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Resultatsammanfattning

Starker vara stallningar for att klara utmaningarna
Forslag till utdelning 0,15 EUR per aktie, ytterligare max 0,35 EUR att beslutas senare

Resultat Q1/2020 (jamfort med

Q1/2019)

Omesattningen minskade med 16,2 % till 2 207 (2 635)
MEUR pa grund av avsevart lagre priser och volymer.
De finska fackforbundens strejker paverkade volymerna
negativt.

*  Det operativa rérelseresultatet minskade till 180 (335)
MEUR.

»  Stark likviditet med kassa och checkrakningskredit om
1,4 miljarder EUR och god tillgang till
finansieringskallor.

»  Den operativa rérelsemarginalen var 8,1 % (12,7 %).

» Det operativa rorelseresultatet enligt IFRS var 262
(313) MEUR. Vardering till verkligt varde och icke-
operativa poster paverkade positivt med 94 (negativt
med 18) MEUR, framst hanforligt till uppskrivning av
vardet pa skogstillgangar.

« Jamférelsestérande poster uppgick till -12 (-4) MEUR.

* Resultat per aktie var 0,19 (0,29) EUR och resultat per
aktie exkl. jamférelsestorande poster och vardering fill
verkligt varde var 0,12 (0,32).

» Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till
146 (223) MEUR. Kassaflodet efter investeringar var
-32 (94) MEUR.

»  Kvoten nettoskuld/operativt EBITDA pa 2,3 (1,6) var
Over malet att ligga under 2,0, pa grund av lagre
operativt EBITDA och omstruktureringen av Bergvik
Skog (paverkan med 0,6).

*  Avkastningen pa sysselsatt kapital (ROCE) var 6,8 %
(14,5 %), vilket &r under det strategiska malet pa 13 %
pa grund av lagre operativt rérelseresultat och hogre
sysselsatt kapital. Exklusive divisionen Forest var
ROCE 7,6 %.

Lonsamhetsprogrammet

Programmet fortsatter att I6pa pa snabbare an planerat.
Malet for Ibnsamhetsprogrammet ar hojt till att sdnka
I6pande kostnader med 350 MEUR till slutet av 2021 och
darutdver engangsbesparingar pa 85 MEUR. De I6pande
kostnaderna sanktes med cirka 30 MEUR under férsta
kvartalet 2020. Inklusive engangsbesparingarna uppgick
besparingarna totalt till 40 MEUR under forsta kvartalet
2020. Under 2019 sanktes I6pande kostnader med 105
MEUR och férvantningen ar att uppna samma niva under
2020.

Viktiga handelser

* Den 1 januari 2020 slog Stora Enso samman sin
verksamhet fér wellpappravara med divisionen
Consumer Board och skapade den nya divisionen
Packaging Materials. Den aterstaende verksamheten
inom Packaging Solutions utgdr tillsammans med Stora
Ensos nya enhet fér formpressad fiber en mer
fokuserad Packaging Solutions-division. Koncernen har
ocksa skapat den nya divisionen Forest.

»  Avyttringen av Pfarrkirchen-bruket for sagat
konstruktionsvirke (KVH) slutfordes.

Arsstimma

Stora Enso Oyj:s arsstdmma kommer hallas den 4 juni
2020. Styrelsen i Stora Enso har beslutat att andra sitt
forslag till utdelning fran 0,50 EUR till 0,15 EUR per aktie.
Pa grund av den ovantade situation som orsakats av
covid-19-pandemin och dess paverkan pa affarvillkoren har
styrelsen beslutat att &ndra sitt utdelningsférslag till
arsstdmman och foreslar att en utdelning pa 0,15 euro per
aktie ska delas ut. Dessutom foreslas att arsstdmman
bemyndigar styrelsen att besluta om utdelning upp till
maximalt 0,35 euro per aktie enligt eget dvervagande i en
eller flera utbetalningar i ett senare skede da det ar mojligt
att gora en mer tillforlitlig uppskattning av effekterna av
covid-19-pandemin pa Stora Ensos verksamhet och
likviditet.

Hantering av osakerhetsfaktorer

Stora Ensos medarbetares halsa och sékerhet ar hdgsta
prioritet. Friska medarbetare ar en férutsattning for att
produktion och leveranser till vara kunder fortskrider utan
storningar. For att varna sina medarbetares héalsa och
sakerhet inforde Stora Enso i borjan av februari ett globalt
reseférbud. Vidare har alla fysiska moéten forbjudits,
personalen uppmanas att arbeta pa distans dar sa ar
mojligt, tillgangligheten till fabriksanlaggningarna har
begransats och exponerade medarbetare satts i karantan.
Covid-19-situationen inom Stora Enso bevakas noggrant.
Tack vare Stora Ensos proaktiva agerande har koncernens
formaga att uppratthalla driften vid sina fabriker och betjana
kunderna hittills paverkats minimalt.

Stora Enso har en stark position vad galler likviditet och
finansieringsmojligheter. | slutet av forsta kvartalet 2020
uppgick kassa och banktillgodohavanden till 756 MEUR.
Bolaget har ocksa en helt outnyttjad checkrakningskredit pa
600 MEUR och tillgang till statliga premieobligationslan pa
950 MEUR i Finland. Dessutom har Stora Enso under april
skrivit under ett bilateralt avtal om Ian och kreditfaciliteter pa
400 MEUR for att utdka likviditeten. Det finns inga
finansiella kovenanter pa Stora Enso Oyj:s skulder.

For att hantera kostnaderna och mildra effekterna av
minskad efterfragan har Stora Enso bérjat implementera
extra besparingsatgarder, bland annat restriktioner vad
géller investeringar och rekrytering, samt MBL-férhandlingar
om eventuella korttidspermitteringar som i nulaget omfattar
alla divisioner och koncernfunktioner i olika lander i enlighet
med de lokala regler och férordningar som foreligger.

Pa grund av internationella reserestriktioner och andra
sakerhetsatgarder i samband med covid-19 har alla Stora
Ensos arliga underhallsstopp skjutits upp till andra halvaret
2020. For andra kvartalet 2020 finns endast ett inplanerat
underhallsstopp vid Heinola-bruket.
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Prognos och utsikter

Pa grund av osakerheten i varldsekonomin kommer Stora
Enso tills vidare inte att presentera prognoser per kvartal
eller utsikter for helaret. Det radande laget har paskyndat
minskningen i efterfragan pa europeiskt papper och
marknadsférutsattningarna fér koncernens évriga produkter
ar fortsatt varierande.

Koncernen fortsatter att fokusera pa att sékerstalla likviditet
och kassafléde samt pa kostnads- och rérelsekapitalstyrning
for att halla stallningarna och sakerstalla en snabb
aterhamtning nar pandemin ar éver.

Nettoskuld/operativt EBITDA

Resultatsammanfattning

Operativ avkastning pa sysselsatt kapital, ROCE
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Resultatsammanfattning

storgenso
Nyckeltal
MEUR Q1/20 Q119 aikoains Q419 FQifo-aans 2019
Omsattning 2207 2635 -16,2 % 2411 -8,5 % 10 055
Operativt EBITDA 335 484 -30,8 % 277 20,8 % 1614
Operativ EBITDA-marginal 15,2 % 18,4 % 11,5 % 16,0 %
Operativt rérelseresultat 180 335 -46,3 % 124 45,0 % 1003
Operativ rorelsemarginal 8,1 % 12,7% 51% 10,0 %
Rérelseresultat (IFRS) 262 313 -16,2 % 680 -61,5 % 1305
Resultat fore skatt exkl. jamforelsestérande poster 220 286 -22,.8 % 678 -67,5 % 1329
Resultat fore skatt (IFRS) 209 282 -26,0 % 646 -67,7 % 1137
Periodens nettoresultat (IFRS) 149 226 -33,9 % 519 71,3 % 856
Kassaflode fran verksamheten 146 223 -34,5% 725 -79,9 % 1991
Kassaflode efter investeringar -32 94 -133,7 % 518 -106,1 % 1386
Investeringar 84 78 7.9 % 302 -72,0 % 656
Investeringar exkl. de i biologiska tillgangar 72 64 11,8 % 276 -74,0 % 579
Avskrivningar och nedskrivningar exkl. jamforelsestérande
poster 138 133 3,6 % 136 1,8 % 533
Rantebarande nettoskuld 3399 3093 9,9 % 3209 5,9 % 3209
Operativ avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE) % 6,8 % 14,5 % 4,7 % 10,3 %
Operativ ROCE exkl. divisionen Forest , % 7,6 % 16,7 % 5,0 % 12,8 %
Resultat per aktie (EPS) excl. jamforelsestérande poster,
vardering till verkligt véarde och icke-operativa poster®, EUR 0,12 0,32 -62,4 % 0,07 63,5 % 0,84
EPS, EUR 0,19 0,29 -34,4 % 0,66 -70,7 % 1,12
Avkastning pa eget kapital (ROE) 8,3 % 13,6 % 29,1 % 121 %
Nettoskuldsattningsgrad 0,48 0,47 0,43 0,43
Nettoskuld/Operativt EBITDA senaste 12 manaderna 2,3 1,6 2,0 2,0
Fasta kostnader/Omsattning 24,9 % 22,4 % 27,5 % 24,3 %
Eget kapital per aktie, EUR 8,90 8,27 7,6 % 9,42 -5,5 % 9,42
Medelantal anstéllda 25037 26 036 -3,8 % 25403 1,4 % 26 096
TRI-frekvens' 7,0 6,6 6,1% 6,7 4,5% 7,0

Jamforelsesiffror for 2019 har omréknats enligt vad som ségs i vart pressmeddelande fran den 19 mars 2020.

Operativa nyckeltal, jamforelsestérande poster och andra icke IFRS-baserade nyckeltal: En forteckning av Stora Ensos icke IFRS-baserade nyckeltal och
berakningen av nyckeltal finns i slutet av den har rapporten. Se aven avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Delarsrapport.

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

" Fér egna anstllda, inklusive anstallda i samagda foretagen Veracel och Montes del Plata.

2 Historiska siffror omraknade pa grund av tilkommande data efter tidigare delarsrapporter.

3 Nycketalet Resultat per aktie (EPS) excl. jamforelsestorande poster, vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ersatter nycketalet Resultat per aktie (EPS)

excl. jamforelsestdrande poster, och ar inkluderad i listan 6ver icke IFRS-baserade nyckeltal. Jamforelsetal har omraknats.

Produktion och externa leveranser

Forandring %

Forandring %

Q1/20 Q1/19 Q1/20-Q1/19 Q4/19 Q1/20-Q4/19 2019
Leveranser av konsumentkartong, 1 000 ton 677 688 -1,7 % 687 -1,5 % 2811
Produktion av konsumentkartong, 1 000 ton 687 691 -0,6 % 686 0,1% 2775
Leveranser av wellpappravara, 1 000 ton 234 242 -3.2% 238 -1,6 % 943
Produktion av wellpappravara, 1 000 ton 320 324 -1,4 % 330 -3,2% 1303
Leveranser av wellpappférpackningar, milj. m? 225 230 -2,1% 240 -6,2 % 943
Produktion av wellpappférpackningar, milj. m? 249 257 -3,1% 269 -7,3 % 1055
Leveranser av massa, 1 000 ton 526 541 -2,8 % 662 -20,5 % 2 362
Leveranser av traprodukter, 1 000 m® 1125 1203 -6,5 % 1194 -5,8 % 4918
Leveranser av virke, 1 000 m® 3 041 3259 -6,7 % 2919 4.2 % 11717
Leveranser av papper, 1 000 ton 918 1079 -15,0 % 1029 -10,8 % 4130
Produktion av papper, 1 000 ton 930 1101 -15,5 % 982 -5,3 % 4 065
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https://www.storaenso.com/sv-se/newsroom/regulatory-and-investor-releases/2020/3/stora-ensos-strategiska-finansiella-mal-samt-jamforelsetal-enligt-den-nya-divisionsstrukturen

VD:s kommentar

VD:s Kommentar

Arets forsta kvartal har praglats av besvérliga
avverkningsforhallanden, strejker i Finland och utbrottet av
covid-19-pandemin. Lagre priser och volymer under
kvartalet hade en negativ inverkan pa omsattningen och det
operativa rorelseresultatet jamfort med rekordnivaerna for
forsta kvartalet forra aret. Under radande forhallanden, i “ett
nytt normallage” dar inga historiska referenser galler langre,
ar jag nojd med resultatet for kvartalet. Vi levererade ett
resultat pa 180 MEUR, i dvre delen av prognosen. Vi
fortsatter att fokusera pa att bygga uthallighet i
verksamheten och lagga vara resurser pa de omraden vi
kan paverka: att betjana vara kunder genom att halla i gang
verksamheten och mildra utmaningar i leveranskedjan,
sakerstalla likviditet och aktivt styra kostnader, marginaler
och kassaflode. | slutdandan galler det att sakerstalla var
formaga att snabbt komma tillbaka nar det vander.

Vi var tidigt ute med atgarder kopplade till covid-19, bland
annat inférde vi ett allmant reseférbud, social distansering
och distansarbete for att halla verksamheten i gang. Sa
langt har verksamheten i stort sett fungerat som vanligt. Vi
har byggt upp en stark likviditet, uppgaende till 1,4 miljarder
EUR, for en recession som kan bli bade langre och djupare.
Vi har atgarder pa plats for att 6ka vart kassafléde framdver
genom aktiv rérelsekapitalstyrning och besparingar. Vart
I6nsamhetsprogram levererar snabbare an planerat och vi
har hojt besparingsmalet till 350 MEUR (tidigare 275
MEUR) till slutet av 2021. Under forsta kvartalet 2020
genomfdrde vi besparingar, inklusive engangsbesparingar,
pa 40 MEUR. Nar det galler att hantera en potentiell
minskning av efterfragan har vi borjat forbereda for
korttidspermitteringar eller forkortad arbetstid om eller nar
det behdvs.

