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Verksamhetsberattelse

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

Stora Enso — presentation
Stora Enso ar en ledande global leverantor av fornybara I6sningar inom forpackningar, biomaterial och traprodukter och med

detta en del av bioekonomin. Stora Enso ar aven en av varldens storsta privata skogsagare. Vi ar 6vertygade om att allt som
tillverkas av fossilbaserade material i dag kan tillverkas av trad i morgon. Hallbarhetsaspekten ar djupt forankrad i var strategi.
Stora Enso bidrar till omvandlingen mot en biobaserad cirkuldr ekonomi pa tre omraden dar vi har storst paverkan och
mojligheter: klimatférandringar, biologisk mangfald och cirkuldr ekonomi.

Med vara koldioxidsnala och atervinningsbara fiberbaserade produkter hjalper vi vara kunder att moéta efterfragan pa
férnybara och miljévanliga produkter.

Stora Enso hade i genomsnitt 21 790 medarbetare under 2022. Omsattningen uppgick ar 2022 till 11,7 miljarder EUR och
det operativa rorelseresultatet till 1 891 MEUR. Stora Ensos aktier ar noterade pa Nasdaq Helsinki Oy (STEAV, STERV) och
Nasdaq Stockholm AB (STE A, STE R). Dessutom handlas Stora Enso som depabevis (ADR) i USA.

Marknadslage och leveranser i}

Efterfrdgan pa kartong var fortsatt hdg under 2022, med en viss avmattning mot slutet av aret. Aven om pandemin fortsatt
medférde utmaningar for vissa slutanvéandarsegment innebar den ocksé att andra segment starktes. Efterfragan i Asien ar
starkare an pa de mer mogna marknaderna i Europa och Nordamerika, men den paverkades negativt av Kinas policy for
nolltolerans mot covid.

Efterfragan pa wellpapp borjade forsvagas mot slutet av 2022 som ett resultat av normaliseringen av konsumtionsmonstren,
inflationen som pressar hushallens budgetar och stora lagerminskningar pa marknaderna fér lador och fardigvaror, framfor allt i
Nordamerika och Europa. | Kina innebar pandemirelaterade stérningar att efterfragan pa wellpapp fortsatte att minska.

Efterfragan pa wellférpackningar pa Stora Ensos europeiska huvudmarknader minskade till 1 % under 2022, framst mot
bakgrund av de radande ekonomiska svarigheterna och normaliseringen av e-handelsférsaljningen till samma nivaer som fére
pandemin. Det pagaende kriget i Ukraina har fatt konsumenterna att omvardera sina kdpvanor, vilket far efterfragan pa
wellférpackningar att minska annu mer. Den storsta omsattningen for Stora Ensos wellférpackningar finns inom sektorerna hem
och tradgard, livsmedel och detaljhandel.

Den globala efterfragan pa kemisk marknadsmassa aterhamtade sig till 3 % under 2022. Leveranserna av barrvedsmassa
minskade med 1 %, vilket &r en foljd av den svaga efterfragan pa barrvedsmassa i Kina. Leveranserna av I6vvedsmassa och
oblekt kraftmassa (Unbleached Kraft Pulp — UKP) 6kade med 5 % respektive 13 %. Efterfragan pa fluffmassa var fortsatt stark.

Under 2022 6kade den globala kapaciteten fér kemisk marknadsmassa med 2 %. Kapaciteten for barrvedsmassa minskade
med 1 % medan kapaciteten for |6vvedsmassa 6kade med 4 % och kapaciteten for oblekt kraftmassa 6kade med 6 %. Totalt
sett lag balansen mellan leverans och kapacitet pa 90 %, en 6kning med 1 procentenhet jamfort med 2021.

En efterfrdgan som var storre an forvantat och flera stérningar pa utbudssidan och i logistiken gjorde att utbudet pa
massamarknaden var begransat i Europa och Nordamerika. Efterfragan pa papper och kartong i Kina var fortsatt ddmpad mot
bakgrund av en svag makroekonomi och en strikt policy om nolltolerans vad galler covid. En inbromsning i ekonomin, inflation
och brister i tillgangen pa energi forsvagade efterfragan pa massa, inte minst i Europa, mot slutet av aret.

De globala massalagren var generellt i balans, trots en obalans mellan olika kvaliteter. Lagren av barrvedsmassa var
fortfarande stora medan lagren av I6vvedsmassa lag under den genomsnittliga nivan for en femarsperiod.

Massapriserna nadde en rekordhdg niva under sommaren 2022. Priserna pa I6vvedsmassa har varit fortsatt
motstandskraftiga under hela 2022, medan priserna pa barrvedsmassa bérjade férsvagas i slutet av aret.

Den globala konsumtionen av sagade travaror minskade med cirka 3 % under 2022 enligt berakningar fran EOS (European
Organization of the Sawmill Industry). Marknadssituationen var fortsatt stark under férsta delen av 2022. Utbudet pa marknaden
var begrénsat och motsvarade inte den hoga efterfragan, vilket holl uppe prisnivaerna under 2022. Fran bérjan av sommaren
2022 borjade marknadssituationen i USA att kylas ner och priserna foll avsevart. Priserna bérjade ga ner dven pa andra
marknader under andra halvaret 2022. Kriget i Ukraina och en extremt hog inflation gjorde att farre byggprojekt inleddes och
kundernas fortroende férsvagades, vilket ledde till osékerhet p4 marknaden. Under andra halvaret — och i synnerhet under
fiarde kvartalet — fokuserade marknaden pa att minska lagernivaerna, vilket medforde lag efterfragan och fallande prisnivaer.
Enligt EOS minskade efterfragan i Nordamerika med 2 % fran 2021 ars nivaer och i Europa med 5 %. Den australiensiska
marknaden var fortsatt stark under en langre period jamfért med de amerikanska och europeiska marknaderna, men ocksa har
skedde en nedkylning under fjarde kvartalet.

2022 var ett handelserikt ar pa pappersmarknaderna. Den europeiska efterfragan pa papper var fortsatt god under forsta
halvaret, men bérjade minska markant under andra halvaret pa grund av en makroekonomisk avmattning. Priserna steg under
hela aret och nadde en rekordhdg niva. Prisdkningarna drevs av kraftigt 6kade kostnader (framfor allt pa energi och papper for
atervinning) och en balans mellan utbud och efterfragan. Den goda balansen mellan utbud och efterfragan drevs av
kapacitetsstdngningar och maskinkonverteringar. Efterfragan pa papper i Europa minskade med 10 % under 2022 jamfért med
foregaende ar. | Nordamerika 6kade efterfragan med 2 % och i Asien minskade efterfragan med 2 % jamfort med 2021.
Papperskonsumtionen i varlden var 2 % lagre 2022 an 2021.



Uppskattad konsumtion av kartong, papper, massa och sagade barrtravaror 2022

Milj. ton Europa Nordamerika Asien och Oceanien
Konsumentkartong 11,2 9,6 29,4
Wellpappravara 35,1 33,1 89,1
Wellpapp (miljarder m?)' 11,0 n/a n/a
Kemisk marknadsmassa 17,4 8,0 36,0
Sagade barrtravaror (milj. m®) 78,9 99,9 n/a
Tidningspapper 3,6 1,4 5,8
Obestruket journalpapper 21 0,9 0,1
Bestruket journalpapper 2,7 1,2 2,2
Bestruket finpapper 3,2 2,7 9,2
Obestruket finpapper 5,9 6,1 28,3

1 Europeiska huvudmarknader (Baltikum, FI, PL, SE)
Kalla: Afry Smart, ICCA, RISI, Numera, Euro-Graph, PPPC, EPIS, Hawkins Wright, Stora Enso, EOS

Produktion och externa leveranser

Forandring ¥

2022 2021 g e
Leveranser av konsumentkartong, 1 000 ton 4 294 4 258 0,9 %
Produktion av konsumentkartong, 1 000 ton 4 682 4 685 -0,1 %
Europeiska leveranser av wellpappférpackningar, milj. m? 741 949 -21,9 %
Europeiska produktion av wellpappférpackningar, milj. m? 771 1049 -26,5 %
Leveranser av massa, 1 000 ton 2374 2495 -4,9 %
Leveranser av traprodukter, 1 000 m® 4 397 4 803 -8,5 %
Leveranser av virke, 1 000 m® 13 304 12 091 10,0 %
Leveranser av papper, 1 000 ton 1924 2872 -33,0 %
Produktion av papper, 1 000 ton 1926 2776 -30,6 %

Koncernens leveranser av kartong uppgick till totalt 4 294 000 ton, vilket ar en 6kning med 36 000 ton eller 0,9 % jamfért med
foregaende ar. Nar det galler wellfdrpackningar minskade leveranserna i Europa med 208 miljioner m? eller 21,9 % till 741
miljoner m?, frimst mot bakgrund av avvecklingen av verksamheten i Ryssland. Leveranserna av marknadsmassa minskade
med 121 000 ton, eller 4,9 %, till 2 374 000 ton, framst pa grund av en hdgre andel interna leveranser. Leveranserna av
traprodukter minskade med 406 000 m® eller 8,5 % till 4 397 000 m?, framst pa grund av avvecklingen av verksamheten i
Ryssland. Leveranserna av tra kade med 1 213 000 m® eller 10,0 % till 13 304 000 m® tack vare stdrre leveranser i Sverige.
Leveranserna av papper uppgick till 1 924 000 ton, vilket &r en minskning med 948 000 ton eller 33,0 % fran 2021, drivet av
strukturella férandringar.

Operativa nyckeltal, jamforelsestorande poster och andra icke IFRS-baserade nyckeltal
En lista med Stora Ensos icke IFRS-baserade nyckeltal och information om hur de olika nyckeltalen berdknas finns i slutet av

verksamhetsberattelsen. Se dven avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal i slutet av verksamhetsberattelsen.

Ekonomiskt resultat — koncernen
Omsattningen 6kade med 15 % till 11 680 (10 164) MEUR. Det operativa rérelseresultatet var 1 891 (1 528) MEUR. Den

operativa rorelsemarginalen var 16,2 %. Resultat per aktie 6kade med 22 % till 1,97 (1,61) EUR och resultat per aktie exklusive
vardering till verkligt varde 6kade med 31 % till 1,55 (1,19) EUR.

Rorelseresultatet enligt IFRS inkluderar en positiv nettoeffekt pa 195 MEUR (positivt 328) fran vardering av biologiska
tillgangar fran dotterbolag och samégda bolag. Den positiva effekten kommer framst fran uppskrivningen av det verkliga vardet
av Stora Ensos skogstillgdngar i Sverige, som frdmst drevs av hdgre marknadspriser. Det finns dven en positiv nettoeffekt pa
168 MEUR (positivt 84) fran Stora Ensos andel av finansnetto, skatter och varderingar av biologiska tillgangar for investeringar
redovisade enligt kapitalandelsmetoden. Den positiva effekten beror framst pa férandringen av varderingsmetod och den 6kade
varderingen till verkligt varde vad géller finska skogar genom Stora Ensos investering i Tornator pa 41 %.

Nedskrivningen av materiella och immateriella tillgangar (inklusive goodwill) uppgick till 114 (149) MEUR och aterféringar av
nedskrivningar till 7 (0) MEUR.

Koncernen redovisade jamférelsestérande poster som paverkar rorelseresultatet enligt IFRS med -245 (-354) MEUR och
inkomstskatten med 9 (58) MEUR. De jamférelsestdrande posterna ror framst avyttringen av verksamheten i Ryssland.

Rorelseresultatet enligt IFRS var 2 009 (1 568) MEUR.



Segmentens andel av operativt rorelseresultat, jamforelsestorande poster, vardering till verkligt virde, icke operativa
poster och rorelseresultat

Rakenskapsar
Jamforelsestérande poster,
Operativt rorelseresultat vardering till verkligt varde och icke Rorelseresultat
operativa poster
MEUR 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Packaging Materials 596 556 -1 -4 595 552
Packaging Solutions -2 26 -100 -4 -101 23
Biomaterials 687 495 -19 11 668 506
Wood Products 309 364 -56 -1 253 363
Forest 204 267 319 355 523 622
Paper 185 -124 -14 -298 172 -423
Ovriga -47 -48 -12 -19 -59 -67
Totalt 1891 1528 118 40 2009 1568
Finansnetto -151 -149
Vinst fore skatt 1858 1419
Inkomstskatt -322 -151
Nettovinst 1536 1268

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

Jamférelsestérande poster ar extraordinara transaktioner som inte kan relateras till den I6pande affarsverksamheten. De vanligaste jamforelsestérande posterna &r reavinster och
forlust, extra nedskrivningar eller aterféring av nedskrivningar, avsattningar for planerad omstrukturering, miljéavsattningar, andringar i avskrivningar pa grund av omstrukturering samt
vitesféreldgganden. Jamférelsestérande poster som dverstiger en eurocent per aktie redovisas vanligen for sig.

| vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar utslappsratter for koldioxid, icke-operativa férandringar i verkligt 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. Férandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar som inte &r operativa aterspeglar férandringar i varderingsantaganden och parametrar. Operativa
férandringar i verkligt varde for biologiska tillgangar innehaller alla andra férandringar i verkligt varde, framst pa grund av inflation och skillnader i faktiska avverkningsnivaer jamfort
med avverkningsplanen. Justeringarna for skillnader mellan verkligt varde och anskaffningsvarde for avyttrade skogstillgangar ar en foljd av att de ackumulerade icke-operativa
férandringarna i vardering till verkligt varde for avyttrade skogstillgangar i tidigare bokslut rdknats med i rorelseresultat enligt IFRS (biologiska tillgangar) och i dvrigt totalresultat (OCI)
(skogsmark) men réknas inte med i operativt rorelseresultat forran vid avyttring.

Jamforelsestorande poster, vardering till verkligt viarde och icke-operativa poster

Rakenskapsar

MEUR 2022 2021

Nedskrivningar och aterféring av nedskrivningar -124 -141
Omstruktureringskostnader exklusive nedskrivningar -3 -227
Forvarv och avyttringar -104 11
Ovriga -15 4
Jamforelsestorande poster i rorelseresultatet, totalt -245 -354
Vardering till verkligt varde och icke operativa poster 363 394
Totalt 118 40
Segmentens andel av operativa tillgangar, operativa skulder och operativt kapital

Rakenskapsar
Operativa tillgangar Operativa skulder Operativt kapital

MEUR 2022 2021 2022 2021 2022 2021

Packaging Materials 4441 4120 1097 914 3344 3206
Packaging Solutions 381 422 146 176 235 245
Biomaterials 3095 2755 299 236 2796 2520
Wood Products 998 955 280 277 718 678
Forest 7481 7131 518 435 6 963 6 696
Paper 887 884 554 761 333 123
Ovriga och elimineringar 1432 970 16 131 1416 839
Totalt 18 715 17 237 2909 2930 15 806 14 307




Nyckeltal

2022 2021 2020
Omsattning, MEUR 11 680 10 164 8 553
Operativt rorelseresultat, MEUR 1891 1528 650
Operativ rérelsemarginal 16,2 % 15,0 % 76 %
Rorelseresultat (IFRS), MEUR 2 009 1568 922
Roérelsemarginal (IFRS) 17,2 % 15,4 % 10,8 %
Avkastning pa eget kapital (ROE) 13,3 % 13,0 % 76 %
Avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE) 13,8 % 12,4 % 58 %
Operativ ROCE exkl. divisionen Forest 20,9 % 17,8 % 70 %
Skuldsattningsgrad 0,15 0,22 0,33
Resultat per aktie, EUR 1,97 1,61 0,79
Resultat per aktie exkl. vardering till verkligt varde, EUR 1,55 1,19 0,45
Utdelning per aktie’, EUR 0,60 0,55 0,30
Utdelningsandel, exkl. vardering till verkligt varde 38,6 % 46,3 % 66,7 %
Utdelningsandel (IFRS) 30,5 % 34,3 % 38,0 %
Utdelning och direktavkastning (R-aktie) 46 % 34 % 1.9 %
Borskurs/resultat (R-aktie), exkl. vardering till verkligt varde 8,46 13,60 34,78
Eget kapital per aktie, EUR 15,89 13,55 11,17
Borsvarde 31 dec, MEUR 10 503 12 809 12 383
Slutkurs 31 dec, A/R-aktie, EUR 13,90/13,15 16,60/16,14 15,90/15,65
Snittkurs, A/R-aktie, EUR 16,58/16,12 16,68/15,70 12,06/11,52
Antal aktier 31 dec (1000-tal) 788 620 788 620 788 620
Omsatt antal A-aktier (1000-tal) 1174 1750 4 662
% av totala antalet A-aktier 0,7 % 1,0 % 26 %
Omsatt antal R-aktier (1000-tal) 455 952 422 493 605 233
% av totala antalet R-aktier 74,5 % 69,0 % 98,8 %
Genomsnittligt antal aktier, fore utspadning (1000-tal) 788 620 788 620 788 620
Genomsnittligt antal aktier, efter utspadning (1000-tal) 789 391 789 126 789 182
' Se Styrelsens férslag om utdelning.
Omsattning och operativ
rérelsemarginal Operativ ROCE exkl. Forest Nettoskuld/operativt EBITDA
15 000 25% 25% 4000 4,0
0, 0,
12 000 20% 20 % 3000 30
9000 15% 8%
6 000 10% 10 % 2 000 2,0
3000 5% 5% 1000 1,0
0 0% 0%
2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022 0 0,0
2019 2020 2021 2022
= Operativ rérelsemarginal, % = = Mal >13 %
Omséttning, MEUR Operativ ROCE exkl. Forest, % Mal < 2,0

= Nettoskuld/Operativt EBITDA
Nettoskuld, MEUR

Finansiella nettokostnader pa 151 (149) MEUR var 2 MEUR hogre an for ett ar sedan. Rantekostnaderna netto pa 105 MEUR
minskade med 20 MEUR, framst till féljd av hdgre ranteintékter pa réantebédrande fordringar och inséattningar. Ovriga finansiella
nettokostnader uppgick till 44 MEUR, vilket var 22 MEUR hégre framst pa grund av en nedskrivning av lanefordringar och
foérlustavsattning relaterad till Ryssland. Nettoeffekten av valutakursférandringar avseende kassa- och banktillgodohavanden,
rantebarande tillgadngar och skulder samt dartill hdrande valutakurssakringar uppgick till -1 MEUR (-2 MEUR),framst pa grund
av en omvardering av nettoskulden i utlandsk valuta i dotterbolag och samagda bolag i Kina, Brasilien, Polen och Ryssland.

Nettoskattekostnaden uppgick till 322 (151) MEUR, vilket motsvarar en effektiv skattesats pa 17,3 % (10,7 %). Mer
detaljerad information om detta finns i Not 9 Inkomstskatt.

Forlusten hanforlig till innehav utan bestdmmande inflytande var 13 (vinst 3) MEUR, vilket ger en vinst hanforlig till bolagets
aktiedgare pa 1 550 (1 266) MEUR.

Resultat per aktie exklusive vardering till verkligt varde var 1,55 (1,19) EUR. Den operativa avkastningen pa sysselsatt
kapital var 13,8 % (12,4 %).

Koncernens sysselsatta kapital var 14 356 MEUR den 31 december 2022, vilket ar en 6kning pa 1 380 MEUR som framst
beror pa okat verkligt varde av skogstillgangar i Sverige och &gande i Pohjolan Voima.



Analys av forandring i sysselsatt kapital

MEUR Sysselsatt kapital
31 dec 2021 12976
Investeringar exkl.investeringar i biologiska tillgangar, efter avdrag for avskrivningar 168
Investeringar i biologiska tillgangar, efter avdrag for kapitaliserade 7
skogsbrukskostnader

Nedskrivningar och aterféring av nedskrivningar -107
Verklig vardering av skogstillgangar 529
Onoterade vardepapper (framst PVO) 533
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 254
Nettoskuld i formansbestdmda planer 152
Operativt rorelsekapital och andra icke rantebarande poster, netto 399
Utslappsratter 13
Skatteskuld, netto -236
Omrékningsdifferens -314
Ovriga férandringar -18
31 dec 2022 14 356

Finansiering

Kassaflodet fran den |6pande verksamheten var 1 873 (1 752) MEUR, kassaflodet efter investeringar var 1 162 (1 101) MEUR.
Rorelsekapitalet 6kade med 461 (6kning med 25) MEUR, varulager 6kade med 454 MEUR och kundfordringar 6kade med 184
MEUR. Leverantorsskulderna 6kade med 267 MEUR och hade darmed en positiv effekt pa rorelsekapitalet. Utbetalningar

hanforliga till tidigare gjorda avsattningar uppgick till 126 MEUR.

Operativt kassaflode

MEUR 2022 2021
Operativt EBITDA 2529 2184
Jamforelsestorande poster i operativt EBITDA -133 -213
Ovriga justeringar -62 -194
Foérandring i rérelsekapital -461 -25
Kassaflode fran verksamheten 1873 1752
Investeringar i anlaggningar och biologiska tillgangar -705 -645
Investeringar i intressebolag -7 -6
Kassaflode efter investeringar 1162 1101

Vid arets slut var koncernens rantebarande nettoskuld 1 853 (2 309) MEUR. Minskningen av den rantebarande nettoskulden
berodde framst pa ett starkt kassaflode fran den I6pande verksamheten efter investeringar och utdelningar. Kassa- och
banktillgodohavanden, netto efter utnyttjade checkrakningskrediter, 6kade till 1 917 (1 480) MEUR. Per 31 december 2022 hade
skuldsattningsgraden minskat till 0,15 (0,22). Kvoten nettoskuld/operativt EBITDA fér de senaste 12 manaderna minskade till
0,7 (1,1) pa grund av lagre nettoskuld och hogre operativt EBITDA. Den genomsnittliga rantesatsen for lan under hela aret 2022

Okade till 3,3 % (3,0 %), med en ranta pa 3,3 % i slutet av det fjarde kvartalet.

Under 2022 avtalades om totalt 550 MEUR i bilaterala banklan. Loptiderna for de har lanen varierar fran 18 manader till 3 ar
med mojlighet till forlangning. Likvider fran de har lanen anvands for allmanna finansieringsbehov inom foretaget och 200
MEUR av dessa lan var outnyttjade pa balansdagen. | maj 2022 undertecknade Stora Enso ett nytt syndikerat
kreditfacilitetsavtal om 200 MEUR med en I6ptid pa ett ar och med mdjlighet till forlangning pa sex manader, som utnyttjades i

oktober 2022.

| december 2021 tecknade Stora Enso ett nytt syndikerat kreditfacilitetsavtal pa 700 MEUR med 12 affarsbanker. Lanet
forfaller om fem ar och kan férlangas med ett ar i taget vid tva tillfallen. Priset ar delvis kopplat till uppnadda utslappsmal inom
scope 1, 2 och 3. | oktober 2022 utnyttjades den forsta mojligheten till férlangning i detta avtal tilsammans med samtliga 12
banker och nytt forfallodatum ar nu under 2027. Samtidigt upphérde det befintliga syndikerade kreditfacilitetsavtalet pa 600
MEUR som ursprungligen hade ett férfallodatum 2023. Déarutdver har Stora Enso tillgang till statliga premieobligationslan i

Finland pa upp till 1 050 MEUR (1 000).

Varderingen av verkligt varde av skogsmark 6kade koncernens 6vriga totalresultat i eget kapital med 264 MEUR (195).
Varderingen till verkligt varde av kassaflddessakringar och eget kapital som varderas genom ovrigt totalresultat 6kade med 563
MEUR (minskning med 474). Detta beror pa en betydligt hogre vardering till verkligt varde av koncernens &gande i Pohjolan
Voima Qy, delvis pa grund av hdgre elpriser och dven av nettovinster avseende verkligt varde fran utestdende derivat fran

kassaflédessakringar som angetts i 6vrigt totalresultat.

Kreditbetyg for Stora Ensos obligationer vid arsskiftet:

Kreditinstitut Lang-/kortfristigt betyg

Giltigt fr.o.m.

Fitch Ratings
Moody’s

BBB- (stabilt)
Baa3 (stabilt) / P-3

8 augusti 2018
1 november 2018

Ekonomiskt resultat — Segment

Packaging Materials

Divisionen Packaging Materials ar en global ledare och expert pa cirkuléra férpackningar som tillhandahaller forstklassiga
forpackningsmaterial baserade pa nyfiber och atervunnen fiber. For att tillgodose behoven hos dagens miljdmedvetna
konsumenter hjalper Stora Enso kunder att ersatta fossilbaserade material med koldioxidsnala, féornybara och atervinningsbara



alternativ for deras mat-, dryckes- och transportférpackningar. Ett brett urval av baskartong och barriarbelaggningar méjliggor
designoptimering for olika kravande slutanvandningar av forpackningar.

MEUR 2022 2021
Omséttning 4 690 3 898
Operativt EBITDA 900 846
Operativ EBITDA-marginal 19,2 % 21,7 %
Operativt rorelseresultat 596 556
Operativ rérelsemarginal 12,7 % 14,3 %
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) 18,2 % 18,0 %
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 756 807
Kassafléde efter investeringar 440 459
Leveranser, 1 000 ton 4 599 4616
Produktion, 1 000 ton 4 682 4 685

Omséttningen inom division Packaging Materials lag pa en rekordhdg niva, 4 690 (3 898) MEUR, en 6kning med 20 %, vilket
drevs av hogre forsaljningspriser inom alla affarssegment. Marknaden for konsumentkartong var fortsatt stark under hela aret,
medan marknaden for wellpappravara férsvagades under andra halvaret, vilket paverkade volymtillvaxten jamfért med
féregaende ar.

Ett rekordhogt operativt rorelseresultat om 596 (556) MEUR innebar en 6kning med 40 MEUR, trots stora kostnadsdkningar
for alla komponenter med rérliga kostnader. Det rekordhéga resultatet berodde pa den ovanligt starka utvecklingen for wellpapp
under forsta halvaret, som delvis kompenserade for de hogre rorliga kostnaderna.

Omsattning och operativ rérelsemarginal Operativ avkastning pa sysselsatt kapital (ROOC)
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Packaging Solutions

Divisionen Packaging Solutions utvecklar och saljer forstklassiga fiberbaserade férpackningsprodukter och tjanster. Stora Ensos
miljévanliga forpackningsprodukter anvands av ledande varumarken inom flera marknadssektorer, inklusive detaljhandel, e-
handel och industri. Erbjudandet omfattar konvertering av wellpapp och kartong, samt andra nya material som formpressad
fiber och trabaserat skum, till saval standardiserade som skraddarsydda férpackningslésningar. Divisionen tillhandahaller aven
design- och hallbarhetstjanster for vara kunder, for att bidra i transformationen mot cirkuléra |6sningar.

MEUR 2022 2021
Omsattning 737 723
Operativt EBITDA 27 56
Operativ EBITDA-marginal 3,6 % 7.8 %
Operativt rorelseresultat -2 26
Operativ rorelsemarginal -0,2 % 3,6 %
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) -0,7 % 10,8 %
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -5 56
Kassaflode efter investeringar -40 26
Europeiska leveranser av wellpappforpackningar, milj. m2 772 1 046
Europeiska produktion av wellpappférpackningar, milj. m2 771 1049

Omsattningen for divisionen Packaging Solutions uppgick till rekordhéga 737 (723) MEUR, en 6kning med 2 %. Bakgrunden var
hogre forsaljningspriser som en foljd av hogre kostnadsnivaer samt 6kad forsaljning for innovations- och tjansteverksamheter.
Intékterna fran innovations- och tjdnsteverksamheter 6kade med néstan 50 %. Exempel pa saddan verksamhet ar formed fiber,
cirkulara l6sningar, ateranvandbara I6sningar och férpackningsautomation.

Det operativa rorelseresultatet var -2 (26) MEUR och paverkades framst av avyttringen av de ryska enheterna och
investeringar i innovations- och tjansteverksamheter. Det operativa rorelseresultatet for den traditionella verksamheten,
exklusive Ryssland, 6kade.



Omsittning och operativ rérelsemarginal Operativ avkastning pa sysselsatt kapital (ROOC)
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Biomaterials

Divisionen Packaging Solutions utvecklar och saljer forstklassiga fiberbaserade forpackningsprodukter och tjanster. Stora Ensos
miljévanliga férpackningsprodukter anvands av ledande varumarken inom flera marknadssektorer, inklusive detaljhandel, e-
handel och industri. Erbjudandet omfattar konvertering av wellpapp och kartong, samt andra nya material som formpressad
fiber och trébaserat skum, till saval standardiserade som skraddarsydda férpackningslésningar. Divisionen tillhandahaller aven
design- och héllbarhetstjanster fér vara kunder, fér att bidra i transformationen mot cirkuléra I6sningar.

MEUR 2022 2021
Omesattning 2 180 1728
Operativt EBITDA 822 618
Operativ EBITDA-marginal 37,7 % 35,7 %
Operativt rorelseresultat 687 495
Operativ rorelsemarginal 31,5 % 28,7 %
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) 25,8 % 20,8 %
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 682 490
Kassaflode efter investeringar 536 391
Leveranser av massa, 1 000 ton 2554 2576

Omsattningen for division Biomaterials var 2 180 (1 728) MEUR, vilket ar rekordhdgt och en 6kning med 26 % tack vare
betydligt hogre forsaljningspriser for alla massakvaliteter och gynnsamma valutakurser. Marknaden var stark och stéddes av en
god operativ effektivitet.

Det operativa rorelseresultatet pa 687 (495) MEUR var en 6kning med 192 MEUR, framst tack vare betydligt hogre
forsaljningspriser for alla kvaliteter, med stéd av goda leveransvolymer. Det operativa rorelseresultatet paverkades negativt av

hogre kostnader. Valutakursutvecklingen hade en positiv inverkan pa det operativa rérelseresultatet. Sidostrdmmar bidrog mer
an under foéregaende ar.

Omsittning och operativ rérelsemarginal Operativ avkastning pa sysselsatt kapital (ROOC)
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Wood Products

Divisionen Wood Products ar en av de storsta trasagsproducenten i Europa och en ledande leverantér av hallbara trabaserade
I6sningar for den globala byggindustrin. Den vaxande Building Solutions-verksamheten erbjuder byggkoncept och ett komplett
utbud av produkter for att stddja lagkoldioxidkonstruktion. Stora Enso utvecklar tjanster och digitala verktyg for att férenkla

design och konstruktion av byggnader med trd. Dessutom erbjuder vi applikationer for fénster och dorrar, samt pellets for
hallbara varmeldsningar.



MEUR 2022 2021

Omsattning 2195 1872
Operativt EBITDA 356 410
Operativ EBITDA-marginal 16,2 % 21,9 %
Operativt rorelseresultat 309 364
Operativ rérelsemarginal 14,1 % 19,5 %
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) 44,2 % 59,4 %
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 346 313
Kassaflode efter investeringar 264 252
Leveranser av triprodukter, 1 000 m® 4 235 4 508

Omsattningen for division Wood Products landade pa rekordhdga 2 195 (1 872) MEUR, vilket ar en 6kning pa 17 %, framst tack
vare en gynnsam marknad, rekordhdga forsaljningspriser och forbattrad produktivitet. Efter en stark period pa marknaden for
sagade travaror foll efterfragan snabbt efter sommaren. Verksamheten inom byggnadslésningar drog fortsatt fordel av den
gynnsamma trenden att bygga i tra.

Det operativa rorelseresultatet var det nast hdgsta resultatet, efter rekordnivan fér 2021, och uppgick till 309 MEUR (364).
Det var en nedgang med 55 MEUR eller 15 %. De positiva effekterna av férsaljningspriserna balanserades av hégre kostnader
for virke, logistik, energi och hogre fasta kostnader.

Omsittning och operativ rérelsemarginal Operativ avkastning pa sysselsatt kapital (ROOC)
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Forest

Divisionen Forest skapar kundvarde genom innovativa lésningar, konkurrenskraftig virkesférsorjning och ett hallbart skogsbruk.
Skogen ar grunden for Stora Ensos férnybara erbjudanden. Divisionen forvaltar Stora Ensos skogstillgangar i Sverige och 41 %
av Tornator, vars skogstillgdngar huvudsakligen finns i Finland. Den ansvarar ocksa for vedférsorjning for Stora Ensos nordiska
och baltiska verksamheter och B2B-kunder. Stora Enso ar en av de stdrsta privata skogsagarna i varlden.

MEUR

2022 2021
Omsattning 2519 2311
Operativt EBITDA 256 318
Operativ EBITDA-marginal 10,2 % 13,7 %
Operativt rorelseresultat 204 267
Operativ rorelsemarginal 8.1 % 11,5 %
Operativ ROCE 3.7 % 5.1 %
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 146 158
Kassaflode efter investeringar 91 112
Leverans av virke, 1 000 m? 38 217 39652
Operativa férandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar 87 82

Omsattningen for division Forest var 2 519 (2 311) MEUR, en 6kning med 9 % som berodde pa hégre forsaljningspriser.
Det operativa rorelseresultatet minskade med 24 % och uppgick till 204 MEUR (267). Exklusive den stora férséljningen av
skogsmark i Hylte under 2021 férbattrades det operativa rorelseresultatet med 6 % jamfort med féregaende ar.
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Paper

| slutet av 2022 hade Stora Enso en etablerad kundbas och foretagets produktportfélj innehdll tryck- och kontorspapper.
Kunderna kan dra nytta av Stora Ensos sortiment av papper tillverkat av atervunnen fiber och nyfiber, var tekniska och
operativa kompetens, vara kunskaper inom hallbarhet och vart natverk av salj- och kundservicecenter.

MEUR 2022 2021
Omséttning 1772 1703
Operativt EBITDA 242 -48
Operativ EBITDA-marginal 13,7 % -2,8 %
Operativt rorelseresultat 185 -124
Operativ rérelsemarginal 10,5 % -7,3%
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) 81,3 % -40,3 %
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 77 -25
Kassaflode efter investeringar 16 =77
Kassafléde efter investeringar/omsattning 0,9 % -4,5 %
Leveranser av papper, 1 000 ton 1924 2872
Produktion av papper, 1 000 ton 1926 2776

Omsattningen for division Paper 6kade med 4 % till 1 772 (1 703) MEUR, trots lagre leveranser pa grund av avvecklingen av
anlaggningarna i Veitsiluoto och Kvarnsveden under tredje kvartalet 2021. Papperspriserna steg avsevart under hela aret, vilket
innebar en vandning for pappersverksamheten med stdd av en god balans mellan utbud och efterfragan. Omsattningen fran
kvarvarande verksamheter, efter avvecklingen av Veitsiluoto och Kvarnsveden, 6kade med 50 %.

Det operativa rorelseresultatet uppgick till 185 (-124) MEUR, en 6kning med 310 MEUR, tack vare att de betydligt hogre
forsaljningspriserna mer an val kompenserade for de 6kade rorliga kostnaderna, framfor allt for energi.

Kassaflodet efter investeringsverksamhet uppgick till 16 MEUR (-77), mot bakgrund av férbattrad Ibnsamhet, dock paverkat
av hogre utbetalningen av avsattningar fér omstrukturering under aret. Kassaflédet fran kvarvarande verksamheter uppgick till
94 MEUR (-8).
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Segmentet Ovriga
| segmentet Ovriga ingar Stora Ensos aktieinnehav i energibolaget Pohjolan Voima (PVO) samt koncerninterna tjanster och

administration.

MEUR 2022 2021
Omséttning 1097 1092
Operativt EBITDA -33 -9
Operativ EBITDA-marginal -3,0 % -0,8 %
Operativt rorelseresultat -47 -48
Operativ rorelsemarginal -4,3 % -4.4 %
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -130 -48
Kassaflode efter investeringar -146 -62

Omsattningen fér segmentet Ovriga uppgick till 1 097 MEUR (1 092) och det operativa rérelseresultatet pa negativa 47 MEUR
(48) var i stort sett oférandrat jamfort med foregaende ar.

Investeringar
Under 2022 uppgick tillagg till anldggningar och biologiska tillgangar inklusive interna kostnader till 778 (666) MEUR.

Totalbeloppet inkluderar tillagg till biologiska tillgangar med 77 (58) MEUR.

| januari presenterades en investering pa 40 MEUR for effektivisering och minskad miljépaverkan i produktionen av
fluffmassa vid bruket i Skutskar.

| februari presenterade Stora Enso en investering pa 9 MEUR i en automatiserad linje for CLT-belaggning (korslimmat tra)
vid Ybbs sagverk i Osterrike. Lésningen kommer att ge kortare byggtider och béttre skydd av traet.

| april beslutade Stora Enso att investera 10 MEUR for att minska det finska Enocell-brukets arliga koldioxidutslapp med 70
000 ton genom att ersatta fossilbaserad olja som bransle med férnybar tallolja gjord av trad. Detta blir ett komplement till den
huvudsakliga energikéllan, sadgspéan, och innebér att bruket drivs helt av bioenergi.

Efter forstudien som presenterades i februari 2022 meddelade Stora Enso i oktober att man kommer att investera cirka en
miljard EUR for att omvandla den kvarvarande pappersmaskinen vid anlaggningen i Uleaborg i Finland till en produktionslinje



med hog kapacitet for konsumentkartong Investeringen framjar koncernens tillvaxtstrategi inom férnybara forpackningar genom
att tillféra storre volymer till vaxande forpackningssegment. Avsedda slutanvandarsegment ar dryckes- och
livsmedelsférpackningar for kylda och frysta produkter, torrvaror och snabbmat, framst i Europa och Nordamerika. Produktionen
vid den konverterade maskinen beréknas vara igang i borjan av 2025.

| oktober invigdes Stora Ensos nya produktionsanlaggning fér CLT (korslimmat tré) i Zdirec, Tjeckien. Efter en investering pa
79 MEUR ar den nya CLT-anldggningen en av de modernaste i varlden och kommer att bidra till Stora Ensos tillvaxtstrategi
inom trabyggnadsldsningar. Den arliga produktionskapaciteten kommer att vara ungefar 120 000 m? efter inkérningen.

Investeringen for att centralisera och modernisera trabehandlingskapaciteten vid anlaggningen Imatra i Finland slutférdes i
november. Investeringen pa 80 MEUR, som pabdrjades under det forsta kvartalet 2021, kommer att minska anldggningens
vattenférbrukning med 85 % och forbattra Stora Ensos produktionskapacitet nar det galler premiumférpackningar av kartong. |
projektet ingick installation av en tredje barkningslinje, férbattringar av flishanteringssystemen samt férandringar i den befintliga
infrastrukturen pa massavedsupplaget.

| december presenterade Stora Enso en investering pa 38 MEUR for produktion av oblekt kraftmassa (Unbleached Kraft
Pulp, UKP) vid Enocell-anlaggningen i Finland, och 42 MEUR i forbattrad produktion av fluffmassa vid anlaggningen i svenska
Skutskar for att i annu hogre grad koncentrera sig pa specialmassa. Dessa investeringar kommer att tillgodose konsumenternas
Okande efterfragan pa oblekta férnybara férpackningsmaterial och hygienprodukter.

Stora Enso genomfdr en forstudie géllande konvertering av en av de tva papperslinjerna vid anlaggningen i belgiska
Langerbrugge till stora volymer av atervunnen containerboard. Forstudien forvantas vara slutford under forsta halvaret 2023.
Vid ett investeringsbeslut forvantas den konverterade linjen vara i drift under 2025. Den arliga kapaciteten skulle vara 700 000
ton testliner och atervunnen fluting, och den arliga omsattningen blir cirka 350 MEUR vid full kapacitet. Den totala
investeringskostnaden for konverteringen beraknas till omkring 400 MEUR.

Koncernen utvarderar dven Stora Ensos forsta industriproduktion av lignin pa Sunila bruk i Finland genom en forstudie.

Ovriga storre projekt som pagick i slutet av 2022 var en investering fér dkad produktionskapacitet av kartong i Skoghall samt
en uppgradering av blekningsanlaggningen i Skutskar.

Forandringar i koncernens struktur
Under 2022 avyttrade Stora Enso sina tre anlaggningar for wellférpackningar i Lukhovitsy, Arzamas och Balabanovo i Ryssland

till den lokala féretagsledningen. Stora Enso avyttrade aven sina tva sagverk i Nebolchi och Impilahti i Ryssland till den lokala
foretagsledningen. Avyttringarna inkluderade dven Stora Ensos ryska skogsverksamhet som forsag sagverken med tré. Mindre
formaliteter kvarstar for vissa ryska juridiska enheter innan transaktionen kan slutféras.

I mars meddelade Stora Enso att man skulle avyttra fyra av sina fem pappersanlaggningar. | september undertecknade
Stora Enso ett avtal for att avyttra pappersanlaggningen i tyska Maxau till Schwarz Produktion, en del av Schwarz-koncernen
och en av varldens storsta detaljhandelskoncerner. Dessutom avyttrades anlaggningen i Nymolla till USA-baserade Sylvamo,
en global tillverkare av obestruket papper. Avyttringen av anlaggningen i Nymodlla till Sylvamo slutférdes i bérjan av januari och
avyttringen av anlaggningen i Maxau forvantas bli klar under det forsta kvartalet 2023. | januari 2023 tillkdnnagavs att
anlaggningen i Hylte ska avyttras till Sweden Timber. Koncernen meddelade ocksé att pappersanlaggningen i Anjala kommer
att behallas inom koncernen.

| september meddelade Stora Enso att man férvarvar nederlandska De Jong Packaging Group, till ett bolagsvéarde av 1 020
MEUR. Forvarvet starker Stora Ensos strategiska position, paskyndar omsattningstillvaxten, och bygger marknadsandelar inom
férnybara forpackningslésningar i Europa. De Jong Packaging Group ar en av de storsta producenterna av wellférpackningar i
Benelux. Foretagets produktportfolj och geografiska lage kommer att komplettera och starka Stora Ensos erbjudande, framfor
allt inom forpackningar for farska livsmedel, e-handel och industri. Transaktionen slutférdes i januari 2023.

Innovation, forskning och utveckling
Stora Ensos investeringar i innovation, forskning och utveckling under 2022 var 112 (133) MEUR vilket motsvarade 1,0 %

(1,3 %) av omsattningen .Arbetet med forskning och utveckling ar en grundldggande komponent for att vi ska ligga i framkant
pa omradet och vara konkurrenskraftiga for vara kunder. Féretaget hade cirka 400 medarbetare anstéllda inom forskning och
utveckling. Ansvaret for produktinnovationer och utveckling av tjanster ligger hos affarsdivisionerna medan det langsiktiga
arbetet med vetenskap och forskningsprioriteringar drivs av koncernens avdelning fér innovation, forskning och utveckling.

Stora Ensos fokus inom innovation och tillvaxt ligger pa utveckling av hallbara férpackningsprodukter som ersatter
plastbaserade material, biobaserade barriarlésningar for forpackningar, innovativa biomaterial for hogkvalitativa applikationer
samt utveckling av hallbara trdbaserade material och komponenter fér byggnadslésningar som lagrar kol och skapar mer
energieffektiva byggnader.

Immaterialratten ar ett viktigt medel for att skydda och sékra Stora Ensos utveckling av innovativa produkter och processer.
Under 2022 fortsatte Stora Enso att starka sin patentportfélj genom att ansdka om patent for 83 nya innovationer.
Patentanstkningarna har framst omfattat omraden inom divisionerna Biomaterials, Packaging Materials och Packaging
Solutions. Stora Ensos patentportfolj bestar av mer an 3 800 ansdkningar och godkénda patent.

For mer information om Stora Ensos arbete inom innovation, forskning och utveckling, se avsnittet Our strategy pa engelska.

Icke-ekonomisk information
Den icke-ekonomiska information som kravs enligt den finska bokféringslagen redovisas nedan. Redovisningen omfattar de

icke-ekonomiska omraden som ror de stora riskerna for koncernen.
Risker och policyprinciper for dessa omraden beskrivs aven i kapitlet Risker och riskhantering, inklusive Stora Ensos
redovisning enligt rekommendationerna fran Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD).

Affarsmodell

Stora Enso ar en ledande global leverantor av férnybara I6sningar inom férpackningar, biomaterial och traprodukter och en av
varldens storsta privata skogségare. Hallbarhetsaspekten ar djupt forankrad i koncernens strategi och vara ansvarsfulla
affarsrutiner. Stora Enso bidrar till omstallningen till en biobaserad cirkular ekonomi inom tre omraden dar det har storst effekt
och ger storst mojligheter: klimatférandringar, biologisk mangfald och cirkularitet. En beskrivning av Stora Ensos affarsmodell
finns i borjan av styrelsens rapport.



Stora Enso bekraftar vikten av Forenta Nationernas globala mal for hallbar utveckling som en del av samarbetet for att
avskaffa fattigdomen, skydda var planet och forbattra manniskors liv och forutsattningar éver hela varlden. Stora Enso stdder
samtliga 17 mal for hallbar utveckling. Mal 12 (Ansvarsfull konsumtion och produktion), 13 (Bekdmpa klimatférandringarna)
samt 15 (Ekosystem och biologisk mangfald) har identifierats som centrala fér koncernen dar man kan paverka genom sin
verksamhet och sina produkter.

Hallbar ledning
Hallbarhet &r en viktig del av Stora Ensos bolagsstyrning som betonas av styrelse, VD och koncernledning. VD har yttersta
ansvaret for en framgangsrik implementering av koncernens hallbarhetsstrategi. Hallbarhetsarbetet leds av hallbarhetschefen
som rapporterar direkt till VD. Implementeringen av Stora Ensos hallbarhetsstrategi och etik- och efterlevnadsstrategi évervakas
av Kommittén for hallbarhets- och etikfragor. Kommittén hade fyra méten under 2022.

| Stora Ensos hallbarhetspolicy beskrivs koncernens forhallningssatt till hallbarhet och styrmodellen. Samtidigt som féretaget
i sin uppférandekod och andra policydokument, riktlinjer och uttalanden om specifika hallbarhetsfragor utarbetar foretagets
hallning i fragan ar dokumenten riktlinjer for koncernens anstéllda i deras dagliga arbete. Ovan namnda dokument finns pa
storaenso.com/sustainability.

Mer information om Stora Ensos forhallningssatt till hallbarhet redovisas separat i avsnitten Our Strategy och Sustainability
(pa engelska).

Miljofragor

Klimatférandringar

Huvudpolicy: Policy fér energi och koldioxid

Stora Ensos vetenskapligt férankrade klimatmal (Science-Based Targets) ar att minska utslapp av vaxthusgaser enligt scope 1
och scope 2 med 50 % till ar 2030 jamfoért med basaret 2019, i linje med 1,5-gradersmalet. Stora Enso har ocksa som mal att
minska sina scope 3-utslapp av vaxthusgaser med 50 % till 2030 jamfort med basaret 2019.

Under 2022 var Stora Ensos totala utslapp av vaxthusgaser (scope 1 och 2) 27 % lagre én basarsnivan (14 %1 lagre under
2021). Under 2022 minskade utslappen framst till foljd av minskad anvandning av fossila branslen vid flera
produktionsanlaggningar samt upphérandet av verksamheten vid anlaggningen i Veitsiluoto i Finland.

Stora Ensos berdknade utslapp av véxthusgaser pa andra stallen i vardekedjan (scope 3) var 27 % lagre &n basarsnivan
(4 %" lagre under 2021). Utslappen minskade jamfort med foregaende ar till foljd av nedldggning av bruk samt avslutad
produktion av dissolvingmassa.

1 Historiska siffror omraknade pa grund av avyttringar eller tillkommande data efter den senaste arsredovisningen.

Hallbart skogsbruk och biologisk mangfald

Huvudpolicy: Policyer for inkdp av virke och fibrer samt markskotsel

Stora Enso stravar efter att uppna en nettopositiv effekt pa den biologiska mangfalden i sina egna skogar och plantager till ar
2050 genom att aktivt arbeta for biologisk mangfald. Under 2022 lanserade Stora Enso ett Biodiversity Leadership Programme
med utvalda projekt for att driva pa arbetet for att uppna detta mal. Programmet omfattar Stora Ensos egna skogar,
leverantérernas skogar, globala skogar samt forbattring av den biologiska mangfalden inom andra omraden utanfor
skogssektorn.

Foretaget anvander sina egna skogar i Sverige som en plattform for att hela tiden kunna utveckla férvaltningen av den
biologiska mangfalden och anpassa den till lokala férhallanden. Dessutom vill man kunna anvéanda metoderna i olika
geografiska omraden dar sa ar mojligt. Atgarder som ska utvecklas, testas och anvéndas i féretagets egna svenska skogar
inkluderar foljande: anvandning av moderna digitala verktyg for att forbattra noggrannheten nar det galler planering och
verksamhet samt 6kad mangd dod ved och l6vtrad, sarskilt bjork. Dessutom ingar hyggesfritt skogsbruk i lampliga omraden och
en 6kad anvandning av kontrollerade brander for fornyelse av skogen. Stora Enso 6vervakar och mater status for den
biologiska mangfalden och hur verksamheten paverkar den genom utvalda vetenskapligt baserade indikatorer.

For narvarande foljer Stora Enso upp framstegen inom hallbart skogsbruk med hjélp av nyckeltal som mater hur stor andel
av den mark for skogsbruk och avverkning som ags eller arrenderas av Stora Enso som ar certifierad. | slutet av 2022 agde
eller arrenderade Stora Enso en total markareal pa 2,01 miljoner hektar (2,01 miljoner hektar 2021). Den storsta delen av Stora
Ensos agda eller arrenderade mark finns i Sverige. Mer information finns i Not 12. Koncernens mal ar att uppratthalla den héga
nivan pa 96 %. For 2022 uppgick andelen certifierad mark till 99 % (99 %' under 2021). Vissa kdpta omraden i Stora Ensos
samagandeprojekt i Brasilien och Uruguay hade pabdrjat certifieringsprocessen men var annu inte certifierade i slutet av 2022.

Under 2022 levererades totalt 35,1 miljoner m® tré (inklusive rundvirke och flis) till Stora Ensos anlaggningar (fast under bark)
(37,6 miljoner m® 2021). Andelen certifierad tredjepartsskog av koncernens totala virkesforsorjning var 80 % (77 %).

1 Redovisning av den totala markarealen och hur mycket av den som ar certifierad, kopplat till den ekonomiska redovisningen av skogstillgangar. Historiska siffror ar omraknade for
jamforbarhet. Mer information finns i Not 12.

Cirkularitet

Huvudpolicy: Stora Ensos riktlinjer for cirkulér design

Stora Ensos mal ar att skapa transparenta och cirkulara materialfldéden som bidrar till att minimera avfall och bekdmpa
klimatférandringar. Malet ar att uppna 100 % atervinningsbara produkter till 2030. | slutet av 2022 var 94 % av koncernens
produkter atervinningsbara.?

2 Baserat pa produkternas tekniska atervinningsbarhet och deras produktionsvolymer konsoliderat som ton. Teknisk atervinningsbarhet definieras genom internationella standarder
och tester nar sadana finns, som PTS och CTP. Om inte sadana &r tillgéngliga har Stora Enso egna tester som bevisar atervinningsbarhet. Rapporteringen omfattar Stora Ensos
produkter inom férpackning, massa, papper och virke samt biokemiska biprodukter.

Vatten

Huvudpolicy: Stora Ensos milj6riktlinjer

Malet med koncernens nyckeltal for total vattenférbrukning och processvattenutslapp ar att skapa en minskning av basvardena
fran 2016 pa 59 m® respektive 27 m® per saljbart ton. 2022 var den totala vattenférbrukningen 61 m® per séljbart ton (60 m®
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2021) och vara processvattenutslapp var 31 m® per saljbart ton (31 m® 2021). Resultat for vatten normaliserat per ton
paverkades delvis av lagre produktionsnivaer jamfort med vardet for basaret. Fran och med 2023 ar malet for
processvattenutslapp att fram till ar 2030 minska specifika processvattenutslapp per séljbart ton (m*/ton) med 17 % jamfért med
det nya basaret 2019. Vattenférbrukningen for Stora Ensos anlaggningar for kartong, massa och papper ar inte direkt kopplad
till produktionsvolymerna, och sarskilt behandling av spillvatten kraver ett regelbundet vattenflode for att fungera pa ratt satt.

Sociala fragor och fragor som ror anstallda

Anstallda

Huvudpolicyer: Minimikrav fér personal — arbetsférhallanden

Den 31 december 2022 hade koncernen 20 879 (22 094) anstallda. Medelantalet anstallda under 2022 var 21 790, vilket ar

1 281 farre an under 2021. Siffrorna inkluderar 50 % av de anstéllda pa Veracel i Brasilien och Montes del Plata i Uruguay. Las
mer i kapitlet Medarbetare i hallbarhetsrapporten.

Personalkostnaderna uppgick till 1 315 MEUR (1 351) eller 11,3 % av omsattningen. Léner och ersattningar uppgick till 996
MEUR (1 017), pensionskostnader till 152 MEUR (165) och 6vriga personalkostnader uppgick till 160 MEUR (162).

Vid slutet av 2022 var de fyra storsta landerna avseende antalet anstallda i koncernen Finland, Sverige, Kina och Polen.
25 % (24 %) av de anstallda var kvinnor. Under 2022 satte Stora Enso upp malet att 6ka andelen kvinnliga chefer till 25 % i
slutet av 2024. | slutet av 2022 var andelen kvinnliga chefer 23 %.

Personalomsattningen 2022 var 13,9 % (13,2 %). Franvaro péa grund av sjukdom uppgick till 4,1 % (3,8 %) av det totala
teoretiska antalet arbetstimmar.

Koncernens l6ner i forhallande till lokala minimiléner och I16ner som det gar att leva pa beskrivs i kapitlet Medarbetare i
hallbarhetsrapporten (pa engelska). Ersattningar till styrelse och nyckelpersoner beskrivs i Not 7 i koncernredovisningen.

Sakerhet

Huvudpolicy: Arbetsmiljépolicy

Vart totala antal registrerade incidenter (TRI) minskade under 2022 till 5,9 (6,2). Malet for 2022 pa 5,3 uppnaddes inte. Aven om
Stora Ensos sakerhet har varit stabil under de senaste aren speglar den inte koncernens arbete for att alla ska komma hem pa
ett sakert satt, varje dag.

Hallbara inkop

Huvudpolicy: Uppférandekod fér leverantérer

Stora Ensos nyckeltal for ansvarsfull anskaffning av resurser mater hur stor andelen av totala leverantérsutgifter som omfattas
av koncernens uppférandekod for leverantorer ar, innefattande alla kategorier och regioner. | slutet av 2022 omfattades 96 % av
Stora Ensos utgifter for material, varor och tjanster av koncernens uppférandekod for leverantorer (96 % i slutet av 2021), vilket
Overstiger malet att ligga kvar pa minst 95 %.

Respekt for méanskliga rattigheter

Huvudpolicy: Policy och riktlinjer fér ménskliga réattigheter

Stora Ensos engagemang for manskliga rattigheter omfattar hela var verksamhet, inklusive medarbetare, leverantorer,

underleverantérer och narliggande samhallen. Utdver koncernens arbete med FN:s vagledande principer for foretag och

manskliga rattigheter finns Stora Ensos arliga uttalande om slavarbete och trafficking att Iasa pa storaenso.com/sustainability.
Stora Enso anser att alla manskliga rattigheter ar viktiga och respekterar dessa. De manskliga rattigheter som identifierats

som hdgprioriterade stér i fokus. | detta ingar féljande &mnen:

+ Halsa och sakerhet

+ Rattvist arbete (rattvisa anstallningsvillkor, frihet fran tvangsarbete, foreningsfrihet, frinet fran diskriminering och trakasserier)

+ Ratt att forvarva och hantera mark och naturresurser

+ Ratt att framféra klagomal

» Barns rattigheter (kopplat till skogssektorn)

Som forberedelse for det kommande EU-direktivet om obligatoriskt due diligence-forfarande har Stora Enso i samarbete med
ett externt konsultforetag specialiserat pa foretagande och manskliga rattigheter genomfért tre pilotprojekt under 2022 med
fokus pa att forbattra vara interna kontroller for tva leveranskedjor med hog risk

samt due diligence-foérfarandena inom var egen verksamhet. Las mer i kapitlet Manskliga rattigheter i hallbarhetsrapporten
(pa engelska).

Under 2022 fortsatte Stora Enso att arbeta med réatten till mark och naturresurser i Guangxi i Kina och i Bahia i Brasilien.

Guangxi i Kina

Stora Enso arrenderar 73 133 hektar mark i den kinesiska provinsen Guangxi, varav 53 437 hektar arrenderas fran statligt &gda
skogsomraden. Resterande 19 696 hektar, 27 % av den totala markytan, r samhallsdgd mark som arrenderas fran bykollektiv,
enskilda hushall och lokala skogsomraden.

Delar av den mark som arrenderas av Stora Enso har i upp till tio ar ockuperats for smaskalig odling av grédor och trad. |
vissa fall havdar ockupanterna att de har ratt till marken enligt historiska agarhandlingar som har ersatts av statligt agande vid
efterféljande processer med markreformer. Aterstéliningen av ockuperad mark fortsatte under 2022. | slutet av aret var 6 124
hektar mark fortfarande ockuperad. | december 2022 inledde Stora Enso en avyttringsprocess foér Beihai-anlaggningen och
skogsverksamheten.

Babhia i Brasilien
| Bahia i Brasilien har arbetet fortsatt med det Sustainable Settlement-initiativ som presenterades 2012 for att erbjuda
jordbruksmark och stéd till utbildning for lokala familjer bland de jordldsa som ockuperar mark. Under 2018 tecknade Veracel ett
nytt avtal med sociala rorelser for jordldsa som kompletterar det befintliga Sustainable Settlement-initiativet.

| slutet av 2022 var 182 hektar eller 0,2 % mark som &gs av Veracel fortsatt ockuperad av rérelser som star utanfor avtalen.



| slutet av 2022 agde Veracel totalt 210 000 hektar mark, varav 82 000 hektar anvands for odling av eukalyptus for
massaproduktion. Cirka halften av Veracels mark har avsatts for att aterstalla och bevara den atlantiska regnskogen och bevara
den lokala biologiska mangfalden.

Sambhallet
Huvudpolicyer: Policy och riktlinjer fér ménskliga réttigheter, riktlinjer for samhéllsinvesteringar
Under 2022 skankte Stora Enso flera stora kontantgavor till humanitéra insatser. Tva gavor gjordes med anledning av krisen i
Ukraina och en gallde nddhjalp efter de svara 6versvadmningarna i Pakistan. Alla gavor kanaliserades via UNHCR.

Det totala ekonomiska vardet for samhallsinsatserna med fokus pa Ukraina uppgick till 0,25 MEUR totalt for koncernen.
Under 2022 uppgick Stora Ensos totala frivilliga samhallsinvesteringar till 2,0 MEUR.

Antikorruptions- och mutfragor
Huvudpolicyer: Affarssedspolicy och Stora Ensos uppférandekod
Totalt rapporterades 153 (117 under 2021) méjliga arenden med bristande lag- och regelefterlevnad under 2022. Under de
senaste aren har det skett en stadig 6kning av antalet rapporterade arenden, troligen pa grund av ett tydligare fokus pa etiskt
agerande, lag- och regelefterlevnad samt visselblasning, bade i och utanfor féretaget. Totalt slutférdes 140 (98) fall rérande
potentiella brott mot lag- och regelefterlevnad, vilket &ven omfattar oavslutade @renden fran féregaende ar. Bevisade forseelser
som lett till disciplinara atgarder, rattsliga atgarder och/eller processforbattringar identifierades i 44 (26) av utredningarna. Med
utgangspunkt fran koncernens kategorisering gallde 12 (9) av de bevisade forseelserna korruption och/eller bedrageri, vilket
ledde till att medarbetaren avskedades eller till ett rattsligt forfarande. Samtidigt som Stora Enso fortsatt har nolltolerans vad
galler korruption hade ingen av de bevisade forseelserna nagon vasentlig paverkan pa foretaget.

