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Resultatsammanfattning

Stabil utveckling som ett resultat av egna atgarder

Foreslagen utdelning 0,30 EUR per aktie

Resultat Q4/2020 (jamfort med Q4/2019)

*  Omsattningen minskade med 10,7 % till 2 154 (2 411)
MEUR pa grund av strukturella férandringar samt lagre
priser och volymer. Omsattningen, exklusive divisionen
Paper, minskade med 2,5 %.

*  Det operativa rorelseresultatet var 118 (124) MEUR,
den lagre omsattningen kompenserades av effektiv
kostnadsstyrning. Det operativa rérelseresultatet,
exklusive divisionen Paper, 6kade till 122 (80) MEUR.

»  Den operativa rorelsemarginalen ¢kade till 5,5 %
(5,1 %). Exklusive divisionen Paper var den operativa
rorelsemarginalen 7,3 % (4,6 %).

* Det operativa rorelseresultatet enligt IFRS minskade till
289 (680) MEUR, framst pa grund av forandringen i
vardet pa biologiska tillgangar.

* Resultat per aktie var 0,30 (0,66) EUR och resultat per
aktie exkl. jamférelsestorande poster och vardering till
verkligt varde var 0,09 (0,04) EUR.

+ Jamférelsestérande poster uppgick till -45 (-32) MEUR,
frAmst hanforliga till stdngningen av Virdia.

»  Vardet av skogstillgangar, inklusive hyrd mark och
Stora Ensos andel av Tornator, 6kade med 1 960
MEUR till 7 314 (5 175) MEUR.

+ Kassaflédet fran den I6pande verksamheten uppgick till
436 (725) MEUR. Kassaflodet efter investeringar var
223 (518) MEUR. Kassaflodet 2019 paverkades positivt
av en extra utdelning och aterbetalning av kapital pa
223 MEUR fran Bergvik Skog.

»  Kvoten nettoskuld/operativt EBITDA pa 2,3 (2,0)
uppfyllde inte malet som ar att ligga under 2,0.
Nettoskulden minskade med nastan 300 MEUR.

«  Stark likviditet med kassa och outnyttjade kreditlimiter
pa 2,5 miljarder EUR.

»  Exklusive divisionen Forest var avkastningen pa
sysselsatt kapital (ROCE) 4,6 % (5,0 %), vilket &r under
det langsiktiga malet att ligga 6ver 13 %.

Helaret 2020 (jamfort med 2019)

*  Omsattningen var 8 553 (10 055) MEUR, framst pa
grund av lagre volymer och priser samt strukturella
férandringar.

+ Det operativa rérelseresultatet minskade till 650 (1 003)
MEUR, pa grund av lagre omsattning. Exklusive
divisionen Paper var det operativa rorelseresultatet 688
(790) MEUR.

Foreslagen utdelning

» Styrelsen foreslar en utdelning pa 0,30 EUR per aktie. |
sitt forslag har styrelsen tagit hansyn till bolagets
soliditet och likviditet.

+ Stora Ensos policy ar att dela ut 50 % av resultatet per
aktie exklusive vardering till verkligt varde 6ver perioden.
Resultat per aktie exkl. vardering till verkligt varde var
0,45 EUR.

Lonsamhetsprogrammet

Lénsamhetsprogrammet pa 400 MEUR fortskrider enligt
plan med malet att uppna besparingarna till slutet av 2021.

Viktiga handelser

«  Konverteringen av bruket i Uleaborg fran bestruket
finpapper till kraftliner ar slutférd och produktionen ar i
uppstartsfasen.

»  Enforstudie har pabdorjats gallande méjlig utbyggnad av
massa- och kartongproduktionen vid bruket i Skoghall.

*  Massavedshanteringen vid bruket i Imatra i Finland
moderniseras med en investering pa 80 MEUR.

»  Stora Enso investerar 14 MEUR i en granulerings- och
forpackningsanlaggning for att stddja tillvaxt av
ligninverksamheten.

«  Stora Enso tillkdnnagav ett avyttrande av cirka 5 200
hektar skog i sédra Sverige for cirka 90 MEUR.
Transaktionen slutférdes i januari 2021.

. Den USA-baserade verksamheten Virdia kommer
permanent att stangas ned under 2021.

* Nagra av de langsiktiga finansiella malen uppdaterades
for att avspegla fokus pa tillvéxt och vardeskapande.

Forebyggande covid-19-atgarder

Stora Ensos medarbetares halsa och sdkerhet ar hogsta
prioritet under pandemin. Tack vare Stora Ensos proaktiva
agerande under covid-19-pandemin har koncernens
férmaga att halla i gang verksamheten och leverera tlll sina
kunder hittills paverkats minimalt.

| slutet av november upptacktes ett antal fall av covid-19
bland underleverantérer som arbetade med konverteringen
av bruket i Uledborg. Foljaktligen skarpte Stora Enso sina
riktlinjer ytterligare for att undvika smittspridning av
coronaviruset. Tester gjordes pa hela personalstyrkan,
inklusive underleverantdrer som arbetade pa anlaggningen,
och fortsatte att utféras nar sa kravdes. Situationen ar nu
under kontroll.

Utsikter

Stora Enso presenterar aterigen en prognos for aret trots att
osakerheten i den globala ekonomin pa grund av den
pagaende pandemin forvantas kvarsta under 2021.
Forutsatt att vaccinationsprogrammen fortskrider som
planerat och att virusspridningen hejdas, férvantas
ekonomin aterhamta sig. Till dess fortsatter efterfragan pa
vara produkter att vara varierande.

Det operativa rorelseresultatet for 2021 férvantas bli battre
an for 2020.

Stora Enso kommer att slutféra besparingarna inom
Iébnsamhetsprogrammet pa 400 MEUR till slutet av 2021.
Besparingarna i fasta och rorliga kostnader under aret
beraknas till cirka 80 MEUR. Koncernen kommer under
2021 att fortsatta fokusera pa kundservice och att generera
kassaflode.
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Konverteringen av bruket i Uledborg beraknas ha en negativ
effekt pa divisionen Packaging Materials operativa
rorelseresultat for forsta kvartalet 2021 pa 20 MEUR. Totalt
beréknas en negativ paverkan med cirka 45-55 MEUR for
helaret 2021. Anlaggningen berdknas na designkapacitet i

Total paverkan av underhallsstopp

Resultatsammanfattning

slutet av andra kvartalet 2021, med kommersialisering av
produkterna i slutet av 2021 och det operativa
rorelseresultatet berdknas na break-even forsta kvartalet
2022.

MEUR Q4/2019 Q1/2020 Q2/2020 Q3/2020 Q4/2020 Q1/2021"
Total paverkan av

underhallsstopp 167 98 110 159 161 105
' Beraknad

Nettoskuld/operativt EBITDA Operativ ROCE exkl. divisionen Forest

4000 4,0 18 %

3500 3,5 16 %

3000 . 3,0 14.%

2500 . 25 12%

2000 : = 2,0 10 %

1500 15 8%

1000 1,0 6%

500 0,5 4o
0 0,0

Q119 Q2/19 Q319 Q4/19 Q120 Q2120 Q3/20 Q4/20

| Nettoskuld, MEUR
Nettoskuld/Operativt EBITDA
Mal <2,0
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Nyckeltal

Nyckeltal
Forandring Forandring
% % Fériandring

Q4/20- Q4/20- %
MEUR Q4/20 Q4/19 Q4/19 Q3/20 Q3/20 2020 2019 2020-2019
Omsattning 2 154 2411 -10,7 % 2079 3,6 % 8 553 10 055 -14,9 %
Operativt EBITDA 274 277 -1,3% 330 -17,0 % 1270 1614 21,3 %
Operativ EBITDA-marginal 12,7 % 11,5 % 15,9 % 14,9 % 16,0 %
Operativt rorelseresultat 118 124 -5,1% 175 -32,8 % 650 1003 -35,2 %
Operativ rorelsemarginal 55 % 51 % 84 % 76 % 10,0 %
Rorelseresultat (IFRS) 289 680 -57,5 % 145 99,1 % 922 1305 -29,3 %
Resultat fore skatt exkl.
jamforelsestérande poster, vardering till
verkligt varde och icke-operativa poster 88 90 -2,0 % 144 -39,1 % 501 835 -40,0 %
Resultat fore skatt (IFRS) 260 646 -59,8 % 115 126,3 % 773 1137 -32,0 %
Periodens nettoresultat (IFRS) 237 519 -54,3 % 86 175,0 % 617 856 -27,9 %
Kassaflode fran verksamheten 436 725 -39,8 % 399 9,5 % 1344 1991 -32,5 %
Kassafléde efter investeringar 223 518 -57,0 % 250 -11,0 % 680 1386 -50,9 %
Investeringar 303 302 0,2 % 156 93,4 % 687 656 4,8 %
Investeringar exkl. de i biologiska
tillgangar 287 276 4,0 % 143 100,1 % 628 579 8,5 %
Avskrivningar och nedskrivningar exkl.
jamforelsestérande poster 136 136 0,5 % 135 1,2 % 544 533 2,2 %
Réntebarande nettoskuld 2921 3209 -9,0 % 3008 -2,9 % 2921 3209 -9,0 %
Operativ avkastning pa sysselsatt kapital
(ROCE) % 43 % 47 % 6,7 % 58 % 10,3 %
Operativ ROCE exkl. divisionen Forest ,
% 46 % 50 % 8,0 % 70 % 12,8 %
Resultat per aktie (EPS) exkl. vardering
till verkligt varde 0,09 0,04 127,5 % 0,12 -22,2 % 0,45 0,61 -26,7 %
EPS, EUR 0,30 0,66 -53,9 % 0,11 173,9 % 0,79 1,12 -28,9 %
Avkastning pa eget kapital (ROE) 11,9 % 291 % 4,8 % 76 % 121 %
Nettoskuldsattningsgrad 0,33 0,43 0,42 0,33 0,43
Nettoskuld/Operativt EBITDA senaste 12
manaderna 2,3 2,0 2,4 2,3 2,0
Fasta kostnader/Omsattning 29,0 % 275 % 26,8 % 26,7 % 24,3 %
Eget kapital per aktie, EUR 11,17 9,42 18,6 % 9,18 21,6 % 11,17 9,42 18,6 %
Medelantal anstéllda 23 406 25403 -79% 24428 -42% 24455 26 096 -6,3 %
TRI-frekvens'? 6,7 6,7 0,0 % 6,3 32% 6,1 7,0 -12,9 %

Jamforelsesiffror for 2019 har omraknats enligt vad som sags 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 anstéllda, inklusive anstéllda i samagda féretagen Veracel och Montes del Plata.

2 Historiska siffror for TRI-frekvens ar omraknade pa grund av tillkommande data som mottagits efter tidigare delarsrapporter.

% Nycketalet Resultat per aktie (EPS) excl. vardering till verkligt varde ersétter nycketalet Resultat per aktie (EPS) excl. jdmférelsestérande poster, och &r inkluderad i
listan 6ver icke IFRS-baserade nyckeltal under fjarde kvartalet 2020. Jamférelsetal har omréaknats.

Produktion och externa leveranser

Forandring
%

o
Q4/19 Q4/20-Q4/19

Forandring
%

0
Q4/20-Q3/20

Forandring %

Q4/20 Q3/20 2020 2019 2020-2019
Leveranser av konsumentkartong, 1 000 ton 646 687 -5,9 % 686 -5,7% 2742 281 -2,4 %
Produktion av konsumentkartong, 1 000 ton 643 686 -6,2 % 684 -6,0 % 2 759 2775 -0,6 %
Leveranser av wellpappravara, 1 000 ton 260 238 9,3 % 239 8,7 % 970 943 2,9 %
Produktion av wellpappravara, 1 000 ton 344 330 4,3 % 318 8,2 % 1304 1303 0,1%
Europeiska leveranser av wellpappférpackningar,
milj. m? 243 236 29 % 225 79 % 902 925 -25%
Europeiska produktion av wellpappférpackningar,
milj. m? 270 264 22% 249 8,2 % 1004 1033 -2,8%
Leveranser av massa, 1 000 ton 689 662 4,1 % 671 2,8 % 2443 2 362 3,4 %
Leveranser av traprodukter, 1 000 m® 1244 1194 4,2 % 1149 8,3 % 4 692 4918 -4,6 %
Leveranser av virke, 1 000 m® 3196 2919 9,5% 2418 32,2% 11 469 11717 -2,1%
Leveranser av papper, 1 000 ton 792 1029 -23,1% 731 8,3 % 3106 4130 -24,8 %
Produktion av papper, 1 000 ton 731 982 -25,5 % 723 1,2 % 3034 4 065 -25,4 %
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VD:s kommentar

VD:s Kommentar

Nar jag ser tillbaka pa 2020, mitt férsta ar som VD for Stora
Enso, kan jag inte sdga annat an att det varit extremt
héndelserikt. Aret har praglats av den globala pandemin
och en nedgang i den globala ekonomin, men ocksa av
geopolitisk oro, Brexit, och for Stora Enso, strejkerna i
Finland under det forsta kvartalet. Sa nar vi slutfor det
fiarde kvartalet i en fortsatt instabil omvarld, ar jag mycket
ndjd med att vi kan leverera ett resultat i linje med det
fiarde kvartalet 2019. Om vi bortser fran Paper-divisionen
Okade det operativa rorelseresultatet till 122 (80) MEUR.
Kvartal for kvartal ser vi en 6kande omsattning, ett tecken
pa att marknaderna ror sig i ratt riktning. Vi foljer malet att
spara 400 MEUR och har fortsatt att minska
rorelsekapitalet till rekordlaga nivaer, vilket 6kar vart
kassafléde. Vara atgarder har gjort skillnad.

Huvuddelen av vara verksamheter har gjort bra ifran sig
under ett kvartal med manga underhallsstopp. Vi ser 6kad
aktivitet pa marknaden och fortsatt god utveckling for
divisionerna Packaging Materials och Packaging Solutions.
Resultatet for Forest-divisionen ar starkt och Wood
Products-divisionen har levererat sitt nast basta resultat
nagonsin for fjarde kvartalet. For Biomaterials-divisionen
finns positiva tecken pa att priserna aterhamtar sig med en
battre balans mellan tillgang och efterfragan, och en fortsatt
aterhamtning i Kina. Den strukturella nedgangen i
pappersbranschen fortsatter i allt snabbare takt, med
Overkapacitet och kraftig prispress som foljd. Trots det
levererade Paper-divisionen ett bra kassaflode.

Konverteringen av bruket i Uledborg &r i uppstartsfasen for
produktion. Anldggningens nya produkter kommer att
starka vart erbjudande pa den vaxande
forpackningsmarknaden. Det ar ett stort steg framat i var
transformation. For att ytterligare etablera Stora Enso som
leverantor av hdgkvalitativa, férnybara férpackningsmaterial
har vi ocksa inlett en forstudie rérande utbyggnad av
massa- och kartongkapaciteten vid var produktionsenhet i
Skoghall. Dessutom investerar vi 80 MEUR i modernisering
av massavedshanteringen vid bruket i Imatra som ar en av
varldens stdrsta tillverkare av vatskekartong, som séljs till
kunder i hela varlden. Dessa investeringar starker var
kapacitet for produkter av premiumkvalitet for forpackning
av livsmedel, dryck och lyxvaror. De ligger aven i linje med
var strategi: att paskynda tillvaxten i
férpackningsverksamheten sa att vi kan méta den vaxande
efterfragan bland konsumenter pa hallbara férpackningar.

Lignin ar ett av vara framsta innovationsomraden for att
skapa tillvaxt inom nya tillampningar som energilagring,
bindemedel och kolfiber. Som varldens storsta tillverkare
investerar vi 14 MEUR i att bygga en granulerings- och
férpackningsanlaggning for lignin. Férutom att det minskar
bade férpacknings- och transportkostnader ar lignin i
granulatform ocksa lattare att hantera for vara kunder.

Det verkliga vardet pa vara skogar, grunden for vart
férnybara ramaterial, har ocksa tydliggjorts. Efter inférandet
av den marknadsbaserade varderingsmetoden ar vardet pa
koncernens nordiska skogstillgangar éver 7 miljarder EUR,
en 6kning med nastan 2 miljarder. Som ett led i var aktiva
skogsforvaltning har vi avyttrat dver 5 000 hektar, som
ligger alltfor langt fran vara stora skogsinnehav for att inga i
karnverksamheten, for cirka 90 MEUR. Det &r ett starkt
bevis pa skogarnas varde.