Det ar naturligtvis rimligt att konstatera att de
makroekonomiska osékerheterna ar stora och att det ar
svart att se hur efterfrdgan kommer att utvecklas. Hittills ar
det vara divisioner Paper och Wood Products som har
paverkats mest, medan paverkan pa
forpackningsdivisionerna ar mindre. Divisionen Biomaterials
paverkas av den strukturella nedgangen vad galler vissa
anvandningsomraden for papper och héga lager i Kina,
aven om efterfragan ar god nar det galler hygien och
mjukpapper.

Coronaviruset har snabbt tvingat oss att tdnka om nar det
géller vardagliga saker som vi tidigare tagit fér givna. Anda
maste vi, dven i de svaraste av tider, tillfredsstalla vara
basbehov; manniskor behdver mat, medicin och
hygienprodukter. | manga lander anses forpackningar,
sarskilt matférpackningar, som en nédvandig och
samhallskritisk vara och bransch. Férpackningarnas roll
och syfte - att sékerstalla hygien och skydda exempelvis
mat och lakemedel under transport och pa butikshyllor - &r
minst lika viktig nu som tidigare. Detta ar ett av omrade dar
vi har ett gediget erbjudande.

Pa grund av covid-19 pandemins effekter pa marknaden
har styrelsen i Stora Enso beslutat att andra sitt forslag till
utdelning till 0,15 EUR per aktie. Dessutom foreslas att
arsstamman bemyndigar styrelsen att besluta om utdelning
upp till maximalt 0,35 euro per aktie enligt eget
overvagande i en eller flera utbetalningar i ett senare skede
da det ar mojligt att gdra en mer tillforlitlig uppskattning av
effekterna av covid-19-pandemin pa Stora Ensos
verksamhet och likviditet.

Vara transformationsprojekt fortskrider pa ett bra satt.
Konverteringen av bruket i Uledborg till kraftlinerproduktion
fortgar enligt plan. | vart standiga hallbarhetsarbete
fortsatter vi att lansera férnybara produkter tillsammans
med vara kunder. Unilever Finland lanserade glassmarket
Ingman i en nydesignad férpackning gjord av Performa
Cream™ by Stora Enso med det vaxtbaserade
barriarskiktet PE Green™. Jag ar ocksa glad att Stora Enso
fick uppdraget att leverera tramaterial till 491
byggnadsprojekt runt om i varlden, dar 41 000 m®
korslimmat trd (CLT) och 500 m® fanerlaminattra (LVL) har
anvants. Trad absorberar koldioxid, och traet forvarar det
och héller det borta fran atmosfaren!

| vart arbete kommer vi att fortsatta fokusera pa det vi kan
paverka, ha nara kontakt med vara kunder, driva innovation
och fortsatta arbeta enligt var tillvaxtstrategi for att vara
beredda nar marknaden vander. Jag ar stolt 6ver att fa
arbeta med alla hangivna Stora Enso-medarbetare i denna
utmanande tid, liksom med vara engagerade kunder och
partners varlden over. Tillsammans kommer vi att se till att
vara forberedda for en Idnsammare framtid nar det vander.

Framtiden véaxer i skogen.

Annica Bresky, VD och koncernchef

Operativ rorelsemarginal

8,1%

Avkastning pa sysselsatt kapital

6,8 %

(Mal >13 %)

Nettoskuld/operativt EBITDA

2,3

(Mal <2,0)
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Resultat

Avstamning av operativ Ionsamhet

Forandring Forandring
% Q1/20- % Q1/20-

MEUR Q1/20 Q1/19 Q1/19 Q4/19 Q4/19 2019
Operativt EBITDA' 335 484 -30,8 % 277 20,8 % 1614
Investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden, avskrivningar -2 -3 42,2 % -2 24,8 % -16
Skogsbrukskostnader® -15 -13 -16,8 % -15 0,5 % -62
Avskrivningar och nedskrivningar exkl.
jamforelsestdrande poster -138 -133 -3,6 % -136 -1,8 % -533
Operativt rorelseresultat 180 335 -46,3 % 124 45,0 % 1003
Vardering till verkligt varde och icke-operativa poster® 94 -18 n/m 588 -84,0 % 494
Jamforelsestérande poster -12 -4 -197,5 % -32 62,1 % -192
Rorelseresultat (IFRS) 262 313 -16,2 % 680 -61,5 % 1305

"I omraknat operativt EBITDA ingar operativa forandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar pa 50 MEUR for 2019. Dessutom har de nordiska skogarnas
skogsbrukskostnader redovisats under operativt EBITDA, med 21 MEUR for 2019.

2 Inklusive skador pa skog.

3 vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar utslappsratter for koldioxid, icke-operativa forandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar och
koncernens andel av inkomstskatter och finansnetto i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden. Fran och med den 1 januari 2020 kommer férandringar i
vardering till verkligt varde av biologiska tillgangar att delas upp i operativa och icke-operativa forandringar i verkligt varde. Icke-operativa forandringar i verkligt varde
av biologiska tillgangar avspeglar férandringar i parametrar och antaganden vid varderingen, vanligen i samband med den arliga varderingsprocessen. Operativa
férandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar ingar i operativt EBITDA och omfattar alla andra férandringar i verkligt varde, framst pa grund av inflation och
skillnader mellan faktisk avverkning och avverkningsplan. Historiska vérden har justerats.

Resultat forsta kvartalet 2020 (jamfort med Q1/2019)

Analys av férandring i omséttning Q1/2019 till Q1/2020

Omsittning Q1/2019, MEUR 2635

Pris och produktutbud -10 %
Valuta 1%
Volym 5%
Ovrig omsattning’ 2%
Totalt fore strukturella férandringar -15%
Strukturella forandringar? 1%
Totalt -16 %
Omsittning Q1/2020, MEUR 2 207

" Energi, papper for atervinning, biprodukter m.m.
2 Nedlaggningar, storre investeringar, avyttringar och forvarv.

Koncernens omséattning minskade med 16,2 % eller 428 MEUR, fran forra arets rekordniva for Q1, till 2 207 (2 635) MEUR.
Forsaljningspriserna fortsatte att minska, sarskilt for massa, wellpappravara, sagade travaror och papper. Den accelererande
strukturella minskningen i efterfragan ledde till betydligt Iagre pappersleveranser. Volymerna var generellt lagre pa grund av de
finska fackfoérbundens strejker. Valutakursutvecklingen paverkade positivt. Avyttringarna och nedlaggningarna vid pappersbruket
i Dawang i Kina och sagbruken i finska Kitee och tyska Pfarrkirchen minskade omsattningen.

Det operativa rorelseresultatet minskade med 46 % eller 155 MEUR fran forra aret till 180 (335) MEUR. Den operativa
rorelsemarginalen minskade till 8,1 % (12,7 %). Den negativa effekten av de finska fackférbundens strejker i januari och februari
var ungefar 25 MEUR.

Lagre forsaljningspriser, framforallt fér massa, wellpappravara, sagade travaror och papper minskade det operativa
rorelseresultatet med 226 MEUR. Totalt minskade volymeffekten det operativa rorelseresultatet med 76 MEUR, framst pa grund
av den accelererande strukturella minskningen i efterfragan inom divisionen Paper samt de finska fackférbundens strejker som
generellt sett paverkade volymerna negativt.

De rorliga kostnaderna minskade med 70 MEUR, framst pa grund av lagre kostnader for virke, returpapper och massa. De fasta
kostnaderna minskade med 48 MEUR, framst pa grund av atgarder relaterade till Ibnsamhetsprogrammet, stangda bruk pa
grund av strejker samt senarelagda underhallsarbeten. Nettoeffekten av valutakursutvecklingen paverkade det operativa
rorelseresultatet positivt med 47 MEUR. Det operativa resultatet fran intressebolag minskade med 17 MEUR till foljd av
omstruktureringen av Bergvik Skog. Sedan den 1 juni 2019 redovisas koncernens svenska skogsinnehav som ett dotterbolag.
Avskrivningar och effekter av avyttringar och nedlaggningar av enheter minskade det operationella rérelseresultatet med 1
MEUR.

Planerade och oplanerade produktionsstopp 6kade till 22 % (10 %) for papper, 11 % (9 %) for kartong och 6 % (1 %) for
traprodukter, framst pa grund av de finska fackférbundens strejker.

Medelantalet anstallda under forsta kvartalet 2020 var ungefar 25 000 (26 000).
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Resultat

Vardering till verkligt varde och icke-operativa poster paverkade rérelseresultatet positivt med 94 (negativt med 7) MEUR.
Paverkan ar framst hanforlig till uppskrivningen av det verkliga vardet av Stora Ensos skogstillgangar i Sverige (121 MEUR).
Uppskrivningen av vardet pa skogstillgangarna berodde framst pa en minskning av diskonteringsrantan som anvants i
varderingsmodellen.

Resultat per aktie minskade med 34,4 % till 0,19 (0,29) EUR och resultat per aktie exklusive jamforelsestérande poster och
vardering till verkligt varde minskade till 0,12 (0,32) EUR.

Koncernen redovisade jamforelsestdrande poster vilka paverkat rérelseresultatet negativt med 12 (negativt med 4) MEUR. |
dessa ingar en positiv skatteeffekt pa 2 (positiv 1) MEUR. De jamforelsestdrande posterna hanfor sig framforallt till
omstruktureringar som ingér i Ionsamhetsprogrammet.

De finansiella nettokostnaderna pa 53 MEUR var 22 MEUR hodgre an under motsvarande period for ett ar sedan.
Rantekostnaderna netto pa 34 MEUR minskade med 4 MEUR, framst pa grund av lagre genomsnittliga rantenivaer for lan.
Nettot av dvriga finansiella poster var 0 (5) MEUR. Nettoeffekten av valutakursforandringar avseende kassa- och
banktillgodohavanden, réantebarande tillgangar och skulder samt dartill hdrande valutakurssakringar uppgick till minus 19 MEUR
(plus 12 MEUR), framst pa grund av en uppskrivning av nettoskulden i utlandsk valuta i dotterbolag och samagda bolag i
Brasilien, Polen, Ryssland och Kina.

Analys av forandring i sysselsatt kapital 31 mars 2019 till 31 mars 2020

MEUR Sysselsatt kapital
31 mars 2019 9 628
Investeringar exkl.investeringar i biologiska tillgangar, efter avdrag for avskrivningar 20
Investeringar i biologiska tillgangar, efter avdrag for kapitaliserade skogsbrukskostnader 27
Nedskrivningar och aterféring av nedskrivningar -57
Verklig vardering av biologiska tillgangar 625
Onoterade vardepapper (framst PVO) -114
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -1233
Nettoskuld i formansbestamda planer -31
Operativt rorelsekapital och andra icke réantebarande poster, netto -342
Skatteskuld, netto -1
Forvarv av dotterbolag 2 362
Omrakningsdifferens -332
Ovriga férandringar -37
31 mars 2020 10 406

Avkastningen pa sysselsatt kapital under fjarde kvartalet 2020 var 6,8% (14,5%). Avkastningen pa sysselsatt kapital exkl.
divisionen Forest var 7,6 %.

Resultat forsta kvartalet 2020 (jamfort med Q4/2019)

Omsattningen minskade med 8,5 % eller 204 MEUR till 2 207 (2 411) MEUR, framst pa grund av de finska fackférbundens
strejker. Den accelererande strukturella minskningen i efterfragan pa papper, lagre massaleveranser, efter rekordnivan for Q4
2019. Minskad forsaljning i divisionen Forest eftersom den milda vintern paverkade avverkningen, minskade omsattningen
ytterligare.

Det operativa rorelseresultatet 6kade med 56 MEUR till 180 (124) MEUR. Foérsaljningspriserna i lokala valutor paverkade
negativt med 26 MEUR, framst pa grund av lagre pappers- och massapriser. Volymerna paverkade negativt med 43 MEUR,
framst pa grund av betydligt lagre volymer av massa, papper och wellpappravara. De rérliga kostnaderna var 10 MEUR lagre an
for ett ar sedan, framst till féljd av lagre kostnader for returpapper. De fasta kostnaderna var 101 MEUR Ilagre, framst beroende
pa atgarder inom I6nsamhetsprogrammet, de finska fackférbundens strejker, lagre underhallsaktivitet och sdsongsmassigt lagre
personalkostnader 6verlag. Nettot av valutakurspaverkan forbattrade resultatet med 15 MEUR. Avskrivningarna var 3 MEUR
hogre, vilket delvis kompenserades av att det operativa resultatet fran intressebolag var 1 MEUR hogre.
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Segment

Segment forsta kvartalet 2020 (jamfért med Q1/2019)

Den 1 januari 2020 slog Stora Enso samman sin verksamhet for wellpappravara med divisionen Consumer Board och
skapade den nya divisionen Packaging Materials. Den aterstaende verksamheten inom Packaging Solutions utgér
tillsammans med Stora Ensos nya enhet Formed Fiber en mer renodlad division. Fran och med den 1 januari finns ocksa den
nya divisionen Forest i koncernen. Vissa historiska siffror for Packaging Materials, Packaging Solutions, Forest, segmentet
Ovrigt och koncernen har omréknats enligt information angiven i pressmeddelandet den 19 mars 2020.

Packaging Materials

Fortsatt stark efterfragan pa kartong for vatska, livsmedel och lakemedel

Divisionens mal ar att bli véarldsledande inom cirkuldr ekonomi med véara hégkvalitativa férnybara férpackningsmaterial av
séavél nyfiber som atervunnen fiber. Med fokus pa dagens miljdmedvetna konsumenter hjélper vi vara kunder och
varumdérkeségare att hitta det bédsta materialet fér sina férpackningar och ersétta fossilbaserade material med alternativ som &r
férnybara, atervinningsbara och ldmnar ett lagt miljiéavtryck.

