysningar om verkligt varde pa finansiella instrument utifran
véarderingsteknik:
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 vardet gar att observera,
antingen direkt eller indirekt
e Niva 3: tekniker som anvander indata som har en betydande inverkan pa de redovisade verkliga varden som inte ar baserade
pa observerbara marknadsdata

Mer information om vérdering av verkligt varde pa investeringar tillgangliga for forsaljning pa& niva 3 finns i Not 14 Investeringar
tillgéngliga for forsaljning.
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Redovisade varden for finansiella tillgangar och skulder enligt kategori: 2017

Finansiella
poster till Investe-
verkligt ringar
Lan och varde genom tillgangliga Redo-
ford-  resultatréak- Sakrings- for visade Verkligt
MEUR ringar ningen derivat forsdaljning varden varde Not
Finansiella tillgangar
Tillgangligt for férsaljning - - - 339 339 339 14
Langfristiga
lanefordringar 55 - - - 55 55 17
Kundfordringar och
Ovriga rorelsefordringar 965 - - - 965 965 17
Réantebarande fordringar 15 16 49 - 80 80 17
Kassa- och
banktillgodohavanden 607 - - - 607 607
Totalt 1642 16 49 339 2 046 2 046
Finansiella
poster till
verkligt Matt till
varde genom upplupet Redo-
resultatradkni  Sakrings- anskaffning visade Verkligt
MEUR ngen derivat svarde varden varde Not
Finansiella skulder
Langfristiga skulder - - 2 046 2 046 2 357 26
Kortfristig del av langfristiga skulder - - 370 370 370 26
Rantebarande skulder 4 32 560 596 596 26
Leverantorsskulder och dvriga
operativa skulder 20 - 1576 1596 1596 23
Checkrakningskrediter - - 4 4 4
Totalt 24 32 4 556 4612 4923
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Redovisade varden for finansiella tillgangar och skulder enligt kategori: 2016

Finansiella
poster till
Lan verkligt Investeringar
och varde genom tillgangliga Redo-
ford- resultat- Sé&krings- for visade Verkligt
MEUR ringar rakningen derivat forséljning varden varde Not
Finansiella tillgangar
Tillgéngligt for forsaljning - - - 295 295 295 14
Langfristiga lanefordringar 7 - - - 7 7 17
Kundfordringar och dvriga
rérelsefordringar 870 3 - - 873 873 17
Rantebarande fordringar 5 12 29 - 46 46 17
Kassa- och
banktillgodohavanden 953 - - - 953 953
Totalt 13835 15 29 295 2174 2174
Finansiella
poster till
verkligt Matt till
varde genom upplupet Redo-
resultatrékni Sakrings- anskaffnings visade Verkligt
MEUR ngen derivat varde varden varde Not
Finansiella skulder
Langfristiga skulder - - 2655 2655 2974 26
Kortfristig del av langfristiga skulder - 552 552 552 26
Réntebarande skulder 7 50 506 563 563 26
Leverantorsskulder och 6vriga
operativa skulder 23 - 1468 1491 1491 23
Checkrakningskrediter - - 4 4 4
Totalt 30 50 5185 5265 5584

| de tidigare tabellerna uppskattas verkligt varde till samma belopp som det redovisade vardet for kortfristiga
finansiella tillgangar och Kkortfristiga finansiella skulder, som kundfordringar och leverantorsskulder, pa grund

av deras korta 16ptid och begransade kreditrisk. Det verkliga vardet pa langfristig skuld, betraktad som en

vardering till verkligt varde pa niva 2, berdknas utifran en diskonterad kassaflodesanalys dar
avkastningskurvorna som &r observerbara i normalt angivna intervall anvands som en diskonteringsfaktor i

modellen.

Ar 2014 forvarvade Stora Enso 100 % av aktierna i det amerikanska foretaget Virdia Inc. Transaktionen
omfattade potentiella utbetalningar efter utvardering av specifika tekniska och kommersiella mal. De

beréknade utbetalningarnas nuvérde, betraktat som en vardering av verkligt varde pa niva 3, beraknas
utifrén vissa sannolikhetskriterier och diskonterad kassaflédesanalys. Vid arsslutet uppgick det verkliga
vardet till 20 MEUR (23 MEUR) och redovisas i tabellen ovan under Leverantorsskulder och 6vriga operativa

skulder.
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Verkliga varden redovisade i koncernens rapport dver finansiell stallning: 2017

Per 31 december

MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Derivata finansiella tillgangar

Sakringsderivat - 49 - 49
Derivat till verkligt varde redovisade genom

resultatrékningen - 16 - 16

Investeringar tillgangliga for forsaljning
Noterade vardepapper 21 - - 21
Onoterade aktier - - 318 318

Kundfordringar och 6vriga operativa tillgangar
Rorelsefordringar redovisade genom
resultatrékningen - - - -

Totalt 21 65 318 404

Derivata finansiella skulder

Sakringsderivat - 32 - 32
Derivat till verkligt varde redovisade genom
resultatrakningen - 4 - 4

Leverantdrsskulder och évriga operativa skulder
Operativa skulder redovisade genom
resultatrakningen - - 20 20

Totalt - 36 20 56
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Verkliga varden redovisade i koncernens rapport 6ver finansiell stallning: 2016

Per 31 december

MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Derivata finansiella tillgangar

Sékringsderivat - 29 - 29
Derivat till verkligt varde redovisade genom

resultatrékningen - 12 - 12
Investeringar tillgangliga for forsaljning

Noterade vardepapper 42 - - 42
Onoterade aktier - - 253 253
Kundfordringar och 6vriga operativa tillgangar

Rorelsefordringar redovisade genom

resultatrékningen - 3 - 3
Totalt 42 44 253 339
Derivata finansiella skulder

Sakringsderivat - 50 - 50
Derivat till verkligt varde redovisade genom

resultatrakningen - 7 - 7
Leverantdrsskulder och 6vriga operativa skulder

Operativa skulder redovisade genom

resultatrakningen - - 23 23
Totalt - 57 23 80
Avstamning av verkliga varden pa finansiella tillgangar pa niva 3

MEUR 2017 2016
Ingaende balans per 1 januari 253 131
Forluster/vinster redovisade genom resultatrakningen -2 5
Vinster redovisade i investeringsreserv tillganglig for férsaljning 60 125
Tillagg 7 2
Avyttringar - -10
Utgaende balans per 31 december 318 253
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Not 26 Skuld

Redovisningsprinciper

Skulder

Skuld redovisas forst till verkligt varde, netto efter avdrag for transaktionskostnader. | efterféljande perioder redovisas den till upplupet
anskaffningsvarde enligt effektivrantemetoden. Eventuella skillnader mellan intékter, netto efter avdrag for transaktionskostnader, och
aterbetalningsvarde redovisas lopande i koncernens resultatréakning under laneperioden. Rantekostnaderna ackumuleras och redovisas i
resultatrékningen for respektive period.

Skuld med en ursprunglig I6ptid langre an tolv manader klassificeras som langfristig skuld i koncernens rapport 6ver finansiell stallning, men
aterbetalningar som forfaller inom tolv mé&nader redovisas i kortfristiga skulder under Kortfristig del av langfristiga skulder. Kortfristiga
foretagscertifikat, banklan och andra rantebarande 1an for vilka den ursprungliga l6ptiden &r mindre an tolv manader redovisas i kortfristiga
skulder under Rantebarande skulder.

Finansiell leasing

Leasing av fastigheter, maskiner och inventarier for vilka koncernen vasentligen innehar all nytta och alla risker férknippade med
agarratten klassificeras som finansiell leasing. Finansiell leasing kapitaliseras fran det att leasingavtalet ingas till det lagre beloppet av
de leasade tillgangarnas verkliga varde eller det uppskattade nuvardet av minimileasingbetalningarna. Varje leasingbetalning férdelas
mellan skulder och finansiella kostnader, s& att rantebetalningarna pa den utestdende skulden blir proportionella. Den motsvarande
hyresskulden, netto efter avdrag for finansieringskostnader, hanférs till rantebérande skulder, medan réantedelen av
finansieringskostnaden redovisas 6ver resultatrékningen under leasingperioden. Fastigheter, maskiner och inventarier som anskaffats
genom leasing skrivs av under den kortare av féljande perioder: tillgdngarnas nyttjandeperiod eller den aterstdende leasingtiden.

Tabellen nedan visar koncernens rantebarande skulder och relaterade férandringar i balansrakningen.

Rantebarande skulder

Per 31 december

MEUR 2017 2016
Obligationslan 1352 1705
Lan fran kreditinstitut 1029 1434
Finansiella leasingskulder 29 56
Ovriga langfristiga skulder 6 12
Langfristiga skulder inklusive kortfristig del 2416 3 207
Kortfristiga laneskulder 525 452
Réntekostnader 35 54
Finansiella derivatinstrument (se Not 25) 36 57
Checkrakningskrediter 4 4
Réntebarande skulder, totalt 3016 3774
MEUR 2017 2016
Bokfort varde 1 januari 3774 4197
Erhallna intékter fran nya langfristiga lan 425 368
Langfristiga laneskulder, betalningar -1 034 -781
Forandring i kortfristiga Ian och rantekostnader 54 -50
Forandring i derivatskulder -21 -13
Omrékningsdifferenser och dvrigt -182 53
Réantebarande skulder, totalt 3016 3774

Lanen har olika Ioptider (de langsta forfaller 2036) och har antingen fast eller rorlig ranta mellan 0,6 % (0,6 %)
och 8,6 % (8,6 %). Mer information finns i Not 24 Hantering av finansiell risk. Huvuddelen av koncernens lan

anges i EUR och USD. Outnyttjade kreditlimiter uppgick till 600 MEUR (700 MEUR) per 31 december 2017. Det

syndikerade laneavtalet pd 600 MEUR med ett syndikat bestdende av 13 banker forfaller i januari 2023. Lanet
utgor en reserv for allmanna finansieringsbehov inom foretaget. Darutover har Stora Enso tillgang till olika
langfristiga finansieringskallor for upp till 950 MEUR (1 000 MEUR), huvudsakligen fran finska
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pensionsforsakringsbolag.

Under 2017 har Stora Enso framgangsrikt genomfort en emission av ett nytt obligationslan under sitt EMTN-
program (Euro Medium Term Note). Det tiodriga obligationslanet pa 300 MEUR forfaller i juni 2027 och loper
med en fast kupongranta pa 2,5 %.

I juni 2017 genomforde Stora Enso ett offentligt erbjudande om aterkdp av lan till fast ranta till ett nominellt
varde av 83 MEUR for obligationen med forfall 2018, respektive 216 MEUR for obligationen med forfall 2019
som emitterades 2012.

I juni 2016 genomforde Stora Enso ett offentligt erbjudande om aterkdp av lan till fast ranta, till ett nominellt
varde av 285 MEUR fo6r obligationen med forfall 2018, respektive 67 MEUR fér obligationen med forfall 2019
som emitterades 2012.

Inklusive tidigare namnda &terbetalningar uppgick Stora Ensos totala terbetalningar av obligationslan i EUR
och SEK till ett nominellt varde p& 609 MEUR ar 2017 (427 MEUR i obligationslan i EUR, SEK och USD).

Ar 2017 minskade de rantebérande nettoskulderna med 473 MEUR till 2 253 MEUR. Rantebarande
nettoskulder ar lika med totala rantebarande skulder minus totala rantebarande tillgangar. Kassa- och
banktillgodohavanden efter avdrag fér checkrakningskrediter minskade med 346 MEUR till 603 MEUR per 31
december 2017.

Langfristiga obligationslan

Emitterat/For- Beskrivning av  Réante- Valuta- Emitterat  Utestaende per 31 Bokfort varde per 31
fallodatum lan sats % slag nominellt december december
varde 2017 2016 2017 2016

Alla skulder innehas av moderbolaget Valuta, miljoner MEUR

Fast ranta
Series C Senior

1993-2019 Notes 2019 8,600 usD 50 50 50 44 47
Global 7,250 %

2006-2036 Notes 2036 7,250 usD 300 300 300 247 281
Euro Medium

2012-2017 Term Note 5,750 SEK 500 - 480 - 50
Euro Medium

2012-2018 Term Note 5,000 EUR 500 112 212 112 212
Euro Medium

2012-2019 Term Note 5,500 EUR 500 178 428 178 427
Euro Medium

2016-2023 Term Note 2,125 EUR 300 300 300 298 298
Euro Medium

2017-2027 Term Note 2,500 EUR 300 300 - 298 -

Obligationslan med fast ranta, totalt 1177 1315

Rorlig ranta
Euro Medium Euribor+

2006-2018 Term Note 0,96 EUR 25 25 25 25 25
Euro Medium Stibor+3,

2012-2017 Term Note 90 SEK 2 200 - 2 060 - 215
Euro Medium Euribor+

2015-2025 Term Note 2,25 EUR 125 125 125 125 125
Euro Medium Euribor+

2015-2027 Term Note 2,35 EUR 25 25 25 25 25

Obligationsl&n med rorlig ranta, totalt 175 390

Obligationslan, totalt 1352 1705
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Finansiella leasingskulder

Per 31 december 2017 hade Stora Enso ett litet antal finansiella leasingavtal avseende maskiner och
byggnader, for vilka kapitalkostnader om 14 MEUR (21 MEUR) ingick i materiella tillgangar och byggnader.
Vardeminskningen och nedskrivningen darpa var 7 MEUR (8 MEUR). De sammanlagda leasingkostnaderna
under aret uppgick till 28 MEUR (8 MEUR), varav 1 MEUR (1 MEUR) utgjorde ranta.