Efter de grona obligationer som emitterades pa den
svenska marknaden 2019 och 2020 ar jag glad att vi nu

ocksa har emitterat var forsta grona euroobligation.
Intresset fran marknaden var stort. Det gor att vi kan
fortsatta starka var position som det ledande féretaget for
fornybara material, samtidigt som det passar val in i var
hallbara finansieringsstrategi.

Apropa hallbarhet och arbetet for att skapa en cirkular
ekonomi, vill jag ndmna att vi inleder ett samarbete med var
kund Tetra Pak for att underséka méjligheterna att bygga
en ny atervinningsanlaggning i Polen. Den skulle vasentligt
Oka atervinningen av anvanda dryckeskartonger i Europa
och hjélpa vara kunder att géra sina produkter cirkulara.

Till sist, under 2020 &ndrade var styrelse sitt forslag om
utdelning for 2019 pa grund av osakerhet i samband med
covid-19 och dess paverkan pa verksamheten. Under
fiarde kvartalet beslutade styrelsen om en andra utdelning.
Den betalades ut i december till vara aktiedgare och den
totala utdelningen for 2019 blev darmed 0,30 EUR per
aktie. For rakenskapsaret 2020 foreslar styrelsen till
arsstamman en utdelning om 0,30 EUR per aktie. Det
ligger i linje med var nya policy att halften av resultatet per
aktie exklusive vardering till verkligt varde, betalas ut som
utdelning dver perioden.

Sammanfattningsvis ar jag stolt dver vad vi uppnatt och
over hur vara medarbetare inte bara har anpassat sig, utan
ocksa anstrangt sig extra mycket for att méta de
utmaningar vi haft. Vi har uppdaterat var strategi och vara
langsiktiga finansiella mal och formar var verksamhet for att
accelerera tillvaxt och vardeskapande. Nu ser jag fram
emot att fortsatta arbeta i den riktning vi valt ut tilsammans
med hela Stora Enso-teamet, vara kunder och vara
partners.

Den férnybara framtiden vaxer i skogen.

Annica Bresky, VD och koncernchef

Utdelningsforslag per aktie

Operativ rorelsemarginal
5,5%

Avkastning pa sysselsatt kapital
exkl. divisionen Forest

4,6 %

(Mal >13 %)
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Resultat

Avstamning av operativ Ionsamhet

Forandring Forandring
% % Forandrmg
Q4/20- Q4/20-
MEUR Q4/20 Q4/19 Q4/19 Q3/20 Q3/20 2020 2019 2020—2019
Operativt EBITDA' 274 277 -1,3 % 330 17,0 % 1270 1614 21,3 %
Investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden,
avskrivningar -3 -2 -34,4 % -6 49,7 % -15 -16 8,0 %
Skogsbrukskostnader? -17 -15 -9,0 % -14 -19,3 % -61 -62 1,5 %
Avskrivningar och nedskrivningar
exkl. jamforelsestdrande poster -136 -136 -0,5% -135 -1,2% -544 -533 22 %
Operativt rorelseresultat 118 124 -5,1 % 175 -32,8 % 650 1003 -35,2 %
Vardering till verkligt varde och
icke-operativa poster 217 588 -63,1 -4 n/m 362 494 -26,9
Jamférelsestérande poster -45 -32 -43,8 % -25 -79,7 % -90 -192 53,4 %
Rorelseresultat (IFRS) 289 680 -57,5 % 145 99,1 % 922 1305 -29,3 %

'| omraknat operativt EBITDA ingar operativa forandringar i verkligt vérde av biologiska tillgangar pa 50 MEUR fér 2019. Dessutom har de nordiska skogarnas
skogsbrukskostnader redovisats under operativt EBITDA, med 21 MEUR fér 2019.

2 Inklusive skador pa skog.

3 | vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar utslappsratter for koldioxid, icke-operativa forandringar i verkligt vérde av biologiska tillgangar,
justeringar for skillnader mellan verkligt varde och anskaffningsvarde for skogstillgangar vid avyttring 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 férandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar avspeglar forandringar i
parametrar och antaganden vid varderingen, vanligen i samband med den arliga varderingsprocessen. Operativa férandringar i verkligt véarde 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.

Resultat fjarde kvartalet 2020 (jamfort med Q4/2019)

Analys av forandring i omsattning Q4/2019 till Q4/2020

Omsittning Q4/2019, MEUR 2411

Pris och produktutbud -3 %
Valuta 0%
Volym 2%
Ovrig omsattning’ 2%
Totalt fore strukturella férandringar -8 %
Strukturella férandringar? 3%
Totalt -1 %
Omsittning Q4/2020, MEUR 2154

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

Omséttningen minskade med 11 %, eller 257 MEUR jamfért med forra aret, till 2 154 (2 411) MEUR. Exklusive divisionen Paper
minskade koncernens omsattning med 2 %. Omsattningen paverkades negativt av produktmix och Iagre priser, sarskilt i
divisionerna Paper och Forest. Sdmre férsaljning av restprodukter minskade omséattningen ytterligare. Leveranserna var
markbart mindre for Paper-divisionen da efterfragan minskade pa grund av den globala éverkapaciteten och covid-19-pandemin.
Avyttring och nedlaggning av pappersproduktionen vid Uledborgsbruket i Finland, sdgverken Kitee och Pfarrkirchen i Finland och
Tyskland samt nedlaggningen av en mindre pappersmaskin vid Imatra-bruket i Finland minskade ocksa omsattningen.

Det operativa rorelseresultatet minskade med 5 % eller 6 MEUR fran forra aret till 118 (124) MEUR. Den operativa
rérelsemarginalen dkade till 5,5 % (5,1 %).

Lagre forsaljningspriser samt produktmix minskade det operativa rorelseresultatet med 104 MEUR, framst pa grund av lagre
priser pa papper och tra. Totalt minskade volymeffekten det operativa rérelseresultatet med 66 MEUR, framst pa grund av den
accelererande strukturella minskningen av efterfragan pa papper. Produktionen minskades pa grund av covid-19-pandemin.

De rérliga kostnaderna minskade med 115 MEUR, framst pa grund av lagre kostnader for fiber, transporter och kemikalier, bland
annat som en foljd av atgarder i Ionsamhetsprogrammet. De fasta kostnaderna minskade med 24 MEUR, framst pa grund av
atgarder i Idbnsamhetsprogrammet samt covid-19-relaterade besparingar. Nettoeffekten av valutakursutvecklingen paverkade det
operativa rorelseresultatet positivt med 20 MEUR. Det operativa resultatet fran investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden forbattrades pa grund av Tornators battre I6nsamhet. Avskrivningarna var nagot hogre.

Medelantalet anstéllda under fjarde kvartalet 2020 var ungefar 23 400 (25 400).

Vardering till verkligt varde och icke-operativa poster paverkade rorelseresultatet positivt med 217 MEUR (588 MEUR positivt).
Den positiva effekten berodde framst pa uppskrivningar av vardet pa skog.

Resultat per aktie minskade med 53,9 % till 0,30 (0,66) EUR och resultat per aktie exklusive vardering till verkligt varde dkade
med 127,5 % till 0,09 (0,04) EUR.

Koncernen redovisade jamférelsestorande poster som paverkat rorelseresultatet negativt med 45 (negativt med 32) MEUR. |
dessa ingar en positiv skatteeffekt pa 12 (positiv 5) MEUR. De jamforelsestérande posterna hanfor sig framforallt till
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Resultat

nedskrivningar av tillgangar i den USA-baserade Virdia-verksamheten tillhdrande divisionen Biomaterials. Vinster vid avyttringar
av tillgangar redovisas som en positiv jamférelsestérande post i divisionen Packaging Materials

De finansiella kostnaderna pa 30 MEUR var 4 MEUR Iagre an for ett ar sedan. Rantekostnaderna pa 33 MEUR minskade med 4
MEUR, framst pa grund av lagre genomsnittliga rantenivaer for lan. Ovriga finansiella kostnader uppgick till 4 (5) MEUR.
Nettoeffekten av valutakursférandringar avseende kassa och banktillgodohavanden, rantebarande tillgangar och skulder samt
dartill horande valutakurssakringar uppgick till plus 7 MEUR (plus 8 MEUR), minskningen framst hanforlig till en omvardering av
dotterbolags och saméagda bolags nettoskuld i utlandsk valuta.

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

MEUR Sysselsatt kapital
31 december 2019 10 632
Investeringar exkl.investeringar i biologiska tillgangar, efter avdrag for avskrivningar 60
Investeringar i biologiska tillgangar, efter avdrag for kapitaliserade skogsbrukskostnader 19
Nedskrivningar och aterféring av nedskrivningar -57
Verklig vardering av skogstillgangar 1973
Onoterade vardepapper (framst PVO) -125
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -22
Nettoskuld i formansbestamda planer -11
Operativt rorelsekapital och andra icke rantebarande poster, netto -172
Skatteskuld, netto -411
Omrakningsdifferens -171
Ovriga forandringar -1
31 december 2020 11714

Avkastningen pé sysselsatt kapital under tredje kvartalet 2020 var 4,3 % (4,7 %). Exklusive divisionen Forest var ROCE 4,6 %.

Resultat fjarde kvartalet 2020 (jamfort med Q3/2020)

Koncernens omsattning 6kade med 4 % eller 75 MEUR till 2 154 (2 079) MEUR, framst pa grund av hdgre omséattning i
divisionerna Forest, Wood Products och Packaging Solutions. Exklusive divisionen Paper 6kade omsattningen med 4 %.

Det operativa rorelseresultatet minskade med 57 MEUR till 118 (175) MEUR. Exklusive divisionen Paper var det operativa
rorelseresultatet 122 (191) MEUR. Forsaljningspris och produktmix paverkade negativt med 29 MEUR, framst pa grund av
divisionen Paper. Totalt paverkade volymerna det operativa rorelseresultatet negativt med 1 MEUR, eftersom hdgre volymer i
divisionerna Forest, Wood Products och Packaging Solutions kompenserade for lagre volymer i Consumer board och
Biomaterials som paverkades negativt av underhallsstopp. Lagre rorliga kostnader forbattrade det operativa rorelseresultatet
med 30 MEUR, medan de fasta kostnaderna 6kade med 53 MEUR, framst pa grund av konverteringskostnader vid bruket i
Uleaborg samt hdgre underhallsaktivitet. Nettoeffekten av valutakursférandringar minskade det operativa rorelseresultatet med 9
MEUR. Lagre avskrivningar, det operativa rorelseresultatet i intressebolag och effekten av nedlagda och avyttrade enheter
Okade det operativa rorelseresultatet med 4 MEUR.

Resultat januari—-december 2020 (jamfort med januari—-december
2019)

Analys av forandring i omsattning 2019 till 2020

Omsittning 2019, MEUR 10 055

Pris och produktutbud -5%
Valuta 0%
Volym -6%
Ovrig omsattning’ 1%
Totalt fore strukturella férandringar -13%
Strukturella férandringar® 2%
Totalt -15%
Omsittning 2020, MEUR 8 553

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

Omséttningen pa 8 553 (10 055) MEUR var 14,9 % lagre an fér samma period forra aret. Leveranserna minskade i alla
divisioner med stérst minskning av pappersvolymerna. Férsaljningspriserna var lagre i alla divisioner med den stdrsta negativa
priseffekten for massa och papper. Valutakursférandringar paverkade omsattningen positivt med 19 MEUR. Strukturella
forandringar minskade omséattningen med 226 MEUR, dér de storsta var konverteringen av bruket i Uledborg i Finland,
avyttringen av pappersbruket i kinesiska Dawang i oktober 2019, nedlaggningen av pappersmaskin 6 vid finska Imatra-bruket i
december 2019, avyttringen av sadgverket i Pfarrkirchen i Tyskland under forsta kvartalet 2020 och nedlaggningen av Kitee-
sagverket i Finland under andra kvartalet 2020. Exklusive pappersverksamheten minskade omsattningen med 8,7 %.
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Resultat

Det operativa rorelseresultatet minskade med 35,2 % eller 353 MEUR till 650 (1 003) MEUR, vilket motsvarar en marginal pa 7,6
% (10,0 %). Det operativa rorelseresultatet minskade pa grund av lagre férsaljningspriser och lagre volymer i alla divisioner.
Storst negativ effekt hade lagre volymer och priser for papper samt vasentligt lagre massapriser.

De rorliga kostnaderna var 340 MEUR Ilagre, framst pa grund av kostnader for fiber som ved, massa och atervunnet papper. De
fasta kostnaderna minskade med 117 MEUR pa grund av covid-19 samt atgarder relaterade till Ilnsamhetsprogrammet. Nettot
av valutakurspaverkan forbattrade det operativa rorelseresultatet med 123 MEUR. Det operativa resultatet fran investeringar
redovisade enligt kapitalandelsmetoden minskade med 16 MEUR, framst pa grund av Bergvik Skog-transaktionen 2019.
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Segment

Segment fjarde kvartalet 2020 (jamfort med Q4/2019)

Den 1 januari 2020 slog Stora Enso samman sin verksamhet for wellpappravara med divisionen Consumer Board och skapade den nya
divisionen Packaging Materials. Den aterstdende verksamheten inom Packaging Solutions utgor 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
fér Packaging Materials, Packaging Solutions, Forest, segmentet Ovrigt och koncernen har omréknats enligt information angiven i
pressmeddelandet den 19 mars 2020.

Packaging Materials

Stark resultatutveckling fortsatter, marknadslaget battre for wellpappravara

Divisionen Packaging Materials &r vérldsledande inom den cirkuldra ekonomin med vara hégkvalitativa, férnybara och
atervinningsbara férpackningsmaterial baserade pa bade nyfiber och returfiber. Med fokus pa dagens miljdmedvetna
konsumenter hjélper vi vara kunder att ersétta fossilbaserade material med férnybara, atervinningsbara och miljévénliga
alternativ fér deras dryckes-, livsmedels-, ldkemedels- och transportférpackningar. Ett brett sortiment av barriédrskikt mojliggér
designoptimering fér mer krdvande slutanvédndningsomraden.

Forandring Foréndring Foéréandring
% Q4/20- % Q4/20- %
MEUR Q4/20 Q4/19 Q4/19 Q3/20 Q3/20 2020 2019 2020-2019
Omsattning 759 770 -1,4 % 771 -1,5% 3115 3254 -4,3 %
Omsattning (konsumentkartong) 602 614 -1,9 % 628 -4,1 % 2523 2 564 -1,6 %
Omsattning (wellpappravara) 162 156 3,9 % 144 12,6 % 602 690 -12,8 %
Operativt EBITDA 130 115 13,6 % 168 -22,6 % 641 574 11,7 %
Operativt EBITDA
(konsumentkartong) 124 96 29,9 % 154 -19,3 % 578 434 33,1 %
Operativt EBITDA
(wellpappravara) 6 19 -67,9 % 14 -57,3 % 63 139 -54,9 %
Operativ EBITDA-marginal 17,2 % 14,9 % 21,8 % 20,6 % 17,6 %
Operativt rérelseresultat 67 57 16,9 % 111 -40,0 % 403 339 18,8 %
Operativ rérelsemarginal 8,8 % 7,4 % 14,4 % 12,9 % 10,4 %
Operativ ROOC 9,2 % 8,0 % 15,6 % 13,9 % 12,4 %
Kassafléde fran den I6pande
verksamheten 184 175 54 % 194 51 % 694 632 9,8 %
Kassaflode efter investeringar 46 87 -47,5 % 104 -56,3 % 301 401 -25.1 %
Leveranser, 1 000 ton 997 1014 -1,6 % 1004 -0,7 % 4043 4111 1,7 %
Leveranser (konsumentkartong) 651 687 52 % 687 -5,2 % 2752 2812 21 %
Leveranser (wellpappravara) 346 327 5,8 % 317 9,1 % 1291 1299 -0,6 %
Produktion, 1 000 ton 987 1016 -2,8 % 1002 -1,5% 4063 4078 -0,4 %
Produktion (konsumentkartong) 643 686 6,2 % 684 -6,0 % 2759 2775 -0,6 %
Produktion (wellpappravara) 344 330 4,3 % 318 8,2 % 1304 1303 0,1 %

Jamforelsesiffror for 2019 har omraknats enligt information i vart pressmeddelande den 19 mars 2020. Omsattning, operativt EBITDA och operativt rorelseresultat
for Q4/19, Q3/19 och helaret 2019 har justerats jamfért med siffrorna i det tidigare ndmnda pressmeddelandet.