Dessutom gallde 13 (11) av de bevisade forseelserna diskriminering, trakasserier och/eller mobbning. Korrigerande planer
har genomforts eller genomfors tillsammans med berdrda ledningsrepresentanter.

EU:s taxonomi

Bakgrund

For a%t uppfylla EU:s klimat- och energimal for 2030 och uppna malen fér den europeiska gréna given inférdes 2020 EU:s
taxonomi, ett system for klassificering av héllbara ekonomiska verksamheter. | sina arsredovisningar fér 2021 som
presenterades 2022 var de stora féretagen tvungna att redovisa hur stor del av verksamheten som omfattades av taxonomin.
Med verksamhet som omfattas av taxonomin avses ekonomisk verksamhet som ingar i taxonomiférordningen. |
arsredovisningar for 2022 som presenteras 2023 ska foretagen dven redovisa hur stor del av deras verksamheter som ar
forenliga med taxonomikraven. Férenlighet med taxonomikraven anger huruvida en ekonomisk verksamhet ar hallbar med
hansyn till faststallda vetenskapsbaserade tekniska granskningskriterier som specificerats for verksamheten. Kriterierna for
"vasentligt bidrag” avgér om den ekonomiska verksamheten har en vasentligt positiv miljopaverkan eller om den paverkar miljon
negativt. Kriterierna for att "inte orsaka betydande skada" avgér huruvida den ekonomiska verksamheten begransas fran att
uppna andra miljomal, dvs. att den inte har betydande negativa konsekvenser for dessa. Verksamhet som ar férenlig med
taxonomikraven ska aven genomforas i enlighet med minimiskyddsatgarder, for att den hallbara verksamheten ska ta hansyn till
de grundlaggande manskliga rattigheterna och félja foretagets uppféranderegler.

Under de forsta tva aren med redovisning enligt EU:s taxonomi har man fokuserat pa verksamheter som bidrar till
klimatmalen, att begransa klimatpaverkan och genomféra anpassningar, i enlighet med EU:s delegerade rattsakt om klimatet.
Taxonomiférordningen utvecklas fér nérvarande och omfattar dnnu inte alla hallbara verksamheter p4 marknaden.
Skogsindustrin star inte i centrum fér den nuvarande lagstiftningen och darfor finns endast ett fatal relevanta ekonomiska
verksamheter att redovisa. Av Stora Ensos huvudsakliga produkter ar det bara trabaserade I6sningar for byggforetagen som
ingar i EU:s taxonomi eftersom de bidrar till byggnaders energieffektivitet. Andra huvudsakliga produkter, som massatillverkning,
konsumentkartong, containerboard, wellférpackningar och papper, ingar inte i EU:s taxonomi och darmed &r nyckeltalen som
redovisas i taxonomin fa. EU:s taxonomi kommer att utdkas till ytterligare fyra miljdomal under 2023 genom nasta delegerade
rattsakt, men andringarna vantas inte innebara nagra storre andringar fér Stora Ensos verksamhet. Stora Enso stédjer de mal
som inrattats genom EU:s taxonomi och valkomnar en fortsatt utveckling av férordningen.

Taxonomins redovisningsprinciper
De nyckeltal som redovisas i EU:s taxonomi presenteras enligt férordningen i separata tabeller for omsattning, kapitalutgifter
och driftsutgifter. Den totala omséattningen bestar av Stora Enso-koncernens totala forsaljning och hyresintakter under 2022,
inklusive inkomst enligt IFRS 15 respektive 16, i enlighet med definitionen av omséttning i taxonomin. Den externa foérsaljningen
som ar kopplad till verksamhet redovisas under Omsattning for verksamheter som omfattas av taxonomin, inom verksamheter
som ar férenliga med taxonomin eller som inte &r férenliga med den. | de totala kapitalutgifterna ingar koncernens investeringar
under 2022 som de redovisas i tillaggen, exklusive tillagg for goodwill, i Not 11 Immateriella tillgangar, materiella
anlaggningstillgangar och ROU-tillgangar, samt Not 12 Skogstillgangar. De kapitalutgifter som omfattas av taxonomin, om de ar
forenliga med taxonomin eller inte, ar de investeringar som ar kopplade till tillgangar eller processer for respektive ekonomisk
verksamhet. Driftsutgifterna bestar av underhallsutgifter, kortsiktiga leasingkostnader, icke kapitaliserade forsknings- och
utvecklingskostnader samt kostnader for skogsbruket pa koncernniva. Driftsutgifterna som omfattas av taxonomin inkluderar
motsvarande direkta kostnader som inte bokférs som tillgangar fér de ekonomiska verksamheterna, férenliga med taxonomin
eller som inte ar forenliga med den. Till skillnad fran forra aret sa redovisas kapitalutgifter och driftsutgifter i sin helhet for
verksamheterna 1.3 Skogsbruk och 4.20 Kraftvarmeproduktion av varme/kyla och el fran bioenergi istallet i forhallande till den
externa omsattningen som 2021.

Stora Enso undviker dubbelrakning genom att ha en tydlig kostnadsstruktur vid redovisningen som sakerstaller att
resultatenheter och kostnadsposter redovisas separat fér varje verksamhet.



Verksamheter som omfattas av och ar forenliga med taxonomin

Stora Enso har identifierat sex verksamheter som ska redovisas enligt taxonomin. Stora Enso har genomfort bedomningar av
vad som omfattas av taxonomin och vad som &r foérenligt med den utifran basta mdjliga tolkning av EU:s taxonomiférordning
samt den delegerade rattsakten om EU:s klimattaxonomi samt aktuella riktlinjer fran Europeiska kommissionen. Under 2022
inrattade Stora Enso en arbetsgrupp med experter for att bedéma om de berérda verksamheterna enligt taxonomin uppfyller
kriterierna for forenlighet med taxonomin. Stora Enso bedémde varje ekonomisk verksamhet sett till kriterierna fér vasentligt
bidrag och for att "inte orsaka betydande skada” for att kunna faststalla forenligheten. Forenligheten faststalldes for malet om att
begransa klimatférandringarna. Minimiskyddsatgarderna beddmdes pa koncernniva. | arbetet tog Stora Enso hjalp av externa
experter for att fa ett externt utlatande. Beddmningarna och uppgifterna omfattas av en extern forsakran.

1.3 Skogsbruk
Stora Enso ar en av varldens storsta privata skogsagare, och andelen skogstillgangar av koncernens totala tillgangar ar
betydande, 39 % (exklusive arrenderad mark). Samtidigt som Stora Enso aven ager skog via olika innehav ar det endast
foretagets egen skogsverksamhet i Sverige som omfattas av taxonomin, och dar har Stora Enso full kontroll éver
verksamheten. Plantagerna i Sydamerika och Kina ingar inte i redovisningen fér skogsbruk enligt EU:s taxonomi. Samtliga
svenska skogar som Stora Enso ager ar certifierade genom olika certifieringssystem (PEFC eller FSC), vilket lagger grunden for
ett hallbart skogsbruk. Genom bedémning av de tekniska granskningskriterierna fér vasentligt bidrag och kriterier for att inte
"orsaka betydande skada” som anges i EU:s taxonomi for 1.3 Skogsbruk fastslogs att verksamheten var taxonomiférenlig.
Produkten fran verksamheten, den odlade skogen, anvands framst i Stora Ensos egen produktion och ingar dérmed inte i
EU taxonomi-rapportering. | taxonomin inkluderar omsattningen av skogsbruket den externa forsaljningen av rundvirke och
restprodukter fran skogen. | kapitalutgifterna ingar investeringar som framjar skogsbruket, som férvarv av skogsmark samt
investeringar i vagar och broar. | driftsutgifterna ingar kostnader for skogsbruket samt tillhérande kostnader for forskning och
utveckling.

1.4 Bevarande skogsbruk
| Brasilien har Veracel, som till 50 % &ags av Stora Enso, avsatt cirka halften av marken for att skydda och aterstélla den
biologiska mangfalden i den atlantiska regnskogen. Syftet ar att varje ar aterstélla nya regnskogsomraden pa nedgangna
angsmarker och betesmarker. Bevarandeverksamheten ingar i bevarande av skogsbruk som omfattas av taxonomin. De skogar
som ska bevaras vardas som lokala skyddsomraden for livsmiljoer och arter. De anvands inte for avverkning. Genom
bedémning av de tekniska granskningskriterierna for vasentligt bidrag och kriterier for att inte “orsaka betydande skada” som
anges i EU:s taxonomi for 1.4 Bevarande skogsbruk fastslogs att verksamheten var taxonomiférenlig.

Det finns ingen omsattning eller kapitalutgifter som kan kopplas till verksamheten for bevarande skogsbruk. | driftsutgifterna
inkluderas utgifterna for bevarandearbetet.

3.4 Batteriproduktion

Grafit och kol i litiumjonbatterier kan erséattas med férnybart kol som tillverkas av lignin, som ar en restprodukt fran tillverkningen
av cellulosafiber. Lignin tillverkas vid Stora Ensos anlaggning fér massaproduktion i Sunila. Har finns aven pilotanlaggningen
dar man féradlar lignin till hart kolmaterial (Lignode®) som anvéands i batterier. Investeringarna i pilotanladggningen samt
kostnaderna for forskning och utveckling kring innovationer med hart kol omfattas av taxonomin. Lignode ar ett fornybart aktivt
anodmaterial som kan anvandas i batterier, vilket kan bidra till energilagringssystem for transport, samt stationar och fristdende
energilagring. Darmed kan materialet bidra till att begransa klimatférandringarna. Bedémningen av férenlighet gérs med
utgangspunkt i den beraknade framtida driften och tillverkningen i industriell skala som samordnas med de tekniska
granskningskriterierna for 3.4 Batteriproduktion nar den val inleds.

Ingen omséttning ar &nnu kopplad till den har verksamheten. | kapitalutgifterna ingar investeringen i pilotanlaggningen i
Sunila och kapitaliserade forsknings- och utvecklingskostnader for Lignode. | driftsutgifterna ingar icke kapitaliserade
forsknings- och utvecklingskostnader for Lignode samt underhall av material och andra direkta kostnader vid pilotanlaggningen i
Sunila. Extern omsattning for verksamheten férvantas inom de kommande aren.

3.5 Produktion av energieffektiv utrustning for byggnader

Stora Enso tillverkar trdbaserade I6sningar for byggforetag. Dorrar, fonster och takkomponenter samt externa vaggsystem som
tillverkas av klassiskt virke, korslimmat tra, fanerlaminattra samt byggbalkar redovisas som att de omfattas av taxonomin. Stora
Enso tillverkar byggmaterial vid sagverk i flera 1ander och pa olika platser. Eftersom Stora Enso inte tillverkar slutprodukterna
har 6verensstammelsen med vasentligt bidrag beddmts mot bakgrund av kunskapen om slutanvandning och bestammelser for
energieffektivitet i de primara marknadsomradena. Genom beddmning av de tekniska granskningskriterierna for vasentligt
bidrag och kriterier for att inte "orsaka betydande skada” som anges i EU:s taxonomi for 3.5 Produktion av energieffektiv
utrustning for byggnader fastslogs att verksamheten var taxonomiférenlig.

Den externa forsaljningen for den del av produktionen som beraknas for dorrar, fonster, tak och externa vaggsystem
inkluderas i omsattningen som omfattas av taxonomin. Samma andel anvénds for att férdela tillhérande kapitalutgifter och
driftsutgifter for verksamheten. | kapitalutgifterna ingar de tillhérande investeringarna som kravs for produktion av produkterna i
den har verksamheten som omfattas av taxonomin. Den storsta kapitalutgiften ar investeringen i den nya CLT-anlaggningen i
Zdirec som invigdes i oktober 2022. | driftsutgifterna ingar I6ner och material f6r underhall, forsknings- och utvecklingskostnader
samt andra direkta kostnader fér den dagliga driften av enheten.

4.15 Distribution av fjarrvarme/fjarrkyla

Stora Enso har investerat i anslutning av en fjarrvarmeledning till Karlsruhe-regionen i Tyskland. Overskottsvarmen fran det
kombinerade varme- och kraftverket vid anlaggningen i tyska Maxau matas in i ledningen. Den nya anslutningen tas i drift i
bdrjan av 2023. Genom beddmning av de tekniska granskningskriterierna for vasentligt bidrag och kriterier for att inte "orsaka
betydande skada” som anges i EU:s taxonomi for 4.15 Distribution av fjarrvarme/fjarrkyla fastslogs att verksamheten var
taxonomiférenlig.



Investeringen i fjarrvarmeledningen i Maxau redovisas i taxonomin for 2022. Man raknar med att omsattning och driftsutgifter
kommer under 2023. Stora Enso har undertecknat ett avtal om att avyttra pappersanlaggningen och samtliga tillhdrande
tillgangar i Maxau till Schwarz Produktion. | bérjan av 2023 raknar man med att byta &gare.

Omsattningen, kapitalutgifterna och driftsutgifterna for andra sagverk inom Stora Enso som producerar férenlig bioenergi och
som ar anslutna till kommunala fjarrvarmesystem redovisas under 4.20 Kraftvarmeproduktion av varme/kyla och el fran
bioenergi.

4.20 Kraftvarmeproduktion av viarme/kyla och el fran bioenergi
Hos Stora Enso anvands trarester som bark, sagspan, avverkningsrestprodukter och biprodukter fran massatillverkningen som
svartlut till energiproduktion. Den stdrsta delen av den bioenergi som produceras anvands internt, men energi séljs aven pa
externa marknader. Bioenergin som framstalls av enbart biobaserade ravaror vid normal drift (exklusive anvandning av
startbransle) omfattas av redovisning enligt taxonomin. Bioenergi som omfattas av taxonomin produceras i flera av Stora Ensos
anlaggningar. Genom beddémning av de tekniska granskningskriterierna for vasentligt bidrag och kriterier for att inte "orsaka
betydande skada” som anges i EU:s taxonomi for 4.20 Kraftvarmeproduktion av varme/kyla och el fran bioenergi fastslogs att
verksamheten var taxonomiférenlig. De pannor som inte uppfyllde alla kriterierna enligt principen om att "inte orsaka betydande
skada” nar det galler féroreningar har redovisats som att de omfattas av taxonomin men inte ar taxonomiférenliga.

| taxonomin inkluderas omsattningen fran extern forsaljning av éverskottsenergi och varme som inte forbrukas internt. |
kapitalutgifterna ingar investeringar i produktionen av bioenergi pa olika anlaggningar. | driftsutgifterna ingar Iéner och material
for underhall samt andra direkta kostnader fér den dagliga driften av enheten.

Minimiskyddsatgarder
| taxonomiférordningen anges att den ekonomiska verksamheten utéver kriterierna for vasentligt bidrag och for att "inte orsaka
betydande skada” kan betraktas som miljémassigt hallbar om den bedrivs i enlighet med minimiskyddsatgarderna. Genom
minimiskyddsatgarder férhindrar man att verksamheter klassas som héllbara trots att de till exempel strider mot manskliga
rattigheter eller arbetstagares rattigheter, om de ar en del av en korrupt verksamhet eller verksamhet som strider mot
konkurrensregler eller skatteregler. For att kontrollera att atgarderna foljs kan detta bedémas ur tva synvinklar enligt den
publicerade vagledningen fran plattformen for hallbar finansiering: det ska finnas Iampliga férfaranden och kontroller inom
manskliga rattigheter, korruption, beskattning och réattvis konkurrens, och det ska inte finnas nagra brott eller évertradelser.
Stora Enso har bedomt efterlevnaden av minimiskyddsatgarderna genom att granska féretagets processer fér manskliga
rattigheter, korruption, beskattning och rattvis konkurrens. Man har undersékt méjliga fall av évertradelser hos moderbolaget,
dess dotterbolag och den hogsta ledningen. Samtidigt som Stora Enso bekraftar vikten av att processerna inom dessa omraden
hela tiden férbattras anser man att de genomfors pa en stabil niva och att det inte finns nagra évertradelser som strider mot
minimiskyddsatgarderna. Fér mer information, se avsnittet Sustainability reporting (Human rights, Ethics and compliance, och
Stora Enso's tax footprint pa engelska.



Andel av omsittningen fran produkter eller tjanster som ar forknippade med ekonomiska verksamheter som ar forenliga med

taxonomikraven
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IA.1 Miljomassigt hallbara (taxonomi

forenliga) verksamheter

Skogsbruk

1,3

111

0,9 %

100 %

N/A J J J J

[

100 %

Produktion av energieffektiv utrustning for
byggnader

3,5

595

51%

100 %

N/A J J J J

100 %

Kraftvarmeproduktion av varme/kyla och el
ffran bioenergi

4,20

54

0,5 %

100 %

N/A J J| N/A J

96,6 %

De miljomassigt hallbara
(taxonomiférenliga)
verksamheternas omsattning (A.1)

760

6,5 %

99,7 %

IA.2 Verksamheter som omfattas av
taxonomin men som inte ar
miljomassigt hallbara (ej
taxonomifdérenliga)

Kraftvarmeproduktion av varme/kyla och el
fran bioenergi

4,20

0,0 %

(Omsattningen hos de
verksamheter som omfattas av
taxonomin men som inte ar
miljomassigt hallbara (ej
taxonomiférenliga) (A.2)

0,0 %

Totalt (A.1+A.2)

762

6,5 %

ITAXONOMIN

B. VERKSAMHETER SOM INTE OMFATTA

S AV

IOmsattningen hos verksamheter som inte
lomfattas av taxonomin (B)

10 932

93,5 %

Totalt (A+B)’

11 694

100 %

" Enligt taxonomin omfattar omséttningen aven hyresintakter, varfor siffran skiljer sig nagot fran koncernens omsattning.



Andel av kapitalutgifterna fran produkter eller tjanster som ar forknippade med ekonomiska verksamheter som ar férenliga
med taxonomikraven (CapEx)
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IA. VERKSAMHET SOM OMFATTAS AV TAXONOMIN, %
IA.1 Miljomassigt hallbara (taxonomiférenliga) verksamheter
Skogsbruk 1.3 13| 1,6 %| 100 % N/A J J J J J J| 100 %
Batteriproduktion 3.4 3(0,3%|100% N/A J J J J J J| 100 % M

Produktion av energieffektiv utrustning for
byggnader 35 23| 3,0% (100 % N/A J J J J J J| 100 % M

N/A| J J J| 100 %

[

Distribution av fjarrvarme/fjarrkyla 4.15 21 03%|100 % N/A J

Kraftvarmeproduktion av varme/kyla och el
fran bioenergi 4.20 71 08%]|100 % N/A J J [ N/A J J J| 701 %

Kapitalutgifter for de miljomassigt
hallbara (taxonomiférenliga)
\verksamheterna (A.1) 47 6,0 % 94,3 %

IA.2 Verksamheter som omfattas av
taxonomin men som inte ar
miljomassigt hallbara (ej
taxonomifdérenliga)

Kraftvarmeproduktion av varme/kyla och el
fran bioenergi 4.20 3|104%

Kapitalutgifter for verksamheter
isom omfattas av taxonomin men
lsom inte dr miljomassigt hallbara

(ej taxonomifdrenliga) (A.2) 3|04%
Totalt (A.1+A.2) 50 6 %
B. VERKSAMHETER SOM INTE OMFATTAS AV
TAXONOMIN

Kapitalutgifter hos verksamheter som inte

lomfattas av taxonomin (B) 728 | 93,6 ¢
Totalt (A+B) 778 | 100 %




Andel av driftsutgifterna fran produkter eller tjanster som ar forknippade med ekonomiska verksamheter som ar férenliga med
taxonomikraven (OpEx)
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IA. VERKSAMHET SOM OMFATTAS AV TAXONOMIN, %
IA.1 Miljomassigt hallbara (taxonomiférenliga) verksamheter
ISkogsbruk 1.3 27 | 3,2 %| 100% N/A J J J J J J| 100 %
Bevarande skogsbruk 1.4 1| 0,1 %| 100% N/A J J J J J J| 100 %
Batteriproduktion 34 13| 1,6 %| 100% N/A J J J J J J| 100%| M
Produktion av energieffektiv utrustning for
byggnader 3.5 25| 3,0 %| 100% N/A J J J J J J| 100%| M
Kraftvarmeproduktion av varme/kyla och
lel fran bioenergi 4.20 20| 2,4 %| 100% N/A J J|N/A J J y| 52,9 %
Driftsutgifter for de miljomassigt
hallbara (taxonomiférenliga)
\verksamheterna (A.1) 86 (10,3 % 82,9 %)

IA.2 Verksamheter som omfattas
lav taxonomin men som inte ar
miljomassigt hallbara (ej
taxonomiférenliga)

Kraftvarmeproduktion av varme/kyla och
lel fran bioenergi 4.20 18] 2,1 %

Driftsutgifter for verksamheter
isom omfattas av taxonomin men
isom inte dr miljomassigt hallbara

(ej taxonomifdrenliga) (A.2) 18| 2,1 %
[Totalt (A.1+A.2) 104 | 12,5 %
B. VERKSAMHETER SOM INTE OMFATTAS AV
ITAXONOMIN

Driftsutgifter hos verksamheter som inte

lomfattas av taxonomin (B) 733 |87,5 %
Totalt (A+B) 837 | 100 %

Miljéinvesteringar och miljoskulder
Stora Ensos miljdinvesteringar uppgick 2022 till 82 (50) MEUR. Dessa investeringar bestod framforallt i att forbattra luft- och

vattenkvaliteten, effektivisera resurs- och energianvandningen och minimera risken for oavsiktliga utslapp.

Stora Ensos miljokostnader for 2022 exklusive ranta men inklusive avskrivningar uppgick till 243 (191) MEUR. Kostnaderna
bestar av skatter, avgifter, aterbetalningar, tillstandsrelaterade kostnader och reparations- och underhallskostnader samt
kemikalier for spillvattenbehandling och vissa andra material. Rapporteringsomradet andrades under 2022 och exkluderar nu
betalningar relaterade till avsattningar fran projekt fér miljdaterstalining. Darfor har de totala kostnaderna fér 2021 raknats om.

Avsattningar for miljoaterstallande atgarder uppgick till 73 (75) MEUR per den 31 december 2022, for detaljer se Not 22. Det
finns for narvarande inga aktiva eller oavslutade legala krav avseende miljéfragor som skulle kunna vasentligt paverka
koncernens finansiella stallning.

Risker och riskhantering

Foretagets forhallningssatt till riskhantering

Risktagande &r en stor del av affarsverksamheten och bolagsstyrningen, och det finns bade risker och méjligheter som kan
paverka Stora Ensos framtida verksamhet och ekonomiska resultat, samt foretagets formaga att uppfylla vissa sociala och
miljdomassiga mal. Stora Enso stravar efter att se till att risker och méjligheter hanteras pa ett systematiskt, holistiskt och
proaktivt satt och att detta &r en kdrnkompetens inom organisationen. Man tar hansyn till bade risker och méjligheter vid alla
foretagsbeslut. Genom konsekvent tilldmpning av en dynamisk riskanalys och planering utifran olika scenarier kan man 6ka
mojligheterna och hantera risker som skulle kunna hindra féretaget fran att na verksamhetsmalen.



Riskhantering

Stora Enso definierar risk som den paverkan osakerhet har pa foretagets formaga att uppna varden och mal i organisationen. |
koncernens Risk Policy, som godkanns av styrelsen, finns en beskrivning av grunden for styrning och hantering av risker som
baseras pa ramverket COSO (Committee of Sponsoring Organizations) och dverensstdmmer med ISO 31000-standarden.
Styrelsen har det yttersta ansvaret for den évergripande riskhanteringsprocessen och for att, framst med hjalp av
koncernpolicyer, bestdmma en ldmplig och acceptabel riskniva.

Styrelsen har inrattat en Finans- och revisionskommitté som stod for styrelsen nar det galler att folja upp att
riskhanteringsprocessen inom Stora Enso ar adekvat, sarskilt gallande hantering och rapportering av finansiella risker. |
hanteringen ingar dven klimatrelaterade risker som granskas varje ar och som utgor ett sarskilt fokusomrade. Kommittén for
hallbarhets- och etikfragor &r ansvarig fér Overvakning av att féretaget foljer riktlinjer gallande hallbarhet och affarsetik,
foretagets stréavan att vara ett féretag som tar samhallsansvar och att bidra till en hallbar utveckling.

Den ansvarige for Enterprise Risk Management rapporterar till finansdirektdren och ar ansvarig fér utformning, utveckling
och uppf6ljning av implementeringen av koncernens ramverk for riskhantering i hela organisationen. Divisionscheferna och
cheferna for koncernfunktioner ar, tillsammans med sina respektive ledningsgrupper, ansvariga for genomférande och for att
sprida ramverk och riktlinjer inom respektive organisation. Enheten for internrevision utvarderar riskhanteringsprocessens
effektivitet och anvandbarhet.

Riskhanteringsprocess

Riskhantering ingar i samtliga beslutsprocesser och en holistisk riskbeddomning ingar aven som en del i alla stora
investeringsbeslut. | samband med den arliga strategiprocessen gor alla divisioner samt koncerntjanster och andra
supportfunktioner en holistisk grundskattning av risk i forhallande till de viktigaste malen. Riktlinjer fér riskhanteringsprocessen
finns i féretagets riskhanteringsinstruktioner.

Affarsenheter och funktioner identifierar riskkallor, dvs. hdndelser som innebar férandrade férhallanden och deras orsaker
och mojliga konsekvenser. Stora Ensos riskmodell beskriver huvuddragen i den 6vergripande samling av risker som anvands
som stod for en holistisk identifiering och konsolidering av risker samtidigt som riskterminologin blir bade systematisk och
konsekvent.

| riskanalysen ingar att utveckla en forstaelse for risken for att kunna bidra med underlag for en riskvardering. Syftet med
riskvarderingen ar att bestdmma riskens storlek till stéd fér beslut om vilka risker som behdver hanteras/atgardas. Riskerna
beddms sett till effekt och sannolikhet att de uppstar och baseras ofta pa specifika riskscenarier. Den befintliga
riskreduceringens funktion tas i beaktande for att faststalla den resterande risknivan. Med hjalp av fordefinierade matt beaktas
effekter pa ekonomi, sakerhet och foretagets anseende, i bade kvantitativa och kvalitativa termer.

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

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

Trots de atgarder som vidtas for att hantera och begréansa effekten av olika risker och eftersom vissa risker ligger utanfor
ledningens direkta kontroll, gar det aldrig att garantera att risker, om de materialiseras, inte har substantiell negativ paverkan pa
Stora Ensos verksamhet, finansiella stéllning, rorelseresultat eller formaga att fullfdlja finansiella dtaganden.

Huvudsakliga risker

Makroekonomi, geopolitik och valutakurser

Forandringar i det allmanna ekonomiska laget, exempelvis kraftiga forandringar pa marknaden och 6kad oro pa
valutamarknaderna, kan ha en negativ och vasentlig effekt pa koncernens resultat, kassafldde och finansiella stéllning.

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

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

Riskbegrédnsande atgérder och méjligheter

Stora Enso har en diversifierad verksamhet, vilket gor att exponeringen for forandringar i ett sarskilt land eller produktsegment
ar begransad. Omvarldsbevakning sker kontinuerligt och vid planeringen tas hansyn till hur viktiga drivkrafter och risker
paverkas av makroekonomiska faktorer pa kort, medellang och lang sikt. Regelbundna uppfdljningar gérs sa att den av
styrelsen beslutade risknivan halls, och kassafléde och likviditet hanteras aktivt. Stora Enso terminssakrar 15-60 % av
prognostiserade storre nettokassafloden i de viktigaste valutaparen tolv manader framat. Valutakursrisken minskas genom att,
om ekonomiskt majligt, finansiera tillgangar i tillgadngens egen valuta. Divisionerna foljer regelbundet upp orderfléden och, i
férekommande fall, aven andra viktiga indikatorer for att kunna agera snabbt om villkoren for verksamheten férsamras. Vid
omfattande férsamringar i den generella ekonomiska situationen och i de huvudsakliga ledande ekonomiska indikatorerna har
koncernen méjlighet att genomféra atgarder for att sdnka kostnaderna och darmed minska effekten av lagre forséljningsintakter.

Konkurrens och efterfragan
Branschen for férpackningar, massa, papper och traprodukter &r mogen, kapitalintensiv och mycket konkurrensutsatt. Bland
Stora Ensos viktigaste konkurrenter finns saval flera stora internationella skogsféretag som manga regionala och mer
specialiserade foretag. Faktorer som det allmanna ekonomiska laget och lagernivaer paverkar kundernas efterfragan, som i sin
tur paverkar forsaljningspriset. Forsaljningspriset, som ofta varierar med konjunkturen, paverkas av kapacitetsutnyttjandet som
sjunker i tider av ekonomisk nedgang. Prisforandringarna varierar mellan produkter och geografiska regioner.

| féljande tabell visas hur rorelseresultatet paverkas av en férandring med +/- 10 % av pris eller volym for olika segment
baserat pa siffror for 2022.



Operativt rérelseresultat: Paverkan av féréndring +/- 10 %, MEUR

Segment Pris Volym
Packaging Materials 447 125
Packaging Solutions 72 19
Biomaterials 205 101
Wood Products 215 67
Forest 249 11
Paper 163 43

Riskbegrénsande atgérder och méjligheter

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

Stora Enso har som en av varldens storsta privata skogsagare aven tillgang till en strategisk, férnybar resursbas. Med stor
kompetens inom tra och trabaserade fornybara material fokuserar koncernen pa att méta efterfragan fran kunder och
konsumenter, som paverkas och forandras av klimatférandringarna. Produkter baserade pa férnybara material ger ett l1agre
koldioxidavtryck och hjalper vara kunder och samhallet i stort att minska koldioxidutslappen genom att erbjuda ett alternativ till
fossila branslen och andra icke férnybara material.

Anskaffning

Okade kostnader for insatsvaror eller tillgdngen pa material, varor och tjanster kan pa motsvarande séatt paverka Stora Ensos
Idnsamhet. Att sakra tillgangen till palitliga leveranser till &g kostnad och ha en proaktiv hantering av kostnader och produktivitet
ar av storsta vikt. Stora Enso ar beroende av externa leverantérer av energi, vilket innebar sarbarhet vid férandringar i
marknadspriset pa energi. Det finns ocksa en 6kad risk for storningar i leveranskedjan pa grund av internetincidenter, politisk
instabilitet och andra faktorer kopplade till internationell handel.

| tabellen nedan redovisas de viktigaste kostnadsposterna fér Stora Enso.

Fordelning av kostnader 2022

Operativa kostnader % av totala kostnader % av omsiéttning
Frakter och kommissioner 12 % 10 %

Tillverkningskostnader

Fiber 33 % 27 %
Kemikalier och fyllnadsmedel 10 % 9 %
Energi 9 % 8 %
Material 1 % 9 %
Personal 13 % 1 %
Ovriga 7 % 6 %
Avskrivningar 5 % 5 %
Totala kostnader och omsittning 100 % 85 %
Totala operativa kostnader och omséttning, MEUR 9 847 11 680

Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden, operativa 58

Operativt rorelseresultat 1891

Pa manga omraden ar Stora Enso beroende av leverantdrer och deras formaga att leverera en produkt eller tjanst vid ratt
tidpunkt och av ratt kvalitet. De viktigaste produkterna ar fiber, kemikalier och energi samt maskiner och utrustning for
investering i anlaggningar. En 6kad efterfragan pa koldioxidneutrala primara och sekundéra biomassabranslen kan leda till
Okade energikostnader. De viktigaste tjansterna ar transporter och olika administrativa tjanster som utférs av externa aktorer.
For vissa av insatsvarorna utgor det begransade antalet leverantorer en risk.

Riskbegrédnsande atgérder och méjligheter

Kostnadslaget for insatsvaror bevakas noga pa enhets-, divisions- och koncernniva och en konsekvent langsiktig riskhantering
tillampas for energiférsorjningen. Risker vad galler pris och utbud begransas med storre egen energiproduktion, dgande i
konkurrenskraftiga kraftbolag som PVO/TVO samt langsiktiga kontrakt och optionskontrakt. Stora Enso terminssakrar prisrisker
pa ramaterial- och slutproduktmarknader och stddjer utvecklingen av finansiella marknader for terminssékring. Ett brett utbud av
leverantorer anlitas och dvervakas for att undvika situationer som skulle kunna aventyra framtida produktion, affarstransaktioner
eller utvecklingsprojekt.

Leverantorer och underleverantérer maste ocksa leva upp till Stora Ensos hallbarhetskrav eftersom de ar en del av Stora
Ensos vardekedja. Hallbarhetskraven péa leverantérer och darmed sammanhangande granskningsscheman tacker anskaffning
av ramaterial och andra varor och tjanster. Leverantorernas risker i de miljdomassiga, sociala och affarsmassiga rutinerna
granskas med hjalp av vart interna verktyg for riskbeddmning. Revision av uppférandekoden for leverantérer genomfors hos
hogriskleverantorer och resultaten fran sadana revisioner foljs sedan upp. Leverantérerna bor ges mojlighet att atgarda
riskerna, men vid behov kan leverantorsavtalet sagas upp.

Stora Enso har méjlighet att skapa mervérde och bidra med innovation till sin globala verksamhet genom att bygga starka
och matbara relationer med de basta leverantérerna samt uppratthalla harmoniserade inkdpsprocesser for att 6ka
kompetensen, forbattra kvaliteten pa anbudsférfarandet for att minska kostnaderna samt utveckla hallbara leverantérer.
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Andringar i lagar och férordningar

Stora Ensos verksamhet kan paverkas av politiska férandringar eller forandring av regelverken i alla lander och jurisdiktioner
dar koncernen har verksambhet, till exempel forandringar i lagstiftning géllande skogsbruk, biologisk mangfald, miljé eller skatter.
Det kan till exempel gélla 6kade kostnader och kapitalutgifter for att motsvara nya krav, expropriering av tillgangar eller
inférande av licensavgifter eller andra skatter riktade mot branschen, samt nya regler for lokalt &gande eller féradlande.

Den europeiska gréna given och dess klimatmal for 2030 och 2050 har resulterat i nya lagar som har utokats ytterligare
under 2021 och som kan komma att paverka Stora Ensos framtida verksamhet. Initiativen fran EU-kommissionen kommer
bland annat att omfatta lagar och férordningar pa omraden som EU:s skogsstrategi och strategi for biologisk mangfald,
direktivet om fornybar energi, systemet for handel med utslappsratter (ETS), direktivet for hallbara produkter, férandringar i
direktivet om forpackningar och férpackningsavfall, liksom i EU:s taxonomi.

Politiska beslut om skogens resurser skulle kunna begrénsa tillgangen pa tra, 6ka kostnaderna och minska
investeringsmojligheterna.

Stora Enso har erhallit olika investeringssubventioner och har gjort vissa investeringsataganden i olika lander, till exempel
Finland, Kina och Sverige. Om villkoren for 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.

Riskbegrédnsande atgérder och méjligheter

Aktiv bevakning av &ndrade lagar och férordningar samt den politiska utvecklingen i de lander dar Stora Enso bedriver
verksamhet, samt aktivt deltagande i den politiska utvecklingen, framst via branschorganisationer och andra
samarbetssatsningar, ar viktiga riskbegransande atgarder i samband med férandrad lagstiftning. Andringar i lagar och
férordningar kan aven innebara stora mojligheter genom att framja marknadstillvaxt for hallbara produkter och skapa
konkurrensfordelar genom resurseffektivitet och férnybarhet.

Klimatforandringar — fysiska effekter

Langsiktiga (25-30 ar) férandringar i nederbérdsmangder, perioder av torka, extrema vaderhandelser och hdgre
genomsnittstemperaturer som 6kar risken for skogsbrander och insektsangrepp kan skada verksamheten, skogarna och
tradplantagerna, med foljder for vardet av skogstillgangarna och de regionala virkespriserna. Mildare vintrar kan aven paverka
avverkning och virkestransporter samt tillhdrande kostnader pa nordliga breddgrader. Oftare férekommande extrema
vaderhandelser 6kar aven risken for storningar i produktion, transport och anskaffning av ramaterial och energi.

Under 2022 genomférdes en kvantitativ analys av klimatresiliensen i de sydamerikanska plantagerna med utgangspunkt fran
tre scenarion: SSP1-1,9 (~1,5 °C och inga koldioxidutslapp), SSP2-4,5 (~2,7 °C och koldioxidutslapp som liknar de nuvarande
samt SSP5-8,5 (~4,4 °C och koldioxidutslapp som &r dubbelt s4 héga som de nuvarande). Resultaten visar att plantagerna har
en viss klimatresiliens. De ekonomiska effekterna forvantas inte bli omfattande vid scenarierna SSP1-1,9 och SSP2-4,5, men
skulle kunna bli omfattande vid SSP5-8,5. Las mer i foljande kapitel om TCFD och i tabellen (pa engelska) som finns pa
storaenso.com.

Riskbegrédnsande atgarder och méjligheter
De fysiska riskerna handlar till stor del om riskdverforing och omfattas darmed aven av Stora Ensos program for forsakring av
egendom och avbrott i verksamheten. Vad galler Stora Ensos skogs- och plantagetillgangar har verksamheten en strategisk
resiliens tack vare en geografisk spridning av tillgangsportfoljen. Vid planering av nya plantager ser man till att undvika
frostkansliga omraden och tillampa framsteg inom forskning och utveckling sa att tradens mojligheter att tala extrema
temperaturer forbattras. Stora Enso brukar olika skogstyper och skogsstrukturer och arbetar for en breddad bas for virkes- och
massavedsforsorjning. Fér avverkning pa mjuka marker finns riktlinjer for hur detta bast ska géras.

De nordiska skogarna i Finland och Sverige kan aven framjas av den varmare temperaturen och langre vaxtsasongen, vilket
ger en Okad skogstillvaxt med direkta positiva effekter pa vardet av skogstillgangarna och en indirekt effekt pa marknadens
tillganglighet till och pris pa tra.

Personal och kompetens

Konkurrensen om arbetskraften &r stor och Stora Enso kan, pa langre sikt, misslyckas med att attrahera eller behalla
kvalificerad personal. Foérlust av nyckelmedarbetare, oférmaga att attrahera nya eller adekvat utbildade medarbetare eller
férseningar vid rekrytering av nyckelmedarbetare skulle allvarligt kunna skada Stora Ensos verksamhet och hindra koncernen
fran att na sina strategiska mal. Arbetsmarknadskonflikter och strejker, i synnerhet i samband med omstruktureringar och
uppsagningar till foljd av avyttringar och nedlaggningar eller under avtalsforhandlingar, skulle kunna fa en allvarlig negativ effekt
pa Stora Ensos verksamhet, finansiella stallning och I6nsamhet.

Riskbegrédnsande atgérder och méjligheter
Stora Enso hanterar dessa risker och forlust av nyckelmedarbetare genom en kombination av olika atgarder. Bland annat
genom att starka Stora Ensos varumarke ur ett arbetsgivarperspektiv bade internt och externt, samordna I6nepraxis globalt
samt bli battre pa att upptécka och utveckla talanger. Slutligen fokuserar koncernen aktivt pa utvardering av talanger och
ledarskap, inklusive planering for eftertradare pa nyckelpositioner. Majoriteten av de anstéllda representeras av fackféreningar
under flera kollektivavtal i olika lander dar Stora Enso har verksamhet, och relationerna med fackféreningarna ar mycket viktiga
for att hantera risken for arbetsmarknadskonflikter.

Stora Enso inser att kunniga och dedikerade medarbetare ar avgorande for foretagets framgang. Engagerade och
hogpresterande anstallda mojliggér implementering av transformationsstrategin och affarsmassig framgang.
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Personlig sakerhet — anstéllda och andra som arbetar inom koncernen
Bristande sakerhetsarbete kan leda till skada for Stora Ensos anstallda och leverantorer, for samhéllen i narheten av vara
anlaggningar samt for miljon. Férutom personskador, skadliga halsoeffekter och miljopaverkan kan negativa féljder aven
omfatta skadestandsansvar gentemot anstallda eller tredje part, negativ paverkan pa koncernens anseende samt forsdmrade
mojligheter att anstélla och behalla kunniga medarbetare. Dessutom kan myndigheter besluta om att tillfélligt stanga vara
anlaggningar.

Det gar aldrig att kompromissa med personalens saékerhet och darfér maste Stora Enso kanna till de sakerhetsrisker som
finns och se till att det finns adekvata riktlinjer for att hantera risker vid till exempel resor, arbete och boende i lander med hog
kriminalitet eller andra sakerhetsproblem.

Riskbegrédnsande atgérder och méjligheter
Stora Enso stravar efter att vara en arbetsplats utan olyckor. Vi uppmuntrar en koncerndvergripande sakerhetskultur, vilket
innebar att alla ansvarar for att géra varje arbetsdag halsosam och saker — fran hdgsta ledningen och genom hela féretaget.
Sékerhetsarbetet omfattar dven leverantorer, underleverantérer och bestkare pa anlaggningarna. Alla uppmuntras att komma
med feedback och idéer kring hur vi kan forbattra séakerheten ytterligare. Dessutom frdmjas sakerheten bland leverantérer och
underleverantérer med hjalp av en sarskild e-utbildning. Koncernen betonar aven vikten av sékerhet genom att redan i
upphandlingsskedet begara information fran leverantérerna om deras sakerhetsarbete.

Stora Ensos policy for halsa och sakerhet utgor grunden for sdkerhetsarbetet samt styrmodellen for hur koncernen arbetar
med fragor som ror halsa och sékerhet i praktiken och hur dessa dmnen integreras i arsplaneringen och redovisningen.

Ett hogklassigt arbetsmiljdarbete har potential att starka foretagets anseende som arbetsgivare och leder till stérre
engagemang, effektivitet och produktivitet.

Fysiska tillgangar

Stora Ensos produktionsanlaggningar rymmer en inbyggd risk for akuta stopp och funktionsfel som kan leda till férsamrad
produktkvalitet, oplanerade driftstopp, minskad produktion eller 6kande produktionskostnader. Detta kan dven paverka
foretagets formaga att uppfylla leveransavtalen och affarsplanen. Ibland ar riskerna en foljd av felaktig design, fel i arbetsmetod
eller handhavandefel. De stoérsta tillgangsriskerna finns i integrerad massa- och kartongproduktion samt tillhérande
energiproduktion.

Riskbegrédnsande atgérder och méjligheter

Att skydda produktionstillgangar och affarsresultat ar en mycket viktig prioritering fér Stora Enso. Detta uppnas genom
strukturerade metoder for att identifiera, méta och kontrollera olika typer av risk och exponering. Processen drivs av
riskspecialister inom divisionerna tillsammans med forsakringsbolag och andra specialister pa att férebygga skador. Varje ar
genomfors ett antal riskinspektioner vid produktionsenheterna. Man har interna verktyg for rapportering och riskbedémning med
vilka man hanterar planer for forbattrad riskhantering och kostnads- och Ionsamhetsanalyser for féreslagna investeringar. Det
finns ocksa riktlinjer for skydd av interna och externa fastigheter, for beddmning av brandskydds- och maskinrisk samt speciella
handlingsplaner for skadeférebyggande. Planerade underhallsstopp och andra arbeten &r viktiga for att halla maskinerna i trim.
Med hjalp av planer for férebyggande underhall och analyser av vilka reservdelar som maste finnas sakerstalls tillgangen till en
effektiv maskinpark.

Produktsékerhet och efterlevnad

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

Riskbegrénsande atgérder och méjligheter
Vid bruken som tillverkar produkter som kommer i kontakt med livsmedel har certifierade hygiensystem baserade pa gjorda
riskanalyser upprattats. For att sékerstalla att féretagets produkter ar sakra deltar Stora Enso aktivt i de arbetsgrupper for
produkt- och kemikaliesakerhet som finns inom CEPI (Confederation of European Paper Industry). Stora Ensos bruk har ocksa
lampliga ISO-certifierade kvalitetssystem. Avtal med ansvarsbegransningar och forsakringar ar ytterligare satt att begransa
Stora Ensos riskexponering.

Koncernen inser méjligheten till differentiering och vardeskapande genom éverlagsen produktkvalitet och hdégsta niva av
produktéverensstammelse.

IT, IT-sékerhet och digitalisering

Stora Enso ar beroende av sina IT-system for bade intern och extern kommunikation och fér den dagliga hanteringen av
verksamheten. Saval informationssystem som personal och utrustning ar utsatta for risker i samband med internetanvandning.
Oavsiktligt avsldjande av konfidentiell information pa grund av att riktlinjer fér hantering av information inte har foljts eller pa
grund av olycka eller kriminell handling kan leda till ekonomisk skada, vitesforeldagganden, avbruten eller férsenad lansering av
nya produkter eller samarbeten, forlorat fértroende hos kunder och pa marknaden, avsldjande av forskningshemligheter, brott
mot datasekretessen och forlust av annan affarskritisk information.

Riskbegrénsande atgérder och méjligheter
Riskhanteringen bedrivs aktivt med hjalp av ett system for hantering av informationsrisker samt basta praxis for férandrings- och
projekthantering. Vi arbetar aktivt for att férebygga cyberbrottslighet. Ett antal sékerhetskontroller har inforts for att starka
skyddet av konfidentiell information och underlatta efterlevnaden av internationella regler.

Mojligheter kan uppsta till foljd av effektiv produktion, resultatoptimering, innovativa produkterbjudanden och nya kundtjanster
via digitalisering och avancerade IT-system, samt ny teknik som har stor potential att bidra till processoptimering och
automatisering, vilket skapar nya affarsméjligheter och battre vardeerbjudanden fér kunder och konsumenter.
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Strategiska investeringar

For att lyckas med implementeringen av sin strategi maste Stora Enso forsta kundernas behov och hitta det basta sattet att
forse dem med ratt erbjudande med hjalp av ratt produktionstillgangar. Att inte fullflja strategiska projekt enligt beslutad
tidsplan, budget eller specifikationer kan darfor allvarligt paverka foretagets finansiella stallning. Betydande, oférutsedda
kostnadsokningar eller oférmaga att sélja de volymer eller till det pris man raknat med kan hindra Stora Enso fran att na sina
affarsmal.

Riskbegrédnsande atgérder och méjligheter

Risktagandet begransas genom att géra djupgaende och detaljerade forstudier och andra studier infor alla stérre investeringar. |
investeringsriktlinjerna finns foreskrifter om process, ledning, riskbeddomning samt hanterings- och uppféljningsatgarder av
strategiska projekt, inklusive klimatrelaterade riskfaktorer. Riktlinjerna kraver dessutom att en berakning av maojliga kostnader
och intakter for koldioxidutslapp, en sa kallad ESIA (Environmental and Social Impact Assessment, miljdmassig och social
konsekvensanalys), genomférs som en del av investeringsforslaget for alla nya projekt som skulle kunna leda till betydande
negativa effekter i lokalsamhallet. Alla stora investeringsprojekt granskas efter slutférande.

Fusioner, forvarv och avyttringar

Om Stora Enso inte lyckas uppna de forvantade fordelarna vid forvarv av ett foretag eller en tillgang kan det fa langtgaende
finansiella konsekvenser. Vid férvarv kan koncernen &ven finna sig sta erséattningsskyldig fér sddant som intraffat fore forvarvet
eller som har dolts, utan att ha ratt till gottgorelse. Koncernens finansiella stallning kan dessutom paverkas om férvantade
intékter fran forsaljning av tillgangar eller levererade varor inte infrias. Avyttringar eller omstruktureringar kan medfora extra
kostnader till féljd av gamla ej bokférda skulder och kan &ven paverka foretagets anseende.

Riskbegrédnsande atgérder och méjligheter

Rigorosa riktlinjer vid fusioner och foérvarv, bland annat genom due diligence-férfaranden, tillampas vid vardering och
genomférande av alla forvarv. Vid beslut om omstruktureringar finns en strukturerad styrmodell och riktlinjer, till exempel policyn
for ansvarsfulla nedskarningar, att folja. En stark balansrékning och ett starkt kassafléde mojliggér vardeforbattrande fusioner
och forvarv vid ratt tillfalle.

Etik och efterlevnad

Stora Enso verkar inom ett mycket reglerat affarsomrade och ar darmed exponerat for risker i samband med brott mot lagar och
férordningar t.ex. gallande reglering av kapitalmarknader, bolags- och skattelagar, tullregler, miljo, manskliga rattigheter och
sakerhet, samt omraden som omfattas av riktlinjer som Stora Enso Code och Stora Ensos affarspolicy med avseende pa
bedrageri, konkurrens, korruption, intressekonflikter och andra liknande omraden. Overtradelser kan leda till héga kostnader fér
efterlevnad och aterstéllande, inklusive kostnader for atal, boter, straffavgifter samt avtalsbrott, ekonomisk skada och skada pa
féretagets anseende.

Riskbegrédnsande atgarder och méjligheter
Stora Ensos program fér etik och lag- och regelefterlevnad — som omfattar policybeslut, vardegrundsarbete, utbildning och
kunskapsutbyte samt kanaler for klagomal — utvecklas och uppdateras stéandigt. Andra verktyg for efterlevnad omfattar bland
annat koncernens interna kontrollsystem och internrevision samt uppférandekoden for leverantorer i leverantérsavtal,
riskbeddémningar, utbildningar och kontroller av leverantorer. | enlighet med regleringar av kapitalmarknaden betonar Stora Enso
i sin informationspolicy vikten av transparens, trovardighet och ansvar samt vikten av att vara proaktiv och interagera.
Miljérisker minimeras med hjalp av miljéstyrningssystem och due diligence-férfaranden &ven ur miljésynpunkt vid férvarv och
avyttringar samt med avtal om skadeersattning och ett effektivt och skaligt aterstallande nar sa kravs. Sarskilda korrigerande
atgarder i samband med verksamhetsnedlaggningar genomférs utifran de riskbedémningar som gors.
Fokus pa etiska fragor i bredare bemarkelse, inte bara genom efterlevnad av lagar och regler, framjar en vardedriven och
mer framgangsrik verksamhet, uppmuntrar ansvarsskyldighet och forbattrar foretagets anseende.

Redovisning av klimatrelaterade finansiella risker och méjligheter (TCFD)
| FSB:s (Financial Stability Board) ramverk for redovisning av klimatrelaterade finansiella risker och méjligheter (Task Force on

Climate-related Finacial Disclosure TCFD) rekommenderas en mer omfattande rapportering an nuvarande praxis.Stora Ensos
redovisning enligt TCFD:s rekommendationer finns i en tabell online pa storaenso.com. Har finns dven hanvisningar till de
avsnitt dar dessa fragor behandlas i koncernens arsredovisning.

Analys av olika scenarier for 2022

Stora Enso foljer TCFD:s rekommendationer och anvander scenarion for att bedéma klimatférandringarnas effekter.

Under 2022 genomférdes en kvantitativ analys av resiliensen hos tradplantagerna i Sydamerika mot bakgrund av de tre globala
scenarierna for Shared Socioeconomic Pathway (SSP): SSP1-1,9 (Sustainability — Taking the Green Road), SSP2-4,5
(Regional Rivalry — a Rocky Road) och SSP5-8,5 (Fossil-fuelled Development — Taking the Highway). Resultaten visar en
relativ resiliens hos Stora Ensos tradplantager i samtliga tre scenarion. De ekonomiska effekterna férvantas inte bli betydande
vid scenarierna SSP1-1,9 och SSP2-4,5, men skulle kunna bli betydande vid SSP5-8,5 eftersom tradplantagernas
tillvaxtférhallanden da kan begrénsas vilket i sin tur kan innebéara betydande ekonomiska effekter.

Analys av scenarier under foregaende ar

Under 2020 utvecklade Stora Enso en scenarioanalys dar en kvalitativ uppskattning av fysisk klimatpaverkan gjordes for den
nordiska skogen och koncernens verksamhet till 2050. Arbetet baserades pa IPCC:s (the Intergovernmental Panel for Climate
Change) business-as-usual-scenario (RCP 8,5-scenario) enligt vilket temperaturékningen kommer att bli 4-5 grader i slutet av
arhundradet. De foljder av klimatférandringarna som beaktas var pestutbrott, sjukdomar, torka, bréander, 6versvamningar,
frostperioder, vattenbrist, férandrade nederbérdsmonster, hojning av havsnivaerna och férandrade temperaturer. Under 2021
fortsatte arbetet med fysisk klimatpaverkan genom en mer djupgaende analys av atgarder som forbattrar skogarnas
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motstandskraft mot de negativa effekterna av den globala uppvarmningen. Resultaten visade att hallbart skogsbruk samt
mojligheter att vervaka och atgarda handelser som skogsbrander och sjukdomar har stor betydelse for att begransa
klimatférandringarnas negativa effekter.

Under 2021 analyserade Stora Enso ett scenario for verksamhetens paverkan till 2030 sett till den globala omstaliningen
som kravs for att begransa 6kningen av den globala medeltemperaturen enligt Parisavtalet pa 1,5 grad (RCP 1,9).

Analysen visade att den vergripande omstaliningen till en cirkular bioekonomi med laga koldioxid till stor del
overensstammer med Stora Ensos strategi.

Scenariot visade aven att eventuella nya bestammelser och marknadsmekanismer som motiveras for att minska
klimatférandringarna och dess effekter pa samhalle och miljé kan paverka Stora Ensos driftkostnader genom att begransa
avverkningsvolymerna eller skogsbruket samtidigt som det kan innebara hdgre kostnader for utslapp av vaxthusgaser och
energi. Hallbara produktinitiativ och krav kan &ven paverka koncernens framtida marknadsatkomst, efterfragan pa produkter
och krav pa produktutveckling.

Bolagsstyrning inom Stora Enso
Stora Enso foljer den finska koden fér bolagsstyrning som utférdats av Vardepappersmarknadsféreningen i Finland ("Koden”) ar

2020. Koden finns pa cgfinland.fi. Stora Enso foljer ocksa Svensk kod for bolagsstyrning ("Den svenska koden”) med de
undantag som listats i Appendix 1 i rapporten Bolagsstyrning. Undantagen har gjorts pa grund av skillnader i svensk och finsk
lagstiftning och i regler och praxis inom bolagsstyrning. | dessa fall foljer Stora Enso praxis dar man har sitt sate. Den svenska
koden ar utfardad av Kollegiet fér svensk bolagsstyrning och finns pa corporategovernanceboard.se.

Rattsprocesser

Ansvarsforbindelser

Stora Enso har de senaste aren genomfért omfattande omstruktureringar som bland annat inneburit avyttring av hela féretag,
forsaljning av tillgangar och nedlaggning av anlaggningar. 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 bedéms som atminstone trolig.

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

Inspektion av EU-kommissionen

Som meddelades i Stora Ensos bérsmeddelande den 12 oktober 2021 har EU-kommissionen genomfért oannonserade
inspektioner hos foretag som ar aktiva i sektorn for pappersmassa pa olika platser i flera medlemsstater. Stora Enso ingick i den
granskning som EU-kommissionen genomférde pa huvudkontoret i Helsingfors.

Stora Enso samarbetar fullt ut med myndigheterna. Enligt Kommissionen innebar det faktum att man genomfér en
granskning inte att féretag ar skyldiga till konkurrensbegransande beteende och det séger inte heller nagot om utgangen av
sjalva granskningen.

Stora Enso har absolut tystnadsplikt betraffande detaljerna i EU-kommissionens pagaende granskning och kan inte féregripa
eller spekulera om kommande steg eller om den eventuella utgangen av granskningen.

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 (4 MEUR). Veracel bestrider domen och har éverklagat den. Veracels verksamhet bedrivs
helt i enlighet med brasiliansk lagstiftning och féretaget har alla erforderliga milj6- 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 for omplanteringen eller for det mojliga vitet.

Forandringar i koncernlednin%
| februari 2022 borjade René Hansen pa Stora Enso som EVP, Brand and Communications och som medlem i koncernens

ledningsgrupp.

Teemu Salmi, CIO, ansvarig for IT och digitalisering samt medlem av koncernledningen, ldmnade sina uppdrag hos Stora
Enso i maj. Seppo Parvi, CFO, har évertagit ansvaret for IT och digitalisering.

Kati ter Horst, Executive Vice President pa division Paper och medlem i koncernledningen, ldmnade Stora Enso i juli. Seppo
Parvi, CFO, har 6vertagit ansvaret for divisionen Paper.

Jari Suominen, Executive Vice President pa division Forest och medlem i koncernledningen, ldAmnade Stora Enso i
december.

Per Lyrvall, som tidigare varit chefsjurist, utsags till ny Executive Vice President for division Forest. Han fortsatter aven i
koncernens ledningsgrupp och som Stora Ensos Sverigechef. Sokandet efter en ny chefsjurist pagar. Under tiden ar Christian
Swartling, Senior Vice President for koncernens juridiska avdelning, tillférordnad chefsjurist.

| december utsag Stora Enso Minna Bjérkman till global chef for Sourcing and Logistics samt till medlem i koncernens
ledningsgrupp. Hon bdrjade i sin nya roll i januari 2023. Minna Bjérkman bérjade pa Stora Enso ar 2019 som Senior Vice
President, Supply Chain and Operational Excellence inom divisionen Packaging Solutions. Innan Minna kom till Stora Enso
arbetade hon i ledande befattningar p4 finska féretag som Nokia, Fazer och Kemira.
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Aktiekapital

Stora Ensos Oy:s aktier ar indelade i A- och R-aktier. Agare till A- och R-aktier har ratt till samma utdelning men olika rostratt.
Varje A-aktie och varje post om tio R-aktier har en rost vid arsstamman. Dock har varje aktiedgare minst en rost.
Under 2022 registrerades konvertering av totalt 5 769 A-aktier till R-aktier i det finska handelsregistret.

Antal aktier per den 31 december 2022

A-aktier R-aktier Totalt
Antal aktier 176 238 280 612 381 707 788 619 987
Antal réster (minst) 176 238 280 61238 171 237 476 451

Styrelsen ar bemyndigad att fatta beslut om forvarv av bolagets egna aktier och emission av Stora Ensos R-aktier. Antalet aktier
som kan emitteras med stdd av bemyndigandet kan uppga till hgst 2 000 000 R-aktier, vilket motsvarar ungefar 0,25 procent
av samtliga aktier i bolaget och ungefar 0,33 procent av samtliga R-aktier i bolaget.

De storsta aktiedgarna per den 31 december 2022

Efter roststyrka A-aktier R-aktier % av aktier % av roster
1 Solidium Oy’ 62 655 036 21792 540 10,7 % 27,3 %
2 FAM AB? 63 123 386 17 000 000 10,2 % 27,3 %
3 Finska folkpensionsanstalten (FPA) 23 825 086 — 3,0 % 10,0 %
4 Omsesidiga arbetspensionsférsakringsbolaget limarinen 4172 492 14 900 000 24 % 2,4 %
5 Omsesidiga arbetspensionsforsakringsbolaget Varma 5163018 1140 874 0,8 % 2,2 %
6 MP-Bolagen i Vetlanda AB 4 885 000 1 000 000 0,7 % 21 %
7 Omsesidiga pensionsférsakringsbolaget Elo 2 000 000 7 601 000 1,2% 1,2%
8 Stiftelsen Bergslagets sjuk- och halsovardskassa 626 269 1609 483 0,3 % 0,3 %
9 SEB Investment Management — 6 976 453 0,9 % 0,3 %
10 Statens Pensionsfond i Finland — 5 000 000 0,6 % 0,2 %
11 Svenska litteratursallskapet i Finland — 3 000 000 0,4 % 0,1 %
12 Avanza Pension Insurance 146 285 1268 398 0,2 % 0,1 %
13 Unionen — 2612750 0,3 % 0,1 %
14 Afa Insurance — 2381676 0,3 % 0,1 %
15 SEB AB, Luxembourg Branch 2177 1785 231 0,2 % 0,1 %
Totalt 166 598 749 88 068 405 32,3 % 73,9 %
Férvaltarregistrerade aktier® 75 058 822 496 088 402 72,4 % 52,5 %

"Helagt av finska staten.
2Enligt vad som bekraftats till Stora Enso.
3Enligt Euroclear Finland.