Finansiella leasingskulder
Per 31 december

MEUR 2017 2016
Leasingavgifter, minimum
Inom 1 ar 29 29
1-2 ar - 28
2-3ar - -
3-4ar - -
4-5 ar
Over 5 ar 1 1
30 58
Framtida finansiella kostnader -1 -2
Nuvérdet av finansiella leasingskulder 29 56

Nuvardet av finansiella leasingskulder

Inom 1 &r 28 28

1-2 ar - 27

2-3&r - -

3-4a&r - -

4-5 ar -

Over 5 ar 1 1
29 56
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Not 27 Derivat

Redovisningsprinciper

Finansiella derivatinstrument och sékring

Finansiella derivat redovisas forst till verkligt véarde i koncernens balansrékning och vérderas sedan till verkligt varde vid varje bokslut
men metoden for redovisning av vinster och forluster &r beroende av vad det ar som sékras. Vid tecknandet av derivatkontrakt anger
koncernen om de ar avsedda for sakring av exponering for forandringar i verkligt varde av redovisade tillgangar eller skulder (verkligt
varde-sakringar), sakring av prognosticerade transaktioner eller fasta ataganden (kassaflddeséakringar) eller sakring av
nettoinvesteringar i utlandska enheter eller om de &r derivatinstrument som inte uppfyller kraven for att redovisas som sakringar enligt
IAS 39.

Nar transaktionen paborjas dokumenteras férhallandet mellan sakringsinstrument och sakrad post, liksom malet for risksakringen och
strategin for att genomféra olika sakringstransaktioner. | processen ingar ocksa att lanka alla finansiella instrument som definierats som
sakring till en viss tillgang eller skuld, till specifika &taganden eller prognosticerade transaktioner. Koncernen dokumenterar ocksa sin
bedomning, bade vid sjalva sakringstillfallet och I6pande, av hur effektiva de derivat som anvands som sakring ar pa att uppvaga
forandringar i verkligt varde eller kassafloden av sékrade poster.

Sakringar av verkligt varde

For sakring av verkligt varde anvands antingen derivat eller I&n. Vinster eller forluster pa sékringsinstrument som definierats som och far
redovisas som sakringar av verkligt varde, och bedéms som mycket effektiva, redovisas i koncernens resultatrékning tillsammans med
alla eventuella forandringar i verkligt varde av de sakrade tillgangar eller skulder som sakringen hanfors till.

Kassaflodessakringar

Forandringar i verkligt varde av derivat som definierats som och far redovisas som kassaflédessakringar, och bedéms som effektiva,
redovisas i reserv for kassaflodessakringar under 6vrig totalinkomst, vars rérelser redovisas i koncernens rapport dver totalinkomst. Ett
derivats ackumulerade vinst eller férlust som avraknats mot eget kapital 6verfors till koncernens resultatrakning och klassificeras som
intakt eller kostnad i samma period som den sékrade posten paverkar resultatrakningen. Vad galler sakringar av valutaexponering i
framtida transaktioner som resulterar i redovisning av icke-finansiella tillgangar, éverfors vinsterna och forlusterna som avraknats mot
kassaflodessakringsreserv under 6vrigt totalresultat fran eget kapital for att ingd i anskaffningsvardet for de icke-finansiella tillgangarna
vid tidpunkten for redovisning. De icke resultatavraknade beloppen skrivs slutligen av i resultatrakningen 6ver de icke-finansiella
tillgdngarnas livslangd. Férandringar i valutaoptionernas tidsvardeskomponent klassificeras som finansiella intakter och kostnader, och
ingdr inte i definitionen av sakringen.

Nar ett sakringsinstrument forfaller eller saljs, avslutas eller I6ses in, eller far sin definition aterkallad eller inte langre uppfyller kriterierna
for sakringsredovisning enligt IAS 39, kvarstar den vid denna tidpunkt ackumulerade vinsten eller forlusten som avraknats mot eget
kapital i eget kapital och redovisas som en justering av intéakt eller kostnad nar den transaktion som koncernen atagit sig eller som
prognosticerats slutligen redovisas i koncernens resultatrakning. Om den forutsedda transaktionen daremot inte langre forvantas intraffa
redovisas den ackumulerade vinsten eller forlusten, redovisad i eget kapital for perioden nar sékringen géllde, direkt i koncernens
resultatrakning.

Sékring av nettoinvesteringar

Sékringar av nettoinvesteringar i utlandska enheter redovisas ungefar som kassaflédessakringar och koncernen anvander antingen
derivat eller 18n for dessa sakringar. Om sakringsinstrumentet &r ett derivat redovisas vinster eller forluster hanforliga till den effektiva
delen av sakringen som ackumulerad omrakningsjustering i eget kapital som redovisas i koncernens rapport dver totalresultat. Vinsten
eller forlusten hanforlig till den ineffektiva delen redovisas direkt i koncernens resultatrakning. Dessutom redovisas &ven kursvinster och
kursférluster som uppkommer vid omrékning av ett Ian som sakrar sddan investering som ackumulerad omrakningsjustering och
eventuell ineffektiv del redovisas direkt i koncernens resultatréakning.

Verkligt varde via vinst- och forlustderivat

Vissa derivattransaktioner far, &ven om de utgor en effektiv ekonomisk sakring enligt koncernens risksékringspolicyer, inte redovisas
som sakringar enligt de sarskilda reglerna i IAS 39. Darfor redovisas forandringar i verkligt varde av sadana icke sakringskvalificerade
instrument tillsammans med eventuell ineffektiv del i sékringsredovisade instrument till verkligt varde i koncernens resultatrakning.
Forandringar i verkligt véarde for derivatinstrument hanférliga till forsaljning, inkdp och personalférmaner redovisas i rorelseresultatet och
specificeras i Not 27 Derivat och i Not 6 Personalkostnader. Férandringar i verkligt varde for alla andra derivat redovisas i koncernens
resultatrékning under finansiella poster.

Vardering av derivat
Derivatinstrument redovisas i balansrakningen till sitt verkliga varde definierat som det belopp till vilket derivatinstrumentet skulle kunna
ingd i en transaktion mellan parter pa den 6ppna marknaden pa varderingsdagen. Det verkliga vardet fér sddana finansiella poster har
definierats enligt foljande kriterier:

e Vardet for valutaoptioner beréaknas utifran balansdagens kurs och allménna prissattningsmodeller.

e Det bokforda vardet for valutaterminskontrakt beréknas utifran valutakurserna pa balansdagen.

e Verkligt varde for ranteswappar beraknas med hjalp av en diskonterad kassaflodesanalys.

e RAavarukontrakts verkliga véarde beréknas utifrdn noterade marknadspriser pa terminsmarknader eller annan tillforlitlig

information om marknaden.
e Verkligt varde for totalavkastningsswappar (TRS) berdknas utifran balansdagens aktiekurser och rantesatser.
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Eget kapital — dvrigt totalresultat

Vissa derivat definieras som kassaflédessakringar och forandringar vid véardering till verkligt varde redovisas
i Ovrig totalinkomsts séarskilda post for eget kapital: Kassaflédessakringsreserv. Den andra delen i évrig
totalinkomst ar reserven for investeringar tillgéngliga for forsaljning dar skillnaden mellan investeringens
verkliga varde pa balansdagen och dess anskaffningsvarde (se Not 14 Investeringar tillgéangliga for
forsaljning) redovisas.

Kassaflodesséakringar

| koncernen uppgick det beraknade nettovardet av orealiserade vinster fran kassaflodessakring efter skatt till
15 MEUR (forlust 11 MEUR), varav en vinst pa 14 MEUR (forlust 23 MEUR) hanférde sig till valutor och en
vinst pa 1 MEUR (vinst 12 MEUR) till rAvaror. De orealiserade vinsterna och férlusterna forvantas redovisas
over resultatrakningen inom ett till tre ar. Det langsta sakringskontraktet forfaller ar 2027 (2027) men de
flesta forvantas forfalla under 2018. Effekten av ineffektiva sékringar redovisas som en justering av
forsaljningsintakt eller kostnad for material och tjanster, utifran underliggande exponering, och uppgar till 0
MEUR (forlust pa 2 MEUR) for sékringar med ravarukontrakt och en forlust pa 2 MEUR (0 MEUR) for
valutarisksakringar. De derivat som anvands for valutakurssakring av betalningsfloden ar framst
terminskontrakt och valutaoptioner. Swappar anvands framst for sékring av betalningsfldoden avseende
ravaror och rantor.

| Beihai-projektet i Guangxi i Kina har koncernen sakrat sin valutaexponering i framtida transaktioner som
resulterar i redovisning av icke-finansiella tillgangar. Vinster och forluster avraknade mot
kassaflodessakringsreserv under ovrigt totalresultat dverfors fran eget kapital for att inga i
anskaffningsvardet for de icke-finansiella tillgangarna vid tidpunkten fér redovisning. Under aret uppgick
beloppet som togs bort fran eget kapital och som ingick i den ursprungliga kostnaden for icke-finansiella
tillgangar till 0 MEUR (forlust 4 MEUR). Vid arets slut fanns inga utestaende sakringar eftersom de sista
sakringarna hanfoérliga till Beihai-bruket forfoll under 2017.

Ar 2015 ingick koncernen avtal om nya ranteswappar for ett totalt nominellt varde p& 150 MEUR. Swapparna
har definierats som kassaflodessékringar av euroobligationer utgivha 2015 med forfall 2025 och 2027 dar
sakringsresultat redovisas i kassaflédessakringsreserv under dvrig totalinkomst. Under 2017 stangde
koncernen sina icke sékringsredovisade totalavkastningsswappar (TRS).

Intressebolag

Intressebolag redovisar sakringar och pensionsrelaterade belopp direkt i eget kapital och koncernen
redovisar ocksa sin andel av dessa belopp i eget kapital under "6vrig totalinkomst i investeringar redovisade
enligt kapitalandelsmetoden”.

Ovrigt totalresultat, intressebolag

Rékenskapsar
MEUR 2017 2016
Bergvik Skog AB -14 -19
Totalt -14 -19
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Verkligt varde pa derivat

Vinst och forlust av sékringar i finansiella poster

Réakenskapsar
MEUR 2017 2016
Sakringar som ej kvalificerar for sakringsredovisning
Nettoresultat rantederivat - -4
Nettoresultat valutaderivat 24 30
Nettoresultat i finansiella poster 24 26
Sakringsresultat i rorelseresultat

Réakenskapsar
MEUR 2017 2016
Redovisad kassaflédessékring
Valutasakringar 9 8
Réavaruprissakringar -44 3
Totalt -35 11
Som justering av forsaljningsintakt -39 16
Som justering av kostnad fér material och tjanster 4 -5
Realiserat fran ovrig totalinkomst via resultatrakningen -35 11
Ineffektiva valutaséakringar -2 -
Ineffektiva ravaruprissakringar - -2
Nettoresultat fran kassaflédessakringar -37 9
Sakringar som ej kvalificerar for sakringsredovisning
Valutasakringar 15 -9
Nettoresultat av sadkringar som ej kvalificerar for sdkringsredovisning 15 -9
Sakringsresultat i rorelseresultatet -22 -

Under 2017 slutade koncernen att redovisa sakringar for ett av sina dotterbolag eftersom de prognosticerade
framtida transaktionerna inte langre forvantades intraffa. Det innebar att en forlust pa 2 MEUR (forlust pa 2
MEUR) redovisades som rorelseresultat och visas i tabellen ovan pa raden ineffektiva kassaflddessakringar.
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Verkligt varde pa derivatinstrument

Per 31 december

Positivt Negativt Verkligt varde, Verkligt varde,

MEUR Verkligt varde Verkligt varde netto netto
2017 2016

Redovisad kassaflédessékring
Valutaterminskontrakt 19 -5 14 -9
Valutaoptioner 15 -9 6 -19
Ravarukontrakt 14 -13 1 15
Ranteswappar 1 -5 -4 -7
Sakringar som ej kvalificerar for
sakringsredovisning
Valutaterminskontrakt 15 -3 12 5
Ravarukontrakt 1 -1 0 -
Aktieswappar (TRS) - - - 3
Totalt 65 -36 29 -12

Positiva och negativa verkliga varden av finansiella instrument redovisas under rantebarande fordringar och skulder och langfristiga

skulder, med undantag foér TRS som redovisas under rorelsefordringar och rorelseskulder.

De redovisade verkliga vardena i tabellen ovan ar inklusive upplupen ranta och optionspremier.

Nominellt varde for derivatinstrument

Per 31 december

MEUR 2017 2016
Rantederivat
Ranteswappar

Forfaller om 6-10 ar 192 181

Forfaller om mer &n 10 ar - 25
Totalt 192 206
Valutakursderivat

Terminskontrakt 1682 1783

Valutaoptioner 1362 1525
Totalt 3044 3308
Ravaruderivat

Ré&varukontrakt 282 319
Totalt 282 319
Totalavkastningsswappar

Aktieswappar (TRS) - 25
Totalt - 25
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Aterbetalningsplan derivatavtal, bruttoavrakning

Per 31 december 2017

Per 31 december 2016

MEUR 2018 2019+ 2017 2018+
Terminskontrakt och

valutaoptioner:

Kassaflédessakringar

Utflode 1187 - 1214 -
Infléde 1205 - 1190 -
Terminskontrakt och

valutaoptioner: Verkligt varde i

resultatrakningen

Utflode 767 86 1053 92
Inflode 777 81 1 054 81

| ovan tabell forutsatts koncernens finansiella derivatinstrument regleras pa bruttobasis grupperade efter
forfallodag utifran aterstdende kontraktsperiod pa bokslutsdagen.

Aterbetalningsplan for nettoreglerade finansiella skulder som fungerar som derivat grupperade efter foljande
forfallotider var: 28 MEUR (6 MEUR) inom ett &r och 4 MEUR (8 MEUR) inom tva till fem ar.