* Omsattningen minskade med 1 % eller 11 MEUR till 759 MEUR. Vasentligt lagre priser pa wellpappravara och

nedlaggningen av en mindre férpackningspappersmaskin vid Imatra-bruket i Finland kompenserades delvis av hogre
omsattning av massa och efterfragan pa wellpappravara.

» Det operativa rorelseresultatet 6kade med 10 MEUR till 67 MEUR, trots betydande konverteringskostnader pa 27 MEUR
vid kraftlinerbruket i Uledborg. Véasentligt lagre rorliga kostnader, sarskilt for massa, kemikalier och energi, kompenserade
tillsammans med I6nsamhetsprogrammet mer an val for lagre forsaljningspriser pa wellpappravara och lagre
konsumentkartongvolymer. Situationen pa den kinesiska marknaden har fortsatt att férbattras.

» Den operativa avkastningen pa sysselsatt kapital (ROOC) forbattrades till 9,2 % (8,0 %), framst pa grund av battre
Idnsamhet.

* | linje med Stora Ensos tillvaxtstrategi inleddes en forstudie och miljétillstandsprocess fér utbyggnad av
produktionskapaciteten fér massa och kartong vid Skoghalls bruk. Férstudien beraknas vara klar i slutet av 2021. Om
beslut fattas skulle produktionen inledas tidigast under fjarde kvartalet 2023.

» Stora Enso investerar i centralisering och modernisering av massavedshanteringen vid Imatra-bruket i Finland.
Investeringen pa 80 MEUR kommer att utdka Stora Ensos produktionsprocess for férpackningskartong av premiumkvalitet.
Investeringen ska pabdrjas under forsta kvartalet 2021 och beraknas vara klar under tredje kvartalet 2022.

« Stora Enso och Tetra Pak genomfor en férstudie fér att bedéma férutsattningarna for att bygga en storskalig
atervinningsanlaggning for dryckesforpackningar i kartong vid Stora Ensos bruk i polska Ostroteka.
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Packaging Materials (fortsatter)

Segment

Marknad
Efterfragan Q4/20 Efterfragan Q4/20 Priser Q4/20 jamfort Priser Q4/20 jamfort

Produkt jamfort med Q4/19 jamfort med Q3/20 med Q4/19 med Q3/20
Konsumentkartong (FBB) Nagot starkare Stabil Néagot lagre Néagot lagre
Nyfiberbaserad

wellpappravara Stabil Nagot starkare Nagot lagre Stabila

Atervunnen fiberbaserad

wellpappravara Nagot starkare Nagot starkare Stabila Hogre

Omsattning och operativ rorelsemarginal, % Operativ ROOC

1000 20 %
800 l ’1 16 %
1
600 ' ' ’ 12 %
400 8%
200 4%
0 0%

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

Omséttning, MEUR
Operativ rérelsemarginal, %

Planerade underhallsstopp

2 %

(Mal: >20 %)

2021 2020
Q1 = -
Q2 Beihai och Ostroteka Heinola
Q3 Imatra och Varkaus Beihai, Imatra och Varkaus
Q4 Skoghall, Fors, Ingerois, Fors, Ingerois, Skoghall och

Heinola och Oulu

Ostroteka
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Segment

Packaging Solutions

Stabilt resultat padrivet av stark e-handelsefterfragan

Divisionen Packaging Solutions utvecklar och erbjuder fiberbaserade férpackningslésningar i premiumkvalitet och tillhérande
tidnster. Vara exklusiva, miljévénliga férpackningsprodukter anvénds av ledande varumérken inom olika marknadssektorer,
inklusive detaljhandel, e-handel och industri. Portféljen innehaller wellpapp och annan konvertering, designtjénster,
automatiseringsldésningar och skalbara innovationer som formpressad fiber och biokomposit.

Forandring Forandring

% Q4/20- % Q4/20- Forandring %
MEUR Q4/20 Q4/19 Q4/19 Q3/20 Q3/20 2020 2019 2020-2019
Omsattning 160 170 -6,0 % 145 10,5% 594 698 -14,9 %
Operativt EBITDA 17 16 0,3 % 15 12,6% 61 71 -14,3 %
Operativ EBITDA-marginal 10,3 % 9,7 % 10,1 % 10,3 % 10,2 %
Operativt rérelseresultat 10 10 -4,4 % 8 24,9% 34 46 -26,9 %
Operativ rérelsemarginal 6,0 % 59 % 53 % 57 % 6,6 %
Operativ ROOC 16,2 % 16,4 % 13,2 % 14,1 % 18,9 %
Kassafléde fran den I6pande
verksamheten 17 26 -32,7 % 10 74,3% 51 93 -45,7 %
Kassaflode efter investeringar 7 16 -57,4 % 7 3,5% 28 58 -51,5 %
Europeiska leveranser av
wellpappférpackningar, milj. m? 268 261 2,8 % 250 7,3% 999 1026 -2,6 %
Europeiska produktion av
wellpappforpackningar, milj. m? 270 264 22 % 249 8,2% 1004 1033 -2,8 %

Jamforelsesiffror for 2019 har omraknats enligt information i vart pressmeddelande den 19 mars 2020. Omsattning, operativt EBITDA och operativt rérelseresultat for
Q4/19, Q3/19 och helaret 2019 har justerats jamfort med siffrorna i det tidigare ndmnda pressmeddelandet. Biokompositverksamheten har fran och med den 1 juli
2020 flyttats fran Wood Products till Packaging Solutions och jamférelsesiffror har inte tagits fram eftersom féréandringen var av ringa betydelse for koncernen.

+ Omsattningen minskade med 6 % eller 10 MEUR till 160 MEUR. Lagre kartongpriser i Europa pa grund av sankta
ravarupriser och negativa exportvalutakurser kompenserades bara delvis av ndgot hogre leveranser av europeisk wellpapp.

» Det operativa rorelseresultatet lag kvar pa 10 MEUR. Lagre omsattning och ett 6kat engagemang i nya verksamheter
(biokompositer, formpressad fiber och Box Inc.) kompenserades av lagre kostnader fér wellpappravara och lagre fasta
kostnader, framst tack vare Ibnsamhetsprogrammet.

» Den operativa rérelsemarginalen (ROOC) var stabil pa 16,2 % (16,4 %), trots kostnader hanférliga till nya verksamheter.

» Stora Enso och grossistforetaget Tingstad lanserade skalar av formpressad fiber som ersatter plast i snabbmatssegmentet.
Produktsortimentet PureFiber™ by Stora Enso kommer att utokas till andra anvandningsomraden inom livsmedel och
konsumtionsvaror.

Marknad
Efterfragan Q4/20 Efterfragan Q4/20 Priser Q4/20 jamfort  Priser Q4/20 jamfort
Produkt Marknad jamfort med Q4/19  jamfort med Q3/20 med Q4/19 med Q3/20
Nyfiberbaserad wellpappravara Europa Nagot starkare Betydligt starkare Lagre Nagot lagre
Omsittning och operativ rérelsemarginal, % Operativ ROOC
200 12 % 0
150 N 9 % 1 6 , 2 /0
. l . (Mal: >25 %)
100 6 %
50 3%
0 0%

Q119 Q2/19 Q3/19 Q4/19 Q1/20 Q2/20 Q3/20 Q4/20

[ ] Omséttning, MEUR
Operativ rérelsemarginal, %

Stora Enso interimsrapport januari-december 2020 10 (38)


https://www.storaenso.com/sv-se/newsroom/regulatory-and-investor-releases/2020/3/stora-ensos-strategiska-finansiella-mal-samt-jamforelsetal-enligt-den-nya-divisionsstrukturen

Segment
Biomaterials

Forbattrade marknadsforutsattningar; planerade underhallsstopp paverkade
Ionsamheten negativt

Divisionen Biomaterials tillgodoser de 6kande kraven pé att ersétta produkter tillverkade av fossilbaserade och farliga material
med biobaserade alternativ. Vi anvénder alla delar av biomassan, som lignin och sockerarter, for att utveckla nya I6sningar. Vi
strévar efter att ersétta fossilbaserade material med innovationer som kol fér energilagring, biobaserade bindemedel och
biobaserad kolfiber. Divisionens erbjudande omfattar en mdngd olika massakvaliteter for att tillgodose behoven hos tillverkare av

pappers-, kartong-, tissue-, textil- och hygienprodukter, samt material fran sidostrémmarna i vara processer, som tallolja och
terpentin fran biomassa.

Foréandring Foréandring Foréandring
% Q4/20— % Q4/20- %

MEUR Q4/20 Q4/19 Q4/19 Q3/20 Q3/20 2020 2019 2020-2019
Omsattning 314 341 -7,9 % 305 3,0% 1193 1464 -18,5%
Operativt EBITDA 17 21 -19,4 % 38 -55,2% 128 356 -64,0%
Operativ EBITDA-marginal 54 % 6,1 % 12,3 % 10,7 % 24,3 %
Operativt rorelseresultat -12 -12 1,7 % 10 -224,5% 9 233 -96,1%
Operativ rérelsemarginal -3,9 % -3,5% 3,2% 0,8 % 15,9 %
Operativ ROOC 21 % -1,9 % 1,6 % 0,4 % 9,4 %
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten 44 66 -33,2 % 47 -7,1% 96 423 -77.2%
Kassaflode efter investeringar 14 11 20,1 % 26 -46,9% 0 266 -100,1%
Leveranser av massa, 1 000 ton 649 709 -84 % 652 -0,4% 2427 2520 -3,7%

* Omsattningen minskade med 8 % eller 27 MEUR till 314 MEUR. Lagre massaleveranser, framst p& grund av rekordhdga
nivaer forra aret, och negativa exportvalutakurser minskade omsattningen.

» Det operativa rorelseresultatet lag kvar pa -12 MEUR. Volymerna paverkades negativt av stérre underhallsarbeten an vanligt
och nagot lagre priser. De negativa effekterna kompenserades delvis av vasentligt lagre rorliga kostnader, sarskilt for tra,
kemikalier och energi, pa grund av atgarder i Idnsamhetsprogrammet.

» Avkastningen pa operativt kapital var fortsatt negativ -2,1 % (-1,9 %).

« Stora Enso investerar 14 MEUR i byggnationen av en granulerings- och férpackningsanlaggning for lignin, vilket kommer att
férenkla hantering och paketering av ligninet jamfort med nar det &r i pulver- eller flytande form. Granuleringsanlaggningen
kommer att inrymmas i Stora Ensos bruk i Sunila i Finland.

» Stora Enso kommer under 2021 att Iagga ner Virdia-verksamheten i USA. Verksamheten har bestatt av tva delar: ett
forskningscentrum i Danville, Virginia och en demonstrationsanlaggning i Raceland, Louisiana.

Marknad
Efterfragan Q4/20 Efterfragan Q4/20 Priser Q4/20 jamfort Priser Q4/20 jamfort
Produkt Marknad jamfort med Q4/19 jamfort med Q3/20 med Q4/19 med Q3/20
Barrvedsmassa Europa Nagot svagare Starkare Nagot hogre Nagot hogre
Lévvedsmassa Europa Nagot svagare Betydligt starkare Stabila Stabila
Lévvedsmassa Kina Starkare Betydligt starkare Stabila Nagot hogre
Omsittning och operativ rérelsemarginal, % Operativ ROOC
400 28 % 0
‘ - 0
300 21% ,
(Mal: >15 %)
200 14% Planerade underhallsstopp
2021 2020
Q1 - -
100 7% _
Q2 Enocell
Q3 Skutskar och Sunila Sunila och Veracel
0 0%
Montes del Plata och
Q4 Montes del Plata och Veracel gy \cir
-100 -7 %

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

| Omsittning, MEUR
Operativ rérelsemarginal, %
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Segment

Wood Products
Ett valdigt starkt kvartal

Divisionen Wood Products dr Europas stérsta producent av sédgade trdvaror och en ledande leverantér av hallbara trdbaserade
I6sningar fér byggindustrin. Var véxande verksamhet Building Solutions utvecklar byggkoncept for att frdmja byggnation med
lagre koldioxidavtryck och miljévénlig design. Vi erbjuder dven digitala verktyg fér att underlétta projekt fér byggnation i tra. Vi
har &ven Iésningar fér fénster och dérrar samt for férpackningsindustrin. Pellets ger en hallbar I6sning fér uppvérmning.

Foréandring Forandring Foéréandring
% Q4/20— % Q4/20— %
MEUR Q4/20 Q4/19 Q4/19 Q3/20 Q3/20 2020 2019  2020-2019
Omsattning 360 374 -3,7 % 341 5,6% 1386 1569 -11,7 %
Operativt EBITDA 44 26 69,8 % 49 -9,4% 160 153 4,6 %
Operativ EBITDA-marginal 12,3 % 7,0 % 14,3 % 11,6 % 9,8 %
Operativt rorelseresultat 33 14 143,7 % 38 -12,4% 114 105 8,6 %
Operativ rérelsemarginal 9,2 % 3,6 % 11,0 % 8,3 % 6,7 %
Operativ ROOC 23,5 % 8,2 % 252 % 19,1 % 16,6 %
Kassafléde fran den I6pande
verksamheten 79 57 38,9 % 64 23,8% 211 183 15,3 %
Kassaflode efter investeringar 74 42 751 % 57 30,6% 181 135 34,0 %
Leveranser av traprodukter, 1 000 m® 1155 1149 0,5% 1071 7,8% 4 407 4753 7.3 %

+ Omsattningen minskade med 4 % eller 14 MEUR till 360 MEUR. De strukturella férandringarna vid sagverket i tyska
Pfarrkirchen och vid sagverken i Uimaharju och Kitee i Finland minskade omséttningen med 23 MEUR. Det kompenserades
bara delvis av nagot hogre priser och battre produktmix av sdgade travaror, LVL (fanerlaminattrd) samt férsaljning i USA.

» Det operativa rorelseresultatet 6kade med 19 MEUR till 33 MEUR, det nast basta nagonsin for fjarde kvartalet. Hogre
forsaljningspriser och effektiv kostnadskontroll, delvis till foljd av Idnsamhetsprogrammet, forbattrade I6nsamheten.
» Den operativa avkastningen pa sysselsatt kapital (ROOC) 6kade till 23,5 % (8,2 %), vilket ar éver det langsiktiga malet.

» Stora Ensos fokus pa tillverkning av byggkomponenter i tra fortsatter trots de osakra utsikterna for byggmarknaden och
vantade forseningar av projekt. Under fjarde kvartalet levererades CLT och LVL till 6ver 650 projekt for ett brett spann av
stora och sma byggnader i 21 lander runtom i varlden.

Marknad
Efterfragan Q4/20 Efterfragan Q4/20 Priser Q4/20 jamfort Priser Q4/20 jamfort

Produkt Marknad jamfort med Q4/19 jamfort med Q3/20 med Q4/19 med Q3/20
Traprodukter Europa Starkare Stabil Nagot hogre Nagot hogre
Omsittning och operativ rérelsemarginal, % Operativ ROOC
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(Mal: >20%)
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Segment

Forest
Fortsatt stark och stabil utveckling

Divisionen Forest skapar mervérde genom héllbart skogsbruk, konkurrenskraftig virkesanskaffning och innovation, vilket utgér
férutséttningen fér Stora Ensos férnybara erbjudanden. Divisionen férvaltar Stora Ensos skogstillgangar i Sverige och den 41-
procentiga andelen i Tornator, vars skogstillgangar i férsta hand finns i Finland. Divisionen ansvarar dven fér
virkesanskaffningen fér Stora Ensos verksamhet i Norden, Baltikum och Ryssland samt fé6r B2B-kunder. Stora Enso &r en av
vérldens stérsta privata skogségare.