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

Fordelning av aktier, 31 december 2022

Efter innehavets storlek, A-aktier Aktiedgare % Aktier %
1-100 6 834 59,28 % 264 473 0,15 %
101-1 000 4120 35,74 % 1463 504 0,83 %
1001-10 000 542 4,70 % 1257 741 0,71 %
10 001-100 000 22 0,19 % 473 102 0,27 %
100 001-1 000 000 2 0,02 % 284 687 0,16 %
1000 001— 8 0,07 % 172 494 773 97,88 %
Totalt 11 528 100,00 % 176 238 280 100,00 %
Efter innehavets storlek, R-aktier Aktieﬁgare % Aktier %
1-100 16 974 36,76 % 821972 0,13 %
101-1 000 22 825 49,43 % 9 047 232 1,48 %
1 001-10 000 5868 12,71 % 15492 151 2,53 %
10 001-100 000 435 0,94 % 11584 478 1,89 %
100 001-1 000 000 58 0,13 % 20922 126 3,42 %
1000 001— 17 0,04 % 554 513 748 90,55 %
Totalt 46 177 100,00 % 612 381 707 100,00 %

Enligt Euroclear Finland.
Denna lista innehaller endast direktregistrerade aktier i Euroclear Finland. T.ex. Stora Ensos svenska aktiedgare ar listade under deras nominerade bank i denna lista.
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Fordelning av agande, 31 december 2022

% av aktier % av roster
Solidium Oy’ 10,7 % 27,3 %
FAM AB? 10,2 % 27,3 %
Finska folkpensionsanstalten (FPA) 3,0 % 10,0 %
Finska institutioner (exkl. Solidium och FPA) 9,8 % 7.7 %
Svenska institutioner (exkl. FAM) 1,9 % 1,1 %
Finska privata aktiedgare 3,9 % 24 %
Svenska privata aktiedgare 3.1% 23 %
Innehavare av amerikanska depabevis (ADR) 1,7 % 0,6 %
Forvaltarregistrerade aktier (ej finska/ej svenska aktiedgare) 55,7 % 21,3 %

"Helagt av finska staten
2Enligt vad som bekrftats till Stora Enso.

Utsikter

Stora Enso ar fortsatt vaksamt nar det galler de kvarvarande marknadsstérningarna och osékerheterna, den makroekonomiska
miljon och inflationstrycket. Stora Enso gar in i det nya aret med en svag marknad och ett tryck pa rérliga kostnader som
forvantas vara mer utmanande 2023 &n 2022, vilket tynger vart resultat i ar. Den stora makroekonomiska osakerheten och det
fortsatt svaga konsumentfértroendet, vilket resulterar i lagre konsumtion hos hushallen, kommer att fortsatta att paverka
negativt, i synnerhet for efterfragan pa wellpappravara. Den lagre efterfragan inom byggsektorn ar fortfarande utmanande och
forvantas sarskilt paverka efterfrdgan pa sagade travaror. Jamfért med 2022 forvantas koncernens marginaler pressas av
Okande kostnader, sarskilt nar det galler energi, tra, kemikalier och logistik.

For att hantera volatiliteten ses de rorliga kostnaderna kontinuerligt dver och forberedande atgarder vidtas for att vara beredd
att reagera pa fluktuationer i efterfragan med forstarkt kostnadskontroll. Andra atgarder som prissattning, flexibilitet i
produktmixen, kapacitets- och lagerhantering samt inkép och logistik finns pa plats.

Stora Enso i Finland har slutfért férhandlingar om potentiella permitteringar vid sin Wood Products-division och har i ar inlett
férhandlingar om potentiella permitteringar vid sina produktionsanladggningar inom Packaging Materials-divisionen. Aktiviteter for
att anpassa kapaciteten for att svara pa fluktuationer i efterfrdgan har ocksa inletts fér Wood Products-divisionens anlaggningar
i andra lander.

Stora Enso drar ocksa nytta av sin hdga sjalvférsorjningsgrad for energi pa 72 %, saval som sakringar, samt av
sjalvforsorjningsgraden for virke pa cirka 30 %.

Koncernen har under den nya ledningen de senaste tre aren gjort stora férandringar for att omstrukturera verksamheten och
disciplinerad kapitalallokering &r en integrerad del av koncernens dagliga verksamhet.. Stora Enso ar nu finansiellt, operativt
och strategiskt battre rustat for att hantera marknadssvéangningar och samtidigt investera i tillvéxt inom férnybara férpackningar,
hallbara trabyggnadslésningar samt innovationer inom biomaterial.

Prognos
Stora Ensos operativa rorelseresultat for helaret 2023 férvantas bli lagre an for helaret 2022 (1 891 MEUR).

Risker pa kort sikt

Risker karakteriseras som bade hot och méjligheter som kan paverka Stora Ensos framtida verksamhet och ekonomiska
resultat, liksom foretagets formaga att uppfylla vissa sociala och miljdmassiga mal.

Den snabbt férandrade makroekonomiska och geopolitiska situationen gor laget annu mer komplicerat. Sanktionerna mot
Ryssland, saval vedergallningsatgarder som konfliktrelaterade risker som paverkar manniskor, verksamhet, kundkrediter,
cybersakerhet, tillgang och efterfragan, kan alla f& en motsatt effekt for koncernen.

Det finns en risk for fortsatt 6kande kostnadsinflation, bade generellt och pa komponenter som kemikalier, samt storre
svangningar i priset pa ravaror som virke, komponenter och energi i Europa, liksom fortsatta logistikproblem pa alla marknader.
Den hoga efterfragan pa virke skulle kunna orsaka stérningar som férseningar och/eller brist pa virke i koncernens
produktionsanlaggningar. Den 6kade risken for en global ekonomisk nedgang och recession, liksom for pldtsliga rantehdjningar
och valutakursrorelser, skulle kunna paverka koncernens resultat, kassafldde och finansiella stéllning negativt.

Andra risker och osakerheter inbegriper, men ar inte begransade till: allmanna branschvillkor; oférutsedda utgifter i samband
med kostnader for att efterleva befintliga och nya lagar och regler vad galler miljé och annat samt i samband med pabdrjade
eller potentiella rattstvister; omfattande processtérningar i ndgon av féretagets produktionsanldggningar som paverkar
verksamheten eller miljon; risker vid verksamhet som bedrivs i samagda bolag samt andra faktorer som beskrivs i Stora Ensos
pressmeddelanden och rapporter.

Stora Enso har erhallit olika investeringssubventioner och har gjort vissa investeringsataganden i olika lander, till exempel
Finland, Kina och Sverige. Om villkoren for atagandena inte foljs kan lokala myndigheter 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 fér Stora Enso.

Kéanslighetsanalys
Kéanslighetsanalys, energi: en férandring med 10 % av marknadspriset pa el och fossila brénslen skulle paverka det operativa

rorelseresultatet med cirka 40 MEUR de kommande 12 manaderna.

Kanslighetsanalys, virke: en férandring med 10 % av marknadspriset pa virke skulle paverka det operativa rorelseresultatet
med cirka 236 MEUR de kommande 12 manaderna.

Kénslighetsanalys, massa: en férandring med 10 % av marknadspriset pd massa skulle paverka det operativa
rorelseresultatet med cirka 165 MEUR de kommande 12 manaderna.

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

Riskkanslighetsanalys avseende transaktion av valutakursféréandringar 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
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med 114 MEUR, negativt med 12 MEUR respektive positivt med 18 MEUR per ar. Vid motsvarande férsvagning av valutorna
skulle effekten bli den motsatta. Siffrorna ar netto efter valutarisksakring och forutsatt att inga andringar utéver
valutakursférandringen férekommer.

Koncernens operativa rorelseresultat ar exponerat for en valutaomrakningsrisk motsvarande ungefar 164 MEUR for kostnader i
brasilianska real (BRL) och cirka 77 MEUR for intakter i kinesiska reminbin (CNY). Exponeringen uppkommer i de utlandska
dotterbolagen och samagda bolagen i Brasilien och Kina. Dessa exponeringar innebar att en forstarkning med 10 % av den
utlandska valutan skulle paverka det operativa rorelseresultatet negativt med 16 MEUR respektive positivt med 8 MEUR.

Arsstamma 2023

Stora Ensos arsstamma halls torsdagen den 16 mars 2023 kl. 16.00 finsk tid pa Marina Congress Center i Helsingfors, Finland.
Mer information finns pa storaenso.com/arsstamma.

Styrelsens forslag om utdelnin

Styrelsen foreslar for arsstamman att en utdelning om 0,60 EUR per aktie utbetalas med utgangspunkt fran den godkanda
balansrakningen for 2022. Styrelsen har bedémt bolagets finansiella stallning och likviditet innan man beslutat om forslaget.
Inga vasentliga férandringar har skett i moderbolagets finansiella stallning sedan den 31 december 2022, 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 éver perioden. Under 2022 var resultatet per aktie
exklusive vardering till verkligt varde 1,55 EUR.

Moderbolagets fria egna kapital uppgick per 31 december 2022 till 1 970 697 938,32 EUR inklusive periodens resultat pa
415 641 225,97 EUR. Styrelsen foreslar for arsstdmman att de fria medlen anvénds som féljande:

Att 0,60 EUR per aktie betalas som utdelning fran det fria egna kapitalet fér 788 619 987 aktier, men ej dverstigande
473 171 992,20 EUR, vilket skulle 1amna 1 497 525 946,12 EUR i fritt eget kapital.

Utdelningen betalas ut till aktiedgare som pa avstamningsdagen for utdelning den 20 mars 2023 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 ombesorjer utbetalningen till aktieagare 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 fér arsstdmman att
utdelningen betalas ut runt den 27 mars 2023.

Handelser efter rapporteringsperioden

Avyttring av pappersanlaggningar

Avyttringen av pappersanlaggningen Nymodlla i Sverige till Sylvamo slutférdes i bérjan av januari och avyttringen av den tyska
anlaggningen Maxau till Schwarz Produktion férvantas slutforas under forsta halvaret 2023. Anlaggningen Hylte i Sverige ska
avyttras till Sweden Timber och transaktionen férvantas vara slutférd under forsta halvaret 2023. Avyttringsprocessen for
pappersanlaggningen Anjala har avbrutits och Stora Enso ska behalla anlaggningen.

Andringar i redovisning av segment
Stora Ensos rapportering av segment andrades fran och med den 1 januari 2023. Divisionen Paper upphorde den 1 januari
2023 och redovisas inte som ett separat segment framover. Fran och med den 1 januari 2023 redovisas
pappersanlaggningarna i Maxau och Hylte inom segmentet Ovriga tills avyttringarna har slutférts. Anlaggningarna i
Langerbrugge och Anjala, som blir kvar inom Stora Enso, redovisas som en del av divisionen Packaging Materials.
Fran och med den 1 januari 2023 kommer rapporteringen av de nya verksamheterna, inklusive Formed Fiber, Circular
Solutions (biokompositer) och Selfly Stores, att flyttas fran divisionen Packaging Solutions till segmentet Ovriga.
Jamforelsesiffrorna kommer att raknas om i enlighet med detta.

Forvarv av De Jong Packaging Group

| januari slutférde Stora Enso forvarvet av nederlandska De Jong Packaging Group till ett bolagsvarde pa cirka 1 020 MEUR.
Forvarvet kommer att stérka Stora Ensos strategiska riktning, paskynda omsattningstillvaxten, skapa marknadsandelar inom
férnybara férpackningsldsningar i Europa samt bli en inkdrsport till marknaden for wellférpackningar i Nederlanderna, Belgien,
Tyskland och Storbritannien. De Jong Packaging Groups omsattning for helaret 2022 beraknas till cirka en miljard euro. De
Jong Groups produktportfolj kompletterar och starker Stora Ensos erbjudande, framfor allt inom férpackningar for farska
livsmedel, e-handel och industri.
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Utrakning av nyckeltal

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

Eget kapital, totalt 2
Réntebarande nettoskuld Rantebarande skulder - rantebarande tillgangar

Rantebarande nettoskuld
Eget kapital ®

Nettoskuldséttningsgrad

Periodens nettoresultat ®
Genomesnittligt antal aktier

Resultat per aktie

Utdelningsandel, exkl. vérdering till verkligt 100 x Utdelning per aktie
vérde, % Resultat per aktie exkl. vardering till verkligt varde
100 x Utdelning per aktie

. H 0
Utdelning och avkastning, % Aktiens slutkurs

Borskurs/resultat (P/E), exkl. vardering till Aktiens slutkurs
verkligt vérde Resultat per aktie exkl. véardering till verkligt varde

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

Rorelseresultat exklusive operativ minskning i vardet av biologiska tillgangar, av- och
nedskrivningar av anlaggningstillgangar, jamforelsestérande poster samt vardering till

Operativt EBITDA verkligt varde. | definitionen ingar dessa poster i dotterbolag och samarbetsarrangemang

samt i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.
Nettoskuld/operativt EBITDA senaste 12 Réantebarande nettoskuld
manaderna Operativt EBITDA for senaste 12 manaderna

Underhall, personal och andra administrativa kostnader, exklusive jamforelsestérande

Fasta kostnader poster och vérdering till verkligt véarde

Senaste 12 manaderna 12 manader fére balansdagen

" Sysselsatt kapital = operativt kapital — nettoskatteskuld
2 periodens genomsnitt
3Hanférligt till moderbolagets aktieagare

Icke IFRS-baserade nyckeltal

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

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

Jamforelsestorande 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. Jamforelsestorande poster som dverstiger en eurocent per aktie redovisas vanligen for sig.

| vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar utslappsratter for koldioxid, icke-operativa férandringar i verkligt
varde av biologiska tillgangar, justeringar for skillnader mellan verkligt vérde och anskaffningsvarde for skogstillgangar vid
avyttring och koncernens andel av inkomstskatter och finansnetto i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.
Forandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar som inte &r operativa aterspeglar féorandringar i varderingsantaganden och
parametrar. Operativa férandringar i verkligt varde for biologiska tillgangar innehaller alla andra férandringar i verkligt varde,
framst pa grund av inflation och skillnader i faktiska avverkningsnivaer jamfért med avverkningsplanen. Justeringarna for
skillnader mellan verkligt varde och anskaffningsvarde for avyttrade skogstillgangar &r en foljd av att de ackumulerade icke-
operativa férandringarna i vardering till verkligt varde for avyttrade skogstillgangar i tidigare bokslut réknats med i rérelseresultat
enligt IFRS (biologiska tillgangar) och i ovrigt totalresultat (OCI) (skogsmark) men réknas inte med i operativt rorelseresultat
forran vid avyttring.

Kassaflode efter investeringar (icke IFRS-baserat) berdknas enligt féljande: kassaflode fran den I6pande verksamheten (icke
IFRS-baserat) fére investeringar i immateriella tillgangar, fastigheter, maskiner och inventarier och biologiska tillgangar samt
férvarv av intressebolag.
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Lista 6ver icke IFRS-baserade nyckeltal

Operativt EBITDA

Operativ EBITDA-marginal

Operativt rorelseresultat

Operativ rérelsemarginal

Resultat fore skatt exkl. jamforelsestérande poster, vardering till verkligt
varde och icke-operativa poster

Investeringar

Investeringar exkl. de i biologiska tillgangar

Sysselsatt kapital

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

Resultat per aktie exkl. vardering till verkligt varde

Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC)
Nettoskuld/operativt EBITDA senaste 12 manaderna

Kassaflode efter investeringar
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Koncernredovisning

Koncernredovisning

Rakenskapsar
MEUR Not 2022 2021
Omsittning 11 680 10 164
Ovriga rérelseintakter 326 345
Foérandringar i lager av fardiga varor och produkter under tillverkning 258 122
Material och tjanster -6 979 -5 936
Frakter och férsaljningskommissioner -1148 -939
Personalkostnader -1315 -1 351
Ovriga rérelsekostnader -594 -610
Resultatandel i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 221 143
Forandring i nettovardet av biologiska tillgangar 195 328
Avskrivningar och nedskrivningar -635 -697
Rorelseresultat 2009 1568
Finansiella intékter 40 42
Finansiella kostnader -191 -190
Resultat fore skatt 1858 1419
Inkomstskatt -322 -151
Arets nettoresultat 1536 1268
Héanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 1550 1266
Innehav utan bestdmmande inflytande -13 3
Arets nettoresultat 1536 1268
Resultat per aktie
Resultat per aktie (EPS) 1,97 1,61
Resultat per aktie fore/efter full utspadning, EUR 1,96 1,60

Tillhérande noter ar en integrerad del av koncernredovisningen
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Koncernens totalresultat

Rakenskapsar
MEUR Not 2022 2021
Arets nettoresultat 1536 1268
Ovrigt totalresultat (OCI)
Poster som inte omklassificeras till resultatet
Aktieinstrument till verkligt varde via évrigt totalresultat 519 501
Aktuariella forluster/vinster pa formansbestadmda planer 147 126
Vérdeféréndring marktillgangar 259 225
Andel av OCl i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 58 16
Inkomstskatt hanforlig till poster som inte omklassificeras =77 -68
906 800
Poster som kan omklassificeras till resultatet
Ackumulerad omrakningsjustering -197 56
Sékring av nettoinvesteringar och lan -27 14
Kassaflédesakringar och sakringskostnader 52 -35
Andel av OCI och innehav utan bestdmmande inflytande 0 -3
Inkomstskatt hanforlig till poster som kan omklassificeras -6 9
177 42
Totalresultat 2 265 2110
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 2278 2110
Innehav utan bestdmmande inflytande -13 0
Totalresultat 2 265 2110

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

Per 31 december

MEUR Not 2022 2021
Tillgangar
Goodwill o 244 282
Ovriga immateriella tillgangar o 121 124
Materiella anlaggningstillgangar (6] 4 860 5 060
ROU-tillgangar o 418 441
5643 5907
Skogstillgangar o 6 846 6 747
Biologiska tillgangar o 4531 4 547
Skogsmark O 2 315 2201
Utslappsratter (6] 123 137
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden o 832 580
Noterade vardepapper tillgangliga for férsaljning R 8 13
Operativa investeringar tillgangliga for forsaljning o 1437 905
Langfristiga lanefordringar R 120 51
Uppskjutna skattefordringar S 74 143
Ovriga langfristiga tillgangar (0] 38 34
Anlédggningstillgangar 15120 14 517
Varulager o 1810 1478
Skattefordringar S 11 17
Rorelsefordringar o 1473 1449
Réantebarande fordringar R 77 84
Kassa- och banktillgodohavanden R 1917 1481
Omsattningstillgangar 5287 4 509
Tillgangar som innehas for férsaljning 514 0
Tillgangar, totalt 20 922 19 026
Eget kapital och skulder
Aktiekapital 1342 1342
Overkursfond 77 77
Fond for fritt eget kapital 633 633
Verkligt varde-reserv 3002 2175
Ackumulerad omrakningsjustering -415 -195
Balanserade vinstmedel 7 893 6 650
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 12 532 10 683
Innehav utan bestdmmande inflytande -30 -16
Eget kapital, totalt 12 502 10 666
Avsattningar for pensioner och 6vriga pensionsférmaner O 159 347
Ovriga avséttningar 0 81 91
Uppskjutna skatteskulder S 1443 1430
Réntebarande langfristiga skulder R 2792 3313
Ovriga icke réntebarande rérelseskulder (@) 11 13
Langfristiga skulder 4 486 5195
Kortfristig del av langfristiga skulder R 667 180
Rantebarande skulder R 513 444
Checkrakningskrediter R 0 1
Ovriga avséttningar o 43 139
Ovriga icke rantebérande rorelseskulder (6] 2410 2339
Skatteskulder S 64 61
Kortfristiga skulder 3697 3165
Skulder relaterade till tillgangar som innehas for forsaljning 237 0
Skulder, totalt 8419 8 360
Eget kapital och skulder, totalt 20 922 19 026

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

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

Rakenskapsar
MEUR Not 2022 2021
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Arets nettoresultat 1536 1268
Justering och aterforing av icke kassaflédespaverkande poster
Skatter 322 151
Avskrivningar och nedskrivningar 635 697
Forandring i vardet av biologiska tillgangar -195 -328
Forandring i verkligt véarde av aktietilldelningar och TRS 7 3
Resultatandel i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -221 -143
Resultat vid férsaljning av anlaggningstillgangar och investeringar’ 52 -54
Finansnetto 151 149
Ovriga justeringar 22 17
Utdelning fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 25 16
Erhallen ranta 13 2
Betald rénta -119 -123
Ovriga finansiella poster, netto -7 -19
Betald inkomstskatt -178 -136
Férandring av rorelsekapital, netto efter forvarv/avyttringar -461 -25
Kassaflode genererat fran den I6pande verksamheten 1582 1476
Kassaflode fran investeringsverksamhet
Forvarv av andelar i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -7 -6
Forvarv av onoterade vardepapper -1 -1
Kassafléde fran avyttring av andelar i dotterbolag och affarsverksamheter, netto efter avyttrade
kassa- och banktillgodohavanden =77 55
Avyttring av andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 10 47
Kassafléde fran avyttring av immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar 17 105
Investeringar -603 -565
Investeringar i biologiska tillgangar -101 -79
Foréndring i langfristiga fordringar, netto 31 -4
Nettokassafléde fran investeringsverksamhet -742 -449
Kassaflode fran finansieringsverksamhet
Intékter fran emission av nya langfristiga lan 366 19
Aterbetalning av langfristiga skulder och leasingskulder -390 -940
Forandring i kortfristiga rantebarande nettoskuld 9 -59
Betald utdelning -434 -237
Aterkép av egna aktier -1 -3
Nettokassafléde fran finansieringsverksamhet -450 -1 220
Nettoférandring av kassa- och banktillgodohavanden 389 -193
Omrakningsdifferens 48 18
Kassa- och banktillgodohavanden vid arets bérjan, netto 1480 1655
Kassa- och banktillgodohavanden vid arets slut, netto 1917 1480
Kassa- och banktillgodohavanden vid arets slut® 1917 1481
Utnyttjade checkrakningskrediter vid arets slut 0 -1
Kassa- och banktillgodohavanden vid érets slut, netto 1917 1480

" Ackumulerad omrakningsjustering

2 Kassa- och banktillgodohavanden omfattar kassabehallning, omedelbart tillgéngliga banktillgodohavanden samt vriga likvida investeringar med ursprunglig 16ptid understigande tre

manader. Utnyttjiade checkrékningskrediter ingar i kortfristiga skulder.
Tillhérande noter ar en integrerad del av koncernredovisningen.



Koncernens kassaflodesanalys

Kompletterande kassaflodesinformation

Rakneskapsar
MEUR Not 2022 2021
Foréandring i rorelsekapital bestar av:
Foérandring i varulager -454 -196
Forandring i icke rantebarande fordringar:
Kortfristiga -165 -305
Langfristiga -1 -7
Forandring i icke rantebarande skulder:
Kortfristiga 163 491
Langfristiga -3 -7
Forédndring i rorelsekapital, netto efter forvarv/avyttringar -461 -25
Kassa- och banktillgodohavanden bestar av:
Kassabehallning och banktillgodohavanden 1272 946
Ovriga likvida medel 646 535
Kassa- och banktillgodohavanden 1917 1481
Icke kassaflodespaverkande investeringsverksamhet
Investeringar, totalt, exkl. ROU-tillgangar 656 576
Utbetalt belopp -603 -565
Icke kas_saflégiesupéverkande del av nyinvesteringar i immateriella och materiella 53 1
anlaggningstillgangar
Kassaflode fran avyttring av dotterbolag och affarsverksamheter
Kassaflédespaverkande del av képeskillingen 13 67
Kassa- och banktillgodohavanden i avyttrade bolag -90 -12
Nettokassaflode fran avyttring -77 55

Tillhérande noter &r en integrerad del av koncernredovisningen.



Forandringar i eget kapital

Verkligt virde-reserv

OCl i
. . . investeringar CTA och Héanforligt till Innehav utan
MEUR Aktie- Overkurs- & 'f:ﬁtrt‘c; fz; Egna strlfnlfgrei; :gj::: Omvirdering redovisade sikring av sBearI:‘;: moder- bestim- Totalt
kapital reservfond Ka igtal aktier via OCI sikrin sreserv enligt kapital- netto- vinstmedel bolagets mande
P 9 andels- investeringar aktiedgare inflytande
metoden
Balans 1 januari 2021 1342 77 633 — 277 23 1195 12 -267 5518 8 809 -16 8 793
Rakenskapsarets
resultat — — — — — — — — — 1266 1266 3 1268
OCI fore skatt — — — — 501 -35 225 16 70 126 903 -3 900
Inkomstskatt hanforlig till
komponenter i OCI — — — — 1 8 46 — 2 22 -59 — -59
Totalresultat — — — — 501 -27 179 16 72 1 369 2110 — 2110
Utdelning — — — — — — — — — -237 -237 — -237
Forvarv och avyttringar — — — — — — — — — — — — —
Aterkdp av egna aktier — — — -3 — — — — — — -3 — -3
Aktiebaserade
ersattningar — — — 8 — — — — — — 8 — ¢
Sajans 31 december 1342 77 633 — 778 -4 1373 29 -195 6 650 10 683 -16 10 666
Réakenskasarets resultat — — — — — — — — — 1550 1550 -13 1536
OCl fore skatt — — — — 519 52 259 58 -224 147 812 — 812
Inkomstskatt hanforlig till
komponenter i OCI — — B B 1 9 . — 3 -25 -83 — 4
Totalresultat — — — — 520 43 206 58 -220 1672 2278 -13 2 265
Utdelning — — — — — — — — — 434 -434 — -434
Forvarv och avyttringar — — — — — — — — — — — — —
Aterkdp av egna aktier — — — -1 — — — — — — -1 — S
Aktiebaserade
ersittningar B B B 1 — — B B — 5 6 B 6
Bajans 31 december 1342 77 633 — 1298 39 1579 87 415 7893 12532 -30 12 502

CTA= Ackumulerad omrakningsjustering
OCI = Ovrigt totalresultat, other comprehensive income
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Noter till koncernredovisningen

Not 1 Redovisningsprinciper

Huvudverksamhet
Stora Enso Oyj ("foretaget”) ar ett finskt aktiebolag registrerat enligt finsk lag, med registrerat sate pa Salmisaarenaukio 2,
00180 Helsingfors. Foretagets aktier ar noterade pa NASDAQ i Helsingfors och Stockholm. Verksamheten i Stora Enso Oyj och
dess dotterbolag (gemensamt kallade "Stora Enso” eller "koncernen”) ar organiserad i foljande rapporteringssegment:
Packaging Materials, Packaging Solutions, Biomaterials, Wood Products, Forest, Paper och segmentet Ovriga. Koncernens
huvudsakliga marknad ar Europa.

Detta bokslut har godkants av styrelsen den 30 januari 2023.

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

Alla siffror i arsredovisningen har avrundats till narmsta miljontal om inget annat anges. Siffrorna i den har rapporten kanske
inte exakt dverensstammer med de totalbelopp som presenterats och kan skilja sig fran tidigare publicerad ekonomisk
information.

Nya och andrade standarder och tolkningar som antagits 2022

Koncernen har tillampat féljande nya och andrade standarder och tolkningar som galler fran och med den 1 januari 2022:

+ Andringar i IFRS 3 Rérelseférvéry, IAS 16 Materiella anlaggningstillgangar, IAS 37 Avséttningar, eventualférpliktelser och
eventualtillgangar samt arliga forbattringar 2018-2020. Andringarna i IFRS 3 rér identifiering av dvertagna skulder vid ett
rérelseforvary och att en forvarvare inte ska redovisa eventualtillgangar i samband med ett rérelseférvary. Andringen i IAS 16
innebar att intdkter som uppstar fran férsaljning av varor som producerats medan foretaget férbereder en anlaggningstillgang
for dess avsedda anvandning inte far dras av fran anskaffningsvardet for tillgangen. Intakter fran forsaljning av saddana varor
och kostnaden fér att producera dem ska istéllet redovisas i resultatrakningen. Andringarna i IAS 37 anger att kostnaderna
for att fullfolja ett kontrakt inkluderar kostnader som direkt ror kontraktet (exempelvis direkt arbete, material och férdelning av
avskrivningskostnaden for en tillgang som anvands for att fullfdlja kontraktet). De arliga forbattringarna av IFRS-standarder
2018-2020 inkluderar mindre @ndringar i IFRS 9 Finansiella instrument, IFRS 16 Leasingavtal och IAS 41 Jord- och
skogsbruk. Andringarna trader i kraft den 1 januari 2022. Andringarna hade ingen avgérande inverkan pa koncernen.

+ Andringar i IFRS 16 Leasingavtal: Covid-19-relaterade hyresrabatter. Andringen férlanger tillgangligheten fér den praktiska
I6sningen och ger leasetagare ett undantag vad galler att bedéma om covid-19-relaterade hyresrabatter ar avtalsandringar.
Andringarna galler for arsredovisningsperioder som bérjar den 1 april 2021 eller senare. Andringarna hade ingen avgérande
inverkan pa koncernen.

Andrade redovisningsprinciper

Vardering av finska skogstillgangar

| slutet av 2022 andrade Stora Enso varderingsmetod for skogstillgangar i Finland sa att den skulle motsvara den
varderingsmetod som tillampas pa svenska skogstillgangar. Skogstillgangar i Finland innehas genom att koncernen ager 41 %
av aktierna i intressebolaget Tornator. Skogstillgangar definieras som biologiska tillgangar (skog pa rot) och tillhérande
skogsmark. Efter att metoden for att vardera skogstillgangar har andrats varderas nu de finska skogstillgdngarna med en
marknadsmetod.

De finska skogstillgangarna varderas med hjalp av en marknadsmetod som baseras pa skogstransaktionerna i de omraden
dar Stora Ensos skogar finns. | Finland anses tillforlitliga marknadsdata vara tillgangliga och aven utgéra en mer transparent
och observerbar varderingsgrund. Det totala nettokassaflodet for skogstillgangar bestar av kassafléden for skog pa rot
(biologiska tillgadngar) och separata kassafloden for skogsmark. Varderingen av skog pa rot har beraknats baserat pa en
diskonterad kassaflédesmetod och en diskonteringsranta fran marknadstransaktionerna enligt standarden IAS 41 Jord- och
skogsbruk. Diskonteringsrantan faststalls som réantan da marknadspriserna éverensstammer med det totala kassaflddet for
skogstillgangar. Diskonteringsrantan &r den samma for biologiska tillgangar och skogsmark.

Tidigare anvandes den diskonterade kassaflédesmetoden vid vardering av biologiska tillgangar och skogsmark, dar
diskonteringsrantan som anvandes faststalldes genom den genomsnittliga vagda kostnaden i kapitalmetoden. Det har inte skett
nagra férandringar i de redovisningsprinciper som tillampas och den férandrade varderingsmetoden rér endast skogstillgangar i
Finland. Inga férandringar har gjorts vad géller varderingsmetoden fér Tornators mindre skogsinnehav i Estland och Rumaénien.

Den férandrade varderingsmetoden for finska skogstillgangar medforde att det redovisade vardet for skogstillgangar 6kade
med cirka 240 MEUR, fordelat pa en 6kning for de biologiska tillgangarna pa 170 MEUR och en 6kning fér skogsmark pa 70
MEUR. Férandringen medférde att investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 6kade med 190 MEUR, med hansyn
tagen till skatteeffekten.

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. Férandringar i det verkliga
vardet for biologiska tillgangar redovisas i resultatrakningen. Uppagifter for jamforelseperioder har inte omraknats. Se Not 12
Skogstillgangar for mer information.

Redovisningsévervaganden som roér Ryssland
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Som meddelades i mars 2022 stoppades all import- och exportverksamhet fran och till Ryssland och verksamheten i Ryssland
upphorde. | maj och juli 2022 salde Stora Enso av hela verksamheten i Ryssland. Avyttringen av en skogsbruksenhet kommer
att slutféras 2023, nar vissa formaliteter har slutférts. Mer information om den avyttrade verksamheten inom divisionerna
Packaging Solutions, Wood Products och Forest finns i Not 4 Avyttring av férvarv och tillgangar for férsaljning. Mer information
om vardering av aterstaende Rysslandrelaterade fordringar finns i not 26 Rantebarande tillgadngar och skulder.

Konsolideringsprinciper

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

* har makt 6ver det agda bolaget

+ ar exponerat for, eller har ratt till, varierande intakter fran sitt engagemang i det &gda bolaget

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

Om fakta och omstandigheter indikerar att det kan finnas foérandringar i de tre kontrollelement som listats ovan gérs en ny
bedémning om huruvida koncernen kontrollerar det dgda bolaget eller inte. Férvarvade foretag redovisas enligt
forvarvsmetoden och ingar i koncernredovisningen fran det datum da kontrollen éver dotterbolaget forvarvas. For avyttrade
foretag galler omvant forhallande: de ingar fram till det datum da kontrollen forloras. Dotterbolagen och saméagandeprojekten
listas i Not 30 Koncernbolag.

Alla koncerninterna transaktioner, fordringar, skulder och icke-realiserade vinster samt koncernbidrag elimineras. Dar sa varit
nddvandigt har redovisningsprinciperna for dotterbolag, samagandeféretag och investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden justerats for att sakerstalla att redovisningen foljer de policyer som Stora Enso tillampar.

Intressebolag i vilka Stora Enso har ett betydande inflytande redovisas enligt kapitalandelsmetoden. | dessa bolag har
koncernen ett betydande inflytande, men inte kontroll. Med betydande inflytande avses makten att delta i policybeslut om
finansiering och verksamhet i foretaget utan att ha kontroll eller delad kontroll 6ver dessa policyer. Mer detaljerad information
presenteras i Not 13 Intressebolag.

Gemensam kontroll &r den delade kontroll som avtalats i det samagda féretaget och som endast existerar nar beslut som
ska fattas kraver enighet hos de parter som delar kontrollen 6ver foretaget. Samagandeprojekt ar gemensamma projekt dar
delagarna som har gemensam kontroll éver projektet har ratt till de tillgangar, och ansvar for de skulder, som hor till projektet.
Samagandeforetag, eller joint venture, ar samagda foretag dar delagarna som har gemensam kontroll 6ver foretaget eller
projektet har ratt till nettotillgangarna i den samagda verksamheten.

Koncernen har tva samagandeprojekt, Veracel och Montes del Plata. Stora Enso &ger 50 % i bada bolagen. Samagandet
bygger pa ett aktiedgaravtal som ger Stora Enso réatt till en del av avkastningen och gor koncernen indirekt ansvarig for
skulderna, eftersom Stora Ensos férmaga att betala for massan anvands for att finansiera skulderna. | samband med
koncernens intressen i samagandeprojekt redovisas koncernens andel i tillgangar, skulder, intékter, kostnader och kassaflode
for samagandeprojektet. Andelen faststalls mot bakgrund av varje samagares ansvar for tillgangar och skulder.

* Veracel &r ett bolag i Brasilien som saméags av Stora Enso och Suzano. Massabruket producerar 1,2 miljoner ton blekt
eukalyptusmassa per ar och de bada agarna har ratt till varsin halft av brukets produktion. Eukalyptusravaran kommer i
forsta hand fran foretagets egna skogsplantager. Bruket pabdrjade sin produktion i maj 2005.

* Montes del Plata ar ett bolag i Uruguay som samags av Stora Enso och Arauco. Montes del Plata-bruket producerar 1,4
miljoner ton blekt eukalyptusmassa per ar och hela Stora Ensos andel, 0,7 miljoner ton, séljs som marknadsmassa.
Eukalyptusravaran kommer i forsta hand fran foretagets egna skogsplantager. Bruket pabdrjade sin produktion i juni 2014.

Redovisning av intakter

Forsaljning innefattar produkter, ravaror och tjanster, exklusive indirekt skatt och Iamnade rabatter, och justeras for

kassaflédesséakringar vid forsaljning i utlandsk valuta. Férsaljning redovisas efter att koncernen har éverfort kontrollen 6ver gods

och tjanster till en kund och ingen dispositionsratt eller méjlighet till faktisk kontroll éver éverlatet gods kvarstar. Vanligen
innebar detta att forsaljning redovisas vid leverans av gods till kund i enlighet med éverenskomna leveransvillkor.

Stora Ensos leveransvillkor ar baserade pa Incoterms 2020, som ar den av Internationella Handelskammaren (ICC) utgivna
samlingen med definitioner av leveransvillkor. De viktigaste villkorskategorierna for koncernens forsaljning ar:

» "D”-villkor, enligt vilka saljaren ar skyldig att leverera varan till kdparen pa éverenskommen plats sa som den specificeras i
vald regel, dar forsaljningstidpunkten, "point of sale”, &r da leverans sker till kdparen.

« "C’-villkor, enligt vilka saljaren arrangerar och betalar for externa transporter och vissa andra kostnader, men dar koncernens
ansvar for varan upphor nar den lamnats over till fraktforaren i enlighet med tillampliga villkor. Forsaljningstidpunkten ar
saledes da varan lamnas over till den fraktférare som kontrakterats av saljaren for transport till 6verenskommen destination.

« "F-villkor, enligt vilka kdparen arrangerar och betalar for transporten och férséljningstidpunkten ar da varan éverlamnas till
den fraktférare som kontrakterats av kdparen pa avtalad plats.

Om lokala bestammelser medfér att fakturor upprattas i forvag, beraknas och justeras effekten av dessa forskottsintakter. Stora

Ensos omsattning omfattar frimst forséljning av produkter och intékterna redovisas som regel vid den tidpunkt da Stora Enso

overlamnar kontrollen éver produkterna till en kund. Intakter fran forsaljning av tjanster redovisas allteftersom nar tjansten har

utférts. Mer detaljerad information om de aktiviteter varifran Stora Ensos huvudsakliga intakter genereras och uppdelning av
intakterna finns i Not 3 Segmentinformation.

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta redovisas till den valutakurs som radde pa transaktionsdagen, men vid slutet av manaden
omraknas fordringar och skulder i utlandsk valuta till den da géllande kursen. Valutakursskillnader hanférliga till operativa poster
redovisas pa respektive resultatrakningsrad ingaende i rorelseresultatet och differenser hanférliga till finansiella tillgangar och
skulder redovisas bland finansiella poster i koncernens resultatrakning, utom nar de galler sakringar av valutarisker i
investeringar som redovisas under kassaflodessakringar, sékring av nettoinvesteringar eller nettoinvesteringslan.
Omrakningsdifferenser avseende icke-monetara finansiella tillgangar, exempelvis aktier till verkligt varde via 6vrigt totalresultat,
redovisas under eget kapital.
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Omréakning av utlandsk valuta

Resultatrékningarna i koncernbolag som inte har euro som funktionell valuta eller redovisningsvaluta rdknas om for att inga i
koncernredovisningen till den genomsnittliga vaxelkursen for aret, medan dessa bolags balansrékningar réaknas om med
utgangspunkt i den vaxelkurs som radde pa rapporteringsdagen. Koncernens verksamhet ar utsatt for valutakursrisker som
uppkommer vid omrakningar av nettoinvesteringar i utidndska enheter som inte har euro som funktionell valuta.
Valutakursskillnader pa grund av omrakning av nettoinvesteringar i utldndska enheter som inte har euro som funktionell valuta,
samagandeprojekt eller investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden, och finansiella instrument som har utformats for
att sdkra sadana investeringar, redovisas direkt som eget kapital i en ackumulerad omrakningsjustering. Se Not 28
Ackumulerad omrakningsjustering och sakring av eget kapital for mer information.

Framtida andringar av standarder som godkants av EU men som inte tratt i kraft for 2022

+ Andringar i IAS 1 Presentation av bokslut: Upplysningar om redovisningsprinciper. Andringen innebar krav pa att féretag ska
I&mna upplysningar om vasentliga redovisningsprinciper istéllet fér betydande redovisningsprinciper. Andringarna trader i
kraft den 1 januari 2023. Koncernen kommer att ta hansyn till andringen i redovisningen och forvantar sig inte att den
kommer att ha nagon avgérande inverkan.

+ Andringar i IAS 8 Redovisningsprinciper, Andringar i uppskattningar och bedémningar samt fel: Definition av uppskattningar
och beddmningar. Genom &ndringarna infors en ny definition av redovisningsuppskattning som inkluderar andra andringar i
IAS 8 for att hjalpa foretag att skilja mellan férandringar i redovisningsuppskattningar och férandringar i
redovisningsprinciper. Andringarna trader i kraft den 1 januari 2023. Koncernen férvantar sig inte att &ndringarna kommer att
ha nagon avgérande inverkan.

+ Andringar i IAS 12 Inkomstskatter: Uppskjuten skatt som rér tillgangar och skulder och uppstar genom en enda transaktion.
Andringarna fortydligar hur féretag redovisar uppskjuten skatt pa transaktioner som leasingavtal och avveckling av
verksamheter. Den viktigaste férandringen rér undantaget for forsta redovisningstillfalle. | enlighet med andringen galler
undantaget for forsta redovisningstillfalle inte for transaktioner som ger upphov till lika stora avdragsgilla och skattepliktiga
temporéra skillnader. Andringarna tréder i kraft den 1 januari 2023. Koncernen férvantar sig inte att &ndringarna kommer att
ha nagon avgérande inverkan.

* Inga andra publicerade standarder, standardandringar eller tolkningar férvantas ha nagon vasentlig paverkan pa koncernens
bokslut eller annan information.

Framtida férandringar av standarder som &nnu inte géller och som inte har godkénts av EU under 2022

* Andringar i IFRS 16 Leasingavtal: Leasingskuld vid forsaljning och aterleasing (Sale and Leaseback) Andringen staller krav
pa att en saljare-leasetagare kan mata leasingskulder som uppstar genom en aterleasing pa ett sadant satt att man inte
redovisar nagot belopp for den vinst eller forlust som ror den nyttjanderatt som foéretaget behaller. De nya kraven férhindrar
inte att en séljare-leasetagare i resultatrdkningen redovisar eventuella vinster eller férluster som ror ett leasingavtal som
delvis eller i sin helhet upphért. Andringarna trader i kraft den 1 januari 2024. Koncernen arbetar med bedémningen av vilken
effekt andringarna kommer att ha.

+ Andringar i IAS 1 Presentation av bokslut: Information om Iangfristiga skulder med kovenanter. Enligt IAS 1 ska ett féretag
klassificera en skuld som langfristig enbart om féretaget kan senareldgga skuldens reglering i minst tolv manader efter
balansdagen. Ett foretags mojlighet att gora detta forutsatter ofta att vissa nyckeltal eller villkor ("kovenanter”) uppfylls.
Andringarna innebér att villkor som ska uppfyllas efter balansdagen inte paverkar klassificeringen av skulden som Kortfristig
eller langfristig pa balansdagen. Istéllet ska féretaget I1amna upplysningar om dessa villkor i noterna till redovisningen.
Andringarna trader i kraft den 1 januari 2024. Koncernen arbetar med bedémningen av vilken effekt &ndringarna kommer att
ha och forvantar sig inte att de kommer att ha ndgon avgérande inverkan.

+ Andringar i IAS 1 Presentation av bokslut: Klassificering av skulder som kortfristiga eller l&ngfristiga. Andringarna fortydligar
ett kriterium for att klassificera en skuld som langfristig. | &ndringarna anges att ett foretags ratt att senarelagga en skulds
reglering maste foreligga i slutet av redovisningsperioden. Det fortydligas ocksa att klassificeringen inte paverkas av
féretagsledningens avsikter eller férvantningar pa om féretaget kommer att utnyttja ratten att senareldgga regleringen. Det
finns ocksa ett fértydligande av kraven for klassificering av skulder som ett féretag kommer eller kan reglera genom emission
av egetkapitalinstrument. Andringarna tréder i kraft den 1 januari 2024. Koncernen arbetar med bedémningen av vilken
effekt &ndringarna kommer att ha och forvantar sig inte att de kommer att ha nagon avgérande inverkan.

+ Ovriga publicerade standarder, standardéndringar eller tolkningar férvantas inte ha nagon vésentlig effekt pa koncernens
bokslut eller annan information.

Not 2 Betydelsefulla redovisningsmassiga bedémningar

For att kunna uppratta koncernredovisningen i enlighet med IFRS maste foretagsledningen gora uppskattningar, bedémningar
och antaganden som paverkar de redovisade tillgangarna och skulderna, liksom redovisningen av eventualtiligangar och
eventualforpliktelser pa balansdagen samt periodens redovisade intakter och kostnader. Dessa uppskattningar, bedémningar
och antaganden kan fa en betydande inverkan pa de belopp som redovisas i koncernredovisningen. Dessa bedémningar
baseras pa historisk erfarenhet och andra antaganden som anses vara rimliga och speglar ledningens basta uppskattning, aven
om det faktiska utfallet och tidpunkten kan avvika fran denna. Dessa uppskattningar, bedémningar och antaganden granskas
regelbundet och uppdateras om omstandigheterna forandras eller mot bakgrund av ny information. De redovisningsposter som
presenteras nedan representerar de delar dar osakerheten i uppskattningarna ar stérst och dar bedomningar maste goras.

Materiella anldaggningstillgangar, immateriella tillgangar och ROU-tililgangar

De bokférda vardena pa materiella anlaggningstillgangar, immateriella tillgadngar samt ROU-tillgangar beddms vid varje
bokslutstillfalle for att faststalla om det finns indikationer p& vardeminskning. Om det finns indikationer pa vardeminskning
faststalls tillgangens atervinningsvarde och jamfors sedan med dess redovisade belopp. En tillgangs atervinningsvarde
uppskattas till det hdgre av det verkliga vardet minus kostnaderna for avyttring och bruksvardet och en nedskrivning redovisas
sa snart det bokférda vardet 6verstiger atervinningsvardet. Bruksvardet berdknas med den diskonterade kassaflddesanalys
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som ar mest kanslig for diskonteringsrantan samt de férvantade framtida kassaflédena. De viktigaste antagandena vid
nedskrivningsprévningen forklaras vidare i Not 10 Avskrivningar och nedskrivningar.

Koncernledningen anser att de beddmda vardena och nyttjandeperioderna, liksom de antaganden de grundar sig pa, ar
rimliga, &ven om andra antaganden och bedémd ekonomisk livslangd skulle kunna fa en betydande inverkan pa de redovisade
beloppen. Vid ett forvarv anlitas en utomstaende varderare for att géra en marknadsvardering av forvarvade immateriella
tillgangar och materiella anlaggningstillgangar och fér att hjalpa till att bedéma deras aterstaende nyttjandeperioder.

Goodwill

Goodwill prévas per kassaflédesgenererande enhet (KGE) eller per grupp av KGE:er minst en gang varje ar. Atervinningsvardet
beraknas med en diskonterad kassaflodesanalys (nyttjandevarde). Nedskrivning tilldmpas om det redovisade vardet dverstiger
atervinningsvardet. Den diskonterade kassaflddesanalysmetoden bygger pa projiceringar av kassafléden fran varje
rapporterande enhet i en KGE eller grupp av enheter, inklusive bland annat projiceringar av framtida prissattning av produkter,
produktionsnivaer, produktkostnader, relationen utbud/efterfragan pa marknaden, projicerade investeringar samt antaganden
om den genomsnittliga vagda kapitalkostnaden. Diskonteringsrantan anvands for den basta skattningen av den genomsnittliga
vagda kapitalkostnaden.

Koncernen har utvarderat vilka de mest kansliga uppskattningarna och antagandena &r som kan fa en vasentlig effekt pa
varderingen av tillgangar, inklusive goodwill, och dérigenom medféra en nedskrivning. Dessa uppskattningar och antaganden
galler férvantade forsaljningspriser, férvantade rérelsekostnader och diskonteringsranta. De viktigaste antaganden som
anvands vid prévningen av nedskrivningen presenteras i not 10 Avskrivningar och nedskrivningar.

Leasingavtal

Vid beddémning av leasingvillkoren och huruvida méjligheter till f6rlangning eller férnyelse ingar eller inte tar koncernen hansyn
till alla relevanta fakta, omstandigheter och incitament som kan paverka bedémningen. Mgjlighet att férlanga eller férnya
leasingavtalet ingar i leasingvillkoren endast om det ar rimligt sékert att Stora Enso kommer att utnyttja méjligheten. Koncernen
kommer att géra en ny bedémning om exempelvis omstandigheterna forandras, foretaget far ny information eller om det uppstar
en vasentlig handelse som ligger inom leasetagarens kontroll och som kan paverka bedémningen. Se Not 11 Immateriella
tillgangar, materiella anlaggningstillgangar och ROU-tillgangar fér mer information om ROU-tillgangar och Not 26 Rantebarande
tillgangar och skulder fér mer information om leasingskulder.

Biologiska tillgangar
Koncernen har biologiska tillgangar i dotterbolag, samagandeprojekt och intressebolag. Biologiska tillgangar, i form av skog pa
rot, redovisas enligt standarden IAS 41 Jordbruk, vilket kraver att tillgadngarna varderas till verkligt védrde minus
forsaljningskostnader. Verkligt varde faststalls med hjalp av diskonterade kassafléden fran kontinuerlig verksamhet baserad pa
planer for hallbart skogsbruk med hansyn till tillvaxtpotentialen i en cykel. For de diskonterade kassaflddena kravs
uppskattningar av tillvaxt, avverkning, forsaljningspris, kostnad och diskonteringsranta. For att faststélla vardet pa de biologiska
tillgadngarna behover ledningen gora uppskattningar av framtida prisnivaer och trender for forsaljning och kostnader. De ska
aven utfora regelbundna inspektioner av skogen for att faststalla volymen av trad som ar redo att avverkas samt deras
nuvarande tillvaxttakt.

Se nasta kapitel for uppskattningar och bedémningar som anvants vid vardering av nordisk skogstillgangar och Not 12
Skogstillgangar for mer detaljerad information om nordiska skogstillgangar och plantager.

Nordiska skogstillgangar

Det verkliga vardet av skogstillgangarna i Norden faststélls genom en marknadsmetod, som baseras pa marknadstransaktioner
for skog i de omraden dar Stora Enso har skogsmark. Marknadspriserna varierar mycket mellan olika omraden och antaganden
anvands for att definiera relevanta omraden fér marknadstransaktioner som kan anvéndas vid varderingen. Varderingen av
skogstillgangarna baseras pa detaljerade transaktionsuppgifter och prisstatistik som tillhandahalls av leverantorer av
marknadsdata. Marknadstransaktionsdata justeras for att ta hansyn till Stora Ensos skogstillgangar och for att utelamna andra
tillgangar och transaktioner som betraktas som avvikelser jamfort med 6vriga transaktioner. Vid varderingen beaktas var
skogsmarken finns, vilka prisnivaer som galler och vilken volym av skog pa rot som finns tillganglig. Vardet av skogstillgangarna
paverkas av forandringar i transaktionspriser och hur volymen av skog pa rot utvecklas. Stora Enso tillampar ett genomsnittligt
viktat transaktionspris dver tre ar och detta anses ta hansyn till en tillracklig mangd transaktioner och beradknas representera
marknadsforhallanden pa balansdagen.

Vardet av skogstillgangarna redovisas som biologiska tillgangar och skogsmark. Redovisningen av det kombinerade verkliga
vardet for skogstillgangarna baseras pa intaktsmetoden dar separata aktuella varden for forvantat nettokassaflode beraknas for
bade biologiska tillgangar och skogsmark. Diskonteringsrantan faststélls som den ranta vid vilken varderingen som baseras pa
marknadspriserna éverensstammer med de totala skogstillgangarnas kombinerade kassafléden for biologiska tillgangar och
skogsmark. Det totala nettokassaflédet for var och en av komponenterna inkluderar uppskattningar med hansyn till framtida
avverkningsvolymer, férsaljningsintaktsnivaer och kostnadsutveckling. Se Not 12 Skogstillgangar fér mer information.

Verkligt varde pa finansiella instrument

Nar det verkliga vardet pa finansiella tillgangar och skulder inte kan héarledas direkt fran offentligt noterade marknadspriser
tildampas andra varderingstekniker, till exempel diskonterad kassaflodesanalys, transaktionsmultiplar, Black and Scholes-
modellen och Gordon-modellen. De viktigaste bedémningarna omfattar framtida kassafléden, kreditrisker, volatilitet samt
férandringar i antaganden om dessa faktorer som kan paverka de finansiella instrumentens redovisade verkliga varde.
Investeringar i fordringar och onoterade aktierelaterade instrument, till exempel Pohjolan Voima Oy (PVO), utgér en betydande
del av koncernens tillgangar som kraver bedémning fran ledningen. Detta férklaras utférligare i Noterna 14 Aktier och 24
Finansiell riskhantering.
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Inkomstskatt

Skattefordringar och skatteskulder granskas regelbundet och saldon justeras vid behov. Uppskjutna skattefordringar redovisas
endast i den omfattning det ar sannolikt att de kommer att motsvaras av framtida beskattningsbara vinster, oavsett om de harrér
fran temporéara skillnader eller skattemassiga underskottsavdrag. Med grund i aktuella fakta, omstandigheter och géllande
skattelagstiftning anser koncernledningen att tillracklig avsattning har gjorts for framtida skattekonsekvenser. Detta kan
emellertid paverkas av eventuella férandringar i radande skattepositioner som skulle kunna fa en betydande inverkan pa de
belopp som redovisas i koncernredovisningen. Mer information finns i Not 9 Inkomstskatter.

Pensionsférmaner

Koncernens pensionsataganden och utgifter faststalls med hjalp av vissa antaganden som anvands av aktuarier for att rakna ut
beloppen. Nagra exempel ar: diskonteringsrénta, arlig 6kningstakt i framtida erséattningsnivaer och beraknad livslangd.
Beloppen i resultatrakningen faststalls av oberoende aktuarier. Eventuella skillnader mellan de faktiska resultaten och de
ursprungliga uppskattningarna redovisas, tillsammans med effekten av eventuella férandringar i antaganden eller andra
faktorer, direkt i eget kapital som det visas i koncernens sammanstallning av totalresultat. Mer information om de antaganden
som anvants for att berdkna pensionsataganden finns i Not 20 Pensionsférmaner.

Avsittningar

Koncernen har gjort avsattningar for kanda miljorelaterade forpliktelser, omstruktureringsforpliktelser och andra forpliktelser, dar
det med anledning av tidigare handelser finns rattsliga eller informella forpliktelser. De belopp som redovisas som avsattningar
baseras pa ledningens basta uppskattning av de kostnader som kravs for att reglera forpliktelsen. Pa grund av viss osakerhet
om tidpunkten fér och storleken pa dessa kostnader kan de faktiska kostnaderna skilja sig avsevart fran den ursprungliga
uppskattningen. De redovisade vardena for avsattningar granskas regelbundet och justeras vid behov for att ta hansyn till
andringar i kostnadsuppskattningar, lagstiftning, tilldmpad teknik och férutsattningar. Mer information finns i Not 22 Avsattningar.

Not 3 Segment information
Redovisningsprinciper

Stora Ensos rapporteringssegment &r Packaging Materials, Packaging Solutions, Biomaterials, Wood Products, Forest, Paper
och segmentet Ovriga. De rérelsedrivande segmenten avspeglar koncernens ledningsstruktur och hur ekonomisk information
regelbundet granskas av Stora Ensos VD, som ansvarar for resurstilldelning och utvérdering av de rérelsedrivande segmentens
resultat. Kostnader, intékter, tillgdngar och skulder redovisas regelbundet fér varje segment. Transaktioner mellan
rérelsedrivande utgar fran armléngdsprincipen och elimineras vid konsolidering. Rapporteringssegmenten har féljande
verksamhet:

Packaging Materials

Divisionen Packaging Materials ar en global ledare och expert pa cirkulara forpackningar som tillhandahaller forstklassiga
foérpackningsmaterial baserade pa nyfiber och atervunnen fiber. For att tillgodose behoven hos dagens miljomedvetna
konsumenter hjalper Stora Enso kunder att ersatta fossilbaserade material med koldioxidsnala, féornybara och atervinningsbara
alternativ for deras mat-, dryckes- och transportférpackningar. Ett brett urval av baskartong och barriarbelaggningar méjliggor
designoptimering for olika kravande slutanvandningar av férpackningar.

Packaging Solutions

Divisionen Packaging Solutions utvecklar och saljer forstklassiga fiberbaserade forpackningsprodukter och tjanster. Stora Ensos
miljévanliga forpackningsprodukter anvands av ledande varumarken inom flera marknadssektorer, inklusive detaljhandel, e-
handel och industri. Erbjudandet omfattar konvertering av wellpapp och kartong, samt andra nya material som formpressad
fiber och trébaserat skum, till saval standardiserade som skraddarsydda férpackningslésningar. Divisionen tillhandahaller aven
design- och hallbarhetstjanster for vara kunder, for att bidra i transformationen mot cirkuléra |6sningar..

Biomaterials

Divisionen Packaging Solutions utvecklar och saljer forstklassiga fiberbaserade forpackningsprodukter och tjanster. Stora Ensos
miljévanliga férpackningsprodukter anvands av ledande varumarken inom flera marknadssektorer, inklusive detaljhandel, e-
handel och industri. Erbjudandet omfattar konvertering av wellpapp och kartong, samt andra nya material som formpressad
fiber och trébaserat skum, till saval standardiserade som skraddarsydda férpackningslésningar. Divisionen tillhandahaller aven
design- och hallbarhetstjanster for vara kunder, for att bidra i transformationen mot cirkulara lI6sningar.

Wood Products

Divisionen Wood Products ar en av de storsta trdsagsproducenten i Europa och en ledande leverantdr av hallbara trabaserade
I6sningar fér den globala byggindustrin. Den vaxande Building Solutions-verksamheten erbjuder byggkoncept och ett komplett
utbud av produkter for att stodja lagkoldioxidkonstruktion. Stora Enso utvecklar tjanster och digitala verktyg for att férenkla
design och konstruktion av byggnader med tra. Dessutom erbjuder vi applikationer for fonster och dorrar, samt pellets for
hallbara varmeldsningar.

Forest

Divisionen Forest skapar kundvarde genom innovativa I&sningar, konkurrenskraftig virkesférsorjning och ett hallbart skogsbruk.
Skogen ar grunden fér Stora Ensos férnybara erbjudanden. Divisionen férvaltar Stora Ensos skogstillgangar i Sverige och 41 %
av Tornator, vars skogstillgangar huvudsakligen finns i Finland. Den ansvarar ocksa for vedforsorjning for Stora Ensos nordiska
och baltiska verksamheter och B2B-kunder. Stora Enso ar en av de storsta privata skogsagarna i varlden.
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Paper

| slutet av 2022 hade Stora Enso en etablerad kundbas och foretagets produktportfélj innehdll tryck- och kontorspapper.
Kunderna kan dra nytta av Stora Ensos sortiment av papper tillverkat av atervunnen fiber och nyfiber, var tekniska och

operativa kompetens, vara kunskaper inom hallbarhet och vart natverk av salj- och kundservicecenter.

Ovriga

| segmentet Ovriga ingar Stora Ensos aktieinnehav i energibolaget Pohjolan Voima (PVO) samt koncerninterna tjanster och

administration.

Las mer om férandringarna i segmentsrapporteringen 2023 i not 33 (Handelser efter rapporteringsperioden).