Foréndring % Forandring %
MEUR Q1/20 Q1/19  Q1/20-Q1/19 Q4/19  Q1/20-Q4/19 2019
Omséttning 764 832 -8,2 % 770 -0,7 % 3254
Omsaéttning (konsumentkartong) 620 634 -2,3% 614 1,0 % 2 564
Omsattning (wellpappravara) 145 198 -26,4 % 156 -6,6 % 690
Operativt EBITDA 154 157 -1,7 % 115 34,6 % 574
Operativt EBITDA (konsumentkartong) 138 101 36,7 % 96 44.6 % 434
Operativt EBITDA (wellpappravara) 16 56 71,3 % 19 -15,7 % 139
Operativ EBITDA-marginal 20,2 % 18,9 % 14,9 % 17,6 %
Operativt rorelseresultat 95 98 -2,8 % 57 67,7 % 339
Operativ rérelsemarginal 12,5 % 11,8 % 7.4 % 10,4 %
Operativ ROOC 13,4 % 14,0 % 8,0 % 12,4 %
Kassaflode fran den Iépande verksamheten 118 101 17,6 % 175 -32,2 % 632
Kassaflode efter investeringar 24 50 -52,0 % 87 -72,5% 401
Leveranser 994 1017 -2,2% 1014 -2,0 % 4111
Leveranser (konsumentkartong), 1 000 ton 677 688 -1,6 % 687 -1,5 % 2812
Leveranser (wellpappravara), 1 000 ton 318 329 -3,5% 327 -2,9 % 1299
Produktion 1006 1015 -0,9 % 1016 -1,0 % 4078
Produktion (konsumentkartong), 1 000 ton 687 691 -0,6 % 686 0,1% 2775
Produktion (wellpappravara), 1 000 ton 320 324 -1,4 % 330 -3.2% 1303

Jamforelsesiffror for 2019 har omraknats enligt information i vart pressmeddelande den 19 mars 2020. Omséttning, operativt EBITDA och operativt rorelseresultat
for Q1, Q4 och helaret 2019 har justerats jamfort med siffrorna i det tidigare namnda pressmeddelandet.

*  Omsattningen minskade med 8 % eller 68 MEUR till 764 MEUR, framst pa grund av lagre priser pa atervunnen
wellpappravara och kraftliner samt lagre leveranser av kartong i Europa som paverkades negativt av de finska
fackforbundens strejk.

»  Det operativa rorelseresultatet minskade med 3 MEUR till 95 MEUR. Lagre priser pa wellpappravara och lagre
europeiska kartongleveranser, pa grund av de finska fackférbundens strejk, kompenserades delvis av effektiv drift,
lagre kostnader fér massa och returpapper samt lagre fasta kostnader.

» Den operativa rérelsemarginalen (ROOC) var stabil pa 13,4 % (14.0 %).

* Unilever Finland lanserade glassmarket Ingman i en nydesignad enlitersférpackning gjord av Performa Cream™ by
Stora Enso med det vaxtbaserade barriarskiktet PE Green™.

»  Konverteringen av bruket i Uleaborg till kraftlinerproduktion fortgar enligt plan.

Marknad

Efterfragan Q1/20 Efterfragan Q1/20 Priser Q1/20 jamfort Priser Q1/20 jamfort
Produkt Marknad jamfort med Q1/19 jamfort med Q4/19 med Q1/19 med Q4/19
Konsumentkartong (FBB)  Europa Nagot svagare Stabil Nagot lagre Nagot lagre
Nyfiberbaserad
wellpappravara Global Stabil Nagot svagare Betydligt lagre Nagot lagre
Atervunnen fiberbaserad
wellpappravara Europa Stabil Stabil Betydligt lagre Nagot lagre
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Packaging Materials (fortsatter)

Omsittning och operativ rérelsemarginal, %

1000 15 %
800 12%
600 9%
400 6 %
200 3%

0 0%

Q2/18 Q3/18 Q4/18 Q1/19 Q2/19 Q3/19 Q4/19 Q1/20

B omsstining, MEUR

Operativ rérelsemarginal, %

Segment

Operativ ROOC

3,4 %

(Mal: >20 %)
Planerade underhallsstopp

2020 2019
for Packaging Materials  for Packaging Materials
Q1 - Ostroteka PM5
Q2 einola _
Q3 Beihai, Imatra, Varkaus och  Beihai, Imatra,
Ostroteka Heinola och Ostroteka
Q4 Fors, Ingerois och Skoghall  Fors, Ingerois, Skoghall och
Varkaus
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Segment

Packaging Solutions

Stabil efterfragan inom e-handel och livsmedel

Divisionen Packaging Solutions utvecklar och séljer forstklassiga fiberbaserade foérpackningar och tjdnster. Vi arbetar standigt
med innovation och hittar nya sétt att ersétta fossilbaserade férpackningar med férnybara och miljévénliga alternativ. Vara
premiumférpackningar anvénds av ledande kunder och varumérken i en méngd branscher.

Foréndring % Foréndring %

MEUR Q1/20 Q1/19  Q1/20-Q1/19 Q4/19 Q1/20-Q4/19 2019
Omsattning 149 180 17,4 % 170 -12,6 % 698
Operativt EBITDA 15 14 10,4 % 16 -71,2% 71
Operativ EBITDA-marginal 10,3 % 7,7 % 9,7 % 10,2 %
Operativt rérelseresultat 8 8 11,2 % 10 -16,8 % 46
Operativ rorelsemarginal 5,6 % 4.2 % 5,9 % 6,6 %
Operativ ROOC 14,4 % 11,8 % 16,4 % 18,9 %
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 17 14 19,5 % 26 -34,5% 93
Kassaflode efter investeringar 12 10 29,8 % 16 -23,6 % 58
Leveranser av wellpappforpackningar, milj. m? 251 259 -3,2 % 267 -6,0 % 1055
Produktion av wellpappférpackningar, milj. m? 249 257 -3,1% 269 -7,3% 1055

Jamforelsesiffror for 2019 har omréknats enligt information i vart pressmeddelande den 19 mars 2020. Omséttning, operativt EBITDA och operativt rorelseresultat for
Q1, Q4 och helaret 2019 har justerats jamfort med siffrorna i det tidigare ndmnda pressmeddelandet.

* Omséttningen minskade med 17 % eller 33 MEUR till 149 MEUR, fran rekordnivan fér Q1 forra aret, framst pa grund av att
China Packaging paverkades av covid-19 samt lagre kartongpriser i Europa till foljd av lagre ravarupriser.

» Det operativa rorelseresultatet lag kvar pa 8 MEUR. Forbattrade marginaler for wellpapp i Europa motverkades av lagre
Idnsamhet i China Packaging pa grund av covid-19.

» Den operativa avkastningen pa sysselsatt kapital (ROOC) ¢kade till 14,4 % (11,8 %), framst pa grund av lagre rérelsekapital
och férbattrade rérelsemarginaler.

» Utbyggnaden av wellpappférpackningsbruket i Riga i Lettland slutférdes och inkérningen fortgar som planerat.

Marknad

Efterfragan Q1/20 Efterfragan Q1/20 Priser Q1/20 jamfort  Priser Q1/20 jamfort
Produkt Marknad jamfort med Q1/19  jamfort med Q4/19 med Q1/19 med Q4/19
Nyfiberbaserad wellpappravara Globalt Svagare Nagot svagare Betydligt 1agre Nagot lagre
Omsittning och operativ rorelsemarginal, % Operativ ROOC

200 2% o
15 ll"ﬂ. 0% 14,4 A)

0
100 6 % (Mal: >30 %)
50 3%

0 0%

Q2/18 Q3/18 Q4/18 Q1/19 Q2/19 Q3/19 Q4/19 Q1/20

[ omssttning, MEUR

Operativ rorelsemarginal, %

Stora Enso delarsrapport januari-mars 2020 9 (34)



Biomaterials

Varierande efterfragan pa olika sorters massa

Divisionen Biomaterials erbjuder ett brett urval av massakvaliteter for att méta efterfragan fran tillverkare av papper, kartong,
mjukpapper, textilier och hygienprodukter. Vi maximerar afférspotentialen hos sidostrémmarna i vara processer, till exempel
tallolja och terpentin frén biomassa. Vart starka innovationsarbete skapar potentiella anvdndningsomraden for alla fraktioner av

biomassa, sasom lignin och sockerarter.

Férandring %

Segment

Forandring %

MEUR Q1/20 Q1/19 Q1/20-Q1/19 Q4/19 Q1/20-Q4/19 2019
Omsattning 286 398 -28,3 % 341 -16,3 % 1464
Operativt EBITDA 25 135 -81,4 % 21 20,2 % 356
Operativ EBITDA-marginal 8,8 % 33,9 % 6,1 % 24,3 %
Operativt rorelseresultat -7 103 -106,8 % -12 41,3 % 233
Operativ rorelsemarginal -25% 25,8 % -3,5% 15,9 %
Operativ ROOC -1,1% 16,2 % -1,9 % 9,4 %
Kassafléde fran den I6pande

verksamheten -25 105 -123,4 % 66 -137,4 % 423
Kassafléde efter investeringar -51 69 -173,8 % 11 n/m 266
Leveranser av massa, 1 000 ton 572 588 -2,6 % 709 -19,2 % 2520

*  Omsattningen minskade med 28 % eller 112 MEUR till 286 MEUR, fran forra arets rekordniva for Q1, framst pa grund av

markant lagre massapriser och de finska fackférbundens strejk.

*  Det operativa rorelseresultatet minskade med 110 MEUR till -7 MEUR fran férra arets rekordhdga niva fér Q1. Betydligt
lagre massapriser och lagre volymer pa grund av de finska fackférbundens strejk kompenserades endast delvis av lagre

fasta kostnader.

» Den operativa avkastningen pa sysselsatt kapital (ROOC) minskade till -1,1 % (16,2 %) i linje med den betydligt lagre

Idnsamheten.
Marknad
Efterfragan Q1/20 Efterfragan Q1/20 Priser Q1/20 jamfort Priser Q1/20 jamfort
Produkt Marknad jamfoért med Q1/19 jamfort med Q4/19 med Q1/19 med Q4/19
Barrvedsmassa Europa Stabil Stabil Betydligt lagre Stabila
Lévvedsmassa Europa Stabil Stabil Betydligt lagre Stabila
Lévvedsmassa Kina Stabil Stabil Betydligt lagre Nagot hogre

Omsattning och operativ rérelsemarginal, %

500 35%
400 G = =N 28 %
300 21%
200 14 %
100 7%
0 0%
-100 7%

Q2/18 Q3/18 Q4/18 Q1/19 Q2/19 Q3/19 Q4/19 Q1/20

[ Oomsstining, MEUR

Operativ rérelsemarginal, %

Operativ ROOC

-1,1 %

Planerade underhallsstopp

(Mal: >15 %)

2020 2019
Q1 - Veracel
Q2 - -
Q3 Sunila och Veracel Enocell
Q4 Montes del Plata och Montes del Plata och

Skutskar

Skutskar
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Segment

Wood Products

Godkant resultat under ett utmanande kvartal

Divisionen Wood Products &r en ledande leverantér av innovativa trdbaserade I6sningar. Vi erbjuder applikationer fér bygg-,
fénster- och dérrar, tréférddling samt fér férpacknings- och inredningsbranschen. Biokompositer mdjliggér plasterséttning i t.ex.
konsumentvaror, industrikomponenter, kosmetikaprodukter och férpackningar. Pellets ger en héllbar I6sning fér uppvédrmning.
Erbjudandet inkluderar kompletterande servicekoncept som Building Solutions och e-business. Véra I6sningar uppfyller strikta
krav f6r sékerhet, kvalitet, design och hallbarhet.

Forandring % Forandring %
MEUR Q1/20 Q1/19 Q1/20-Q1/19 Q4/19 Q1/20-Q4/19 2019
Omsattning 338 403 -16,1 % 374 -9,4 % 1569
Operativt EBITDA 30 40 -26,1 % 26 14,3 % 153
Operativ EBITDA-marginal 8,8 % 10,0 % 7,0 % 9,8 %
Operativt rérelseresultat 18 29 -38,0 % 14 33,9 % 105
Operativ rorelsemarginal 5,3 % 72 % 3,6 % 6,7 %
Operativ ROOC 11,4 % 17,7 % 8,2 % 16,6 %
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten 20 19 71 % 57 -64,1 % 183
Kassaflode efter investeringar 8 8 4,6 % 42 -80,2 % 135
Leveranser av traprodukter, 1 000 m® 1082 1168 7.4 % 1149 -58 % 4753

*  Omsattningen minskade med 16 % eller 65 MEUR ill 338 MEUR, framst beroende pa lagre priser pa sagade travaror och
lagre leveranser bade pa grund av de finska fackférbundens strejk och minskade skift i Centraleuropa pa grund av covid-19.
Overféringen av Uimaharju sagverk till divisionen Biomaterials minskade omsattningen med 12 MEUR.

»  Det operativa rorelseresultatet minskade med 11 MEUR till 18 MEUR, fran forra arets rekordhdga niva for Q1. Lagre
forsaljningspriser for sagade travaror och lagre volymer kompenserades endast delvis av lagre virkeskostnader och lagre
fasta kostnader.

« Den operativa avkastningen pa sysselsatt kapital (ROOC) minskade till 11,4 % (17,7 %), framst pa grund av lagre
Idnsamhet.

»  Stora Enso slutférde avyttringen av Pfarrkirchen-bruket for sagat konstruktionsvirke (KVH) i Tyskland.