Foréndring Foréandring Foréndring
% Q4/20- % Q4/20- %

MEUR Q4/20 Q4/19 Q4/19 Q3/20 Q3/20 2020 2019  2020-2019
Omeséttning 527 558 -5,5 % 457 15,5 % 2 046 2321 -11,9 %
Operativt EBITDA 54 43 26,8 % 54 0,0 % 217 145 49,9 %
Operativ EBITDA-marginal 10,3 % 7.7 % 11,9 % 10,6 % 6,2 %
Operativt rorelseresultat 41 31 31,1 % 38 8,0 % 164 99 64,9 %
Operativ rérelsemarginal 7.8 % 5,6 % 8,3 % 8,0 % 4,3 %
Operativ ROCE 3,8 % 3,8% 4,3 % 3,9 % 3,7%
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten 41 273 -85,0 % 37 10,3 % 203 370 -451 %
Kassaflode efter investeringar 32 258 -87,7 % 29 8,0 % 166 333 -50,0 %
Leverans av virke, 1 000 m® 9 956 9379 6,2 % 8 591 15,9 % 37 369 38775 -3,6 %
Operativa férandringar i verkligt varde
av biologiska tillgangar 14 12 12,1 % 20 -31,9 % 70 50 40,6 %

Jamforelsesiffror for 2019 har omraknats enligt information i vart pressmeddelande den 19 mars 2020.

* Omesattningen minskade med 5 % eller 31 MEUR till 527 MEUR. Vasentligt Iagre trapriser kompenserades endast delvis av
Okade leveranser av tra, framst i Sverige.

» Det operativa rorelseresultatet 6kade med 10 MEUR till det for fijarde kvartalet rekordhdéga 41 MEUR. Tornator, det nordiska
skogsagande intressebolaget, tecknade ett avtal om en vindkraftverksaffar som tillsammans med ¢kad effektivitet i den finska
virkesforsorjningsenheten vasentligt forbattrade I16nsamheten.

» Operativ avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE) lag kvar pa 3,8 % (3,8 %), dvs. dver det langsiktiga malet, trots en
vasentlig 6kning av kapitalbasen efter inférandet av marknadsvardebaserad vardering av de nordiska skogstillgangarna.

» Stora Enso tillkdnnagav ett avyttrande av skogstillgangar i sédra Sverige till skogsfonden Silvestica Green Forest AB.
Transaktionen omfattade en total areal av cirka 5 200 hektar skogsmark. Képeskillingen uppgick till ungefar 90 MEUR. Under
forsta kvartalet 2021, kommer en vinst pa cirka 70 MEUR, baserat pa tillgangarnas historiska kostnad, bokforas i operativt
EBITDA. Vinsten enligt IFRS ar cirka 30 MEUR, baserat pa bokfort IFRS varde.

+ | slutet av 2020 andrade Stora Enso varderingsmetod for sina skogstillgangar och redovisningsprincip for skogsmark i
Norden. Vardering av skogstillgangar i Sverige baseras pa marknadsdata om transaktioner.

» Tornator och Europas storsta bolag for landbaserad vindkraft, Europe OX2, har tecknat ett avtal enligt vilket Tornator kommer
att hyra ut mark i Finland dar OX2 kan bygga vindkraftverk motsvarande 600 MW.

Omsattning och operativ rérelsemarginal, % Operativ ROCE
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Segment

Paper
Fortsatt utmanande marknadsforutsattningar; starkt kassaflode
Stora Enso ar Europas nést stérsta papperstillverkare med en etablerad kundbas och en bred produktportfélj av tryck- och

kontorspapper. Kunderna gynnas av Stora Enso breda utbud av retur- och nyfiberbaserat papper samt var gedigna
branscherfarenhet, hallbarhetskunskap och kundsupport.

Forandring Forandring Forandring
% Q4/20— % Q4/20— %

MEUR Q4/20 Q4/19 Q4/19 Q3/20 Q3/20 2020 2019 2020-2019
Omsattning 476 694 -31,4 % 468 1,7 % 1979 2 856 -30,7 %
Operativt EBITDA 19 71 -73,5% 11 72,3 % 66 318 -79.4 %
Operativ EBITDA-marginal 3,9 % 10,2 % 2,3 % 3,3% 1,1 %
Operativt rérelseresultat -5 44 -111,0 % -16 70,4 % -38 213 -118,0 %
Operativ rérelsemarginal -1,0 % 6,3 % -3,5 % -1,9 % 74 %
Operativ ROOC -3,5 % 24,7 % -10,1 % -6,7 % 29,3 %
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten 66 97 -31,8 % 31 11,1 % 105 344 -69,5 %
Kassaflode efter investeringar 49 72 -31,5% 15 233,3 % 31 264 -88,4 %
Kassaflode efter investeringar/
omsattning 10,3 % 10,3 % 32 % 1,6 % 93 %
Leveranser av papper, 1 000 ton 792 1029 -23,1 % 731 8,3 % 3106 4130 -24.8 %
Produktion av papper, 1 000 ton 731 982 -25,5% 723 1,2 % 3034 4 065 -25,4 %

* Omséattningen minskade med 31 % eller 218 MEUR till 476 MEUR. | och med den pagaende covid-19-pandemin har
utvecklingen av en global éverkapacitet accelererat med ytterligare minskad efterfragan och 6kad press pa bade priser och
leveranser for alla papperskvaliteter. Med nedlaggningen av pappersproduktionen vid bruket i finska Uledborg minskade
omsattningen med 50 MEUR.

» Det operativa rorelseresultatet minskade med 49 MEUR till -5 MEUR. Vasentligt Iagre priser och volymeffekter
kompenserades endast delvis av lIagre kostnader i anslutning till Ilnsamhetsprogrammet. Aktiviteter i samband med
nedlaggningen av pappersproduktionen i Uleaborg paverkade det operativa rorelseresultatet negativt med 5 MEUR.

» Kvoten kassaflode efter investeringar/nettoomsattning ligger tack vare effektiv rorelsekapitalstyrning kvar pa 10,3 % (10,3 %),
klart 6ver det langsiktiga malet.

» Stora Enso slutforde MBL-férhandlingarna vid bruket i Hylte avseende nedlaggningen av en tidningspappersmaskin (PM3), i
december, och returpappersanlaggningen, under Q2 2021. Som mest kommer 140 anstallda att paverkas.
Marknad

Efterfragan Q4/20 Efterfragan Q4/20 Priser Q4/20 jamfort Priser Q4/20 jamfort
Produkt Marknad jamfort med Q4/19 jamfort med Q3/20 med Q4/19 med Q3/20
Papper Europa Betydligt svagare Betydligt starkare Betydligt lagre Nagot lagre
Omsattning och operativ EBITDA-marginal, % Kassaflode efter investeringar/omsittning’
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" Det finansiella malet fér division Paper uttrycks i kassafléde efter investeringar i forhallande till omsattning (icke IFRS), eftersom divisionens mal ar att generera kassafléde sa att koncernens
transformation till ett tillvaxtféretag inom férnybara material kan fortsatta.
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Segment
Ovriga

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

Forandring Foréndring Foréandring
% Q4/20— % Q4/20- %

MEUR Q4/20 Q4/19 Q4/19 Q3/20 Q3/20 2020 2019 2020-2019
Omsattning 231 262 -11,8 % 230 0,5 % 928 1076 -13,7 %
Operativt EBITDA -7 -14 49,6 % -5 -54,2 % -3 -4 20,4 %
Operativ EBITDA-marginal -3,1% -5,5% -2,0% -0,3 % -0,3 %
Operativt rorelseresultat -16 -19 19,8 % -13 -21,0 % -35 -32 -9,8 %
Operativ rérelsemarginal -6,7 % 7.4 % -5,6 % -3,8 % -3,0%
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten 5 32 -86,1 % 16 -71,8 % -17 -55 69,3 %
Kassaflode efter
investeringar 1 32 -95,5 % 13 -88,5 % -27 -71 62,6 %

Omesattningen minskade med 31 MEUR till 231 MEUR, eftersom omsattningen for interna tjanster minskade.

Det operativa rorelseresultatet forbattrades med 3 MEUR till -16 MEUR, frdmst pa grund av besparingsatgarder relaterade till
covid-19.

Stora Enso interimsrapport januari-december 2020 15 (38)



Finansiering fjarde kvartalet 2020 (jamfort med Q3/2020)

Resultat

Kapitalstruktur

MEUR 31 dec 2020 30 sep 2020 30 jun 2020 31 mar 2020 31 dec 2019
Operativa anlaggningstillgangar 12 566 10 519 10 626 10 337 10779
Investeringar redovisade enligt

kapitalandelsmetoden 456 430 423 443 483
Operativt rérelsekapital, netto 531 792 940 914 771
Langfristiga icke réantebarande poster, netto -561 -622 -614 -496 -571
Operativt kapital, totalt 12 993 11118 11 374 11198 11 462
Skatteskuld, netto -1279 -881 -854 -792 -830
Sysselsatt kapital 11714 10 237 10 520 10 406 10 632
Eget kapital hanforligt till moderbolagets

aktiedgare 8809 7 243 7 244 7018 7429
Innehav utan bestdmmande inflytande -16 -14 -13 -1 -7
Réntebarande nettoskuld 2921 3008 3289 3399 3209
Finansiering totalt 11714 10 237 10 520 10 406 10 632

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

Kassa och banktillgodohavanden efter avdrag for utnyttjade checkrakningskrediter 6kade med 299 MEUR till 1 655 MEUR.
Nettoskulden minskade med 87 MEUR till 2 921 (3 008) MEUR, framst pa grund av det starka kassaflodet fran verksamheten,
aven efter investeringar och betalning av utdelning. Kvoten nettoskuld/operativt EBITDA for de senaste tolv manaderna var 2,3 -
att jamfora med 2,4 féregaende kvartal. Kvoten nettoskuld/eget kapital den 31 december 2020 minskade till 0,33 (0,42), framst
som ett resultat av &ndrat verkligt varde for skogstillgangar efter inforandet av en marknadsvardebaserad varderingsmetod
under fjarde kvartalet, vilket 6kade det egna kapitalet. Den genomsnittliga kostnadsréantan minskade till 3,0 % (3,1 %).

Under fjarde kvartalet genomférde Stora Enso framgangsrikt en emission av ett nytt obligationslan pa 500 MEUR under sitt
EMTN-program (Euro Medium Term Note) och inom Stora Ensos ramverk fér grona obligationer. Obligationslanet forfaller i
december 2030 och I6per med en fast ranta pa 0,625 %.

Stora Enso har en I6pande checkrakningskredit pa 600 MEUR som var helt outnyttjad vid kvartalets slut. Dessutom har Stora
Enso outnyttjade bilaterala avtal om lan och kreditfaciliteter med affarsbanker uppgéaende till 250 MEUR. Den ursprungliga
I6ptiden for dessa bilaterala avtal varierar fran 18 till 24 manader och de forfaller 2021 och 2022. Stora Enso har ocksa en
outnyttjad kredit pa 150 MEUR som tecknades med Europeiska investeringsbanken under fjarde kvartalet och kan utnyttjas
senast 2022 med fem ars 16ptid. Darutdver har Stora Enso tillgang till statliga premieobligationslan i Finland pa upp till 950
MEUR (950 MEUR).

Vardet av operativa anlaggningstillgangar 6kade med 2 047 MEUR, framst till f6ljd av forandringar i varderingen av och
redovisningsprinciper for skogstillgangar.

Det verkliga vardet av PVO-aktierna (Pohjolan Voima Oy), som ar bokférda som aktier i intressebolag till verkligt varde i évrigt
totalresultat enligt IFRS 9, 6kade under kvartalet med 15 MEUR till 394 MEUR, framst pa grund av 6kad multiplikatoreffekt till
foljd av finansmarknadernas hogre vardering av kapital delvis beroende pa hogre WACC.

Valutakursrorelserna under fjarde kvartalet 2020 paverkade den ackumulerade omrakningsjusteringen (netto efter sakringar och
skatt) sa att det egna kapitalet 6kade med 125 MEUR.

Kassaflode fjarde kvartalet 2020 (jamfort med Q3/2020)

Operativt kassaflode

Foérandring Foérandrin
% g% Forandring

Q4/20- Q4/20- %
MEUR Q4/20 Q4/19 Q4/19 Q3/20 Q3/20 2020 2019 2020-2019
Operativt EBITDA 274 277 -1,3 % 330 -17,0 % 1270 1614 -21,3 %
Jamfoérelsestoérande poster i operativt
EBITDA -8 22 -135,7 -8 3.2% -25 -128 80,5 %
Ovriga justeringar -42 153 -1272% -18  -129,0 % -97 265 -136,4 %
Forandring i rorelsekapital 212 274 -22,7 % 95 123,2 % 195 240 -18,8 %
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten 436 725 -39,8 % 399 9,5 % 1344 1991 -32,5 %
Investeringar i anlaggningar och
biologiska tillgangar -213 -207 -2,8 % -147 -44.9 % -661 -598 -10,5 %
Investeringar i intressebolag -1 0 -116,5 % -1 59,8 % -2 -7 68,7 %
Kassaflode efter investeringar 223 518 -57,0 % 250 -11,0 % 680 1386 -50,9 %

Jamforelsesiffror for 2019 har omraknats enligt information i vart pressmeddelande den 19 mars 2020.
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Resultat

Kassaflodet efter investeringar under fjarde kvartalet 2020 var plus 223 MEUR. Rérelsekapitalet minskade med 212 MEUR,
framst pa grund av en effektiv rorelsekapitalstyrning. Alla divisioner nadde rekordlaga rérelsekapitalnivaer for kvartalet.
Investeringar i anldggningar och biologiska tillgangar uppgick till 213 MEUR. Utbetalningar hanférliga till tidigare gjorda
avsattningar uppgick till 9 MEUR.

Investeringar

Som en del i hanteringen av den makroekonomiska osakerheten lag fokus under 2020 pa kassafléde. Investeringarna
minskades fran ursprungligen planerade 750 MEUR till faktiska 687 MEUR. Under fjarde kvartalet 2020 6kade investeringar
vardet pa anlaggningar och biologiska tillgangar med 303 (302) MEUR, varav 287 MEUR var anlaggningar, inklusive 14 MEUR i
leasingavtal, och 16 MEUR biologiska tillgangar. Avskrivningar och nedskrivningar exkl. jamforelsestérande poster uppgick till
136 (136) MEUR. Investeringar i anlaggningstillgangar och biologiska tillgangar medférde ett kassautflode pa 213 (207) MEUR.

De framsta pagaende projekten under fjarde kvartalet 2020 var omvandlingen av finska Uleaborgs bruk till kraftlinerproduktion,
pilotanldggningen vid Sunilabruket i Finland for produktion av biobaserade kolmaterial av lignin, investeringen i ny
produktionslinje fér CLT (korslimmat trd) vid anlaggningen i tjeckiska Zdirec samt moderniseringen av massavedshanteringen vid
Imatra-bruket i Finland.

Prognos for investeringar och avskrivningar 2021

MEUR Prognos for 2021
Investeringar 675-725
Avskrivningar och avdrag for kapitaliserade skogsbrukskostnader 600-640

| Stora Ensos investeringsprognos ingar cirka 70 MEUR fér 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 45-60 MEUR.

Investeringar i anlaggningstillgdngar omfattar ocksa investeringar i och férvarv av materiella och immateriella tillgangar liksom
internt genererade tillgangar och kapitaliserade lanekostnader efter avdrag for eventuella subventioner. | investeringar i leasade
tillgangar ingar nya kapitaliserade leasingkontrakt. Investeringar i biologiska tillgangar bestar av forvarv av biologiska tillgangar
och kapitalisering av kostnader som har ett direkt samband med skog pa rot i plantageskogar. Investeringarnas effekt pa
kassaflédet redovisas under kassaflode fran investeringar, exklusive investeringar i leasingavtal dar effekten pa kassaflodet
baseras pa betalda leasingskulder och redovisas under kassafléde fran finansierings- och I6pande verksamhet.
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Hallbarhet

Hallbarhet fjarde kvartalet 2020

Sakerhetsarbete
TRI-frekvens
Mal ska
uppnas
Q4/20 Q4/19 Q3/20 2020 2019 Mal senast
slutet av
TRI-frekvens'? 6,7 6,7 6,3 6,1 7,0 4,7 2020

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

' Fér egna anstallda, inklusive anstéllda i samagda féretagen Veracel och Montes del Plata.
2 Historiska siffror for TRI-frekvens ar omraknade pa grund av tillkommande data som mottagits efter tidigare delarsrapporter.