Omsittning per segment

Rakenskapsar

Externt Internt Totalt Externt Internt Totalt
MEUR 2022 2021
Packaging Materials 4 473 218 4690 3715 183 3898
Packaging Solutions 714 23 737 704 19 723
Biomaterials 1798 382 2180 1499 229 1728
Wood Products 2058 137 2195 1766 106 1872
Forest 848 1671 2519 781 1530 2311
Paper 1691 81 1772 1644 59 1703
Ovriga 97 1000 1097 55 1037 1092
E]'t"’e“r'r:‘fg:'s”aﬁjﬁl‘; ; 3512 3512 3163 -3163
Totalt 11 680 0 11 680 10 164 0 10 164
Uppdelning av omséttning
MEUR 2022 2021
Produkter 11521 10 047
Tjanster 159 117
Totalt 11 680 10 164
Andel av rorelseresultat per segment

Rékenskapsar
Rorelseresultat

MEUR 2022 2021
Packaging Materials 595 552
Packaging Solutions -101 23
Biomaterials 668 506
Wood Products 253 363
Forest 523 622
Paper 172 -423
Ovriga -59 -67
Elimineringar -8 3
Totalt 2 009 1568
Finansnetto -151 -149
Resultat fére skatt 1858 1419
Inkomstskatt -322 -151
Nettoresultat 1536 1268

Operativa tillgangar, avskrivningar, nedskrivningar och aterféringar av nedskrivningar, vinst och forlust vid avyttring

och investeringar per segment

Rakenskapsar

Operativa tillgangar

Avskrivningar/nedskrivningar/
Aterféringar av nedskrivningar/
Vinst och forlust vid avyttring

Investeringar"

MEUR 2022 2021 2022 2021 2022 2021

Packaging Materials 3344 3206 253 255 342 330
Packaging Solutions 235 245 66 32 46 34
Biomaterials 2796 2520 110 99 121 88
Wood Products 718 678 59 46 87 66
Forest 6 963 6 696 50 20 35 25
Paper 333 123 88 207 60 55
Ovriga 1477 860 9 37 10 11
Elimineringar -61 -21 0 0 0 0
Totalt 15 806 14 307 635 697 701 609

1 Utan investeringar i biologiska tillgangar

Operativt kapital (med beteckningen "O” i koncernens balansrakning) &r summan av immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar, ROU-tillgangar, skogstillgangar,
utslappsrétter, onoterade aktier, 6vriga anlaggningstillgangar, varulager, kortfristiga rorelsefordringar och -skulder, avsattningar och 6vriga langfristiga rorelseskulder. | operativt

kapital ingar tillgangar som innehas for forsaljning och skulder som ar relaterade till tillgangar som innehas for forsaljning.
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Goodwill per segment

Rakenskapsar
Goodwill'
MEUR 2022 2021
Packaging Materials 24 25
Packaging Solutions 6 6
Biomaterials 45 45
Wood Products 117 116
Forest 0 0
Paper 51 90
Ovriga 0 0
Totalt 244 282

1 Goodwill exklusive tillgangar som innehas for forsaljning

Se Not 10 Avskrivningar och nedskrivningar for mer information om redovisade nedskrivningar och nedskrivningsprévning.

Medelantal anstallda

Rakenskapsar Rakenskapsar

Segment 2022 2021 Land 2022 2021

Packaging Materials 6 274 5801 Osterrike 1067 1028

Packaging Solutions 3 966 4 361 Baltikum 1512 1459

Biomaterials 2135 1865 Belgien 506 506

Wood Products 4 445 4177 Tjeckien 1118 1039

Forest 1412 1476 Finland 5 666 6 003

Paper 2298 3292 Tyskland 598 734

Ovriga 1261 2098 Polen 1994 1976

Totalt 21790 23 071 Ryssland 585 1132

Sverige 4 659 5023

Ovriga Europa 230 236

Europa totalt 17 934 19 137

Brasilien 527 477

Kina (inkl. Hongkong) 2894 3 006

USA 33 43

Per 31 december Uruguay 313 310

2022 2021 Ovriga lander 89 98

Antal anstillda vid arets slut 20 879 22 094 Totalt 21790 23 071

Extern forsaljning per destination
Forséljning per destination

MEUR 2022 2021
Osterrike 450 403
Baltikum 377 315
Belgien 117 102
Tjeckien 231 188
Danmark 128 108
Finland 759 610
Frankrike 449 357
Tyskland 1208 1049
Italien 650 450
Nederlédnderna 317 207
Polen 733 548
Ryssland 112 307
Spanien 311 246
Sverige 1071 975
Storbritannien 444 395
Ovriga Europa 577 837
Europa totalt 7934 7 096
Australien/Nya Zeeland 202 146
Brasilien 50 41
Kina (inkl. Hongkong) 1125 1183
Japan 417 316
Mellandstern 275 252
Uruguay 31 28
USA 397 320
Ovriga lander 1250 782
Totalt 11 680 10 164
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Avstiamning av operativt kapital mot totala tillgangar

Per 31 december

MEUR 2022 2021
Operativt kapital 15 806 14 307
Rorelseskulder 2909 2930
Rantebarande fordringar 2122 1629
Skattefordringar 85 160
Tillgangar, totalt 20 922 19 026

Operativt kapital, anlaggningstillgangar och investeringar per plats

Per 31 december

Operativt kapital Anlédggningstillgangar’ Investeringar’

MEUR 2022 2021 2022 2021 2022 2021

Osterrike 125 107 128 120 16 8
Baltikum 163 151 74 72 12 9
Belgien 99 123 135 153 13 21
Tjeckien 196 162 198 158 41 39
Finland 4543 3358 2729 2382 31 296
Tyskland 44 -68 53 216 10 5
Polen 413 406 379 378 35 36
Ryssland -2 112 0 73 3 12
Sverige 7021 6777 6 837 6 951 173 129
Ovriga Europa 66 92 11 6 8 1
Europa totalt 12 668 11219 10 543 10 508 623 556
Brasilien 303 261 278 231 21 16
Kina (inkl. Hongkong) 1093 1173 1044 1116 25 18
Uruguay 1722 1636 1580 1514 31 18
USA 41 47 32 30 0 0
Ovriga lander -22 -29 4 6 1 1
Totalt 15 806 14 307 13 481 13 405 701 609

" Anlaggningstillgangar, exklusive tillgangar som innehas for forsaljning, finansiella instrument och uppskjutna skattefordringar.
2 Exclusive investeringar i biologiska tillgangar

Not 4 Forvarv, avyttringar och tillgangar som innehas for forsaljning
Redovisningsprinciper

Férvérvade féretag redovisas enligt férvdrvsmetoden varvid dessa féretag ingar i koncernredovisningen fran det datum da
kontrollen éver bolaget férvérvas. | enlighet med detta méts summan av den kdpeskilling som betalats (inklusive villkorad
képeskilling) och det forvarvade bolagets identifierbara nettotillgdngar till verkligt véarde pa férvarvsdatumet.
Transaktionskostnader relaterade till férvarv kostnadsférs nér de uppkommer. Métmetoden fér innehav utan bestdmmande
inflytande beslutas separat for varje férvédrv och méts antingen till verkligt vérde eller innehavet utan bestdmmande inflytandes
andel av nettotillgdngarna. Overskottet av 6verférd képeskilling, innehav utan bestdmmande inflytande och eventuellt tidigare
dgda aktieposter 6ver det verkliga vardet for det férvédrvade bolagets nettotillgangar redovisas som goodwill, som prévas for
nedskrivning minst en gang om aret.

De avyttrade bolagen ingar i koncernredovisningen fram till det datum da kontrollen férloras. Vinsten eller forlusten vid
avyttringen tillsammans med ackumulerade omrékningsjusteringar relaterade till avyttrade bolag redovisas i koncernens
resultatrdkning pa det datum dé kontrollen férloras. | vinster och férluster vid avyttring av ett dotterbolag ingar den goodwill som
ar hénforlig till den séalda enheten.

Tillgangarna betraktas som tillgdngliga for forséljining om deras redovisade vérden frdmst atervinns genom en férséljning
istéllet for genom fortsatt anvéndning. Tillgdngarna maste vara tillgdngliga for direkt férséljning i aktuellt tillstdnd och enligt de
villkor som normailt géller for férséljning av sadana tillgangar. Férséljningen maste vara hégst sannolik och férvéntas slutforas
inom ett ar fran klassificeringsdatum. Dessa tillgangar och tillhérande skulder presenteras separat i koncernens rapport éver
finansiell stéllning och mats enligt det lagsta av redovisat vardet och verkligt varde efter avdrag fér férséljning. Jdmférande
information har inte omréknats nér klassificeringen har genomférts. Tillgdngar som klassificeras som tillgdngliga for forséljning
skrivs ej av.

Forvarv av koncernbolag
Under 2021 och 2022 slutférde Stora Enso inga forvarv av féretag eller verksamheter.

| september 2022 undertecknade Stora Enso ett avtal om att férvarva De Jong Packaging Group och transaktionen
slutférdes den 6 januari 2023. Den redovisas som en handelse efter balansdagen. Efter genomférandet av transaktionen har
redovisningen av forvarvet paborjats, dar aven forberedelse av férvarvsanalys inkluderas. Mot bakgrund av forvarvets storlek,
komplexitet och tidpunkt ar uppgifterna om den preliminara férvarvsanalysen ofullstandiga vid godkannandet av detta bokslut.
Det finns inte heller nagon preliminar berakning av forvarvade tillgangar, évertagna skulder och innehav utan bestdmmande
inflytande samt goodwill vilket innebar att dessa uppgifter inte heller redovisas.

Goodwill kommer utgéras av de forvantade synergieffekterna, framst genom anskaffning av ramaterial,
integrationsoptimering av wellpappravara och ékade kommersiella mojligheter. Goodwill kommer att fordelas till divisionerna
Packaging Solutions och Packaging Materials som berors av forvarvet. Redovisad goodwill forvantas inte vara avdragsgill i
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skattesyfte. Aktierna i de forvarvade foretagen ar framst helagda. Vissa enheter har dock mindre innehav utan bestdmmande
inflytande. Innehav utan bestdmmande inflytande beraknas med utgangspunkt fran den proportionerliga andelen av
identifierade nettotillgangar.

Den preliminara kopeskillingen var 612 MEUR, exklusive villkorad tillaggskopeskilling. Tillaggskopeskillingen kommer att
erlaggas kontant under 2024 och ar kopplad till att De Jong Packaging Group uppnar vissa resultatgranser. Den villkorade
kopeskillingen beraknas enligt verkligt varde vid datumet for forvarvet och det maximala beloppet for tillaggskopeskillingen ar 45
MEUR. Den slutliga kdpeskillingen ar féremal for sedvanliga justeringar.

De Jong Packaging Group har sitt huvudkontor i Nederlanderna och ar en av de stdrsta producenterna av wellférpackningar i
Benelux. De Jong Packaging Group &r ocksa aktiva inom ravaruproduktion for wellpappravara genom forvarvet av bruket De
Hoop i Nederlanderna 2021. De Jong Packaging Group har 17 anlaggningar i Nederlanderna, Belgien, Tyskland och
Storbritannien med cirka 1 300 medarbetare. | och med férvarvet kommer Stora Ensos Packaging Solutions-division att 6ka sin
kapacitet fér wellférpackningar med cirka 1 200 miljoner m2 till dver 2 000 miljoner m? inberaknat De Jong Packaging Groups
pagaende expansionsprojekt.

Forvarvet kommer att fortsatta starka Stora Ensos strategiska riktning, paskynda omsattningstillvaxten och bygga
marknadsandelar inom férnybara forpackningslosningar i Europa. De Jong Packaging Groups produktportfolj och geografiska
lage kommer att komplettera och starka Stora Ensos erbjudande. Forvarvet forvantas aven generera synergieffekter dver
cykeln, da framst genom anskaffning av ramaterial, integrationsoptimering av wellpappravara och 6kade kommersiella
mojligheter. De forvarvade enheterna kommer att inga i divisionerna Packaging Solutions och Packaging Materials.

Avyttring av koncernbolag

Rakenskapsar

MEUR 2022 2021
Avyttrade nettotillgangar

Kassa- och banktillgodohavanden 90 12
och materiella anlaggningstillgangar 8 32
Immateriella tillgangar 0 1
Rorelsekapital -1 10
Skattefordringar och skatteskulder 6 9
Réantebarande tillgangar och skulder -19 -1
Innehav utan bestdmmande inflytande 0 0
Nettotillgangar i avyttrade bolag och verksamheter 85 62
Avyttringsbelopp, totalt 70 67
Ackumulerad omrakningsjustering -47 1
Nedskrivningar av tillgangar’ -155 -20
Nedskrivningar av lan -23 0
Transaktionskostnader -4 -2
Total nettovinst/nettoforlust -244 -16

" 2022 var framst relaterade till nedskrivningar i samband med verksamheten i Ryssland och inkluderar dven nedskrivningar relaterade till tillgangar som innehas for forsaljning.

2022

Kvarnsvedens bruk

| december 2022 avyttrade Stora Enso sitt heldgda bruk Kvarnsveden till Northvolt, som &r en europeisk leverantér av hallbara
battericeller. Pa grund av strukturell nedgang i efterfragan pa grafiskt papper presenterade Stora Enso i april 2021 sin plan for
att avsluta papperstillverkningen i Kvarnsveden. Tillverkningen upphérde i september 2021. Anldggningen kommer att byggas
om for batteritillverkning, genom ateranvandning och renovering av befintliga lokaler och infrastruktur. Enheten ingick i
segmentet Ovrigt da den avyttrades. Transaktionen hade inte ndgon véasentlig inverkan pa koncernen.

Verksamhet i Ryssland — Wood Products och Forest

I juli 2022 avyttrade Stora Enso sina tva sagverk i Nebolchi och Impilahti i Ryssland till lokala féretag. Avyttringarna inkluderade
aven den ryska skogsverksamheten som forsag sagverken med tra. De avyttrade sagverken, som ligger i Novgorod och
Karelen, har en arskapacitet pa totalt 350 000 m3 sagat virke, inklusive 55 000 m3 processat tra och 65 000 ton pellets. | den
ryska skogsverksamheten fanns langsiktiga avverkningsrattigheter pa cirka 370 000 hektar. De flesta av de sju avyttrade
juridiska enheterna &gdes helt av koncernen, férutom en enhet som &gdes till 99,48 %. Nar det géller avyttring av en av
skogsverksamheterna kommer denna att slutféras under 2023, nar vissa formaliteter ar klara. Detta har ingen betydande
inverkan pa koncernen. Under 2022 redovisade koncernen nedskrivningar av tillgangar pa 74 MEUR (framst
anlaggningstillgangar, varulager och kundfordringar) kopplade till transaktionen. Cirka tva tredjedelar av forsaljningsbeloppet
kommer att mottas i form av delutbetalningar framover. Forlusten pa grund av avyttringen var 24 MEUR, inklusive
ackumulerade omrakningsjusteringar fran eget kapital till koncernens resultatrakning. Dessutom gjordes nedskrivningar av
lanefordringar med 23 MEUR hénférliga till transaktionen. De salda enheterna tillhérde divisionerna Wood Products och Forest.

Verksamheten i Ryssland — Packaging Solutions

I maj 2022 avyttrade Stora Enso sina tre helagda anlaggningar for wellférpackningar i Ryssland till lokala foretag. De tre
avyttrade férpackningsanlaggningarna i Lukhovitsy, Arzamas och Balabanovo har en total arlig kapacitet pa 395 miljoner m?
wellférpackningar. Anlédggningarna tillverkar framst wellférpackningar for den inhemska ryska marknaden. Under 2022
redovisade koncernen nedskrivningar av tillgangar pa 42 MEUR (framst anlaggningstillgangar, varulager och kundfordringar)
hanférliga till transaktionen. Forséljningsbeloppet kommer att mottas i form av delutbetalningar framéver. Férlusten vid
avyttringen var cirka 49 MEUR, och bestod framst av ackumulerade omrakningsjusteringar som fordes fran eget kapital till
resultatrakningen. De avyttrade enheterna ingick i divisionen Packaging Solutions.

44



Vlar Papier
| februari 2022 avyttrade Stora Enso hela sitt agande i Vlar Papier NV i Belgien. Det salda foretaget ingick i divisionen Paper.
Transaktionen hade inte nagon vasentlig inverkan pa koncernen.

2021

Laos

| september 2021 avyttrade Stora Enso sitt 100-procentiga dgande i Stora Enso Laos Plantation AB och Stora Enso Lao Co Ltd
till SilviCarbon. Stora Enso har drivit plantager i Laos sedan 2007, med rattigheter for markanvandning for cirka 3 800 hektar.
Efter transaktionen &ger Stora Enso inte nagra skogstillgangar i Laos. De salda bolagen ingick i divisionen Forest.
Transaktionen hade inte nagon vasentlig inverkan pa koncernen.

ECO RFID
| september 2021 avyttrade Stora Enso sin verksamhet for hallbar RFID-teknik till CCRR-koncernen. Den avyttrade
verksamheten ingick i segmentet Ovriga. Transaktionen hade inte nagon vasentlig inverkan pa koncernen.

Sachsen

I maj 2021 undertecknade Stora Enso ett avtal om att avyttra sitt &gande pa 100 % i pappersbruket i Sachsen i Tyskland till
Model Group. Bruket i Sachsen ligger i Eilenburg i Tyskland och har en arlig produktionskapacitet pa 310 000 ton
specialtidningspapper baserat pa atervunnet papper. Avyttringen slutférdes i augusti 2021 och Stora Enso kommer att fortsatta
salja och distribuera Sachsens produkter under 18 manader efter slutférandet. Under andra kvartalet 2021 redovisade
koncernen nedskrivningar av tillgadngar pa 20 MEUR hanférliga till transaktionen. Képeskillingen som Stora Enso fick for
avyttringen av aktierna uppgick till 53 MEUR. Den slutliga avyttringsférlusten var inte vasentlig. Sachsen-bruket ingick i
divisionen Paper.

Enheter inom divisionen Forest

I mars och juni 2021 avyttrade Stora Enso sitt 100-procentiga agande i flera vindkraftsprojekt och fastighetsrelaterade bolag. De
har bolagen férvarvades huvudsakligen i maj 2019 i samband med omstruktureringen av Bergvik Skog AB. De salda bolagen
ingick i divisionen Forest. Transaktionerna hade inte nagon vasentlig inverkan pa koncernen.

Tillgangar for forséljning

Rékenskapsar
MEUR 2022 2021
Materiella anlaggningstillgangar 264 0
Immateriella tillgangar 55 0
Varulager 91 0
Kortfristiga rérelsefordringar 104 0
Skattefordringar 0 0
Tillgangar for forsaljning 514 0
Langfristiga rorelseskulder 42 0
Kortfristiga rérelseskulder 163 0
Skatteskulder 28 0
Réantebarande skulder 4 0
Skulder hanforliga till tillgangar for forsaljning 237 0

Tillgangar som ar tillgéngliga for forsaljning i slutet av 2022 inkluderar anlaggningarna i Maxau, Nymélla och Hylte.

| september 2022 undertecknade Stora Enso ett avtal om att avyttra sin heldgda anlaggning for pappersproduktion i Maxau,
Tyskland, med alla tillhérande tillgangar, till Schwarz Produktion (en del av Schwarz Group) med ett bolagsvarde pa cirka 210
MEUR. Transaktionen beraknas vara slutford under forsta halvaret 2023. Bruket har en arlig kapacitet for superkalandrerat
papper (SC-papper) pa 530 000 ton. Maxau bruk ingar i divisionen Paper.

| september 2022 undertecknade Stora Enso ett avtal om att avyttra sin helagda anlaggning for pappersproduktion i Nymolla,
med alla tillhérande tillgangar, till Sylvamo, en USA-baserad global producent av obestruket papper med ett bolagsvarde pa
cirka 150 MEUR. Transaktionen slutférdes i bérjan av 2023. Anlaggningen i Nymdlla har en arlig kapacitet pa 485 000 ton trafritt
obestruket kontorspapper. Under 2022 och i samband med transaktionen redovisade koncernen cirka 14 MEUR i
nedskrivningar av tillgangar. Nymolla bruk ingar i divisionen Paper.

| januari 2023 undertecknade Stora Enso ett avtal om att avyttra sin helagda pappersanlaggning i Hylte till Sweden Timber
med ett bolagsvarde pa cirka 18 MEUR. Transaktionen beraknas vara slutférd under forsta halvaret 2023. Hyltes arliga
kapacitet ar 245 000 ton tidningspapper. Under 2022 och i anslutning till transaktionen genomférde koncernen cirka 19 MEUR i
nedskrivningar av tillgangar for enheten. Hylte bruk ingar i divisionen Paper.

Not 5 Ovriga rérelseintikter och rérelsekostnader

Redovisningsprinciper

Forskning och utveckling

Forskningskostnader kostnadsférs nédr de uppstar under 6vriga rérelsekostnader i koncernens resultatrékning. Kostnader fér

utveckling kostnadsférs ocksa nér de uppkommer om de inte uppfyller kriterierna for att redovisas som immateriella tillgangar
enligt IAS 38, dér de i sadana fall kapitaliseras som immateriella tillgdngar och skrivs av under hela sin férvantade livslangd.
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Statsbidrag

Statsbidrag som hanfér sig till inkép av materiella anldggningstillgangar dras av fran tillgdngens bokférda vérde och

nettokostnaden kapitaliseras. Ovriga statsbidrag redovisas systematiskt som Iépande intékter under den period som krévs fér

att uppvédga dem mot de kostnader de ar avsedda att kompensera.

Grona certifikat

Stora Enso &r en del av det lokala gréna energiproduktionssystemet, dar utvalda anldggningar i Europa ar beréttigade till gréna
certifikat utifrdn hur médnga megawattimmar grén energi de producerar. Gréna certifikat redovisas endast till marknadsvérdet vid

tilldelningstidpunkten i balansrékningen. Efterféljande féréndringar i marknadspriserna paverkar inte resultatrékningen och

intédkterna redovisas endast nér certifikaten séljs.

Ovriga rorelseintékter och kostnader

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Ovriga rorelseintikter
Tilldelade utslappsratter och vinst vid avyttring 177 154
Forsaljning av gréna certifikat 10 20
Vinster vid avyttring av anléggningstillgangar 4 31
Vinster vid avyttring av koncernbolag och affarsverksamheter 18 34
Utdelning och vinst vid forsaljning av onoterade aktier 1 0
Forsakringsersattningar 10 7
Ovrigt' 85 83
Statsbidrag 16 14
Ackumulerad omrakningsjustering 5 2
Totalt 326 345
" Inklusive hyresintakter, férandringar i verkligt varde fér derivat som inte ar redovisade i hedgekonton och andra poster. Derivat diskuteras mer ingaende i not 27 Derivat..
Rakenskapsar
2022 2021
Ovriga rérelsekostnader
Leasingkostnader 40 38
Forskning och utveckling 89 82
Kreditforluster, netto efter aterféring 13 3
Forluster vid avyttring av koncernféretag och affarsverksamheter 26 3
Ackumulerad omrakningsjustering 52 16
Foréndringar av avsattningar i resultatrakningen 31 184
Ovrigt! 342 284
Totalt 594 610
"Inklusive kostnader for bland annat konsulttjanster och andra tjanster, IT och telekommunikation, fastigheter och administration, revision, utbildning, resor, forsékringar,
straffavgifter, och omrakningsdifferenser pa operativa skulder.
Rékenskapsar
Material och tjdnster omfattar 2022 2021
Utslappsratter som ska ldmnas in 112 99

Koncernen redovisar 177 (154) MEUR hanférliga till utslappsrattigheter under 6vriga rorelseintakter. En kostnad pa 112 (99)
MEUR hanforliga till koldioxidutslapp fran produktion redovisas under material och tjanster. Den faktiska vinsten uppgick till 59

(22) MEUR fran avyttring av outnyttjade utslappsratter. Se Not 15 Utslappsratter och évriga anlaggningstillgangar fér mer

information om utslappsratter. Intakterna fran forsaljning av gréna certifikat uppgick till 10 (20) MEUR.

Leasingkostnader omfattar kostnader hanforliga till kortfristiga leasingavtal pa 12 (10) MEUR, tillgangar av mindre varde pa
21 (20) MEUR och variabla leasingavgifter som inte ingar i berakningen av leasingskulder pa 2 (3) MEUR. | leasingkostnader

ingar aven betalningar for tjanster som omfattas av leasingavtalen, som inte ingar i berakningen av leasingskulder.

Revisorers arvoden och tjanster

Rékenskapsar
MEUR 2022 2021
Revisionsarvoden 4 4
Revisionsrelaterade arvoden 0 0
Skattearvoden 0 0
Ovriga arvoden 0 0
Totalt 4 4

Totala arvoden for professionella tjanster till koncernens huvudrevisor PwC uppgick till 4 (4) MEUR. Revisionsarvoden avser

revision av arsbokslut eller anknutna tjanster som normalt utférs i samband med lagstadgad eller foreskriven inlamning av

handlingar. Revisionsrelaterade arvoden utgar for olika typer av forsékran och liknande tjanster som skaligen kan anses vara

relaterade till revision eller granskning av bokslut.
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Not 6 Personalkostnader

Personalkostnader

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Loner 996 1017
Pensionkostnader 152 165
Aktierelaterad ersattning 8 7
Ovriga lagstadgade kostnader fér arbetsgivaren 140 143
Ovriga frivilliga kostnader 20 19
Totalt 1315 1351
Pensionskostnader

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Formansbestamda planer 5 12
Premiebestamda planer 146 153
Totalt 152 165

Medelantalet anstallda under 2022 var 21 790, jamfort med 23 071 ar 2021. Pensionskostnader redovisas utforligare i Not 20

Pensionsférmaner.

2022 var kostnaden for den aktierelaterade ersattningen 8 (7) MEUR. Mer information om aktierelaterad ersattning som
omfattar aktietilldelningar finns i Not 21 Anstalldas rorliga ersattning och aktierelaterade incitamentsprogram.

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

Not 7 Ersattning till styrelse och koncernledning

Rakenskapsar
2021
Tusen euro (fore skatt) Kontant Var;i:tti:x Totalt* Totalt Styrelsekommitté
Styrelseledaméter per 31 december 2022
s . People and Culture
Antti Makinen, styrelseordférande 133 81 214 208 Nomineringz’é
. . .. People and Culture
Ha}kan Buskhe,A vice styrelseordférande 76 46 122 118 Nomineringz'é
Elisabeth Fleuriot 63 32 94 91 Finans och revision
Hock Goh 63 32 94 91 Finans och revision
Helena Hedblom 54 32 86 82 Hallbarhet och etik
Kari Jordan 54 32 86 People and Culture
Christiane Kuehne 58 32 90 87 Hallbarhet och etik
Richard Nilsson 69 32 101 97 Finans och revision
Hans Sohlstrém 54 32 86 82 Hallbarhet och etik
Fore detta styrelseledamoter
Mikko Helander (till den 15 mars 2022) 0 0 0 82
Ersittning till ledande befattningshavare, totalt ' 624 348 972 939

40 % av styrelsens ersattning, exkl. ersattning till kommittéer, betalades 2022 ut i Stora Enso R-aktier som képts via marknaden och fordelats enligt foljande: till styrelseordférande
4 332 R-aktier, vice styrelseordférande 2 454 R-aktier och ledaméter 1 686 R-aktier var. Koncernen stéller inga formella policykrav pa styrelseledaméterna att behalla aktier som

erhallits som ersattning.

2 Stora Ensos aktiegares nomineringsrad har utsetts av arsstamman 2016 att verka till dess att annat beslutas. Aktieagarnas nomineringsrad bestar enligt de av arsstimman
godkénda stadgarna av fyra ledaméter: styrelsens ordférande, styrelsens vice ordférande och tva ledaméter utsedda av de tva storsta aktiedgarna (en vardera) per den 31 augusti

varje ar. Det betalas inte ut nagon separat ersattning till ledaméterna i nomineringsradet.

3Marcus Wallenberg, utsedd av FAM AB, ar ordférande i nomineringsradet. Reima Rytséla ar utsedd till ledamot i aktiedgarnas nomineringsrad av Solidium Oy. Antti Makinen och
Hakan Buskhe utsags till ledaméter i aktiedgarnas nomineringsrad i egenskap av sina roller som styrelsens ordférande och vice ordférande.
* Foretaget betalar dessutom avgift pa éverféringar for varje medlems aktiekop, enligt beslut pa arsstamman. Beloppet betraktas dven som beskattningsbar inkomst for varje

medlem.

Aktieagarna etablerade vid arsstdmman aktiedgarnas nomineringsrad, som ska verka till dess att annat beslutas.
Nomineringsradet ska arligen forbereda forslag till arsstdmman angaende antal styrelseledamdéter, val av styrelsens ordférande,
vice ordférande och 6vriga ledamdter samt ersattning till ordférande, vice ordférande och ledaméter i styrelsen och dess

kommittéer.



Styrelsens aktieinnehav per 31 december 2022

Innehav
A R

Styrelseledamoter per 31 december 2022
Antti Makinen, styrelseordférande 16 576
Hakan Buskhe, vice styrelseordférande 7 933
Elisabeth Fleuriot 30 029
Hock Goh 34 782
Helena Hedblom 3517
Kari Jordan 1686
Christiane Kuehne 14 590
Richard Nilsson' 127 27 132
Hans Sohlstrém? 13517
Totalt antal aktier 127 149 762

" Narstaende innehar 127 A-aktier och 236 R-aktier ?Nérstaende innehar 179 A-aktier

Foljande styrelseledamoter var ocksa verksamma 2022

Aktieinnehav nar
uppdraget som
styrelseledamot upphérde

Datum da uppdraget som
styrelseledamot upphérde

Mikko Helander

8910

15 mars 2022

Koncernledningens ersattning och aktieinnehav

| tabellen nedan anges erséattning fér koncernledningens medlemmar under aret, inklusive de aktier med prestationsvillkor som
har avslutats och som tjanas in under kommande ar. Féretaget rekommenderar och férvantar sig att VD och medlemmar i
koncernledningen innehar Stora Enso-aktier till ett varde som motsvarar minst en arlig baslon. Stora Enso-aktier som erhallits
som ersattning bor darfor inte saljas forran detta har uppnatts.
Den totala kostnaden for koncernledningens erséttning uppgick till 15 (11) MEUR ar 2022. Koncernledningen bestod av totalt

elva (tretton) medlemmar vid arsslutet 2022.

Koncernledningens medlemmar kan i enlighet med sina respektive pensionsldsningar pensionera sig vid 65 ars alder med
pensioner enligt lokal praxis i sina respektive hemlander. Uppsagningstiden ar pa sex manader enligt anstallningskontrakten,

med avgangsvederlag pa tolv manaders baslon om det ar bolaget som sager upp den anstéllde.

Utfallet av de finansiella malen fér de kortsiktiga incitamentsprogrammen for verksamhetsaret 2022, och de langsiktiga
incitamentsprogrammen for verksamhetsaren 2020 till 2022 granskades och godkandes av People and Culture Committee och

godkandes av styrelsen i januari 2023.

Mer information om incitamentsprogram och aktierelaterad ersattning for Stora Ensos ledning och anstéllda finns i Not 21
Anstalldas rorliga ersattning och aktierelaterade incitamentsprogram.

Ersattning till koncernledningen

Rakenskapsar
2022 2021
Koncern- Koncern-
1000 EUR VD Ovriga®®  ledningen VD Ovriga ledningen
totalt totalt
Ersattning™*
Arslén 953 4802 5755 981 4 695 5676
Lokalt boende (faktiska kostnader) 0 2 2 0 1 1
Ovriga férmaner 32 272 304 33 342 375
Férmaner vid uppsagning 0 0 0 0 0 0
Kortfristiga incitamentsprogram® 845 2167 3012 672 2053 2725
Langfristiga incitamentsprogram® 987 2848 3835 0 137 137
2 817 10 091 12 908 1686 7228 8914
Pensionskostnader
Obligatoriska planer 477 1154 1631 341 1226 1567
Frivilliga planer Stora Enso 0 933 933 0 735 735
477 2087 2 564 341 1961 2302
Erséttning, totalt 3294 12178 15 472 2 027 9 189 11 216

"Den finska koden for bolagsstyrning staller krav pa att fretag ska rapportera erséttning som betalats ut eller som ska betalas ut och pa grund av detta speglar
siffrorna i tabellen ovan inte helt och hallet de belopp som anges som personalkostnader i koncernens resultatrakning och som redovisas i tabellen nedan om

koncernledningens ersattning i resultatrakningen.

2| Inkluderar det som tjanades in for iTeemu Salmi till den 20 maj 2022 och Kati ter Horst till den 30 juni 2022 och Jari Suominen till den 30 november 2022.

3 Galler belopp som I6per ut vid arets slut och som betalas ut 2023. LTl-varde beraknas med hjalp av stangningskursen den 30 december 2022 pa 13,15 EUR. Det
slutliga vardet av de intjanade aktierna beror pa aktiekursen pa intjdnandedatum 1 mars 2023.
“Ledande befattningshavares ersattning redovisas endast for perioden da de var medlemmar i koncernledningen.
®Ersattningen till medlemmarna i koncernledningen ckade under 2022 jamfért med 2021 framst pa grund av resultatet av rorliga l6neprogram. Det genomsnittliga

antalet GLT-medlemmar under 2022 var 11,71.
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Ersattning till koncernledningen i resultatradkningen

Rakenskapsar
2022 2021

Koncern- Koncern-

VD Ovriga ledningen vD Ovriga ledningen

1000 EUR totalt totalt
Loner och andra kortfristiga ersattningar till anstallda 1830 7243 9073 1686 7 091 8777
Langfristiga incitamentsprogram" 2 714 1581 2295 468 1638 2106
Pensionsférmaner 477 2087 2 564 341 1961 2302
Totala kostnader redovisade i resultatrdkningen 3021 10 911 13 932 2495 10 690 13 185

" Kostnaderna fér langsiktiga incitamentsprogram (LTI) redovisas som kostnader under den treariga intjanandeperioden baserat pa aktiepriset vid
tilldelningstidpunkten och uppskattningen av vad som kommer att tjanas in. ? Siffrorna fér ar 2021 har omraknats.

Ledande befattningshavare féorutom VD

Kortsiktiga incitamentsprogram for ledande befattningshavare

Under aret 2022 har medlemmar i koncernledningen kortsiktiga incitamentsprogram, dar upp till maximalt 70 % eller 80 % av
den fasta arslénen kan betalas ut under aret efter resultatperioden. 70 % av de kortsiktiga incitamentsprogrammen f6ér 2022
baserades pa finansiella mal och 30 % pa individuella huvudmal.

Langsiktiga incitamentsprogram for ledande befattningshavare

De langsiktiga incitamentsprogrammen fér 2020 har treariga resultatperioder, medan programmet fér 2021 har tre ettariga
resultatperioder som ackumuleras efter tre ar. Programmet for 2022 innehaller prestationsmatt med ettariga prestationsperioder,
som ackumuleras efter tre ar, samt treériga prestationsperioder. Samtliga tre program blir intjgnade efter tre ar och den
maximala intjaningsnivan ar 100 % av antalet tilldelade aktier. 2020 ars program omfattar resultatperioderna 2020-2022, 2021
ars program galler resultatperioderna 2021-2023 och 2022 ars program omfattar resultatperioderna 2022—-2024. Tilldelningen
enligt programmen utgors av prestationsbaserad aktietilldelning, dar aktierna tjanas in i enlighet med prestationskriterier som
foreslagits av People and Culture Committee och godkants av styrelsen.

Under aret lanserades 2022-programmet, dar medlemmar i koncernledningen (som sitter i koncernledningen vid arsslutet)
potentiellt kan erhalla ett varde som motsvarar 242 650 aktier fore skatt, forutsatt att den maximala intjdningsnivan uppnas
under den treariga intjaningsperioden (2022—2024). Det totala antalet aktier som faktiskt dverfors kommer att vara lagre, da en
andel av aktierna kommer att dras av for att tdcka inkomstskatten.

Det verkliga vardet pa de tjanster som de anstallda utfor i utbyte mot aktierelaterad erséttning redovisas pa ett satt som
Overensstammer med regleringsmetoden. Regleringen sker antingen med kontanta medel eller med aktier. Mer information om
detta finns i Not 21. Vad géller den del som regleras med aktier &r det mgjligt att den faktiska kostnaden inte 6verensstammer
med bokforingskostnaderna eftersom aktiekursen inte uppdateras vid tilldelningstidpunkten. Siffrorna i tabellen 6ver
koncernledningens ersattning avser individer som var ledande befattningshavare vid arets slut.

| slutet av aret avslutades resultatperioden for 2020 ars program och tjanas in efter tre ar i mars 2023, beroende pa det
ekonomiska mervardet (EVA) och resultat per aktie (EPS) for Stora Enso-koncernen. Prestationsbaserade aktietilldelningen
resulterade i ett resultat pa 100 %. Antalet aktier som skall betalas ut fér ledningen (koncernledningsmedlemmar vid arets slut)
fran program som avslutades under 2022 uppgick till 265 340 aktier. Det totala antalet aktier som faktiskt Gverférs kommer att
vara lagre, da en andel av aktierna kommer att dras av for att ticka inkomstskatten.

Vd och koncernchef — Annica Bresky

VD:n har varit anstélld av Stora Enso sedan den 1 maj 2017 och tilltradde som VD den 1 december 2019. Hon har en
uppsagningsperiod pa sex manader med ett avgangsvederlag pa tolv manadsloner vid uppségning fran foretaget, men inga
avtalade utbetalningar vid eventuell férandring av kontroll. | VD:s formaner ingar pensionsavsattningar. VD:s pensionsplan har
avsattningar som motsvarar den kollektivavtalade pensionsplanen i Sverige (ITP1), med en pensionsgrundande inkomst som
bestar av arlig grundlén, semesterersattning och utbetald ersattning fran kortsiktiga incitamentsprogram. Pensionsaldern ar 65
ar.

Kortsiktigt incitamentsprogram for vd

Under 2022 &r VD:n berattigad till ett kortsiktigt incitamentsprogram som faststalls av styrelsen arligen och som kan ge
maximalt 100 % av den fasta arslénen. 70 % av det kortsiktiga incitamentsprogrammet fér 2022 baserades pa finansiella mal
och 30 % pa ESG-, operativa och individuella nyckelmatt.

Langsiktigt incitamentsprogram for vd

VD deltar i 2020, 2021 och 2022 ars aktierelaterade langsiktiga incitamentsprogram. Programmen for 2020 har treariga
resultatperiod. Programmet for 2021 har tre ettariga resultatperioder som ackumuleras efter tre ar. Programmet for 2022 har
resultatmatt med ettariga resultatperioder som ackumuleras efter tre ar samt resultatmatt med treariga resultatperioder. Alla tre
programmen blir intjanade efter tre ar. 2020 ars program omfattar resultatperioderna 2020-2022, 2021 ars program galler
resultatperioderna 2021-2023 och 2022 ars program omfattar resultatperioderna 2022—2024. Ersattningarna i programmen
utgors av prestationsbaserad aktietilldelning, dar aktierna tilldelas i enlighet med de prestationskriterier som foreslagits av
People and Culture Committee och godkants av styrelsen.

Under 2022 lanserades LTI-programmet dar VD har potential att fa ett virde som motsvarar maximalt 65 430 aktier fore
skatt. Tilldelningens varde pa 1 154 251 EUR &r baserat pa aktiekursen vid tilldelningstidpunkten, under férutsattning att den
maximala intjaningsnivan uppnas under tredrsperioden (2022-2024). Det totala antalet aktier som faktiskt dverfors kommer att
vara lagre, da en andel av aktierna kommer att dras av for att tdcka inkomstskatten.
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| slutet av aret avslutades resultatperioden for 2020 ars program och utfallet sker efter tre ar i mars 2023, beroende pa
ekonomiskt mervarde (EVA) och resultat per aktie i koncernen Stora Enso. 75,080 aktier betalas ut for VD fran programmen for
prestationsbaserad aktietilldelning som avslutades under 2022 mot bakgrund av att resultatet var 100 %.

Koncernledningens aktieinnehav

Prestations-

Koncernledningens medlemmar vid arsslutet Inneha\;%eRr; Aktier som I°';%;g§ aktietil::jaeslzgzd

2024—20259“
Annica Bresky 19 763 75 080 122 817
Seppo Parvi 50 924 25 340 43 484
Tobias Baarnman 1960 5200 22 629
David Ekberg 1245 17 640 32 481
Johanna Hagelberg 28 146 17 440 32 803
Rene Hansen — 3400 12 000
Hannu Kasurinen 38421 29 640 47 406
Katariina Kravi — 21 500 27 938
Per Lyrvall® 73383 22100 34 459
Annette Stube — 20 000 26 271
Lars Volkel — 28 000 41623
Verksamma ledande befattningshavare, totalt* 213 842 265 340 443 911

! Ingen av medlemmarna i koncernledningen innehar A-aktier.

2 Aktier for medlemmar i koncernledningen fére skatt for LTI-programmen med resultatperioder som avslutades under 2022 och som ska betalas ut 2023.
Det prestationsbaserade aktietilldelningsprogrammet gav ett resultat pa 100 % som ska betalas ut under 2023. Vissa medlemmar i koncernledningen
deltog i programmet for villkorad aktietilldelning som avslutades 2022 innan de blev medlemmar i koncernledningen och de aktierna ska betalas ut under

3 Nérétéende innehar 1 257 av aktierna.

“ Bolaget rekommenderar och férvéntar sig att medlemmar i koncernledningen innehar Stora Enso-aktier till ett varde som motsvarar minst en arlig
baslon. Stora Enso-aktier som erhallits som ersattning bor darfor inte saljas forran detta har uppnatts.
5 Potentiella aktier for medlemmar i koncernledningen fére skatt fér LTI-programmen med resultatperioder som avslutas 2023—2024 och som ska betalas

ut 2024-2025

Innehav av R-aktier
nér uppdraget som

Prestationsbaserad
aktietilldelning nar
uppdraget som

Villkorad
aktietilldelning nar
uppdraget som

Datum da uppdraget
som medlem i

Delvis verksamma ledande befattningshavare 2022 medlem i . X 3
koncernledningen . In:ieqlem i . In&ec'ilem i koncernledn;‘q.gzn
upphérde oncernledningen oncernledningen upphorde
upphorde upphorde
Teemu Salmi’ ) 10 150 32 380 2335 20 maj 2022
Kati ter Horst' 61 996 86 556 — 30 juni 2022
Jari Suominen' 53 168 65 331 — 30 november 2022

"Dessa aktier forfaller nar anstallningen upphér.
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Not 8 Finansnetto

Redovisningsprinciper

Finansnetto omfattar rantekostnader netto, valutakursvinster och valutakursférluster och évriga finansiella intdkter och
kostnader som huvudsakligen hérrér fréan réntebdrande tillgangar och skulder.

Finansiella intakter och kostnader

Rékenskapsar

MEUR 2022 2021
Finansiella nettokostnader i resultatrakningen
Finansiella intékter 40 42
Finansiella kostnader -191 -190
Totalt -151 -149
Bestaende av
Réntekostnader

Réntekostnader fran lan varderade till upplupet anskaffningsvarde -96 -95

Réntenetto fran rantederivat varderade till verkligt varde via 6vrigt totalresultat -12 -15

Réntekostnader fran leasing -17 -17

Balanserad ranta 0 1
Ranteintakter fran 1an och fordringar varderade till upplupet anskaffningsvarde 20 2
Rintekostnader, netto -105 -124
Kursvinst/-forlust

Valutaderivat 8 -39

Lan, insattningar och leasingskulder -10 37
Kursvinster/-forluster, netto -1 -2
Ovriga finansiella intékter 2 1
Ovriga finansiella kostnader

Finansiella avgifter -8 -17

Verkligt varde-forluster -4 -3

Nedskrivningar av rantebarande tillgangar -30 0
Réntenetto pa férmansbestdmda ataganden -3 -3
Ovriga finansiella kostnader, netto -45 -22
Totalt -151 -149

Vinst/forlust pa finansiella derivatinstrument framgar av Not 27 Derivat

Rantekostnaderna minskade under 2022, framst pa grund av hogre ranteintakter pa lan och fordringar. Kostnader for

langfristiga skuldemissioner som aktiverats som en del av langfristiga skulder uppgick till 6 (7) miljoner euro i balansrakningen.

Under aret amorterades 2 (4) miljoner euro genom rantekostnader med hjélp av effektivrantemetoden.

Valutakursvinster och valutakursférluster pa valutaderivat hanfér sig huvudsakligen till icke-sakringsredovisade finansiella
instrument som ar varderade till verkligt varde i resultatrékningen. Beloppet som redovisas som 6vriga finansiella intakter bestar
framst av vinster vid vardering till verkligt varde, medan 6vriga finansiella kostnader i tabellen ovan avser finansiella
nettoavgifter for outnyttjiade kreditlimiter, garantier och negativ ranta pa insattningar. Nedskrivningar av rantebarande tillgangar
avser avyttring av verksamhet i Ryssland och diskuteras narmare i not 4 Forvarv, avyttringar och tillgangar som innehas for

forsaljning.
Not 9 Inkomstskatt

Redovisningsprinciper

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

tilsammans med skattejusteringar for tidigare perioder och féréndring i uppskjuten inkomstskatt. Skattefordringar och
skatteskulder aterger en osékerhet relaterad till eventuell inkomstskatt.
Uppskjuten inkomstskatt redovisas, vérderad med beslutade, eller vasentligen beslutade skattesatser, for att aterspegla

nettoskatteeffekterna av alla temporéra skillnader mellan skattebaserna och redovisningsbaserna for tillgangar och skulder.

Ingen uppskjuten skatt redovisas for initial redovisning av goodwill och initial redovisning av en tillgang eller skuld i en
transaktion som inte ar ett rérelseférvérv. Vid transaktionstidpunkten paverkar detta varken redovisat eller beskattningsbart
resultat. Uppskjutna skattefordringar sénker inkomstskatten pa beskattningsbar inkomst under kommande é&r. Uppskjutna

skattefordringar redovisas endast i den omfattning det &r sannolikt att de kommer att motsvaras av framtida beskattningsbara

vinster, oavsett om de hérrér fran temporéra skillnader eller skatteméssiga underskottsavdrag.

Skattekostnad

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Aktuell skatt -196 -118
Uppskjuten skatt -126 -34
Skatt, totalt -322 -151
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Avstamning av effektiv skattesats

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Resultat fore skatt 1858 1419
Skatt enligt lagstadgade skattesatser i respektive land’ -337 -263
Icke avdragsgilla kostnader och skattefria intakter? -15 49
Vardering av uppskjutna skattefordringar 15 -7
Skatt fran tidigare ar 2 39
Forandringar i skattesatser och skattelagstiftning 0 1
Resultat fran intressebolag 44 29
Ovrigt® -31 1
Skatt, totalt -322 -151
Effektiv skattesats 17,3 % 10,7 %
Lagstadgad skattesats (blandad) 18,2 % 18,5 %

" Omfattar effekten av 55 MEUR fran lander med skattelattnader och skattefdrmaner 2022, och effekten av 37 MEUR fran skattelattnader och Ovriga skatteformaner ar 2021.
2 Taxeringsvardet for icke avdragsgilla kostnader pa 16 MEUR har nettats mot skattefri inkomst pa 1 MEUR ar 2022, och taxeringsvardet for icke avdragsgilla kostnader pa 30
MEUR har nettats mot skattefri inkomst pa 79 MEUR ar 2021. ® Inkluderar en negativ effekt pa 34 miljoner euro fran avyttringen av den ryska verksamheten 2022.

Den lagstadgade skattesatsen ar ett vagt genomsnittsvarde av de lagstadgade skattesatserna som géller i de jurisdiktioner dar

Stora Enso ar verksamt.

Forandring i uppskjuten skatt 2022

Per 1 januari Resultat- Ovrigt Forvarv/ Omréaknings- Per 31
MEUR ! 2022 rakning totalres(glg:: Avyttringar1 differegns decen;(t):;;
Skogstillgangar -1 268 -43 -53 0 97 -1 267
Anlaggningstillgangar -103 -44 0 17 7 -123
Finansiella instrument 1 -3 -8 0 0 -10
Obeskattade reserver -80 -16 0 4 7 -85
Pensioner och avsattningar 58 -1 -25 -4 -2 26
Skattemassiga underskottsavdrag och
skattetillgodohavanden som &verforts 107 -34 0 0 1 74
fran tidigare ar
Ovrig uppskjuten skatt -2 19 0 -2 0 15
Totalt -1 287 -122 -86 15 110 -1 370
Sékri_ng av eget kapital och 3 3
nettoinvesteringslan (CTA)
Sakring av kassafldden 0 0
Forandring i uppskjuten skatt -125 -83 15 110
Tillgangar’ 143 74
Skulder? -1430 -1443
! Innefattar tillgangar som innehas for forsaljning. 2 Uppskjutna skattefordringar och skulder har kvittats i enlighet med IAS 12.
OCI = Ovrigt totalresultat, CTA = Ackumulerad omrékningsjustering
Forandring i uppskjuten skatt ar 2021

Per 1 januari P Ovrigt Forvarv/ Omréknings- Per 31
MEUR J Resultat-rakning totalres(gl(t:alg Avyttringar differe?ns decergg;;
Skogstillgangar’ -1175 -70 -40 0 16 -1268
Anlaggningstillgangar -173 75 0 -8 3 -103
Finansiella instrument -1 3 8 0 1 1
Obeskattade reserver -39 -43 0 0 2 -80
Pensioner och avsattningar 56 27 -23 0 -2 58
Skattemassiga underskottsavdrag och
skattetillgodohavande som Overforts fran 104 1 0 0 2 107
tidigare ar
Ovrig uppskjuten skatt 23 -26 0 -1 2 -2
Totalt -1 215 -33 -55 -9 24 -1 287
Séakring av eget kapital (CTA) -2 2
Nettoinvesteringslan
Forandring i uppskjuten skatt -35 -53 -9 24
Tillgangar' 117 143
Skulder' -1332 -1430

" Uppskjutna skattefordringar och skulder har kvittats i enlighet med IAS 12.
OCI = Ovrigt totalresultat, CTA = Ackumulerad omrékningsjustering

Redovisningen av uppskjutna skattefordringar baseras pa koncernens uppskattningar av framtida beskattningsbara vinster, mot
vilka koncernen kan utnyttja férmanerna.
Icke redovisade uppskjutna skattefordringar pa avdragsgilla temporéra skillnader uppgick till 50 (58) MEUR. Dessa skillnader
har inget forfallodatum. Beskattningsbara temporéara skillnader avseende investeringar i dotterbolag, filialer och intressebolag,
samt andelar i saméagda bolag for vilka uppskjutna skatteskulder inte har redovisats uppgick till 367 (339) MEUR.
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Skattemassiga underskottsavdrag
Per 31 december

Skattemassiga underskottsavdrag Redovisat skattemassigt varde Oredovisat skattemassigt varde
MEUR 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Forfaller inom fem ar 359 417 5 7 72 79
Forfaller efter fem ar 100 343 9 60 14 11
Forfaller ej 1173 1137 58 38 198 210
Totalt 1633 1897 73 106 283 300

| slutet av 2022 fanns det inga betydande skatteméassiga underskottsavdrag hanférliga till Finland. | slutet av 2021 redovisades
skattemassiga underskottsavdrag pa 274 MEUR hanférliga till Finland och en uppskjuten skattefordran pa 55 MEUR i samband
med dessa skattemassiga underskottsavdrag.

Osakra skattepositioner
Pa balansdagen pagick skatterevisioner i flera jurisdiktioner. Nagra betydande tillaggsskatter, utéver de som redan har
redovisats, forvantas inte uppsta till foljd av dessa revisioner.

Not 10 Avskrivningar och nedskrivningar
Redovisningsprinciper

Avskrivningar och nedskrivningar

Avskrivning av en tillgang inleds nér den ér tillgénglig fér anvdndning pa den plats och i det skick som krévs fér att den ska
kunna anvéndas pa det sétt som ledningen avser. Avskrivning upphér nér tillgangen tas bort ur redovisningen eller &r tillgénglig
for forséljning. Avskrivning upphér inte nér tillgadngen inte léngre utnyttjas. Materiella och immateriella tillgadngar skrivs av linjért
under tillgangarnas nyttjiandeperioder. Nyttiandeperioder granskas arligen. Om en tillgang avyttras nettas intdkter som
overstiger tillgdngens bokférda vérde upp till dess historiska kostnad mot avskrivningar och nedskrivningar. Endast de intékter
fréan avyttring som éverstiger den historiska kostnaden fér en tillgdng redovisas under évriga rérelseintékter (Not 5). Om
tillgangens bokforda vérde &r hdgre &n intékterna fran avyttringen redovisas skillnaden som en nedskrivning under den period
da en tillforlitlig berdkning av férlust vid avyttring finns tillgénglig, senast nér ett bindande fbrséljningskontrakt undertecknas.
ROU-tillgangarna skrivs av linjért frén kontraktets forsta giltighetsdag till det tidigare av leasingtidens slut eller slutet av ROU-
tillgangens nyttiandeperiod.

De bokférda vdrdena pa immateriella tillgangar, materiella anlaggningstillgangar och ROU-tillgangar granskas vid varje
bokslutstillfalle foér att faststélla om det finns indikationer pa vardeminskning. Goodwill prévas éarligen fér samma sak. Om det
finns sddana indikationer uppskattas atervinningsvérdet till det hégre av det verkliga vérdet minus kostnaderna fér avyttring, och
bruksvérdet, varvid en nedskrivning redovisas sa snart det bokférda véardet éverstiger atervinningsvérdet.

En tidigare redovisad nedskrivning aterférs om uppskattningarna som anvénts for att faststélla atervinningsvérdet férdndras.
Viérdet pa den aterférda tillgangen far dock inte éverstiga det bokférda vérde som tillgangen skulle haft om det inte hade
redovisats en nedskrivning under féregaende ar. Nér det géller goodwill kan en redovisad nedskrivning ddremot inte aterféras.

Immateriella tillgdngar, materiella anldggningstillgangar och ROU-tillgangar ar féremal fér nedskrivningsprévning pa nivan fér
kassagenererande enheter. Goodwill prévas for nedskrivning pa nivan fér kassagenererande enheter fér grupper av
kassagenererande enheter, vilket motsvarar koncernens ldgsta niva dar goodwill vervakas for intern verksamhet.

Avskrivningar och nedskrivningar

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Avskrivningar
Immateriella tillgangar 24 26
Byggnader och konstruktioner 81 79
Maskiner och inventarier 371 373
ROU-tillgangar 50 62
Ovriga materiella tillgangar 8 9
Totalt 533 549
Nedskrivningar
Goodwill 11 4
Immateriella tillgangar 1 7
Byggnader och konstruktioner 25 10
Maskiner och inventarier 75 126
ROU-tillgangar 0 1
Ovriga materiella tillgangar 2 2
Totalt 114 149
Vinst och forlust vid avyttring
Vinst fran forsaljning av tillgangar -10 -4
Forlust fran forsaljning av tillgangar 4 3
Totalt -5 0
Avskrivningar och nedskrivningar 635 697

Nedskrivningsproévning

Atervinningsvardet for de kassagenererande enheterna har faststéllts utifran en berakning av bruksvardet genom anvéndning
av kassaflodesprognoser fran finansiella bedémningar som godkants av styrelsen och ledningen. Diskonteringsrantorna fore
skatt ar beraknade for varje kassagenererande enhet med beaktande av affarsklimatet for den kassagenererande enheten samt
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skatte- och riskprofilen for det land dar kassaflodet genereras. Tabellen i avsnittet om nedskrivningsprovning av goodwill nedan

redovisar de diskonteringsrantor fore skatt som anvands for nedskrivningsprévning av goodwill. De liknar dem som anvands vid

nedskrivningsprévning av 6vriga immateriella tillgangar, materiella anlaggningstillgangar och ROU-tillgangar.
Nedskrivningarna prévades enligt bruksvardemetoden for respektive kassagenererande enhet utifran féljande

huvudantaganden:

» Uppskattningar av forsaljningspris i enlighet med intern och extern specialistanalys.

+ Kassafloden och diskonteringsrantor berdknades i nominella termer.

* Nuvarande kostnadsstruktur férblir oférandrad.

» For prévning av goodwill anvandes en framtida femarsperiod, varefter terminalvardet faststalldes med hjalp av
inflationsbaserad tillvaxt, utom for division Paper, dar prévningsperioden var den aterstaende forvantade ekonomiska
livslangden.

+ For immateriella tillgdngar, materiella anlaggningstillgdngar och ROU-tillgangar var prévningsperioden den aterstaende
foérvantade ekonomiska livslangden pa tillgangen.

Nedskrivningar av materiella anlaggningstillgangar, 6vriga immateriella tillgangar och ROU-tillgangar
Under 2022 uppgick de totala nedskrivningarna pa materiella anlaggningstillgangar, évriga immateriella tillgangar och ROU-
tillgangar till 103 (145) MEUR och harrérde fran omstrukturering av verksamheter och avyttringar av koncernbolag. Under 2022
var nedskrivningarna frdmst hanférliga till avyttring av koncernbolag i Ryssland och kommande avyttringar inom division Paper.
Nedskrivningar hanforliga till Ryssland pa 75 MEUR rérde Wood Products Baltic och kassagenererande enheter i Ryssland,
inom Packaging Solutions Europe samt Forest. Nedskrivningar hanférliga till Paper pa 22 MEUR rérde de kassagenererande
enheterna News och Office. Framst pa grund av omstrukturering, avyttring av koncernbolag, nedskrivningsprévning och fortsatt
forsédmring pa vissa delar av pappersmarknaden under 2021 pa grund av covid-19-pandemin redovisades den totala
nedskrivningen pa 127 MEUR i de kassagenererande enheterna News, Uncoated Mechanical och Office i divisionen Paper.

Nedskrivning av goodwill

Varken 2022 eller 2021 ledde nedskrivningsprévningen av goodwill till ndgon nedskrivning.Under 2022 redovisades en
nedskrivning av goodwill pa 11 MEUR i de kassagenererande enheterna News och Office pa grund av kommande avyttringar
inom divisionen Paper. For 2021 och mot bakgrund av avyttringen av bruket i Sachsen redovisades en nedskrivning av goodwill
pa 4 MEUR i den kassagenererande enheten Paper — News.

De vasentligaste grupperna av kassagenererande enheter som omfattar goodwill

Rakenskapsar
2022 2021

MEUR Goodwill vid Diskonteringsranta Goodwill vid Diskonteringsranta

arsslutet? fore skatt arsslutet fore skatt
Wood Products - Centraleuropa 111 9,9 % 109 8,7 %
Paper - Book Paper’ 28 8,4 % 28 7.2 %
Paper - Uncoated Mechanical 12 8,4 % 40 72%
Biomaterials - innovation
och verksamhet i Norden £ 8,2 % 45 7.2%
Ovriga kassagenererande enheter’ 47 60
Totalt 244 282

" Ovriga kassagenererande enheter omfattar Packaging Solutions — Europa, Packaging Materials — verksamhet i Sverige, Packaging Materials — wellpappravara, Wood Products —
Nordeuropa, Paper — News och Paper — Office.
2 Goodwill exklusive tillgangar som innehas for forséljning.

Berakning av bruksvarde ar mycket kansligt i forhallande till diskonteringsrantor, forsaljningspriser och kostnader.
Kéanslighetsanalysen utfors for att berakna beloppen med vilka det antagna vardet maste forandras for att enhetens
atervinningsvarde ska vara likstallt med det redovisade vardet for de kassagenererande enheterna, dar en omfattande eventuell
andring i ett antagande skulle kunna leda till en nedskrivning. Under 2022 skulle en eventuell forandring av huvudsakliga
antaganden inte medfora att det redovisade vardet 6verstiger dess atervinningsvarde.