»  Stora Enso valdes att leverera tramaterial till 491 byggnadsprojekt runt om i varlden dar 41 000 m?® korslimmat tr& (CLT) och
500 m® fanerlaminattra (LVL) anvands. Bland projekten finns:

= Agronomen utanfor Stockholm, 5 flerbostadshus byggda med CLT, KVH och limtra
=  Watt's Grove i London, 79 moduler till bostadshus i 6-7 vaningar (2 husblock)

= Noklevannskolan i Norge, dar man anvant CLT och limtra

. Theres lll, 13 enheter till kedjehus i Osterrike dar man anvant CLT

«  Klinik-MariaHilf, tillbyggnad av sjukhus i Klagenfurt i Osterrike dar man anvant CLT
= Ryska skolan i Helsingfors (SVK), dar CLT och LVL har anvants i stommen

Marknad

Efterfragan Q1/20 Efterfragan Q1/20 Priser Q1/20 jamfort Priser Q1/20 jamfort
Produkt Marknad jamfort med Q1/19 i@mfort med Q4/19 med Q1/19 med Q4/19
Traprodukter Europa Svagare Nagot starkare Betydligt lagre Néagot lagre
Omsittning och operativ rorelsemarginal, % Operativ ROOC
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Segment

Forest

Hantering av ett utmanande affarsklimat

I den nya divisionen Forest, som inledde verksamheten i bérjan av 2020, finns Stora Ensos svenska skogstillgangar och
bolagets 41-procentiga &gande i Tornator med majoriteten av sina skogstillgadngar i Finland. | divisionen ingér ocksé
virkesforsérjningsverksamheten i Finland, Sverige, Ryssland och de baltiska landerna. Divisionens fokus ligger pa hallbart
skogsbruk, konkurrenskraftig virkesférsérjning till Stora Ensos anldggningar samt innovation. Som en stor aktér inom
bioekonomin &r virkesférsérjningen av stérsta vikt fér oss. Stora Enso &r i dag en av vérldens stérsta privata skogségare.

Foréndring % Féréndring %

MEUR Q1/20 Q1/19  Q1/20-Q1/19 Q4/19 Q1/20-Q4/19 2019
Omsattning 542 642 -15,5 % 558 -2,8 % 2321
Operativt EBITDA 55 39 38,9 % 43 28,0 % 145
Operativ EBITDA-marginal 10,1 % 6,1 % 7.7 % 6,2 %
Operativt rorelseresultat 44 33 35,6 % 31 41,3 % 99
Operativ rérelsemarginal 8,1 % 51 % 5,6 % 4.3%
Operativ ROOC 4,3% 6,6 % 3,2% 3,3%
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 10 -61 116,6 % 273 -96,3 % 370
Kassaflode efter investeringar -1 -66 98,8 % 258 -100,3 % 333
Leverans av virke, 1 000 m® 9 506 10611 -10,4 % 9 379 1,4 % 38775
t%peér:\ti;l/? férandringar i verkligt varde av biologiska 16 " 454 % 12 311% 50

Jamforelsesiffror for 2019 har omréknats enligt information i vart pressmeddelande den 19 mars 2020. Omséttning, operativt EBITDA och operativt rorelseresultat for
Q1, Q4 och helaret 2019 har justerats jamfort med siffrorna i det tidigare nédmnda pressmeddelandet.

*  Omsattningen minskade med 16 % eller 100 MEUR till 542 MEUR, framst pa grund av att de finska fackférbundens strejk
lett till betydligt minskade leveranser.

»  Det operativa rorelseresultatet kade med 11 MEUR till 44 MEUR, trots att de finska strejkerna paverkade volymerna
negativt. Férbattrad Ibnsamhet i koncernens egna skogsinnehav, framst hanforligt till den nya strukturen efter
omstruktureringen av Bergvik Skog den 1 juni 2019.

« Den operativa avkastningen pa sysselsatt kapital (ROOC) minskade till 4,3 % (6,6 %), under det langsiktiga malet, pa grund
av ett betydligt stérre rérelsekapital efter omstruktureringen av Bergvik Skog.

»  Virkesforsorjningsverksamheten har effektivt anpassats for att matcha fluktuationerna i affarsklimatet. Virkesleveranserna till
Stora Ensos bruk fortsatte vara bade tillférlitliga och konkurrenskraftiga trots utmanande vaderférhallanden, de finska
fackforbundens strejker och covid-19-pandemin.

Omsattning och operativ rorelsemarginal, % Operativ ROOC
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Segment

Paper

Accelererande strukturell minskning i efterfragan

Stora Enso &r den nést stérsta papperstillverkaren i Europa och har en etablerad kundbas och en bred produktportfolj fér
tryckerier och kontor. Kunderna erbjuds ett brett papperssortiment tillverkat av atervunnen fiber och nyfiber samt tillgang fill
vérdefull branscherfarenhet, expertis och kundsupport.

Féréndring % Forandring %

MEUR Q1/20 Q119  Q1/20-Q1/19 Q4/19 Q1/20-Q4/19 2019
Omsattning 591 760 -22,3 % 694 -14,9 % 2 856
Operativt EBITDA 48 95 -49,9 % 71 -32,5% 318
Operativ EBITDA-marginal 8,1 % 12,5 % 10,2 % 1,1 %
Operativt rérelseresultat 21 69 -69,1 % 44 -51,4 % 213
Operativ rérelsemarginal 36 % 9,1 % 6,3 % 7.4 %
Operativ ROOC 12,7 % 33,7 % 24,7 % 29,3 %
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 27 59 -54,0 % 97 721 % 344
Kassaflode efter investeringar 0 46 -100,6 % 72 -100,4 % 264
Kassaflode efter investeringar/omsattning 0,0 % 6,1 % 10,3 % 9,3 %
Leveranser av papper, 1 000 ton 918 1079 -15,0 % 1029 -10,8 % 4130
Produktion av papper, 1 000 ton 930 1101 -15,5 % 982 -5,3 % 4 065

*  Omsattningen minskade med 22 % eller 169 MEUR till 591 MEUR, framst pa grund av lagre priser och de finska
fackférbundens strejk. Avyttringen av pappersbruket Dawang i Kina gjorde att férsta kvartalets omsattning minskade med 12
MEUR.

»  Det operativa rorelseresultatet minskade med 48 MEUR till 21 MEUR. Lagre papperspriser och lagre volymer
kompenserades endast delvis av lagre fiberkostnader, sarskilt vad galler massa och returpapper, och en effektiv styrning av
fasta kostnader.

+  Kvoten fritt kassafléde/nettoomsattning minskade till 0,0 % (6,1 %), framst pa grund av lagre Iénsamhet.

«  Stora Enso lanserade ett nytt obestruket journalpapper, PrimaPlus, som ett alternativ till bestruket lattviktspapper (LWC).
Det har goda funktionella kvaliteter dar man tidigare har anvant LWGC, till exempel i bilagor och veckotidningar med héga
kvalitetskrav.

Marknad
Efterfragan Q1/20 Efterfragan Q1/20 Priser Q1/20 jamfort Priser Q1/20 jamfort
Produkt Marknad jamfort med Q1/19 jamfort med Q4/19 med Q1/19 med Q4/19
Papper Europa Betydligt svagare Svagare Lagre Nagot lagre
Omsittning och operativ EBITDA-marginal, % Kassaflode efter investeringar/omsittning’
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Planerade underhallsstopp
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Operativt EBITDA, % Q2 = Nymélla
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" Det finansiella malet for division Paper uttrycks i kassaflode efter investeringar i férhallande till omsattning (icke IFRS), eftersom divisionens mal ar att generera
kassaflode sa att koncernens transformation till ett tillvaxtforetag inom férnybara material kan fortsatta.
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Segment

Ovriga
| segmentet Ovriga ingér Stora Ensos aktieinnehav i energibolaget Pohjolan Voima (PVO) samt koncerninterna tidnster och
administration.

Forandring % Forandring %
MEUR Q1/20 Q1/19 Q1/20-Q1/19 Q4/19 Q1/20-Q4/19 2019
Omsattning 246 280 -12,2 % 262 -6,1 % 1076
Operativt EBITDA 8 3 136,2 % -14 154,2 % -4
Operativ EBITDA-marginal 3,2% 1,2 % -5,5% -0,3 %
Operativt rorelseresultat 0 -4 95,0 % -19 98,9 % -32
Operativ rérelsemarginal -0,1 % -1,5% 7,4 % -3,0%
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten -23 -14 -59,1 % 32 -169,5 % -55
Kassaflode efter investeringar -24 -23 -6,3 % 32 -176,2 % -71

*  Omsattningen minskade med 34 MEUR till 246 MEUR, framst pa grund av minskad férsaljning av logistik- och

energitjanster pa grund av de finska fackférbundens strejk och covid-19.
»  Det operativa rorelseresultatet kade med 4 MEUR till break-even niva tack vare generellt Iagre kostnader.
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Resultat

Finansiering forsta kvartalet 2020 (jamfort med Q4/2019)

Kapitalstruktur

MEUR 31 mar 2020 31 dec 2019 31 mar 2019
Operativa anlaggningstillgangar 10 337 10779 7197
Investeringar redovisade enligt

kapitalandelsmetoden 443 483 1707
Operativt rérelsekapital, netto 914 771 1330
Langfristiga icke rantebarande poster, netto -496 -571 -482
Operativt kapital, totalt 11 198 11 462 9752
Skatteskuld, netto -792 -830 -124
Sysselsatt kapital 10 406 10 632 9628

Eget kapital hanforligt till moderbolagets

aktieagare 7018 7429 6 522
Innehav utan bestdmmande inflytande -11 -7 13
Réntebarande nettoskuld 3399 3209 3093
Finansiering totalt 10 406 10 632 9628

" | operativa anlaggningstillgangar ingar goodwill, évriga immateriella tillgangar, fastigheter, maskiner och inventarier,right of use tillganger, biologiska tillgangar,
utslappsratter samt onoterade véardepapper.

Kassa- och banktillgodohavanden efter avdrag for checkrakningskrediter minskade med 107 MEUR till 756 MEUR. Nettoskulden
okade med 190 MEUR till 3 399 (3 209) MEUR, framst till foljd av investeringar och ett Iagre kassafléde fran verksamheten.
Kvoten nettoskuld/operativt EBITDA for de senaste tolv manaderna var 2,3, att jamféra med kvoten 2,0 féregaende kvartal.
Skuldsattningsgraden den 31 mars 2020 var 0,48 (0,43). Den genomshnittliga kapitaliseringsrantan lag kvar pa 3,5 % (3,5 %).

Stora Enso har en I6pande checkrakningskredit pa 600 MEUR som var helt outnyttjad vid kvartalets slut. Darutéver har Stora
Enso tillgang till statliga premieobligationslan i Finland pa upp till 950 MEUR (950 MEUR). Under april har Stora Enso tecknat
ytterligare bilaterala avtal om lan och kreditfaciliteter med affarsbanker uppgaende till 400 MEUR.

Det verkliga vardet av PVO-aktierna (Pohjolan Voima Oy), som ar bokférda som aktier till verkligt varde via 6vrigt totalresultat
enligt IFRS 9, minskade under kvartalet med 242 MEUR till 280 MEUR. Forandringen av det verkliga vardet berodde framst pa
betydligt lagre terminspriser pa el under kvartalet, framst till féljd av den milda vintern i de nordiska landerna och covid-19. Som
Teollisuuden Voima Oyj (TVO) meddelade i december 2019 férvantas regelmassig elproduktion vid karnkraftverket Olkiluoto 3
(OL3) starta i mars 2021. | april 2020 meddelade TVO vidare att den nuvarande tidsplanen ar nagot osaker pa grund av
paverkan fran covid-19 och att Areva-Siemens-konsortiet kommer att uppdatera tidsplanen fér OL3 sa fort effekterna av
covid-19-pandemin ar kanda.

Valutakursrérelserna under forsta kvartalet 2020 paverkade den ackumulerade omrékningsjusteringen (netto efter sakringar och
skatt) sa att det egna kapitalet minskade med 258 MEUR.

Kassaflode forsta kvartalet 2020 (jamfort med Q4/2019)

Operativt kassaflode

Forandring % Férandring %

MEUR Q1/20 Q1/19 Q1/20-Q1/19 Q4/19 Q1/20-Q4/19 2019
Operativt EBITDA 335 484 -30,8 % 277 20,8 % 1614
Jamforelsestérande poster i operativt EBITDA -7 -1 n/m 22 -133,4 % -128
Ovriga justeringar -28 -24 -13,3 % 153 -118,1 % 265
Férandring i rérelsekapital -154 -236 34,7 % 274 -156,2 % 240
Kassaflode fran den I6pande

verksamheten 146 223 -34,5 % 725 -79,9 % 1991
Investeringar i anlaggningar och biologiska

tillgangar -177 -123 -44.6 % -207 14,4 % -598
Investeringar i intressebolag 0 -6 100,0 % 0 100,0 % -7
Kassaflode efter investeringar -32 94 -133,7 % 518 -106,1 % 1386

Kassaflodet efter investeringar under forsta kvartalet 2020 var negativt och uppgick till -32 MEUR. Rérelsekapitalet 6kade
sasongsmassigt med 154 MEUR. Investeringar i anlaggningar och biologiska tillgangar uppgick till 177 MEUR. Utbetalningar
hanforliga till tidigare gjorda avsattningar uppgick till 7 MEUR.
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Resultat

Investeringar

Under forsta kvartalet 2020 6kade investeringar vardet pa anlaggningar och biologiska tillgangar med 84 (78) MEUR, varav 72
MEUR var anlaggningar, inklusive 8 MEUR i leasingavtal, och 12 MEUR biologiska tillgangar. Avskrivningar och nedskrivningar
uppgick till 138 (133) MEUR. Investeringar i anlaggningstillgangar och biologiska tillgangar medférde ett kassautflode pa 177
(123) MEUR.