Stora Enso vidtar aktiva forsiktighetsatgarder for att begransa effekterna av pandemin och halla sina anstallda och
underleverantorer friska. | slutet av november upptécktes fall av covid-19 bland underleverantérer som arbetade med
konverteringen av bruket i Uleaborg. Fdljaktligen starkte Stora Enso ytterligare sina riktlinjer och testade all personal inklusive
underleverantorer som arbetade pa bruket. Man gjorde ocksa uppféljande tester. Foretaget genomférde aven en extern
granskning av hur utvalda underleverantorer férberett och genomfort forebyggande atgarder nar de befann sig pa anlaggningen i
Uleaborg. Effekten av covid-19 i samband med konverteringen av bruket ar under kontroll.

Leverantorer
Implementering av uppférandekoden for leverantorer
31 dec 2020 30 sep 2020 31 dec 2019 Mal
% av leverantorsutgifter som omfattas av
uppférandekoden for leverantérer’ 96 % 97 % 96 % 95 %

' Exklusive saméagda bolag, immateriella rittigheter, leasingavagifter, finansiell handel och statliga avgifter som tullar, samt inkdp av skogsravara fran privata
skogséagare.

Skogar, plantager samt markanvandning

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

31 dec 2020 30 sep 2020 31 dec 2019

Produktiv areal ockuperad av sociala
rérelser som star utanfér avtalen, ha 215 215 470

| slutet av aret var 215 hektar 0,3 % mark som ags av Veracel ockuperad av jordlésa som star utanfor avtalen. Veracel fortsatter
att aterta ockuperade omraden via rattsprocesser.

Sedan 2012 har Veracel frivilligt samtyckt till att dverfora cirka 20 000 hektar mark till jordlésa. | slutet av 2020 &gde Veracel
totalt 213 000 hektar mark, varav 82 000 hektar upptas av eukalyptusplantager for massaproduktion.

Koldioxid

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

Mal ska uppnas

31 dec 2020 30 sep 2020 31 dec 2019 Mal senast
Minskning av koldioxidutslapp fran
fossila kallor per saljbart ton kartong,
massa och papper (kg/t)'? -26 % -25% -26 % 31 % slutet av 2030

' Direkta fossila koldioxidutslapp fran produktion och indirekta fossila koldioxidutslapp fran képt el och uppvarmning (niva 1 och 2). Exklusive samégda bolag.
Rullande fyra kvartal.
2 Historiska siffror omraknat pa grund av tillkommande data efter sista interimsrapporter.

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 jamfért med basaret 2010. Trots lagre
produktionsvolymer for papper vid jamférelse med samma period foregaende ar var utslappen pa samma niva, framst pa grund
av den mindre fossilintensiva el som kdptes for bruken i Finland.

Ovriga hiandelser

Stora Ensos hallbarhetsrapport 2019 rankades som en av varldens tio basta av World Business Council for Sustainable
Development (WBCSD).

Stora Enso rankades som det mest hallbara svenska borsforetaget i sin sektor av Dagens Industri, Aktuell Hallbarhet och
Ekonomihdgskolan vid Lunds universitet.

Sveriges Lantbruksuniversitet (SLU), Stora Ensos partner i utveckling av forskning om skogsféretagens betydelse for
klimatférandringarna, publicerade en rapport som bekraftar att var effekt pa klimatet ar positiv.
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Handelser

Risker och osakerhetsfaktorer pa kort sikt

Globalt sett har utsikterna ljusnat. Samtidigt som vi forvantar oss en svagare aterhamtning 2021 an vi forutsag i slutet av tredje
kvartalet 2020, har de senaste framgangarna vad galler vaccin patagligt forandrat riskbalansen och 6ppnat dorren for att det
kommer att ga snabbare att Iatta pa restriktionerna. Pa kort sikt, innan restriktionerna skulle kunna bérja minskas i stor skala och
pa permanent basis runt halvarsskiftet 2021, hindras den globala produktionen av fysisk distansering. Oavsett lattnader och trots
att aterhamtningen till en borjan varit stark, kan hég arbetsloshet, stagnerande investeringar, konkurser och vaxande skulder hos
bade féretag och lander, liksom dramatisk marknadspaverkan utlést av okonventionell penningpolitik, begrénsa aterhamtningen
under 2021. Aven fér Stora Enso rader fortsatt osakerhet pa kort och medellang sikt. Jamfért med tidigare recessioner anses
dock branschen som helhet, och Stora Enso i synnerhet, med sin diversifierade verksamhet och relativt starka balansrakning,
sta battre rustad i en ekonomisk kris med dystra affarsvillkor.

Stora Enso har en pagaende riskbedémningsprocess avseende covid-19 for att bedéma hur foretagets verksamhet kan komma
att paverkas direkt och indirekt pa kort och medellang sikt. Processen bygger pa flera alternativa scenarier och omfattar
utformandet av en beredskapsplan och likviditetsbevarande atgarder for att begréansa effekterna i samtliga Stora Ensos
divisioner och sakerstalla tillracklig likviditet for alla eventualiteter. Varstafallsscenarierna, som utgar fran en misslyckad
vaccineringsprocess och en férsenad aterhdmtning som snabbt avbryts, skulle enligt Stora Ensos uppfattning inte resultera i
nagot som aventyrar Stora Ensos mojligheter att fortsatta driva sin verksamhet.

Trenden mot en mer nationalistisk, antiglobalistisk politik kan bli starkare till foljd av covid-19-pandemin med stréangare
granskontroller av bade gods och manniskor samt att nationella intressen ges foretrade. Det finns ocksa en risk att aven 6ppna
ekonomier, som de i Vasteuropa och i de asiatiska ekonomiska naven, antar en politik som direkt motséatter sig globalisering.
Risker relaterade till Storbritanniens uttrdde ur EU, och darmed handelsavtalet mellan dem tva, ar framst begransad till kortvarig
trangsel inom logistik, medan den brittiska efterfragan pa marknaden inte forvantas drabbas av markbara effekter.

Okande konkurrens och obalans mellan utbud och efterfragan pa marknaderna for papper, massa, férpackningskartong, travaror
och rundvirke kan paverka Stora Ensos marknadsandelar och Iédnsamhet. 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, kassafldde och finansiella stéllning.

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 foljs kan olika lokala befattningshavare vidta atgarder for att
aterkrava delar av tidigare beviljade investeringssubventioner eller beldgga Stora Enso med straffavgifter. Resultatet av en
sadan process kan ge negativa ekonomiska konsekvenser for Stora Enso.

Andra risker och osékerheter inbegriper, men ar inte begransade till: allmanna 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 géller miljd och annat samt fér pabdrjade eller potentiella rattstvister; omfattande stdrningar i nagon av
vara produktionsanléaggningar; risker vid verksamhet som bedrivs i samégda 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.

Kénslighetsanalys, energi: en 6kning med 10 % av marknadspriset pa el och fossila branslen skulle paverka det operativa
rorelseresultatet negativt med cirka 11 MEUR de kommande 12 manaderna.

Kéanslighetsanalys, virke: en 6kning med 10 % av marknadspriset pa virke skulle paverka det operativa rorelseresultatet negativt
med cirka 177 MEUR de kommande 12 manaderna.

Kanslighetsanalys, massa: en 6kning med 10 % av marknadspriset p4 massa skulle paverka det operativa rorelseresultatet
positivt med cirka 105 MEUR de kommande 12 manaderna.

Kéanslighetsanalys, kemikalier och fyllnadsmedel: en 6kning med 10 % av priset pa kemikalier och fyllnadsmedel skulle paverka
det operativa rorelseresultatet negativt med cirka 32 MEUR de kommande 12 manaderna.

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

Kanslighetsanalys avseende transaktionsrisk av valutakursférandringar under de kommande tolv manaderna: en forstarkning
med 10 % av US-dollarn, den svenska kronan och det brittiska pundet skulle paverka det operativa rorelseresultatet positivt med
133 MEUR, negativt med 20 MEUR respektive positivt med 22 MEUR per ar. Vid motsvarande forsvagning av valutorna skulle
effekten bli den motsatta. Siffrorna ar fore valutarisksakring och forutsatt att inga andringar utover valutakursforandringen
forekommer.

Koncernens operativa rorelseresultat ar exponerat for en valutaomrakningsrisk motsvarande ungefér 120 MEUR fér kostnader i
brasilianska real (BRL) och cirka 28 MEUR for intékter i kinesiska reminbin (CNY). Exponeringen uppkommer i de utldndska
dotterbolagen och samagda bolagen i Brasilien och Kina. Dessa exponeringar innebar att en forstarkning med 10 % av den
utldndska valutan skulle paverka det operativa rorelseresultatet negativt med 12 MEUR respektive positivt med 3 MEUR.
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Handelser

Rattsprocesser
Ansvarsforbindelser

Stora Enso har de senaste aren genomfért omfattande omstruktureringar som bland annat inneburit avyttring av hela foretag,
forsaljning av tillgangar och nedlaggning av bruk. Dessa transaktioner innebar risker for miljomassiga eller andra forpliktelser
som i dagslaget inte ar kdnda men som kan visa sig i framtida handelser vilka inte helt kan kontrolleras av koncernen. Avsattning
har redovisats for forpliktelser for vilka ett belopp gar att uppskatta pa ett tillforlitligt satt och for vilka den framtida kostnaden
beddms som atminstone trolig.

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

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 (3 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
upphavas. Varken Veracel eller Stora Enso har gjort nagra avsattningar fér omplanteringen eller for det méjliga vitet.

Forandringar i organisationsstruktur

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 Formed Fiber en mer renodlad division. Fran och med den 1 januari finns ocksa den nya divisionen Forest i
koncernen.

Forandringar i koncernledning

Jari Suominen utsags fran och med den 1 januari 2020 till divisionschef for Forest. Han fortsatte som medlem i koncernens
medlemsgrupp.

David Ekberg utsags fran och med den 1 april 2020 till EVP, divisionschef for Packaging Solutions och medlem i koncernens
ledningsgrupp.

Lars Volkel utsags fran och med den 1 juli 2020 till EVP, divisionschef for Wood Products och medlem i koncernens
ledningsgrupp.

Katariina Kravi utsags fran och med den 1 september 2020 till EVP, personalchef och medlem i koncernens ledningsgrupp.
Annette Stube utsags fran och med den 1 september 2020 till EVP, hallbarhetschef och medlem i koncernens ledningsgrupp.
Hon eftertrdadde Noel Morrin som gick i pension i slutet av 2020.

Tobias Baarnman, chef for strategi och innovation, utsags fran och med den 1 november 2020 till medlem i koncernens
ledningsgrupp. Han bérjade pa Stora Enso 2017, forst som chef for Kontroll, strategi och IT pa Consumer Board-divisionen.
Sedan december 2019 har han arbetat som chef for strategi och innovation.

Teemu Salmi, IT-chef, utsags fran och med den 1 november 2020 till medlem i koncernens ledningsgrupp. Han bdrjade pa
Stora Enso 2017.

Viktiga handelser

Beslut av arstamman 2020

Stora Ensos arsstamma holls den 4 juni 2020 pa bolagets huvudkontor i Helsingfors, Finland. | avsikt att begransa spridningen
av covid-19 pandemin ordnades arsstamman sa att aktiedgare eller dess ombud inte kunde narvara pa platsen for arsstamman.

Stamman faststallde styrelsens forslag att en utdelning om 0,15 EUR per aktie utbetalas for ar 2019. Dessutom faststallde
stdmman forslaget att styrelsen enligt eget évervagande kan besluta om utdelning upp till maximalt 0,35 EUR per aktie. |
december beslutade Stora Ensos styrelse om en andra utdelning pa 0,15 EUR per aktie som skulle betalas ut den 17 december
2020. Efter denna andra utdelningsbetalning blev den totala utdelningen for rakenskapsaret 2019 0,30 EUR per aktie.

Stamman faststallde forslaget att de nuvarande styrelseledaméterna 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 féljande arsstdmma och att Hakan Buskhe viljs som ny styrelseledamot for samma mandatperiod. Arsstamman
valde Jorma Eloranta till styrelsens ordférande och Hans Straberg till vice ordférande.

Stamman faststallde forslaget till arliga styrelsearvoden enligt féljande:

Ordférande 197 000 EUR (2019: 192 000 EUR)
Vice ordférande 112 000 EUR (2019: 109 000 EUR)
Ledamoéter 76 000 EUR (2019: 74 000 EUR)
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Stamman faststallde dven forslaget att styrelseledaméternas arliga arvode erlaggs sa att 40 % betalas genom att férvarva Stora
Ensos R-aktier for styrelseledamoéternas rékning pa marknaden till det pris som bildas i offentlig handel och resterande summa
av arliga arvodet erlaggs kontant.

Stamman faststallde ocksa forslaget till arliga arvoden till styrelsekommittéernas ledaméter.

Stamman faststallde forslaget att PricewaterhouseCoopers Oy véljs som revisor for bolaget for en mandatperiod som fortgar till
slutet av foljande arsstdmma. PricewaterhouseCoopers Oy har meddelat att Samuli Peralda kommer att fungera som
huvudansvarig revisor. Stdmman faststallde aven forslaget att revisorns arvode betalas enligt faktura som ar godkand av finans-
och revisionskommittén.

Stamman faststallde forslaget att styrelsen bemyndigas fatta beslut om férvarv av bolagets egna aktier och emission av Stora
Enso R-aktier. Antalet aktier som kan emitteras med stéd av bemyndigandet kan uppga till hdgst 2 000 000 aktier, vilket
motsvarar ungefar 0,25 procent av samtliga aktier i bolaget och ungeféar 0,33 procent av samtliga R-aktier i bolaget.

Styrelsebeslut

Vid styrelsemétet som holls efter arsstamman valdes Richard Nilsson (ordférande), Jorma Eloranta, Elisabeth Fleuriot och Hock
Goh till ledaméter i finans- och revisionskommittén.

Jorma Eloranta (ordférande), Antti Makinen och Hans Straberg valdes till ledamoéter i ersattningskommittén.

Christiane Kuehne (ordférande), Hakan Buskhe och Mikko Helander valdes till ledamaéter i kommittén for hallbarhets- och
etikfragor.

Aktiedgarnas nomineringsrad

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

Aktiedgarnas nomineringsrad, som har tillsatts av Stora Enso’s bolagsstdmma, foreslar fér arsstdmman som halls den 19 mars
2021 att antalet styrelseledaméter i bolaget ska vara nio (9).

Aktiedgarnas nomineringsrad foreslar att de nuvarande styrelsemedlemmarna Hakan Buskhe, Elisabeth Fleuriot, Hock Goh,
Mikko Helander, Christiane Kuehne, Antti Makinen och Richard Nilsson, atervaljs fér en mandatperiod som fortgar till slutet av
féljande arsstamma och att Helena Hedblom och Hans Sohlstrom valjs till nya ledamoter av styrelsen for samma mandatperiod.
Aktiedgarnas nomineringsrad foreslar att Antti Makinen valjs till ordférande och Hakan Buskhe till vice ordférande for styrelsen.
Jorma Eloranta och Hans Straberg har meddelat att de inte &r tillgangliga for omval till styrelsen.

Arsstimma 2021

Stora Ensos arsstdmma halls fredagen den 19 mars 2021.

Bolaget publicerar kallelsen till arsstdmman 2021 kring tisdagen den 11 februari 2021 med mer detaljerad information om
deltagande i och rostning infor arsstdmman. Mer information finns pa storaenso.com/arsstamma

Forslag till arsstamman 2021 fran Aktieagarnas nomineringsrad offentliggjordes den 9 december 2020 och forslag fran styrelsen
offentliggjordes den 29 januari 2021. Stora Enso Oyj:s bokslut, verksamhetsberattelse och revisionsberattelse fér 2020 kommer
att publiceras pa Stora Enso Oyj:s webbplats storaenso.com/annualreport under den vecka som inleds med den 8 februari.

Arsstamman 2021 kommer att hallas i enlighet med den tillfilliga lagstiftningen som godkants av den finska riksdagen for att
begransa spridningen av Covid-19 pandemin.