Sammanfattning av nedskrivningar och aterféringar av nedskrivningar per division

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Packaging Materials 0 10
Packaging Solutions 36 2
Biomaterials 0 0
Wood Products 10 0
Forest 31 1
Paper 83 131
Ovriga -4 4
Totalt (nedskrivning +) / (aterforing av 107 149

nedskrivning -)
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Not 11 Immateriella tillgangar, materiella anlaggningstillgangar och ROU-tillgangar
Redovisningsprinciper

Goodwill

Goodwill utgérs av framtida ekonomiska férdelar fran tillgangar som inte kan identifieras individuellt och redovisas separat av
koncernen vid ett férvérv. Goodwill berdknas som den del av képeskillingen som vid férvérvet éverstiger det verkliga vérdet pa
den andel av det forvarvade bolagets tillgadngar som koncernen férvérvar réknat pa férvérvsdagen, och férdelas vid prévning av
nedskrivningsbehov péa de grupper av kassagenererande enheter som véntas ha nytta av férvarvet. Goodwill som uppkommer
vid férvérv av utldndska enheter utanfér euroomradet behandlas som den utldndska enhetens tillgang denominerad i den lokala
valutan och omréknas till den kurs som réder pa balansdagen.

Goodwill skrivs ej av. men nedskrivningsbehovet prévas arligen, eller oftare om det finns indikationer pé& vdrdeminskning.

Ovriga immateriella tillgangar

Immateriella tillgangar redovisas till anskaffningsvérde och skrivs av proportionerligt under den férvdntade ekonomiska
livsldngden, vilken brukar variera fran 3 till 10 &r och upp till 20 ar fér patent. Alla vardeminskningar innebér att vérdet justeras.
Férvarvade immateriella tillgangar maste redovisas separerade fran goodwill om de uppfyller definitionen fér en tillgang, om de
&r antingen avskiljbara eller hdrrér frén kontrakt eller andra legala réttigheter och om deras verkliga vérde kan maétas pa ett
tillfériitligt sétt.

Kostnaden for utveckling eller inkép av ny programvara som klart kan hédnféras till en identifierbar och unik produkt som
kommer att kontrolleras av koncernen och har ett framtida varde som troligen 6verstiger kostnaden efter mer én ett ar,
redovisas som en immateriell tillgdng och kommer att skrivas av éver en férvdntad ekonomisk livsldngd pa 3 till 10 ar.

Immateriella tillgdngar som redovisas separerade fran goodwill i forvarv bestar av marknadsférings- och kundrelaterade eller
kontrakts- och teknikbaserade immateriella tillgangar. Typiska marknadsférings- och kundrelaterade tillgdngar &r varumérken
och handelsnamn, servicemérken, kollektiva mérken, certifieringsmarken, kundregister, order- eller produktionsstockar,
kundkontrakt och ddrmed sammanhédngande kundrelationer. Kontrakts- och teknikbaserade immateriella tillgangar utgérs
normalt av licens- och royaltyavtal eller patenterad teknik och affarshemligheter, som till exempel konfidentiella formler,
processer eller recept. Varderingen av kundkontrakt och relaterade kundrelationer till verkligt varde bygger pa hur stor andel av
dessa som férvéntas behéllas och det férvédntade aterstaende kassaflédet fran kunden. Varumdrken vérderas med hjélp av en
diskonterad kassafiédesanalys enligt den sa kallade royaltykassaflédesmetoden (relief from royalty method).

Materiella anldggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar férvérvade av koncernbolag redovisas till anskaffningsvérde, i forekommande fall med tilldgg
fér nedmonteringskostnader. Tillgadngar som kommer in i koncernen i samband med férvérv av nya dotterbolag redovisas till
verkligt varde pé forvarvsdagen. Avskrivning sker proportionerligt, justerad for eventuell vdrdeminskning och
avyttringskostnader. Det redovisade vérdet representerar kostnader minus mottagna bidrag och subventioner samt minus
ackumulerade planméssiga avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Rédntekostnader pa lan for finansiering av uppférande
av tillgangar kapitaliseras som en del av anskaffningskostnaden nér anldggningen &r fardig.

Mark- och vattentillgangar avskrivs inte eftersom dessa bedéms ha oédndlig livsldngd. Fér 6vriga tillgangar baseras
avskrivningar pa féljande férvéntade livsldngd:

Tillgangsslag Avskrivning, antal ar
Byggnader, industri 10-50
Byggnader, kontor och bostader 20-50
Slipmassafabriker 15-20
Vattenkraftanldggningar 40
Pappersbruks-, massabruks- och kartongbruksmaskiner 20-30
Tyngre maskiner 10-20
Konverteringsanlaggningar 10-15
Sagverk 10-15
Datorer 3-5
Fordon 5
Kontorsutrustning 3-5
Jarnvagar, hamnanlaggningar 20-25
Skogsvagar 10-15
Vagar, markanl&ggningar, broar 15-20

Ordinarie underhalls- och reparationskostnader kostnadsférs nér de uppkommer, men mer omfattande renoverings- och
uppgraderingskostnader kapitaliseras och skrivs av under respektive tillgangs aterstdende ekonomiska livslangd. Utrangering,
férséljning eller avyttring av materiella anldggningstillgangar redovisas genom att redovisad anskaffningskostnad och
ackumulerade avskrivningar dras av och eventuellt kvarvarande vérde redovisas som nedskrivningar i koncernens
resultatrdkning. Realisationsvinster redovisas under évriga rérelseintékter.

Reservdelar redovisas som materiella anldggningstillgangar om de &r av stérre omfattning och anvénds éver ett ar eller om
de endast anvands till en specifik anldggningstillgang. | alla andra fall bokférs reservdelar som lager och redovisas i
resultatrékningen som forbrukning.

ROU-tiligangar

Nar ett kontrakt tecknas ska koncernen bedéma om kontraktet &r, eller innehéller, ett leasingavtal. Ett kontrakt &r, eller
innehaller, ett leasingavtal om kontraktet éverfor rétten att kontrollera anvdndningen av en specifik tillgang for en viss tidsperiod
i utbyte mot betalning. ROU-tillgangar vérderas forst till anskaffningsvédrde som omfattar leasingskuldens ursprungsvérde
justerat frdmst for betalningar gjorda vid eller fore forsta giltighetsdagen. Koncernen férdelar kontraktets erséttningsbelopp pa
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de olika leasingdelarna och réknar av delar som inte avser leasing i den man de gar att identifiera. Leasingvillkor férhandlas
utifrén individuella bedémningar och omfattar en méngd olika villkor.
ROU-tillgangarna skrivs av proportionerligt fran forsta giltighetsdagen till det tidigaste av leasingtidens slut och slutet av
ROU-tillgangens nyttiandeperiod. Dessutom justeras ROU-tillgdngen fér vissa omvérderingar av leasingskulden. Eventuellt
nedskrivningsbehov av ROU-tillgangar prévas i enlighet med IAS 36.
Koncernen har valt att inte redovisa ROU-tillgangar for leasingavtal omfattande 12 manader eller mindre, eller leasingavtal
fér tillgangar av mindre vérde. Leasingavtal for lagt vérderade tillgangar géller huvudsakligen dator- och kontorsutrustning, vissa
fordon och maskiner och annat av mindre vérde. Koncernen redovisar leasingavgifter i anslutning till leasingavtalen som en
kostnad som férdelas proportionerligt éver leasingperioden (Not 5).

Immateriella tiligangar

Réakenskapsar
Ovriga
MEUR Programvara immateriella Tillgangar i Goodwill Totalt
tillgangar arbete

Anskaffningsvérde

Per 1 januari 2021 233 98 17 695 1044
Omrakningsdifferens 2 6 0 8 16
Omklassificeringar 8 12 -16 0 4
Tillagg 6 5 6 0 17
Avyttringar’ -23 -19 0 -171 -213
Per 31 december 2021 226 103 7 532 867
Omrakningsdifferens 0 -1 0 -2 -4
Omklassificeringar 5 2 -4 0 3
Tillagg 3 2 16 0 21
Avyttringar’ -11 -6 0 -28 -46
Per 31 dececmber 2022 222 100 18 502 842
Ackumulerade av- och nedskrivningar

Per 1 januari 2021 176 38 0 414 629
Omrakningsdifferens 1 4 0 3 8
Avyttringar’ -22 -19 0 -171 -212
Avskrivningar 18 9 0 0 26
Nedskrivningar 5 2 0 4 11
Per 31 december 2021 178 34 0 250 462
Omrakningsdifferens 0 0 0 -3 -3
Avyttringar’ -11 -6 0 0 -17
Avskrivningar 17 8 0 0 24
Nedskrivningar 1 0 0 11 12
Per 31 december 2022 185 35 0 258 478
Bokfort virde 31 december 2022 38 65 18 244 364
Bokfort virde 31 december 2021 48 69 7 282 405

" Avyttringar av bolag ingar i raden avyttringar. Avyttringar av bolag och tillgangar som innehas fér forsaljning behandlas narmare i Not 4 Férvérv, avyttringar och tillgangar som

innehas for forsaljning.
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Materiella anldggningstillgangar

Rakenskapsar

MEUR Mark och Byggnader och  Maskiner och mag‘r{igﬁ: Anlaggningar Totalt

vatten  konstruktioner inventarier tillgangar under arbete
Anskaffningsvarde
Per 1 januari 2021 128 3301 13 256 455 549 17 690
Omrakningsdifferens 0 64 48 0 1 114
Omklassificeringar 2 58 405 11 -480 -4
glrgglna;asrlﬁcermgar till biologiska 0 A A 0 0 2
Tillagg 0 15 214 1 328 558
Avyttringar’ -13 -82 -503 -19 -4 -620
Per 31 december 2021 117 3 355 13 421 448 394 17 735
Omrakningsdifferens -1 -12 -266 -1 -10 -300
Omklassificeringar 0 57 207 10 =277 -3
Omklassificeringar av biologiska
tillgangar 9 9 0 -2 -1 0 0 3
Tillagg 6 33 217 4 373 634
Avyttringar’ -19 -390 -2 668 -58 27 -3162
Per 31 december 2022 103 3 041 10 909 393 454 14 900
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Per 1 januari 2021 3 2096 10 186 386 11 12 683
Omrakningsdifferens 0 9 -30 0 1 -20
Avyttringar’ -1 -79 -487 -19 0 -586
Avskrivningar 0 77 373 11 0 461
Nedskrivningar 0 10 125 2 0 137
Per 31 december 2021 3 2113 10 164 380 14 12 674
Omrakningsdifferens 0 -30 -262 -9 0 -302
Avyttringar’ -1 -378 -2 458 -49 0 -2 886
Nedskrivningar 0 78 371 10 1 460
Nedskrivningar och aterféringar 0 21 68 4 2 95
Per 31 december 2022 2 1804 7 882 336 16 10 040
Bokfort virde 31 december 2022 101 1237 3 027 57 437 4 860
Bokfért virde 31 december 2021 114 1242 3 256 68 380 5060

" Avyttringar av bolag ingar i raden avyttringar. Avyttringar av bolag och tillgangar som innehas fér forséljning behandlas narmare i Not 4 Forvarv, avyttringar och tillgangar som

innehas for forsaljning.
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ROU-tiligangar

Rakenskapsar
MEUR Mark och vatten Skogstillgangar ?(%%g?raudki;o%g; invent ar?gfsolgrr:%‘rvorg: Totalt
Anskaffningsvarde
Per 1 januari 2021 99 233 97 148 577
Omrakningsdifferens 9 26 1 1 37
ggglna;:rlﬁcenngar till biologiska 0 15 0 0 15
Tillagg 0 9 9 15 33
Avyttringar -1 0 -4 -37 -42
Ovriga férandringar 0 0 1 0 1
Per 31 december 2021 107 253 104 127 591
Omréakningsdifferens -2 -2 -3 -1 -7
ggglna;:rlﬁcenngar till biologiska 0 17 0 0 17
Tillagg 1 6 20 18 45
Avyttringar -2 0 -23 -36 -62
Ovriga férandringar 1 2 0 4 6
Per 31 december 2022 105 243 96 113 556
Ackumulerade av- och
nedskrivningar
Per 1 januari 2021 6 12 38 70 125
Omrakningsdifferens 1 2 1 0 3
Avyttringar -1 0 -4 -36 -41
Avskrivningar 3 5 20 34 62
Nedskrivningar 0 0 0 1 1
Per 31 december 2021 8 18 55 69 150
Omrakningsdifferens 0 -1 -2 -1 -4
Avyttringar’ -1 0 -23 -34 -58
Avskrivningar 3 5 19 23 50
Nedskrivningar 0 0 1 0 0
Per 31 december 2022 10 22 49 56 138
Bokfort virde 31 december 2022 95 221 47 57 418
Bokfért varde 31 december 2021 99 235 49 59 441

" Avyttringar av bolag ingar i raden avyttringar. Avyttringar av bolag och tillgangar som innehas for forsaljning behandlas narmare i Not 4 Férvarv, avyttringar och tillgangar som
innehas for forsaljning.

Stora Ensos viktigaste kapitaliserade ROU-tillgangar bestar av landomraden som anvands i skogsbruk och industriell
verksamhet, leasing av olika maskiner och utrustning, inklusive maskiner som anvands i verksamheten, fartyg och annan
logistisk utrustning, samt egendom, inklusive kontor, lagerlokaler och 6vrig egendom som anvands i verksamheten. Vissa av
leasingavtalen innehaller fornyelsealternativ och férlangningsalternativ som beaktas under leasingperioden om koncernen i
princip vet att dessa kommer att utnyttjas.

Se Not 26 Rantebarande tillgangar och skulder fér mer information om leasingskulder och Not 5 Ovriga finansiella
rorelseintakter och rérelsekostnader for information om leasingkostnader som ingar i resultatrakningen.

Tillagg till immateriella tillgangar, materiella anldaggningstillgangar och ROU-tililgangar
Totalt uppgick investeringarna exklusive investeringar i biologiska tillgangar under aret 701 (609) MEUR. Detaljer kring
pagaende projekt och framtidsplaner tas upp narmare i verksamhetsberattelsen.

Not 12 Skogstillgangar

Redovisningsprinciper

Stora Ensos skogstillgangar definieras som skog pa rot, klassificerade som biologiska tillgangar, och tillhérande skogsmark.
Stora Ensos biologiska tillgangar bestar av skog pé rot som ska anvdndas som ravara vid produktion av massa och
tréprodukter samt som biobrénsle.

Viérderingen av skogstillgangarna baseras pa att verksamheten &r kontinuerlig och skogsbruket hallbart och tar &ven hdnsyn
till milibméssiga begrénsningar och andra férbehall. Biologiska tillgdngar redovisas och vérderas till verkligt vérde enligt IAS 41
om Jord- och skogsbruk, och skogsmark redovisas enligt IAS 16 om Materiella anldggningstillgangar. Arrenderade
skogsmarkstillgangar redovisas som en del av de sé kallade ROU-tillgangarna i Not 11 Immateriella tillgdngar, materiella
anlédggningstillgangar och ROU-tillgangar. Koncernen &ndrade vérderingsmetod for skogstillgangar i Finland i slutet av 2022 sa
att den skulle motsvara den vérderingsmetod som tilldmpas pa svenska skogstillgangar. Detta beskrivs i Not 1
Redovisningsprinciper.

Nordiska skogar och plantageskogar redovisas som olika tillgangsslag pa grund av tillgangarnas olika natur, anvdndning och
egenskaper. Den storsta skillnaden &r den korta tillvdxtcykeln pa 6—12 ar pa plantagerna, jamfért med den langa tillvaxtcykeln
pa 60-100 ar i nordiska skogar. Det finns &ven skillnader i form av aterplanteringsmetoder, skogsbruk och resursanvéndning fér
andra syften.

Nordiska skogstillgangar omfattar innehav i Sverige och Finland , medan plantageskogar omfattar skogstillgadngar i Kina,
Brasilien och Uruguay. Redovisningsprinciper for de olika slagen av skogstillgangar presenteras var fér sig nedan. Dessutom
har koncernen mindre skogsinnehav i Estland och Ruméanien genom det associerade féretaget Tornator. Koncernen har
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skogstillgangar i sina egna dotterbolag i Sverige och Kina, i sina samégda bolag i Brasilien och Uruguay och i intressebolag i
Finland. Stora Enso ser ocksa till att varderingen av koncernens andel av vardet pa skogsinnehav i intressebolag och samégda
bolag éverensstdmmer med koncernens redovisningsprinciper. Vid avverkning éverférs de biologiska tillgangarna till lager.

Nordiska skogstillgangar

Skogstillgangar i Sverige och Finland redovisas till verkligt vérde och vérderas med hjélp av en marknadsmetod baserat pa
skogstransaktioner i de omraden dar Stora Ensos skogar finns. Stora Ensos skogstillgangar skapar vérde genom att sékra
virkesférsérjningen, bka langsiktig avkastning, optimerar markanvéndningen och sékerstéller finansiell flexibilitet. De spelar en
viktig roll for att mildra effekterna av klimatférandringarna, eftersom véxande trdd absorberar koldioxid. Skogarna erbjuder
ocksa mdjligheter till framtida véardefléden, t.ex. vindkrafi. Det totala vardet av skogstillgdngarna beréknas utifran kontrollerade
lageruppgifter och regionala priser for skog pé rot dér hdnsyn bland annat tas till:

 regionala uppgifter om transaktioner baserade pa skogstillgangarnas geografiska lage,

« priser fér skog pa rot per skogskubikmeter (m® sk) for salda skogsegendomar samt

* regionala lager av skog pa rot.

Uppgifter om férséljning av skogstillgangar finns tillgéngliga fran olika leverantérer av marknadsdata.. Uppgifterna om
marknadstransaktioner kan ses som bestyrkta av marknaden. Vissa justeringar gors for att férfina de bekréftade uppgifterna.
Haér anvénds icke observerbara data som kategoriseras som information pa niva 3 i hierarkin for verkliga vérden.
Bedémningarna férklaras ndrmare i Not 2 Betydelsefulla redovisningsméssiga bedémningar.

Det totala vérdet av skogstillgangarna i Norden redovisas som biologiska tillgangar och skogsmark. Redovisningen av det
kombinerade verkliga vérdet for skogstillgangarna baseras pa intdktsmetoden dér separata aktuella vérden fér férvantat
nettokassafléde berdknas for bade biologiska tillgangar och skogsmark. Diskonteringsréntan faststélls som den rénta vid vilken
vérderingen som baseras p& marknadspriserna éverensstdmmer med de totala skogstillgdngarnas kombinerade kassafléden
fér biologiska tillgangar och skogsmark. Diskonteringsrdntan uppskattas vara densamma for biologiska tillgangar som fér
skogsmark eftersom typen av och tidpunkten for kassaflédena &r liknande.

Biologiska tillgangar redovisas till verkligt vérde enligt IAS 41. Det verkliga vérdet baseras pa intdkter med hjélp av den
diskonterade kassaflédesmetoden dér de biologiska tillgangarnas verkliga vérde berdknas utifrén kassafléden som bygger pa
att verksamheten &r kontinuerlig med hansyn tagen till tillvaxtpotentialen under en tillvéxtcykel. Skogsmark vérderas till verkligt
vérde med hjélp av den vérderingsmetod som beskrivs i IAS 16. Det verkliga vérdet pa skogsmark bestdms baserat pa intékter,
dér nettokassafléden fran trdd som ska planteras i framtiden och andra skogsrelaterade intdkter som jaktrétter, leasing av
vindkraft och férséljning av jordmaterial ingar.

Féréndringar i det verkliga vérdet av biologiska tillgangar redovisas i resultatrdkningen. Férédndringar i det verkliga vérdet av
skogsmark, netto efter uppskjuten skatt, redovisas i 6vrigt totalresultat (OCI) och ackumuleras i en omrdkningsreserv under
eget kapital. Omrékningsreserven aterférs inte till resultatrékningen vid avyttring. Om det verkliga vérdet av skogsmark skulle
vara ldgre &n anskaffningsvéardet redovisas skillnaden i resultatrdkningen som en nedskrivning.

Plantagetillgangar

Fér plantageskogar redovisas biologiska tillgangar till verkligt vérde enligt IAS 41 baserat pa intékter i de omraden déar
koncernen dger skogsmark. Vardering till verkligt vdrde baseras pa information pé niva 3 i hierarkin fér verkliga vérden.
Skogsmark vérderas bade initialt och senare till anskaffningsvédrde med hjélp av den modell som beskrivs i IAS 16.

Vérderingen av biologiska tillgangar baseras pa den diskonterade kassaflédesmetoden och bygger pa kassafléden som
utgar fran en kontinuerlig verksamhet och ett hallbart skogsbruk med hénsyn tagen till tillvéxtpotentialen under en tillvéxtcykel.
De biologiska tillgangarnas verkliga vérde baseras pa produktiv skogsmark. Arets avverkning av den prognostiserade érliga
tillvéxten multipliceras med virkespriset och kostnader fér skogsbruk och avverkning dras av. De biologiska tillgdngarnas
verkliga varde méts som nuvérdet av det som avverkas efter en tillvéxtperiod, med hdnsyn tagen till miljiéméssiga
begrénsningar och andra férbehall. Den diskonteringsrdnta som tilldmpas bestdms med hjélp av ett vagt genomsnittsvérde for
kostnaden for kapital (WACC-metoden).

Skog pé rot som &r mindre &n tva &r gammal (mindre &n tre ar i Montes del Plata) anses vara en outvecklad tillgang och
redovisas till anskaffningsvérde. Det verkliga vérdet bedéms vara néra anskaffningsvérdet nér den biologiska transformationen
varit ringa eller nér priseffekten av transformationen inte férvéantas vara véasentlig, vilket varierar med véxtplats och véaxtart.

Féréndringar i det verkliga vérdet av biologiska tillgangar redovisas i resultatrdkningen. Skogsmarken redovisas till
anskaffningsvérde och skrivs inte av.

Vardet av skogstillgangar i dotterbolag och samégda bolag som redovisas i koncernens rapport éver finansiell stalining uppgar

till 6 846 (6 747) MEUR enligt specifikation nedan. Koncernens indirekta andel av skogstillgangar agda av intressebolag uppgar
till 1 271 (985) MEUR. Det totala vardet av skogstillgangar, exklusive arrenderad skogsmark, uppgar till 8 117 (7 732) MEUR.
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Skogstillgangar

Biologiska tillgangar Skogsmark? Skogstillgangar totalt
Rakenskapsar Rakenskapsar Rakenskapsar
MEUR 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Dotterbolag och samégda bolag
Varde per 1 januari 4 547 4 250 2201 2005 6 747 6 256
Omrakningsdifferenser -305 -43 -145 -26 -449 -68
Orealiserad forandring i verkligt varde' 336 471 259 225 596 696
Tillagg 77 58 2 1 78 59
Avyttringar -2 -64 -2 -5 -4 -69
Forandring pa grund av avverkning' -141 -127 0 0 -141 -127
Ovriga operativa férandringar’ -1 -17 0 0 -1 -17
Omklassificeringar fran materiella 20 17 0 0 20 17
Varde per 31 december 4531 4 547 2315 2 201 6 846 6 747
Investeringar i intressebolag
Tornator Oyj (41%) 1122 906 149 78 1271 985
Viérde per 31 december 1122 906 149 78 1271 985
Totalt 5653 5453 2 464 2279 8 117 7732
"For biologiska tillgangar redovisas forandringarna i resultatrékningen. Fér skogsmark redovisas forandringar i verkligt varde direkt under eget kapital.
2 Arrenderad skogsmark ingar inte.
Viardering av och skog pa rot i storre dotterbolags, saméagda bolags och intressebolags skogstillgangar
Per 31 december 2022
Svenska . Veracel Montes del Tornator
skogar ~ CGuangxi (50 %) Plata (50 %) 41 %) Totalt
Markareal tusen ha 1389 73 113 138 301 2014
tusen ha 1389 — 105 95 300 1890
tusen ha — 73 8 43 — 124
tusen ha 1142 64 47 92 277 1622
Total areal Skog pa rot miljoner m® sk’ 152,7 42 52 15,5 33,2 210,8
Produktiv skogsmark Skog pa rot miljoner m° sk’ 150,5 4.1 5,2 15,5 32,8 208,1
Uppskattad tillvaxt  miljoner m® sk’ 58 1,3 1,8 3,2 1,5 13,6
Avverkning miljoner m® sk’ 4,6 1,2 1,7 1,8 1,3 10,7
Ovriga férendringar  miljoner m? sk’ -1,1 -0,8 0,0 0,2 0,1 -1,8
Avverkning miljoner m® fub? 3,8 1,0 1,4 1,5 1,2 8,9
Biologiska tillgangar MEUR 3963 196 103 269 1122 5653
Biologiska tillgangar Produktiv areal EUR/ha 3471 3062 2162 2922 4 054 3485
Skogsmark MEUR 2113 — 29 173 149 2464
Skogstillgangar, totalt MEUR 6 076 196 131 441 1271 8117
Arrenderad skogsmark MEUR — 166 3 52 — 221
' Skogskubikmeter
2 Kubikmeter fast matt under bark
Per 31 december 2021
Svenska . Veracel MdP Tornator
skogar ~ cuangxi (50 %) (50 %) (41 %) Totalt
Markareal Total areal tusen ha 1389 77 113 136 295 2009
- varav agd tusen ha 1389 — 106 95 295 1884
- varav arrenderad  tusen ha — 77 7 41 — 125
Produktiv areal tusen ha 1141 68 47 90 271 1617
Total areal Skog pa rot miljoner m® sk’ 152,6 5,0 5,0 13,9 33,0 209,5
Produktiv skogsmark Skog pa rot miljoner m° sk’ 150,5 4.9 5,0 13,9 32,7 207 1
Uppskattad tillvaxt  miljoner m® sk’ 58 1,6 1,8 2,6 14 13,2
Avverkning miljoner m® sk’ 4.4 1,3 12 1,6 1,3 9,9
Ovriga férandringar  miljoner m® sk’ 6,2 0,4 0,0 -0,1 1,2 7.7
Avverkning miljoner m?® fub® 3,7 1,0 1,0 1,3 1,2 8,2
Biologiska tillgangar MEUR 4005 200 81 260 906 5453
Biologiska tillgangar Produktiv areal EUR/ha 3511 2950 1713 2900 3342 3372
Skogsmark MEUR 2012 — 26 163 78 2279
Skogstillgangar, totalt MEUR 6017 200 107 423 985 7732
Arrenderad MEUR — 187 2 45 — 235

" Skogskubikmeter

2 Kubikmeter fast matt under bark
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Dotterbolag och samédgda bolag

Den 31 december 2022 var vardemassigt (exkl. arrenderad mark) 89 % (89 %) av skogstillgdngarna belagna i Sverige, 3 %

(3 %) iKina, 2 % ((2 %) i Brasilien, och 6 % (6 %) i Uruguay. Den totala arealen uppgar till 1 713 (1 715) tusen hektar varav 7 %
(7 %) ar arrenderad och mindre @an 1 % (1 %) ar begransad. Av Stora Ensos totala skogsinnehav ar 1 345 (1 346) tusen hektar
produktiv skogsareal. | siffrorna fér Montes del Plata och Veracel har hansyn tagits till &garandel.

Svenka skogar

| slutet av 2022 uppgick vardet av de biologiska tillgangarna i svenska skogar till 3 963( 4 005) MEUR, vardet av tillhérande
skogsmark var 2 113 (2 012) MEUR och de totala skogstillgangarna uppgick till 6 076 (6 017) MEUR. Skogstillgangarnas varde
Okade med 485 MEUR, vilket framst beror pahdgre marknadspriser. Valutakurspaverkan fick vardet att minska. Uppskjutna
skatteskulder relaterade till skogstillgangar uppgick till 1 250 (1 237) MEUR. Diskonteringsréntan pa 3,6 % (3,5 %) tillampades i
varderingen.

Det produktiva omradet i svenska skogar uppgick till 1 142 (1 141) tusen hektar med skog pa rot pa 150,5 (150,5) miljoner
m®. Det vagda genomsnittliga marknadsvardet dver tre ar som anvénts vid varderingen av svenska skogstillgangar 2022 ar 40
(40) EUR per skogskubikmeter. Vardet av skogstillgangar motsvarar ett genomsnitt pa 5 320 (5 270) EUR per hektar produktiv
skogsmark.

Varderingen av skogstillgangarna baseras pa detaljerade transaktionsuppgifter och prisstatistik som tillhandahalls av olika
leverantdrer av marknadsdata. Transaktionsuppgifterna justeras sa att de motsvarar skog av samma typ som Stora Ensos och
utesluter vissa tillgangar som inte ar skog och annat avvikande. Vid varderingen beaktas var skogsmarken finns, vilka prisnivaer
som galler och vilken volym av skog pa rot som finns tillganglig. Marknadspriserna for olika omraden varierar kraftigt.
Kommande forandringar i vardet av svenska skogstillgangar paverkas av férandringar i marknadspriser och férandringar i volym
av skog pa rot med hansyn till tillvaxt och andra férandringar. Se dven Not 2 for information om bedémningar som anvants vid
varderingen.

Skogstillgangarnas ldage och volym

2022

Nordlig Central Sydlig Summa
Produktiv areal ha 190 951 0 1142
Andel av total % 17 % 83 % 0 % 100 %
Skog pa rot million m® sk 17,5 133,0 0,0 150,5
Andel av total % 12 % 88 % 0% 100 %
2021

Nordlig Central Sydlig Summa
Produktiv areal ha 191 950 0 1141
Andel av total % 17 % 83 % 0 % 100 %
Skog pa rot million m® sk 171 133,3 0,0 150,5
Andel av total % 11 % 89 % 0 % 100 %
Guangxi

| slutet av 2022 uppgick vardet av de biologiska tillgangarna i kinesiska Guangxi till 196 (200) MEUR. All skogsmark i Kina ar
arrenderad. Vardeokningen beror framst pa paverkan av valutakurser och 6kade volymer, medan hégre kostnader och
diskonteringsrantan minskade vardet. | de biologiska tillgangarna ingick ung skog pa rot motsvarande 27 (33) MEUR.
Diskonteringsrantan pa 10,2 % (8,6 %), som anvands i den diskonterade kassaflédesvarderingen (DCF) 6kade nagot under
2022. Den produktiva skogsmarken i Guangxi uppgar till 64 (68) tusen hektar med skog pa rot pa 4,1 (4,9) miljoner m®.

Veracel

Veracel Celulose S.A. (Veracel) ar ett samagt (50 %) foretag i Brasilien. Stora Ensos andel av de biologiska tillgangarna var 103
(81) MEUR. Forandringen beror framst pa 6kade priser, volymer samt tillvaxt och lagre diskonteringsrénta. | de biologiska
tillgangarna ingick ung skog pa rot motsvarande 31 (21) MEUR. Diskonteringsréntan pa 7,9 % (6,9 %) som anvénds i DCF
minskade under 2022. Den dartill hérande skogsmarken redovisas till anskaffningsvéarde. Stora Ensos andel av den produktiva
skogsmarken uppgar till 47 (47) tusen hektar med skog pa rot pa 5,2 (5,0) miljoner m°.

Montes del Plata

Montes del Plata (MdP) ar ett samagt (50 %) féretag i Uruguay. Stora Ensos andel av de biologiska tillgangarna var 269 (260)
MEUR. Férandringen beror framst pa valutakurspaverkan och férandring i diskonteringsrantan. | de biologiska tillgangarna
ingick ung skog pa rot motsvarande 50 (46) MEUR. Diskonteringsrantan pa 9,0 % (6,5 %) som anvands i DCF 6kade under
2022. Den dartill hérande skogsmarken redovisas till anskaffningsvarde. Stora Ensos andel av den produktiva skogsmarken
uppgar till 92 (90) tusen hektar med skog pa rot pa 15,5 (13,9) miljoner m®.

Intressebolag

Tornator

Tornator Oyj ar ett finskt intressebolag som &gs till 41 %. Stora Ensos andel av de biologiska tillgangarna uppgick till 1 122
MEUR (906), vardet av tillhérande skogsmark var 149 MEUR (78) och totala skogstillgangar motsvarade 1 271 MEUR (985).
Vardedkningen for skogstillgdngar beror framst pa évergangen till en varderingsmetod baserad pa marknadstransaktioner fran
den tidigare kassaflddesbaserade metoden nar det galler skogstillgangar i Finland. Forvarv gjorde ocksa att skogstillgangens
varde 6kade. Se Not 1 for mer information om férandringar i varderingsmetod.
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Stora Ensos andel av den produktiva skogsmarken uppgar till 277 (271) tusen hektar med skog pa rot pa 32,8 (32,7) miljoner
m®. Det vagda genomsnittliga marknadsvardet éver tre ar som anvants vid varderingen av skogstillgangar i Finland under 2022
ar 42 EUR per skogskubikmeter. Vardet av skogstillgangar i Finland motsvarar ett genomsnitt pa 4 750 EUR per hektar
produktiv skogsmark.

Kanslighetsanalys av viktiga faktorer vid viardering om forandring +/-10 %

MEUR Marknadspris pa virke Tillvaxttakt Diskonteringsranta
Guangxi +/-28 +/-1 +-4
Veracel +/-10 +/-10 +/-2
Montes del Plata +/-30 +/-30 +11/-10

Varderingen av svenska skogstillgangar paverkas av férandringar i marknadspriser och férandringar i skog pa rot-volymen. En
forandring av det genomsnittliga marknadspriset for skogstillgangar med 1 EUR/m® skog skulle paverka vardet av
skogstillgangarna med 151 (150) MEUR. En férandring av skog pa rot-volymen med 1 miljon skogskubikmeter skulle paverka
vardet av skogstillgangarna med 40 (40) MEUR.

Not 13 Intressebolag

Redovisningsprinciper

Intressebolag i vilka Stora Enso har ett betydande inflytande redovisas enligt kapitalandelsmetoden. Stora Enso styr inte
intressebolag pa egen hand eller tillsammans med andra parter, men har ett vasentligt inflytande. Koncernens andel av
intressebolagets vinst eller férlust tas upp i koncernens resultatrdkning. Koncernens innehav i ett intressebolag tas upp i
koncernens rapport éver finansiell stéllning till ett belopp som motsvarar koncernens andel av intressebolagets nettotillgangar
tillsammans med eventuell goodwill. Goodwill som uppkommer vid forvarv av ett intressebolag ingér i investeringens bokférda
vérde och eventuellt nedskrivningsbehov prévas som en del i den investeringen. | det redovisade vérdet for intressebolag finns
ingen gooawill av stérre omfattning.

Nér koncernens andel av eventuella ackumulerade férluster éverstiger det bokférda vérdet fér en investering, sétts bokfort
vérde till noll och redovisningen av fortsatta férluster upphdr, om inte koncernen &r bunden av garantier eller andra ataganden i
férhallande till det bolag som avses.

Koncernens andel av resultaten i intressebolag redovisas under rérelseresultat for att aterspegla investeringarnas
rérelseinriktade natur. Pa samma sétt redovisas utdelningar frén investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden i
kassaflédet genererat fran den I6pande verksamheten i koncernens kassaflédesanalys.

Viktigare intressebolag
Per 31 december

Agarintresse % MEUR
Rapporteras i Sate och viktigaste
Bolag segment verksamhetsplats 2022 2021 2022 2021
Tornator Oyj Forest Finland 41,00 41,00 800 545
Ovriga 32 35
Redovisat virde 832 580

Under 2022 avyttrade Stora Enso sitt &gande pa 30,41 % i Encore Ymparistopalvelut Oy. Transaktionen hade inte nagon
betydande inverkan pa koncernen.

Stora Ensos innehav pa 20 % i Arauco Florestal Arapoti S.A. avyttrades under 2021. Transaktionen hade inte ndgon
betydande inverkan pa koncernen. Bergvik Skog AB avvecklades under 2021. Ingen verksamhet kvarstod i bolaget efter
omstruktureringen av Bergvik Skog AB 2019.

Koncernens andel av intressebolags resultatrakningar

Rakenskapsar

MEUR 2022 2021

Omséttning 147 142
Rorelsekostnader -103 -97
Vardering av biologiska tillgangar 189 120
Rorelseresultat 233 166
Finansnetto 40 10
Resultat fore skatt 273 176
Skatt -52 -34
Arets nettoresultat 221 143

Medelantalet anstallda i intressebolagen var 1 043 under 2022, jamfoért med 1 193 under 2021.

Nedan visas en sammanfattning av ekonomisk information, framtagen i enlighet med IFRS, for koncernens viktigaste
intressebolag, Tornator Oyj. Koncernens andel i Tornator Oyj redovisas under divisionen Forest och utgdr huvuddelen av
koncernens redovisade varden i intressebolag.
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Tornator Oyj

MEUR 2022 2021
Skogstillgangar 3101 2 401
Ovriga langfristiga tillgangar 70 39
Omsattningstillgangar 73 53
Langfristiga skulder 752 821
Kortfristiga skulder 120 43
Skatteskulder 420 300
Omsattning 176 155
Arets nettoresultat 542 349
Ovrigt totalresultat 141 39
Totalresultat 683 388
Utdelningar fran intressebolag under rakenskapsaret 25 16
Intressebolagets nettotillgangar 1952 1329
Agarandel 41,00 % 41,00 %
Bokfort viarde for koncernens dgarandel i Tornator Oyj 800 545

Koncernens aktuella &gande pa 41 % varderas till 800 (545) MEUR den 31 december 2022. Koncernens andel av Tornators
nettoresultat var 222 (143) MEUR, vilket inkluderar en vinst vid varderingen av biologiska tillgangar, netto efter skatt, pa 152

(96) MEUR.

Sammanslagen information om intressebolag av mindre omfattning

Per 31 december

MEUR 2022 2021
Anlaggningstillgangar 35 30
Omsattningstillgangar 12 22
Langfristiga skulder 3 2
Kortfristiga skulder 12 15
Omsattning 74 78
Arets nettoresultat -2 0
Utdelningar under rakenskapsaret 1 0
Eget kapital i koncernens balansrakning 32 35
Virde enligt kapitalandelsmetoden 32 35
Varde enligt kapitalandelsmetoden fér Tornator Oyj 800 545
Varde enligt kapitalandelsmetoden, totalt 832 580
Mellanhavanden med intressebolag

Per 31 december
MEUR 2022 2021
Fordringar pa intressebolag
Langfristiga lanefordringar 2 2
Kundfordringar 1 1
Kortfristiga lanefordringar 0 10
Skulder till intressebolag
Leverantdrsskulder 101 55
Transaktioner med intressebolag

Rakenskapsar

MEUR 2022 2021
Forsaljning till intressebolag 19 19
Rénta pa lanefordringar fran intressebolag 0 1
Inkop fran intressebolag 163 109

Koncernen genomfér transaktioner med intressebolag, till exempel férsaljning och inkdp av virkesravara. Alla avtal férhandlas
enligt armlangdsprincipen med villkor som koncernen anser normala i branschen och som i allmanhet inte ar mindre férmanliga

an vad som skulle gélla fér en oberoende tredje part.
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Not 14 Aktieinstrument
Redovisningsprinciper

Koncernen har valt att redovisa sitt aktieinnehav i Pohjolan Voima och vissa noterade aktier som &gs av koncernen till verkligt
vérde via évrigt totalresultat (FVTOCI) enligt IFRS 9 genom att tilldmpa standarden f6r aktieinstrument. Vinster och férluster till
foljd av féréndringar i investeringarnas verkliga varde under verkligt vérde via 6vrigt totalresultat aterférs inte till
resultatrékningen vid nedskrivning eller avyttring, och endast intékt av utdelning redovisas i resultatrékningen. Dessutom har
koncernen vissa investeringar i onoterade vérdepapper som klassificeras som verkligt varde via resultatrdkningen.

Varderingar i sammandrag

Rakenskapsar

MEUR 2022 2021
Anskaffningsvérde per 1 januari

Noterade vardepapper 3 3
Onoterade vardepapper 135 135
Investeringar som klassificeras som egetkapitalinstrument 139 138
Ovrigt totalresultat vid ingdende balans 779 279
Aktieinstrument per 1 januari 918 417
Omrakningsdifferens -2 0
Tillagg 10 1
Foérandring i verkligt varde redovisad som 6vrigt totalresultat 519 501
Redovisat virde 31 december 1445 918
Orealiserade vinster och forluster pa noterade och onoterade aktier

Rékenskapsar

MEUR 2022 2021
Orealiserad vardestegring, netto (OCI) 1299 780
Kostnad 147 139
Verkligt varde 1445 918
Orealiserad vardestegring, netto (OCI) 1299 780
Uppskjuten skattskuld -1 -2
Orealiserad virdestegring redovisad som évrigt totalresultat (OCI) i eget kapital 1297 778
Foréandring i orealiserad viardestegring redovisad som 6vrigt totalresultat (OCI) i eget kapital 519 501

Aktier i PVO

Koncernen innehar 15,6% (15,6 %) av andelarna i Pohjolan Voima Oy (PVO), ett aktiebolag inom energisektorn som
producerar el och varme for sina aktiedgare i Finland enligt principen om sjélvkostnad och icke-vinstgenerering (Mankala-
principen). Alla dotterbolag i PVO-koncernen har sitt eget aktieslag som istallet for utdelning ger aktieagaren ratt till del av
energiproduktionen i proportion till innehavet av det aktieslaget. Aktiedgarna ar sedan aven skyldiga att tdcka
produktionskostnaderna som i allmanhet ar Iagre &n marknadspriserna. Stora Enso har inte erhallit faktisk utdelning fran PVO
under 2022. Innehavet varderas kvartalsvis till verkligt varde med hjalp av den diskonterade kassaflédesmetoden. Under sista
kvartalet 2022 finjusterade koncernen varderingsmetoden séa att den enbart baseras pa den diskonterade kassaflédesanalysen.
Tidigare anvandes aven marknadsmultiplar. Transaktionsmultiplar anses vara mindre tillforlitiga under radande
marknadsférhallanden. Varderingen kategoriseras som niva 3 i verkligt varde-hierarkin i enlighet med IFRS 13. Mer information
om nivaerna finns i Not 25 Verkligt varde.

De elpriser som anvéands i varderingen baseras pa terminspriserna for derivat pa marknaden under de forsta tre aren och pa
langsiktiga elprisuppskattningar for de efterféljande aren. Det historiska bokslutet utgdr grunden for kostnadsstrukturen for varje
krafttillgang. For framtida perioder anvands uppskattningar fran information om PVO-aktiedgare nar sadan &r tillgénglig och
dessa justeras for inflationsfaktorn under kommande ar. En diskonteringsranta pa 7,99 % som anvands i varderingsmodellen
bestdms med hjalp av vagd genomsnittlig kostnad for kapital (WACC-metoden). En férandring pa +/- 5 % av elpriset i den
diskonterade kassafloédesvarderingen (DCF) skulle andra varderingen med +127 MEUR respektive -127 MEUR. En férandring
med +/- en procentenhet av diskonteringsrantan skulle andra varderingen med -158 MEUR respektive +200 MEUR.

Stora Enso innehar en indirekt andel pa cirka 8,9 % av kapaciteten hos reaktor 3 i karnkraftverket Olkiluoto, via sina B2-
aktier i PVO. Testproduktion har korts i reaktor 3 i Olkiluoto under 2022. Under testproduktionen identifierades i oktober 2022
skador pa enhetens matarvattenpumpar. Efter en undersdkning av skadorna meddelade Teollisuuden Voima Oyj i december
2022 att regelbunden elproduktion férvantas starta i mars 2023.

Agande i PVO 31 december 2022

MEUR Aktieserie Innehav % Tillgangskategori Verkligt vza;czi: Verkligt Vgggg
PVO-Vesivoima Oy A 20,6 Vattenkraft 307 302
Teollisuuden Voima Oyj B 15,7 Karnkraft 735 540
Teollisuuden Voima Oyj B2 14,8 Kéarnkraft 377 54
Ovriga C,C2,VM Diverse Diverse 4 4
Totalt 1423 900

Vardet 2022 uppgick till 1 423 (900) MEUR, att jamféra med det bokférda vérdet pa 130 (130) MEUR dér upprakningen pa
1293 (770) MEUR tas upp under 0Ovrigt totalresultat. Férandringen av PVO:s varde ar framst ett resultat av hogre
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marknadspriser pa el under aret. Ingen uppskjuten skatt redovisas, eftersom innehav éver 10 % ar undantagna fran
realisationsvinstskatt enligt finska skatteregler.

Huvudsakliga aktieinstrument
31 december 2022

MEUR Innehav % Antal aktier Anskaffningsvérde Verkligt varde
Packages Ltd, Pakistan — noterade aktier 6,0 5 396 650 3 8
Noterade vardepapper, totalt 3 8
Pohjolan Voima Oy — onoterade aktier 15,6 5073972 130 1423
Ovriga — onoterade vérdepapper 14 14
Operativa vardepapper, totalt 144 1437
Investeringar tillgangliga for forsaljning, totalt, 31

decembergzozz gangla g il 1445
Investeringar tillgéngliga for férséljning, totalt, 31 139 918
december 2021

Not 15 Utslappsratter och évriga anlaggningstillgangar
Redovisningsprinciper

Koncernen deltar i det europeiska systemet for handel med utsldppsrétter, med malet att minska utsldppen av véxthusgaser.
Koncernen har fatt tillstdnd att sldppa ut ett visst antal ton koldioxid (CO2) under en viss tidsperiod, som redovisas som
immateriella tillgangar, statsbidrag och som férbindelser att Idmna in utsldppsrétter motsvarande de utslépp som gjorts under
den tid begrédnsningen géller.

Immateriella tillgangar relaterade till utsldppsrétter varderas till verkligt vérde pa niva 1 den dag de blir tillgéngliga.
Férpliktelsen att Idmna in utsldppsrétter redovisas pa basis av de faktiska utsldppen och tillgodoses med innehavda réttigheter,
vérderade till bokfort vdrde. Om marknadsvérdet for utsldppsrétterna pa balansdagen é&r lagre én det redovisade vérdet skrivs
eventuella outnyttjade utsléppsrétter som inte behévs for att tédcka de utsldpp som gjorts ned till marknadsvérdet.

Koncernen kostnadsfor, under rubriken material och tjdnster, utnyttjade utslappsrétter som antingen tilldelats koncernen eller
férvérvats, varderade till verkligt varde vid tilldelningstidpunkten respektive till anskaffningspris. Sadana kostnader kvittas under
rubriken évriga rérelseintdkter mot intékterna fran den ursprungliga tilldelningen av utslédppsrétter, varderade till verkligt varde
vid tilldelningstidpunkten. Resultatrdkningen paverkas séledes inte av konsumtionen av ursprungligen tilldelade utsldppsrétter.
Férséljning av outnyttjade utsldppsratter redovisas som intékt pa leveransdagen. En eventuell nettoeffekt uppstar antingen i
form av en kostnad fér férvérv av ytterligare utslappsrétter for att tédcka utslapp utéver de tillatna eller i form av en intdkt fran
férséljning av outnyttiade utsldppsrétter, alternativt i form av nedskrivning av utsldppsrétter som inte behévs for eget bruk.

Utslappsratter

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Varde per 1 januari 137 36
Fordelade utslappsratter 160 167
Omséttning -62 -35
Avrékning med staten -85 -31
Klassificering som innehav for férsaljning -27 0
Viérde per den 31 december 123 137

Forpliktelsen att lamna in utslappsratter redovisas i koncernens rapport dver finansiell stallning i linje med 6vriga rérelseskulder.
Per den 31 december 2022 uppgick forpliktelsen att amna in utslappsrétter till 91 (99) MEUR, vilket anges i Not 23 Ovriga
skulder. De outnyttjade utslappsratter som innehades vid arets slut varderas till 32 (38) MEUR.

Ovriga anlidggningstillgangar
Per 31 december

MEUR 2022 2021
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 22 15
Skattetillgodohavande 4 3
Ovriga langfristiga rérelsetiligangar 12 15
Totalt 38 34

Not 16 Varulager
Redovisningsprinciper

Varulager redovisas till det ldgre av anskaffningsvérdet och nettoférséljningsvérdet dér anskaffningsvérdet bestdms genom forst
in-férst ut-principen (FIFO) eller genom ett véagt genomsnittsvdrde om det kan antas ligga néra FIFO-véardet. Samma
kostnadsformel anvénds for alla varulager som har likartad beskaffenhet och anvéndning fér koncernen. Kostnaden for fardiga
varor och varor under tillverkning bestar av ramaterial, direkta arbetskostnader, avskrivningar, évriga direkta kostnader samt till
varorna héanférliga overheadkostnader men ej réntekostnader. Nettoférséljningsvérdet &r det berdknade forséljningspriset i den
l6pande verksamheten med avdrag for férdigstallande- och férséljningskostnader.
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Om marknadsléget gor att tillverkningskostnaderna for en produkt éverstiger produktens nettoférséljningsvérde goérs avdrag
fér vdrdeminskning. Vdrdeminskningsavdrag gérs ocksa for fardiga varor och reservdelar som &r gamla, inkuranta eller har 1ag
omséttningshastighet. Sadant vardeminskningsavdrag gors fran lagrets bokférda vérde i koncernens rapport éver finansiell
stéllning.

31 december

MEUR 2022 2021

Ravaror och férnédenheter 501 422
Varor under tillverkning 84 97
Fardiga varor 962 689
Reservdelar och férbrukningsvaror 337 331
Ovriga varulager 25 23
Forskottsbetalningar och avverkningsréatter 63 55
Avsattning for inkurans — reservdelar och férbrukningsvaror -103 -125
Avsattning for inkurans — fardiga varor -19 -9
Avsaéttning fér vardeminskning -40 -5
Totalt 1810 1478

Under aret har varulager till ett varde av 6 576 (5 740) MEUR kostnadsforts. 78 (29) MEUR av lagernedskrivningarna har
kostnadsforts. 9 (16) MEUR utgdrs av aterforing av tidigare nedskrivningar.

Not 17 Rorelsefordringar
Redovisningsprinciper

Kundfordringar

Kundfordringar redovisas forst till verkligt vérde och justeras sedan till det varde som férvéntas inflyta efter en védrdering av
avsattning for férvéntade kreditforluster baserat pé en framatblickande och objektiv genomgang av alla utestaende belopp vid
periodens slut. | enlighet med IFRS 9 har ett férenklat férfarande inférts fér kundfordringar, dar de avséttningar som redovisas
under évriga rérelsekostnader i koncernens resultatrdkning baseras pa férvantade kreditférluster under fordringarnas
aterstaende Iéptid. Fér forvdrvade fordringar vérderas férvéntade kreditfériuster utifran externt genererad information om
sannolikheten for kunders betalningsunderlatelse, som anvénds i den framatblickande berékningsmodellen for avséttning.
Modellen f6r avséttning for férvéntade kreditforluster fér forvarvade fordringar inkluderar ocksé en makroekonomisk indikator.
Den tar hdnsyn till den makroekonomiska utvecklingen och inkluderar dven langsiktiga data i berdkningsmodellen.
Berédkningsmodellen tilldmpar det motbevisbara antagandet att betalningsunderlatelse inte sker senare &n 90 dagar efter en
finansiell tillgangs férfallodatum. Betalningsunderlatelse uppskattas vanligtvis intréffa ndr kundfordringar férfallit med minst 90
dagar eller da det finns andra objektiva bevis for betalningsunderlatelse. Kundfordringar skrivs av och bokférs som
kreditf6riuster om det finns ett domstolsbeslut om konkurs eller, i vissa fall, ndr det finns objektiva beldgg som ger stéd for
avskrivningen. Kundfordringar redovisas i omséttningstillgdngar under rérelsefordringar i koncernens rapport éver finansiell
stéllning.

Kundfordringar och factoring

Stora Enso anvénder factoring som ett verktyg for rérelsekapitalstyrning. Salda kundfordringar tas bort fran balansrékningen néar
vésentliga risker och nytta férknippade med dganderétten till fordringarna har éverférts till kbparen. Utestdende saldon for
kundfordringar som &nnu inte blivit salda vid periodens slut, men som kvalificerar sig for férséljning under factoringprogram
nésta period, klassificeras som kundfordringar varderade till verkligt vérde via 6vrigt totalresultat, utifrén tester med affédrsmodell
och avtalsenliga kassafléden enligt IFRS 9. Se Not 25 Verkligt vérde fér mer information.

Kortfristiga rorelsefordringar
Per 31 december

MEUR 2022 2021

Kundfordringar - bruttobokfért varde fére belopp som innehas for férséljning 1329 1175
Kundfordringar - bruttobokfért varde som innehas for férséljning -92 0
Kundfordringar - redovisade bruttoviarden 1236 1175
Avsattning for forvantade kreditforluster -32 -26
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 68 82
Ovriga fordringar 200 218
Totalt 1473 1449

Aldersanalys av kundfordringar
Per 31 december

MEUR 2022 2021
Ej forfalina 1213 1093
Forfallna sedan mindre an 30 dagar 55 38
Forfallna sedan 31-60 dagar 10 7
Forfallna sedan 61-90 dagar 2 0
Forfallna sedan 91-180 dagar 3 0
Forfallna sedan mer an 180 dagar 47 37
Totalt 1329 1175
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Per 31 december 2022 uppgick bruttobeloppet for forfalina kundfordringar till 116 (82) MEUR. De ar hanforliga till ett antal olika
lander och kunder dar tidigare erfarenhet av konkurs ar obefintlig eller ligger langt tillbaka i tiden. Per 31 december 2022
uppgick den forvantade kreditforlusten for kundfordringars livstid till 32 (26) MEUR. Avsattningar for forvantade kreditférluster for
kundfordringar varderas utifran individuella bedémningar som grundar sig pa en framatblickande modell, dar den uppskattade
sannolikheten for kunders konkurs anvands. Fran kunder med oséker finansiell stéllning kravs forskottsbetalning eller en
oaterkallelig remburs fran kundens bank. Vid arsskiftet uppgick vardet pa ej forfallna remburser till 74 (90) MEUR. Mer
information om hantering av kundkreditrisk finns i Not 24 Hantering av finansiell risk.

Aldersanalys av avsittning for férvintade kreditférluster
Per 31 december

MEUR 2022 2021

Ej forfallna och forfallna sedan mindre an 90 dagar 5 1
Forfallna sedan 91-365 dagar 7 0
Forfallna sedan mer 8n 365 dagar 21 25
Totalt 32 26

Avstamning av avsattning for forviantade kreditférluster
Per 31 december

MEUR 2022 2021

Ingaende balans per 1 januari 26 35
Foréndring i avsattning for forvantade kreditforluster redovisas via resultatréakningen 13 3
Nedskrivningar -6 -12
Utgaende balans per 31 december 32 26

De faktiska kreditférlusterna under 2022 uppgick till 6 (12) MEUR f&r kundfordringar som togs bort fran koncernens
balansrakning.

Stora Enso har tecknat factoringavtal som innebéar att kundfordringar séljs for att kontanter ska komma in snabbare. Dessa
avtal har resulterat i att kundfordringar till ett nominellt varde av 174 (184) MEUR helt har tagits bort fran balansrakningen per
arsskiftet. Stora Ensos engagemang i de salda fordringarna beddéms vara obetydligt eftersom factoring utan regress har
tilldampats.

Not 18 Eget kapital
Redovisningsprinciper

Utdelning och aterbetalningar
Varje form av utdelning och aterbetalning som féreslas av styrelsen maste godkdnnas av aktiedgarna pa arsstdmman innan
den kan tas fran det fria egna kapitalet.

Den 31 december 2022 uppgick det egna kapitalet till 12 532 (10 683) MEUR, att jamféra med borsvéardet pa Nasdaq
Helsingfors pa 10 503 (12 809) MEUR. Marknadsvardet for aktierna var 13,90 (16,60) EUR for A-aktien och 13,15 (16,14) EUR
for R-aktien. Under 2022 betalades 434 (237) MEUR i utdelning, vilket motsvarar 0,55 (0,30) euro per aktie.

A-aktierna ger innehavaren en rost per aktie, medan R-aktierna ger innehavaren en rost per tio aktier men minst en rost,
aven om bada aktieslagen har samma nominella varde. A-aktier kan nar som helst pa aktiedgares begéaran omvandlas till R-
aktier. Den 31 december 2022 uppgick aktiekapitalet enligt det finska handelsregistret till 1 342 (1 342) MEUR. Aktuell
bokforingskurs for varje emitterad aktie ar 1,70 (1,70) EUR.

Per den 31 december 2022 agde styrelseledamdter och medlemmar i koncernledningen 127 (0) A-aktier och 363 604
(475 519) R-aktier, vilket motsvarar 0,02 % av rosterna i foretaget. En fullstdndig beskrivning av styrelseledaméters och ledande
befattningshavares innehav finns i Not 7 Ersattning till styrelse och koncernledning. En fullstandig beskrivning av bolagets
aktieoptionsprogram finns i Not 21 Anstalldas rorliga ersattning och aktierelaterade incitamentsprogram. Dessa har dock ingen
paverkan pa aktiekapitalets storlek.

Forandringar i aktiekapital och antal aktier

A-aktier R-aktier Totalt
Per 1 januari 2021 176 254 415 612 365 572 788 619 987
Konvertering av A-aktier till R-aktier -10 366 10 366 —
Per 31 december 2021 176 244 049 612 375 938 788 619 987
Konvertering av A-aktier till R-aktier -5 769 5769 —
Per 31 december 2022 176 238 280 612 381 707 788 619 987
Antal réster per 31 december 2022' 176 238 280 61238 171 237 476 451
Aktiekapital per 31 december 2022, MEUR 300 1042 1342
Aktiekapital per 31 december 2021, MEUR 300 1042 1342

" R-aktiernas roster raknas fram genom att dela antalet R-aktier med 10.
De aktier som &r beréttigade att rosta pa den kommande arsstdmman ar utgivna aktier per den 6 mars 2023.

Not 19 Innehav utan bestammande inflytande
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Redovisningsprinciper

Innehav utan bestdmmande inflytande redovisas som en separat komponent under koncernens egna kapital i koncernens
rapport 6ver finansiell stéllning. De respektive andelarna av resultatet for innehav utan bestdmmande inflytande och fér
moderbolagets dgare redovisas i koncernens resultatrdkning efter periodens resultat. Transaktioner mellan innehav utan
bestdmmande inflytande och koncernens aktiedgare &r transaktioner inom det egna kapitalet och visas déarfér under
féréndringar i eget kapital. Matmetoden f6r innehav utan bestdmmande inflytande beslutas separat for varje férvérv.

Innehav utan bestaimmande inflytande

Per 31 december

MEUR 2022 2021
Per 1 januari -16 -16
Avyttringar 0 0
Andel av periodens resultat -13 3
Andel av Ovrigt totalresultat (OCI) 0 -3
Utdelning 0 0
Per 31 december -30 -16
Viktigare innehav utan bestammande inflytande
Per 31 december
2022 2022 2021

. Agarandel som utgors av

Bolag verk s';m’#:;ig'ﬁ; inne%av utan b_estémgmande MEUR
inflytande, %

Stora Enso Pulp och Paper Asia AB Group Sverige och Kina Se separat uppstallning nedan -31 -18
Ovriga - 1 1
Totalt -30 -16

Innehav utan bestaimmande inflytande i Stora Enso Pulp and Paper Asia Group

31 december 2022

31 december 2021

Direkt - % av
innehav utan
bestam-

Huvudsakligt

Bolag verksam-

Indirekt - % av
innehav utan

bestam-

Totalt - % av
innehav utan
bestam-

innehav utan

bestam- best

Direkt - % av Indirekt - % av
innehav utan

Totalt - % av

Sm- innehav utan

hetsstélle mande mande mande mande mande bestﬁ:}‘:n}::g:
inflytande inflytande inflytande inflytande inflytande Y
StBora Enso Pulp and Paper Asia Eivne;ige och 579 _ 579 579 o 579
Guangxi Stora Enso Forestry Co ;g 5,00 5,50 10,50 5,00 5,50 10,50
Stora Enso (Guangxi) ]
Packaging Company Ltd Kina 15,00 4,92 19,92 15,00 4,92 19,92
Stora Enso (Guangxi) Forestry ;. 15,00 4,92 19,92 15,00 4,92 19,92

Company Ltd

Sammanfattad ekonomisk information vad galler dotterbolag med vasentlig andel innehav utan bestdmmande inflytande visas

nedan.