Finansiell paverkan av kvittning for instrument som omfattas av ramavtal for kvittning 2017

Ej kvittat i balansrakningen

Redovisade Hanforliga skulder (-)
finansiella eller tillgangar (+) som Mottagen (-) eller
instrument, omfattas av ramavtal lamnad (+) Netto-
MEUR brutto for kvittning sakerhet exponering
Derivattillgangar 62 -37 - 25
Derivatskulder -37 37 - -
Finansiell paverkan av kvittning for instrument som omfattas av ramavtal for kvittning 2016
Ej kvittat i balansrakningen
Redovisade Hanfdrliga skulder (-)
finansiella eller tillgangar (+) som Mottagen (-) eller
instrument, omfattas av ramavtal lamnad (+) Netto-
MEUR brutto for kvittning sakerhet exponering
Derivattillgangar 40 -40 - -
Derivatskulder -56 40 - -16

Koncernen ingar avtal om derivattransaktioner som omfattas av avtal om kvittning med varje motpart. Om en

ovantad kredithandelse, som konkurs, skulle intraffa avslutas alla utestdende transaktioner under avtalen

och som reglering for alla transaktioner betalas bara ett nettobelopp per motpart. Avtalen uppfyller inte
kriterierna for kvittning i balansrékningen eftersom kvittning endast kan goras nér vissa framtida handelser

intraffar.
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Not 28 Ackumulerad omrakningsjustering och séakring
av eget kapital

Ackumulerad omrakningsjustering

Réakenskapsar
MEUR 2017 2016
Per 1 januari
Ackumulerad omrakningsjustering pa nettoinvesteringar i enheter utanfor
euroomradet -31 -155
Varav sakrat 1 12
Valutaresultat i eget kapital -30 -143
Skatt pa sakringar -2 -4
-32 -147
Ackumulerad omrakningsjustering i ovrigt totalresultat
Omrakning av ingéende balans i eget kapital i annan valuta &n euro -281 95
Differens i omrékning av resultatrékningen -5 1
Interna kapitaltillskott och utdelningar -1 5
Ackumulerad omrakningsjustering som redovisas i resultatrakningen -1 23
-288 124
Séakring av nettoinvesteringar i 6vrigt totalresultat
Sakringsresultat 40 -11
Skatter -8 2
32 -9
Per 31 december
Ackumulerad omrakningsjustering pa nettoinvesteringar i enheter utanfor
euroomradet -319 -31
Varav sékrat (se nedan) 41 1
Ackumulerade valutakursforluster i eget kapital -278 -30
Skatt pa sakringar -10 -2
Ackumulerad omrakningsjustering i eget kapital -288 -32
Sakring av nettoinvesteringar i utlandska enheter
Sakringar 41 1
Skatt pd sakringar -10 -2
Sakringsresultat i eget kapital 31 -1
Realiserade vinster 45 45
Orealiserade vinster/forluster -14 -46
Resultat, totalt 31 -1

Koncernen sékrar for narvarande endast sin exponering mot USD i eget kapital. De huvudsakliga
forandringarna i ackumulerad omrakningsjustering under 2017 var en forlust p& 162 MEUR (vinst pa 45
MEUR) hanférlig till USD, en forlust pa 63 MEUR (vinst pa 125 MEUR) hanférlig till BRL, en forlust pa 38
MEUR (forlust pa 33 MEUR) hanforlig till SEK och en forlust pa 27 MEUR (forlust pa 27 MEUR) hanforlig till
CNY. De storsta ackumulerade omrakningsjusteringarna finns i Sverige motsvarande en forlust pa 234
MEUR (196 MEUR), i Brasilien motsvarande en forlust pa 191 MEUR (128 MEUR) och i USD-omréadet
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motsvarande en vinst pa 79 MEUR (241 MEUR), i Kina motsvarande en vinst pd 69 MEUR (97 MEUR).

Ackumulerade omrakningsjusteringar redovisade i resultatrakningen motsvarade en vinst p& 1 MEUR (forlust
pa 23 MEUR) under 2017 och var framst hanforliga till avyttringen av Stora Ensos minoritetsdgande om
35 % i intressebolaget Bulleh Shah Packaging Ltd. (BSP) i Pakistan till huvudégaren Packages Ltd.

Belopp redovisade i balansrékningen — ackumulerad omrakningsjustering och sékring av eget

kapital
Per 31 december
Ackumulerad
Ackumulerad omrakningsjustering,
omradkningsjustering Sakring av eget kapital netto, i balansrdkningen
MEUR 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Brasilien -191 -128 - - -191 -128
Kina 69 97 - - 69 97
Tjeckien 33 26 -9 -9 24 17
Polen -19 -34 17 17 -2 -17
Ryssland -55 -45 - - -55 -45
Sverige -234 -196 50 50 -184 -146
Uruguay 80 227 -17 -57 63 170
USA -1 14 - - -1 14
Ovriga -1 9 - - -1 9
Ackumulerad
omrakningsjustering
fore skatt -319 -31 41 1 -278 -30
Skatt - - -10 -2 -10 -2
Ackumulerad
omrakningsjustering
i eget kapital, netto -319 -31 31 -1 -288 -32

Belopp redovisade i rapport dver 6vrigt totalresultat — ackumulerad omrékningsjustering och sakring

av eget kapital

Per 31 december

Ackumulerad

omréakningsjustering

Ackumulerad
omrakningsjustering,
Sakring av eget kapital netto, i balansrékningen

MEUR 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Brasilien -63 125 - - -63 125
Kina -27 -27 - - -27 -27
Tjeckien 7 - - - 7 -
Polen 15 -10 - - 15 -10
Ryssland -10 24 - - -10 24
Sverige -38 -33 - - -38 -33
Uruguay -147 39 40 -11 -107 28
USA -15 6 - - -15 6
Ovriga -10 1 - - -10 1
Ackumulerad

omrakningsjustering

fore skatt -288 124 40 -11 -248 113
Skatt - - -8 2 -8 2
Belopp redovisade i

ovrigt totalresultat -288 124 32 -9 -256 115
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Sakring av nettoinvesteringar i utlindska enheter

Koncernens policy ar att minimera exponeringen for omrakningsrisker genom att, dar sa ar majligt och
ekonomiskt forsvarbart, finansiera tillgangarna i samma valuta. Om matchning av tillgangar och skulder i
samma valuta inte ar mdojlig kan sakringsinstrument anvandas for kvarstadende risk. Vinster och -forluster
efter skatt pa alla finansiella skulder och instrument som anvands fér sékring avréknas i ackumulerad
omrakningsjustering mot de férandringar som uppkommer vid omrékning av nettoinvesteringar till
balansdagens kurs. Som syns i tabellen ovan blev den totala nettovinsten som ingar i ackumulerad
omrakningsjustering for rakenskapsperioden 32 MEUR (forlust pa 9 MEUR).

Sakringsinstrument och orealiserade sakringsforluster

Per 31 december

Orealiserade forluster

Nominellt belopp (valuta) Nominellt belopp (EUR) (EUR)
MEUR 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Laneskulder
USD-omradet 350 350 292 332 -14 -46
Sakringar, totalt 292 332 -14 -46
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Not 29 Ataganden och ansvarsforbindelser

Redovisningsprinciper

Garantier

Koncernen &r i allméanhet aterbetalningsskyldig i fall dar lantagaren fallerar under garantier som stallts ut med hjalp av finansiella
institutioner och andra kreditgaranter. Garantierna innebér en kreditrisk utanfor balansrékningen for den bokféringsmassiga forlust som
skulle redovisas i bokslutet om motparterna inte helt uppfyller de forpliktelser de har enligt kontraktet. Kreditriskbeloppen &r lika med
kontraktssummorna med antagandet att de inte betalas och inte kan drivas in fran andra parter.

Operationell leasing

Betalningar under avtal om operationell leasing kostnadsfors linjart éver leasingperioderna. Nar avtal om operationell leasing avslutas
fore avtalsperiodens slut redovisas alla eventuella straffavgifter till leasegivaren som en kostnad for den period d& uppsagningen sker.
Positiva effekter vid uppsagning av leasingavtal redovisas till diskonterade varden.

Ataganden
Per 31 december

MEUR 2017 2016
For egen rékning
Inteckningar 2 9
For intressebolags rakning
Garantier 4 4
For 6vrigas rékning
Garantier 26 34
Ovriga ataganden, egna
Operationell leasing, inom 12 manader 81 86
Operationell leasing, efter 12 manader 644 747
Pensionsskulder - 1
Ovriga ataganden 6 9
Totalt 763 890
Inteckningar 2 9
Garantier 30 38
Operationell leasing 725 833
Pensionsskulder - 1
Ovriga ataganden 6 9
Totalt 763 890

Under 2017 uppgick koncernens ataganden till 763 MEUR (890 MEUR). Dessutom har moderbolaget Stora
Enso Oyj garanterat skulderna for manga av sina dotterbolag och samagda bolag till ett belopp av 2 073
MEUR (2 123 MEUR) per den 31 december 2017.

Koncernen hyr kontors- och lagerlokaler, bilar, maskiner och utrustning enligt olika icke uppsagningsbara
operationella leasingavtal, varav nagra kan fornyas. Varken vid slutet av 2017 eller slutet av 2016 fanns
leasingavtal som bedémdes som betungande. Framtida kostnader for avtal som Gverstiger ett &r och for icke
uppséagningsbara operationella leasingavtal ar:

131



Aterbetalningsplan fér taganden i operationella leasingavtal

Per 31 december

MEUR 2017 2016
Mindre &n 1 &r 81 86
1-2 ar 71 73
2-3ar 63 66
3-4 ar 54 59
4-5 ar 38 53
Over 5 ar 418 496
Totalt 725 833

Koncernen har arrendeataganden for upp till 50 ar, med mojlighet till uppsagning efter 20 ar, tackande
ungefar 84 000 (84 000) hektar mark i Kina samt &r skyldig att betala for skog pa rot pd den mark som
arrenderas. Framtida arrendebetalningar fér plantagerna redovisade under operationella leasingavtal
uppskattas till 486 MEUR (562 MEUR).

Stora Enso Oyj har tidsbefraktningsavtal som I6per pa 15 ar for tre typer av specialfartyg.
Tidsbefraktningsavtalen 6verférdes under 2016 fran Viking Supply Ships AB (fore detta Rederi AB
Transatlantic) till SOL RoRo AB. Koncernens ataganden uppgick till 54 MEUR (68 MEUR) for de fyra ar som
aterstod av kontrakten per den 31 december 2017.

Betalningsforpliktelser som inte redovisas i balansrakningen uppgick pa balansdagen till 152 MEUR (171
MEUR). | dessa ingar koncernens andel av direkta investeringsataganden i samégda bolag. Ataganden i
samband med investeringar ar framst hanforliga till pagaende projekt vid Enocell-, Heinola- och
Imatrabruken i Finland samt vid Skutskars och Gruvons bruk i Sverige.

Ansvarsforbindelser

Stora Enso har de senaste aren genomfort omfattande omstruktureringar som bland annat inneburit avyttring
av hela foretag, forsaljning av tillgangar och nedlaggning av fabriker. Dessa transaktioner innebar risk for
miljomassiga eller andra forpliktelser som i dagslaget inte ar kdnda men som kan visa sig i framtida
handelser som inte helt kan kontrolleras av koncernen.

Stora Enso ar part i rattsprocesser som uppkommer i den I6pande verksamheten och som i férsta hand
handlar om olika affarsrattsliga problem som uppstar. Foretagsledningen anser inte att det ar sannolikt att
krav i samband med sddana processer fore eventuella forsakringsersattningar kommer att vasentligt paverka
koncernens ekonomiska situation eller verksamheten i stort.

Rattsfall i Latinamerika
Veracel

Fibria och Stora Enso &ger 50 % vardera i Veracel. Samagandet regleras genom ett aktiedgaravtal. | maj
2014 inledde Fibria ett skiliedomsférfarande mot Stora Enso dar man havdade 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 (45 MEUR). Stora Enso avvisade kraven. | december 2017 beslutade
skiljedomstolen till Stora Ensos fordel. Stora Enso har darfor inte for avsikt att rapportera mer om detta fall.

I juni 2017 mottog Veracel underrattelse om skatteférseelse avseende ar 2012 motsvarande totalt 224
MBRL (56 MEUR) inklusive ranta och straffavgifter. Tvisten galler bara rakenskapsaret 2012 for vilket
skattemyndigheterna anvant en annan metod for internprissattning efter att ha tolkat en
dvergangsbestammelse pa annat satt. Veracel agerar helt i enlighet med de brasilianska
internprissattningsbestammelserna och har i juli 2017 lamnat in en protest mot skattekravet. Vid arsskiftet
uppgick skattekravet till 228 MBRL (57 MEUR) inklusive rénta till den 31 december 2017. Stora Ensos andel
av det kravda beloppet &r 114 MBRL (29 MEUR). Inga avséattningar for skattetvisten har gjorts, varken i
Veracels eller Stora Ensos redovisning.
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Den 11 juli 2008 meddelade Stora Enso att en federal domare i Brasilien i ett domslut hade yrkat att tillstand
som beviljats av delstaten Bahia avseende Stora Ensos gemensamma bolag Veracels verksamhet var
ogiltiga. Veracel &démdes aven att vidta vissa atgarder, daribland att omplantera ursprungliga tradarter pa
en del av Veracels plantager samt att betala ett maojligt vite om 20 miljoner BRL (5 MEUR). Veracel bestrider
domen och har dverklagat den. Veracels verksamhet bedrivs helt i enlighet med brasiliansk lagstiftning och
foretaget har alla erforderliga miljo- och drifttillstand for sin industri- och skogsbruksverksamhet fran berérda
myndigheter. | november 2008 beslutade en federal domstol att effekterna av domslutet skulle upphévas.
Varken Veracel eller Stora Enso har gjort nagra avsattningar for omplanteringen eller for det mgjliga vitet.