Styrelsens forslag om betalning av utdelning

Styrelsen foreslar for arsstdmman att en utdelning om 0,30 EUR per aktie utbetalas med utgangspunkt frdn den godkanda
balansrakningen fér 2020. Styrelsen har beddmt bolagets finansiella stallning och likviditet innan man beslutat om férslaget. Inga
vasentliga férandringar har skett i moderbolagets finansiella stalining sedan den 31 december 2020, moderbolagets likviditet ar
fortsatt god och den féreslagna utdelningen riskerar inte moderbolagets betalningsférmaga. Stora Ensos policy ar att dela ut

50 % av resultatet per aktie exklusive vardering till verkligt varde 6ver perioden. Under 2020 var resultatet per aktie exklusive
vardering till verkligt varde 0,45 EUR.

Utdelningen betalas ut till aktiedgare som pa avstamningsdagen for utdelning den 23 mars 2021 star med antingen i bolagets
aktieagarforteckning som fors av Euroclear Finland Ltd eller i fraga om Euroclear Sweden-registrerade aktier i
avstamningsregistret som fors av Euroclear Sweden AB. Euroclear Sweden AB ombesoérjer utbetalningen till aktiedgare som ar
registrerade i Euroclear Sweden AB:s avstamningsregister och utbetalningen sker i svenska kronor. Utdelning till innehavare av
amerikanska depabevis (ADR) férmedlas av Citibank N.A. och betalas i US-dollar.

Styrelsen foreslar for arsstdmman att utdelningen betalas ut runt den 30 mars 2021.
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Handelser

Aktiekapital och aktieinnehav

Under fjarde kvartalet 2020 registrerades konvertering av 311 A-aktier till R-aktier i det finska handelsregistret. Under 2020
registrerades konvertering av totalt 2 419 A-aktier till R-aktier i det finska handelsregistret.

Den 31 december 2020 hade Stora Enso 176 254 415 A-aktier och 612 365 572 R-aktier utestdende. Bolaget innehade inga
egna aktier. Det totala antalet Stora Enso-aktier var 788 619 987 och det totala antalet roster var minst 237 490 972.

Handelser efter periodens utgang

Den 20 januari 2021 fattade Europeiska unionens domstol ett preliminart beslut (Lexel AB -case, C-484/19) som skulle kunna
paverka Stora Ensos pagaende process avseende avdrag for rantekostnader i Sverige.

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

Helsingfors den 29 januari 2021
Stora Enso Oyj
Styrelsen
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Delarsrapport

Delarsrapport

Redovisningsprinciper

Denna oreviderade delarsrapport har upprattats i enlighet med de redovisningsprinciper som aterges i International Accounting
Standard (IAS) 34 om delarsrapportering och i koncernens bokslut 2019 med undantag fér nya och dndrade standarder som
tillmpats for rakenskapsperioder som inleds den 1 januari 2020 och férandringar i redovisningsprinciper som beskrivs nedan.

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.

Andrade redovisningsprinciper

Vardering av skogstillgangar i Norden

Stora Enso andrade i slutet av 2020 varderingsmetod for sina skogstillgangar och redovisningsprincip fér skogsmark i Norden.
Skogstillgangar definieras som biologiska tillgangar (skog pa rot) och tillhérande skogsmark. | och med den nya
varderingsmetoden varderas skogstillgangar i Sverige utifrin marknadsvarde. Med den nya redovisningsprincipen redovisas
skogstillgangar i Sverige och Finland till ett uppskattat marknadsvarde i stallet for till anskaffningsvarde.

Skogstillgangar i Sverige redovisas till ett marknadsvéarde baserat pa skogstransaktioner i de omraden dar Stora Ensos skogar
finns. | Sverige finns tillgang till tillférlitiga marknadsdata som utgdr en mer transparent och 6verskadlig varderingsgrund. Det
totala kassaflddet fran skogstillgangarna bestar av kassafléde fran skog pa rot (biologiska tillgangar) och kassafléde fran
skogsmark. Varderingen av skog pa rot gérs med hjalp av en diskonterad kassaflédesmetod dar diskonteringsrantan baseras
pa marknadsdata enligt IAS 41 om jordbruk. Diskonteringsrantesatsen bestams utifran den rantesats till vilken
marknadspriserna matchar det totala kassflodet for skogstillgangar. Fér skogsmark, som tidigare redovisades till
anskaffningsvarde, anvands den varderingsmetod som beskrivs i IAS 16 om materiella anlaggningstillgangar. Skogsmark
omvarderas med hjalp av en diskonterad kassaflodesmetod baserad pa framtida netto av kassafléden for trad som kommer att
planteras i framtiden, liksom andra dartill hdrande intakter som jaktratt, vindkraftsleasing och férsaljning av material som jord
och grus. Diskonteringsrantan ar samma for biologiska tillgangar och skogsmark.

For 6vriga skogstillgangar i Norden som till stérsta delen ingar i koncernens 41-procentiga innehav i det finska intressebolaget
Tornator anses inte vardering till marknadsvarde vara en lamplig varderingsmetod eftersom tillgang till tillrackligt detaljerade
och tillférlitiga marknadsdata saknas. Den diskonterade kassafldodesmetoden kommer att fortsatta anvandas for vardering av
biologiska tillgangar, dar diskonteringsrantan bestdms med hjalp av ett vagt genomsnittsvarde for kostnaden for kapital
(WACC-metoden). Skogsmark, som tidigare redovisats till anskaffningsvarde, varderas enligt den diskonterade
kassaflddesmetoden som baseras pa ett framtida netto av kassafléden avseende trdéd som kommer att planteras i framtiden
samt dartill hérande intakter.

For plantageskogarna har inga forandringar av varderingsmetod eller redovisningsprincip gjorts eftersom tillforlitliga
marknadsdata saknas. Biologiska tillgangar i plantageskogar kommer darfér aven fortsattningsvis att varderas med hjélp av en
diskonterad kassaflodesmetod och redovisas till anskaffningsvarde. Plantageskogar klassificeras som ett separat tillgangsslag
i jamforelse med nordisk skogsmark for att aterspegla deras annorlunda natur, anvandning och egenskaper. Den storsta
skillnaden ar den korta tillvaxtcykeln pa 6—12 ar pa plantagerna, jamfért med den langa tillvaxtcykeln pa 60—100 ar i nordiska
skogar. Det finns aven skillnader i aterplanteringsmetoder, skogsbruk och resursanvandning fér andra syften.

Foérandringarna i redovisningsprinciperna for de svenska skogstillgangarna okar det bokférda vardet for skogsmark fran 324
MEUR till 1 829 MEUR, vilket innebar en 6kning med 1 504 MEUR av skogsmarksvardet, en 6kning med 1 195 MEUR av
Ovrigt totalresultat (OCI, omrékningsreserv) och en 6kning med 310 MEUR av uppskjuten skatteskuld. Férandringen av
redovisningsprinciper avseende 6vriga skogstillgangar i Norden, huvudsakligen finskagda, anses inte vara av vasentlig
betydelse. Okningen av vérdet pa skogsmarkstillgangar redovisas under Ovrigt totalresultat (OCI) netto efter uppskjuten
skatteskuld och ackumuleras i omréakningsreserven under eget kapital och har ingen vasentlig inverkan pa resultatet.
Forandringar i det verkliga vardet av biologiska tillgangar redovisas aven fortsattningsvis i resultatrakningen. Siffrorna for
jdmforelser mellan aren har inte raknats om och i jamférelseperioderna ar skogsmark redovisad till anskaffningsvarde.

Koncernen har ocksa andrat redovisningsprinciperna for skogsmark. Tidigare ingick skogsmarkstillgangar i balansrakningen pa
raden for Materiella anlaggningstillgangar. Enligt de nya redovisningsprinciperna redovisas skogsmarkstillgangar och dartill
hérande jamforelsesiffror pa en egen rad i balansrakningen.

Redovisningsmassiga foljder av effekterna av covid-19

Koncernen har beddmt mojliga redovisningsmassiga foljder av minskad ekonomisk aktivitet till féljd av covid-19-pandemin.
Koncernen har ocksa bedomt paverkan pa betydande redovisningsuppskattningar och ledningens bedémning och identifierat
vissa poster som har utvarderats mer detaljerat. Granskningen av vasentliga uppskattningar och bedémningar resulterade inte
i nagra vasentliga justeringar av redovisade varden pa tillgangar och skulder eller belopp redovisade i resultatrakningen.

Enligt IAS 36 maste nedskrivningsbehovet for icke-finansiella tillgangar prévas sa snart det finns nagon indikation att
tillgangarna kan behova skrivas ned och dessutom ska goodwillvardet prévas minst en gang om aret. Osakerheten i det
ekonomiska klimatet kan minska tillforlitigheten i de langsiktiga prognoser som anvénds i modellerna for prévning av om det
finns ett nedskrivningsbehov. Baserat pa de aktuella bedémningarna av férvantade resultat identifierades inget behov av
nedskrivningar vid slutet av kvartalet.
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Koncernen har granskat och uppdaterat sin modell for forvantade kundkreditforluster med hansyn tagen till den
makroekonomiska utvecklingen under 2020. Férandringen innebar ingen vasentlig 6kning av avsattningar for
kundkreditforluster i slutet av juni men kreditrisken kan 6ka om de nuvarande affarsvillkoren forsamras ytterligare.

Det vardeminskningsavdrag som gors for fardiga varor och reservdelar som ar gamla, inkuranta eller har lag
omsattningshastighet 6kade nagot men inte vasentligt.

| nagra lander har koncernens enheter fatt olika former av stdd fran myndigheterna i form av personalstdd eller temporar
forbattring av kassaflodet. Paverkan pa resultatet eller kassaflddet till foljd av sddana stoédatgarder var inte vasentliga for Stora
Enso-koncernen under 2020.

Icke IFRS-baserade nyckeltal

Koncernens viktigaste icke IFRS-baserade nyckeltal ar det operativa rorelseresultatet som anvands for att utvardera
verksamheten i de rorelsedrivande segmenten och fordela resurserna mellan dem.

Operativt rérelseresultat utgérs av segmentens rorelseresultat exklusive jdmforelsestdrande poster och véardering till verkligt
varde i segmenten samt Stora Ensos andel av rorelseresultatet i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden, ocksa
exklusive jamforelsestdrande poster och vardering till verkligt varde.

Jamférelsestorande poster ar extraordinara transaktioner som inte kan relateras till den I6pande affarsverksamheten. De
vanligaste jamforelsestérande 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 Overstiger en eurocent per aktie redovisas vanligen for sig.

| vardering till verkligt vérde och icke-operativa poster ingar utslappsratter for koldioxid, icke-operativa férandringar i verkligt
varde av biologiska tillgangar, justeringar for skillnader mellan verkligt varde och anskaffningsvarde for skogstillgangar vid
avyttring 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 férandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar avspeglar
féréandringar 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.

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

Kassaflode efter investeringar (icke IFRS-baserat) berdknas som féljer: kassafldde fran den I6pande verksamheten (icke IFRS-
baserat) fore investeringar i immateriella tillgangar, fastigheter, maskiner och inventarier och biologiska tillgangar 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 godkanda av EU, som skulle ha vasentlig inverkan pa koncernen.
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Koncernens resultatridkning i sammandrag

Delarsrapport

MEUR Q4/20 Q4/19 Q3/20 2020 2019
Omsittning 2154 2411 2079 8 553 10 055
Ovriga rorelseintakter 34 55 33 147 165
Forandring i lager av fardiga varor och produkter under tillverkning -49 -88 -44 -84 -102
Material och tjanster -1296 -1435 -1210 -5 043 -5 964
Frakter och forsaljningskommissioner -198 -225 -190 -806 -904
Personalkostnader -332 -347 -294 -1270 -1 331
Ovriga rérelsekostnader -96 -149 -87 -394 -686
Resultatandel i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 11 166 7 -1 229
Forandring i nettovardet for biologiska tillgangar 234 482 3 428 442
Avskrivningar och nedskrivningar -174 -189 -152 -609 -597
Rorelseresultat 289 680 145 922 1305
Finansnetto -30 -34 -31 -150 -168
Resultat fore skatt 260 646 115 773 1137
Inkomstskatt -22 -127 -28 -156 -281
Periodens nettoresultat 237 519 86 617 856
Héanforligt till:
Moderbolagets aktie&gare 240 520 88 626 880
Innehav utan bestdmmande inflytande -2 0 -2 -9 -24
Réakenskapsarets nettoresultat 237 519 86 617 856
Resultat per aktie (EPS)
Resultat per aktie, EUR 0,30 0,66 0,11 0,79 1,12
Resultat per aktie efter full utspadning, EUR 0,30 0,66 0,11 0,79 1,12
Koncernens totalresultat
MEUR Q4/20 Q4/19 Q3/20 2020 2019
Periodens nettoresultat 237 519 86 617 856
Ovrigt totalresultat
Poster som inte omklassificeras till resultatet
Aktier till verkligt varde via totalresultatet 6 32 38 -136 109
Aktuariella forluster/vinster pa formansbestamda planer 75 -73 -20 20 -78
Omvardering av skogsmark 1504 0 0 1504 0
Andel av OCl i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 12 0 0 12 0
Inkomstskatt hanforlig till poster som inte omklassificeras -325 4 4 -315 6
1273 -37 22 1086 37
Poster som kan omklassificeras till resultatet
Ackumulerad omrakningsjustering 117 26 -133 -143 206
Sakring av nettoinvesteringar och lan 10 7 10 16 -9
Kassaflédesakringar och sakringskostnader 52 46 15 54 -14
Andel av OCI och innehav utan bestdmmande inflytande 0 1 1 1 0
Andel av OCl i investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden 0 0 0 0 11
Inkomstskatt hanforlig till poster som kan omklassificeras -13 -10 -4 -15 2
167 70 -111 -87 196
Totalresultat 1678 553 -2 1616 1089
Totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 1680 553 -2 1625 1113
Innehav utan bestdmmande inflytande -2 0 -1 -9 -24
Totalresultat 1678 553 -2 1616 1089

OCI = Ovrigt totalresultat

Stora Enso interimsrapport januari-december 2020

25 (38)



Koncernens finansiella stéllning i sammandrag

MEUR 31 dec 2020 31 dec 2019
Tillgangar
Goodwill o 281 302
Ovriga immateriella tillgangar (6] 134 169
Materiella anlédggningstillgangar (6] 5007 5101
Right-of-use tillganger (6] 452 508
5874 6 080
Skogstillganger (6] 6 256 4136
Biologiska tillgangar (6] 4 250 3627
Skogsmark (6] 2 005 509
Utslappsratter (6] 36 37
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden (6] 456 483
Marknadsnoterade vardepapper R 16 12
Onoterade vardepapper (6] 401 526
Langfristiga rantebarande fordringar R 93 72
Uppskjutna skattefordringar S 117 81
Ovriga langfristiga tillgangar (0] 28 37
Anlaggningstillgangar 13 276 11 463
Varulager (0] 1270 1391
Skattefordringar S 14 11
Rorelsefordringar (0] 1145 1289
Réntebéarande fordringar R 66 23
Kassa- och banktillgodohavanden R 1661 876
Omsittningstillgangar 4155 3590
Tillgangar, totalt 17 431 15053
Eget kapital och skulder
Moderbolagets aktiedgare 8 809 7 429
Innehav utan bestdmmande inflytande -16 -7
Eget kapital, totalt 8793 7423
Ataganden f6r pensioner och 6vriga pensionsférmaner o 473 458
Avséttningar o 102 110
Uppskjutna skatteskulder S 1332 875
Langfristiga skulder R 3822 3232
Ovriga langfristiga rantebarande skulder o 13 40
Langfristiga skulder 5743 4713
Kortfristig del av langfristiga skulder R 472 376
Rantebarande skulder R 456 572
Checkrakningskrediter R 6 13
Avsattningar (0] 46 55
Kortfristiga rorelseskulder (0] 1837 1854
Skatteskulder S 78 48
Kortfristiga skulder 2 895 2917
Skulder, totalt 8 637 7 630
Eget kapital och skulder, totalt 17 431 15 053

Poster med beteckningen "O” ingar i operativt kapital.
Poster med beteckningen "R” ingar i rantebarande nettoskuld.
Poster med beteckningen ”S” ingar i skatteskulder.
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Koncernens kassaflédesanalys i sammandrag

Delarsrapport

MEUR 2020 2019
Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Rérelseresultat 922 1305
Justering for icke kassaflddespaverkande poster? 226 446
Foérandring i rérelsekapital 195 240
Operativt kassadverskott? 1344 1991
Betalt finansnetto -134 -153
Betald inkomstskatt -82 -178
Kassaflode genererat fran den I6pande verksamheten? 1128 1660
Investeringsverksamheten