De framsta pagaende projekten under forsta kvartalet 2020 var konverteringen av finska Uleaborgs bruk till kraftlinerproduktion,
investeringen i traprodukter i lettiska Launkalne, utbyggnaden av den befintliga spillvattenanlaggningen vid svenska Skoghalls
bruk, investeringen for utékad gron energi vid Maxau-bruket i Tyskland och i en ny pilotanldggning fér produktion av biobaserat
kolmaterial fran lignin vid Sunila bruket in Finland.

Prognos for investeringar och avskrivningar 2020

MEUR Prognos for 2020
Investeringar 675-725
Avskrivningar och operativ minskning i vardet av biologiska tillgangar 590-620

Stora Ensos investeringsprognos for 2020 reducerades med 25 MEUR fran det tidigare uppskattade vardet pa 700-750 MEUR
for att forbattra kassaflédet under 2020.

| prognosen ingar cirka 80 MEUR for koncernens biologiska tillgangar och 40 MEUR for de kapitaliserade leasingavtalen enligt
IFRS 16. | prognosen for avskrivningar och avdrag for kapitaliserade kostnader for skogsbrukstjanster ingar aven effekten av
IFRS 16. Avdragen for kapitaliserade skogsbrukskostnader beraknas uppga till 50-70 MEUR.
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Hallbarhet

Hallbarhet forsta kvartalet 2020

Sakerhetsarbete
TRI-frekvens
Mal ska
Q1/20 Q1/19 Q4/19 2019 Mal uppnas senast
TRI-frekvens'? 7,0 6.6 6,7 7,0 47  slutetav 2020
TRI-frekvens = antal registrerade incidenter per en miljon arbetade timmar.
" For egna anstillda, inklusive anstillda i samagda foretagen Veracel och Montes del Plata.
2 Historiska siffror omraknade p& grund av tillkommande data efter tidigare delarsrapporter.
Det nya malet fér 2020 ar 4,7.
Leverantorer
Implementering av uppférandekoden for leverantorer
31 mar 2020 31 dec 2019 31 mar 2019 Mal
% av leverantorsutgifter som omfattas av
uppférandekoden for leverantorer 96 % 96 % 95 % 95 %

" Exklusive samagda bolag, immateriella rattigheter, leasingavgifter, finansiell handel och statliga avgifter som tullar, samt inkép av tra fran privata skogsagare.
Malet ar att ligga kvar p& den hoga tackningsgraden pa 95 %.

Skogar, plantager samt markanvandning

Avtal med sociala rorelser for jordlosa och ockuperad mark i Bahia i Brasilien

31 mar 2020 31 dec 2019 31 mar 2019

Produktiv areal ockuperad av sociala
rérelser som star utanfér avtalen, ha 200 470 470

| slutet av forsta kvartalet var 200 hektar av mark som ags av Veracel ockuperad av jordlésa som star utanfor avtalen. Veracel
fortsatter att aterta ockuperade omraden via rattsprocesser och under kvartalet kunde skogsbruk aterupptas pa 120 hektar.
Dessutom 6verfordes ungefar 150 hektar som en donation som en komplettering till tidigare avtal med de sociala rérelserna.

Sedan 2012 har Veracel frivilligt samtyckt till att dverfora cirka 20 000 hektar mark till jordidsa. | slutet av 2019 &gde Veracel
totalt 213 000 hektar mark, varav 79 000 hektar upptas av eukalyptusplantager fér massaproduktion.

Koldioxid

Vetenskapligt forankrade klimatmal (SBT), resultat jamfort med 2010 ars basvardeniva

Mal ska uppnas

31 mar 2020 31 dec 2019 31 mar 2019 Mal senast
Minskning av koldioxidutslapp fran
fossila kallor per saljbart ton kartong,
massa och papper (kg/t)1 -24 % -25 % -21 % -31 % slutet av 2030

Rapporteringen om hur SBT-malen uppfylls kommer att ske arsvis i stéllet for kvartalsvis.

" Direkta fossila koldioxidutslapp fran produktion och indirekta fossila koldioxidutslapp fran képt el och uppvarmning (niva 1 och 2). Exklusive samégda bolag.
2017 godkande organisationen for Science Based Target (SBT) Stora Ensos mal att till 2030 minska foretagets utslapp av
vaxthusgaser fran produktionen med 31 % per tillverkat ton kartong, massa och papper jamfort med utgangsaret 2010.
Under kvartalet gick SBT-resultaten tillbaka nagot pa grund av lagre produktion.

Ovriga handelser

For tredje gangen i rad har Stora Enso topprankats bade for ledningskvalitet och koldioxidutslappsresultat i Transition Pathway
Initiatives (TPI) utvardering.

Stora Enso placerades i EcoVadis hogsta kategori, platina, for sitt hallbarhetsarbete som leverantor.

Stora Enso topprankades i FINDIX-rapporten, en jamférelse av mangfald i Finland.
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Handelser

Risker och osakerhetsfaktorer pa kort sikt

De allt hardare karantéanatgarderna for att bekdmpa covid-19 i Europa och USA innebar en drastisk minskning av
konsumtionsnivéer hos bade slutkonsumenter och féretag och orsakar ocksé stérningar i de globala leveranskedjorna. Aven
Stora Enso star infor enastaende osakerhet bade pa kort och lang sikt. Effekterna for skogsindustrin och ekonomin som helhet
ar fortfarande oklara. Jamfort med tidigare recessioner anses dock branschen som helhet, och sarskilt Stora Enso med sin
diversifierade verksamhet, sta battre rustade foér ekonomiska chocker och férsdmrade marknadsvillkor.

| bérjan av mars initierade Stora Enso en dynamisk process dar risker och effekter av covid-19 uppskattas och utvarderas for att
avgora hur Stora Ensos verksamhet och leveranskedjor kan komma att paverkas pa kort och medellang sikt. Stora Enso
uppskattade ocksa direkt och indirekt paverkan av rubbningar i de globala ekonomiska villkoren i stort. | processen ingar ocksa
utarbetandet av en beredskapsplan och likviditetsbevarande atgarder for att begrénsa effekterna i Stora Ensos alla divisioner
och sékerstalla tillracklig likviditet for alla eventualiteter.

Riskbeddmningen och beredskaps- och likviditetsplanerna bygger pa specifika framtidsscenarier med antagande av olika nivaer
av covid-19-smitta och personalfranvaro inom Stora Ensos egen verksamhet och i leveranskedjan. | bedémningen tas ocksa
hansyn till effekter av statliga ingripanden for att hejda pandemin samt effekter pa bade makroekonomi och marknad pa
nyckeltalsniva. Det aktuella varstafalls-scenariot, som utgar fran en fortsatt atstramning av varldsekonomin och extrema
franvaronivaer, skulle inte, enligt Stora Enso, leda till omstandigheter som skulle riskera Stora Ensos férmaga att fortsatta driva
sin verksamhet.

Scenarier, bedémningar av affarseffekter och beredskapsplaner uppdateras varje manad for att aterspegla de aktuella
prognoserna for viktiga antaganden.

Okande konkurrens och obalans mellan utbud och efterfrdgan p& marknaderna fér papper, massa, férpackningskartong, sagade
travaror och rundvirke kan paverka marknadsandelar och I6nsamhet. Férandringar i den globala ekonomin och politiken, skarpa
marknadsjusteringar, 6kad volatilitet pa valutamarknaderna och férsamrade ekonomiska villkor pa de viktigaste marknaderna ar
faktorer som paverkar Stora Ensos resultat, kassaflode och finansiella stallning.

Stora Enso har erhallit olika investeringssubventioner och har gjort vissa investeringsataganden i olika lander, till exempel i
Finland, Kina och Sverige. Om villkoren fér atagandena inte fullféljs kan de olika lokala tjanstemannen vidta atgarder for att
aterkrava delar av tidigare beviljade investeringssubventioner eller beldgga Stora Enso med straffavgifter. Resultatet av en
sadan process kan innebara negativa ekonomiska foljder for Stora Enso.

Andra risker och osakerheter innefattar, men ar inte begransade till: allménna branschvillkor som férandringar i kostnader for och
tillgang till ramaterial, energi och transporter; oférutsedda utgifter i samband med kostnader for att efterleva befintliga och nya
lagar och regler vad galler miljé och annat samt fér pabdrjade eller potentiella rattstvister; omfattande skada pa nagon av vara
produktionsanlaggningar; risker vid verksamhet som bedrivs i samagda bolag samt andra faktorer som beskrivs i Stora Ensos
pressmeddelanden och rapporter.

En mer detaljerad beskrivning av riskerna finns i Stora Ensos arsredovisning: storaenso.com/annualreport

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

Kanslighetsanalys, virke: en 6kning med 10 % av marknadspriset pa virke skulle paverka det operativa rorelseresultatet negativt
med cirka 170 MEUR de kommande 12 manaderna.

Kanslighetsanalys, massa: en 6kning med 10 % av marknadspriset pa massa skulle paverka det operativa rorelseresultatet
positivt med cirka 120 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 41 MEUR de kommande 12 manaderna.

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

Kénslighetsanalys avseende valutakursféréandringar under de kommande tolv manaderna: en forstarkning med 10 % av US-
dollarn, den svenska kronan och det brittiska pundet mot euron skulle paverka det operativa rérelseresultatet positivt med 137
MEUR, negativt med 17 MEUR respektive positivt med 29 MEUR per ar. Vid motsvarande férsvagning av valutorna skulle
effekten bli den motsatta. Siffrorna ar fore valutarisksakring och forutsatt att inga andringar utéver valutakursférandringen
forekommer.

Koncernen har arliga osékrade kostnader motsvarande ungefar 158 MEUR i brasilianska real (BRL) i sin verksamhet i Brasilien
och cirka 42 MEUR i kinesiska reminbin (CNY) i sin verksamhet i Kina. For dessa floden skulle en férstarkning med 10 % av
utlandsk valuta paverka det operativa rorelseresultatet negativt med 16 MEUR respektive 4 MEUR.

Rattsprocesser

Ansvarsforbindelser

Stora Enso har de senaste aren genomfért omfattande omstruktureringar som bland annat inneburit avyttring av hela féretag,
forsaljning av tillgangar och nedlaggning av bruk. Dessa transaktioner innebar risker for miljdmassiga eller andra forpliktelser
som i dagslaget inte ar kdnda men som kan visa sig i framtida handelser vilka 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 kan uppsta. Foretagsledningen anser inte att det &r sannolikt att krav i samband med sadana
processer fore eventuella férsakringsersattningar kommer att paverka koncernens ekonomiska situation vasentligt eller
verksamheten i stort.

Stora Enso delarsrapport januari-mars 2020 18 (34)


https://www.storaenso.com/-/media/Documents/Download-center/Documents/Annual-reports/2018/STORAENSO_Bokslut_2018.pdf

Handelser

Rattsprocesser i Latinamerika
Veracel

Den 11 juli 2008 meddelade Stora Enso att en federal domare i Brasilien i ett domslut hade yrkat att tillstdnd som beviljats av
delstaten Bahia avseende Stora Ensos gemensamma bolag Veracels verksamhet var ogiltiga. Veracel adémdes aven av
domaren att vidta vissa atgarder, daribland att omplantera ursprungliga tradarter pa en del av Veracels plantager samt att betala
ett eventuellt vite om 20 miljoner BRL (5 MEUR). Veracel bestrider domen och har éverklagat den. Veracels verksamhet bedrivs
helt i enlighet med brasiliansk lagstiftning och foretaget har alla erforderliga miljé- och drifttillstand fran berérda myndigheter for
sin industri- och skogsbruksverksamhet. | november 2008 beslutade en federal domstol att effekterna av domslutet skulle
upphéavas. Varken Veracel eller Stora Enso har gjort nagra avsattningar for omplanteringen eller for det méjliga vitet.

Forandringar i organisationsstruktur och koncernledning

Stora Enso slog samman verksamheten for wellpappravara i divisionen Packaging Solutions med divisionen Consumer Board
och skapade den nya divisionen Packaging Materials. Den aterstdende verksamheten inom divisionen Packaging Solutions
utgor tillsammans med Stora Ensos nya enhet for formpressad fiber en mer renodlad division. Koncernen har ocksa skapat den
nya divisionen Forest. Férandringarna tradde i kraft den 1 januari 2020.

Hannu Kasurinen utsags till divisionschef for Consumer Board samt medlem av koncernledningen den 4 december 2019 och ar
fran och med den 1 januari 2020 divisionschef fér Packaging Materials.

Jari Suominen utsags till divisionschef for Forest fran och med den 1 januari 2020. Han fortsatter som medlem i
koncernledningen. Tidigare ledde han divisionen Wood Products. Seppo Toikka, Head of Strategy and Business Controlling i
divisionen Wood Products, tilltradde som tillférordnad divisionschef fran och med den 1 januari 2020.

Malin Bendz, personaldirektér och medlem i koncernens ledningsgrupp, slutade sin anstéllning hos Stora Enso den 15 januari
2020. Sékandet efter en eftertradare inleddes omedelbart. Chefsjurist Per Lyrvall tilltradde som tillférordnad personaldirektdr
under évergangsperioden.

David Ekberg utsags till EVP, divisionschef for Packaging Solutions och medlem i koncernens ledningsgrupp, frdn och med den
1 april 2020. Han har varit tillférordnad divisionschef sedan 6 december 2019. Dessférinnan var han chef fér enheten Corrugated
Nordics, inom samma division.