Réttsprocesser i Finland

| december 2009 alade den finska marknadsdomstolen Stora Enso en konkurrensskadeavgift for
Overtradelse av konkurrenslagen inom marknaden fér rundvirke i Finland mellan 1997 och 2004. Stora Enso
overklagade inte domen. | mars 2011 inledde finska Forststyrelsen (Metsahallitus) en rattsprocess mot Stora
Enso, UPM och Metsdliitto, i vilken Forststyrelsen yrkade ersattning for skador man anser sig ha dsamkats
med anledning av dvertradelse av konkurrenslagen. | det domslut som avgavs i juni 2016 ogillade
Helsingfors tingsratt Forststyrelsens yrkande om skadestand fran Stora Enso, UPM och Metsdliitto. Finska
Forststyrelsen har 6verklagat domen och fallet vantar pa avgérande i nasta instans. Efter minskningar av
Forststyrelsens yrkande uppgar det totala ersattningskravet gemensamt och enskilt mot Stora Enso, UPM
och Metsaliitto nu till cirka 125 MEUR och andrahandsyrkandet mot Stora Enso till cirka 68 MEUR.

Dartill har nagra finska kommuner och privata skogsagare inlett liknande rattsprocesser mot Stora Enso,
UPM och Metsaliitto. Hosten 2017 avvisade Helsingfors tingsrétt kraven fran 486 skogsagare och 32
kommuner. Totalt uppgar kraven for vilka Stora Enso, UPM och Metsdliitto ar solidariskt ansvariga till
ungefar 7 MEUR och kraven mot Stora Enso ensamt till ungefar 3 MEUR. Stora Enso tillbakavisar
pastaendet att karandena ska ha lidit nagon som helst skada och kommer att bygga ett starkt férsvar. Stora
Enso har inte gjort nagra avsattningar for dessa rattsprocesser.

Rattsprocesser i Sverige
Krav fran forsékringsbolag

I juli och augusti 2016 lAmnade sex svenska forsakringsbolag in stamningar till Mark- och miljddomstolen
och Falu tingsratt mot Stora Enso pa grund av skador orsakade av skogsbranden i Vastmanland 2014.
Stamningsbeloppet uppgar till cirka 300 MSEK (30 MEUR). Stora Enso avvisar kraven.

I en dom i oktober 2017 démde Mark- och miljdgdomstolen till Stora Ensos fordel. Forsakringsbolagen har
Overklagat domen. Nar det galler malet i Falu tingsratt har stamningen avvisats pa grund av procedurfel,
vilket upphéavts i andra instans, men Stora Enso har i Hogsta domstolen begéart att fallet ska avskrivas.

Mojlig skatteexponering hos Veracel for PIS/COFINS skatteavdrag

| december 2011 mottog Veracel Celulose SA (Veracel) en skatterevisionsrapport i vilkken skattemyndigheten
havdade att del av det som Veracel betalat for ravaror och tjanster for PIS (program for social integration)
och COFINS (bidrag for finansiering av socialférséakringar) inte ar avdragsgill. Stora Enso och Veracel anser
att pastdendet ar obefogat och inga avsattningar for detta har gjorts i vare sig Stora Ensos eller Veracels i
bokslut. Tvisten ar inte avgjord.

133



Not 30 Koncernbolag per 31 december 2017

Dotterbolag

Koncernens

Land Bolag innehav, %
Argentina Stora Enso Argentina S.A. 100,00
Australien Stora Enso Australia Pty Ltd 100,00
Osterrike Stora Enso Austria GmbH 100,00
Stora Enso Wood Products GmbH 100,00

Stora Enso WP Bad St. Leonhard GmbH 100,00

Belgien Lumipaper NV 100,00
Stora Enso Belgium NV 100,00

Stora Enso Langerbrugge NV 100,00

VLAR Papier NV 65,00

Brasilien Stora Enso Brasil Ltda 100,00
Stora Enso Florestal RS Ltda 100,00

Chile Stora Enso Chile S.A. 100,00
Kina Dongguan Stora Enso Inpac Packaging Co. Ltd 90,00
E-Creative Industrial (Dongguan) Co. Ltd 45,90

Guangxi Stora Enso Forestry Co Ltd 89,50

Jiashan Stora Enso Inpac Packaging Co. Ltd 90,00

Stora Enso (Guangxi) Forestry Company Ltd. 80,08

Stora Enso (Guangxi) Packaging Company Ltd. 80,08

Stora Enso China Co., Ltd 100,00

Stora Enso Huatai (Shandong) Paper Co Ltd 60,00

Stora Enso Inpac Corrugated Packaging (Hebei) Company Limited 90,00

Stora Enso Inpac Hebei Protective Packaging Co., Ltd. 90,00

Stora Enso Inpac Packaging Co. Ltd 90,00

Stora Enso Suzhou Paper Co Ltd 97,89

Tjeckien Stora Enso Praha s.r.o. 100,00
Stora Enso Wood Products Plana s.r.o. 100,00

Stora Enso Wood Products Zdirec s.r.o. 100,00

Stora Enso WP HV s.r.o. 100,00

Danmark DanFiber A/S 51,00
Stora Enso Danmark A/S 100,00

Estland Stora Enso Eesti AS 100,00
Stora Enso Packaging AS 100,00

Finland Anjala Fiber & Energy Oy 100,00
Efora Oy 100,00

Enso Alueverkko Oy 100,00

Herman Andersson Oy 100,00

Mena Wood Oy Ltd 100,00

Merivienti Oy 100,00

Stora Enso Ingerois Oy 100,00

Stora Enso International Oy 100,00
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Frankrike

Tyskland

Storbritannien

Hongkong
Indien
Israel
Italien
Japan

Laos
Lettland

Litauen

Luxemburg
Mexiko
Norge
Polen

Stora Enso Oulu Oy

Stora Enso Packagent Oy

Stora Enso Packaging Oy

Stora Enso Paper Oy

Stora Enso Publication Papers Oy Ltd
Stora Enso Veitsiluoto Oy

Stora Enso Wood Products Oy Ltd
Sunilan Puhdistamo Oy

Stora Enso Bois SAS

Stora Enso Corbehem SAS

Stora Enso France SAS

Stora Enso Paper France SAS
FPB Holding GmbH & Co. KG
Stora Enso Baienfurt GmbH

Stora Enso Germany GmbH

Stora Enso Hilfe GmbH

Stora Enso Kabel GmbH

Stora Enso Maxau GmbH

Stora Enso Paper GmbH

Stora Enso Sachsen GmbH

Stora Enso Timber Deutschland GmbH
Stora Enso Verwaltungs GmbH
Lumipaper Ltd

Stora Enso Holdings UK Ltd

Stora Enso Pension Trust Ltd.
Stora Enso Timber UK Ltd

Stora Enso UK Ltd

Stora Enso (HK) Ltd

Stora Enso Inpac Delta India PVT Ltd
Virdia Ltd

Stora Enso Italia Srl

Stora Enso Building and Living Japan K.K.
Stora Enso Japan K.K.

Stora Enso Lao Co. Ltd

AS Stora Enso Latvija

Stora Enso Packaging SIA

Stora Enso Packaging UAB

UAB Stora Enso Lietuva

Stora Luxemburg Sarl

Stora Enso Mexico S.A.

Stora Enso Skog AS

Centrum Dystrybucji i Obrébki Drewna Sp. z o.0.

HESPOL SP.z.0.0.

Stora Enso Narew Sp.z.0.0.

Stora Enso Poland S.A.

Stora Enso Polska Sp.z.0.0.

Stora Enso Recycling Sp.z.o.0.
Stora Enso Wood Products Sp.z.0.0.

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

99,97

99,97
100,00

99,97

99,97
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

92,61
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

99,98
100,00
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Portugal
Ryssland

Singapore
Slovakien
Slovenien
Sydafrika
Spanien
Sverige

Schweiz
Thailand
Nederlanderna

Ukraina
Forenade Arabemiraten
USA

Stora Enso Portugal Lda

A/O Ladenso

AO Stora Enso

OAO Olonetsles

00O Setles

OO0 Setnovo

OO0 Stora Enso Forest West
OO0 Stora Enso Packaging BB
OOO Stora Transport

OO0O Terminal

Stora Enso South East Asia Pte Ltd
Euro - Timber, spol. s r.o.

Stora Enso Wood Products d.o.o. Koper

Stora Enso (Southern Africa) (Pty) Ltd
Stora Enso Espana S.A.U

June Emballage AB
Skogsutveckling Syd AB

Stora Enso AB

Stora Enso Bioenergi AB

Stora Enso China Holdings AB
Stora Enso Fors AB

Stora Enso Forsakringsaktiebolag
Stora Enso Laos Plantation AB
Stora Enso Logistics AB

Stora Enso Packaging AB

Stora Enso Paper AB

Stora Enso Pulp AB

Stora Enso Pulp and Paper Asia AB
Stora Enso Re-board AB

Stora Enso Skog AB

Stora Enso Skoghall AB

Stora Enso South Asia Holdings AB
Stora Enso Timber AB

Stora Enso Treasury Stockholm AB
Stora Kopparbergs Bergslags AB
Sydved AB

Stora Enso (Schweiz) AG

Chai Narai Company Limited

Stora Enso Amsterdam B.V.

Stora Enso Timber DIY Products B.V.
Stora Enso LLC

Stora Enso Middle East DMCC

Stora Enso North American Sales, Inc.

Virdia B2X, LLC
Virdia Inc.

100,00
100,00
100,00

96,88
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

66,67
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

94,21
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

66,67
100,00

49,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
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Viktigare intressebolag
Osterrike

Brasilien
Finland

Lettland
Polen
Sverige

Viktigare dvriga bolag

Finland

Frankrike

Pakistan
Sverige

USA

Samégda bolag

Brasilien
Uruguay

ZMP GMBH

Arauco Florestal Arapoti S.A.
Honkalahden Teollisuuslaituri Oy
Kemi Shipping Oy

Metsateho Oy

NSE Biofuels Oy Ltd

Oy Keskuslaboratorio - Centrallaboratorium Ab
Paperinkerays Oy

Perkaus Oy

Puhoksen Satama Oy

Steveco Oy

Suomen Kerayspaperi Tuottajayhteisd Oy
Tornator Oyj

SELF Logistika SIA

Kemira Cell Sp.z.o.0.

Bergvik Skog AB

Cellutech AB

Industrikraft i Sverige AB

Pressretur AB

Tratédg AB

Osterbergs Forpackningsmaskiner AB

Clic Innovation Ltd Oy

East Office of Finnish Industries Oy
Pohjolan Voima Oy

Union Developement Récup. Pap.
Packages Limited

BasEl i Sverige AB

Combient AB

Radioskog AB

RK Returkartong AB

SSG Standard Solutions Group AB
SweTree Technologies AB
Solvesborgs Stuveri & Hamn AB
Vindin AB

Wambient AB

Liaison Technologies LLC

Veracel Celulose SA

Celulosa y Energia Punta Pereira S.A.

El Esparragal Asociacion Agraria de Responsabilidad Limitada
Eufores S.A.

30,00
20,00
50,00
50,00
23,95
50,00
32,24
30,41
33,33
50,00
34,39
40,09
41,00
50,00
45,00
49,28
25,00
20,00
33,33
50,00
50,00

9,87
4,00
15,61
10,70
6,40
4,35
5,40
10,00
8,40
14,29
18,91
7,36
17,73
9,10
3,33

50,00
50,00
50,00
50,00
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Forestal Cono Sur S.A.
Ongar S.A.
Stora Enso Uruguay S/A

Terminal Logistica e Industrial M'Bopocua S.A.

Zona Franca Punta Pereira S.A.

50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
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Not 31 Transaktioner med narstaende

Fordringar och skulder och transaktioner inom koncernen med dotterbolag och saméagda bolag, som
klassificeras som narstdende parter, har eliminerats vid konsolideringen och redovisas inte i denna not.

De viktigaste ledande personerna i koncernen &r medlemmarna i koncernledningen och styrelsen.
Ersattningar till ledande befattningshavare redovisas i Not 7 Ersattningar till styrelse och ledningsgrupp.

I sin normala verksamhet ar koncernen involverad i transaktioner med intressebolag och andra narstaende
parter pa kommersiella villkor som inte & mer gynnsamma &n vad andra utomstaende parter skulle kunna
uppna — med undantag for Veracel och Pohjolan Oy (PVO). Stora Enso avser att fortsétta transaktioner pa
liknande grund med sina intressebolag. Mer information finns i Not 13 Intressebolag.

Koncernens stdrsta dotterbolag och samagandeprojekt listas i Not 30 Koncernbolag per 31 december 2017

Energi

Koncernen har en dgarandel pa 15,6 % i Pohjolan Voima Oy (PVO), en privatagd foretagsgrupp i
energisektorn som producerar el och varme at sina dgare i Finland. Alla dotterbolag i PVO-koncernen har sitt
eget aktieslag som ger aktiedgaren ratt till del av den energi som produceras i proportion till innehavet av det
aktieslaget. Stora Enso ar den nast storsta aktieagaren i PVO och har ratt till en kapacitetsandel p& 468
MWe, och Seppo Parvi har som koncernens representant varit vice ordférande i PVO:s styrelse sedan 2015.
Priserna for el som betalas till PVO baseras pa produktionskostnader som i allmanhet ar lagre an
marknadspriserna och som under 2017 uppgick till 34 MEUR (37 MEUR). Information om mangden
elektricitet som genereras, kops och séljs finns i avsnittet Materials, water & energy i Stora Ensos
Sustainability Report 2017. Sustainability Report 2017 publiseras under veckan 9.