Forvarv av dotterbolag och affarsverksamheter, netto efter forvarvade kassa- och banktillgodohavanden 0 -464
Forvarv av investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -2 -7
Forvarv av onoterade vardepapper -14 0
Kassafldde fran avyttring av andelar i dotterbolag och afférsverksamheter, netto efter avyttrade kassa- och

banktillgodohavanden -3 -19
Kassaflode fran avyttring av onoterade vardepapper 1 6
Kassaflode fran avyttring av immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar 17 12
Investeringsverksamheten?® -661 -598
Forandring i lanefordringar, netto -18 -18
Kassaflode fran investeringsverksamheten? -681 -1 089
Finansieringsverksamheten

Intékter fran emission av nya langfristiga lan 1081 870
Langfristiga laneskulder, betalningar -399 -1 284
Forandring i kortfristiga laneskulder -99 -33
Betald utdelning -223 -394
Uppkdp av intressen i dotterbolag fran innehav utan bestdmmande inflytande 0 -8
Kapitaltillskott fran innehav utan bestdmmande inflytande, netto efter utdelning 0 -4
Aterkdp av egna aktier -6 -3
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 354 -856
Nettoforandring av kassa och banktillgodohavanden 801 -285
Omrakningsdifferens -9 19
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens bérjan 863 1128
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut, netto 1655 863
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut 1661 876
Checkrékningskrediter vid periodens slut -6 -13
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut, netto 1655 863
Forvarv

Kassa- och banktillgodohavanden, netto efter checkréakningskrediter 0 64
Immateriella tillgangar och materiella anldggningstillgangar 25 2 964
Rorelsekapital 0 -29
Skattefordringar och skatteskulder -5 -605
Rantebarande skulder och fordringar 0 -802
Verkligt varde av forvarvade nettotillgangar 20 1592
Kopeskilling vid férvarv, kontant del 0 527
Verkligt varde av férvarvade nettotillgangar -20 -1 592
Goodwill -20 -1 065
Avyttring av koncernforetag och affarsverksamhet

Kassa- och banktillgodohavanden 2
Immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar 1
Rorelsekapital 1
Réntebarande tillgangar och skulder -4 -43
Innehav utan bestdmmande inflytande 0 11
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Nettotillganger i avyttrade bolag -1 -16
Vinst vid avyttring, exkl. frisattning av CTA och transaktionskostnader 0 1
Avyttringsbelopp, totalt -1 -15
Kassaflodespaverkande del av kdpeskillningen -1 -15

-1 -15

Avyttringsbelopp, totalt
' Egna aktier forvarvade for koncernens aktieincitamentsprogram. | slutet av december 2020 innehade koncernen inga egna aktier.
2Jamforelsesiffror for 2019 har omraknats enligt information i vart pressmeddelande den 19 mars 2020.
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Forandringar i eget kapital

Verkligt varde-reserv

Delarsrapport

OCli
investe-

ringar CTA och Innehav

. Varde- Aktie-inves- redovisade sakring av Hanforligt utan

Overkurs- Fond for okning av  teringar via Kassa- Om- enligt nettoinves- Balanse- till moder- bestimman

och fritt eget successiva ovrigt flodes- varderings- kapitalandel teringar och rade bolagets de
MEUR Aktie-kapital reservfond kapital Egna aktier forvarv totalresultat sékring reserv  s-metoden lan  vinstmedel aktiedgare inflytande Totalt
Balans 1 januari 2019 1342 77 633 — 4 304 -7 — -1 -335 4706 6714 18 6 732
Periodens resultat — — — — — — — — — — 880 880 -24 856
OCI fére skatt — — — — — 109 -14 — 11 197 -78 225 — 225

Inkomstskatt hanforlig till
komponenter i OCI — — — — — — 1 —_ — 1 6 9 — 9
Totalresultat — — — — — 109 -13 — 1 198 808 1113 -24 1089
Utdelning — — — — — — — — — — -394 -394 -1 -395
Forvarv och avyttringar — — — — — — — — — — — — 1 1
Aterkdp av egna aktier — — — -4 — — — — — — — -4 — -4
Aktiebaserade ersattningar — — — 4 — — — — — — -3 — — —
Balans 31 december 2019 1342 77 633 — 4 413 -20 —_ — -136 5116 7 429 -7 7423
Periodens resultat — — — — — — — — — — 626 626 -9 617
OCI fére skatt — — — — — -136 54 1504 12 -127 20 1328 1 1329
Inkomstskatt hanférlig till

komponenter i OCI — — — — — -1 -11 -310 — -4 -5 -330 — -330
Periodens resultat — — — — — -137 43 1195 12 -131 642 1625 -9 1616
Utdelning — — — — — — — — — — -237 -237 — -237
Forvarv och avyttringar — — — — -4 — —_ — — — 4 — — —
Aterkdp av egna aktier — — — -6 — — — — — — — -6 — -6
Aktiebaserade ersattningar — — — 6 — — — — — — -8 -3 — -3
Balans 31 december 2020 1342 77 633 — — 277 23 1195 12 -267 5518 8 809 -16 8793

CTA = Ackumulerad omrakningsjustering

OCI = Ovrigt totalresultat
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Goodwill, 6vriga immateriella tillgangar, fastigheter, maskiner och inventarier, ROU-tillgangar samt skogstillgangar

MEUR 2020 2019
Bokfort varde 1 januari 10 216 6 187
Anskaffningar, right-of-use tilllgadngar pa grund av inférande av IFRS 16

Leasingavtal 0 530
Anskaffningar, materiella och immateriella tiligangar 589 550
Anskaffningar, right-of-use tilllgangar 39 29
Anskaffningar, biologiska tillgangar 59 77
Avdrag for kapitaliserade skogsbrukkostnader -41 -51
Forvarv av dotterbolag 5 2988
Avyttringar -13 -1
Avyttring av dotterbolag -3 -8
Avskrivningar och nedskrivningar -609 -597
Verklig vardering av skogstillgangar 1973 493
Omrakningsdifferens och 6vrigt -86 29
Totalt i balansréakningen 12130 10 216

Vardet av skogstillgangar, inklusive uthyrd mark och Stora Ensos andel av Tornators skogstillgangar, 6kade med 2 139 MEUR under 2020. Det totala vardet av
skogstillgangar, inklusive uthyrd skogsmark, var 7 314 (5 175) MEUR. Okningen av det totala vérdet av skogstillgdngar under 2020 &r framst hanférlig till &ndringar i

varderings- och redovisningsprinciper. Mer detaljerad information om &ndringen av redovisningsprincip finns i avsnittet Redovisningsprinciper.

Det verkliga vardet av biologiska tillgangar, inklusive Stora Ensos andel av Tornator, 6kade med 648 MEUR under 2020. Det verkliga vardet av biologiska tillgangar

var 5 028 (4 380) MEUR. Férandringar i det verkliga vardet av biologiska tillgangar redovisas i resultatrakningen.

Vardet av skogsmark, inklusive uthyrd mark och Stora Ensos andel av Tornator, 6kade med 1 491 MEUR under 2020. Vardet av skogsmark var 2 286 (795) MEUR.
Okningen av vardet pa skogsmarkstillgangar redovisas i Ovrigt totalresultat (OCI) netto efter uppskjuten skatteskuld och ackumuleras i omrakningsreserven under

eget kapital och har ingen vasentlig inverkan pa resultatet.

Laneskulder

MEUR 31 dec 2020 31 dec 2019
Obligationslan 2789 1978
Lan fran kreditinstitut 1083 1162
Leasingskulder 397 440
Langfristiga derivata finansiella skulder 21 24
Ovriga langfristiga skulder 5 5
Langfristiga rantebarande skulder inklusive kortfristig del 4294 3608
Kortfristiga laneskulder 413 516
Ranteskuld 35 33
Kortfristiga derivatskulder 9 23
Checkrakningskrediter 6 13
Réntebdrande nettoskuld, totalt 4756 4192
MEUR 2020 2019
Bokfért varde 1 januari 4192 3344
Anskaffningar, leasingskulder pa grund av inférande av IFRS 16 Leasingavtal 0 525
Forvarv av dotterbolag 0 793
Erhallina likvider fran nya langfristiga lan 1081 870
Anskaffningar, leasingskulder 39 29
Aterbetalning av langfristiga skulder -333 -1 216
Aterbetalning leasingskulder och rénta -85 -88
Forandring i kortfristiga lan och rantekostnader -101 -58
Foérandring i derivatskulder -17 -21
Omrakningsdifferenser och 6vrigt -20 13
Rantebarande nettoskuld, totalt 4 756 4192
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Ansvarsforbindelser

MEUR 31 dec 2020 31 dec 2019
For egen rakning

Inteckningar 0 2
Ovriga ataganden 14 3
For investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Borgensforbindelser 2 4
For andras rakning

Borgensforbindelser 6 6
Ovriga 36 13
Totalt 58 28
Inteckningar 0 2
Borgensforbindelser 8 10
Ovriga ansvarsférbindelser 50 17
Totalt 58 28

Investeringsataganden

MEUR 31 sep 2020 31 dec 2019
Totalt 207 223

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

Omsittning per segment — total

MEUR 2020 Q4/20 Q3/20 Q2/20 Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Packaging Materials 3115 759 771 821 764 3254 770 805 848 832
Packaging Solutions 594 160 145 141 149 698 170 167 181 180
Biomaterials 1193 314 305 288 286 1464 341 331 394 398
Wood Products 1386 360 341 347 338 1569 374 380 412 403
Forest 2 046 527 457 519 542 2321 558 518 603 642
Paper 1979 476 468 445 591 2 856 694 690 712 760
Ovrigt 928 231 230 221 246 1076 262 268 265 280
Segmentintern

forsaljning -2 687 -673 -637 -669 -709 -3 184 -757 -759 -807 -861
Totalt 8 553 2154 2079 2114 2207 10 055 2411 2 402 2608 2635

Jamforelsetalen for 2019 har omraknats enligt beskrivningen i pressmeddelandet fran 19 mars 2020. Omséttningen fér 2019 for divisionerna Packaging Materials och
Packaging Solutions och segmentintern férséljning har omraknats jamfort med de siffror som presenterades i meddelandet.

Omsattning per segment — extern

MEUR 2020 Q4/20 Q3/20 Q2/20 Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Packaging Materials 2999 729 742 793 735 3091 732 767 805 787
Packaging Solutions 578 156 140 137 145 680 165 163 177 175
Biomaterials 1025 278 267 248 233 1193 284 268 323 318
Wood Products 1295 335 322 323 316 1457 349 356 382 370
Forest 698 182 146 175 194 790 193 164 210 224
Paper 1931 466 455 432 578 2800 681 675 699 745
Ovrigt 27 8 6 6 7 45 7 10 13 15
Totalt 8 553 2154 2079 2114 2207 10 055 2411 2 402 2608 2635

Jamforelsetalen for 2019 har omraknats enligt beskrivningen i pressmeddelandet fran 19 mars 2020.
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Uppdelning av omséttning

MEUR 2020 Q4/20 Q3/20 Q2/20 Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Produkter 8 460 2131 2 056 2087 2187 9 935 2389 2372 2567 2608
Tjanster 93 23 23 27 20 120 22 31 40 27
Totalt 8 553 2154 2079 2114 2207 10055 2411 2 402 2608 2635

Omeséttningen omfattar framst forséljning av produkter och redovisas som regel vid den tidpunkt da Stora Enso 6verlamnar kontrollen éver produkterna till en kund.

Forsaljning av produkter och tjanster per segment

MEUR 2020 Q4/20 Q3/20 Q2/20 Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Packaging Materials Produkter 3103 755 769 819 761 3240 767 801 844 828
Tjanster 11 4 2 2 3 14 3 4 4 4
Packaging Solutions Produkter 593 160 145 141 148 696 169 166 181 180
Tjanster 1 0 0 0 0 2 1 0 0 0
Biomaterials Produkter 1164 309 297 281 277 1436 336 324 386 391
Tjanster 29 5 7 8 8 27 5 8 8 7
Wood Products Produkter 1362 354 334 341 334 1550 368 375 406 400
Tjanster 24 6 7 6 5 19 6 5 6 3
Forest Produkter 2019 521 449 510 539 2276 551 503 586 636
Tjanster 27 7 7 10 3 45 7 15 17 6
Paper Produkter 1971 476 465 442 588 2842 690 687 708 757
Tjanster 8 0 2 4 2 14 4 3 4 3
Ovrigt Produkter 139 37 32 27 44 183 42 46 41 54
Tjanster 789 194 198 194 202 892 220 222 224 226
Segmentintern Produkter -1 893 -480 -436 -473 -504  -2288 -5633 -5632 -585 -638
forsaijning Tjanster -795 -193 -201 -196 -204 -895 -224 -227 -222 -223
Totalt 8 553 2154 2079 2114 2207 10055 2411 2402 2608 2635

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

Operativt rorelseresultat per segment

MEUR 2020 Q4/20 Q3/20 Q2/20 Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Packaging Materials 403 67 111 130 95 339 57 86 98 98
Packaging Solutions 34 10 8 8 8 46 10 15 14 8
Biomaterials 9 -12 10 19 -7 233 -12 39 103 103
Wood Products 114 33 38 26 18 105 14 27 35 29
Forest 164 41 38 41 44 99 31 25 11 33
Paper -38 -5 -16 -39 21 213 44 50 50 69
Ovrigt -35 -16 -13 -7 0 -32 -19 2 -11 -4
Operativt rorelseresultat 650 118 175 178 180 1003 124 245 299 335
Vardering till verkligt varde och icke-

operativa poster’ 362 217 -4 55 94 494 588 -39 -37 -18
Jamfoérelsestérande poster -90 -45 -25 -7 -12 -192 -32 -36 -120 -4
Rorelseresultat (IFRS) 922 289 145 226 262 1305 680 170 142 313
Finansnetto -150 -30 -31 -36 -53 -168 -34 -55 -48 -31
Resultat fore skatt 773 260 115 190 209 1137 646 115 93 282
Inkomstskattekostnad -156 -22 -28 -46 -59 -281 -127 -57 -41 -56
Nettoresultat 617 237 86 144 149 856 519 59 52 226

"I vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar utslappsratter for koldioxid, icke-operativa forandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar,
justeringar for skillnader mellan verkligt varde och anskaffningsvarde for skogstillgangar vid avyttring 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 férandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar avspeglar forandringar 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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Jamforelsestorande poster, vardering till verkligt virde och icke-operativa poster

MEUR 2020 Q4/20 Q3/20 Q2/20 Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q119
Nedskrivningar och aterféring av

nedskrivningar -72 -45 -17 -5 -5 -62 -51 -14 6 -3
Omstruktureringskostnader exklusive

nedskrivningar -23 -7 -10 -1 -5 -52 -15 -5 -31 -1
Avyttringar 6 8 0 0 -2 -59 44 -15 -88 0
Ovriga 0 -1 2 -1 0 -19 -9 -2 -8 0
Jamforelsestorande poster i

rorelseresultatet, totalt -90 -45 -25 -7 -12 -192 -32 -36 -120 -4
Vardering till verkligt varde och icke

operativa poster 362 217 -4 55 94 494 588 -39 -37 -18
Totalt 271 172 -29 48 82 302 556 -75 -157 -22

Jamforelsestorande poster paverkade det operativa rorelseresultatet negativt med 45 (negativt med 32) MEUR. De jamforelsestérande posterna hanfor sig framférallt
till nedskrivningar av tillgangsvarde och avsattningar i divisionen Biomaterials samt vinst vid avyttring av tillgangar i divisionen Packaging Materials.

Vardering till verkligt vérde och icke-operativa poster paverkade rorelseresultatet negativt med 217 MEUR (588 MEUR positivt). Effekten berodde framst pa
nedskrivningar av det verkliga vardet pa skog. Effekten ar framst hanforlig till uppskrivningar av det verkliga vardet pa biologiska tillgangar i Sverige. Uppskrivningen
av vardet pa biologiska tillgangar (234 MEUR) gjordes framst pa grund av lagre diskonteringsranta i varderingsmodellen, kopplat till den nya redovisningsprincipen
samt uppdatering av andra varderingsparametrar.