Arsstimma 2020

Stora Ensos arsstimma kommer héllas den 4 juni 2020. Styrelsen i Stora Enso har beslutat att andra sitt forslag till utdelning till
arsstamman fran 0,50 EUR till 0,15 EUR per aktie. . Dessutom féreslas att arsstdmman bemyndigar styrelsen att besluta om
utdelning upp till maximalt 0,35 euro per aktie enligt eget dvervagande i en eller flera utbetalningar i ett senare skede da det ar
mojligt att géra en mer tillforlitlig uppskattning av effekterna av Covid-19-pandemin pa Stora Ensos verksamhet och likviditet.
Bemyndigandet skulle gélla fram till nasta arsstamma.

Stora Enso avser genomféra motet i enlighet med det forslag till en tillfallig lagstiftning som féreslagits av den finska regeringen,
vilket skulle méjliggora att halla motet med distansdeltagande under Covid-19-pandemin. Kallelsen till arsstdmman offentliggdrs
sa snart det praktiskt sett ar mojligt.

Viktiga handelser

Aktiedgarnas nomineringsrad

Stora Ensos aktiedgares nomineringsrad utsags i september och bestar av samma ledaméter som for den féregaende perioden:
Jorma Eloranta (Stora Ensos styrelseordférande), Hans Straberg (Stora Ensos vice styrelseordférande), Harri Sailas
(styrelseordférande for Solidium Oy) och Marcus Wallenberg (styrelseordférande for FAM AB). Aktiedgarnas nomineringsrad
valde Marcus Wallenberg till ordférande.

Aktiedgarnas nomineringsrad, som har tillsatts av Stora Enso’s bolagsstdmma, foreslar for arsstdmman att antalet
styrelseledamoter i bolaget ska vara nio (9).

Aktiedgarnas nomineringsrad foreslar att de nuvarande styrelsemedlemmarna Jorma Eloranta, Elisabeth Fleuriot, Hock Goh,
Mikko Helander, Christiane Kuehne, Antti Makinen, Richard Nilsson och Hans Straberg, atervaljs for en mandatperiod som
fortgar till slutet av foljande arsstdmma och att Hakan Buskhe valjs till ny ledamot av styrelsen for samma mandatperiod.

Aktiedgarnas nomineringsrad foreslar att Jorma Eloranta valjs till ordférande och Hans Straberg till vice ordférande for styrelsen.
Goran Sandberg har meddelat att han inte ar tillganglig for omval till styrelsen.

Aktiekapital och aktieinnehav

Under forsta kvartalet 2020 registrerades konvertering av 850 A-aktier till R-aktier i det finska handelsregistret.
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Handelser

Den 31 mars 2020 hade Stora Enso 176 255 984 A-aktier och 612 364 003 R-aktier utestaende. Bolaget innehade inga egna
aktier. Det totala antalet Stora Enso-aktier var 788 619 987 och det totala antalet rster var minst 237 492 384.

Handelser efter periodens utgang

Den 14 april registrerades konvertering av 400 A-aktier till R-aktier i det finlandska handelsregistret.
Stora Enso har under april skrivit under ett bilateralt avtal om lan och kreditfaciliteter pa 400 MEUR for att utoka likviditeten.

Det hdr meddelandet har uppréttats pa finska, engelska och svenska. | hdndelse av variationer i innehallet mellan versionerna &ger den
engelska versionen féretrade. Denna rapport &r inte reviderad.

Helsingfors den 21 april 2020
Stora Enso Oyj
Styrelsen
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Delarsrapport

Delarsrapport

Redovisningsprinciper

Denna oreviderade delarsrapport har uppréttats i enlighet med de redovisningsprinciper som aterges i International Accounting
Standard (IAS) 34 om delarsrapportering och i koncernens bokslut 2019 med undantag for nya och andrade standarder som
tilldampats fér rékenskapsperioder som inleds den 1 januari 2020.

Alla siffror i delarsrapporten har avrundats till narmsta miljontal om inget annat anges. Det kan darfér handa att procenttal och
siffror i rapporten tillsammans inte blir exakt den total som visas och de kan ocksa skilja sig fran tidigare publicerad
information.

Icke IFRS-baserade nyckeltal

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

Jamforelsestdrande poster ar extraordinara transaktioner som inte kan relateras till den I6pande affarsverksamheten. De
vanligaste jamforelsestorande posterna ar reavinster och forlust, extra nedskrivningar eller aterféring av nedskrivningar,
avsattningar for planerad omstrukturering, miljdavsattningar, andringar i avskrivningar pa grund av omstrukturering samt
vitesforelagganden. Jamforelsestérande poster som Gverstiger en eurocent per aktie redovisas vanligen for sig.

| vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar utslappsratter for koldioxid, icke-operativa férandringar i verkligt
véarde av biologiska tillgadngar och koncernens andel av inkomstskatter och finansnetto i investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden. Fran och med den 1 januari 2020 kommer férandringar i vardering till verkligt varde av biologiska
tillgangar att delas upp i operativa och icke-operativa férandringar i verkligt varde. Icke-operativa foérandringar i verkligt varde
av biologiska tillgangar avspeglar férandringar i parametrar och antaganden vid varderingen, vanligen i samband med den
arliga varderingsprocessen. Operativa foréandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar ingér i operativt EBITDA och
omfattar alla andra férandringar i verkligt varde, framst pa grund av inflation och skillnader mellan faktisk avverkning och
avverkningsplan. Historiska varden har justerats.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten (icke IFRS-baserat) &r ett koncernspecifikt satt att presentera operativt kassaflode
utgéende fran operativt EBITDA i stallet for fran rérelseresultatet.

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

En fullstdndig férteckning av de icke IFRS-baserade nyckeltalen finns i slutet av den har rapporten.

Foljande nya och dndrade redovisningsstandarder tillampas for rakenskapsar
som inleds den 1 januari 2020

«  Andringar i standarder och tolkningar paverkar inte koncernen pa nagot vasentligt sétt.

Framtida forandringar av standarder som godkants av EU men som inte
tratt i kraft for 2020

* Inga framtida standardférandringar godkénda av EU.
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Koncernens resultatrdkning i sammandrag

Delarsrapport

MEUR Q1/20 Q1/19 Q4/19 2019
Omsittning 2207 2635 2411 10 055
Ovriga rorelseintakter 56 36 55 165
Forandring i lager av fardiga varor och produkter under tillverkning 1 41 -88 -102
Material och tjanster -1 300 -1 577 -1 435 -5 964
Frakter och forsaljningskommissioner -213 -230 -225 -904
Personalkostnader -317 -334 -347 -1 331
Ovriga rorelsekostnader -130 -114 -149 -686
Resultatandel i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -21 5 166 229
Forandring i nettovardet for biologiska tillgangar 122 -13 482 442
Avskrivningar och nedskrivningar -143 -136 -189 -597
Rorelseresultat 262 313 680 1305
Finansnetto -53 -31 -34 -168
Resultat fore skatt 209 282 646 1137
Inkomstskatt -59 -56 -127 -281
Periodens nettoresultat 149 226 519 856
Héanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 152 232 520 880
Innehav utan bestdmmande inflytande -3 -6 0 -24
Réakenskapsarets nettoresultat 149 226 519 856
Resultat per aktie (EPS)
Resultat per aktie, EUR 0,19 0,29 0,66 1,12
Resultat per aktie efter full utspadning, EUR 0,19 0,29 0,66 1,12
Koncernens totalresultat
MEUR Q1/20 Q1/19 Q4/19 2019
Periodens nettoresultat 149 226 519 856
Ovrigt totalresultat
Poster som inte omklassificeras till resultatet
Aktier till verkligt varde via totalresultatet -248 -19 32 109
Aktuariella forluster/vinster pa formansbestamda planer 29 0 -73 -78
Inkomstskatt hanforlig till poster som inte omklassificeras -6 0 4 6
-225 -19 -37 37
Poster som kan omklassificeras till resultatet
Ackumulerad omrékningsjustering -253 27 26 206
Sakring av nettoinvesteringar och lan -6 -6 7 -9
Kassaflédesakringar och sakringskostnader -81 -34 46 -14
Andel av OCI och innehav utan bestdmmande inflytande -2 1 1 0
Andel av OCl i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 0 0 0 1"
Inkomstskatt hanférlig till poster som kan omklassificeras 15 9 -10 2
-327 -4 70 196
Totalresultat -403 203 553 1089
Totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -398 208 553 1113
Innehav utan bestdmmande inflytande -5 -5 0 -24
Totalresultat -403 203 553 1089

OCI = Ovrigt totalresultat
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Koncernens finansiella stéllning i sammandrag

Delarsrapport

MEUR 31 mar 2020 31 dec 2019 31 mar 2019
Tillgangar
Goodwill o 295 302 244
Ovriga immateriella tillgangar (0] 163 169 179
Materiella anlaggningstillgangar (0] 5447 5610 5225
Right-of-use tillganger (0] 492 508 606
6 397 6 590 6 254
Biologiska tillgangar (0] 3577 3627 474
Utslappsratter (0] 78 37 71
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden (0] 443 483 1707
Marknadsnoterade vardepapper R 7 12 13
Onoterade vardepapper (0] 284 526 398
Langfristiga réntebarande fordringar R 91 72 55
Uppskjutna skattefordringar S 104 81 96
Ovriga langfristiga tillgangar (0] 34 37 45
Anlaggningstillgangar 11 015 11 463 9112
Varulager (0] 1397 1391 1666
Skattefordringar S 16 11 11
Rorelsefordringar (0] 1260 1289 1569
Rantebarande fordringar R 15 23 28
Kassa- och banktillgodohavanden R 756 876 1223
Omsattningstillgangar 3444 3590 4 496
Tillgangar, totalt 14 459 15 053 13 608
Eget kapital och skulder
Moderbolagets aktiedgare 7018 7429 6 522
Innehav utan bestdmmande inflytande -1 7) 13
Eget kapital, totalt 7 006 7 423 6 535
Ataganden for pensioner och 6vriga pensionsférmaner (0] 415 458 393
Avséttningar (0] 103 110 100
Uppskjutna skatteskulder S 841 875 157
Langfristiga skulder R 3144 3232 3296
Ovriga langfristiga rantebarande skulder (0] 12 40 34
Langfristiga skulder 4515 4713 3980
Kortfristig del av langfristiga skulder R 352 376 320
Rantebéarande skulder R 773 572 793
Checkrékningskrediter R 0 13 2
Avsattningar (6] 61 55 13
Kortfristiga rorelseskulder (6] 1681 1854 1892
Skatteskulder S 71 48 73
Kortfristiga skulder 2938 2917 3093
Skulder, totalt 7 453 7630 7073
Eget kapital och skulder, totalt 14 459 15 053 13 608

Poster med beteckningen "O” ingar i operativt kapital.

Poster med beteckningen "R” ingar i rantebédrande nettoskuld.

Poster med beteckningen "S” ingar i skatteskulder.
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Delarsrapport

Koncernens kassaflédesanalys i sammandrag

MEUR Q1/20 Q1/19
Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Rérelseresultat 262 313
Justering for icke kassaflddespaverkande poster 38 146
Forandring i rérelsekapital -154 -236
Operativt kassadverskott 146 223
Betalt finansnetto -33 -46
Betald inkomstskatt -41 -53
Kassaflode genererat fran den 16pande verksamheten 7 124
Investeringsverksamheten

Forvarv av investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 0 -6
Férvéarv av onoterade vardepapper -1 0
Kassaflode fran avyttring av andelar i dotterbolag och affarsverksamheter, netto efter avyttrade kassa- och

banktillgodohavanden -2 0
Kassaflode fran avyttring av onoterade vardepapper 0 4
Kassaflode fran avyttring av immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar 1 3
Investeringsverksamheten -177 -123
Forandring i lanefordringar, netto -20 -2
Kassaflode fran investeringsverksamheten -199 -125
Finansieringsverksamheten

Intakter fran emission av nya langfristiga lan 17 627
Langfristiga laneskulder, betalningar -128 -278
Forandring i kortfristiga laneskulder 137 128
Betald utdelning 0 -394
Aterkop av egna aktier' -6 -3
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 21 80
Nettoforandring av kassa och banktillgodohavanden -106 78
Omrakningsdifferens -1 15
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens boérjan 863 1128
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut, netto 756 1221
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut 756 1223
Checkrékningskrediter vid periodens slut 0 -2
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut, netto 756 1221
Avyttringar

Kassa- och banktillgodohavanden 2 0
Immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar 1 0
Rorelsekapital 1 0
Rantebéarande tillgangar och skulder -4 0
Avyttringsbelopp, totalt -1 0
Kassaflodespaverkande del av kdpeskillningen 0 0
Avyttringsbelopp, totalt -1

" Egna aktier férvarvade for koncernens aktieincitamentsprogram. | slutet av mars 2020 innehade koncernen inga egna aktier.
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Foérandringar i eget kapital