Stora Enso Pulp and Paper Asia AB Group

MEUR 2022 2021
Tillgangar 1235 1282
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare -165 -115
Innehav utan bestammande inflytande’ -31 -18
Eget kapital, totalt -196 -133
Skulder 1430 1414
Arets nettoresultat -74 7
Hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare -61 4
Innehav utan bestdmmande inflytande -13 3
Arets nettoresultat -74 7
Nettokassautfléde fran den I6pande verksamheten 64 90
Nettokassautflode fran investeringsverksamheten -41 -37
Nettokassainflode fran finansieringsverksamheten 4 -26
Nettokassaflode 27 27

'2021 och 2022 betalades inga utdelningar till innehav utan bestammande inflytande.
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Not 20 Pensionsformaner
Redovisningsprinciper
Ersattningar till anstéllda

Koncernen har ett antal f6rmans- och avgiftsbestdmda pensionsplaner runtom i véarlden, vilkas tillgdngar i allménhet ligger hos
fristdende kapitalférvaltare. Sddana pensionsplaner finansieras i allménhet av betalningar fran anstéllda och av berérda féretag
inom koncernen med hénsyn tagen till rekommendationer fran oberoende professionella aktuarier. Arbetsgivarens betalningar
till de avgiftsbestdmda pensionsplanerna tas upp som kostnad i koncernens resultatrdkning fér det &r de hanfér sig till.

Fér forménsbestdmda planer uppskattas det bokférda vérdet enligt PUC-metoden (Projected Unit Credit method). Enligt
denna metod redovisas kostnaden fér pensionsférpliktelser i koncernens resultatrékning for att kostnaden ska spridas éver
medarbetarnas anstéllningstid enligt den vérdering som varje ar utfors av erfarna aktuarier i alla Idnder med stérre
pensionsbetalningar. Pensionsforpliktelsen varderas till nuvérdet av beréknade framtida utbetalningar varvid réntesatser
motsvarande det mest skéliga av hégt rankade féretagsobligationer eller statspapper som matchar valutan och férvéntad
varaktighet for forpliktelsen i fraga anvénds.

Alla aktuariella vinster och férluster som uppkommer i samband med férmansbestédmda planer redovisas direkt i eget kapital
i koncernens totalresultat. Kostnader for anstéllda som slutat och som uppkommer vid eventuella &ndringar i planerna redovisas
direkt i koncernens resultatrdkning oavsett om kraven fér intidnande &r uppfyllda. | koncernens rapport éver finansiell stéllning
redovisas hela pensionsskulden inklusive alla underskott i pensionsplanerna.

Koncernens pensionskostnader uppgick till 152 MEUR (165) under 2022, vilket framgar i Not 6 Personalkostnader. Pensioner
klassificeras som avgiftsbestdmda planer och formansbestdmda planer. Huvuddelen av koncernens pensionsplaner ar
avgiftsbestamda. Kostnaden for dessa uppgick till 146 MEUR (153). Koncernens prioritet ar att erbjuda avgiftsbestamda planer
som pensionsforman.

Avstiamning av formansbestiamda ataganden

L N A Verkligt varde pa Férmansbestdamda
Formansbestamda ataganden forvaltningstillgangar ataganden / (tillgangar), netto
MEUR 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Férmansbestamda ataganden per 1 januari 1108 1210 -762 -737 347 473
Aktuella avgifter 12 14 12 14
Tidigare avgifter -6 -2 0 0 -6 -2
Avrakningar -7 -5 7 5 0 0
Réantekostnader (+) ranteintakter (-) 13 9 -10 -6 3 3
Summa redovisad i resultatrakningen 11 17 -3 -1 9 15
Aktuariella &ndringar i demografiska antaganden -13 3 -13 3
Aktuariella &ndringar i finansiella antaganden -306 -21 -306 -21
Aktuariella &ndringar i realiserade justeringar 63 -42 63 -42
Avkastning pa forvaltningstillgangar’ 105 -65 105 -65
Effekter av tillgangstaket' 5) 0 5 0
Totala omvarderingsvinster (-)/
omvarderingsforluster (+) inkluderat i 6vrigt -256 -61 109 -65 -147 -126
totalresultat
Utbetalningar -54 -58 41 44 -13 -14
Bidrag fran arbetsgivare 4 1 4 1
Omrakningsdifferens -38 1 33 -3 -5 -3
Avyttringar och tillgangar for férséljning -35 0 0 0 -35 0
Formansbestamda ataganden per 31 december 736 1108 -577 -762 159 347
" Exklusive belopp som ingar i rantekostnader (+) intakter (-)
Under 2023 forvantas 19 (17) MEUR betalas ut.
Férmansbestamda planer: Antaganden vid vérdering av pensionsataganden
31 december
Finland Tyskland Sverige
2022 2021 2022 2021 2022 2021
Diskonteringsranta, % 3,6 0,7 3,6 0,8 4,0 1,7
Framtida I6nedkningar, % 3,0 3,2 2,5 2,5 2,9 2,9
Framtida pensionshdéjningar, % 2,2 2,3 2,0 1,8 2,0 2,0
Varaktighet for pensionsplaner 8,0 10,0 10,2 13,0 13,1 16,5
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Kanslighetsanalys for formansbestamda pensionsataganden
Paverkan pa formansbestdmda ataganden

Forandring i antaget

virde Okning i antaget virde Minskning i antaget varde
Diskonteringsranta 0,50 % Minskning med 5,8 % Okning med 6,4 %
Loénedkningstakt 0,50 % Okning med 1,2 % Minskning med 1,1 %
Pensionsokningstakt 0,50 % Okning med 4,8 % Minskning med 4,4 %
Livslangd 1ar Okning med 4,2 % Minskning med 4,1 %

Koncernen definierar féljande aktuariella risker som ar férknippade med formansbestdmda planer:

Rénterisk

Vid vardering av forpliktelserna anvands marknadsrantor for hogt rankade foretagsobligationer eller statsobligationer som
diskonteringsranta och vardet pa forpliktelserna varierar darfor med marknadsrantan. Den nettoréntekostnad eller intdkt som
redovisas i resultatrdkningen beraknas ocksa utifran gallande marknadsranta.

Forvantad livslangd
Om anstéllda lever langre an i antagandena kan forpliktelserna vara underskattade redan fran bérjan och om den langre
livslangden inte tagits med i berdkningen av fonderingen kan ett underskott uppkomma.

Formansbestimda planer, sammandrag per land per 31 december 2022
31 december 2022

MEUR Finland Tyskland Sverige Ovriga Totalt
Nuvarde pa fonderade ataganden 172 3 226 163 563
Nuvarde pa ofonderade ataganden 0 134 15 24 173
Formansbestamda ataganden 172 137 241 187 736
Verkligt varde pa plantillgangar -157 -4 -266 -150 -577
Nettoskuld i balansrdkningen 15 134 -26 36 159
Varav:

Férmansbestdmda pensionsplaner 15 134 -26 13 136
Ovriga pensionsférméaner 0 0 0 23 23
Nettoskuld i balansrdakningen 15 134 -26 36 159

Formansbestimda planer, sammandrag per land per 31 december 2021
31 december 2021

MEUR Finland Tyskland Sverige Ovriga Totalt
Nuvarde pa fonderade ataganden 238 5 359 236 838
Nuvarde pa ofonderade ataganden 0 224 20 27 270
Formansbestamda ataganden 238 229 379 263 1108
Verkligt varde pa plantillgangar -208 -4 -324 -226 -762
Nettoskuld i balansrdkningen 29 225 55 37 347
Varav:

Férmansbestdmda pensionsplaner 29 225 55 12 321
Ovriga pensionsférméaner 0 0 0 25 25
Nettoskuld i balansrdakningen 29 225 55 37 347
Finland

| Finland har de anstallda ratt till en lagstadgad pensionsférman som faststélls i lag om pension for arbetstagare (ArPL). De har
formanerna ar avgiftsbestdamda planer. De ar férsakrade genom ett forsakringsbolag och erbjuder tackning fér hog alder,
invaliditet och dddsfall. Kostnad i resultatrakningen fran avgiftsbestdmda planer uppgar till 64 (71) MEUR.

Dessutom har koncernen ytterligare formansbestamda planer som medférde en kostnad pa 0 (1) MEUR exklusive
finansiella kostnader. Férmansbestamda planer och forvaltningstillgangar forvaltas av forsakringsbolag. Arbetsgivarna har inte
tillgang till detaljinformation om vilken investeringsstrategi som tillampas for férvaltningstillgangarna, eftersom tillgangarna tillhér
forsakringsbolagen. Tillgangarna forvaltas i enlighet med EU:s foreskrifter och nationell lagstiftning, vilket innebar att
garantibelopp ska utbetalas oavsett radande marknadsférhallanden.

Tyskland

De tyska pensionskostnaderna uppgick till 6 (7) MEUR, varav 6 (6) MEUR hanférde sig till avgiftsbestamda planer och 1 (1)
MEUR till fdrmansbestédmda planer exklusive finansiella kostnader. Den férmansbestdmda atagandena uppgick till 134 (225)
MEUR. Nettoskulden minskade framst pa grund av utbetalningar och aktuariella férandringar, framst mot bakgrund av en hogre
diskonteringsranta.

De formansbestdmda pensionsplanerna tacks huvudsakligen genom avséattningar i balansrakningen och i mindre omfattning
via forsakringsbolag eller fristdende forvaltare. Pensionsférmanerna bygger pa antalet arbetade ar och inkomster under den
pensionsgrundande arbetsperioden och utbetalningen av pensionen samordnas med pensionsaldern i det nationella
pensionssystemet. Pensionerna betalas direkt av féretagen sjalva till deras tidigare anstéllda. Utbetalningarna till pensionerade
anstallda garanteras genom lagkrav pa att avsattningarna i balansrakningen ar forsakrade upp till ett visst belopp.
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Sverige

| Sverige tacks alla industriarbetares pensioner och en del av tjanstemannens pensioner av avgiftsbestamda planer for vilka
kostnaderna i resultatrakningen uppgar till 54 (56) MEUR. Férmansbestamda planer téacker en majoritet av tjanstemannen och
medférde en kostnad pa 1 (8) MEUR exklusive finansiella kostnader. De formansbestdmda atagandena uppgick till 26
(ataganden 55) MEUR. Nettoskulden minskade till stor del pa grund av aktuariella férandringar, framst mot bakgrund av en
hogre diskonteringsranta. Stora Enso har atagit sig att betala alla lagstadgade lokala forpliktelser enligt huvudplanen ITP till
stiftelsen, vilket innebar att den aterstdende pensionsskulden hanfér sig till planer av mindre omfattning. Det langsiktiga
avkastningsmalet for stiftelsen ar 3 % verklig avkastning efter skatt.

Ovriga linder
De férmansbestamda atagandena i 6vriga lander uppgick till 36 (37) MEUR. Den mest vasentliga forandringen redovisades for
Storbritannien. Nettoskulden minskade frdmst pa grund av aktuariella antaganden.

Forvaltningstillgangar
Per 31 december

2022 2021
MEUR Noterade Onoterade Totalt % Noterade Onoterade Totalt %
Eget kapital 88 12 101 17 % 122 37 159 21 %
Skulder 46 44 90 16 % 58 55 112 15 %
Fastigheter 0 55 55 9 % 0 50 50 7 %
Kassa och bank 10 0 10 2% 25 0 25 3 %
gﬂg:;r?:é Ssg’o“l“aé“”ehas av 0 226 226 39 % 0 308 308 40 %
Ovriga 0 96 96 17 % 7 101 108 14 %
Tillgangar i pensionsfonder, totalt 144 433 577 100 % 211 551 762 100 %

| forvaltningstillgangar ingar inte fastigheter eller andra tillgangar som innehas av koncernen eller som ingar i féretagets egna finansiella instrument.

Av de faktorer som paverkar storleken pa koncernens pensionsskuld ar de tva viktigaste ranteutvecklingen och
inflationsférvantningarna, varfér malet med fordelningarna av investeringarna ar att neutralisera dessa effekter, sakerstalla
betalningsférmaga for utbetalning av formaner och maximera avkastningen.

Not 21 Anstalldas bonusprogram och aktierelaterade incitamentsprogram
Redovisningsprinciper

Aktietilldelningar

Kostnader for alla aktierelaterade erséttningar hénférliga till anstéllda redovisas som personalkostnader éver intjdningsperioden.
Alla transaktioner som ror aktierelaterade erséttningar redovisas som aktietilldelningar som regleras med eget kapital. De
aktietilldelningar som regleras med eget kapital (efter skatt) vérderas till verkligt varde av egetkapitalinstrumenten vid
tilldelningen och justeras med nuvérdet av férvdntade utdelningar. Det verkliga vérdet av de aktierelaterade erséattningar som
regleras med eget kapital, som bestamts vid tilldelningen, kostnadsférs linjért 6ver intjdnandeperioden baserat pa de
egetkapitalinstrument som férvéntas tidnas in med motsvarande 6kning av det egna kapitalet.

Kortsiktiga incitamentsprogram (STI)

Léner och ersattningar fér ledande befattningshavare foérhandlas individuellt. | Stora Ensos incitamentsprogram beaktas bade
affarsenheters och enskilda anstalldas prestationer, utveckling och resultat. De prestationsbaserade ersattningarna baseras
bade pa Iénsamhetsmatt och mal for olika nyckeltal.

For koncernledning och ledande befattningshavare i divisioner och andra enheter finns kortsiktiga incitamentsprogram dar
ersattningen beréknas i procent pa arets grundidn och varierar mellan 8 % och 100 %. Anstéllda som inte ar i ledande stallning
ingar i ett kortsiktigt incitamentsprogram som maximalt kan ge en extra ersattning pa 7 %. Alla incitament &r diskretionara. De
prestationsbaserade programmen omfattar de flesta anstéllda i koncernen férutsatt att de ar méjliga enligt lokal lag och praxis.
For verksamhetsaret 2022 baserades incitamentsprogrammen pa saval finansiella matt som mal som ror driftseffektivitet,
utslappsminskningar, sékerhet, och individuella mal. De finansiella malen i det kortsiktiga incitamentsprogrammet for 2022 ar
omsattningstillvaxt och EBITDA .

Langsiktiga incitamentsprogram (LTI)

Sedan 2005 har nya aktierelaterade program for ledande befattningshavare introducerats varje ar. Programmet for 2020, som
avslutas 2022 och regleras under 2023, har en resultatperiod pa tre ar. Programmet fér 2021, som avslutas 2023 och regleras
under 2024, har tre resultatperioder pa ett ar som ackumuleras efter tre ar. Programmet for 2022 har resultatmatt med ettariga
resultatperioder, som ackumuleras efter tre ar, samt treariga resultatperioder. Alla utestdende program kommer att regleras
efter tre ar.

For den stora majoriteten av de tilldelade medarbetarna utgérs tre fjardedelar (75 %) av ersattningarna enligt programmen
av prestationsbaserad aktietilldelning dar aktier kan tjanas in i enlighet med de prestationskriterier som féreslagits av
medarbetar- och kulturkommittén och godkants av styrelsen. De ekonomiska resultatmatten ar trearigt ekonomiskt mervarde
(EVA) och resultat per aktie (EPS) fér Stora Enso-koncernen for programmen for 2020 och 2021 samt EPS och relativ
totalavkastning for programmet fér 2022, som &ven har ESG-matt (utslappsminskningar och mangfald). En fjardedel (25 %) av
ersattningarna enligt programmen utgérs av sparrade aktier for vilka intjanande endast forutsatter att man fortfarande ar
anstalld i koncernen. Koncernledningen har endast erhallit prestationsbaserad aktietilldelning.
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Utestaende begransade och prestationsbaserade aktieersattningar fore skatt visas i tabellen nedan. Det totala antalet aktier
som faktiskt dverfors kommer att vara mindre &n nedan, da en andel av aktierna som motsvarar den skatt medarbetarna ar
skyldiga att betala kommer att dras av for att tdcka inkomstskatten.

Aktietilldelningar per 31 december 2022

Beraknad utdelning av utestaende villkorade och prestationsbaserade
aktietilldelningar vid arets slut

Antal aktier 2023 2024 2025 Totalt
2020 ars program 903 289 903 289
2021 &rs program 716 460 716 460
2022 ars program 822 240 822 240
Totalt 903 289 716 460 822 240 2 441 989

Kostnaderna for Stora Ensos aktierelaterade program redovisas som kostnader dver intjgnandeperioden som &ar perioden
mellan tilldelning och intjanande. | resultatrakningen uppgick den totala kostnaden for aktierelaterade program till 8 MEUR (7
MEUR), allt hanforligt till tilldelningen av begransade och prestationsbaserade aktier.
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Not 22 Ovriga avsittningar
Redovisningsprinciper

Avsittningar

Avséttningar redovisas nér koncernen har en réttslig eller informell forpliktelse till foljd av tidigare hdndelser och nér det ar troligt
att det for att reglera detta krdvs nagon form av utfliéde av resurser och det gér att géra en rimlig berékning av ett belopp som
motsvarar forpliktelsen. Avséattningarna mats utifran ledningens bésta uppskattning och det rader viss osdkerhet om tidpunkten
fér och storleken pa kostnaderna.Avséttningar for férpliktelser att montera ned, ta bort eller aterstélla tillgangar efter anvdndning
laggs till tillgdngarnas redovisade vérde pa férvarvsdagen och skrivs av éver tillgangens nyttjandeperiod. Om effekten av
pengars tidsvarde bedéms som véasentlig réknas vérdet av avséttningarna om till sitt nuvérde.

Miljoavsattningar

Miljméssiga kostnader f6r atgérdande av tillstdnd som orsakats av tidigare verksamhet, och som inte bidrar till aktuella eller
framtida intdkter, redovisas som avséttningar. Miljméssiga avséttningar redovisas nér det, baserat pa nuvarande tolkning av
miljélagstiftning och miljébestdmmelser, &r troligt att en forpliktelse har uppstatt och vérdet pa en sédan kan bedémas pa ett
rimligt sétt.

Avsattningar for omstruktureringar

En avséttning fér omstrukturering redovisas i den period nér koncernen enligt lag eller sed férbundit sig till
omstruktureringsplanen. Relevanta kostnader &r extra kostnader for, eller kostnader som uppkommit som en direkt féljd av,
avvecklingsplanen eller som resultat av en I6pande avtalad forpliktelse utan tillhérande ekonomisk nytta eller som utgérs av ett
vitesféreldggande for att annullera forpliktelsen.

Ovriga avsittningar
Ovriga avséttningar kan gélla olika réattsliga eller andra forpliktelser som betungande avtal, kundgarantier, pagaende réttsfall,
krav pa erséttning eller liknande.

Avsaittningar

MEUR mijomassign OV obligatoriska - total
Bokfort véarde per 1 januari 2021 91 28 30 149
Omrakningsdifferens 0 -1 0 -1
Kostnad i resultatrékningen

Nya avséttningar 6 107 72 185

Okning av tidigare avséttningar 13 1 0 14

Aterféring av tidigare avsattningar -6 -4 -5 -15
Betalningar -29 -44 -29 -101
Bokfort virde 31 december 2021 75 88 67 231
Omrakningsdifferens -4 -3 -2 -9
Avyttringar och tillgangar for forsaljning -3 -1 0 <
Kostnad i resultatrékningen

Nya avséttningar 14 8 19 40

Okning av tidigare avsattningar 1 12 2 15

Aterféring av tidigare avsattningar -1 -16 -8 -25
Betalningar -9 -66 -50 -124
31 december 2022 73 21 30 124
Férdelning mellan kortfristiga och langfristiga skulder
Kortfristiga skulder: Betalas inom 12 manader 10 20 14 43
Langfristiga skulder: Betalas efter 12 manader 64 2 16 81
Totalt 31 december 2021 73 21 30 124

Avséttningar for miljdaterstallande atgarder uppgick den 31 december 2022 till 73 (75) MEUR. Den viktigaste miljémassiga
avsattningen baseras pa en dverenskommelse mellan Stora Enso och Faluns kommun som forpliktar koncernen att rena
avrinning fran Kopparbergs bruk innan vattnet slapps ut i miljon. Avsattningen uppgick den 31 december till 31 (37) MEUR.

Koncernen har de senaste aren genomgatt omfattande omstruktureringar, fran avyttringar till bruksnedlaggningar och
besparingsprogram for administrativa kostnader.Forpliktelsen i slutet av 2022 uppgick till 21 (88) MEUR for
omstruktureringsavsattningar och 30 (67) MEUR for 6vriga avsattningar. Vasentliga betalningar under 2022 i omstrukturering,
avyttringar och andra avsattningar ar framst kopplad till nedlaggning av massa- och pappersproduktionen vid Kvarnsvedens
bruk i Sverige och Veitsiluoto bruk i Finland, vilket tillkdnnagavs 2021.
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Not 23 Rorelseskulder

Langfristiga rorelseskulder
Per 31 december

MEUR 2022 2021
Aktiebaserade ersattningar 2 1
Ovriga skulder 9 12
Totalt 11 13

Kortfristiga rorelseskulder
Per 31 december

MEUR 2022 2021
Leverantdrsskulder 1831 1704
Upplupna personalkostnader 245 256
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 130 155
Utslappsforpliktelser 91 99
Erhalina forskott 18 18
Ovriga skulder’ 94 107
Totalt 2410 2339

" Ovriga skulder bestar framfor allt av skatter som ska betalas till staten, sasom moms och I6neskatt.
Not 24 Hantering av finansiell risk

Principer och rutiner for riskhantering
Stora Enso ar exponerat for flera finansmarknadsrisker som foretaget hanterar enligt de riktlinjer som beslutats av styrelsen.
Malet ar att ha en kostnadseffektiv finansiering i koncernens bolag och att hantera finansiella risker pa ett effektivt satt. Stora
Ensos policy for finansiell risk i koncernen styr alla finansiella transaktioner i Stora Enso. Policyn och alla framtida andringar av
den géller sa fort de har godkéants av styrelsen och alla policyer som styr anvandning av finansiella instrument maste
overensstamma med den. Koncernens samagda bolag har sina egna policyer for finansiell risk som inte alltid helt
Overensstammer med koncernens policyer.

De stora finansmarknadsriskerna beskrivs nedan. De huvudsakliga riskerna for koncernen ar ranterisk, valutakursrisk,
likviditetsrisk, refinansieringsrisk samt ravaruprisrisk, sarskilt vad galler fibrer, massa och energi.

Raénterisk
Koncernen utsatts for ranterisk pa sa vis att koncernens rantekostnader och vardet av dess tillgangar och skulder paverkas av
fluktuationer i rantesatserna. Stora Enso utsatts for ranterisk genom rantebarande tillgangar och skulder, till exempel lan,
finansiella instrument och leasingskulder, men d&ven genom kommersiella avtal samt operativa tillgangar och skulder, till
exempel biologiska tillgadngar. Koncernen stravar efter att ha sa stabila rantekostnader som mdjligt. Koncernens samlade 16ptid
bor inte dverstiga den genomsnittliga kredittiden, men malet bér vara en lang 16ptid. En 16ptid som ar langre an den
genomsnittliga kredittiden godkanns av styrelsen.

Koncernen kan komma att anvanda ranteswappar och valutaswappar for att hantera ranterisken genom att syntetiskt
konvertera I&an med rorlig ranta till lan med fast ranta genom anvandning av derivat. Koncernens rorliga och fasta ranteposition
pa balansdagen redovisas i foljande tabell:

Lan med rorlig respektive fast rdnta

31 december 2022 31 december 2021
MEUR Rorlig rénta Fast ranta Rorlig rénta Fast ranta
Langfristiga rantebarande fordringar’ 11 80 5 40
Kortfristiga rantebarande fordringar 1 — — 49
Kassa- och banktillgodohavanden 1917 1481
Rantebarande skulder? -1074 -2 818 -974 -2 863
Réntebarande tillgangar och skulder exklusive 855 2738 512 2774
derivat
Rante- och valutaswappar 650 -650 682 -682
Riantebarande tillgangar och skulder, netto efter
dervat gang 1506 -3 388 1194 -3 456

" Exklusive derivatskulder och rantekostnader
2 Langfristiga rantebarande skulder, kortfristig del av langfristiga skulder, kortfristiga rantebarande skulder och checkrakningskrediter exklusive derivatskulder och rantekostnader.

Den genomshnittliga 16ptiden for koncernens rantebarande skulder, inklusive alla rantederivat men exklusive kassa- och
banktillgodohavanden, ar 3,3 (4,6) ar.

Per den 31 december 2022 skulle en hdjning av rantesatserna med en procentenhet medféra 6kade arliga
nettordntekostnader pa cirka 4 (2) MEUR, medan en liknande sénkning av réntesatserna skulle minska nettoréantekostnaderna
med 4 (1) MEUR. Detta forutsatter att koncernens |6ptids- och lanestruktur forblir densamma under hela aret. Simuleringen
beraknar ranteeffekten vid ett paralleliskifte i rantesatserna om 100 baspunkter for alla instrument med rorlig ranta, exklusive
banktillgodohavanden, fran deras nasta justeringsdag till arets slut. Dessutom antas att alla kortsiktiga lan som forfaller under
aret forlangs till arsskiftet till den nya hogre eller lagre réntesatsen.
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En parallell férandring med en procentenhet upp eller ner i rantesatserna skulle ocksa resultera i vinster eller forluster i
verkligt varde pa 10 (16 MEUR) fore skatt i reserven for kassaflodessakring i ovrigt totalresultat for ranteswappar som redovisas
som kassaflodessakring. En parallell férandring med en procentenhet upp eller ner i rantesatserna skulle resultera i vinster eller
forluster i verkligt varde pa 1 (3) MEUR i finansnetto kopplat till valutaswappar som redovisas till verkligt varde i
resultatrédkningen. Not 27 Derivat sammanfattas de nominella och verkliga vardena av utestaende rantederivatskontrakt.

Valutaomrakningsrisk - transaktionsrisk

Koncernen har en global verksamhet och ar exponerad for transaktionsrisk i utlandsk valuta som uppkommer vid férandringar i
vaxelkursen. Valtakursrisk vid transaktioner i utlandska valutor hanfor sig bade till Stora Ensos produktionsenheters geografiska
placering varlden 6ver och till inkdp av ravaror och forsaljning av slutprodukter i utldndska valutor, huvudsakligen i amerikanska
dollar, brittiska pund och svenska kronor. Stora Ensos koncernféretag med annan funktionell valuta &n euro ar ocksa
exponerade for transaktionsrisk i utlandsk valuta till foljd av nettokassafléden i euro. EUR-exponeringen uppkommer framst i
Stora Ensos dotterbolag i Sverige, Tjeckien och Polen.

Valutatransaktionsrisken ar effekten av vaxelkursfluktuationer i koncernens resultatrékning, vilket ar féljden av
valutakursférandringar pa forvantade framtida kassafléden och efterféljande kundfordringar eller skulder. Koncernens policy for
att hantera risken ar att sdkra 15-60 % av de mycket sannolika prognosticerade kassaflddena i storre valutor fér de kommande
12 manaderna genom att anvanda derivatinstrument sdsom valutaterminskontrakt och valutaoptioner. Koncernen kan ocksa
sakra perioder mellan 12 och 36 manader eller &ndra den ovan ndmnda sakringsgraden for de kommande 12 manaderna pa
koncernledningens begaran.

Vad géller rorelsefordringar och skulder i utldndska valutor har koncernen som mal att sékra 50-100 % av de utestaende
nettofordringarna i stora valutapar.

| tabellen nedan visas beraknad operativ nettoexponering for transaktionsrisk i utlandsk valuta fér de viktigaste valutorna
under de narmaste 12 manaderna, samt tillhérande valutasakringar per 31 december omraknade till kurserna pa balansdagen.
Nettoexponeringen avseende rorelsefordringar och skulder i balansrakningen per 31 december inkluderar valutakursexponering
genererad av transaktioner bade inom och utom koncernen enligt kraven i IFRS 7. Ett positivt exponeringsbelopp i tabellen
nedan representerar ett berdknat framtida inflode eller en fordring i utlandsk valuta.

Operativ valutaexponering

Per 31 december 2022 Per 31 december 2021
MEUR EUR SEK USD GBP AUD uYu EUR SEK USD GBP AUD UYu
Beraknad arlig
nettokassaflédesexponering i sékrade 960 -238 1983 240 83 -48 995 -191 1712 346 138 -41
floden i utlandska valutor’
Kassaflodessakringar for de narmaste
12 manaderna -525 119 -843 -59 -26 26 -553 89 -740 -78 -38 23
Beraknad
nettokassaflédesexponering per ar, 435 -119 1139 181 57 -22 442 -101 971 268 100 -18
efter sdkringar
Sakrad procentandel per 31
december fér 12 manader framat 55 % 50 % 43 % 24 % 31% 54 % 56 % 47 % 43 % 22 % 27 % 57 %
[iktad genomsnittig sakrad kurs mot 1063 1,00 087 152 4520 — 1021 120 085 160 5263
Nettoexponering i rorelsefordringar
och skulder -22 8 284 30 49 -5 -42 5 233 32 58 -2
Valutasakringar -18 -3 -186 -16 -51 0 16 0 -200 -26 -26 0
Nettoexponering i rérelsefordringar, 4 y g R R
efter sikringar 39 5 98 14 2 5 26 5 34 5 31 2
Uppskattad arlig nettoexponering 396  -113 1238 195 55 .27 416 97 1005 274 131 -20

for transaktionsrisk efter sékringar

" Kassaflodet utgors av mycket troliga operativa nettokassafléden i utliandsk sakrad 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 &n euro.

2Den viktade genomsnittliga valutakursen mot EUR beraknas utifran den kopta optionen i en rantekorridor och priset pa terminskontrakt och representerar darfér den viktade
genomsnittliga sékrade kursen baserat pa den ur koncernens perspektiv minst fordelaktiga sékrade kursen.

Foljande tabell visar den forvantade effekten pa det arliga rorelseresultatet av en férsvagning av en exponerad valuta mot de
exponerade dotterbolagens funktionella valutor. Kénslighetsanalysen har beréknats péa basis av en rérelse pa 5 % i EUR, SEK,
USD, GBP och AUD och en rérelse pa 10 % i UYU. Dessa férandringar bedéms vara rimligt méjliga férandringar i valutakurser,
jamfort med balansdagens kurser. En motsvarande forstarkning av den exponerade valutan skulle ha en ungefar lika stor
motsvarande effekt. Ett negativt belopp i tabellen aterspeglar en mojlig nettoférlust i resultatrédkningen eller det egna kapitalet
och ett positivt belopp aterspeglar en méjlig nettovinst. | praktiken kan de faktiska resultaten av valutaomrakningar skilja sig fran
den kanslighetsanalys som visas nedan eftersom resultatrakningarna i dotterbolag som inte har euro som funktionell valuta
raknas om for att inga i koncernredovisningen till den genomsnittliga vaxelkursen under aret, medan sadana dotterbolags
balansrakningar, inklusive valutasékringar, kundfordringar och skulder, réknas om med utgangspunkt i balansdagens véaxelkurs.
Exponering for omrakningsrisk diskuteras utforligare i avsnittet Omrakningsrisk nedan.

| berékningen ingar valutasakringar och det férutsétts att det inte finns nagra effekter fér exponeringsvalutor.
Valutakurseffekterna baseras pa uppskattade operativa fléden i utldandska valutor fér de kommande tolv manaderna, sakringar i
nivd med dem pa balansdagen och antagandet att séakringsnivaerna och andra variabler kommer att vara konstanta under de
kommande tolv manaderna. Sakringsinstrument ar bland andra valutaterminskontrakt och valutaoptioner. Indirekta
valutaeffekter med paverkan pa priser och produktfléden, som att en vara blir billigare att producera pa en annan geografisk
plats, har inte beaktats i berakningen.

75



Uppskattad valutaeffekt vid en forstarkning av euron

Per 31 december 2022 Per 31 december 2021
MEUR EUR  SEK usbD GBP _AUD UYU EUR SEK ___USD GBP ___AUD  UYU
Valutakursférandring mot EUR' 5% 5% 5% 5% 5% -10% -5% -5% -5% -5% 5% -10%
Effekt pa uppskattat arligt nettokassaflode -48 12 -99 -12 -4 5 -50 10 -86 -17 -7 4
Effekt pa sakringsreserven fore skatt pa
balansdagen 26 -6 42 3 1 -3 28 -4 37 4 2 -2
Effekt p& operativa fordringar och skulder N R R R
efter sakringar 2 B 2 L B _ 1 - 2 B 2 -
Uppskattad arlig effekt pa 20 6 62 -0 3 3 21 5 50 4 .7 2

rorelseresultatet

" Kanslighetsanalysen for arliga nettokassafléden i EUR, rorelsefordringar netto och tillhérande sakringar hanvisar till transaktionsrisken i EUR som uppstar till féljid av

kassafléden i utidndsk valuta som anges i EUR i Sverige, Tjeckien och Polen, som har en annan funktionell valuta an EUR.

2 Effekten pa kassaflddessakringsreserven i évrigt totalresultat fore skatt pa balansdagen ar hanférlig till forandringen i verkligt varde pa derivatkontrakt som raknas som
kassaflodessakringar av mycket sannolika prognosticerade transaktioner enligt IFRS 9. Det belopp som paverkar OCI kommer att aterforas till det operativa resultatet nar
transaktionen realiseras.

3 Valutaeffekt relaterad till rérelsefordringar eller skulder netto och relaterade sékringar.

“Den uppskattade arliga effekten pa rorelseresultatet omfattar valutakurseffekter avseende operativ exponering i balansrakningen, prognosticerade kassafloden i sakrade

fléden och tillhérande sakringar.

| féljande tabell visas valutakursexponering och darmed hanforliga sakringar per den 31 december for de viktigaste valutorna.
Nettoskulden inkluderar externa laneskulder och fordringar i utldndsk valuta, interna laneskulder i utlandsk valuta och
lanefordringar och banktillgodohavanden. Lan som betecknas som nettoinvesteringslan enligt IAS 21 tas inte upp i tabellen,
eftersom de minskar valutaexponering pa koncernniva. Intern transaktionsexponering omfattar skulder och fordringar i utldandsk
valuta som ar utestaende inom koncernen pa rapporteringsdagen. Valutakursderivaten sékrar framst finansiella exponeringar i
balansrakningen. Ett negativt exponerat belopp i tabellen betecknar en nettoskuld i utlandsk valuta.

Tabellen visar aven den forvantade effekten pa resultatréakningen av en férsvagning av en exponerad valuta mot EUR.
Kénslighetsanalysen har beréknats pa basis av en rorelse pa 5 % i SEK, USD, CNY och PLN. Dessa férandringar bedéms vara
rimligt mojliga férandringar i valutakurser, jamfért med balansdagens kurser. En motsvarande forstérkning av den exponerade
valutan skulle ha en ungefar lika stor motsvarande effekt. Ett negativt belopp i tabellen aterspeglar en méjlig nettoférlust i
resultatrékningen och ett positivt belopp aterspeglar en méjlig nettovinst. | praktiken kan det faktiska valutaresultatet skilja sig
fran kanslighetsanalysen nedan eftersom de exponerade beloppen kan andras under aret.

Finansiell valutaexponering och uppskattade valutaeffekter i resultatrakningen

Per 31 december 2022 Per 31 december 2021

MEUR SEK uUsD CNY PLN CZK SEK uUsD CNY PLN
Nettoskuld exklusive sékringar’ -418 -101 355 -6 -62 -30 -95 462 -1
Valutasakringar -3 -46 -211 -7 62 7 -31 =272 -16
Finansiell nettoexponering -422 -146 144 -12 0 -23 -125 190 -18
Exponering for interna transaktioner 138 45

Valutasakringar -124 -41

Icke-operativ exponering, netto = = = 14 3

Valutakursférandring mot EUR -5 % -5 % -5 % -5 % -5 % -5 % -5% -5% -5%
Effekt i resultatrikningen? 21 7 -7 0 6 1 6 -10 1

" Koncernen har betecknat vissa interna lan till kinesiska dotterbolag som nettoinvesteringslan i enlighet med IAS 21. Lanen anges i EUR, USD och CNY. Den
underliggande valutavinsten eller valutaférlusten kommer att redovisas som en del av ackumulerad omrakningsjustering i eget kapital. Det nominella beloppet av
nettoinvesteringslan uppgick till 398 (348) MEUR vid arets slut och minskar valutaexponeringen for relevanta valutor i tabellen ovan.

2Vinster och forluster redovisas som en del av finansnetto i resultatrakningen.

Valutakursrisk - omrakningsrisk
Omrakningsrisk ar resultatet av fluktuationer i vaxelkurserna som paverkar nettovardet av Stora Ensos konsoliderade tillgangar,
skulder och resultat denominerade i utlandsk valuta. Valutaomrakningsrisken minskas genom att tillgangarna, nar sa ar mojligt,
finansieras i samma valuta som sjalva tillgangen ar i. Koncernen kan ocksa teckna valutaterminskontrakt, valutaoptioner eller
lan i utlandsk valuta for att sékra sina nettoinvesteringar i utidndska enheter med andra funktionella valutor &n koncernens.
Balansrékningarna i utlandska dotterbolag, intressebolag och egetkapitalinstrument denominerade i utlandsk valuta som
omfattas av IFRS 9 raknas om till euro enligt den kurs som rader pa bokslutsdagen, vilket exponerar koncernens eget kapital for
valutakursrorelser. Omrakningsdifferenserna, liksom ovriga rorelser som omrakningsdifferensen i resultatrakningen, redovisas
direkt i det egna kapitalet. Dessa ackumulerade omrakningsdifferenser redovisas vid avyttring dver resultatrakningen helt eller
delvis av den utlandska enheten.
Foljande tabell visar den exponering for omrakningsrisk i koncernens resultatrakning som uppkommer vid omrakning av
dotterbolagens och de samagda bolagens resultatrakningar i utlandsk valuta till koncernredovisningens rapporteringsvaluta.

Per 31 december 2022 Per 31 december 2021
MEUR SEK usb BRL CZK CNY SEK uUsbD BRL CZK CNY
Omrakningsexponering i
resultatridkningen -147 -192 -164 -38 77 -196 -129 -111 11 83
Foérandring i exponerad valuta med 59 59 -10 % 5% 5% 5% 5% 10 % 5% 59
Effekt av omrdkningsexponering
pa rorelseresultatet 7 10 16 2 -4 10 6 11 -1 -4
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Nasta tabell visar omrakningsexponeringen for geografiska omraden dar koncernen har tillampat sakringar for
nettoinvesteringar for att minska omrakningsexponeringen i konsoliderat eget kapital. | praktiken har koncernen aven en
vasentlig osakrad omrakningsexponering i andra geografiska omraden som Sverige och Kina. Exponeringarna som anvants vid
berdkningarna ar baserade pa det egna kapitalet denominerat i utldandsk valuta och sékringsnivaerna per den 31 december.
Fullstandig information om faktiska rérelser i den ackumulerade omrakningsreserven och sakringsresultat finns i Not 28
Ackumulerad omrakningsjustering och sakring av eget kapital. | kanslighetsanalysen ingar effekten av valutasakringar av
nettoinvesteringar i utlandska enheter och det férutsatts att inga andra andringar utéver valutakursférandringen har forekommit
per den 31 december varije ar.

Omrakningsrisk och sakringar
Per 31 december

MEUR 2022 2021
Omrikningsexponering pa eget kapital i USD-omradet’ 1686 1502
EUR/USD-s#kringar? -281 -265
Omrékningsexponering efter sékringar 1405 1237
Kanslighetsanalys fore sakringar - EUR stérks med 5 % -84 -75
Kanslighetsanalys efter sakringar - EUR stérks med 5 % -70 -62

" Inklusive det samagda bolaget Montes del Plata i Uruguay som har USD som funktionell valuta.
2 Obligationer denominerade i USD &r klassificerade som sakringar av nettoinvesteringar i utliandska tillgangar.

Likviditet och refinansieringsrisk

Likviditetrisk uppstar genom eventuella svarigheter att vid en given tidpunkt erhalla finansiering for verksamheten. Enligt Stora
Ensos finansieringspolicy ska den genomsnittliga I16ptiden pa utestaende lan och kreditléften som tacker kortfristiga laneskulder
vara minst fyra ar. | policyn anges vidare att koncernen ska ha banktillgodohavanden och outnyttjade kreditlimiter for att tacka
all skuld som forfaller inom de narmaste 12 manaderna, inklusive leveranskedjans finansiering och factoring. Outnyttjade
kreditlimiter och outnyttjade Ian uppgick till 1 100 (700) MEUR per 31 december 2022. Under 2022 avtalades om totalt 550
MEUR i bilaterala banklan. Av dessa lan var 200 MEUR outnyttjade pa balansdagen. Det syndikerade kreditfacilitetsavtalet pa
700 MEUR med ett syndikat bestdende av 12 banker hade ursprungligen en I6ptid pa fem ar med tva ettariga férlangningar. |
oktober 2022 utnyttjades det forsta forlangningsalternativet i detta avtal tillsammans med samtliga 12 banker och nytt
forfallodatum ar under 2027. | maj 2022 undertecknade koncernen ett nytt syndikerat kreditfacilitetsavtal om 200 MEUR med en
|6ptid pa ett ar och med majlighet till forlangning pa sex manader. Mojligheten till férlangning utnyttjades i oktober 2022 och
darmed &r nytt férfallodatum under sista kvartalet 2023. Laneavtalen anvénds som en reserv for allménna finansieringsbehov
inom féretaget och bada ar outnyttjade i sin helhet. Dessutom har Stora Enso tillgang till ytterligare langfristiga
finansieringskallor pa upp till 1 050 (1 000) MEUR. Dessa omfattar framfor allt tillgangliga finansieringskallor fran finska
pensionsfonder.

Refinansieringsrisken, d.v.s. risken att Ian som forfaller inte kan ersattas av nya lan pa marknaderna, minskas genom Stora
Ensos mal att halla en jamn forfallostruktur for utestdende skulder. Tabellen nedan visar I6ptidsanalyser for koncernens
finansiella skulder ordnade efter hur lang tid det pa bokslutsdagen &ar kvar till avtalad forfallodag. For berékning av de
kommande arens kreditkostnader anvandes terminsrantor pa balansdagen.

Aterbetalningsplan for finansiella skulder pa forfallodagen, inklusive rinta: 2022

MEUR 2023 2024 2025 2026 2027 2028+ Totalt
Obligationslan 300 270 404 90 325 1081 2 470
Lan fran kreditinstitut 306 40 273 5 0 0 624
Leasingskulder 63 49 44 33 30 159 377
Ovriga langfristiga skulder 0 2 0 0 0 0 2
Langfristiga skulder inklusive kortfristig del 668 361 721 128 355 1240 3472
Uppskattade kreditkostnader enligt avtal 108 90 74 43 40 190 545
Uppskattade leasekostnader enligt avtal 16 14 13 11 10 58 123
Aterbetalningsplan fér langfristiga skulder 792 465 807 182 405 1489 4140
Kortfristiga laneskulder, bokfort varde 429 0 0 0 0 0 429
Bruttoreglerade derivat - infléde -2 405 0 0 0 0 0 -2 405
Bruttoreglerade derivat - utflode 2401 0 0 0 0 0 2401
Nettoreglerade derivatskulder -4 0 0 0 0 0 -5
Leverantdrsskulder 1831 0 0 0 0 0 1831
Checkrakningskrediter 0 0 0 0 0 0 0
Uppskattade kreditkostnader enligt avtal 6 0 0 0 0 0 6
Totalt att aterbetala per 31 december 2022 3 050 464 807 182 405 1489 6 398
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Aterbetalningsplan for finansiella skulder pa forfallodagen, inklusive rinta: 2021

MEUR 2022 2023 2024 2025 2026 2027+ Totalt
Obligationslan 0 300 293 427 98 1390 2508
Lan fran kreditinstitut 117 253 41 165 4 0 578
Leasingskulder 64 50 43 35 31 165 387
Ovriga langfristiga skulder 0 4 0 0 0 0 4
Langfristiga skulder inklusive kortfristig del 180 606 376 627 132 1 555 3 476
Uppskattade kreditkostnader enligt avtal 73 72 63 55 39 218 521
Uppskattade leasekostnader enligt avtal 16 14 13 12 11 61 126
Aterbetalningsplan for langfristiga skulder 269 693 452 693 182 1834 4123
Kortfristiga laneskulder, bokfért varde 372 0 0 0 0 0 372
Bruttoreglerade derivat - infléde -1797 0 0 0 0 0 -1797
Bruttoreglerade derivat - utfléde 1769 0 0 0 0 0 1769
Nettoreglerade derivatskulder 16 10 1 0 0 0 27
Leverantdrsskulder 1705 0 0 0 0 0 1705
Checkrakningskrediter 1 0 0 0 0 0 1
Uppskattade kreditkostnader enligt avtal 5 0 0 0 0 0 5
Totalt att aterbetala per 31 december 2021 2 339 703 453 693 182 1834 6 205

Motpartsrisker
En motpartsrisk ar risken att vardet av koncernens tillgangar fluktuerar som ett resultat av att motparterna inte kan uppfylla sina
forpliktelser enligt finansiella kontrakt. Exponeringen for en motpartsrisk ar den uppskattade maximala direkta forlust som Stora
Enso kan lida i handelse att en enskild motparts underlatenhet att uppfylla sina forpliktelser. Risken minimeras genom att:

kontrakt endast ingds med ledande finansiella institutioner och industriféretag med god kreditvardighet
investeringar och placeringar endast gors hos finansiella institutioner eller bolag som har minst kreditbetyg BBB-
minst 50 % av kassa- och banktillgodohavanden eller 150 MEUR halls hos motparter som har minst kreditbetyg A- eller
motsvarande fran nagot av de storre kreditvarderingsinstituten
minst 75 MEUR av koncernens kassa- och banktillgodohavanden investeras hos andra motparter an den motpart hos vilken
merparten av Stora Ensos kassa- och banktillgodohavanden halls
kréva garanti fran moderbolaget vid transaktioner med dotterbolag till ett kreditvarderat bolag

| koncernens policy for finansiell risk anges limiter for accepterad motpartsrisk baserade pa det finansiella kontraktets 16ptid och
motpartens kreditbetyg.

Den 31 december 2022 fanns inga vasentliga riskexponeringar vad galler motparter i derivatkontrakt, dar den hogsta
exponeringen i marknadsvarde mot en motpart var 41 (22) MEUR och kreditratingen A+ (A+) enligt Standard and Poor’s

kreditratingsystem.

Kundkreditrisk
Kundkreditrisk &r den risk Stora Enso I6per om den finansiella stallningen hos de kunder man har kontrakt med férsdmras.

Koncernen anvander olika metoder for att minska kundkreditrisken, som till exempel remburser, forskottsbetalningar och

bankgarantier. Koncernen har aven erhallit exportgarantier som tacker bade politiska och kommersiella risker och som anvands
vid forsaljning till kunder utanfér OECD-omradet. Koncernledningen har uppfattningen att det inte féreligger nagon betydande

kreditriskkoncentration for koncernen i férhallande till viss kund, motpart eller geografisk region. En aldersanalys av
kundfordringarna och dartill hanférliga avsattningar finns i Not 17 Fordringar.

Ravaruprisrisk

Utestaende ravarusékringar

31 december 2022

31 december 2021

Underligga . Sakrat . Underligga . Sakrat .
nde méangd Ge?;n;és_lrz:_t;: nominellt Ve;!g::?et nde méngd Gﬁg?g';kr:_g: nominellt Ve\:'gll(jg‘:
sgkrad ravarupris vérde i MEUR saukrad ravarupris vérde i MEUR
ravara MEUR ravara MEUR
Elektricitetsinkdp
- Norden 172290 EUR 29,1 5 18 438000 EUR 2902 13 15
- Centraleuropa 87 600 MWh  EUR 43,06 4 12
Oljeinkdp 200 474 fat USD 73,5 14 — 189808 fat USD 58,06 10 2

Koncernen ar exponerad for svangningar i ravaru- och energipriser som kommer att paverka koncernens lonsamhet.
Sakringsinstrument for elektricitet, naturgas och olja ar en del av koncernens hantering av energiprisrisken, medan storleken pa
andra ravaruprisrisker uppskattas och sadkras om det ar ekonomiskt méjligt. Férutom med sakringsinstrument for elektricitet
hanterar koncernen elprisrisken genom att inga langsiktiga fysiska inkdpsavtal med fasta priser och genom att &ga 15,6 % av
aktierna i Pohjolan Voima Oy (PVO), som &r en privatagd grupp av foretag i den finska energisektorn. P& balansdagen uppgick

det verkliga vardet av aktierna till 1 423 (900) MEUR. Det verkliga vardet pa dessa aktier &r beroende av elpriserna och

behandlas mer i detalj i Not 14 Aktieinstrument.

78



En andring med 10 % av priserna for energi och ravaror skulle innebéara en andring motsvarande 6 (6) MEUR i det verkliga
vardet av radvarusakringar som visas i tabellen ovan. Huvuddelen av férandringarna i det verkliga vardet, efter skatt, redovisas
direkt i eget kapital under sakringsreserver till dess att kontrakten forfaller och resultatet redovisas i resultatrakningen. De
uppskattade vardena aterspeglar bara hur kansliga finansiella instrument avseende ravaror ar for marknadsrisken, inte
koncernens hela exponering for ravaru- och energiprisrisker i stort, eftersom de underliggande inkdpen inte ar finansiella
instrument som omfattas av IFRS 7. De energi- och ravarukontrakt som gallde vid arsskiftet 2022, inklusive bade finansiella
sakringar och fysiska inkOpsavtal med fasta priser, forfaller mellan 2023 och 2024. De kontrakt som gallde 2021 skulle forfalla
mellan 2022 och 2024.
skogsbolag i Norden. | Sverige ager koncernen 1,4 miljoner hektar skogsmark. Dessutom ager Stora Enso 41 % av aktierna i
Tornator Oyj, som ar en stor skogsagare i Finland. Koncernens andel i Tornator redovisas som ett intressebolag och behandlas
mer i detalj i Not 13 Intressebolag. Koncernens skogstillgdngar behandlas mer i detalj i Not 12 Skogstillgangar.

Aktiekursrisk

Koncernen har vissa investeringar i borsnoterade vardepapper. For narvarande galler detta aktier i Packages Ltd i Pakistan.
Marknadsvardet pa dessa aktieinvesteringar var vid arsskiftet 8 (13) MEUR. Férandringar i marknadsvardet fér dessa
investeringar redovisas, efter skatt, direkt i eget kapital i aktier under 6vrigt totalresultat. Mer detaljerad information om
bdrsnoterade vardepapper finns i Not 14 Aktieinstrument.

Kapitalhanteringsrisk
Stora Ensos skuldstruktur ar inriktad mot kapitalmarknader och banker. Koncernens mal for kapitalhanteringen ar bade att
sakerstalla foretagets formaga att fortsatta verksamheten for att ge vinst till aktiedgare och férdelar f6r andra intressenter och
att behalla en optimal kapitalstruktur for att minska kapitalkostnaden. For att behalla eller justera kapitalstrukturen kan
koncernen, forutsatt att aktieagarna godkanner det, variera utdelningarna till aktieagarna, aterkopa egna aktier pa
finansmarknaderna, aterbetala kapital till aktiedgarna, emittera nya aktier eller salja tillgangar for att minska skuldsattningen.
Koncernens mal ar att halla en jamn utdelningsniva i linje med den langsiktiga resultatutvecklingen med malet att dela ut 50 %
av nettoresultatet exklusive vardering till verkligt varde 6ver en konjunkturcykel.

Koncernen féljer upp sitt kapital utifran ett mal fér nettoskuldsattningsgraden pa 0,60 eller mindre och stravar efter att kvoten
av nettoskuld/operativt EBITDA ligger kvar under 2,0, vilket indikerar en stabil finansiell stallning och finansiell flexibilitet.

Kapitalstruktur
Per 31 december

MEUR 2022 2021
Rantebarande skulder 3972 3938
Réantebarande tillgangar 2122 1629
Nettoskuld 1850 2 309
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 12 532 10 683
Operativt EBITDA' 2 529 2184
Skuldsattningsgrad 0,15 0,22
Nettoskuld/operativt EBITDA 0,73 1,06

" Definitionen for operativt EBITDA finns i avsnittet om icke IFRS-baserade nyckeltal i verksamhetsberattelsen.

Stora Ensos samagda foretag Montes del Plata och koncernens dotterbolag Stora Enso (Guangxi) Packaging and Forestry
Company Ltd. har uppnatt de finansiella villkoren hanférliga till forhallandet mellan skulder och tillgangar under de rapporterade
perioderna. Det finns inga andra ataganden i koncernens finansieringsavtal.
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Not 25 Verkligt varde
Redovisningsprinciper

Finansiella tillgangar

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgédngar i tre kategorier: upplupet anskaffningsvérde, verkligt vérde via 6vrigt
totalresultat och verkligt vérde via resultatrdkningen. Klassificeringen gérs enligt IFRS 9 och ledningen beslutar om hur
investeringar ska klassificeras vid férsta redovisningstillféllet.

Med investeringar i skuldinstrument gérs klassificeringen baserat pa affarsmodell och skuldinstrumentens avtalsenliga
kassafléden. Investeringar i skuldinstrument, inom ramen fér en affdrsmodell vars mal &r att inneha finansiella instrument for att
inkassera avtalsenliga kassafléden som endast utgér betalning av kapitalbelopp och rénta, klassificeras som upplupet
anskaffningsvérde och redovisas som omséttnings- eller anléggningstillgangar i koncernens rapport éver finansiell stéllning.
Investeringar i skuldinstrument inom ramen fér en affarsmodell vars mal &r att inneha finansiella instrument, dels for att sélja
finansiella instrument, dels fér att inkassera avtalsenliga kassafléden som endast utgér betalning av kapitalbelopp och ranta,
klassificeras som verkligt vérde via 6vrigt totalresultat och redovisas som omséttnings- eller anldggningstillgadngar i koncernens
rapport 6ver finansiell stéllning.

Koncernens investeringar i egetkapitalinstrument, sdsom noterade och onoterade véardepapper, klassificeras som verkligt
vérde via resultatrékningen, savida inte koncernen vid investeringen har valt att i enlighet med IFRS 9 klassificera
investeringarna som verkligt varde via ovrigt totalresultat, dér endast intékt av utdelningar redovisas i resultatrékningen.

Investeringar som inte vérderas till upplupet anskaffningsvarde eller till verkligt varde via évrigt totalresultat klassificeras som
verkligt varde via resultatrékningen och &r darfér vérderade till verkligt vdrde i koncernens resultatrdkning och redovisas som
omséttnings- eller anldggningstillgangar i koncernens rapport éver finansiell stéllning.

Finansiella skulder

Koncernens finansiella skulder klassificeras som upplupet anskaffningsvérde eller verkligt varde via resultatrékningen.
Finansiella skulder vérderas till upplupet anskaffningsvérde om inte koncernen har beslutat att anvédnda alternativet verkligt
vérde for att beteckna en finansiell skuld som vérderas till verkligt vérde via resultatrdkningen.

Derivat

Derivata finansiella tillgangar och skulder vérderas till verkligt véarde och klassificeras som verkligt vérde via resultatrdkningen
om koncernen har anvént sékringsredovisning till verkligt vérde via évrig totalinkomst enligt IFRS 9. Finansiella
derivatinstrument och sékringsredovisning behandlas mer i detalj i Not 27 Derivat.

Verkligt varde pa finansiella instrument

De verkliga vérdena pa bérsnoterade derivat och noterade vdrdepapper baseras pa balansdagens noterade marknadspriser.
De verkliga vdrdena pa rdnteswappar berdknas som nuvérdet av uppskattade framtida kassafléden. Verkligt vérde pa
valutaterminskontrakt faststélls utifran balansdagens valutaterminskurs. Mer information om vérderingsprinciperna for finansiella
derivatinstrument finns i Not 27 Derivat.

Vid bedémning av verkligt vérde pa onoterade derivat och andra finansiella instrument anvénder koncernen flera olika
metoder och gér antaganden utifran marknadsférhallandena varje balansdag. Noterade marknadspriser eller
aterforséljningspriser for identiska eller liknande instrument anvénds for langfristiga skulder. Andra tekniker, till exempel
optionsvérderingsmodeller och uppskattat diskonterat vérde pa framtida kassafléden, anvénds for att faststélla verkliga vérden
pa ovriga finansiella instrument. Fér finansiella tillgangar och skulder med en I6ptid p& mindre &n ett &r antas de nominella
vérdena, minus eventuella uppskattade kreditjusteringar, ligga nédra de verkliga védrdena. Finansiella skulders verkliga vérde
uppskattas for upplysningsdndamal genom diskontering av de framtida avtalsméssiga kassaflédena till de aktuella
marknadsréntor som koncernen har tillgang till fér liknande finansiella instrument.

Inkdp och férséljning av finansiella instrument redovisas pa affarsdagen, vilket &r det datum dé koncernen férbinder sig att
képa eller sélja det finansiella instrumentet. Finansiella instrument tas bort frén balansen nér réttigheterna att erhalla
kassaflbéden fran de finansiella instrumenten har I6pt ut eller 6verforts, och da koncernen vésentligen har éverfort risker,
skyldigheter och nytta férenade med dganderétten till den finansiella tillgangen eller skulden.