Finansiella 6verenskommelser

Koncernen lanar fran eller har finansiella 6verenskommelser med flera finansinstitut i vars styrelser,
forvaltningsrad eller verkstallande ledningsgrupper vissa ledamoter i Stora Ensos styrelse, forvaltningsrad
eller verkstallande ledningsgrupp ocksa ar medlemmar. Koncernens samtliga lan och finansiella
overenskommelser har marknadsmassiga villkor och flera har existerat i ett antal ar fore ledamotens
nuvarande styrelsemedlemskap.

Ar 2014 gick International Finance Corporation (IFC) med pa att investera 356 MCNY (46 MEUR) i en
aktiepost i Stora Ensos Guangxi-projekt motsvarande ett &gande pa 5 % i projektet. | slutet av 2017 hade
IFC redan investerat 245 MCNY (31 MEUR). Stora Ensos utestdende lan fran IFC uppgick vid arets slut il
348 MEUR (436 MEUR). Finansieringen ar baserad pa 6-manaders LIBOR for USD plus en marginal pa
mellan 2,30 % och 2,80 %.

Forskning och utveckling

Stora Enso bedriver forskning och utveckling i sina egna forskningscenter och tillsammans med ett externt
narverk. Dessutom har koncernen aktieinnehav i foljande forskningspartner: Swetree Technologies AB,
Cellutech AB, Combient AB, Wambient AB och Clic Innovation Ltd.

Returpapper
Koncernen har ett agande utan bestimmande inflytande i flera papperséatervinningsforetag fran vilka
returpapper kops till marknadspris.

Skogstillgangar och vedanskaffning

Koncernen ager 41 % av Tornator dar de dvriga 59 % i huvudsak &gs av finska institutionella investerare.
Stora Enso har langsiktiga inkdpskontrakt med Tornator-koncernen motsvarande ungefar 2 miljoner
kubikmeter vedravara per ar till marknadspris. Under 2017 motsvarade inkop av 2 (2) miljoner kubikmeter ett
véarde av 62 MEUR (65 MEUR).

Under 2017 &gde koncernen 49,28 % av Bergvik Skog medan de 6vriga 50,72 % huvudsakligen &gdes av
institutionella investerare. Koncernen har langsiktiga leverantérskontrakt med Bergvik Skog enligt vilka
Bergvik Skog séljer ungefar 5 miljoner kubikmeter vedravara per ar till marknadspris till Stora Enso. Under
2017 motsvarade inkdpen av 5 (5) miljoner kubikmeter ett varde av 106 MEUR (103 MEUR) och koncernens
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forsaljning till Bergvik Skog uppgick till 39 MEUR (41 MEUR), vilket huvudsakligen innebar férsaljning av
skogsbrukstjanster.

Stora Enso har ett betydande markarrendeavtal med sin kinesiska partner Guangxi Forestry Group Co. Ltd.

dar man har ett gande utan bestammande inflytande. Arrendeavgifterna uppgick 2017 till 16 MEUR (16
MEUR).

Stuveribolag

Koncernen &ger 34,4 % av aktierna i Steveco Oy, ett finskt féretag som tillhandahaller stuveritjanster. Ovriga
aktiedgare i Steveco ar UPM-Kymmene, Finnlines, Ahlstrém Capital och Myllykoski. Stuveritjansterna
tillhandahalls av Steveco till marknadspris och uppgick under 2017 till 25 MEUR (25 MEUR).
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Not 32 Resultat per aktie och eget kapital per aktie

Redovisningsprinciper

Resultat per aktie, avseende aktiedgarna i moderbolaget, berdknas genom att nettoresultatet hanforligt till aktiedgarna delas med det
viktade genomsnittliga antalet utgivna stamaktier under aret, exklusive stamaktier som kopts av koncernen och som innehas som egna
aktier. Resultat per aktie efter full utspadning beréknas genom justering av det viktade genomsnittliga antalet stamaktier plus
utspadningseffekten av alla potentiella stamaktiers utspadning, till exempel aktier fran aktierelaterade ersattningar.

Resultat per aktie

Réakenskapsar

2017 2016
Periodens nettoresultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare, MEUR 625 463
Totalresultat hanfoérligt till moderbolagets aktiedgare, MEUR 494 679
Viktat genomshnittligt antal A- och R-aktier 788 619 987 788 619 987
Viktat genomshnittligt antal aktietilldelningar 1403673 1268 485
Viktat antal aktier efter full utspadning 790 023 660 789 888 472
Resultat per aktie, EUR 0,79 0,59
Resultat per aktie efter full utspadning, EUR 0,79 0,59
Totala redovisade intdkter och kostnader per aktie, EUR 0,63 0,86
Eget kapital per aktie, EUR

Per 31 december

2017 2016
Eget kapital, MEUR 6 008 5 806
Marknadsvarde, MEUR 10 422 8 085
Antal A- och R-aktier 788 619 987 788 619 987
Aktietilldelningar 1469 133 1338 213
Antal aktier efter full utspadning 790 089 120 789 958 200
Eget kapital per aktie, EUR 7,62 7,36
Eget kapital per aktie efter full utspadning, EUR 7,61 7,35
Betald/deklarerad utdelning per aktie, EUR 0,41 0,37
Marknadsvérde per aktie, EUR
A-aktier 13,20 10,40
R-aktier 13,22 10,21
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Moderbolagets bokslut

Moderbolagets resultatrakning

Rakenskapsar

EUR Not 2017 2016
Omsattning 2 2913084 071,44 3453 124 842,36
Férandring av lager av fardiga varor och produkter
under tillverkning +/- -13634336,92 -8 645 051,00
Produktion fér eget bruk 1 058 668,94 667 584,36
Ovriga rorelseintékter 3 188 224 262,17 174 310 491,70
Material och tjanster 4 -1904 890 885,31 -2 166 859 866,69
Personalkostnader 5 -254 895 634,82 -317 777 201,89
Avskrivningar och nedskrivningar 6 -129 743 349,89 -145 427 540,72
Ovriga rorelsekostnader 7 -569 205 410,88 -740 829 796,33

2 683 086 686,71 -3 204 561 380,57
Rorelseresultat 229 997 384,73 248 563 461,79
Finansnetto 9 145 745 681,80 -72 979 442,79
Resultat fore bokslutsdispositioner
och skatt 375 743 066,53 175 584 019,00
Bokslutsdispositioner 10 -10 387 614,44 -43 398 162,94
Inkomstskatt 11 5 735,97 -11 317,14

Periodens nettoresultat

365 361 188,06

132 174 538,92
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Moderbolagets balansrakning

Per 31 december

EUR Not 2017 2016
Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgangar 13 74779 012,25 85 107 806,60
Materiella tillgangar 13 804 502 878,84 925 892 189,71
Investeringar 15 7 895 466 177,01 6 960 781 950,22
Anlaggningstillgangar, totalt 8 774 748 068,10 7971 781 946,53
Omsattningstillgangar

Varulager 16 246 961 778,43 441 785 203,01
Langfristiga fordringar 17 320 124,07 910 124,07
Kortfristiga fordringar 18 548 682 579,23 947 105 678,25
Véardepapper 19 815 622 411,40 1807 351 186,59
Kassa och banktillgodohavanden 374 651 622,71 452 010 803,21
Omsattningstillgangar, totalt 1986 238 515,84 3649 162 995,13
Tillgangar, totalt 10 760 986 583,94 11 620 944 941,66
Eget kapital och skulder

Eget kapital 20

Aktiekapital 21 1342 215 448,30 1342 215 448,30
Overkursfond 3 638 800 031,65 3 638 800 031,65
Verkligt varde-reserv 1242 687,97 -16 557 887,90
Placerat fritt eget kapital 633 102 719,13 633 102 719,13
Balanserade vinstmedel 562 002 231,06 721 832 826,54
Periodens nettoresultat 365 361 188,06 132 174 538,92
Eget kapital, totalt 6 542 724 306,17 6 451 567 676,64
Ackumulerade bokslutsdispositioner 22 208 980 646,92 179 615 075,26
Obligatoriska avsattningar 23 25890 236,84 16 509 827,01
Skulder

Langfristiga skulder 25 1377 562 348,29 1752 103 707,37
Kortfristiga skulder 26 2 605 829 045,72 3221 148 655,38

Skulder, totalt

Eget kapital och skulder, totalt

3983 391 394,01

10 760 986 583,94

4 973 252 362,75

11 620 944 941,66
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Moderbolagets kassaflédesanalys

EUR

Rakenskapsar

2017

2016

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Periodens nettoresultat
Justeringar och aterforing av icke kassaflodespaverkande
poster:
Skatter
Bokslutsdispositioner
Avskrivningar enligt plan och nedskrivningar
Orealiserade valutakursvinster/-forluster
Ovriga icke kassaflodespaverkande poster
Finansnetto
Foréandring i rorelsekapital:
Okning (-)/minskning (+)
i kortfristiga icke rantebarande fordringar
Okning (-)/minskning (+) i varulager
Okning (-)/minskning (+)
i kortfristiga icke rantebéarande skulder
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore finansiella
poster och skatt

Erhallen ranta i den I6pande verksamheten
Betald rénta i den I6pande verksamheten
Erhallen utdelning i den I6pande verksamheten
Ovriga finansiella poster, netto

Betalda skatter

Kassaflode fran den Iopande verksamheten

Nettokassaflode fran investeringsverksamhet

Investeringar i materiella och immateriella tillgadngar
Realisationsvinster vid avyttring av materiella och
immateriella tillgangar

Investeringar i Gvriga finansiella tillgangar

Investeringar i aktier i dotterbolag och dvriga kapitaltillskott
Inkomster fran avyttring av aktier i dotterbolag och 6vrig
aterbetalning av kapital

Inkomster fran avyttring av aktier i intressebolag och
aterbetalning av kapital

Inkomster fran avyttring av 6vriga investeringar
Forandring i langfristiga lanefordringar
Nettokassaflode fran investeringsverksamhet

Kassaflode fran finansieringsverksamhet
Forandring i langfristiga skulder

Forandring i kortfristiga laneskulder

Betald utdelning

Mottagna koncernbidrag

Kassaflode fran finansieringsverksamhet

365 361 188,06

-5 735,97

10 387 614,44
129 743 349,89
51962 942,76
11 680 844,71
-145 745 681,80

-92 863 265,68
38 605 019,69

41 424 635,92

410 550 912,02
31513 949,22
-104 764 846,88
200 682 454,40
36 827 790,58
-541 898,66

132 174 538,92

11 317,14

43 398 162,94
145 427 540,72
-29 407 050,99
-6 572 149,89
72 979 442,79

44 236 683,21
3093 803,78

63 103 131,44

468 445 420,06
61 030 249,96
-122 085 035,78
132 744 144,41
-115 746 463,87
-702 129,85

574 268 360,68

-203 555 451,28

3425 870,05
-7 330 200,00
-86 507 500,00

61 249 041,75

8 700,00
1845 443,88
-190 028 601,81

423 686 184,93

-153 717 389,59

2683 991,60
-4 723 888,48
-90 937 620,38

0,00

0,00
10 958 624,86
963 583 231,13

-420 892 697,41

-362 331 579,23
-545 566 893,78
-291 789 229,99

0,00

727 846 949,14

-586 704 966,95
827 168 917,93
-260 244 595,71

223 429,39

-1199 687 721,00

-19 557 215,34
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Nettoférandring i kassa- och banktillgodohavanden -1 046 312 057,73 1131 975918,73

Omrékningsdifferenser -6 891 413,30 4 677 208,76
Overforing av operativ verksamhet, 1 maj -15 800 000,00 0,00
Kassa och banktillgodohavanden vid arets borjan 2 259 314 878,19 1122 661 750,70

Kassa och banktillgodohavanden vid arets slut 1190 221 407,16 2 259 314 878,19
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Noter till moderbolagets bokslut

Not 1 Redovisningsprinciper
Stora Enso Oyj:s bokslut har upprattats i enlighet med den finska bokféringslagen och évriga géallande lagar
och regler som berdr bokslut i Finland.

Derivatinstrument

Stora Enso ar exponerat for flera finansmarknadsrisker som ska hanteras enligt de riktlinjer som beslutats av
styrelsen. Malet ar att ha en kostnadseffektiv finansiering i koncernens bolag och att anvanda finansiella
instrument for att hantera dessa risker och minska svangningar i resultatet. De stora riskerna fér koncernen
ar ranterisk, valutakursrisk, finansieringsrisk och ravaruprisrisk, sarskilt vad galler fibrer och

energi. Moderbolaget hanterar dessa risker centralt for koncernen. Koncernens principer for riskhantering
behandlas narmare i Not 24 (Hantering av finansiell risk) i koncernens arsredovisning.

Derivatinstrument varderas till verkligt varde i balansrékningen. Derivatinstrument med externa motparter
som redovisas som sakringsinstrument redovisas till verkligt varde under finansiella tillgangar och skulder pa
samma sétt som moderbolagets derivatinstrument dar motparten ar andra koncernbolag. Moderbolagets
derivatinstrument som anvands for att sdkra moderbolagets eget kassaflode varderas till verkligt varde och
forandringen i verkligt varde (effektiv del) redovisas enligt principerna for sakringsredovisning i verkligt varde-
reserven direkt i eget kapital i balansrdkningen medan den icke effektiva delen redovisas i moderbolagets
resultatrakning. Vad géller derivatinstrument som inte redovisas enligt principerna for sékringsredovisning
redovisas ett negativt verkligt varde direkt, medan ett positivt verkligt varde enligt forsiktighetsprincipen
redovisas pa forfallodagen eller nar vinsten pa annat satt realiseras.