Verkligt viarde-reserv

Delarsrapport

OCli
investe-
. o ringar .CTA och o Innehav
B Vérde- Aktie-inves- redovisade sakring av Hanforligt utan
. Overkurs- Fond fér 6kning av  teringar via Kassa- enligt nettoinves- Balanse- till moder- bestdmman
Aktie- och fritt eget . successiva ovrigt flodes- kapitalandel teringar och . rade bolagets . de
MEUR kapital reservfond kapital Egna aktier forvarv totalresultat sdkring  s-metoden lan  vinstmedel aktiedgare inflytande Totalt
Balans 1 januari 2019 1342 77 633 — 4 304 -7 -11 -335 4706 6714 18 6732
Periodens resultat — — — — — — — — — 232 232 -6 226
OClI fore skatt — — — — — -19 -34 — 21 — -32 1 -31
Inkomstskatt hanforlig till
komponenter i OCI —_ —_ —_ — — — 7 — 1 — 8 — 8
Totalresultat — — — — — -19 -27 — 22 232 208 -5 203
Utdelning — — — — — — — — — -394 -394 — -394
Forvarv och avyttringar — — — — — — — — — — — — —
Aterkdp av egna aktier — — — -3 — — — — — — -3 — -3
Aktiebaserade ersattningar — — — 3 — — — — — -6 -2 — -2
Balans 31 mars 2019 1342 77 633 — 4 286 -34 -1 -313 4538 6 522 13 6535
Periodens resultat — — — — — — — — — 648 648 -18 630
OCI fére skatt — — — — — 127 20 11 176 -78 257 -1 255
Inkomstskatt hanforlig till
komponenter i OCI — — — — — — -6 — — 6 — — —
Periodens resultat — — — — — 127 14 1 176 576 905 -20 885
Utdelning — — — — — — — — — — — -1 -1
Forvarv och avyttringar — — — — — — — — — — — 1 1
Aterkép av egna aktier — — — — — — — — — — — — —
Aktiebaserade ersattningar — — — — — — — — — 2 3 — 3
Balans 31 december 2019 1342 77 633 — 4 413 -20 — -136 5116 7 429 -7 7423
Periodens resultat — — — — — — — — — 152 152 -3 149
OCI fére skatt — — — — — -248 -81 — -259 29 -559 -2 -561
Inkomstskatt hanforlig till
komponenter i OCI — — — — — 1 14 — 1 -7 9 — 9
Periodens resultat — — — — — -247 -68 — -258 173 -398 -5 -403
Utdelning — — — — — — — — — — — — —
Forvarv och avyttringar — — — — -4 — — — — 4 — — —
Aterkdp av egna aktier — — — -6 — — — — — — -6 — -6
Aktiebaserade ersattningar — — — 6 — — — — — -13 -8 — -8
Balans 31 mars 2020 1342 77 633 — — 166 -88 — -394 5281 7018 -11 7 006

CTA = Ackumulerad omrakningsjustering

OCI = Ovrigt totalresultat
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Delarsrapport

Goodwill, 6vriga immateriella tillgangar, materiella anldggningstillgangar, right-of-use tilllgangar
och biologiska tillgangar

MEUR Q1/20 Q1/19 2019
Bokfért varde 1 januari 10 216 6187 6187
Anskaffningar, right-of-use tilllgangar pa grund av inférande av IFRS 16

Leasingavtal 0 530 530
Anskaffningar, materiella och immateriella tiligangar 67 60 550
Anskaffningar, right-of-use tilllgangar 5 4 29
Anskaffningar, biologiska tillgangar 13 14 77
Avdrag for kapitaliserade skogsbrukkostnader -1 -13 -51
Forvarv av dotterbolag 0 0 2988
Avyttringar 0 -2 -1
Avyttring av dotterbolag -3 0 -8
Avskrivningar och nedskrivningar -143 -136 -597
Verklig vardering av biologiska tillgangar 133 0 493
Omrakningsdifferens och &vrigt -303 83 29
Totalt i balansrakningen 9974 6728 10 216

Laneskulder

MEUR 31 mar 2020 31 mar 2019 31 dec 2019
Obligationslan 1947 1929 1978
Lan fran kreditinstitut 1071 1129 1162
Leasingskulder 429 526 440
Derivata finansiella skulder 44 28 24
Ovriga langfristiga skulder 4 5 5
Langfristiga rantebarande skulder inklusive kortfristig del 3496 3617 3608
Kortfristiga laneskulder 661 708 516
Rénteskuld 30 31 33
Derivatskulder 81 54 23
Checkrakningskrediter 0 2 13
Rantebarande nettoskuld, totalt 4 268 4412 4192
MEUR Q1/20 Q1/19 2019
Bokfort varde 1 januari 4192 3344 3344
Anskaffningar, leasingskulder pa grund av inférande av IFRS 16 Leasingavtal 0 525 525
Férvarv av dotterbolag 0 0 793
Erhalina likvider fran nya langfristiga lan 17 627 870
Anskaffningar, leasingskulder 5] 4 29
Aterbetalning av langfristiga skulder -115 -256 -1216
Aterbetalning leasingskulder och réanta -17 -22 -88
Férandring i kortfristiga 1an och réantekostnader 143 134 -58
Férandring i derivatskulder 78 13 -21
Omrakningsdifferenser och 6vrigt -35 43 13
Rantebdrande nettoskuld, totalt 4 268 4412 4192
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Ansvarsforbindelser

Delarsrapport

MEUR 31 mar 2020 31 dec 2019 30 mar 2019
For egen rakning

Inteckningar 2 2 2
Ovriga ataganden 3 3 6
For investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Borgensforbindelser 3 4 4
For andras rakning

Borgensforbindelser 5 6 22
Ovriga 13 13 13
Totalt 27 28 47
Inteckningar 2 2 2
Borgensforbindelser 8 10 26
Ovriga ansvarsférbindelser 17 17 19
Totalt 27 28 47
Investeringsataganden

MEUR 31 mar 2020 31 dec 2019 31 mar 2019
Totalt 223 223 105

Koncernens direkta investeringsataganden inkluderar koncernens andel av direkta investeringsataganden i samagda foretag.

Omsittning per segment — total

MEUR Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Packaging Materials 764 3254 770 805 848 832
Packaging Solutions 149 698 170 167 181 180
Biomaterials 286 1464 341 331 394 398
Wood Products 338 1569 374 380 412 403
Forest 542 2321 558 518 603 642
Paper 591 2 856 694 690 712 760
Ovrigt 246 1076 262 268 265 280
Segmentintern forsaljning -709 -3184 -757 -759 -807 -861
Totalt 2207 10 055 241 2402 2608 2635

Jamforelsetalen for 2019 har omréknats enligt beskrivningen i meddelandet fran 19 mars 2020. Omsattningen for 2019 for divisionerna Packaging Materials och

Packaging Solutions och segmentintern forsaljning har omraknats jamfort med de siffror som presenterades i meddelandet.

Omsittning per segment — extern

MEUR Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Packaging Materials 735 3088 731 766 804 786
Packaging Solutions 145 683 166 163 177 177
Biomaterials 233 1193 284 268 323 318
Wood Products 316 1457 349 356 382 370
Forest 194 790 193 164 210 224
Paper 578 23800 681 675 699 745
Ovrigt 7 45 7 10 13 15
Totalt 2207 10 055 2411 2402 2608 2635
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Uppdelning av omsittning

MEUR Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Produkter 2187 9935 2389 2372 2 567 2608
Tjanster 20 120 22 31 40 27
Totalt 2207 10 055 2411 2402 2608 2635

Delarsrapport

Omeséttningen omfattar framst forséljning av produkter och redovisas som regel vid den tidpunkt da Stora Enso dverlamnar kontrollen éver produkterna till en kund.

Forsaljning av produkter och tjanster per segment

MEUR Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Packaging Produkter 761 3240 767 801 844 828
Materials

Tjanster 3 15 3 4 4 4
Packaging Produkter 148 696 169 166 181 180
Solutions

Tjanster 0 2 1 0 0 0
Biomaterials Produkter 277 1436 336 324 386 391

Tjanster 8 27 5 8 8 7
Wood Products Produkter 334 1550 368 375 406 400

Tjanster 5 19 6 5 6 3
Forest Produkter 539 2276 551 503 586 636

Tjanster 8 45 7 15 17 6
Paper Produkter 588 2 842 690 687 708 757

Tjanster 2 14 4 3 4 3
Ovrigt Produkter 44 183 42 46 41 54

Tjanster 202 892 220 222 224 226
Segmentintern Produkter -504 -2 288 -533 -531 -585 -638
forsaljning

Tjanster -204 -895 -224 -227 -222 -223
Totalt 2 207 10 055 2411 2 402 2608 2635

Jamforelsetalen for 2019 har omréknats enligt beskrivningen i meddelandet fran 19 mars 2020. Omsattningen for 2019 for divisionerna Packaging Materials och
Packaging Solutions och segmentintern forsaljning har omraknats jamfort med de siffror som presenterades i meddelandet.

Operativt rorelseresultat per segment

MEUR Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Packaging Materials 95 339 57 86 98 98
Packaging Solutions 8 46 10 15 14 8
Biomaterials -7 233 -12 39 103 103
Wood Products 18 105 14 27 35 29
Forest 44 99 31 25 11 33
Paper 21 213 44 50 50 69
Ovrigt 0 -32 -19 2 -1 -4
Operativt rorelseresultat 180 1003 124 245 299 335
Vardering till verkligt varde och icke-

operativa poster’ 94 494 588 -39 -37 -18
Jamfoérelsestérande poster -12 -192 -32 -36 -120 -4
Rorelseresultat (IFRS) 262 1305 680 170 142 313
Finansnetto -53 -168 -34 -55 -48 -31
Resultat fore skatt 209 1137 646 115 93 282
Inkomstskattekostnad -59 -281 -127 -57 -41 -56
Nettoresultat 149 856 519 59 52 226

" vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar utslappsratter for koldioxid, icke-operativa forandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar och
koncernens andel av inkomstskatter och finansnetto i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden. Fran och med den 1 januari 2020 kommer férandringar i
vardering till verkligt varde av biologiska tillgangar att delas upp i operativa och icke-operativa forandringar i verkligt varde. Icke-operativa forandringar i verkligt varde
av biologiska tillgangar avspeglar férandringar i parametrar och antaganden vid varderingen, vanligen i samband med den arliga varderingsprocessen. Operativa
forandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar ingar i operativt EBITDA och omfattar alla andra férandringar i verkligt varde, framst pa grund av inflation och
skillnader mellan faktisk avverkning och avverkningsplan. Historiska varden har justerats.
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Jamforelsestorande poster, vardering till verkligt varde och icke-operativa poster

MEUR Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Nedskrivningar och aterféring av

nedskrivningar -5 -62 -51 -14 6 -3
Omstruktureringskostnader

exklusive nedskrivningar -5 -52 -15 -5 -31 -1
Avyttringar -2 -59 44 -15 -88 0
Ovriga 0 -19 -9 -2 -8 0
Jamforelsestorande poster i

rorelseresultatet, totalt -12 -192 -32 -36 -120 -4
Vardering till verkligt varde och

icke operativa poster 94 494 588 -39 -37 -18
Totalt 82 302 556 -75 -157 -22

Delarsrapport

Vardering till verkligt varde och icke-operativa poster paverkade rorelseresultatet enligt IFRS positivt med 94 MEUR (negativt
med 18 MEUR). Effekten berodde framst pa det 6kade verkliga vardet av skogstillgangar agda av Stora Enso i Sverige (121
MEUR). Detta var huvudsakligen en foljd av lagre diskonteringsrantor i varderingen.

Jamforelsestorande poster per segment

MEUR Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Packaging Materials -5 6 -3 0 13 -4
Packaging Solutions 0 -10 -4 -6 0 0
Biomaterials 0 -51 -51 0 0 0
Wood Products -2 -13 -2 0 -10 0
Forest 0 -41 54 -4 -91 0
Paper -5 -58 -1 -21 -27 0
Ovrigt 0 -25 -14 -5 -5 0
Jamforelsestérande poster i

rorelseresultatet -12 -192 -32 -36 -120 -4
Jamforelsestérande poster i skatter 2 13 5 2 6 1
Jamforelsestorande poster i

nettoresultatet -10 -180 =27 -35 -115 -3
Jamforelsestorande poster i

nettoresultatet hanforliga till:

Moderbolagets aktiedgare -10 -180 -27 -35 -115 -3
Innehav utan bestdmmande

inflytande 0 0 0 0 0 0
Jamforelsestorande poster i

nettoresultatet -10 -180 =27 -35 -115 -3
Viardering till verkligt varde och icke-operativa poster1 per segment

MEUR Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Packaging Materials -1 7 7 0 0 0
Packaging Solutions 0 0 0 0 0 0
Biomaterials 1 -2 -1 -2 1 0
Wood Products 0 0 0 0 0 0
Forest 89 489 582 -35 -34 -24
Paper 5 -1 1 -3 -3 5
Ovrigt 0 1 0 1 -1 0
Vérdering till verkligt vérde och

TR TR S R

" | vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar utslappsratter for koldioxid, icke-operativa forandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar och
koncernens andel av inkomstskatter och finansnetto i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden. Fran och med den 1 januari 2020 kommer férandringar i
vardering till verkligt varde av biologiska tillgangar att delas upp i operativa och icke-operativa forandringar i verkligt varde. Icke-operativa forandringar i verkligt varde
av biologiska tillgangar avspeglar férandringar i parametrar och antaganden vid varderingen, vanligen i samband med den arliga varderingsprocessen. Operativa
férandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar ingar i operativt EBITDA och omfattar alla andra férandringar i verkligt varde, framst pa grund av inflation och
skillnader mellan faktisk avverkning och avverkningsplan. Historiska varden har justerats.
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Rorelseresultat per segment

Delarsrapport

MEUR Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19

Packaging Materials 89 352 61 86 110 94

Packaging Solutions 8 36 6 9 14 8

Biomaterials -6 180 -65 37 104 103

Wood Products 16 92 1 27 25 29

Forest 133 547 667 -14 -115 9

Paper 21 154 33 26 20 74

Ovrigt 0 -56 -34 -2 -17 -4

Rorelseresultat (IFRS) 262 1305 680 170 142 313

Finansnetto -53 -168 -34 -55 -48 -31

Resultat fore skatt 209 1137 646 115 93 282

Inkomstskattekostnad -59 -281 -127 -57 -41 -56

Nettoresultat 149 856 519 59 52 226
Vaxelkurser for euro

1 euro ar Slutkurs Genomsnittskurs

31 mar 2020 31 dec 2019 31 mar 2020 31 dec 2019

SEK 11,0613 10,4468 10,6658 10,5868

usD 1,0956 1,1234 1,1023 1,1195

GBP 0,8864 0,8508 0,8616 0,8773
Transaktionsrisk och risksdkring i de storsta valutorna per 31 mars 2020

MEUR usD SEK GBP
Uppskattad arlig exponering for operativ transaktionsrisk avseende kassaflodet for de

narmaste tolv manaderna’ 1371 -169 293
Kassaflodessékringar for de ndrmaste tolv manaderna den 31 mars 2020 -619 91 -123
Andel sakrat for de narmaste 12 manaderna den 31 mars 2020 45 % 54 % 42 %
IZEffekt pa rorelseresultatet av en forstarkning av valutan med 10 % mot euron? 137 -17 29

" Kassaflodet utgdrs av mycket troliga operativa kassafloden i utldndsk valuta. Koncernen &r ocksa exponerad for en operativ transaktionsrisk avseende kassafléden
i euro i koncernforetag med sate i Sverige, Tjeckien och Polen som har en annan funktionell valuta an euro. Exponeringen avseende detta dvriga operativa
kassaflode uppgick till 861 MEUR och den 31 mars 2020 finns utestaende kassaflodessakringar pa -504 MEUR for att sékra denna specifika risk.