Verkligt varde-hierarkin

Koncernen anvénder fbljande hierarki fér att bestdmma och ge upplysningar om verkligt vérde pa finansiella instrument utifran

vérderingsteknik:

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

* Niva 2: andra tekniker genom vilka alla indata som har en vésentlig inverkan péa det redovisade vérdet gér att observera,
direkt eller indirekt

» Niva 3: metoder som anvénder indata som har en vésentlig inverkan pa de redovisade verkliga varden som inte &r baserade
pa observerbara marknadsdata

Koncernen utvédrderar kategoriseringen av sina véarderingar till verkligt varde i férhallande till verkligt vérde-hierarkin pa
regelbunden basis i slutet av redovisningsperioden. Varken under 2022 eller 2021 har det varit nagra forflyttningar mellan Niva
1 och 2 i verkligt vérde-hierarkin och inga forflyttningar till eller fran Niva 3. Se Not 14 Aktierelaterade instrument fér mer
information om avstdmning av verkliga vdrden pa noterade och onoterade védrdepapper pa niva 3.
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Redovisade varden for finansiella tillgangar och skulder enligt kategori: 2022

Verkligt Verkligt
Upplupet vérde via virde via Redovisade Verkligt varde-hierarkin
anskaff- ovrigt total- resultat- vérden, Verkligt
MEUR ningsvérde resultat rékningen totalt varde Niva 1 Niva 2 Niva 3 Not
Finansiella tillgangar
Noterade vardepapper — 8 — 8 8 8 — —
Onoterade vardepapper — 1423 14 1437 1437 — — 1437
Langfristiga lanefordringar 92 28 — 120 120 — 28 —
Derivattillgangar — 28 — 28 28 — 28 —
Lanefordringar 92 — — 92 92 — — —
Kundfordrin ovri
o ri%z;fm ovriga 1138 66 — 1204 1204 — 66 —
Kortfristiga rantebarande fordringar 10 50 16 77 77 — 67 —
Derivattillgangar — 50 16 67 67 — 67 —
Ovriga kortfristiga fordringar 10 — — 10 10 — — —
Kassa- och banktillgodohavanden 1917 — — 1917 1917 — — —
Totalt 3157 1576 30 4763 4763 8 161 1437
Verkligt Verkligt
Upplupet vérde via virde via Redovisade Verkligt varde-hierarkin
anskaff- ovrigt total- resultat- véarden, Verkligt
MEUR ningsvérde resultat rékningen totalt virde Niva 1 Niva 2 Niva 3 Not
Finansiella skulder
Langfristiga rantebarande skulder 2792 — — 2792 2749 — — —
Kortfristig del av langfristiga skulder — — — 0 — — — —
Derivatskulder 2792 — — 2792 2748 — — —
Langfristig skuld 667 — — 667 667 — — —
Kortfristiga rantebéarande skulder 462 30 20 513 513 — 50 —
Derivatskulder — 30 20 50 50 — 50 —
Kortfristig skuld 462 — — 462 462 — — —
Leverantdrsskulder och évriga
operativa skulder ¢ 2076 - - 2076 2076 - - -
Checkrakningskrediter — — — 0 0 — — —
Totalt 5998 30 20 6 048 6 005 — 51 —

Enligt IFRS redovisas derivat som verkligt varde via resultatrakningen. | ovan uppstallningar 6ver tillgangar och skulder visas derivat som redovisas som kassaflddessakringar som
verkligt varde i 6vrigt totalresultat, i linje med hur de redovisas for den effektiva delen.
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Redovisade varden for finansiella tillgangar och skulder enligt kategori: 2021

Verkligt Verkligt
Upplupet vérde via virde via Redovisade Verkligt varde-hierarkin
anskaff- ovrigt total- resultat- vérden, Verkligt
MEUR ningsvérde resultat rékningen totalt varde Niva 1 Niva 2 Niva 3 Not
Finansiella tillgangar
Noterade vardepapper — 13 — 13 13 13 — —
Onoterade vardepapper — 900 5 905 905 — — 905
Kortfristiga rantebarande fordringar 45 6 — 51 51 — 6 —
Derivattillgangar — 6 — 6 6 — 6 —
Lanefordringar 45 — — 45 45 — — —
gﬂggg{g&’:%ﬁ"h ovriga 1110 39 — 1149 1149 — 39 —
Kortfristiga rantebarande fordringar 52 31 1 84 84 — 32 —
Derivatskulder — 31 1 32 32 — 32 —
Ovriga kortfristiga fordringar 52 — — 52 52 — — —
Kassa- och banktillgodohavanden 1481 — — 1481 1481 — — —
Totalt 2 687 990 6 3683 3 683 13 77 905
Verkligt Verkligt
Upplupet vérde via virde via Redovisade Verkligt varde-hierarkin
anskaff- ovrigt total- resultat- vérden, Verkligt
MEUR ningsvérde resultat rékningen totalt varde Niva 1 Niva 2 Niva 3 Not
Finansiella skulder
Langfristiga rantebarande skulder 3284 7 23 3313 3618 — 30 —
Derivatskulder — 7 23 30 30 — 30 —
Langfristig skuld 3284 — — 3284 3589 — — —
Kortfristig del av langfristiga skulder 180 — — 180 180 — — —
Kortfristiga rantebarande skulder 403 35 7 444 444 — 42 —
Derivatskulder — 35 7 42 42 — 42 —
Kortfristig skuld 403 — — 403 403 — — —
Loyt och s 10— — im0 a0 — - -
Checkrakningskrediter 1 — — 1 1 — — —
Totalt 5827 42 29 5 899 6 204 — 71 —

Enligt IFRS redovisas derivat som verkligt varde via resultatrakningen. | ovan uppstallningar éver tillgangar och skulder visas derivat som redovisas som kassaflédessakringar som
verkligt varde i Ovrigt totalresultat, i linje med hur de redovisas for den effektiva delen.

| de tidigare tabellerna uppskattas det verkliga vardet till samma belopp som det redovisade vardet for kortfristiga finansiella

tillgangar och kortfristiga finansiella skulder, som kundfordringar och leverantérsskulder, pa grund av deras korta 16ptid och

begransade kreditrisk. Det verkliga vardet pa langfristiga lanefordringar, som betraktas som en vardering av verkligt varde pa

niva 2, baseras pa en analys av diskonterade kassafldden. Det verkliga vardet pa icke-derivata rantebarande skulder, som

betraktas som en vérdering till verkligt varde pa niva 2, beraknas utifrdn en diskonterad kassaflédesanalys dar
avkastningskurvorna som ar observerbara i normalt angivna intervall anvands som en diskonteringsfaktor i modellen.

Avstiamning av verkliga varden pa finansiella tillgangar och skulder pa niva 3

MEUR 2022 2021
Finansiella tillgangar

Ingédende balans per 1 januari 905 401
Omklassificeringar -1 0
Vinster/forluster redovisade i 6vrigt totalresultat 523 504
Tillagg 10 1
Utgaende balans per 31 december 1437 905

Koncernen hade inga finansiella skulder pa niva 3 den 31 december 2022.
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Not 26 Rantebarande tillgangar och skulder
Redovisningsprinciper

Rantebarande tillgangar - Lanefordringar
Lanefordringar &r skuldinstrument med faststéllda eller faststéllbara aterbetalningar som inte noteras pa en aktiv marknad. De
redovisas forst till verkligt vérde och dérefter till upplupet anskaffningsvérde. Avséttning for forvdntade kreditforluster beréknas
enligt anvisningarna i IFRS 9, dar avséttningen baseras pa férvédntade kreditfériuster under kommande tolvmanadersperiod
sdavida inte kreditrisken har ékat vasentligt sedan den férst redovisades. En vésentlig 6kning av kreditrisken bedéms genom att
jdmféra risken fér betalningsunderlatelse av det finansiella instrumentet p& balansdagen med motsvarande risk fér
betalningsunderlatelse nér den forst redovisades. Koncernen kan till exempel utgéa fran finansmarknadens pris pa kreditswappar
(CDS) fér att gbra riskbedémningar.

Rénteinkomster pa lanefordringar redovisas som finansiella intdkter och kostnader. Lanefordringar som férfaller till betalning
inom 12 ménader redovisas som omséttningstillgang under réntebadrande fordringar och de som férfaller efter 12 manader som
anldggningstillgangar under langfristiga rantebdrande lanefordringar.

Réntebdrande skulder

Réntebéarande skulder redovisas forst till verkligt vérde, netto efter avdrag fér transaktionskostnader. | efterféljande perioder
vérderas réntebdrande skulder till upplupet anskaffningsvérde enligt effektivréntemetoden. Eventuella skillnader mellan intédkter
efter avdrag for transaktionskostnader och éaterbetalningsvérde redovisas Iépande i koncernens resultatrdkning under lanens
I6ptid. Rantekostnaderna ackumuleras och redovisas i resultatrdkningen fér respektive period.

Réntebérande skulder med en ursprunglig I6ptid ldngre &n tolv manader klassificeras som langfristiga réntebérande skulder i
koncernens rapport éver finansiell stéllning, men aterbetalningar som férfaller inom tolv ménader redovisas i kortfristiga skulder
under Kkortfristig del av langfristiga skulder. Kortfristiga foretagscertifikat, banklan och andra réntebérande lan for vilka den
ursprungliga Iéptiden &r mindre &n tolv manader redovisas i kortfristiga skulder under réntebérande skulder.

Leasingskulder

Nér ett kontrakt tecknas bedémer koncernen om kontraktet &r, eller delvis innebér, ett leasingavtal. Ett kontrakt &r, eller
innehaller, ett leasingavtal om kontraktet 6verfor rétten att kontrollera anvdndningen av en specifik tillgang fér en viss tidsperiod
i utbyte mot betalning. Leasingskulder kapitaliseras initialt ndr leasingperioden bérjar och vérderas till det aktuella vérdet av de
leasingavgifter som inte betalats vid leasingperiodens bérjan, diskonterat till koncernens laneréntesats. Tilldmpad leasingperiod
ar lika med den period under vilken avtalet inte kan ségas upp utom i de fall dé koncernen i princip vet att kontraktet kommer att
férnyas. Koncernen férdelar kontraktets erséttningsbelopp pa de olika leasingdelarna och réknar av delar som inte avser
leasing i den man de gar att identifiera. Leasingvillkoren férhandlas individuellt och kan innehalla ett brett utbud av olika villkor.

Leasingskulderna vérderas sedan till upplupet anskaffningsvérde enligt effektivréntemetoden. Leasingbetalningen férdelas
mellan skulder och finansiella kostnader sé att rantebetalningarna pé den utestaende skulden blir proportionella. Leasingskulder
omvérderas frémst nér framtida betalningar férédndras pa grund av &ndringar i index eller réntesats eller om koncernens
beddmning av huruvida man ska utnyttja en option for férldngning av avtalet férédndras. Nér leasingskulden omvérderas gérs
vanligen en motsvarande justering av det bokférda vérdet for ROU-tillgangen.

Koncernen har valt att inte redovisa leasingskulder fér leasingavtal omfattande 12 méanader eller mindre, eller leasingavtal fér
tillgadngar av mindre vérde. Leasingavtal for 1agt varderade tillgangar géller huvudsakligen dator- och kontorsutrustning, vissa
fordon och maskiner och annat av mindre vérde. Koncernen redovisar leasingavgifter i anslutning till leasingavtalen som en
kostnad som férdelas proportionerligt éver leasingperioden.

Hantering av referensrantereformen och tillhérande risker

Det pagar en global reform av referensrantor som innebar att befintliga referensrantor enligt IBOR ersatts av alternativa riskfria
rantor. Omstallningen férvantas endast ge begransade effekter pa koncernens externa avtal. Koncernen har exponeringar mot
IBOR i sina finansiella instrument som kommer att ersattas eller férandras som en del av denna reform. Koncernens framsta
exponering mot IBOR den 31 december 2022 indexerades till USD LIBOR och hanférligt belopp for rantebarande skulder den
31 december 2022 var 211 (189) MEUR. USD LIBOR kommer att upphora efter juni 2023.

Koncernen foljer dvergangsprocessen fran IBOR till nya referensrantor genom att granska de totala beloppen i avtalen som
annu inte har dverforts till en alternativ referensranta. De férvantade effekterna &r begréansade och galler framst langfristiga
laneskulder. Koncernens finansiella instrument indexeras framst till referensrantorna fran EURIBOR och STIBOR och dessa
férvantas finnas kvar tills vidare.

Rantebarande tillgangar
Per 31 december

MEUR 2022 2021

Noterade vardepapper 8 13
Langfristiga derivattillgangar 28 6
Langfristiga insattningar 48 42
Langfristiga lan till intressebolag 2 2
Ovriga langfristiga lanefordringar 41 1
Langfristiga rantebdrande fordringar, totalt 128 64
Kortfristiga derivattillgangar 66 32
Kortfristiga insattningar 0 49
Ovriga kortfristiga lanefordringar 11 3
Kassa- och banktillgodohavanden 1917 1481
Kortfristiga rantebarande fordringar, totalt 1994 1565
Rantebarande fordringar, totalt 2122 1629
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Den genomsnittliga arsrantan for insattningar och lanefordringar under 2022 var cirka 1,0% (0,1%). | kortfristiga rdntebarande
fordringar ingick upplupen ranta pa 10 (3) MEUR per 31 december 2022. Koncernen bedomer att det inte har skett nadgon
vasentlig 6kning av kreditrisken med hansyn till rantebarande insattningar och investeringar sedan det forsta
redovisningstillfallet. Avsattningen baseras darfor pa férvantade kreditférluster under kommande tolvmanadersperiod.

Som en del av Ovriga langfristiga lanefordringar utgér 41 MEUR fordringar, netto efter nedskrivningsavsattning, som
uppkommit genom férséljningen av den ryska verksamheten. Fordringarna kommer att mottas i form av delbetalningar under
kommande perioder. Dessa fordringar redovisades nar de uppkom till verkligt varde (58 MEUR) med hjalp av en
diskonteringsranta pa 27,1 % och dverfors i balansrakningen till upplupet anskaffningsvarde. Pa balansdagen redovisades en
avsattning for forvantade kreditférluster pa 7 MEUR i resultatrékningen, baserat pa forvantade kreditforluster for 12 manader.
Varderingen till verkligt varde av dessa fordringar och utvarderingen av kreditrisk och betalningsférmaga ar féremal for en
betydande grad av bedémning.

Rantebarande skulder
Per 31 december

MEUR 2022 2021

Obligationslan 2 460 2497
Lan fran kreditinstitut 623 577
Leasingskulder 375 387
Derivata finansiella skulder (se Not 25) 0 30
Ovriga langfristiga skulder 2 4
Langfristiga riantebidrande skulder, inklusive kortfristig del 3 459 3493
Kortfristiga laneskulder 429 372
Réntekostnader 35 34
Derivatskulder (se Not 25) 49 38
Checkrakningskrediter 0 1
Rintebarande skulder, totalt 3972 3938
MEUR 2022 2021

Redovisat varde 1 januari1 3938 4 756
Omrakningsdifferenser i ingaende balans -4 120
Erhalina likvider fran nya langfristiga lan 366 19
Aterbetalning av langfristiga skulder -351 -862
Anskaffningar, leasingskulder 45 33
Aterbetalning av leasingskulder och rénta 73 -88
Erhalina likvider fran/aterbetalningar av kortfristiga laneskulder 75 -73
Foérandring i ranteskulder 19 16
Foérandring i derivatskulder 19 38
Avyttringar och klassificering som innehav for férsaljning -5 -1
Ovrigt 8 2
Omrakningsdifferenser under aret 28 -22
Réntebarande skulder, totalt 3972 3938

" Tabellformatet har uppdaterats for att tydligare visa den férandring i skulder som uppstar genom kassaflédeshandelser och icke-kassaflédespaverkande handelser. De jamférande
siffrorna har omraknats i enlighet med detta.

Héandelser under 2022 och 2021
Under 2022 avtalades om totalt 550 MEUR i bilaterala banklan. Loptiderna for de har lanen varierar fran 18 manader till 3 ar
med méjlighet till férlangning. Likvider fran de har lanen anvands for allmanna finansieringsbehov inom foretaget och 200
MEUR av dessa lan var outnyttjade pa balansdagen. Stora Enso aterbetalade lan fran kreditinstitut enligt férfalloplanen med ett
nominellt belopp av 289 MEUR under 2022.

I maj 2022 undertecknade Stora Enso ett nytt syndikerat kreditfacilitetsavtall om 200 MEUR med en I6ptid pa ett &r och med
maojlighet till férlangning pa sex manader, som utnyttjades i oktober 2022.

| december 2021 tecknade Stora Enso ett nytt kreditfacilitetsavtal pa 700 MEUR med 12 affarsbanker. Lanet forfaller om fem
ar och kan forlangas med ett ar i taget vid tva tillfallen. Priset &r delvis kopplat till uppnadda utslappsmal inom scope 1, 2 och 3.
| oktober 2022 utnyttjades den forsta maéjligheten till forldangning i detta avtal tillsammans med samtliga 12 banker och nytt
forfallodatum ar nu under 2027. Samtidigt upphdrde det befintliga syndikerade kreditfacilitetsavtalet pa 600 MEUR som
ursprungligen hade ett férfallodatum 2023.Stora Enso har det gréna ramverket Green Bond som en del av sitt arbete for en
hallbar ekonomi. Malet ar att erbjuda en laneform som stddjer hallbarhetsfokuserade investerare i rantebarande instrument och
att rapportera direkt klimatpaverkan av vissa investeringar och affarsaktiviteter.

Under 2021 aterbetalade Stora Enso flera lan fran kreditinstitut fére forfallodatum. Det totala beloppet for I1&n och obligationer
uppgick till ett nominellt varde pa 911 MEUR. Detta medférde en initial modifieringsforlust, netto, pa 7 MEUR som redovisas i
resultatrékningen.

Réntebarande skulder - I6ptider, rantesatser och valuta

Stora Ensos lan har olika l6ptider. Det kortaste forfaller 2023 och det langsta 2036. Lanen har antingen fast eller rorlig ranta
mellan 0,5% (0,5%) och 7,3% (7,3%). Den genomsnittliga laneréntan for hela aret uppgick vid arsskiftet till 3,2% (3,0%) med en
ranta pa 3,3% pa balansdagen. En del av Stora Ensos lan har andrats fran rorlig till fast ranta genom rénte- och valutaswappar.
Huvuddelen av koncernens lan anges i EUR, USD, SEK eller CNY. Mer information om I&ptiderna fér koncernens lan finns i Not
24 Hantering av finansiell risk.
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Nettoskuld

Ar 2022 minskade de rantebarande nettoskulderna, inklusive tillgdngar som innehas for férsaljning, med 456 MEUR (minskade
med 611 MEUR) till 1 854 (2 309) MEUR. Rantebarande nettoskulder ar lika med totala rantebarande skulder minus totala

rantebarande tillgangar, till exempel banktillgodohavanden och inséttningar. Kassa- och banktillgodohavanden efter avdrag for
checkrékningskrediter 6kade med 437 MEUR (minskade med 175 MEUR) till 1 917 (1 480) MEUR per 31 december 2022. Ar

2022 var det totala kassautflédet fér leasing 73 (88) MEUR, inklusive ett rAntebelopp pa 17 (17) MEUR.
Kvoten nettoskuld/operativt EBITDA for de senaste 12 manaderna var 0,7 (1,1). Skuldsattningsgraden vid arets slut var 0,15

(0,22).
Obligationslan

Emitterat/Forfallodatum

Beskrivning av lan

Réantesats %

Valutasl Emitterat

Utestaende per 31

Bokfort varde per 31

ag nominellt december december
varde 2022 2021 2022 2021
Alla skulder innehas av moderbolaget Valuta, miljoner MEUR
Fast rénta
2006-2036 Global 7.250% Notes 2036 7,25 usD 300 300 300 278 262
2016-2023 Euro Medium Term Note 2,125 EUR 300 300 300 300 300
2017-2027 Euro Medium Term Note 2,5 EUR 300 300 300 299 299
2018-2028 Euro Medium Term Note 2,5 EUR 300 300 300 299 298
Euro Medium Term Note
2019-2024 (Green Bond) 1,875 SEK 1750 1750 1750 157 171
Euro Medium Term Note
2020-2025 (Green Bond) 2,375 SEK 1550 1550 1550 140 152
Euro Medium Term Note
2020-2030 (Green Bond) 0,625 EUR 500 500 500 495 495
Obligationslan med fast rénta, totalt 1968 1976
Rorlig rénta
2015-2025 Euro Medium Term Note Euribor+2.25 EUR 125 125 125 125 125
2015-2027 Euro Medium Term Note Euribor+2.35 EUR 25 25 25 25 25
Euro Medium Term Note .
2019-2024 (Green Bond) Stibor+1.45 SEK 1250 1250 1250 112 122
Euro Medium Term Note .
2019-2026 (Green Bond) Stibor+1.60 SEK 1000 1000 1000 90 97
2020-2025 Euro Medium Term Note  gyn5ri0 20 SEK 1550 1550 140
(Green Bond) : 1550 152
Obligationslan med rorlig rénta,
totalt 492 521
Obligationslan, totalt 2 460 2 497
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Not 27 Derivat
Redovisningsprinciper

Finansiella derivatinstrument och sakringsredovisning

Finansiella derivatinstrument redovisas initialt till verkligt vérde i koncernens balansrékning och vérderas sedan till verkligt védrde
vid varje bokslut enligt metoder som beskrivs i denna not. Derivatkontrakt med I6ptid p& mer &n 12 manader klassificeras som
langfristiga réntebdrande fordringar och skulder, och kontrakt som férfaller inom 12 ménader redovisas som kortfristiga
réntebérande fordringar och skulder.

Vid tecknandet av derivatkontrakt anger koncernen om de &r avsedda for sékring av mycket sannolika prognostiserade
transaktioner eller fasta ataganden (kassaflédessékringar), sékring av exponering for féréndringar i verkligt vérde av redovisade
tillgangar eller skulder (verkligt varde-sékringar), sékring av nettoinvesteringar i utldndska enheter eller om de &r
derivatinstrument som inte uppfyller kraven for att redovisas som séakringar enligt IFRS 9. Vilken metod som anvénds for
redovisning av de vinster eller férluster som derivatinstrumenten resulterar i beror pa vad det &r som har sékrats.

Nér sékringen pabdrjas dokumenterar koncernen férhéllandet mellan sékringsinstrumentet och den sékrade posten, liksom
malet for risksékringen och strategin for att genomféra olika sékringstransaktioner. | processen ingér att ldnka alla finansiella
instrument som definierats som sékringar till en viss tillgang eller skuld, till specifika antaganden eller mycket sannolika
prognostiserade transaktioner for att kontrollera och dokumentera férhéallandet mellan den sékrade posten och
sékringsinstrumentet i enlighet med IFRS 9. Koncernen dokumenterar ocksa sin kvalitativa bedémning vid sékringstillfallet av
hur effektiva de derivat som anvdnds som sékring &r for att kompensera for féréndringar i verkligt vérde eller kassafléden i
sékrade poster. Sdkringarnas effektivitet bedéms i enlighet med kraven i IFRS 9.

Sékringsgraden for sdkringsférhallanden &r vanligen 1:1. Fér valuta och ravaruprissdkringar anvdnder koncernen en
sékringsdefinition dar sékringsinstrumentets viktigaste villkor och det som sdkras sammanfaller nér det géller nominellt belopp
och tidsaspekt. Nér det géller réntesékring sammanfaller basréntesatsen i swapkontrakt och den underliggande skulden.
Eftersom sékringarnas viktigaste villkor och de underliggande riskerna matchar varandra anses sékringsinstrumenten kunna
kompensera for féréndringar som har med véntade transaktioner att géra.

Méjliga orsaker till att valuta- och ravaruprissékringar inte blir effektiva har framférallt att géra med att den f6érutsedda
transaktionen inte sker med det belopp eller vid den tidpunkt man véntat sig. Vid réntesékringar kan valutaspridning eller det
initiala verkliga vardet pa sékringsinstrumentet nér det definieras leda till ineffektivitet som redovisas i resultatrékningen. Méjliga
Kéllor till ineffektivitet fér alla ndmnda sédkringar innefattar ocksa kreditriskpdverkan som dr dominerande nér det géller
férédndringar i verkligt vérde hénférliga till forhallandet mellan sékringsinstrumentet och den sékrade posten.

Kassaflodessakringar

De derivat som anvénds for valutakurssékring av betalningsfiéden &r frémst terminskontrakt och valutaoptioner. Swappar
anvénds framst fér sdkring av ravaror och réntor. Under 2022 och 2021 tecknade koncernen inte ndgra nya kontrakt for
rénteswappar.

Féréndringar i verkligt vérde av derivat som definierats som och far redovisas som kassaflédessékringar, och bedéms som
effektiva, redovisas i en séarskild kategori av eget kapital i 6vrigt totalresultats reserv fér kassaflédessékringar, vars féréndringar
visas i koncernens resultatrékning. FOr valutaswappar har bade avistadelen och terminspaslag inkluderats i definitionen av
sékringen. Nér det géller valutaoptioner ingar inte tidsvérdet i definitionen av sékringen. Det &r endast optionens
realvdrdeskomponent som definieras som séakringsinstrument. Féréndringar i valutaoptioners tidsvérde redovisas som kostnad
fér sékringsreserv i évrigt totalresultat (OCI). Ett derivats ackumulerade vinst eller férlust som avréknats mot eget kapital
overférs till koncernens resultatrdkning och klassificeras som en intékt eller kostnad i samma period som den sékrade posten
paverkar resultatrédkningen. Orealiserade vinster och férluster i samband med kassaflédessékringar forvéntas redovisas via
resultatrdkningen inom ett till fem &r. Det ldngsta sdkringskontraktet forfaller ar 2027 (2027). Huvuddelen av kontrakten férfaller
dock under 2023.

Realiserade resultat for sékringsredovisade derivatinstrument som anvénds for att sékra forséljnings- eller
inkbpstransaktioner i utldndsk valuta redovisas som justering av forséljningsintakt eller kostnad fér material och tjdnster
beroende pa typ av underliggande sdkrad post. Vad géller sékringar av valutakursrisker i framtida transaktioner som resulterar i
redovisning av icke-finansiella tillgangar, éverférs vinster och férluster som avréknats mot kassaflédessékringsreserven i évrigt
totalresultat fran eget kapital for att ingé i anskaffningsvérdet fér den icke-finansiella tillgangen vid tidpunkten fér redovisning.
Koncernen kan sékra valutakursrisk for externa eller interna inkép i utldndsk valuta dar det underliggande beloppet f6r inkép i
utldndsk valuta paverkar vérdet pa lager i lokal valuta. | sadana fall redovisas vinster och forluster initialt som en justering av
ravarulagret och 6verférs sedan till varulager och redovisas slutligen i koncernens resultatrékning nér de sékrade tillgdngarna
séljs till en extern kund. Nér det géller anldggningstillgangar skrivs de avrdknade beloppen av i resultatrdkningen éver de icke-
finansiella tillgangarnas livsldangd.

Naér ett sékringsinstrument forfaller eller séljs, avslutas eller I6ses in eller inte ldngre uppfyller kriterierna fér
sékringsredovisning enligt IFRS 9, kvarstéar den vid denna tidpunkt ackumulerade vinsten eller forlusten som avréknats mot eget
kapital i eget kapital och redovisas som en justering av intékt eller kostnad néar den transaktion som koncernen atagit sig eller
prognostiserat slutligen redovisas i koncernens resultatrakning. Om den underliggande prognostiserade transaktionen ddremot
inte ldngre férvéntas intréffa redovisas den ackumulerade vinsten eller férlusten, som redovisats i eget kapital for perioden nér
sékringen géllde, direkt i koncernens resultatrékning.

Sakringar av verkligt varde

Fér sékring av verkligt varde anvénder koncernen antingen derivat eller lan som s&kringsinstrument for att hantera risker
kopplade till den sékrade postens verkliga vérde. Vinster och férluster pa sédkringsinstrument som definierats som och far
redovisas som sékringar av verkligt védrde, och som &r mycket effektiva, redovisas i koncernens resultatrékning tillsammans
med alla eventuella féréndringar i verkligt vérde av de sékrade tillgangar eller skulder som den sékrade risken kan hénféras till. |
slutet av 2022 hade koncernen inga sékringar till verkligt varde.

86



Sakring av nettoinvesteringar i utlindska enheter

Fér sédkring av nettoinvesteringar i utldéndska enheter anvédnder koncernen antingen derivat eller lan i utldndska valutor. Om
sékringsinstrumentet &r ett derivat redovisas vinster eller forluster hanférliga till den effektiva delen av sdkringen som
ackumulerad omrékningsjustering i eget kapital som redovisas i koncernens rapport éver totalresultat. Vinst eller férlust
hénférlig till den ineffektiva delen redovisas direkt i koncernens resultatrékning. Dessutom redovisas dven kursvinster och
kursférluster som uppkommer vid omrékning av ett 1an i utldndsk valuta som sékrar en nettoinvestering i utldndsk verksamhet
som ackumulerad omrékningsjustering och eventuell ineffektiv del redovisas direkt i koncernens resultatrdkning. Vinsterna och
férlusterna som redovisas som ackumulerad omrékningsjustering aterfors till koncernens resultat ndr den underliggande
sdkrade nettoinvesteringen avyttras.

Icke sdkringsredovisade derivat

Vissa derivattransaktioner far, &ven om de utgér en effektiv ekonomisk sékring enligt koncernens risksékringspolicyer, inte
redovisas som sékringar enligt de sérskilda reglerna i IFRS 9. Déarfér redovisas férdandringar i verkligt varde av sékringar som
inte kvalificerar fér sékringsredovisning till verkligt varde i koncernens resultatrékning. For icke sédkringsredovisade derivat som
sékrar valutakursrisken i nettot av rérelsefordringar och -skulder, redovisas féréndringar i verkligt vérde i rérelseresultatet under
dvriga rorelseintékter och rérelsekostnader. Féréndringar i verkligt vérde for évriga icke sékringsredovisade derivat redovisas i
koncernens resultatrékning som finansiella intékter och kostnader.

Vérdering av derivat

Derivatinstrument redovisas i balansrékningen till sitt verkliga vérde definierat som det belopp till vilket derivatinstrumentet

skulle kunna inga i en transaktion mellan parter pa den éppna marknaden pa vérderingsdagen. Det verkliga vérdet for sadana

finansiella poster har bestéamts enligt féljande kriterier:

» Valutaterminskontrakts verkliga vérde berdknas utifrdn valutakurserna pé balansdagen.

» Valutaoptioners verkliga vérde beréknas utifran balansdagens kurs och allménna prisséttningsmodeller for optioner.

* Ravarukontrakts verkliga vérde berdknas utifran noterade marknadspriser pa terminsmarknader eller annan tillforlitlig
information om marknaden.

* Rénteswappars verkliga vdrde berdknas med hjélp av en diskonterad kassaflédesmetod.

» Valutaswappars verkliga vérde berdknas med hjélp av en diskonterad kassaflédesmetod dér ocksé véxlingen av nominellt
belopp inkluderas i varderingsmodellen.

Valutakursvinster och -forluster i resultatrakningen exklusive sdkringar, totalt

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Ovriga rérelseintakter 42 31
Ovriga rérelsekostnader -21 -14
Lan, insattningar, leasingskulder och 6vriga -10 37
Totalt 11 54
Vinst och forlust vid sakringar i rorelseresultat

Rékenskapsar
MEUR 2022 2021
Redovisad kassaflodessakring
Valutaséakringar -105 9
Ravaruprissakringar 43 34
Totalt -62 43
Som justering av forsaljningsintakt -103 6
Som justering av kostnad fér material och tjénster 41 37
Realiserat fran ovrig totalinkomst via resultatrdakningen -62 43
Ineffektiva valutasakringar -2 -1
Nettoresultat fran kassaflodessékringar -65 42
Icke sakringsredovisade derivat
Sékring av fordringar -12 -17
Sékring av ravarukontrakts 9 0
Nettoresultat av icke sdkringsredovisade derivat -3 -17
Sakringsresultat i rérelseresultatet -67 26

Under 2022 férvantades vissa berdknade kommande transaktioner inte langre att genomforas vilket innebar att
sakringsredovisningen upphdrde for dessa transaktioner. Det innebar att en férlust pa 2 MEUR (1 MEUR) redovisades som
koncernens rorelseresultat och visas i tabellen ovan pa raden ineffektiva kassaflodessakringar.
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Vinst och forlust av sdkringar i finansiella poster

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Redovisad kassaflodessakring
Ineffektiva réntederivat 0 -2
Nettoresultat fran kassaflodessékringar 0 -2
Icke sakringsredovisade derivat
Valutaderivat 8 -40
Raéntederivat -4 0
Nettoresultat av icke sdkringsredovisade derivat 4 -40
Nettoresultat i finansiella poster 4 -42
Nominellt och verkligt varde for derivatinstrument
Per 31 december
Positivt Negativt Verkligt Positivt Negativt  Verkligt

Nomi-nelit verkligt verkligt varde, Nominellt verkligt verkligt varde,

MEUR vérde véirde varde netto vérde vérde véirde netto
2022 2021
Valutaderivat
Terminskontrakt: Sakring av
kassaflode fran den I6pande 902 19 -13 6 1104 4 -19 -16
verksamheten
Valutaoptioner: Sakring av kassafl6de
fran den I6pande verksamheten i we iz e = 980 2 -13 -10
E;g;:tmsad kassaflodessakring, 2603 32 30 2 2084 6 32 26
Terminskontrakt: Sakring av
kundfordringar och lanefordringar 1151 v £ 2 469 1 -6 -5
Icke sakringsredovisade, totalt 1151 7 -5 2 469 1 -6 -5
Valutaderivat, totalt 3 754 39 -35 4 2 553 7 -38 -32
Ravaruderivat
Elektricitetsswappar: Sakring av
Kostnader 5 18 0 18 16 27 0 27
Oljeswappar: Sakring av kostnader 14 1 -1 0 10 3 0 2
Redovisad kassaflodessakring, 19 18 1 18 27 29 0 29
totalt
Elektricitetsswappar: Slutna avtal 11 9 0 9 0 0 0 0
Icke sakringsredovisade, totalt 11 9 9 0 0 0 0
Ravaruderivat, totalt 30 27 -1 27 27 29 0 29
Réntederivat
Ranteswappar: Sakring av finansiella 450 28 0 28 482 1 8 7
kostnader
Redovisad kassaflodessakring, 450 28 0 28 482 1 8 7
totalt
Valutaswappar: Sakring av finansiella
Kostnader 200 0 -15 -15 200 0 -25 -25
Icke sakringsredovisade, totalt 200 0 -15 -15 200 0 -25 -25
Rintederivat, totalt 650 28 -15 13 682 1 -32 -31
zigﬁvisad kassaflodessakring, 3072 78 30 48 2593 36 40 4
Icke sédkringsredovisade, totalt 1363 16 -20 -4 669 1 -31 -30
Derivat, totalt 4435 95 -51 44 3 261 37 -71 -34
Positiva och negativa verkliga varden pa finansiella instrument visas under Rantebarande fordringar och skulder.
De redovisade verkliga vardena i tabellen ovan ar inklusive upplupen ranta och optionspremier.
Forandringar i sakrade posters och sakringsinstruments verkliga viarde 2022
Andring i virde pa sikrad Andring i virde pa
post for att bedéma utestaende

MEUR sakringens effektivitet sakringsinstrument Ineffektivitet
Valutakursrisk - Termins- och optionskontrakt (exklusive 77 79 2
optionernas tidsvarde)' h -
Valutaomrakningsrisk - sékring av nettoinvesteringar -16 16 0
Ravaruprisrisk - ravaruswappar -31 31 0
Ranterisk - rénteswappar -34 34 0

1 Ineffektivitet redovisas i operativt rérelseresultat.
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Forandringar i sakrade posters och sékringsinstruments verkliga varde 2021

Andring i virde pa sikrad Andring i virde pa
post for att bedéma utestaende
MEUR sakringens effektivitet sakringsinstrument Ineffektivitet
Valutakursrisk - Termins- och optionskontrakt (exklusive 65 66 A
optionernas tidsvarde)
Valutaomrakningsrisk - sékring av nettoinvesteringar 21 -21 0
Ravaruprisrisk - ravaruswappar’ -60 60 0
Ranterisk - ranteswappar -1 11 0
Rénte- och valutaomrakningsrisk - valutaswappar® 15 -18 -3
1 Ineffektivitet redovisas i operativt rérelseresultat.
2 Ineffektivitet som redovisas i finansnetto.
Analys av kassaflodessakringsreserv och sakringar av nettoinvesteringar i aktier 2022
Foréandring i verkligt
vérde redovisad i
ovrigt totalresultat/ Flyttad fran 6vrigt Omklassificerade
ackumulerad totalresultat till till icke-finansiella Skatte-
MEUR 1jan 2022 omrakningsjustering resultatrakningen tillgangar effekter 31 dec 2022
Valutakursrisk - sakringar av kassafléde fran
den Iépande verksamheten 21 -82 107 3 -5 2
Ravaruprisrisk - Ravaruswappar 23 41 -52 0 3 15
Ranterisk - Rénteswappar -4 33 0 0 -7 23
Rénte- och valutakursrisk - Valutaswappar -1 0 2 0 0 1
Kostnad fér sakringsreserv -1 0 0 0 0 -1
Total kassaflodessakringsreserv i 6vrigt
totalresultat -4 8 57 3 9 e
Valutakursrisk - Sakring av
nettoinvesteringar 14 -16 0 0 8 {
Total sékring av nettoinvesteringar i
ackumulerad omrakningsreserv 14 -6 0 0 3 t
Sakringsreserver, totalt 10 -24 57 3 -6 40
Analys av kassaflodessakringsreserv och sédkringar av nettoinvesteringar i aktier 2021
Forandring i
verkligt varde
redovisad i ovrigt
totalresultat/
ackumulerad Flyttad fran ovrigt
omrakningsjusteri totalresultat till
MEUR 1 jan 2021 ng resultatrdkningen Skatteeffekter 31 dec 2021
Valutakursrisk - sakringar av kassafléde fran
den Iépande verksamheten 39 -66 -10 15 2
Ravaruprisrisk - Ravaruswappar 3 60 -34 -6 23
Rénterisk - Ranteswappar -13 1 0 -2 -4
Rante- och valutakursrisk - Valutaswappar -9 33 -25 0 -1
Kostnad fér sakringsreserv 0 -2 0 0 -1
Total kassaflodessakringsreserv i 6vrigt
totalresultat 20 37 -69 8 =
Valutakursrisk - Sakring av
nettoinvesteringar 30 -20 0 4 W
Total sékring av nettoinvesteringar i
ackumulerad omrikningsreserv 30 -20 0 4 "
Sakringsreserver, totalt 51 17 -69 12 10

Finansiell paverkan av kvittning fér instrument som omfattas av ramavtal for kvittning 2022
Ej kvittat i balansrakningen
Skulder (-) eller

Redovisade tillgangar (+) som
finansiella instrument, omfattas av ramavtal Mottagen (-) eller
MEUR brutto for kvittning lamnad (+) sdkerhet Nettoexponering
Derivattillgangar 95 -30 0 65
Derivatskulder -51 30 0 -21
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Finansiell paverkan av kvittning fér instrument som omfattas av ramavtal for kvittning 2021

Ej kvittat i balansrakningen
Skulder (-) eller

Redovisade tillgangar (+) som
finansiella instrument, omfattas av ramavtal Mottagen (-) eller
MEUR brutto for kvittning lamnad (+) sdkerhet Nettoexponering
Derivattillgangar 38 -16 0 22
Derivatskulder -71 16 0 -56

Koncernen ingar avtal om derivattransaktioner som omfattas av avtal om kvittning med varje motpart. Om en ovantad
kredithandelse, som konkurs, skulle intraffa avslutas alla utestdende transaktioner under avtalen och som reglering for alla
transaktioner betalas bara ett nettobelopp per motpart. Avtalen uppfyller inte kriterierna for kvittning i balansrakningen eftersom
kvittning endast kan géras nar vissa framtida handelser intraffar.

Not 28 Ackumulerad omrakningsjustering och sakring av eget kapital

Redovisningsprinciper

Koncernens verksamhet &r internationell och ddrmed exponerad for valutakursrisker som uppkommer vid omrékningar av
nettoinvesteringar i enheter som inte har euro som funktionell valuta. Véxelkursdifferenser som héarrér fran omrékningar av
nettoinvesteringar i utldndska enheter utanfér eurolénderna, samt av finansiella instrument som betecknas som sédkringar av
sédana investeringar, redovisas direkt i eget kapital i den ackumulerade omrékningsjusteringen. Férdndringar i ackumulerad
omrékningsjustering (inklusive relaterade sékringar) visas i koncernens totalresultat.

Den ackumulerade omrékningsjusteringen for avyttring och likvidation av enheter redovisas tillsammans med den vinst eller
férlust som transaktionen ger upphov till. Ackumulerad omrékningsjustering anvénds i koncernens resultatrékning vid avyttring
och likvidation.

Koncernens policy &r att minimera exponeringen fér omrékningsrisker genom att finansiera tillgangarna i samma valuta dér
sé dr ekonomiskt genomférbart. Om matchning av tillgangar och skulder i samma valuta inte &r méjlig kan sékringsinstrument
anvéndas for kvarstaende risk. Koncernen redovisar ocksa vissa koncerninterna lan som nettoinvesteringslan dér reglering inte
ar planerad och inte heller lar ske inom bverskadlig framtid. De utg6r i grunden en del av enhetens nettoinvestering i den
utldndska verksamheten.

Ackumulerad omrakningsjustering — forandring

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
1 januari
Ackumulerad omrékningsjustering pa nettoinvesteringar -235 -292
Sékring av nettoinvesteringar och lan 48 34
Inkomstskatt relaterad till sékringar och lan -8 -10
Ackumulerad omrékningsjustering i eget kapital -195 -267
Forandring av ackumulerad omrakningsjustering i 6vrigt totalresultat
Foérandring av ackumulerad omrakningsjustering -244 42
Ackumulerad omrakningsjustering som redovisas i resultatrdkningen 47 14
Sakring av nettoinvesteringar och lan -27 14
Inkomstskatt relaterad till sékringar och lan 3 2
Forandring av ackumulerad omréakningsjustering i 6vrigt totalresultat -220 72
31 december
Ackumulerad omrakningsjustering pa nettoinvesteringar -432 -235
Sékring av nettoinvesteringar och lan 21 48
Inkomstskatt relaterad till sékringar och lan -5 -8
Ackumulerad omrikningsjustering i eget kapital -415 -195

Ackumulerade omrakningsjusteringar redovisade i resultatrakningen 2022 motsvarade en forlust pa 47 MEUR och var
hanforliga till avyttringen av den ryska verksamheten inom divisionerna Packaging Solutions, Wood Products och Forest. Efter
justeringen aterstar inga ackumulerade omrakningsjusteringar som ror den ryska rubel.

Justeringar redovisade i resultatrdkningen 2021 motsvarade en forlust pa 14 MEUR och var framst hanférliga till avyttringen
av agandet pa 20 % i Arauco Florestal Arapoti S.A.
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Belopp redovisade i balansrakningen — ackumulerad omrakningsjustering
Per 31 december

Ackumulerad

Ackumuler: akring av nettoinvi ringar st . . .

omrakningsjustering o ochin o omrakningsjustering, netto, i

MEUR 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Brasilien -255 -281 0 0 -255 -281
Kina 131 83 10 28 141 111
Tjeckien 43 38 -9 -9 34 29
Polen -59 -52 17 17 -42 -35
Ryssland 0 -81 0 0 0 -81
Sverige -543 -97 47 47 -497 -50
Uruguay (USD) 248 154 -44 -34 204 119
USA 8 4 0 0 8 4
Ovriga -4 -3 0 0 -4 -3
Ackumulerad omréakningsjustering fore skatt -432 -235 21 48 -411 -187
Skatt 0 0 -5 -8 -5 -8
Ackumulerad omrékningsjustering i eget 432 235 17 40 415 195

kapital, netto

De huvudsakliga férandringarna i ackumulerad omrakningsjustering under 2022 var en vinst pa 98 MEUR (vinst pa 116 MEUR)
hanforlig till USD, en forlust pa 446 MEUR (vinst pa 103 MEUR) hanférlig till SEK och en vinst pa 48 MEUR (vinst pa 9 MEUR)
hanforlig till CNY. Nettovardet av sakringsvinsten som ingér i den ackumulerade omrékningsjusteringen for perioden uppgick till

24 (vinst pa 16) MEUR.

Sékringsinstrument och orealiserade sédkringsforluster
Per 31 december

Nominellt belopp (valuta) Nominelit belopp (EUR)

Orealiserade forluster

MEUR 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Laneskulder

USD-omradet 300 300 281 265 -41 -28
Sakringar, totalt 281 265 -41 -28

Koncernen sakrar for narvarande endast sin exponering av eget kapital mot den amerikanska dollarn, som harror fran det

gemensamma foéretaget i Uruguay med funktionell valuta i amerikanska dollar.
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Not 29 Ataganden och ansvarsforbindelser
Redovisningsprinciper

Garantier

Koncernen ér i allmédnhet aterbetalningsskyldig i fall dér lantagaren fallerar under garantier som stéllts ut med hjélp av
finansiella institutioner och andra kreditgaranter. Garantierna innebar en Kkreditrisk utanfér balansrdkningen fér den
bokféringsméssiga forlust som skulle redovisas i bokslutet om motparterna inte helt uppfyller de forpliktelser de har enligt
kontraktet. Kreditriskbeloppen &r lika med kontraktssummorna med antagandet att de inte betalas och inte kan drivas in fran
andra parter.

Ataganden

Per 31 december
MEUR 2022 2021
For egen rékning
Garantier 14 15
For intressebolags rakning
Garantier 5 0
For ovrigas rakning
Garantier 5 6
Ovriga ataganden 36 36
Totalt 60 57
Garantier 24 21
Ovriga ataganden 36 36
Totalt 60 57

" Jamférelsesiffrorna har omraknats pa grund av en omklassificering fran andra ataganden till garantier.

Under 2022 uppgick koncernens ataganden till 60 (57) MEUR. Dessutom har moderbolaget Stora Enso Oyj garanterat
skulderna for manga av sina dotterbolag och samagda bolag till ett belopp av 826 (1 126) MEUR per den 31 december 2022.

Investeringsataganden

Per 31 december
MEUR 2022 2021
Totalt 593 220

Investeringsataganden redovisas inte i balansrékningen, och bland dessa ingar koncernens andel av direkta
investeringsataganden i samagda bolag. De storsta atagandena vad galler investeringar roér konverteringen av anlaggningen i
Uleaborg i Finland, expansionen av kartongproduktionen vid Skoghalls bruk och uppgraderingen av virkeshanteringen vid
Imatra-bruket i Finland.

Ansvarsforbindelser

Stora Enso har de senaste aren genomfoért omfattande omstruktureringar som bland annat inneburit avyttring av hela féretag,
forsaljning av tillgangar och nedlaggning av anlaggningar. Dessa transaktioner innebar risker for miljdmassiga eller andra
forpliktelser som i dagslaget inte ar kanda 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 har erhallit olika investeringssubventioner och har gjort vissa investeringsataganden i olika lander, till exempel
Finland, Kina och Sverige. Om villkoren for atagandena inte féljs kan lokala myndigheter 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.

| december 2022 tillkdnnagav koncernen sina planer pa att avyttra produktionen av konsumentkartong samt
skogsverksamheten i Beihai, Kina. Som tidigare meddelats har Stora Enso erhallit investeringssubventioner och gjort vissa
investeringsataganden i Kina. Det finns en risk att det kan riktas krav mot det majoritetsdgda lokala kinesiska samagda bolaget
baserat pa pastadda kostnader till foljd av att vissa investeringsataganden inte har fullféljts. Med hansyn till speciella
férmildrande omstéandigheter i samband med den har investeringen som helhet beddémer Stora Enso inte att det ar sannolikt att
situationen skulle resultera i nagra utfldden av ekonomiska fordelar som ar vasentliga for koncernen. Foretaget fortsatter att
folja upp situationen medan avyttringsprocessen fortgar.

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.

Veracel

Den 11 juli 2008 meddelade Stora Enso att en federal domare i Brasilien i ett domslut hade yrkat att tillstand som beviljats av
delstaten Bahia avseende Stora Ensos gemensamma bolag Veracels verksamhet var ogiltiga. Veracel &démdes &ven av
domaren att vidta vissa atgarder, daribland att omplantera ursprungliga trédarter pa en del av Veracels plantager samt att betala
ett eventuellt vite om 20 miljoner BRL (4 MEUR). Veracel bestrider domen och har 6verklagat 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 for omplanteringen eller for det mojliga vitet.
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Not 30 Koncernbolag

Koncernens innehav, %

Koncernens innehav, %

Dotterbolag Land 2022 2021
A/O Ladenso Ryssland 100,00 100,00
Anjala Fiber & Energy Oy Finland 100,00 100,00
AO Stora Enso Ryssland 0,00 100,00
AS Stora Enso Latvija Lettland 100,00 100,00
Bergnat 1 AB Sverige 100,00 100,00
Beta Skog 1 AB Sverige 100,00 0,00
Cellutech AB Sverige 100,00 100,00
Centrum Dystrybucji i Obrébki Drewna Sp. z.0.0. Polen 100,00 100,00
Changzhou Stora Enso Packaging Technology Co. Ltd. Kina 100,00 100,00
DanFiber A/S Danmark 51,00 51,00
Dongguan Stora Enso Inpac Packaging Co. Ltd. Kina 100,00 100,00
DuraSense AB (formerly Box Inc.) Sverige 100,00 100,00
Efora Oy Finland 100,00 100,00
Enso Alueverkko Oy Finland 100,00 100,00
Euro - Timber, spol. s.r.o. Slovakien 100,00 100,00
FPB Holding GmbH & Co. KG Tyskland 0,00 99,98
Guangxi Stora Enso Forestry Co. Ltd. Kina 89,50 89,50
Herman Andersson Oy Finland 100,00 100,00
HESPOL Sp. z.0.0. Polen 100,00 100,00
Jiashan Stora Enso Inpac Packaging Co. Ltd. Kina 100,00 100,00
Lignode AB Sverige 100,00 0,00
Lignode Holding Oy Finland 100,00 0,00
Lignode Oy Finland 100,00 0,00
Lumipaper Ltd Storbritannien 100,00 100,00
Lumipaper NV Belgien 100,00 100,00
Mena Wood Oy Ltd Finland 100,00 100,00
OAO Olonetsles Ryssland 0,00 99,48
00O Setles Ryssland 0,00 100,00
OO0 Setnovo Ryssland 0,00 100,00
00O Stora Enso Forest West Ryssland 0,00 100,00
00O Stora Enso Packaging BB Ryssland 0,00 100,00
00O Stora Transport Ryssland 0,00 100,00
OO0 Terminal Ryssland 0,00 100,00
Primaskog 9 AB Sverige 0,00 100,00
Selfly Store Oy Finland 100,00 100,00
Skogsutveckling Syd AB Sverige 66,67 66,67
Stora Enso China Packaging (HK) Co., Limited Hong Kong 100,00 100,00
Stora Enso (Guangxi) Forestry Company Ltd. Kina 80,08 80,08
Stora Enso (Guangxi) Packaging Company Ltd. Kina 80,08 80,08
Stora Enso (HK) Ltd Hong Kong 100,00 100,00
Stora Enso (Southern Africa) (Pty) Ltd Sydafrika 100,00 100,00
Stora Enso AB Sverige 100,00 100,00
Stora Enso Amsterdam B.V. Nederlanderna 100,00 100,00
Stora Enso Arapoti Holding Florestal S.A. Brasilien 100,00 100,00
Stora Enso Australia Pty Ltd Australien 100,00 100,00
Stora Enso Austria GmbH Osterrike 0,00 100,00
Stora Enso Belgium NV Belgien 100,00 100,00
Stora Enso Bergskog 2 AB Sverige 100,00 100,00
Stora Enso Bergskog 3 AB Sverige 100,00 0,00
Stora Enso Bioenergi AB Sverige 0,00 100,00
Stora Enso Bois SAS Frankrike 100,00 100,00
Stora Enso Brasil Ltda Brasilien 100,00 100,00
Stora Enso China Co., Ltd Kina 100,00 100,00
Stora Enso China Holdings AB Sverige 100,00 100,00
Stora Enso Corbehem SAS Frankrike 100,00 100,00
Stora Enso Danmark A/S Danmark 100,00 100,00
Stora Enso Eesti AS Estland 100,00 100,00
Stora Enso Espana S.A.U Spanien 100,00 100,00
Stora Enso Fors AB Sverige 100,00 100,00
Stora Enso France SAS Frankrike 100,00 100,00
Stora Enso Germany GmbH Tyskland 100,00 100,00
Stora Enso Holding France SAS Frankrike 100,00 100,00
Stora Enso Holdings UK Ltd Storbritannien 100,00 100,00
Stora Enso Hylte Bruk AB Sverige 100,00 0,00
Stora Enso Ingerois Oy ) Finland 100,00 100,00
Ibitzziﬁnso Inpac Corrugated Packaging (Hebel) Company Kina 100,00 100,00
Stora Enso Inpac Hebei Protective Packaging Co., Ltd. Kina 100,00 100,00
Stora Enso Inpac Packaging Co. Ltd Kina 100,00 100,00
Stora Enso International Oy Finland 100,00 100,00
Stora Enso ltalia Srl Italien 100,00 100,00
Stora Enso Japan K.K. Japan 100,00 100,00
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Stora Enso Kabel GmbH

Stora Enso Kvarnsveden Industriutveckling AB
Stora Enso Langerbrugge NV

Stora Enso LLC

Stora Enso Maxau GmbH

Stora Enso Mexico S.A.

Stora Enso Middle East DMCC

Stora Enso Narew Sp.z.o0.0.

Stora Enso North American Sales, LLC
Stora Enso Nymélla Paper AB

Stora Enso Oulu Oy

Stora Enso Packaging AB

Stora Enso Packaging AS

Stora Enso Packaging Oy

Stora Enso Packaging SIA

Stora Enso Packaging UAB

Stora Enso Paper AB

Stora Enso Paper France SAS

Stora Enso Paper GmbH

Stora Enso Paper Oy

Stora Enso Paper UK Ltd

Stora Enso Pension Trust Ltd.

Stora Enso Plantor AB

Stora Enso Poland S.A.

Stora Enso Polska Sp.z.0.0.

Stora Enso Portugal Lda

Stora Enso Praha s.r.o.

Stora Enso Publication Papers Oy Ltd
Stora Enso Pulp AB

Stora Enso Pulp and Paper Asia AB
Stora Enso Skog AB

Stora Enso Skog AS

Stora Enso Skog och Mark AB

Stora Enso South East Asia Pte Ltd
Stora Enso Timber AB

Stora Enso Timber DIY Products B.V.
Stora Enso Treasury Stockholm AB
Stora Enso Turkey Karton Ve Kagit Ticaret Anonim Sirketi
Stora Enso UK Limited

Stora Enso US Inc.

Stora Enso Veitsiluoto Oy

Stora Enso Verwaltungs GmbH

Stora Enso Wood Products d.o.o0. Koper
Stora Enso Wood Products GmbH
Stora Enso Wood Products Japan K.K.
Stora Enso Wood Products Plana s.r.o.
Stora Enso Wood Products Sp.z.o.o0.
Stora Enso Wood Products Zdirec s.r.o.
Stora Enso WP Bad St. Leonhard GmbH
Stora Enso WP HV s.r.o.

Stora Kopparbergs Bergslags AB
Sydved AB

Sddra Norrlands Hamnbolag nr 1 AB
UAB Stora Enso Lietuva

Virdia B2X, LLC

Virdia LLC

Virdia Ltd

VLAR Papier NV

A.C.D.F. Industrie

Encore Ymparistopalvelut Oy
Honkalahden Teollisuuslaituri Oy
Kemira Cell Sp.z.0.0.

Metsateho Oy

Oy Keskuslaboratorio - Centrallaboratorium Ab
Perkaus Oy

Pressretur AB

SELF Logistika SIA

Steveco Oy

Suomen Kerayspaperi Tuottajayhteis6é Oy
SweTree Technologies AB

Tornator Oyj

Tratag AB

TreeToTextile AB

ZMP GMBH

Tyskland
Sverige
Belgien
Ukraina
Tyskland
Mexiko
Férenade arabemiraten
Polen
USA
Sverige
Finland
Sverige
Estland
Finland
Lettland
Litauen
Sverige
Frankrike
Tyskland
Finland
Storbritannien
Storbritannien
Sverige
Polen
Polen
Portugisiska
Tjeckien
Finland
Sverige
Sverige
Sverige
Norge
Sverige
Singapore
Sverige
Nederléanderna
Sverige
Turkiet
Storbritannien
USA
Finland
Tyskland
Slovenien
Osterrike
Japan
Tjeckien
Polen
Tjeckien
Osterrike
Tjeckien
Sverige
Sverige
Sverige
Litauen
USA
USA
Israel
Belgien
Frankrike
Finland
Finland
Polen
Finland
Finland
Finland
Sverige
Lettland
Finland
Finland
Sverige
Finland
Sverige
Sverige
Osterrike

0,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

0,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

94,21
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

0,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

66,67
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

0,00

35,00

0,00

50,00

45,00

23,95

32,24

33,33

0,00

50,00

34,39

40,09

23,83

41,00

50,00

28,94

30,00

99,98
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

0,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

94,21
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

0,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

66,67

0,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

0,00

30,41

50,00

45,00

23,95

32,24

33,33

50,00

50,00

34,39

40,09

23,83

41,00

50,00

27,96

30,00
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Osterbergs Férpackningsmaskiner AB

Ovriga bolag

AMEXCI AB

Arevo AB

Clic Innovation Oy

Combient AB

East Office of Finnish Industries Oy
Packages Limited

Pohjolan Voima Oy

PulPac AB

Radioskog AB

RK Returkartong AB

SSG Standard Solutions Group AB
Suomen Puukauppa Oy
Solvesborgs Stuveri & Hamn AB
Union Developement Récup. Pap.

Samaégda bolag

Celulosa y Energia Punta Pereira S.A.

El Esparragal Asociacion Agraria de Responsabilidad Limitada
Eufores S.A.

Forestal Cono Sur S.A.

Ongar S.A.

Stora Enso Uruguay S/A

Terminal Logistica e Industrial M*'Bopocua S.A.

Veracel Celulose SA

Zona Franca Punta Pereira S.A.

Sverige 50,00

Koncernens innehav, %

Land 2022
Sverige 9,10
Sverige 7,89
Finland 9,87
Sverige 5,40
Finland 4,00
Pakistan 6,40
Finland 15,61
Sverige 10,30
Sverige 10,00
Sverige 8,40
Sverige 14,29
Finland 10,74
Sverige 7,36
Frankrike 10,70

Koncernens innehav, %

Land 2022
Uruguay 50,00
Uruguay 50,00
Uruguay 50,00
Uruguay 50,00
Uruguay 50,00
Uruguay 50,00
Uruguay 50,00
Brasilien 50,00
Uruguay 50,00

50,00

Koncernens innehav, %
2021
9,10
7,89
9,87
5,40
4,00
6,40
15,61
0,00
10,00
8,40
14,29
0,00
7,36
10,70

Koncernens innehav, %
2021
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
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Not 31 Transaktioner med narstaende parter

Fordringar, skulder och transaktioner mellan Stora Enso och dess dotterbolag och samagda bolag har eliminerats vid
konsolideringen och redovisas inte i denna not. Fér de enheter som klassificeras som koncernens narstaende bolag raknas
deras dotterbolag in i klassificeringen.

Koncernen har klassificerat Solidium Oy som en narstaende part. Solidium Oy &r helagt av finska staten och agde 10,7 % av
Stora Ensos aktier och 27,3 % av alla roster per 31 december 2022. Koncernen har i enlighet med paragraf 25 i IAS 24 valt att
inte redovisa transaktioner och utestdende saldon med statliga enheter.

Koncernen har klassificerat FAM AB och Wallenberg Investment AB som narstaende parter. FAM AB agde 10,2% av Stora
Ensos aktier och 27,3% av rosterna den 31 december 2022. FAM AB &gs helt av Wallenberg Investments AB.

De viktigaste ledande personerna i koncernen ar medlemmarna i koncernledningen och styrelsen. Ersattningar till ledande
befattningshavare redovisas i Not 7 Ersattning till styrelse och ledningsgrupp.

| sin normala verksamhet &r koncernen involverad i transaktioner med intressebolag och andra narstdende parter pa
kommersiella villkor som inte &r mer gynnsamma an vad andra utomstaende parter skulle kunna uppné - med undantag foér
Veracel. Stora Enso avser att fortsatta transaktioner pa liknande grund med sina intressebolag. Mer information finns i Not 13
Intressebolag.

Koncernens storsta dotterbolag och saméagda bolag listas i Not 30 Koncernbolag.

Returpapper
Koncernen har ett agande utan bestdammande inflytande i flera pappersatervinningsforetag fran vilka returpapper képs till
marknadspris.

Skogstillgangar och vedanskaffning
Koncernen ager 41,0 % av Tornator dar évriga 59,0 % ags av finska institutionella investerare. Stora Enso har langfristiga
inkdpskontrakt for virke till marknadspris med Tornator-koncernen. Under 2022 motsvarade inkép av 3 (2) miljoner kubikmeter
ett varde av 126 (82) MEUR.

Koncernen anskaffar virke till marknadspris fran Kopparfors Fastigheter AB, ett dotterbolag som &r helagt av Kopparfors
Skogar AB, som i sin tur ar helagt av FAM AB. 2022 var inkdpen fran den narstaende parten 23 (29) MEUR. | slutet av 2022
hade koncernen 6 (3) MEUR i 6ppna skulder fran den narstaende parten.

Stuveribolag i

Koncernen ager 34,4% av aktierna i Steveco Oy, ett finskt foretag som tillhandahaller stuveritjanster. Ovriga aktiedgare i
Steveco ar UPM-Kymmene, Finnlines, och Ahlstrom Capital. Stuveritjansterna tillhandahalls av Steveco till marknadspris och
uppgick under 2022 till 27 MEUR (26 MEUR).