Ranteintékter och rantekostnader hanforliga till derivat som anvands for att sékra ranterisken fordelas over
derivatets I6ptid och anvands for att justera rantekostnaden for de sakrade lanen. Optionspremier redovisas
som forskottsbetalningar fram till optionernas forfallodag.

Ytterligare information om varderingsprinciper, verkligt varde och forandringar i verkligt varde for derivat finns
i Not 28.

Pensionskostnader

Foreskriven sékring av pensioner hanteras av pensionsforsakringsbolag utanfér koncernen. Vissa anstéllda
har tillaggspensionsavtal via livférsakringsbolag utanfor koncernen. Pensionsavséttningar fordelas i enlighet
med prestationsbaserade l6ner for rakenskapsperioden.

Immateriella och materiella tillgangar och avskrivningar

Det redovisade vardet for immateriella och materiella tillgangar i balansrakningen bestar av
anskaffningsvarde minus avskrivningar enligt plan och eventuella nedskrivningar. Avskrivningar enligt plan
for immateriella och materiella tillgangar baseras pa tillgangarnas férvantade ekonomiska livslangd.

Avskrivningarna baseras pa foljande ekonomiska livslangd:

Byggnader och konstruktioner 10-50 ar
Maskiner och utrustning for produktion 10-20 ar
Lattare maskiner och utrustning 3-5ar
Immateriella rattigheter 3-20 ar

Inga avskrivningar redovisas for mark- och vattentillgangar.

Varulager

Varulager redovisas till det lagre av anskaffningsvarde och nettoforsaljningsvarde. Anskaffningsvéardet
bestams enligt FIFU-metoden eller till ett vAgt genomsnittsvérde av kostnaden. Kostnaden for fardiga varor
och varor under tillverkning bestar av ramaterial, direkta arbetskostnader, avskrivningar och 6vriga direkta
kostnader samt till varorna hénférliga overheadkostnader. Nettoférsaljningsvardet ar det berédknade
forsaljningspriset med avdrag for fardigstallande- och férsaljningskostnader.

Leasing
Leasingavgifter redovisas under 6vriga rorelsekostnader. Information om kvarvarande leasingavgifter under
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leasingavtal finns i Not 27. Stallda panter och ansvarsforbindelser.

Kostnader for forskning och utveckling
Kostnader for forskning och utveckling redovisas som en kostnad for rakenskapsperioden.

Inkomstskatt

Skattekostnaden i resultatrakningen innefattar inkomstskatt som baseras pa beskattningsbar vinst for
rékenskapsperioden samt justeringar for tidigare perioder. Moderbolaget redovisar inga fordringar eller
skulder for uppskjuten skatt i sitt bokslut. Fordringar och skulder fér uppskjuten skatt som kan redovisas i
balansrakningen visas i Not 24.

Obligatoriska avsattningar

Framtida kostnader och forluster som foretaget tagit pa sig eller ar forpliktigat att ta pa sig, och som inte
langre genererar motsvarande intakter, redovisas utifran kostnadsslag i resultatrakningen och under
obligatoriska avsattningar i balansrakningen.

Jamforbarhet med tidigare perioder

Den 1 maj 2017 6verfordes Stora Ensos pappersverksamhet fran moderbolaget till nystartade bolag (Stora
Enso Oulu Oy, Stora Enso Veitsiluoto Oy och Stora Enso Paper Oy). Per 31 december 2017 hade
overforingen foljande effekter: Rorelseresultat -742,6 MEUR, antal anstéllda -1 293 personer, materiella
tillgangar -200,9 MEUR och varulager -142,4 MEUR.

Den 1 april 2017 6verforde Stora Enso &gandet och forséljning av lagren i massabruken Enocell och Sunila
till Stora Enso International Oy.

Utslappsratter

Under 2017 tilldelades foretaget utslappsratter motsvarande 0,5 miljoner ton enligt EU:s direktiv om handel
med utslappsratter. Utslappsratter redovisas som en nettokostnad, vilket innebar att skillnaden mellan de
faktiska utslappen och de erhallna utslappsratterna redovisas i resultatrakningen om de faktiska utslappen ar
storre an de erhallna utslappsratterna. Under rakenskapsaret uppgick faktiska utslapp till 0,5 miljoner ton
vilket inte dverskred de utslappsratter som féretaget innehade den 31 december 2017. Utslappsratter som
kopts under rakenskapsperioden redovisas under ovriga rérelsekostnader och utslappsréatter som salts
under perioden redovisas under dvriga rorelseintékter.

| slutet av rakenskapsperioden var marknadsvardet for utslappsratterna 8,14 EUR per ton.
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EUR

Réakenskapsar

2017

2016

Not 2 Omsattning per division och marknad

Per division
Consumer Board
Packaging Solutions
Biomaterials

Paper

Ovriga

Totalt

Per region

Finland

Ovriga Europa

Nord- och Sydamerika
Asien och Oceanien
Afrika

Ovriga

Totalt

Not 3 Ovriga rorelseintakter

Hyra och liknande

Vinst vid avyttring av anlaggningstillgangar
Forsakringsersattning

Produktions- och underhallstjanster
Subventioner, bidrag och liknande
Administrativa tjanster

Inkomster fran forsaljning av utslappsratter
Ovriga rorelseintakter

Totalt

Not 4 Material och tjanster

Ravaror och férnédenheter
Periodens inkop
Forandring i lager +/-

Externa tjanster

Material och tjanster, totalt

1073041 074,44
357 411 190,00
383 395 905,00
410 385 607,00
688 850 295,00

1 052 808 277,00
288 985 761,00
506 731 725,00

1243 920 473,00
360 678 606,36

2913084 071,44

1108 221 625,76
1315 344 543,16
93510 418,35
302 346 651,37
43 039 095,01
50 621 737,79

3453 124 842,36

741 320 891,08
2029117 014,31
123 002 595,91
406 891 857,22
87 550 389,00
65 242 094,84

2913084 071,44

5069 119,77

2 851 100,05
173 060,79

12 232 373,61
2209 308,07
141 842 799,50
3 047 640,00
20 798 860,38

3453 124 842,36

5156 715,36
2674 919,03
305,65

11 137 921,74
2541 637,29
125 674 094,01
5 466 669,62
21 658 229,00

188 224 262,17

1381101 830,14
23905 525,17
499 883 530,00

174 310 491,70

1618 158 361,01
-9 554 043,92
558 255 549,60

1904 890 885,31

2 166 859 866,69
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EUR

Rékenskapsar

2017

2016

Not 5 Personalkostnader och medelantal anstéallda

Ldner och ersattningar
Arbetsgivaravgifter

Pensioner

Ovriga personalkostnader
Totalt

Erséttningar till vd och styrelse

208 496 061,04

38 237 790,17
8 161 783,61

252 598 728,18

48 845 436,78
16 333 036,93

254 895 634,82

317 777 201,89

Information om ersattningar till vd och styrelse finns i Not 7 till koncernens arsredovisning.

Pensionsataganden for vd

Information om pensionsataganden for vd finns i Not 7 till koncernens arsredovisning.

Lan till ledande befattningshavare

Det fanns inga fordringar for lan till ledande
befattningshavare.

Medelantal anstéllda
Medelantal anstéllda under rakenskapsperioden

Not 6 Avskrivningar och nedskrivningar
Avskrivningar enligt plan

Nedskrivning av anlaggningstillgangar
Totalt

3345

123 073 942,09
6 669 407,80

4182

141 490 107,00
3937 433,72

129 743 349,89

145 427 540,72

Avskrivningar ingar i det redovisade vardet for varje post i balansréakningen under immateriella och

materiella tillgangar.
Not 7 Ovriga rérelsekostnader

Varutransporter
Forsaljningskommissioner
Hyreskostnader

Administration och kontorstjanster
Forséakringspremier

Ovriga personalkostnader
Representationskostnader

PR

Ovriga rorelsekostnader

Totalt

220 984 908,69
51 817 464,15
20 202 019,09

225 807 154,53

5040 773,51
24 722 831,42
622 600,68

3 258 566,36
16 749 092,45

335 679 214,99
88 359 289,45
22 162 585,86

234 542 018,18

5237 967,50
28 758 695,44
695 502,08

3 946 957,29
21 447 565,54

569 205 410,88

740 829 796,33
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Rékenskapsar

EUR 2017 2016

Not 8 Arvoden till revisorer
Revisionsarvode 1 067 945,00 1385 180,01
Ovriga arvoden i samband med revision 187 118,45 210 278,49
Ovriga arvoden 407 408,79 146 566,89
Totalt 1662472,24 1742 025,39

Not 9 Finansiella intdkter och kostnader

Utdelningar
Fran koncernbolag
Fran intressebolag
Fran 6vriga
Totalt

Ranteintakter fran langfristiga investeringar
Fran koncernbolag
Fran intressebolag
Fran 6vriga
Totalt

Ovriga ranteintakter och finansiella intékter
Fran koncernbolag
Fran ovriga
Totalt

Finansiella intékter, totalt

Rénta och andra finansiella kostnader
Till koncernbolag
Ovriga finansiella kostnader
Totalt

Nedskrivning av investeringar
Nedskrivning av investeringar
i anlaggningstillgangar

Finansiella kostnader, totalt

Finansiella intakter och kostnader, totalt

| posterna for réanta och finansiella intékter/kostnader
ingar valutakursvinster/frluster

184 115 816,95
10 660 000,00
2 795 363,07

123 056 884,01
12 300 000,00
562 319,98

197 571 180,02

29726 921,75
29 390,00
33 324,81

135 919 203,99

42 456 668,81
31 450,00
3 516 003,44

29 789 636,56

1 391 845,65
16 554 615,80

46 004 122,25

2436 412,76
26471 274,64

17 946 461,45

245 307 278,03

-394 673,40
-60 220 839,28

28 907 687,40

210 831 013,64

-207 684,76
-225 602 771,67

-60 615 512,68

-38 946 083,55
-99 561 596,23

145 745 681,80

77 392 981,23

-225 810 456,43

-58 000 000,00
-283 810 456,43

-72 979 442,79

-64 649 916,38
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EUR

Réakenskapsar

2017

2016

Not 10 Bokslutsdispositioner

Skillnad mellan avskrivningar enligt plan och
skattemassiga avskrivningar

Bokslutsdispositioner, totalt

Not 11 Inkomstskatt

Periodens skatt for huvudsaklig verksamhet
Inkomstskatt for tidigare perioder
Inkomstskatt, totalt

Not 12 Miljékostnader

Material och tjanster
Personalkostnader

Avskrivningar och nedskrivningar
Totalt

Luftrenande atgarder
Behandling av spillvatten
Avfallshantering

Mark- och grundvattenskydd

Buller- och vibrationsdampande atgéarder
Skydd av landskap och biologisk mangfald

Stralningsskydd

F&U

Ovriga miljoskyddande atgéarder
Totalt

-10 387 614,44

-43 398 162,94

-10 387 614,44

-43 398 162,94

-13 607,67 -32 344,26
19 343,64 21 027,12
5 735,97 -11 317,14

31 844 660,31
1948 179,66
11 746 145,10

36 470 186,25
3321 772,08
11 653 107,10

45 538 985,07

11 339 028,96
20927 223,71

51 445 065,44

11 950 603,94
27068 274,28

9 420 863,74 8 957 678,20
540 278,41 454 944,54
166 114,82 101 094,00
106 970,19 310 072,81

0,00 3 101,00

84 048,84 206 067,90

2 954 456,40 2 393 228,77
45 538 985,07 51 445 065,44
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Not 13 Immateriella och materiella tillgangar