2 Kanslighetsanalysen ar baserad pa uppskattat nettokassaflode fran den I6pande verksamheten for de narmaste 12 manaderna. Berakningen tar inte hansyn till
valutarisksakring och férutsatter att inga andra &ndringar &n valutakursrorelser férekommer. Vid en forsvagning av valutans varde skulle effekten bli den motsatta.
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Verkligt varde pa finansiella instrument

Koncernen anvander féljande hierarki for att bestdmma och ge upplysningar om verkligt varde pa finansiella instrument efter
varderingsteknik:

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

» Niva 2: andra tekniker genom vilka alla indata som har en betydande inverkan pa det redovisade verkliga vardet gar att
observera, antingen direkt eller indirekt;

«  Niva 3: tekniker som anvander indata som har en betydande inverkan pa sadana bokférda verkliga varden som inte ar
baserade pa observerbara marknadsdata.

Varderingsteknikerna beskrivs narmare i koncernens bokslutsrapport.

Redovisade virden for finansiella tillgangar och skulder enligt kategorierna for redovisning och verkligt varde:
31 mars 2020

Upplupet  Verkligt varde Derivat

anskaffnings- ovrigt  Verkligt varde (sdkrings- Redovisade Verkligt
MEUR varde totalresultat resultatrakning redovisade) varden vérde
Finansiella tillgangar
Marknadsnoterade vardepapper — 7 — — 7 7
Onoterade vardepapper — 280 4 — 284 284
Langfristiga rantebarande fordringar 90 — — — 91 91
Kundfordringar och 6vriga rorelsefordringar 929 29 — — 958 958
Kortfristiga rantebarande fordringar 3 — 2 10 15 15
Kassa- och banktillgodohavanden 756 — — — 756 756
Totalt 1778 316 6 10 2111 211

Upplupet Derivat
anskaffnings- Verkligt varde (sdkrings- Redovisade Verkligt

MEUR véirde resultatrikning redovisade) varden varde
Finansiella skulder
Langfristiga rantebarande skulder 3099 1 43 3144 3518
Kortfristig del av langfristiga skulder 352 — — 352 352
Kortfristiga rantebarande skulder 689 7 77 773 773
Leverantdrsskulder och dvriga operativa skulder 1360 — — 1360 1360
Checkrékningskrediter — — — — —
Totalt 5500 8 121 5628 6 002

Foljande poster varderas regelbundet om till verkligt varde:

MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Marknadsnoterade vardepapper 7 — — 7
Onoterade vardepapper — — 284 284
Kundfordringar och 6vriga rorelsefordringar — 29 — 29
Derivata finansiella tillgangar — 13 — 13
Finansiella tillgangar, totalt 7 4 284 332
Leverantdrsskulder och dvriga operativa skulder — — — —
Derivata finansiella skulder — 128 — 128
Finansiella skulder, totalt — 128 — 128
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Redovisade virden for finansiella tillgangar och skulder enligt kategorierna for redovisning och verkligt varde:

31 december 2019

Upplupet Verkligt varde A . Derivat ) )
anskaffnings- ovrigt Verkligt varde (sakrings- Redovisade Verkligt

MEUR virde totalresultat  resultatrékning redovisade) vérden vérde
Finansiella tillgangar

Marknadsnoterade vardepapper — 12 — — 12 12
Onoterade vardepapper — 522 3 — 526 526
Langfristiga rantebarande fordringar 71 — — 1 72 72
Kundfordringar och 6vriga rérelsefordringar 930 38 — — 968 968
Kortfristiga rantebarande fordringar 3 — 3 17 23 23
Kassa- och banktillgodohavanden 876 — — — 876 876
Finansiella tillgangar, totalt 1879 573 7 18 2477 2 477
ansiafiings:  Verlgtirde  (sadings:  Redoyisade  Verg
Finansiella skulder

Langfristiga rantebarande skulder 3207 4 21 3232 3549
Kortfristig del av langfristiga skulder 376 — — 376 376
Kortfristig rantebarande skulder 546 1 24 572 572
Leverantorsskulder och dvriga operativa

skulder 1574 25 — 1598 1598
Checkrakningskrediter 13 — — 13 13
Finansiella skulder, totalt 5716 30 45 5790 6 107
Féljande poster varderas regelbundet om till verkligt varde:

MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt

Marknadsnoterade vardepapper 12 — — 12

Onoterade vardepapper — — 526 526

Kundfordringar och 6vriga rorelsefordringar — 38 — 38

Derivata finansiella tillgangar — 21 — 21

Finansiella tillgangar, totalt 12 59 526 597

Leverantérsskulder och 6vriga operativa

skulder — — 25 25

Derivata finansiella skulder — 50 — 50

Finansiella skulder, totalt — 50 25 75
Avstéamning av verkliga varden pa finansiella tillgangar pa niva 3: 31 mars 2020

MEUR Q1/20 2019 Q1/19
Finansiella tillgangar

Ingaende balans 1 januari 526 422 422
Vinster/forluster redovisade i resultatrakning 0 0 -1
Vinster/forluster redovisade i finansiella tillgangar tillgangliga for forsaljning -242 109 -19
Tillagg 1 0 0
Avyttringar 0 -5 -5
Slutkurs 284 526 398
MEUR Q1/20 2019 Q1/19
Finansiella skulder

Ingadende balans 1 januari -25 -21 -21
Vinster/forluster redovisade i resultatrakning 0 -4 0
Avdrag 25 0 0
Omrakningsdifferens 0 0 0
Utgaende balans 0 -25 -21

Niva 3 finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar pa niva 3 bestar framst av aktier i PVO. Varderingsmetoden for dessa beskrivs mer ingaende i koncernens
arsredovisning. Varderingen ar mest kanslig for forandringar i elpris och diskonteringsrantor. Den diskonteringsranta pa 3,72 %
som anvands i varderingsmodellen bestdms med hjalp av ett vagt genomsnittsvarde for kostnaden for kapital (WACC-metoden).
En férandring med +/- 5 % av elpriset i kassaflddesvarderingen (DCF) skulle &ndra varderingen med +33 MEUR respektive

-33 MEUR. En férandring med +/- 1 procentenhet av diskonteringsrantan skulle &ndra varderingen med -36 MEUR respektive

+64 MEUR.
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Stora Ensos aktier

Delarsrapport

Omsittning
Helsingfors Stockholm
A-aktier R-aktier A-aktier R-aktier
Januari 166 747 62 077 188 267 129 23216 980
Februari 135 281 55922 313 258 761 18 213 451
Mars 184 634 96 041 603 340 385 32974 411
Totalt 486 662 214 041 104 866 275 74 404 842
Slutkurs
Helsingfors, EUR Stockholm, SEK
A-aktier R-aktier A-aktier R-aktier
Januari 13,00 11,76 139,00 125,50
Februari 11,25 10,71 119,50 113,80
Mars 10,90 9,25 122,00 101,20
Genomsnittligt antal aktier
Miljoner Q1/20 Q1/19 Q4/19 2019
Perioden 788.,6 788,6 788,6 788,6
Ackumulerat 788.,6 788,6 788,6 788,6
Ackumulerat, efter full utspadning 789,2 789,7 789,4 789,5

Utrakning av nyckeltal

Operativ avkastning pa sysselsatt kapital, 100 x Operativt rorelseresultat
ROCE (%) Sysselsatt kapital "2
Operativ avkastning pa operativt kapital, 100 x Operativt rérelseresultat
ROOC (%) Operativt kapital 2
Avkastning pa eget kapital, ROE (%) 100 x Periodens nettoresultat

Réntebdrande nettoskuld
Nettoskuldsattningsgrad

Resultat per aktie (EPS)

Operativt rorelseresultat

Operativt EBITDA

Nettoskuld/operativt EBITDA

Fasta kostnader

Senaste 12 manaderna (LTM)
TRI

Eget kapital, totalt 2
Rantebarande skulder — rantebarande tillgangar

Rantebarande nettoskuld
Eget kapital °

Periodens nettoresultat ®
Genomshnittligt antal aktier

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

Rorelseresultat exklusive skogsbrukskostnader och skador pa skogen, av- och
nedskrivningar av anlaggningstillgangar, 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 jamforelsestérande
poster och vardering till verkligt varde

12 manader fore slutet av rapporteringsperioden
TRI-frekvens = antal registrerade incidenter per en miljon arbetade timmar

' Sysselsatt kapital = operativt kapital — nettoskatteskuld

Lista over icke IFRS-baserade nyckeltal

2 periodens genomsnitt 3 Hanforligt till moderbolagets aktieagare

Operativt EBITDA

Operativ EBITDA-marginal

Operativt rorelseresultat

Operativ rorelsemarginal

Resultat fore skatt exkl. jamforelsestérande poster
Investeringar

Investeringar utom de i biologiska tillgangar
Sysselsatt kapital

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

Resultat per aktie (EPS) excl. jamférelsestérande poster, vardering till
verkligt varde och icke-operativa poster

Nettoskuld/Operativt EBITDA senaste 12 manaderna

Fasta kostnader/Omsattning

Operativ avkastning pa sysselsatt kapital (ROOC)

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Kassaflode efter investeringar
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Kontakt

Kontakt
Stora Enso Oyj Stora Enso AB storaenso.com
Box 309 Box 70395 storaenso.com/investors
FI1-00101 Helsingfors SE-107 24 Stockholm
Bestksadress: Kanalkajen 1 Besoksadress: World Trade Center
Tel. +358 2046 131 Klarabergsviadukten 70

Tel. +46 1046 46 000

For ytterligare information, kontakta:

Seppo Parvi, finanschef, tel. +358 2046 21205

Ulla Paajanen, chef for investerarrelationer, tel. +358 40 763 8767
Carl Norell, kommunikationschef, tel. +46 722 410 349

Stora Ensos resultat for andra kvartalet 2020 kommer att publiceras den

Stora Enso ar en ledande global leverantor av fornybara I6sningar inom forpackningar, biomaterial, traprodukter och papper och
med detta en del av bioekonomin. Vi menar att allt som tillverkas av fossilbaserade material idag kan tillverkas av trad imorgon.
Foretaget har cirka 25 000 medarbetare i 6ver 30 lander och 2019 uppgick omséattningen till 10.1 miljarder EUR. Stora Ensos
aktier ar noterade pa Nasdaq Helsinki (STEAV, STERV) och Nasdaq Stockholm (STE A, STE R). Dessutom handlas Stora Enso
som depabevis ADR (SEOAY) i USA. storaenso.coml/investors

Det bér uppméarksammas att Stora Enso och dess verksamhet ar utsatt for olika risker och osakerheter och att vissa uppgifter har inte utgér historiska fakta. Det
géller bland annat, men &r inte begransat till, forvantningar pa marknadstillvéxt och -utveckling, forvantningar om tillvaxt och Iénsamhet, uttalanden som féregas av
“tror”, "forvantar” och "forutser” eller liknande uttryck som ar exempel pa framatriktade uttalanden. Dessa uttalanden bygger pa befintliga planer och uppskattningar
som innebar risk och osakerhet, vilket kan medfora att det faktiska utfallet avviker substantiellt fran dessa framatriktade uttalanden. Till dessa faktorer hor bland annat
foljande: (1) verksamhetsmassiga faktorer, sdsom fortsatt framgangsrik tillverkning och uppnaende av avsedd effektivitet darvidlag, fortsatt framgangsrik
produktutveckling, gynnsamt mottagande av koncernens produkter och tjanster fran nyckelkundgrupper, framgang i befintliga och framtida samarbeten, férandringar
av affarsstrategi, utvecklingsplaner eller mal, férandringar av det skydd som koncernens patent och andra immaterialratter erbjuder, tiligang till kapital pa rimliga
villkor; (2) branschmassiga villkor, sdsom efterfragan pa produkterna, graden av konkurrens, nuvarande och framtida prisniva pa koncernens produkter samt dartill
hérande press pa prissattning, prisfluktuationer pa ravaror, finansiella villkor for koncernens kunder och konkurrenter, konkurrenters inférande av potentiella
alternativa produkter eller tekniker; samt (3) allmanna ekonomiska omsténdigheter, sdsom generell ekonomisk tillvaxt pa koncernens huvudmarknader och
fluktuationer i valutakurser och rantor. Alla uppgifter baseras pa féretagsledningens basta antaganden och uppfattning i ljuset av den information som fér narvarande
finns tillganglig for ledningen och Stora Enso tar inte pa sig nagot ansvar for att offentligt uppdatera eller andra framatriktade uttalanden férutom da detta kravs enligt
lag.
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