Not 32 Resultat per aktie
Redovisningsprinciper

Resultat per aktie, hanférligt till aktiedgarna i moderbolaget, berdknas genom att nettoresultatet hanforligt till aktiedgarna delas
med det viktade genomsnittliga antalet utgivna stamaktier under aret, exklusive stamaktier som képts av koncernen och som
innehas som egna aktier. Resultat per aktie efter full utspéddning berdknas genom justering av det viktade genomsnittliga antalet
stamaktier plus utspddningseffekten av alla potentiella stamaktiers utspédning, till exempel aktier fréan aktierelaterade
erséttningar.

Resultat per aktie

Rékenskapsar
2022 2021
Periodens nettoresultat hanforligt till moderbolagets aktieagare, MEUR 1550 1266
Totalresultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare, MEUR 2278 2110
Viktat genomsnittligt antal A- och R-aktier 788 619 987 788 619 987
Viktat genomsnittligt antal aktietilldelningar 771 150 505 705
Viktat antal aktier efter full utspadning 789 391 137 789 125 692
Resultat per aktie, EUR 1,97 1,61
Resultat per aktie efter full utspddning, EUR 1,96 1,60
Totalresultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare per aktie, EUR 2,89 2,67

Not 33 Handelser efter rapporteringsperioden

Koncernen har haft féljande handelser efter rapporteringsperiodens slut som inte beaktas

Per den 6 januari 2023 slutférde Stora Enso transaktionen for att férvarva De Jong Packaging Group.

I bérjan av januari 2023 slutférde Stora Enso avyttringen av sin pappersanlaggning i skanska Nymdlla, med alla tillhérande
tillgangar, till Sylvamo, en USA-baserad global producent av obestruket papper.

| januari 2023 ingick Stora Enso ett avtal om att avyttra sin pappersanlaggning i Hylte till Sweden Timber.

Mer information om transaktionerna finns i Not 4 Forvarv, avyttringar och tillgangar som innehas for forsaljning.

Fran och med den 1 januari 2023 andras Stora Ensos segmentredovisning. Detta till foljd av avyttringarna och
omorganisationen av den kvarvarande verksamheten inom divisionen Paper. | enlighet med &ndringarna kommer divisionen
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Paper att upphora och kommer framdver inte att redovisas som ett separat segment. Anlaggningarna i Maxau, Nymolla och
Hylte, samt tidigare salda och avvecklade anlaggningar, kommer i framtiden att redovisas som en del av segmentet Other. De
aterstaende anlaggningarna i Langerbrugge och Anjala kommer att redovisas som en del av divisionen Packaging Materials.
Jamforelsesiffror kommer att raknas om i enlighet med detta under forsta kvartalet 2023.

Fran och med den 1 januari 2023 flyttades nya affarsenheter inom divisionen Packaging Solutions till segmentet Other.
Bland dessa enheter finns Formed Fiber, Circular Solutions (biokompositer) och Selfly Stores. Jamférelsesiffror kommer att
raknas om i enlighet med detta.
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Moderbolagets Stora Enso Oyj:s

bokslut

Moderbolagets resultatrakning

Rakenskapsar

MEUR Not 2022 2021
Omsattning 3325 23822
Forandring av lager av féardiga varor och produkter under tillverkning +/- 86 16
Produktion for eget bruk 2 1
Ovriga rorelseintikter 703 308
Material och tjanster -2 288 -1 864
Personalkostnader -320 -259
Avskrivningar och nedskrivningar -133 -129
Ovriga rérelsekostnader -889 -490

2839 2417
Rorelseresultat 485 405
Finansnetto 290 351
Resultat fére bokslutsdispositioner och skatt 775 756
Bokslutsdispositioner -331 -119
Inkomstskatt -28 0
Periodens nettoresultat 416 637
Moderbolagets balansrakning

Per 31 december

MEUR Not 2022 2021
Tillgangar
Anlaggningstillgangar
Immateriella tillgangar 49 49
Materiella tillgangar 1032 987
Investeringar 8 187 8234
Anldggningstillgéngar, totalt 9 269 9 270
Omsattningstillgangar
Varulager 574 387
Kortfristiga fordringar 1278 1314
Vardepapper 1130 607
Kassa och banktillgodohavanden 1117 744
Omsattningstillgangar, totalt 4099 3051
Tillgangar, totalt 13 368 12 322
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Aktiekapital 1342 1342
Overkursfond 3639 3639
Verkligt varde-reserv 25 -6
Placerat fritt eget kapital 633 633
Balanserade vinstmedel 922 719
Periodens nettoresultat 416 637
Eget kapital, totalt 6 977 6 964
Ackumulerade bokslutsdispositioner 290 234
Obligatoriska avsattningar 25 12
Skulder
Langfristiga skulder 2265 2513
Kortfristiga skulder 3811 2599
Skulder, totalt 6 076 5113
Eget kapital och skulder, totalt 13 368 12 322
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Moderbolagets kassaflodesanalys

Rékenskapsar
MEUR 2022 2021
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Periodens nettoresultat 416 637
Justeringar och aterféring av icke kassaflédespaverkande poster:
Skatter 28 0
Bokslutsdispositioner 331 119
Avskrivningar enligt plan och nedskrivningar 133 129
Orealiserade valutakursvinster/-forluster 18 10
Ovriga icke kassaflédespaverkande poster 13 -84
Finansnetto -290 -351
Foérandring i rérelsekapital:
Okning (+)/minskning (-)
i kortfristiga icke rantebarande fordringar -198 -108
Okning (-)/minskning (+) i varulager -187 -42
Okning (+)/minskning (-)
i kortfristiga icke réantebarande skulder 199 159
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore finansiella poster och skatt 463 471
Erhallen rénta i den I6pande verksamheten 58 41
Betald ranta i den I6pande verksamheten -79 -74
Erhallen utdelning i den I6pande verksamheten 626 502
Ovriga finansiella poster, netto -57 -46
Betalda skatter -2 -2
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 1009 892
Nettokassaflode fran investeringsverksamhet
Investeringar i materiella och immateriella tillgangar -186 -140
Realisationsvinster vid avyttring av materiella och immateriella tillgangar 0 3
Investeringar i 6vriga finansiella tillgangar 0 -13
Investeringar i aktier i dotterbolag och 6vriga kapitaltillskott -374 -138
Inkomster fran avyttring av aktier i dotterbolag och 6vrig aterbetalning av kapital 0 -98
E;gci:tzjads from disposal of shares in equity accounted investments and repayment of 10 0
Betalningar av langfristiga lanefordringar -626 -706
Inkomster fran langfristiga lanefordringar 944 120
Nettokassafl6de fran investeringsverksamhet -233 -972
Kassaflode fran finansieringsverksamhet
Inbetalningar vid emission av nya langfristiga lan 350 1040
Inbetalningar vid utfardande av nya langfristiga 1an -560 -1431
Inbetalningar vid emission av nya kortfristiga lan 1587 722
Inbetalningar vid utfardande av nya kortfristiga lan -546 -570
Betald utdelning -434 -250
Erhalina koncernbidrag -275 -14
Kassaflode fran finansieringsverksamhet 121 -503
Nettoférandring i kassa- och banktillgodohavanden 897 -584
Omrakningsdifferenser -1 -18
Kassa och banktillgodohavanden vid arets bérjan 1350 1953
Kassa och banktillgodohavanden vid arets slut 2247 1350
Kassa och banktillgodohavanden vid arets slut inkluderar:
Vardepapper 1130 607
Kassabehallning och banktillgodohavanden 1117 744
Kassa och banktillgodohavanden, totalt 2 247 1 350
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Noter till moderbolagets bokslut

Not 1 Redovisningsprinciper

Stora Enso Oyj:s bokslut har uppréttats i enlighet med den finska bokféringslagen och 6vriga gallande lagar och regler som
berdr bokslut i Finland. Bokslutet presenteras i miljoner euro och ar avrundat, vilket innebér att summan av enskilda siffror kan
skilja sig fran den totala summan.

Derivatinstrument

Stora Enso ar exponerat for flera finansmarknadsrisker som ska hanteras enligt de riktlinjer som beslutats av styrelsen. Malet ar
att ha en kostnadseffektiv finansiering i koncernens bolag och att anvanda finansiella instrument for att hantera dessa risker och
minska svangningar i resultatet. De stora riskerna for koncernen ar ranterisk, valutakursrisk, finansieringsrisk och ravaruprisrisk,
sarskilt vad galler fibrer och energi. Moderbolaget hanterar dessa risker centralt for koncernen. Koncernens principer for
riskhantering behandlas narmare i Not 24 Hantering av finansiell risk i koncernens arsredovisning.

Derivatinstrument varderas till verkligt varde i balansrékningen. Derivatinstrument med externa motparter som redovisas som
sakringsinstrument redovisas till verkligt varde under finansiella tillgangar och skulder via resultatrakningen pa samma satt som
moderbolagets derivatinstrument dar motparten ar andra koncernbolag. Moderbolagets derivatinstrument som anvands for att
sakra moderbolagets eget kassaflode varderas till verkligt varde, och férandringen i verkligt varde (effektiv del) redovisas enligt
principerna for sakringsredovisning i verkligt varde-reserven direkt i eget kapital i balansrakningen, medan den icke effektiva
delen redovisas i moderbolagets resultatrakning. Det verkliga vardet av derivat som inte ingar i sdkringsredovisningen anges
direkt i resultatréakningen.

Rénteintakter och rantekostnader hanforliga till derivat som anvands for att sékra ranterisken férdelas 6ver derivatets |6ptid
och anvands for att justera réantekostnaden for de sékrade lanen. Upplupen ranta pa terminskontrakt férdelas éver
rakenskapsperioden. Optionspremier redovisas som forskottsbetalningar fram till optionernas forfallodag.

Ytterligare information om varderingsprinciper, verkligt varde och forandringar i verkligt varde for derivat finns i Not 25.

Transaktioner i utlandsk valuta
Transaktioner i utldndsk valuta redovisas till den valutakurs som radde pa transaktionsdagen, men vid slutet av manaden
omraknas fordringar och skulder i utlandsk valuta till den valutakurs som gallde vid manadsslutet.

Aktierelaterade incitamentsprogram

Medarbetarna som omfattas av Stora Enso Oyj:s aktierelaterade incitamentsprogram tilldelas aktier i foretaget. De tilldelade
aktierna och kostnaderna for programmen anges i resultatrdkningen nar aktierna har delats ut. Principerna fér koncernens
program for aktietilldelning anges mer detaljerat i not 21 (Anstélldas bonusprogram och aktierelaterade incitamentsprogram) i
koncernredovisningen.

Pensioner

Foreskriven sakring av pensioner hanteras av pensionsférsakringsbolag utanfér koncernen. Vissa anstallda har
tilldggspensionsavtal via livférsékringsbolag utanfér koncernen. Pensionsavsattningar férdelas i enlighet med
prestationsbaserade l6ner for rakenskapsperioden.

Anlaggningstillgangar

Det redovisade vardet for immateriella och materiella tillgangar i balansréakningen bestar av anskaffningsvarde minus
avskrivningar enligt plan och eventuella nedskrivningar. Avskrivningar enligt plan fér immateriella och materiella tillgangar
baseras pa tillgangarnas forvantade ekonomiska livslangd.

Avskrivningarna baseras pa foljande ekonomiska livslangd:

Byggnader och konstruktioner 10-50 ar
Maskiner och utrustning for produktion 10-20 ar
Lattare maskiner och utrustning 3-5ar
Immateriella rattigheter 3-20 ar

Inga avskrivningar redovisas for mark- och vattentillgangar.

Lanefordringar &r skuldinstrument med faststéllda eller faststallbara betalningar som inte noteras pa en aktiv marknad. De
redovisas initialt till verkligt varde och varderas darefter till upplupet anskaffningsvarde. Investeringar i dotterbolag och andra
foretag varderas till anskaffningsvarde eller till verkligt varde om det verkliga vardet understiger anskaffningsvardet.

Varulager

Varulaggr redovisas till det lagre av anskaffningsvarde och nettofdrsaljningsvarde. Anskaffningsvardet bestams enligt FIFU-
metoden eller till ett vagt genomsnittsvarde av kostnaden. Kostnaden for fardiga varor och varor under tillverkning bestar av
ramaterial, direkta arbetskostnader, avskrivningar och évriga direkta kostnader samt till varorna hanférliga overheadkostnader.
Nettoférsaljningsvardet &r det berdknade férsaljningspriset med avdrag for fardigstéllande- och forséljningskostnader.

Leasing
Leasingavgifter redovisas under 6vriga rorelsekostnader. Information om kvarvarande leasingavgifter under leasingavtal finns i
Not 24 Stallda panter och ansvarsforbindelser.
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Kostnader for forskning och utveckling
Kostnader for forskning och utveckling redovisas som en kostnad for rakenskapsperioden.

Inkomstskatt

Skattekostnaden i resultatrakningen innefattar inkomstskatt som baseras pa beskattningsbar vinst for rakenskapsperioden samt
justeringar for tidigare perioder. Moderbolaget redovisar inga fordringar eller skulder, exklusive derivat, for uppskjuten skatt i sitt
bokslut. Fordringar och skulder for uppskjuten skatt som kan redovisas i balansrakningen visas i Not 21.

Obligatoriska avsattningar

Framtida kostnader och forluster som foretaget tagit pa sig eller ar forpliktigat att ta pa sig, och som inte langre genererar
motsvarande intakter, redovisas utifran kostnadsslag i resultatrakningen och under obligatoriska avsattningar i balansrakningen.

Utslappsratter

Under 2022 tilldelades foretaget utslappsratter motsvarande 0,6 miljoner ton enligt EU:s direktiv om handel med utslappsratter.
Utslappsratter redovisas som en nettokostnad, vilket innebar att skillnaden mellan de faktiska utslappen och de erhalina
utslappsratterna redovisas i resultatrakningen om de faktiska utslappen ar stérre an de erhallna utslappsratterna. Under
rakenskapsperioden gjordes utslapp pa cirka 0,5 miljoner ton. Utslappsratter som kopts under rakenskapsperioden redovisas
under 6vriga rorelsekostnader och utslappsratter som salts under perioden redovisas under évriga rorelseintékter.

| slutet av rakenskapsperioden var marknadsvardet for utslappsratterna 80,78 EUR per ton.

Jamforbarhet med tidigare perioder

De operativa funktionerna i Efora Oy, Stora Ensos dotterbolag for underhallsverksamhet, éverfordes till Stora Ensos
organisationer, Stora Enso Packaging Oy och Stora Enso Oulu Oy. Utvecklingen och stédfunktionerna fér underhall har
decentraliserats till divisionerna. Pa grund av dessa forandringar éverférdes, vid Overlatelsen av verksamheten i 6verféringen
den 1 januari 2022, Efora Oy:s personal, anldggnings- och omséattningstillgangar samt avtal fran Efora Oy till de berérda
bolagen. Vid éverféringen av verksamheten flyttades 1,5 MEUR anlaggningstillgangar, varulager fér 1,1 MEUR samt 543

medarbetare &ver till Stora Enso Oyjj.

Under 2022 avyttrade Stora Enso Oyj alla sina dotterbolag i Ryssland till lokal ledning. Mer information finns i koncernens

arsredovisning, Not 4.

Ovriga rorelseintakter och rérelsekostnader inkluderar en post som hanfér till bytet av koncernens modell fér internprissattning.

Not 2 Omsattning per division och marknad

Rékenskapsar
MEUR 2022 2021
Per division
Packaging Materials 1882 1567
Packaging Solutions 0 1
Biomaterials 296 329
Forest 700 759
Wood Products 228 38
Other 219 128
Totalt 3325 2 822
Per region
Finland 1361 1330
Ovriga Europa 1076 995
Nord- och Sydamerika 298 158
Asien och Oceanien 381 227
Afrika 118 32
Ovriga 91 80
Totalt 3 325 2 822
Not 3 Ovriga rorelseintikter

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Hyra och liknande 3] 3
Vinst vid avyttring av anlaggningstillgangar 0 1
Produktions- och underhallstjénster 1 4
Subventioner, bidrag och liknande 2 1
Administrativa tjanster 60 177
Inkomster fran forséljning av utslappsratter 52 21
Ovriga rérelseintakter 586 32
Vinst vid fusion 0 69
Totalt 703 308

Ovriga rorelseintékter inkluderar en post som hanfor till bytet av koncernens modell for internprisséattning.
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Not 4 Material och tjanster

Rékenskapsar
MEUR 2022 2021
Ravaror och fornédenheter
Periodens inkép 1822 1366
Forandring i lager +/- -105 -30
Externa tjnster 571 527
Material och tjénster, totalt 2288 1864
Not 5 Personalkostnader och medelantal anstallda

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Loner och ersattningar 263 211
Arbetsgivaravgifter

Pensioner 47 38
Ovriga personalkostnader 9 9

Totalt 320 259
Ersattningar till vd och styrelse
Information om ersattningar till vd och styrelse finns i Not 7 till koncernens arsredovisning.
Pensionsataganden for vd
Information om pensionsataganden for vd finns i Not 7 till koncernens arsredovisning.
Lan till ledande befattningshavare
Det fanns inga fordringar for lan till ledande befattningshavare.
Medelantal anstéllda 2022 2021
Medelantal anstéllda under rdkenskapsperioden 4 066 3 057
Not 6 Avskrivningar och nedskrivningar

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Avskrivningar enligt plan 133 124
Nedskrivningar av anldggningstillgangar 1 5
Totalt 133 129
Avskrivningar ingar i det redovisade vardet for varje post i balansrakningen under immateriella och materiella tiligangar.
Not 7 Ovriga rorelsekostnader

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Varutransporter 267 168
Forsaljningskomissioner 55 39
Hyreskostnader 20 15
Administration och kontorstjanster 319 213
Forsakringspremier 12 9
Ovriga personalkostnader 17 10
Representationskostnader 0 0
PR 4 3
Utgifter for utslappsratter 40 20
Ovriga rérelsekostnader 154 13
Totalt 889 490
Ovriga rorelsekostnader inkluderar en post som hanfér till bytet av koncernens modell for internprissattning.
Not 8 Arvoden till revisorer

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Revisionsarvode 1 1
Ovriga arvoden i samband med revision 0 0
Arvoden i samband med skatteradgivning 0 0
Ovriga arvoden 0 0
Totalt 2 1
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Not 9 Finansiella intdkter och kostnader

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Utdelningar
Fran koncernbolag 601 486
Fran intressebolag 25 16
Totalt 626 503
Rénteintékter fran langfristiga investeringar
Fran koncernbolag 52 41
Fran intressebolag 0 1
Fran 6vriga 2 0
Totalt 55 42
Ovriga rinteintikter och financiella intikter
Fran koncernbolag 20 -1
Fran intressebolag 9 0
Fran dvriga 14 10
Totalt 44 9
Finansiella intakter, totalt 725 553
Rénta och andra finansiella kostnader
Till koncernbolag -38 -1
Ovriga finansiella kostnader -93 -103
Totalt -131 -103
Nedskrivning av investeringar
Nedskrivning av investeringar i anlaggningstillgangar -305 -98
Finansiella kostnader, totalt -435 -202
Finansiella intékter och kostnader, totalt 290 351
| posterna for ranta och finansiella intékter/kostnader ingar valutakursvinster/forluster -17 -27
Not 10 Bokslutsdispositioner

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Skillnad mellan avskrivningar enligt plan och skatteméssiga avskrivningar -56 -46
Utbetalda koncernbidrag -275 -73
Bokslutsdispositioner, totalt -331 -119
Not 11 Inkomstskatt

Rakenskapsar

MEUR 2022 2021
Periodens skatt for huvudsaklig verksamhet -28 0
Inkomstskatt, totalt -28 0
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Not 12 Miljokostnader

Rakenskapsar
MEUR 2022 2021
Material och tjanster 43 36
Personalkostnader 3 3
Avskrivningar och nedskrivningar 12 12
Totalt 58 50
Luftrenande atgarder 9 9
Behandling av spillvatten 25 19
Avfallshantering 15 12
Mark- och grundvattenskydd 1 1
Ovriga miljoskyddande atgérder 7 9
Totalt 58 50
Not 13 Immateriella och materiella tillgangar
Immateriella tillgangar
. . 2 g Forskottsbetalningar
Immateriella Ovriga langfristiga P
MEUR rattigheter investeringar och pasf;gfvrgs Totalt
Anskaffningsvarde per 1 januari 172 22 5 198
Okningar 3 0 13 16
Minskningar -8 0 0 -8
Omklassificering 4 1 -3 1
Anskaffningsvarde per 31 december 171 23 14 208
Ackumulerade av- och nedskrivningar per 1 januari -130 -20 0 -150
Ackumulerade avskrivningar, minskningar och 7 0 0 7
omklassificeringar
Periodens avskrivningar -15 -1 0 -15
Ackumulerade avskrivningar 31 december -138 -21 0 -158
Bokfort varde per 31 december 2022 33 2 14 49
Bokfort varde per 31 december 2021 42 2 5 49
Materiella tillgangar
- rorsKotts-
. Ovriga betalningar och
Mark- och Byggnader och Maskiner och . soe
MEUR P . N y materiella pagaende Totalt
vattentillgangar konstruktioner inventarier tillgangar forvary
Anskaffningsvarde per 1 januari 18 586 2726 174 149 3654
Okningar 0 6 72 1 86 166
Minskningar 0 -9 -43 -1 0 -54
Omklassificering 0 22 98 7 -129 -1
Anskaffningsvarde per 31 december 18 605 2 853 181 107 3764
Ackumulerade av- och nedskrivningar
per 1 januari 0 -428 -2 082 -159 0 -2 668
Ackumulerade avskrivningar,
minskningar och omklassificeringar 0 9 42 1 0 22
Periodens avskrivningar 0 -14 -101 -2 0 -117
Ackumulerade avskrivningar 31
december 0 -433 -2 141 -160 0 -2734
Vérdedkning per 1 januari 2 0 0 0 0 2
Bokfort virde per 31 december 2022 20 173 712 21 107 1032
Bokfort varde per 31 december 2021 20 158 644 15 149 987
Produktionsanléaggningar och
utrustning
Bokfort varde per 31 december 2022 693
Bokfort varde per 31 december 2021 624
Forskottsbetalningar och pagaende forvarv
Immateriella Byggnader och Maskiner och  Ovriga materiella
MEUR tillgangar konstruktioner inventarier tillgangar Totalt
Anskaffningsvarde per 1 januari 5 1 148 0 154
Okningar 13 5 81 0 98
Omklassificering -3 -1 -128 0 -132
Anskaffningsvéarde per 31 december 14 5 101 0 121
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Aktiverade miljoutgifter

Materiella tillgangar 31/12/2022
Ovriga Forskotts-
Mark- och Byggnader och Maskiner och . betalningar och
MEUR vattentillgangar konstruktioner inventarier 'Sﬁtgﬂeg‘—: pagaende Totalt
gang forviry
Anskaffningsvarde per 1 januari 4 24 51 4 11 95
Okningar 1 0 9 1 8 18
Omklassificering 0 -2 -8 -1 0 -12
Anskaffningsvarde per 31 december 4 2 52 5 19 101
2022
Luftrenande atgarder 1 7 35 0 12 55
Behandling av spillvatten 0 2 13 0 4 20
Avfallshantering 2 0 1 3 0 7
Mark- och grundsvattenskydd 1 12 2 0 2 18
Buller- och vibrationsddmpande
atgarder 0 0 L 1 0 1
4 22 52 5 19 101
31/12/2021
Ovriga Forskotts-
Mark- och Byggnader och Maskiner och . betalningar och
MEUR vattentillgangar konstruktioner inventarier '{;ﬁ;eé';'lzl:_ pagaende Totalt
forvarv
Anskaffningsvarde per 1 januari 4 26 51 5 3 89
Okningar 0 0 7 0 8 16
Okningar vid fusion 0 0 0 0 1
Av- och nedskrivningar 0 -3 -7 -1 0 -11
Anskaffningsvarde per 31 december 4 24 51 4 1 95
2021
Luftrenande atgarder 1 9 28 0 5 43
Behandling av spillvatten 0 2 21 1 4 27
Avfallshantering 3 0 1 2 1 7
Mark- och grundsvattenskydd 0 13 2 0 2 17
Buller- och vibrationsddmpande
atgarder 0 0 0 ! 0 1
4 24 51 4 11 95

Under 2022 och 2021 betalades inga miljcbéter, avgifter eller kompensationer, och inga subventioner eller bidrag fér miljoskydd togs emot.
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Not 14 Langfristiga investeringar i aktier och lanefordringar

Aktier i . Léne: Aktier i . Léne: W . . Ovriga Investeringar,
MEUR koncernbolag kfg;ire'png:&g; intressebolag im:g;':g;&gg Ovriga aktier fordringgar tt?talt
Anskaffningsvarde 1 januari 6 514 1578 37 2 193 48 8 372
Okningar 374 328 0 0 112 815
Minskningar -44 -479 0 0 -58 -581
Anskatfningsvarde per 31 6845 1428 37 2 193 102 8 606
Nedskrivningar per 1 januari -136 0 0 0 -1 0 -138
Okningar -276 0 0 0 0 -5 -281
Nedskrivningar 31 december -412 0 0 0 -1 -5 -419
ggzszm vérde per 31 december 6432 1428 37 2 191 97 8187
DokTort vrde per 31 december 6378 1578 37 2 191 48 8234
Not 15 Varulager

Per 31 december
MEUR 2022 2021
Ravaror och férnddenheter 288 183
Varor under tillverkning 11 14
Fardiga varor 247 158
Ovriga varulager 0 0
Férhandsbetalningar 27 31
Totalt 574 387
Not 16 Kortfristiga fordringar
Per 31 december

MEUR 2022 2021
Kortfristiga lanefordringar
Fordringar pa koncernbolag
Lanefordringar 536 764
Rantefordringar 50 42
Totalt 585 806
Fordringar fran andra
Lanefordringar 0 49
Fordringar ravaruderivat 18 23
Ovriga fordringar 29 5
Rantefordringar 23 4
Totalt 69 82
Kortfristiga rantebarande fordringar, totalt 654 887
Kortfristiga icke rantebdrande fordringar
Fordringar pa koncernbolag
Kundfordringar 150 112
Ovriga fordringar 183 60
Upplupna intakter 0 0
Totalt 333 172
Ovriga
Kundfordringar 219 200
Uppskjutna skattefordringar 0 2
Ovriga fordringar 41 23
Upplupna intakter 30 29
Totalt 290 254

Stora Enso kan teckna factoringavtal som innebér att kundfordringar séljs och likvida medel kommer in snabbare. Det nominella resultatet av sddana avtal innebér att fordringar till
ett varde av 30,0 MEUR (34,3 MEUR 2021) helt tagits bort fran balansrakningen. Stora Ensos engagemang i de salda fordringarna bedéms vara obetydligt pa grund av

factoringavtalens natur och riskférdelning.
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Per 31 december

MEUR 2022 2021
Kortfristiga icke rantebarande fordringar, totalt 624 427
Kortfristiga fordringar, totalt 1278 1314
Storre upplupna intékter
Ovriga upplupna intékter fran koncernen -1 0
Skattefordringar och liknande 3 3
Betalda forskott 9 7
Ovriga upplupna intékter 19 19
Totalt 30 29
Not 17 Vardepapper

Per 31 december
MEUR 2022 2021
Fran koncernbolag 620 72
Fran évriga 510 535
Totalt 1130 607
Not 18 Eget kapital

Per 31 december
MEUR 2022 2021
Bundet eget kapital
Aktiekapital 1 januari 1342 1342
Aktiekapital 31 december 1342 1342
Overkursfond 1 januari 3639 3639
Overkursfond 31 december 3639 3639
Verkligt varde-reserv 1 januari -6 -6
Okning (-)/minskning (+) 32 0
Verkligt varde-reserv 31 december 25 -6
Bundet eget kapital, totalt 5 006 4 975
Férandringar i aktiekapitalet och antalet aktier presenteras i Not 18 i koncernredovisningen.
Fritt eget kapital
Investerat fritt eget kapital 1 januari 633 633
Investerat fritt eget kapital 31 december 633 633
Balanserade vinstmedel 1 januari 1356 955
Utdelning -434 -237
Balancerade vinstmedel 31 december 922 719
Periodens nettoresultat 416 637
Fritt eget kapital, totalt 1971 1989
Eget kapital, totalt 6 977 6 964
Berakning av utdelningsbart eget kapital 31 december
Verkligt varde-reserv 31 december 0 -6
Investerat fritt eget kapital 31 december 633 633
Balanserade vinstmedel 31 december 922 719
Periodens nettoresultat 416 637
Totalt 1971 1983
Not 19 Ackumulerade bokslutsdispositioner

Per 31 december
MEUR 2022 2021
Avskrivningsdifferens
Immateriella rattigheter -1 -3
Goodwill 0 -1
Ovriga langfristiga investeringar 1 0
Byggnader och konstruktioner 34 33
Maskiner och inventarier 257 205
Ovriga materiella tillgangar -1 0
Totalt 290 234
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Not 20 Obligatoriska avsattningar

Per 31 december

MEUR 2022 2021
Avsattning for omstruktureringar 3 3
Miljéavsattningar 20 7
Pensionsavsattningar 1 1
Totalt 24 11
Not 21 Uppskjutna skatteskulder och skattefordringar
Per 31 december

MEUR 2022 2021
Uppskjuten skatteskuld fér avskrivningsdifferens -41 -30
Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder for derivat -6 2
Uppskjuten skattefordran for avsattningar 5 3
Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder pa grund av évriga temporara skillnader -1 -1
Uppskjutna skattefordringar, totalt -43 -27
Uppskjutna skatteskulder och skattefordringar exklusive derivat som inte ingar i balansrakningen.

Not 22 Langfristiga skulder

Per 31 december

MEUR 2022 2021
Langfristiga skulder

Obligationer 2 165 2 502
Lan fran kreditinsttitut 100 7
Ovriga langfristiga skulder till koncernbolag 0 4
Totalt 2 265 2513
Skulder som foérfaller om mer an fem ar

Obligationer 1075 1383
Ovriga langfristiga skulder 5 4
Totalt 1080 1387

Obligationer specificeras i not 26 Rantebarande skulder till koncernens arsredovisning.
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Not 23 Kortfristiga skulder

Per 31 december

MEUR 2022 2021

Kortfristiga rantebdarande skulder

Skulder till koncernbolag

Ovriga lan 1966 1677
Skulder fran ravaruderivat 18 23
Totalt 1984 1700
Skulder till andra

Ovriga lan 141 161
Forfallen réanta 32 27
Obligationer 300 0
Lan fran kreditinstitut 250 0
Totalt 722 187
Kortfristiga rantebarande skulder, totalt 2706 1 888
Kortfristiga icke rantebarande skulder

Skulder till koncernbolag

Leverantdrsskulder 90 83
Ovriga lan 275 73
Skulder fran ravaruderivat 6 10
Upplupna skulder och férutbetalda intakter 0 1
Totalt 371 166
Skulder till intressebolag

Leverantdrsskulder 98 54
Totalt 98 54
Skulder till andra

Mottagna forskott 5 5
Leverantdrsskulder 468 375
Ovriga lan 27 17
Upplupna skulder och forutbetalda intakter 134 95
Totalt 635 491
Kortfristiga icke rantebarande skulder, totalt 1105 712
Kortfristiga skulder, totalt 3 811 2 599
Storre upplupna kostnader och férutbetalda intékter

Upplupna I6nekostnader och semesterléneskulder 66 58
Inkomstskatteskulder 28 0
Arliga rabatter 22 21
Ovriga upplupna kostnader och férutbetalda intékter 18 17
Totalt 134 96
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Not 24 Stillda panter och ansvarsforbindelser

Per 31 december

MEUR 2022 2021
For koncernbolags skulder

Garantier 794 1044
Foér samégda bolags skulder

Garantier 32 82
For intressebolags skulder

Garantier 5 0
For andras rakning

Garantier 36 36
Ovriga stéllda panter, egna

Leasingavtal, inom 12 manader 8 6

Leasingavtal, efter 12 manader 14 10

Leasingavtal 5 5

Ovriga stéllda panter 12 13
Totalt 906 1197
Garantier 831 1126
Leasingavtal 22 16
Leasingavtal 5 5
Ovriga stéllda panter 47 48
Totalt 906 1197

Ansvarsforbindelser

Stora Enso Oyj har de senaste &ren genomfort omfattande omstruktureringsatgarder. Atgérderna har bland annat inneburit
avyttring av verksamheter och produktionsenheter och nedlaggning av anlaggningar. Dessa transaktioner innebar risk for
miljomassiga eller andra forpliktelser som i dagslaget inte ar kdnda men som kan visa sig i framtida handelser som inte helt kan
kontrolleras av koncernen. Avsattning har gjorts for forpliktelser for vilka ett belopp gar att uppskatta pa ett tillforlitligt satt och
dar uppfyllandet bedéms som sannolikt.

Stora Enso Oyj har erhdllit flera investeringssubventioner och gjort vissa investeringsataganden i Finland. Om villkoren for
atagandena inte foljs kan lokala myndigheter vidta atgarder for att aterkréva delar av tidigare beviljade investeringssubventioner
eller belagga Stora Enso Oyj med straffavgifter. Resultatet av en sddan process kan ge negativa ekonomiska konsekvenser for
Stora Enso Oyj.

Stora Enso Oyj ar part i rattsprocesser som uppkommer i den I6pande verksamheten och som framst ror krav som har rests i
kommersiella sammanhang. Féretagsledningen anser inte att sddana processer i sin helhet, fore eventuella
férsakringsersattningar, skulle ha ndgon betydande inverkan pa féretagets finansiella stéllning eller pa vinsten fran den I6pande
verksamheten. Nagra av de mest betydande rattsprocesserna beskrivs i Not 29 till koncernredovisningen.

Not 25 Finansiella instrument

Vérdering av derivat

Det verkliga vardet definieras som det belopp till vilket ett derivatinstrument skulle kunna inga i en transaktion mellan parter pa

marknaden pa varderingsdagen. Det verkliga vardet for sddana instrument bestams enligt foljande kriterier:

+ Det verkliga vardet for valutaterminskontrakt beréknas utifran valutakurserna pa balansdagen.

» Det verkliga vardet for valutaoptioner berdknas med prissattningsmodeller for gemensamma optioner med hjalp av
marknadsnivaer for balansdagen.

» Det verkliga vardet for ravaruderivat berdknas med hjalp av noterade priser pa olika marknadsplatser eller med andra
tillforlitiga marknadskallor.

» Verkligt varde for ranteswappar beraknas med hjalp av en diskonterad kassaflédesanalys.

Verkligt varde-hierarkin

Stora Enso anvander féljande hierarki for att faststalla och visa verkligt varde pa finansiella instrument utifran varderingsmetod:

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

+ Niva 2: andra metoder med vilka alla indata som har en betydande inverkan pa det redovisade vardet gar att observera,
antingen direkt eller indirekt

* Niva 3: metoder som anvander indata som har en betydande inverkan pa de redovisade verkliga varden som inte ar
baserade pa observerbara marknadsdata.

Moderbolagets derivat kategoriseras som niva 2 i verkligt varde-hierarkin.
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Nominellt och verkligt varde for derivatinstrument

Per 31 december 2022

Positivt verkligt  Negativt verkligt  Verkligt varde,

MEUR Nominellt varde virde virde netto

Kassaflodessékringar som gjorts for moderbolagets och dess

dotterbolags rédkning och som redovisas som sékringar i berérda

bolag

Valutaterminskontrakt 1523 29 -26 3

Valutaoptioner 3222 28 -28 0

Ravarukontrakt 10 18 -18 0

Réanteswappar 442 28 0 28

Derivat som inte kan redovisas som sakringar

Valutaterminskontrakt 1493 8 -8 0

Ravarukontrakt 11 9 0 9

Totalt 6 702 120 -79 41

varav mot dotterbolag 2571 29 -45 -15

varav mot externa parter 4131 91 -34 57
Per 31 december 2021

MEUR Nominellt virde Posit‘i,\;tr\éeerkligt Negat‘i\_;tn\i/:rkligt Verkllilgttt\gérde,

Kassaflodessakringar som gjorts for moderbolagets och dess

dotterbolags réakning och som redovisas som sakringar i berérda

bolag

Valutaterminskontrakt 2007 20 -22 -2

Valutaoptioner 1811 13 -15 -1

Ravarukontrakt 33 27 -27 0

Ranteswappar 467 1 -7 -6

Derivat som inte kan redovisas som sdkringar

Valutaterminskontrakt 702 2 -2 0

Totalt 5020 63 =72 -9

varav mot dotterbolag 2091 29 -33 -4

varav mot externa parter 2 930 34 -40 -5

Verkligt varde-reserv

Moderbolagets nettovarde av orealiserade vinster fran kassaflédesséakring i verkligt varde-reserven uppgick till 25,3 (6,4)
MEUR, vilket hanforde sig till valuta- och rantederivat. Valutaderivat och rantederivat inkluderar aven en vinst pa 0,1 (forlust pa
0,1) MEUR som ror optionernas tidsaspekt. De orealiserade vinsterna redovisas i resultatrakningen pa sakringarnas respektive
forfallodagar. Det langsta sakringskontraktet forfaller 2027. Huvuddelen av kontrakten forfaller dock under 2023. Sakringarnas
ineffektiva andel redovisas som justering av finansiella poster, intakt eller kostnad fér material och tjanster beroende pa vad
som sakrats. Under 2022 och 2021 fanns det ingen vasentlig ineffektivitet relaterad till sakringar i resultatrakningen. De derivat
som anvands for valutakurssakring av betalningsfloden ar framst terminskontrakt och valutaoptioner. Swappar anvands framst

for sakring av betalningsfloden avseende ravaror och rantor.

Vinst och forlust vid sakringar i rorelseresultat

Per 31 december

MEUR 2022 2021

Kassaflodesséakringar

Valutasakringar -20 -2
Ravarusakringar 0 3
Totalt -20 1

Justering av omsattning -20 -2
Justering av kostnad fér material och tjénster 0 3
Poster frén \_/erkligt varde-reserven som realiserats och redovisas i 20 1

resultatrdkningen

Nettoresultat av kassaflodessakringar -20 1

Derivat som inte kan redovisas som sakringar

Valutaderivat -5 -4
Nettoresultat av derivat som inte kan redovisas som sakringar -5 -4
Vinst och forlust vid sdkringar i rorelseresultat, netto -25 -3

Vinst och forlust av sédkringar i finansiella intidkter och kostnader

Per 31 december

MEUR 2022 2021
Derivat som ej kvalificerar for sdkringsredovisning

Valutaderivat -1 -1
Nettoresultat av finansiella poster -1 -11
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Kanslighetsanalys av valutaderivat for en forstarkning av euron
31 december 2022

MEUR SEK uUsD GBP
Valutaférandring mot euron -5,0 % -5,0 % -5,0 %
Valutaderivat for kassaflodessakring for de kommande 12 manaderna i EUR 0 -184 -16
Beraknad effekt pa verkligt varde-reserv i EUR 0 9 1

Kanslighetsanalys av ravaruderivat for prisrisk
Det fanns inga utestaende ravaruderivat kopplade i moderbolagets kassaflodet vid rapporteringsperiodens slut. Kontrakt for
ravaruderivat ar kopplade till en avslutad post hos Stora Enso Oyj:s dotterbolag. Marknadsvardet regleras under 2023.

Mer detaljerad information om de finansiella instrumenten redovisas i Not 24 Hantering av finansiell risk, Not 25 Verkligt
varde och Not 27 Derivat i koncernredovisningen.

Not 26 Transaktioner med narstaende parter

31 december

MEUR 2022 2021
Transaktioner med intressebolag och samégda bolag

Inkdp av ravaror och fornédenheter under aret 63 88
Rénteintakter pa langfristiga lanefordringar 0 1
Langfristiga lanefordringar vid arets slut 2 2
Leverantdrsskulder vid arets slut 92 54

Koncernens principer for transaktioner med narstaende parter redovisas i Not 31 i koncernredovisningen.
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Undertecknande av bokslut

Inga vasentliga forandringar har skett i moderbolagets finansiella stallning sedan den 31 december 2022. Moderbolagets
likviditet ar fortsatt god och den foéreslagna utdelningen riskerar inte moderbolagets betalningsférmaga.

Helsingfors, 30 januari 2023

Antti Mdkinen Hakan Buskhe
Styrelseordférande Vice styrelseordférande
Elisabeth Fleuriot Hock Goh

Helena Hedblom Kari Jordan
Christiane Kuehne Richard Nilsson

Hans Sohlstrom

Annica Bresky
VD och koncernchef



STORA ENSO OYJ

Revisorernas yttrande

Var revisionsberattelse har avgivts i dag.

Helsingfors den 13 februari 2023

PricewaterhouseCoopers Oy
Revisionssammanslutning

Samuli Perala

CGR

114



_.- 18)

pwc

Revisionsberittelse (Oversittning frn det finska originalet)

Till Stora Enso Abp:s bolagsstdmma

Revision av bokslutet

Uttalande
Enligt var uppfattning

e ger koncernbokslutet en rattvisande bild av koncernens ekonomiska stallning och av resultatet av dess
verksamhet och kassafloden for aret i enlighet med internationella redovisningsstandarder (IFRS), sa som
de antagits av EU

e ger bokslutet en rattvisande bild av moderbolagets ekonomiska stallning samt av resultatet av dess
verksamhet i enlighet med i Finland ikraftvarande stadganden géllande upprattande av bokslut och det
uppfyller de lagstadgade kraven.

Vara uttalanden i denna rapport ar férenliga med innehallet i den kompletterande rapport som 6verlamnats till
moderbolagets revisionsutskott.

Revisionens omfattning
Vi har utfort en revision av bokslutet fér Stora Enso Abp (fo-nummer 1039050-8) for rakenskapsperioden 1.1.—
31.12.2022. Bokslutet omfattar

e koncernredovisning, koncernens totalresultat, koncernens rapport 6ver finansiell stallning, koncernens
kassaflodesanalys, férandringar i eget kapital och noter till koncernredovisningen inklusive en
sammanfattning av redovisningsprinciper

e moderbolagets resultatrakning, balansrakning, kassaflodesanalys och noter till moderbolagets bokslut.

Grund for uttalandet

Vi har utfort var revision i enlighet med god revisionssed i Finland. Vart ansvar enligt god revisionssed beskrivs
narmare i avsnittet Revisorns ansvar for revisionen av bokslutet.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Oberoende
Vi ar oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernforetagen enligt de etiska kraven i Finland som galler
den av oss utférda revisionen och vi har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa.

Andra tjanster an revisionstjanster som tillhandahallits moderbolaget och koncernbolagen &r enligt var basta
kunskap och 6vertygelse i enlighet med bestdmmelserna fér dylika tjdnster i Finland och vi har inte
tillhandahallit férbjudna tjanster som avses i revisorsférordningens 537/2014 artikel 5.1. De andra tjanster én
revisionstjanster som vi tillhandahallit framgar ur not 5 till koncernbokslutet.

PricewaterhouseCoopers Oy, revisionssammanslutning, PB 1015 (Ostersjétorget 2), 00101 HELSINGFORS
Tel. 020 787 7000, www.pwe.fi
Hemort Helsingfors, Finland, FO-nummer 0486406-8
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Var revisionsansats

Oversikt
e  For koncernbokslutet tillampad vasentlighet uppgick till 60 miljoner euro.
Vasentlighet
e Vigenomforde revisionsatgarder vid 26 rapporterande enheter i 10 lander
som anses vara betydande baserat pa var riskbeddmning och vasentlighet.
Omfattning

e Vardering av skogstillgangar
e Avsattningar och ansvarsforbindelser

Sarskilt
betydelsefulla
omraden

Vi utformade var revision genom att faststalla vasentlighetsniva och bedéma risken fér vasentligt fel i bokslutet
som helhet. Vi beaktade speciellt de omraden dar ledningen gjort subjektiva bedémningar. Sadana ar till
exempel betydande redovisningsmassiga uppskattningar som baserar sig pa antaganden och prognoser om
framtida handelser.

Véasentlighet

Revisionens omfattning och inriktning baserades pa var bedémning av vasentlighet. Revisionens mal ar att
uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida bokslutet som helhet innehaller vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Fel anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen
kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandarna fattar pa basis av bokslutet.

Baserat pa vart professionella omdéme faststallde vi vissa kvantitativa gransvarden for att bestamma
vasentlighetsniva som tillampats foér koncernbokslutet som helhet. Med hjalp av dessa gransvarden och
kvalitativa 6vervaganden faststallde vi revisionens inriktning och omfattning samt karaktar, tidpunkt och
omfattning av vara granskningsatgarder. Vidare anvandes vasentlighetsnivan for att bedéma effekten av
enskilda och sammantagna felaktigheter pa bokslutet som helhet.

Koncernens vasentlighet 60 miljoner euro

Hur vi faststallt vasentligheten Rorelseresultatet och balansomslutningen

Motivering av valet av Vi valde att anvanda resultatet fére skatt och balansomslutningen
vasentlighetstal som referensvarde vid berakning av vasentligheten for att enligt var

uppfattning anvander de som laser bokslutet dem da de varderar
koncernens prestation.
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Revisionens inriktning och omfattning
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Vi beaktade koncernens struktur, bransch och redovisningsprocesser samt interna kontroller da vi utformade

revisionens omfattning.

Koncernen bedriver sin verksamhet globalt i ett stort antal koncernbolag eller "rapporterande enheter”. Vi
faststallde vilken typ av revisionsarbete som vi, i egenskap av koncernens huvudrevisorer, skulle utféra vid de
rapporterande enheterna samt tidpunkten fér detta arbete och arbetets omfattning. Detsamma géallde arbete
som utférdes av revisorer for delar av koncernen. | de fall da arbetet utférdes av revisorer for delar av
koncernen utfardade vi sarskilda anvisningar till dem, vilka innefattade var riskanalys, vasentlighet och
overgripande revisionsmetod. Vi genomférde revisionsatgarder vid 26 rapporterande enheter i 10 lander som
anses vara betydande baserat pa var riskbedémning och vasentlighet. Vi har ansett att de aterstaende
rapporterande enheterna inte utgér nagon rimlig risk for vasentlig felaktighet i koncernbokslutet och darfér har
vara granskningsatgarder avseende dessa rapporterande enheter begransats till riktade revisionsatgarder for
vasentliga poster och till analytisk granskning pa koncernniva.

Genom att utféra granskningsatgarderna ovan vid de rapporterande enheterna, tillsammans med ytterligare
granskningsatgarder pa koncernniva, har vi fatt tillrackliga och lampliga revisionsbevis avseende den finansiella
informationen for koncernen som helhet for att fa en grund for vart utlatande om koncernbokslutet.

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt var professionella bedémning var de
mest betydelsefulla for rakenskapsperiodens revision. Dessa omraden behandlades inom ramen for revisionen
av, och i vart stallningstagande till bokslutet som helhet, men vi ger inga separata uttalanden om dessa

omraden.

Liksom vid alla revisioner beaktade vi ocksa risken for att ledningen asidosatter den interna kontrollen, och har
bland annat 6vervagt om det finns beldgg for systematiska avvikelser som givit upphov till risk fér vasentliga

felaktigheter till f6ljd av oegentligheter.

Sarskilt betydelsefullt omrade for koncernbokslutet Hur var revision beaktade det sarskilt
betydelsefulla omradet

Vardering av skogstillgangar
Se noterna 1, 2 och 12 till koncernredovisningen.

De skogstillgangar som ingéar i koncernens rapport
over finansiell stallning inkluderar biologiska
tillgangar och tillhérande skogsmark fransett hyrda
markomraden. Det verkliga vardet pa de
skogstillgangar som ags genom dotterbolag,
samagda bolag och intressebolag uppgick till 8 117
miljoner euro per 31 december 2022. Av det verkliga
vardet utgjordes 5 653 miljoner euro av biologiska
tillgadngar och 2 464 miljoner euro av skogsmark.

Vi bedémde ledningens process for vardering av
skogstillgangarna. Vi utvarderade strukturen hos
och effektiviteten av de nyckelkontroller som avser
varderingen av direkt och indirekt &gda
skogstillgangar.

Vara granskningsatgarder for varderingen av de
direkt agda skogstillgangarna inkluderade féljande:

e utvardering av ledningens varderingsmetod

e testande av varderingsmodellens matematiska
noggrannhet
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Skogstillgangar i Sverige och Finland redovisas till
verkligt varde och varderas med hjalp av en
marknadsmetod baserat pa skogstransaktioner i de
omraden dar Stora Ensos skogar finns.

Marknadspriserna varierar mycket mellan olika
omraden och antaganden anvéands fér att definiera
relevanta omraden som kan anvandas vid
varderingen. Marknadstransaktionsdata justeras for
att ta hansyn till sérdragen i koncernens
skogstillgangar och for att utelamna andra tillgangar
och transaktioner som betraktas som avvikelser
jamfort med Ovriga transaktioner. De biologiska
tillgangarna varderas till verkligt varde baserat pa
diskonterade kassafloden enligt standarden IAS 41
Jordbruk. Skogsmarken varderas till verkligt varde
med omvarderingsmetoden enligt standarden IAS 16
Materiella anldggningstillgangar. Skogsmarken
varderas baserat pa diskonterade kassafléden med
beaktande av kassafléden foér de trdd som ska
planteras i framtiden samt andra skogsrelaterade
kassafloden som till exempel jaktratter, leasing av
vindkraft och forsaljning av jordmaterial. Det verkliga
vardet pa biologiska tillgangar och skogsmark totalt
motsvarar det verkliga vardet pa skogstillgangarna
beraknat utifrdn marknadstransaktioner, eftersom
den diskontoranta som anvands motsvarar den
interna rantesatsen som uppskattats utifran
marknadstransaktioner.

Biologiska tillgangar utanfér Sverige och Finland
varderas till verkligt varde minus
forsaljningskostnaderna. Det verkliga vardet baseras
pa den diskonterade kassaflédesmetoden med
beaktande av hallbart skogsbruk och tillvaxtpotentialen
under en tillvaxtcykel. Cykeln varierar beroende pa
den geografiska platsen och tradarterna. For att det
diskonterade kassaflodet ska kunna faststallas maste
tillvaxt, skord, forsaljningspris och
forsaljningskostnader uppskattas.

Ovrig skogsmark i Europa varderas med
omvarderingsmetoden utifran diskonterade
kassafléden med beaktande av kassafléden fran trad
som planteras i framtiden samt 6vriga kassafléden
som inte ar férknippade med tradbestandet.
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e beddmning av andamalsenligheten i
diskonteringsrantorna som tillampades vid
varderingen

e bedbmning av 6vriga vasentliga
varderingsantaganden

e beddmning av ingadngsdata som anvants i
varderingsmodellen, inklusive antaganden om
forsaljningspris, tillvaxt och
férsaljningsrelaterade kostnader.

Betraffande varderingen enligt
marknadstransaktioner inkluderade vara
granskningsatgarder dessutom:

e utvardering av hur de omraden som anvants
for marknadstransaktionerna definierats for
varderingen

e beddmning av de korrigeringar som gjorts med
avseende pa marknadstransaktionerna

e testande av ingangsdata som anvants i
varderingsmodellen, inklusive
marknadstransaktioner och virkesmangd.

Vi anvande oss av varderingsspecialister vid
revisionsarbetet med vardering av de direkt 4gda
skogstillgangarna.

Avseende indirekt agda skogstillgangar har vi haft
kontakt med revisorerna for de tre storsta
intressebolagen och samagda bolagen. Den har
kommunikationen har bland annat inneburit att vi
har utvarderat de vasentliga revisionsatgarderna
och revisionsslutsatserna vad galler vardering av
biologiska tillgangar.

Slutligen bedémde vi andamalsenligheten for de
noter som ar forknippade med skogstillgangarna.
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Tradodlingars skogsmark varderas till
anskaffningsvarde.

Varderingen av skogstillgangarna has ansetts vara ett
sarskilt betydelsefullt omrade for revisionen pa grund
av den bedémning som varderingen kraver och for att
koncernens skogstillgangar ar vasentliga i koncernens
rapport éver finansiell stalining.
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Avsattningar och ansvarsférbindelser
Se noterna 2, 22 och 29 till koncernredovisningen.

Den 31 december 2022 uppgick koncernens
avsattningar for miljé, omstrukturering och ovrigt till
sammanlagt 124 miljoner euro.

Dessutom har koncernen upplyst om vasentliga
rattsfall och andra ansvarsférbindelser i not 29.

Redovisningen och presentationen av avsattningar
och ansvarsférbindelser sakenligt i koncernbokslutet
kraver ledningens bedémning gallande férekomsten av
aktuella legala eller informella forpliktelser, analys av
sannolikheten for utflddet av framtida ekonomiska
resurser samt analys av tillforlitlig uppskattning éver
beloppet.

Pa grund av den bedémning som redovisning,
vardering och presentation av avsattningar och
ansvarsforbindelser kraver anses detta vara ett
sarskilt betydelsefullt omrade for revisionen.

Vi bedémde ledningens process for att identifiera
nya forpliktelser och férandringar av befintliga
forpliktelser.

Vi analyserade avsevarda férandringar av
vasentliga avsattningar under tidigare perioder och
skapat oss en detaljerad forstaelse for dessa
forandringar och de gjorda antagandena.

Vara granskningsatgarder for redovisade
vasentliga avsattningar inkluderade féljande:

e beddmning av kriterierna fér redovisning av
skulden

e utvardering av ledningens metod for att
uppskatta skulden

e testande av uppskattningens matematiska
noggrannhet

e bedbmning av diskonteringsrantorna som
tilldmpades vid uppskattningen

e beddmning av dvriga vasentliga
varderingsantaganden och -uppgifter.

Vi inhamtade réattsliga utlatanden om de framsta
pagaende rattsfallen.

Vi granskade protokoll fran styrelseméten samt
moten i styrelsens utskott.

Vi bedédmde sakenligheten hos presentationen av
de mest vasentliga ansvarsforbindelserna i
koncernbokslutet.
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Vad galler moderbolagets bokslut finns det inga sadana betydelsefulla omraden som kraver rapportering i
var revisionsberattelse.

Risker for vasentliga felaktigheter som avses i EU férordningens 537/2014 artikel 10.2c¢ har inte identifierats
i koncernbokslutet eller moderbolagets bokslut.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar for bokslutet

Styrelsen och verkstallande direktdren ansvarar for upprattandet av bokslutet och fér att koncernbokslutet ger
en rattvisande bild enligt internationella redovisningsstandarder (IFRS), sa som de antagits av EU och for att
bokslutet ger en rattvisande bild i enlighet med i Finland ikraftvarande stadganden gallande upprattande av
bokslut samt uppfyller de lagstadgade kraven. Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar aven fér den
interna kontroll som de bedémer ar ndédvandig for att uppratta ett bokslut som inte innehaller nagra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid upprattandet av bokslutet ansvarar styrelsen och verkstallande direktéren fér beddmningen av
moderbolagets och koncernens formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om
forhallanden som kan paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt
drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om man avser att likvidera moderbolaget eller koncernen,
upphoéra med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ an att géra nagot av dessa.

Revisorns ansvar for revisionen av bokslutet

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida bokslutet som helhet innehaller nagra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att lamna en revisionsberattelse som
innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar en hég grad av sakerhet, men ar ingen garanti for att en revision
som utfors enligt god revisionssed alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga om de enskilt eller
tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i bokslutet.

Som del av en revision enligt god revisionssed anvander vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedOmer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i bokslutet, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, utformar och utfér granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker och
inhamtar revisionsbevis som ar tillrackliga och andamalsenliga for att utgéra en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptacka en vasentlig felaktighet till féljd av oegentligheter ar hdgre an for en vasentlig
felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning,
avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller asidosattande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for var revision for att
utforma granskningsatgarder som ar lampliga med hansyn till omstandigheterna, men inte for att uttala oss
om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i ledningens
uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.



—i 7 (8)

pwc

e drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstallande direktdren anvander antagandet om
fortsatt drift vid upprattandet av bokslutet. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade
revisionsbevisen, om huruvida det finns nagon vasentlig osakerhetsfaktor som avser sadana handelser eller
forhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets férmaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar
slutsatsen att det finns en vasentlig osakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten
pa upplysningarna i bokslutet om den vasentliga osdkerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar ar
otillrackliga, modifiera vart uttalande. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhdmtas fram till
datumet for revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser eller forhallanden gora att ett bolag inte langre
kan fortsatta verksamheten.

e utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och innehéallet i bokslutet, daribland
upplysningarna, och om bokslutet aterger de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett satt som
ger en rattvisande bild.

e inhamtar vi tillrdckliga och andamalsenliga revisionsbevis avseende den finansiella informationen for
enheterna eller affarsaktiviteterna inom koncernen for att géra ett uttalande avseende koncernbokslutet. Vi
ansvarar for styrning, évervakning och utférande av koncernrevisionen. Vi ar ensamt ansvariga for vart
uttalande.

Vi kommunicerar med dem som har ansvar fér bolagets styrning avseende, bland annat, revisionens planerade
omfattning och inriktning samt tidpunkten for den, samt betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland
eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat under revisionen.

Vi forser ocksa dem som har ansvar for bolagets styrning med en bekraftelse om att vi har foljt relevanta
yrkesetiska krav avseende oberoende, och kommunicerar alla relationer och andra férhallanden som rimligen
kan paverka vart oberoende samt i tillampliga fall tillhérande motatgarder.

Av de fragor som kommuniceras med dem som har ansvar for bolagets styrning faststaller vi vilka fragor som
varit de mest betydelsefulla fér rakenskapsperiodens revision och som darfor utgor de for revisionen sarskilt
betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa omraden i revisionsberattelsen savida inte lagar eller andra
forfattningar forhindrar upplysning om fragan eller nar, i ytterst sallsynta fall, vi bedémer att en fraga inte ska
kommuniceras i revisionsberattelsen pa grund av att de negativa konsekvenserna av att gora det rimligen skulle
vantas vara stdrre an allmanintresset av denna kommunikation.

Ovriga rapporteringsskyldigheter

Uppgifter om revisionsuppdraget
Vi har fungerat som av bolagstdmman vald revisor fran och med den 28 mars 2018.

Ovrig information

Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar for den évriga informationen. Den 6vriga informationen omfattar
verksamhetsberattelsen.

Vart uttalande om bokslutet tacker inte évrig information.
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Var skyldighet ar att I1asa den ovan specificerade 6vriga informationen i samband med revisionen av bokslutet
och i samband med detta géra en bedémning av om det finns vasentliga motstridigheter mellan den 6vriga
informationen och bokslutet eller den uppfattning vi har inhdmtat under revisionen eller om den i 6vrigt verkar
innehalla vasentliga felaktigheter. Det ar ytterligare var skyldighet att beddma om verksamhetsberattelsen har
upprattats enligt gallande bestdammelser om upprattande av verksamhetsberattelse.

Enligt var uppfattning

e ar uppgifterna i verksamhetsberattelsen och bokslutet enhetliga

e har verksamhetsberattelsen upprattats i enlighet med gallande bestammelser om upprattande av
verksamhetsberattelse.

Om vi utgaende fran vart arbete pa den 6vriga informationen, drar slutsatsen att det férekommer en vasentlig
felaktighet i den aktuella évriga informationen, bér vi rapportera detta. Vi har ingenting att rapportera gallande
detta.

Ovriga uttalanden

Vi forordar faststéllande av bokslutet. Styrelsens forslag till disposition av utdelningsbara medel beaktar
bestammelserna i aktiebolagslagen. Vi forordar beviljandet av ansvarsfrihet for styrelseledamoterna samt for
verkstallande direktoren for den av oss granskade rakenskapsperioden.

Helsingfors den 13 februari 2023

PricewaterhouseCoopers Oy
Revisionssammanslutning

Samuli Perala
CGR
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