Immateriella tillgdngar

Immateriella Ovriga l&ngfristiga Forskottsbetalningar
rattigheter investeringar Goodwill och pagéende forvarv Totalt
Anskaffningsvarde per 1 januari 175 869 486,72 35084 373,33 519 744,63 50 839 706,95 262 313 311,63
Okningar 6 277 738,28 648 340,76 0,00 11 043 792,35 17 969 871,39
Minskningar, éverféring av verksamhet -10 531 067,95 -19 240 779,01 0,00 0,00 -29 771 846,96
Minskningar -5358 101,83 -8 337 713,70 -328 136,66 0,00 -14 023 952,19
Omklassificering 19 216 454,20 3 361 685,52 0,00 -22 525 789,72 52 350,00
Anskaffningsvarde per 31 december 185 474 509,42 11 515 906,90 191 607,97 39 357 709,58 236 539 733,87
Ackumulerade av- och nedskrivningar per 1 jan -155 840 992,05 -20 844 768,35 -519 744,63 0,00 -177 205 505,03
Ackumulerade avskrivningar, 6verféring
av verksamhet 7 725 886,95 13 324 352,03 0,00 0,00 21 050 238,98
Ackumulerade avskrivningar,
minskningar och omklassificeringar 5 354 850,83 4177 835,51 328 136,66 0,00 9 860 823,00
Arets péférda kostnader -6 671 498,68 -2 125 372,09 0,00 0,00 -8 796 870,77
Nedskrivningar -6 669 407,80 0,00 0,00 0,00 -6 669 407,80
Ackumulerade avskrivningar 31 dec -156 101 160,75 -5 467 952,90 -191 607,97 0,00 -161 760 721,62
Bokfort varde per 31 december 2017 29 373 348,67 6 047 954,00 0,00 39 357 709,58 74 779 012,25
Bokfort vérde per 31 december 2016 20 028 494,67 14 239 604,98 0,00 50 839 706,95 85 107 806,60
Materiella tillgangar
Forskottsbetalningar
Byggnader och Maskiner och Ovriga materiella och pagéende
Mark och vatten konstruktioner inventarier tillgangar forvarv Totalt
Anskaffningsvarde per 1 januari 28 014 355,13 792876 772,57 3924 610 562,68 221 889 479,60 51 791 343,02 5019 182 513,00
Okningar 523 000,00 3307 539,53 84 380 196,20 930 716,24 96 444 127,92 185 585 579,89
Minskningar, 6verforing av verksamhet -7 206 822,23 -326 993 079,23 -1 804 569 029,72 -43 794 225,81 0,00 -2 182 563 156,99
Minskningar -447 511,83 -6 708 568,80 -63 065 349,48 -5 208 733,36 0,00 -75 430 163,47
Omklassificering 0,00 1623 096,37 24 297 527,52 2738 399,35 -28 711 373,24 -52 350,00
Anskaffningsvarde per 31 december 20 883 021,07 464 105 760,44 2 165 653 907,20 176 555 636,02 119 524 097,7 2946 722 422,43
Ackumulerade avskrivningar och
nedskrivningar per 1 januari 0,00 -614 341 41553 -3 285 024 832,68 -197 625 681,59 0,00 -4 096 991 929,80
Ackumulerade avskrivningar,
overforing av verksamhet 0,00 270793 803,23 1680 776 956,83 40 647 739,81 0,00 1992 218 499,87
Ackumulerade avskrivningar,
minskningar och omklassificeringar 0,00 6 648 146,20 63 109 799,08 5125 332,36 0,00 74 883 277,64
Periodens avskrivningar 0,00 -11 848 278,30 -98 255 473,43 -4 173 319,59 0,00 -114 277 071,32
Ackumulerade avskrivningar per 31 dec 0,00 -348 747 744,40 -1 639 393 550,20 -156 025 929,01 0,00 -2 144 167 223,61
Véardedkning per 1 januari 3701 606,51 0,00 0,00 0,00 0,00 3701 606,51
Minskningar, éverféring av verksamhet -1 538 187,28 0,00 0,00 0,00 0,00 -1538 187,28
Minskningar -215 739,21 0,00 0,00 0,00 0,00 -215 739,21
Vérdedkning per 31
december 1947 680,02 0,00 0,00 0,00 0,00 1947 680,02

Bokfért varde per 31 december 2017
Bokfort varde per 31 december 2016

Produktionsanléggningar och utrustning
Bokfort varde per 31
december 2017
Bokfort varde per 31
december 2016

22 830 701,09

31715 961,64

Forskottsbetalningar och pagaende forvarv

Anskaffningsvérde per 1 januari

115 358 016,04

178 535 357,04

526 260 357,00

639 585 730,00

483 108 847,00

618 666 628,00

20 529 707,01

24 263 798,01

119 524 097,70

51 791 343,02

Anskaffningsvarde

Immateriella Byggnader och Maskiner och Ovriga materiella
tillgdngar konstruktioner inventarier tillgdngar Totalt
50 839 706,95 7 325933,77 43 195 956,85 1269 452,40 102 631 049,97
Okningar 11 043 792,35 20 428 486,80 74 993 165,05 1022 476,07 107 487 920,27
Omklassificering -22 525 789,72 -1 358 258,71 -26 083 662,13 -1 269 452,40 -51 237 162,96
39 357 709,58 26 396 161,86 92 105 459,77 1022 476,07 158 881 807,28

per 31 december

804 502 878,84

925 892 189,71
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Per 31 december

2017

2016

Kapitaliserade miljéutgifter

Anskaffningsvarde per 1 januari
Okningar 1 jan—31 dec
Av- och nedskrivningar 1 jan—-31 dec
Minskningar, 6verforing av verksamhet
Anskaffningsvarde per 31 dec

Luftrenande atgarder

Behandling av spillvatten
Avfallshantering

Mark- och grundvattenskydd

Buller- och vibrationsdampande atgarder
Minskningar, 6verféring av verksamhet
Totalt

87 258 318,68
16 033 073,55
-11 746 145,10
-15 401 469,79

81561 768,99
17 349 656,79
-11 653 107,10

0,00

76 143 777,34

40 040 178,04
40 224 215,78
6 684 823,69
3 301 261,62
1294 768,00
-15 401 469,79

87 258 318,68

36 153 702,86
40 821 608,46
5954 726,28
2939 200,08
1 389 081,00
0,00

76 143 777,34

Inga miljoboter, miljavgifter eller andra kompensationer betalades och inga
subventioner eller bidrag for miljoskydd togs emot under 2016 och 2017.

Not 14 Kapitaliserad ranta

Byggnader och konstruktioner
Kapitaliserad ranta per 1 jan
Av- och nedskrivningar 1 jan—-31 dec
Kapitaliserad réanta 31 dec

Maskiner och inventarier
Kapitaliserad ranta 1 jan
Tillagg 1 jan—31 dec
Av- och nedskrivningar 1 jan—-31 dec
Kapitaliserad réanta 31 dec

Ovriga materiella tillgangar
Kapitaliserad ranta 1 jan
Av- och nedskrivningar 1 jan—-31 dec
Kapitaliserad ranta 31 dec

Totalt
Kapitaliserad ranta 1 jan
Tillagg 1 jan—31 dec
Av- och nedskrivningar 1 jan—-31 dec
Kapitaliserad ranta 31 dec

87 258 318,68

377 956,00 398 628,00
-20 668,00 -20 672,00
357 288,00 377 956,00
2297 543,00 2467 813,00
0,00 76 476,00

-225 803,00 -246 746,00
2071 740,00 2 297 543,00
143 462,00 172 743,00
-29 284,00 -29 281,00
114 178,00 143 462,00

2 818 961,00 3 039 184,00
0,00 76 476,00

-275 755,00 -296 699,00
2 543 206,00 2818 961,00
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Not 15 Langfristiga investeringar i aktier och lanefordringar

Anskaffningsvarde 1 januari
Okningar
Okningar, 6verféring av
verksamhet
Minskningar, éverforing av
verksamhet

Minskningar
Anskaffningsvarde 31 dec

Nedskrivningar
Nedskrivningar 31 dec

Bokfort varde 31 december 2017
Bokfort varde 31 december 2016

EUR

Investeringar

Aktier i Lanefordringar Aktier i Lanefordringar Ovriga Investeringar,
koncernbolag pa koncernbolag intressebolag paintressebolag Ovriga aktier fordringar totalt
6 178 902 545,05 564 531 781,33 37 670 709,87 4908 550,00 174 743 396,76 24 967,21 6960 781 950,22
86 507 500,00 1043 790 077,44 7330200,00 50000000,00 1187627 777,44
913 258 376,00 913 258 376,00
-622 268 188,73 -234 457,00 -39 409,16 -622 542 054,89
-380 002 610,81 -122 380 989,82 -8 700,00 -2 045 060,00 -276 427,58 -504 713 788,21
6176 397 621,51 1485940868,95 37 427 552,87 2863 490,00 181757 760,02 50024 967,21 7934412 260,56
-37 496 083,93 -1 449 999,62 -38 946 083,55
-37 496 083,93 0,00 0,00 0,00 -1 449 999,62 0,00 -38 946 083,55
6138 901 537,58 1485940868,95 37 427 552,87 2863 490,00 180307 760,40 50024 967,21 7895466 177,01
6 178 902 545,05 564 531 781,33 37 670 709,87 4908 550,00 174 743 396,76 24 967,21 6960 781 950,22
Per 31 december
2017 2016

Omsattningstillgangar

Not 16 Varulager

Ravaror och férnédenheter
Varor under tillverkning

Fardiga varor

Ovriga varulager

Totalt

Fordringar

Not 17 Langfristiga fordringar

Ovriga fordringar

Langfristiga fordringar, totalt

108 769 608,76
2097 317,33
116 230 450,00
19 864 402,34

176 546 255,01
23 798 524,08
220 510 994,37
20 929 429,55

246 961 778,43

320 124,07

320 124,07

441 785 203,01

910 124,07

910 124,07
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Per 31 december

2017

2016

Not 18 Kortfristiga fordringar

Kortfristiga lanefordringar

Fordringar p& koncernbolag
Lanefordringar
Rantefordringar
Totalt

Fordringar pa intressebolag
Lanefordringar
Rantefordringar
Totalt

Ovriga
Lanefordringar
Rantefordringar
Totalt

Kortfristiga icke réntebérande fordringar, totalt
Rorelsefordringar

Fordringar pa koncernbolag
Kundfordringar
Upplupna intékter
Totalt

Fordringar pa intressebolag
Kundfordringar
Ovriga fordringar
Totalt

Ovriga
Kundfordringar
Ovriga fordringar
Upplupna intékter
Totalt

116 145 388,57
32 607 788,63

515200 111,65
24 775 980,89

148 753 177,20

539 976 092,54

200 000,00 0,00
0,00 3007 218,52
200 000,00 3 007 218,52
0,00 3317 012,60

12 537 068,44

12 025 522,02

12 537 068,44

161 490 245,64

161 969 798,24
8 133 759,35

15 342 534,62

558 325 845,68

47 813 443,01
542 469,90

170 103 557,59

48 355 912,91

203 568,35 414 323,84
27 870,70 35 870,70
231 439,05 450 194,54

130 849 963,52
19 689 284,56
66 318 088,87

256 070 250,88
30836 873,71
53 066 600,53

216 857 336,95

339 973 725,12

Stora Enso kan teckna factoringavtal som innebér att kundfordringar séljs och kontanter kommer in snabbare.
Dessa avtal resulterade i att fordringar till ett nominellt varde av 61,4 MEUR (174,1 MEUR 2016) helt tagits bort

fran balansrakningen per arsskiftet.

Stora Ensos engagemang i de salda fordringarna bedéms vara obetydligt.

Kortfristiga icke réntebérande fordringar, totalt
Kortfristiga fordringar, totalt

Storre upplupna intakter

Upplupna ravaruterminer fran koncernbolag och andra

upplupna intakter frAn koncernbolag
Upplupna ravaruterminer fran andra
Skattefordringar och liknande
Betalda forskott

Ovriga upplupna intakter

Totalt

387 192 333,59

548 682 579,23

8 133 759,35
35133 698,74
17 634 090,48

9 128 652,50

4421 647,15

388 779 832,57

947 105 678,25

526 428,50
15198 518,53
28 538 338,42

5101 524,53
4 244 260,45

74 451 848,22

53 609 070,43

155



Not 19 Vardepapper

Fran koncernbolag 815 622 411,40 1 507 093 690,59
Fran ovriga 0,00 300 257 496,00
Totalt 815 622 411,40 1807 351 186,59

Per 31 december
EUR 2017 2016

Not 20 Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 1 januari
Aktiekapital 31 december

Overkursfond 1 januari
Overkursfond 31 december

Verkligt varde-reserv 1 januari
Okning (-)/Minskning (+)
Verkligt varde-reserv 31 december

Bundet eget kapital, totalt

Fritt eget kapital

Investerat fritt eget kapital 1 januari
Investerat fritt eget kapital 31 december

Balanserade vinstmedel 1 januari
Utdelning

Aterféring av vardedkning pa mark
Balanserade vinstmedel 31 december
Periodens nettoresultat

Fritt eget kapital, totalt

Eget kapital, totalt

Berdkning av utdelningsbart eget kapital 31

december

Verkligt varde-reserv 31 december
Investerat fritt eget kapital 31 december
Balanserade vinstmedel 31 december
Periodens nettoresultat

Totalt

1342 215 448,30

1342 215 448,30

1342 215 448,30

3 638 800 031,65

1342 215 448,30

3 638 800 031,65

3 638 800 031,65

-16 557 887,90
17 800 575,87

3 638 800 031,65

0,00
-16 557 887,90

1242 687,97

4982 258 167,92

633 102 719,13

-16 557 887,90

4 964 457 592,05

633 102 719,13

633 102 719,13

854 007 365,46
-291 789 395,19
-215 739,21

633 102 719,13

982 171 009,56
-260 244 595,71
-93 587,31

562 002 231,06

365 361 188,06

1560 466 138,25

6 542 724 306,17

0,00
633 102 719,13
562 002 231,06
365 361 188,06

721 832 826,54

132 174 538,92

1487 110 084,59

6 451 567 676,64

-16 557 887,90
633 102 719,13
721 832 826,54
132 174 538,92

1560 466 138,25

1470 552 196,69
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Not 21 Fordelning av aktiekapital mellan A-aktier och
R-aktier

A-aktier R-aktier Totalt
31 december 2015 176 532 090 612 087 897 788 619 987
Konvertering av A-aktier till R-aktier, dec 2015—nov 2016 -25 000 25000 0
31 december 2016 176 507 090 612 112 897 788 619 987
Konvertering av A-aktier till R-aktier, dec 2016—dec 2017 -114 770 114 770 0
31 december 2017 176 392 320 612 227 667 788 619 987
Nominellt varde per aktie: 1,70 EUR

A-aktier R-aktier Totalt
Aktiekapital 31 dec 2016 300411538 1041803911 1342215448
Aktiekapital 31 dec 2017 300216201 1041999247 1342215448
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Per 31 december

EUR 2017 2016
Not 22 Ackumulerade bokslutsdispositioner
Avskrivningsdifferens
Immateriella réattigheter -1238 274,34 -2 760 236,36
Ovriga langfristiga investeringar -197 687,00 1442 088,98

Byggnader och konstruktioner
Maskiner och inventarier
Ovriga materiella tillgangar
Totalt

Not 23 Obligatoriska avsattningar

Avséttning for omstruktureringar
Miljdavsattningar
Pensionsavséttningar

Totalt

Not 24 Uppskjutna skatteskulder och skattefordringar

Uppskjuten skatteskuld for avskrivningsdifferens
Uppskjuten skattefordran for forlust

Uppskjuten skattefordran for avsattningar
Uppskjuten skattefordran, totalt

26 960 498,02
179 334 152,19
4 121 958,05

26 149 251,82
153 605 150,19
1178 820,63

208 980 646,92

3061 615,27
22 440 984,20
387 637,37

179 615 075,26

3927 054,88
11 918 336,97
664 435,16

25890 236,84

-27 271 799,00
98 528 897,00
4 407 529,00

16 509 827,01

-21 496 644,00
144 166 447,00
2621 603,00

75 664 627,00

Uppskjutna skattefordringar har inte redovisats i balansrakningen.