Jamforelsestorande poster per segment

MEUR 2020 Q4/20 Q3/20 Q2/20 Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Packaging Materials 0 7 -2 0 -5 6 -3 0 13 -4
Packaging Solutions -6 -1 -5 0 0 -10 -4 -6 0 0
Biomaterials -53 -53 0 0 0 -51 -51 0 0 0
Wood Products -3 0 0 -1 -2 -13 -2 0 -10 0
Forest 0 0 0 0 0 -41 54 -4 -91 0
Paper -21 3 -14 -5 -5 -58 -11 -21 -27 0
Ovrigt -7 -1 -5 -1 0 -25 -14 -5 -5 0
Jamforelsestorande poster i

rorelseresultatet -90 -45 -25 -7 -12 -192 -32 -36 -120 -4
Jamforelsestdrande poster i skatter 19 10 5 1 2 13 5 2 6 1
Jamforelsestorande poster i

nettoresultatet -71 -35 -20 -5 -10 -180 =27 -35 -115 -3

Jamforelsestorande poster i
nettoresultatet hanforliga till:

Moderbolagets aktiedgare -71 -35 -20 -5 -10 -180 -27 -35 -115 -3
Innehav utan bestdmmande inflytande 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Jamforelsestorande poster i

nettoresultatet -71 -35 -20 -5 -10 -180 -27 -35 -115 -3

Virdering till verkligt viarde och icke-operativa poster' per segment

MEUR 2020 Q4/20 Q3/20 Q2/20 Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Packaging Materials -12 -10 0 -1 -1 7 7 0 0 0
Packaging Solutions 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Biomaterials 13 10 2 0 1 -2 -1 -2 1 0
Wood Products 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Forest 360 226 -10 55 89 489 582 -35 -34 -24
Paper 2 -9 4 2 5 -1 1 -3 -3 5
Ovrigt -1 0 0 -1 0 1 0 1 -1 0
Vardering till verkligt varde och icke-

operativa poster i rorelseresultatet 362 217 -4 55 94 494 588 -39 -37 -18

"I vardering till verkligt véarde och icke-operativa poster ingar utslappsrétter for koldioxid, icke-operativa forandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar,
justeringar for skillnader mellan verkligt varde och anskaffningsvarde for skogstillgangar vid avyttring 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 férandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar avspeglar forandringar i
parametrar och antaganden vid varderingen, vanligen i samband med den arliga varderingsprocessen. Operativa férandringar i verkligt véarde 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

MEUR 2020 Q4/20 Q3/20 Q2/20 Q1/20 2019 Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19
Packaging Materials 391 64 108 129 89 352 61 86 110 94
Packaging Solutions 28 8 3 8 8 36 6 9 14 8
Biomaterials -31 -55 12 19 -6 180 -65 37 104 103
Wood Products 111 33 38 25 16 92 11 27 25 29
Forest 524 267 28 96 133 547 667 -14 -115 9
Paper -58 -11 -26 -42 21 154 33 26 20 74
Ovrigt -42 -17 -17 -9 0 -56 -34 -2 -17 -4
Rorelseresultat (IFRS) 922 289 145 226 262 1305 680 170 142 313
Finansnetto -150 -30 -31 -36 -53 -168 -34 -55 -48 -31
Resultat fore skatt 773 260 115 190 209 1137 646 115 93 282
Inkomstskattekostnad -156 -22 -28 -46 -59 -281 -127 -57 -41 -56
Nettoresultat 617 237 86 144 149 856 519 59 52 226

Vaxelkurser for euro

1 euro ar Slutkurs Genomsnittskurs

31 dec 2020 31 dec 2019 31 dec 2020 31 dec 2019
SEK 10,0343 10,4468 10,4881 10,5868
usD 1,2271 1,1234 1,1413 1,1195
GBP 0,8990 0,8508 0,8892 0,8773

Transaktionsrisk och risksakring i de storsta valutorna per 31 december 2020

MEUR EUR usb SEK GBP Ovrigar Totalt
Omsattning 2020 4704 1667 996 278 908 8 553
Kostnader 2020 -3 902 -475 -1898 -14 -1161 -7 449
Totalt 802 1192 -901 264 -253 1104
Uppskattad arlig exponering for operativ transaktionsrisk avseende

kassaflédet for de narmaste tolv manaderna 920 1330 -197 222

Kassaflodessakringar fér de ndrmaste tolv manaderna den 31

december 2020 -433 -629 94 -97

Andel sakrat for de ndarmaste 12 manaderna den 31 december

2020 47 % 47 % 48 % 44 %

Effekt pa rorelseresultatet av en forstarkning av valutan med 10 %?2 92 133 -20 22

Siffror for omsattning och kostnader i ovan uppstalining omfattar ocksa transaktioner i koncernbolagens funktionella valutor dar dessa fléden inte utgér en exponering
for transaktionsrisk i utlandsk valuta vad galler sakring av betalningsfléden.

' Kassaflodet utgors av mycket troliga operativa kassafloden i utlandsk valuta. Exponeringen som redovisas i EUR-kolumnen hanfér sig till operativ transaktionsrisk
avseende kassafldden i euro i koncernféretag med sate i Sverige, Tjeckien och Polen som har en annan funktionell valuta an euro.
2 Kanslighetsanalysen ar baserad pa uppskattat nettokassaflode fran den Iépande verksamheten for de narmaste 12 manaderna. Berakningen tar inte hansyn till

valutarisksakring och férutsatter att inga andra andringar &n valutakursrorelser i exponerad valuta forekommer. Vid en férsvagning av valutans varde skulle effekten

bli den motsatta.
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Verkligt varde pa finansiella instrument

Delarsrapport

Koncernen anvander foljande 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 bokfoérda verkliga varden som inte ar
baserade pa observerbara marknadsdata.

Varderingsteknikerna beskrivs narmare i koncernens bokslutsrapport. Instrumenten som redovisas till verkligt varde i nedan
uppstallning varderas regelbundet om till verkligt varde.

Redovisade viarden for finansiella tillgangar och skulder enligt kategorierna for redovisning och verkligt véarde:

31 december 2020

Verkligt Verkligt
Upplupet varde via virde via Redovisade Verkligt varde-hierarkin
anskaff- oOvrigt total- resultat- varden, Verkligt
MEUR ningsvarde resultat rakningen totalt varde Niva 1 Niva2 Niva3
Finansiella tillgangar
Noterade vardepapper — 16 — 16 16 16 — —
Onoterade vardepapper — 394 7 401 401 — — 401
Langfristiga lanefordringar 91 2 — 93 93 — 2 —
Kundfordringar och 6vriga rorelsefordringar 814 44 — 858 858 — 44 —
Rantebarande fordringar 1 60 6 66 66 — 65 —
Kassa- och banktillgodohavanden 1661 — — 1661 1661 — — —
Totalt 2 566 515 13 3094 3094 16 111 401
Verkligt Verkligt
Upplupet vérde via virde via Redovisade Verkligt varde-hierarkin
anskaff- oOvrigt total- resultat- vérden, Verkligt
MEUR ningsvarde resultat rakningen totalt varde Niva 1 Niva2 Niva3
Finansiella skulder
Langfristiga skulder 3801 19 2 3822 4233 — 21 —
Kortfristig del av langfristiga skulder 472 — — 472 472 — — —
Rantebarande skulder 444 11 1 456 456 — 12 —
Leverantorsskulder och dvriga operativa
skulder 1547 — — 1547 1547 — — —
Checkrakningskrediter 6 — — 6 6 — — —
Totalt 6 270 30 3 6 303 6715 0 33 0

Séakringsredovisade derivat presenteras under verkligt varde via OCI och icke sékringsredovisade derivat under verkligt varde via resultatrakningskategorier i
ovanstaende tabeller for finansiella tillgangar och skulder.
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Redovisade viarden for finansiella tillgangar och skulder enligt kategorierna for redovisning och verkligt varde:

31 december 2019

Verkligt Verkligt
Upplupet vérde via virde via Redovisade Verkligt varde-hierarkin
anskaff- ovrigt total- resultat- vérden, Verkligt

MEUR ningsvarde resultat rédkningen totalt vérde Niva 1 Niva2 Niva3
Finansiella tillgangar

Noterade vardepapper — 12 — 12 12 12 — —
Onoterade vardepapper — 522 3 526 526 — — 526
Langfristiga lanefordringar 71 1 — 72 72 — 1 —
Kundfordringar och 6vriga rérelsefordringar 930 38 — 968 968 — 38 —
Réntebarande fordringar 3 17 3 23 23 — 20 —
Kassa- och banktillgodohavanden 876 — e 876 876 e e —
Totalt 1879 591 7 2477 2477 12 59 526

Verkligt Verkligt
Upplupet vérde via virde via Redovisade Verkligt varde-hierarkin
anskaff- oOvrigt total- resultat- vérden, Verkligt

MEUR ningsvarde resultat rakningen totalt varde Niva 1 Niva2 Niva3
Finansiella skulder

Langfristiga skulder 3207 21 4 3232 3549 — 24 —
Kortfristig del av langfristiga skulder 376 — — 376 376 — — —
Réantebarande skulder 546 24 1 572 572 — 26 —
Leverantérsskulder och 6vriga operativa

skulder 1574 — 25 1598 1598 — — 25
Checkrakningskrediter 13 — — 13 13 — — —
Totalt 5716 45 30 5790 6107 0 50 25
Sakringsredovisade derivat presenteras under verkligt varde via OCI och icke sékringsredovisade derivat under verkligt varde via resultatrakningskategorier i
ovanstaende tabeller for finansiella tillgangar och skulder.
Avstamning av verkliga varden pa finansiella tillgangar pa niva 3: 31 december 2020

MEUR 2020 2019
Finansiella tillgangar

Ingaende balans 1 januari 526 422
Vinster/forluster redovisade i resultatrakning 1 0
Vinster/forluster redovisade i finansiella tillgangar tillgangliga for forsaljning -140 109
Tillagg 15 0
Avyttringar -1 -5
Slutkurs 401 526
MEUR 2020 2019
Finansiella skulder

Ingéende balans 1 januari -25 -21
Vinster/forluster redovisade i resultatrékning 0 -4
Avdrag 25 0
Utgaende balans 0 -25

Niva 3 finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar pa niva 3 bestar framst av aktier i PVO. Varderingsmetoden for dessa beskrivs mer ingédende i koncernens
arsredovisning. Varderingen ar mest kanslig for forandringar i elpris och diskonteringsrantor. Den diskonteringsranta pa 3,69 %
som anvands i varderingsmodellen bestdms med hjalp av ett vagt genomsnittsvarde for kostnaden for kapital (WACC-metoden).
En férandring med +/- 5 % av elpriset i kassaflédesvarderingen (DCF) skulle andra varderingen med +43 MEUR respektive

-37 MEUR. En férandring med +/- 1 procentenhet av diskonteringsrantan skulle &ndra varderingen med -30 MEUR respektive

+90 MEUR.
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Stora Ensos aktier

Omsattning

Delarsrapport

Helsingfors Stockholm
A-aktier R-aktier A-aktier R-aktier
Oktober 131253 44 167 134 435623 12 437 037
November 73 409 37 522 685 299 223 11918 779
December 162 159 34 940 871 343 528 9 565 727
Totalt 366 821 116 630 690 1078 374 33921 543
Slutkurs
Helsingfors, EUR Stockholm, SEK
A-aktier R-aktier A-aktier R-aktier
Oktober 13,15 12,53 135,40 130,55
November 14,70 14,17 147,80 144,05
December 15,90 15,65 159,20 157,30
Genomsnittligt antal aktier
Miljoner Q4/20 Q4/19 Q3/20 2020 2019
Perioden 788,6 788,6 788,6 788,6 788,6
Ackumulerat 788,6 788,6 788,6 788,6 788,6
Ackumulerat, efter full utspadning 788,9 789,4 788,9 789,2 789,5
Utrakning av nyckeltal
Operativ avkastning pa sysselsatt kapital, 100 x

ROCE (%)

Operativt rérelseresultat
Sysselsatt kapital

Operativ avkastning pa operativt kapital, 100 x Operativt rérelseresultat
ROOC (%) Operativt kapital
Avkastning pa eget kapital, ROE (%) 100 x Periodens nettoresultat
Eget kapital, totalt
Réantebdrande nettoskuld Rantebarande skulder — rantebarande tillgangar
Nettoskuldsattningsgrad Rantebarande nettoskuld
Eget kapital
Resultat per aktie (EPS) Periodens nettoresultat *
Genomsnittligt antal aktier
Operativt rorelseresultat Segmentens rorelseresultat exklusive jamforelsestdrande poster och vardering till verkligt
varde samt Stora Ensos andel av rérelseresultat exklusive jamforelsestérande poster och
vardering till verkligt varde i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.
Operativt EBITDA Rorelseresultat exklusive skogsbrukskostnader och skador pa skogen, av- och
nedskrivningar av anldggningstillgangar, jamférelsestérande poster samt vardering till
verkligt varde. | definitionen ingar dessa poster i dotterbolag och samarbetsarrangemang
samt i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.
Nettoskuld/operativt EBITDA Réntebarande nettoskuld
Operativt EBITDA for senaste 12 manaderna
Fasta kostnader Underhall, personal och andra administrativa kostnader, exklusive jamforelsestérande
poster och vardering till verkligt varde
Senaste 12 manaderna (LTM) 12 manader fore slutet av rapporteringsperioden
TRI TRI-frekvens = antal registrerade incidenter per en miljon arbetade timmar
' Sysselsatt kapital = operativt kapital — nettoskatteskuld 2 Periodens genomsnitt % Hanforligt till moderbolagets aktieagare
Lista 6ver icke IFRS-baserade nyckeltal
Operativt EBITDA Avskrivningar och nedskrivningar exkl. jamforelsestérande poster
Operativ EBITDA-marginal Operativ avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE)
Operativt rorelseresultat Resultat per aktie (EPS) excl. vardering till verkligt varde
Operativ rérelsemarginal Nettoskuld/Operativt EBITDA senaste 12 manaderna
Resultat fére skatt excl. jamforelsestérande poster, vardering till Fasta kostnader/Omsattning

verkligt varde och icke-operativa poster
Investeringar

Investeringar utom de i biologiska tillgangar
Sysselsatt kapital

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
F1-00101 Helsingfors SE-107 24 Stockholm

Besoksadress: 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 forsta kvartalet 2021 kommer att publiceras den

Stora Enso ar en ledande global leverantér av fornybara I6sningar inom férpackningar, biomaterial, tréprodukter och papper och med detta en
del av bioekonomin. Vi menar att allt som tillverkas av fossilbaserade material idag kan tillverkas av trdd imorgon. Foretaget har cirka 23 000
medarbetare och férsaljning i dver 50 l&nder. Ar 2020 uppgick omsattningen till 8,6 miljarder EUR. Stora Ensos aktier &r noterade pa Nasdagq
Helsinki (STEAV, STERV) och Nasdaq Stockholm (STE A, STE R). Dessutom handlas Stora Enso som depabevis ADR (SEOAY) i USA.
storaenso.com/investors

Det bér uppméarksammas att Stora Enso och dess verksamhet &r utsatt for olika risker och osakerheter och att vissa uppgifter har inte utgér historiska fakta. Det
géller bland annat, men &r inte begrénsat till, forvantningar pa marknadstillvaxt och -utveckling, forvantningar om tillvaxt och I6nsamhet, 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 medféra att det faktiska utfallet avviker substantiellt fran dessa framéatriktade uttalanden. Till dessa faktorer hor bland annat
féljande: (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, forandringar av det skydd som koncernens patent och andra immaterialratter erbjuder, tillgang till kapital pa rimliga
villkor; (2) branschmassiga villkor, sasom efterfragan pa produkterna, graden av konkurrens, nuvarande och framtida prisniva pa koncernens produkter samt dartill
horande press pa prissattning, prisfluktuationer pa ravaror, finansiella villkor fér koncernens kunder och konkurrenter, konkurrenters inférande av potentiella
alternativa produkter eller tekniker; samt (3) allmanna ekonomiska omstandigheter, sdsom generell ekonomisk tillvaxt pa koncernens huvudmarknader och
fluktuationer i valutakurser och rantor. Alla uppgifter baseras pa foretagsledningens 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 forutom da detta kravs enligt
lag.
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