125 291 406,00
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31 dec

2017

2016

Langfristiga skulder
Not 25 Langfristiga skulder

Obligationer

Lan fran kreditinstitut
Pensionslan

Ovriga langfristiga skulder
Totalt

Skulder som forfaller om mer &n fem ar
Obligationer

Lan fran kreditinstitut
Totalt

1217 148 935,53
160 312 500,00
0,00

100 912,76

1444 377 794,61
305 000 000,00
1 875 000,00
850 912,76

1 377 562 348,29

996 734 814,56
150 000 000,00

1752103 707,37

731173 020,16
150 000 000,00

1146 734 814,56

881 173 020,16
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31 dec

MEUR 2017 2016

Obligationer

Réntesats Valuta Ursprung Bokfort varde Bokfort varde

Lanebelopp

Fast rénta
1993-2019 8,600 uUsD 50,0 42,6 49,0
2006—-2036 7,250 UsD 300,0 247,9 282,0
2012-2017 5,750 SEK 500,0 0,0 50,2
2012-2018 5,000 EUR 500,0 112,4 211,9
2012-2019 5,500 EUR 500,0 178,1 427,2
2016-2023 2,125 EUR 300,0 299,3 299,2
2017-2027 2,500 EUR 300,0 299,5 0,0
Totalt 1179,8 1319,5
Lan som forfallit och utslackts under
2017 398,3
Rorlig ranta
2006-2018 Euribor + 0,96 EUR 25,0 25,0 25,0
2012-2017 Stibor + 3,90 SEK 2 200,0 0,0 215,8
2015-2025 Euribor + 2,25 EUR 125,0 125,0 125,0
2015-2027 Euribor + 2,35 EUR 25,0 25,0 25,0
Totalt 175,0 390,8
Lan som forfallit och utslackts under
2017 210,8
Obligationer, totalt 13548 1710,3
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31 dec

2017

2016

Not 26 Kortfristiga skulder

Kortfristinga rantebarande skulder

Skulder till koncernbolag
Ovriga l&n
Forfallen rénta
Totalt

Skulder till andra
Ovriga lan
Forfallen ranta
Obligationer
Lan fran kreditinstitut
Pensionslan
Totalt

Kortfristiga rantebérande skulder, totalt
Kortfristiga icke rantebarande skulder

Skulder till koncernbolag
Mottagna forskott
Leverantdrsskulder
Ovriga lan
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
Totalt

Skulder till intressebolag
Leverantorsskulder
Ovriga lan
Totalt

Skulder till andra
Mottagna forskott
Leverantorsskulder
Ovriga l&n
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
Totalt

Kortfristiga icke rantebéarande skulder, totalt
Kortfristiga skulder, totalt

Storre upplupna kostnader och forutbetalda
intakter

Upplupna lénekostnader och semesterldoneskulder
Arliga rabatter

Ovriga upplupna kostnader och férutbetalda intakter
Totalt

1 645 204 656,94
40183 121,96

1 890 963 486,35
18 948 471,80

1685 387 778,90

281 515 153,08
61135 190,91
137 446 083,43
4 687 500,00

1 875 000,00

1909 911 958,15

281 684 197,81
96 866 876,44
265 884 237,29
125 312 500,00
3 750 000,00

486 658 927,42

2172046 706,32

6 272,39

64 501 828,68
172 310,00

4 666 859,81

773 497 811,54

2683 409 769,69

6 272,39

70 097 725,83
198 069,10
2671 843,22

69 347 270,88

28 080 874,19
447 965,53

72 973 910,54

25725720,19
463 657,58

28 528 839,72

167175210
241 078 888,98
13 753 317,45
79 402 270,27

26 189 377,77

3 844 589,33
290 809 478,13
26 023 652,42
117 897 877,50

335 906 228,80
433 782 339,40

2 605 829 045,72

49 448 839,68
16 767 652,89
17 852 637,51

438 575 597,38
537 738 885,69

3 221 148 655,38

64 902 112,38
38 595 226,08
17 072 382,26

84 069 130,08

120 569 720,72
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31 dec

EUR 2017 2016
Not 27 Stallda panter och ansvarsforbindelser
For egen rakning, for egen skuld
Inteckningar 168 187,00 168 187,00

For koncernbolags skulder
Garantier

For samagda bolags skulder
Garantier

For koncernbolags rakning
Garantier

For andras réakning
Garantier

Ovriga stéllda panter, egna
Leasingavtal, inom 12 manader
Leasingavtal, efter 12 manader
Inteckningar
Ovriga stéllda panter

Totalt

Inteckningar
Garantier
Leasingavtal

Ovriga stéllda panter
Totalt

1731 862 844,00
340 953 357,00
4 282 284,00

18 817 360,00
47 115 343,01
56 061 736,23

1750 000,00
3 826 647,61

1 649 824 684,00
473 524 104,00
4 387 546,00

26 242 916,00
27 305 922,54
116 752 279,48

8 763 600,00
7 268 302,97

2 204 837 758,85

1918 187,00

2 095 915 845,00
103 177 079,24
3 826 647,61

2 314 237 541,99

8 931 787,00
2153 979 250,00
144 058 202,02

7 268 302,97

2 204 837 758,85

2314 237 541,99

Ansvarsforbindelser

Stora Enso Oyj har de senaste aren genomfért omfattande omstruktureringsatgarder. Atgéarderna har bland
annat inneburit avyttring av verksamheter och produktionsenheter och nedlaggning av anlaggningar. Dessa
transaktioner innebar risk foér miljomassiga eller andra forpliktelser som i dagslaget inte &r kdnda men som
kan visa sig i framtida héndelser som inte helt kan kontrolleras av koncernen. Avsattning har redovisats for
forpliktelser for vilka ett belopp gar att uppskatta.

Stora Enso Oyj &r part i rattsprocesser som uppkommer i den I6pande verksamheten och som framst ror
krav som har rests i kommersiella sammanhang. Foretagsledningen bedémer inte att de eventuella
betalningsforpliktelser som dessa forfaranden kan resultera i, inraknat férsakringsersattningar, kommer att
paverka koncernens rorelseresultat eller finansiella stallning i namnvard utstrackning. Nagra av de mest
betydande rattsprocesserna beskrivs i Not 29 till koncernredovisningen.
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Not 28 Finansiella instrument

Vardering av derivat
Det verkliga vardet definieras som det belopp till vilket ett derivatinstrument skulle kunna inga i en
transaktion mellan parter pa marknaden pa varderingsdagen. Det verkliga vardet for sddana instrument
bestéams enligt féljande kriterier:
- Vardet for valutaterminskontrakt och aktieoptioner beréknas utifrdn balansdagens kurs och allmanna
prissattningsmodeller for terminer.
- Det bokférda vardet for valutaterminskontrakt beraknas utifran valutakurserna pa balansdagen.
- Verkligt varde for ranteswappar beréknas med hjélp av en diskonterad kassaflodesanalys.
- Det verkliga vardet for rdvaruderivat berdknas med hjalp av noterade priser pa olika
marknadsplatser.
- Verkligt varde for sakringsinstrument hanférliga till optionsprogram (syntetiska aktieswappar)
berdknas med hjalp av balansdagens aktiekurser och rantesatser.

Verkligt varde-hierarkin
Stora Enso anvander foljande hierarki for att faststalla och visa verkligt varde pa finansiella instrument utifran
varderingsmetod:

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

Niva 2: andra metoder med vilka alla indata som har en betydande inverkan pa det redovisade vardet gar att
observera, antingen direkt eller indirekt

Niva 3: metoder som anvander indata som har en betydande inverkan pa de redovisade verkliga varden som
inte ar baserade pa observerbara marknadsdata.

Moderbolagets derivat kategoriseras som niva 2 i verkligt varde-hierarkin.

Verkligt varde pa derivat
Per 31 december
MEUR Positiv Negativ Netto

2017

Kassaflodessakringar som gjorts for moderbolagets
och dess dotterbolags rakning och som redovisas som
sakringar i berdrda bolag

Valutaterminskontrakt 24,8 -21,4 3,4
Valutaoptioner 23,6 -21,2 2,4
Révarukontrakt 24,6 -24.1 0,5
Rénteswappar - -5,0 -5,0

Derivat som inte kan redovisas som sakringar

Valutaterminskontrakt - -4,1 41
Ravarukontrakt - -1,3 -1,3
Totalt 73,0 -77,1 -4,1
varav mot dotterbolag 26,6 -40,2 -13,6
varav mot externa parter 46,4 -36,9 9,5
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31 dec

MEUR Positiv Negativ Netto
2016

Kassaflodesséakringar som gjorts for moderbolagets och

dess dotterbolags réakning och som redovisas som

sakringar i berdrda bolag

Valutaterminskontrakt 16,2 -21,6 -5,4

Valutaoptioner 15,3 -25,7 -10,4

Ravarukontrakt 14,5 -10,6 3,9

Ranteswappar - -7,9 -7,9

Derivat som inte kan redovisas som sakringar

Valutaterminskontrakt - -8,6 -8,6

Totalt 46,0 -74,4 -28,4

varav mot dotterbolag 18,8 -18,9 -0,1
varav mot externa parter 27,2 -55,5 -28,3
Nominellt varde for derivatinstrument
31 dec

MEUR 2017 2016
Rantederivat
Réantederivat

Forfaller om mindre an 1 ar - )

Forfaller om 2-5 ar - -

Forfaller om 6-10 ar 150,0 125,0

Forfaller om mer &n 10 ar - 25,0
Totalt 150,0 150,0
Valutaderivat

Terminskontrakt 3207,9 3959,2

Valutaoptioner 2 569,7 2 449,3
Totalt 5777,6 6 408,5
Réavaruderivat

Réavarukontrakt 528,3 518,3
Totalt 528,3 518,3
Aktieswappar

TRS-sékringar - 25,0
Totalt - 25,0

Verkligt varde-reserv

| moderbolagets egna kassaflédessakringar, uppgick nettovardet av orealiserade vinster i verkligt varde-
reserven till 1,2 MEUR, varav en vinst pa 0,7 MEUR var hanforlig till valuta- och rantederivat och en vinst p&

0,5MEUR till ravaruderivat. . De orealiserade vinsterna redovisas i resultatrakningen pa sakringarnas

respektive forfallodagar. Det langsta sakringskontraktet forfaller 2027. Huvuddelen av kontrakten férfaller
dock under 2018. Sakringarnas ineffektiva andel redovisas som justering av intékt eller kostnad for material
och tjanster beroende pa vad som sakrats. Under 2017 fanns inga ineffektiva sékringar. De derivat som
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anvands for valutakurssékring av betalningsfloden ar framst terminskontrakt och valutaoptioner. Swappar
anvands framst for sakring av betalningsfloden avseende ravaror och réantor.

Vinst och foérlust av sékringar i finansiella intdkter och kostnader

31 dec
MEUR 2017 2016
Derivat som inte kan redovisas som sakringar
Nettoresultat av valutaderivat 19,3 -71,3
Nettoresultat av finansiella poster 19,3 -71,3
Vinst och férlust vid sakringar i rérelseresultat
31 dec
MEUR 2017 2016
Kassaflédessakringar
Valutasakringar 2,4 7,6
Ravarusakringar 0,9 -0,3
Totalt 3,3 7,3
Justering av omséattning 2,2 10,4
Justering av kostnad for material och tjanster 11 -3,1
Poster fran verkligt varde-reserven som realiserats
och redovisas i resultatrakningen 3.3 7.3
Nettoresultat av kassaflodessakringar 3,3 7,3
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STORA ENSO 0OYJ

Styrelsens forslag om disponering av vinstmedel i balansrakningen och férslag om utdelning
Moderbolagets fria egna kapital uppgick per 31 december 2017 till 1 560 466 138,25 EUR inklusive

rakenskapsperiodens resultat pa 365 361 188,06 EUR. Styrelsen foreslar for arsstamman att de fria medlen
anvands som foljer:

Att 0,41 EUR per aktie betalas som utdelning fran det fria

egna kapitalet for 788 619 987 aktier, men ej dverstigande 323 334 194,67 EUR
Kvar som fritt eget kapital 1237 131 943,58 EUR
Totalt fritt eget kapital per 31 december 2017 1560 466 138,25 EUR

Inga véasentliga forandringar har skett i moderbolagets finansiella stéllning sedan den 31 december 2017.
Moderbolagets likviditet &r fortsatt god och den féreslagna utdelningen riskerar inte moderbolagets
betalningsférmaga.

Helsingfors, 8 februari 2018

Jorma Eloranta Hans Straberg
Styrelseordférande Vice styrelseordférande
Anne Brunila Elisabeth Fleuriot

Hock Goh Christiane Kuehne
Mikael Makinen Richard Nilsson

Goran Sandberg

Karl-Henrik Sundstrom
VD
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Revisorernas yttrande

Var revisionsberattelse har avgivits i dag.

Helsingfors, 8 februari 2018

Deloitte Ab
Auktoriserade revisorer

Jukka Vattulainen
CGR

STORA ENSO 0OYJ
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