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Hallituksen toimintakertomus

Stora Enson Suomen Kirjanpitolain mukainen selvitys muista kuin taloudellisista tiedoista on
raportoitu taméan toimintakertomuksen kohdissa Esittely, Henkilost6, Vastuullisuus ja Riskit ja
riskien hallinta.

Stora Enso — esittely

Stora Enso on pakkaus-, biomateriaali-, puutuote- ja paperiteollisuuden uusiutuvien tuotteiden
maailmanlaajuinen toimittaja osana biotaloutta. Padasiallisia asiakkaitamme ovat pakkausvalmistajat,
brandin omistajat, paperin ja kartongin valmistajat, kustantajat, jalleenmyyjat, painotalot, jatkojalostajat seka
rakennus- ja puusepanteollisuuden yritykset. Koska perustamme on puupohjaisissa materiaaleissa ja
ratkaisuissa, Stora Enso on avainasemassa globaalien trendien mukaisen kehityksen johtajana ja arvon
luojana biotaloudessa asiakkaille ja kuluttajille. Uskomme, etta kaikki, mika tandén valmistetaan
uusiutumattomista materiaaleista, voidaan huomenna valmistaa puusta.

Tuotteemme ovat uusiutuvia, uudelleen kaytettavia ja kierratettavia. Niistd muodostuu rakennusaineita
monenlaisille pakkaus-, puurakennus- ja biomateriaalialan innovatiivisille ratkaisuille, joiden avulla voidaan
korvata fossiilisiin raaka-aineisiin ja muihin uusiutumattomiin materiaaleihin pohjautuvia tuotteita. Pyrimme
kayttamaan puun sataprosenttisesti tuotteidemme valmistamiseen sekéa bioenergiaan. Vahennamme
fossiilisten polttoaineiden kayttoa tuotannossa ja pyrimme niin hiilineutraaliin tuotantoon kuin teknisesti ja
kaupallisesti on mahdollista. Harjoitamme ja edistimme kestavaa metsanhoitoa ja teemme toita
varmistaaksemme, etta puita istutetaan enemman kuin kaadetaan.

Stora Enson palveluksessa on noin 26 000 henkil6d. Konsernin liilkevaihto vuonna 2017 oli 10 miljardia
euroa ja operatiivinen liiketulos miljardi euroa. Osakkeet noteerataan Nasdaq Helsinki Oy:ssa (STEAV,
STERV) ja Nasdaq Stockholm AB:ssa (STE A, STE R).

Markkinatilanne ja toimitukset

Kartongin kysynta kasvoi Lansi-Euroopassa 2,1 %, ja Itd-Euroopassa kasvu jatkui vahvana ja ylsi 3,7 %:iin
vuonna 2017. Pohjois-Amerikassa kartongin kysynta kasvoi 0,6 %, kun taas Aasian ja Tyynenmeren alueella
kasvu jatkui hieman hidastuneena, mutta oli vuonna 2017 edelleen 2,8 %.

Aaltopahvin raaka-aineen kysynta pysyi hyvalla tasolla vuonna 2017. Keskimaarainen vuosikasvu nousi yli
3 %:iin talouden yleisen myonteisen kehityksen ansiosta. Aaltopahvin kysynnén kasvu oli vahvaa, ja
Euroopan kohdemaissa seké Kiinassa vuoden 2017 keskimaéarainen kasvu ylitti 4 %.

Kemiallisen markkinasellun kysynté kasvoi vuonna 2017 maailmanlaajuisesti noin 2,3 %. Havupuusellun
kysynta kasvoi 2,1 % ja lehtipuusellun kysynta kasvoi 2,7 % vuoteen 2016 verrattuna. Vuoden 2017 aikana
kysynta kasvoi yleisesti kaikilla alueilla Latinalaista Amerikkaa ja Eurooppaa lukuun ottamatta. Nailla
kahdella alueella kysynté oli tasaista tai vaheni hieman. Tarjonnan maailmanlaajuinen kasvu keskittyi
lehtipuuselluun.

Markkinasellun kapasiteetti kasvoi vuonna 2017 maailmanlaajuisesti noin 3,2 % eli 2,1 milj. tonnin verran.
Lehtipuusellun kapasiteetti kasvoi 4,7 % padasiassa Aasiassa ja Latinalaisessa Amerikassa. Havupuusellun
kapasiteetti kasvoi 1,5 % padasiassa Euroopassa. Yleinen kysynnan ja kapasiteetin tasapaino oli 91 % eli
yhden prosenttiyksikdn alempi kuin vuonna 2016.

Vahvoja sellumarkkinoita tukivat alhainen varastotaso seka lukuisat vuoden aikana koetut tarjontapuolen
hairiot etenkin lehtipuusellun osalta.

Havusahatavaran kysynta sailyi vuonna 2017 edelleen hyvalla tasolla, kun Euroopassa koettiin hienoista
kasvua ja Pohjois-Amerikka oli vakaalla kasvu-uralla. Yleinen markkinakysynta oli suotuisaa kaikilla
paamarkkina-alueilla L&hi-itda ja Pohjois-Afrikkaa lukuun ottamatta. N&illa alueilla esimerkiksi Egyptin ja
Algerian hallitukset hoitivat maahantuojien rahoitusvaikeuksia. Australiassa sahatavaramarkkina pysyi
vilkkaana ja hinnat nousivat vuoden aikana. Japanin asuntomarkkinat olivat vakaat, ja hintoja laskivat jenin
heikkeneminen seka joidenkin tuotteiden ylisuuret varastot. Euroopassa havusahatavaran tuotanto kasvoi
hieman erdilla alueilla tapahtuneen kulutuksen kasvun seka lisdéantyneen ulkomaille viennin vuoksi.



Paperin kysynnan rakenteellinen heikkeneminen jatkui vuonna 2017 Euroopassa ja Pohjois-Amerikassa.
Vuonna 2017 paperin kysyntad Euroopassa laski vuoden 2016 tasosta 3 %. Euroopassa tarjonta ja kysynta
olivat kuitenkin paremmin tasapainossa etenkin sanomalehtipaperissa ja paallystaméattdmissa
aikakauslehtilaaduissa, mika johtui huomattavista kapasiteetin vahennyksista seka Euroopan ulkopuolisen
viennin kasvusta. Pohjois-Amerikassa kysynta laski 6 % vuoteen 2016 verrattuna. Aasiassa kysynta sailyi
vakaana. Paperin maailmanlaajuinen kulutus laski 2 % vuoteen 2016 verrattuna. Eri paperilaatujen valilla on
kuitenkin suuria eroja. Paallystaméattdman hienopaperin kysynta pysyi vakaana, kun taas
sanomalehtipaperissa laskua oli 7 %.

Toimitukset ja tuotanto

Muutos %
2017 2016 2017-2016
Kuluttajapakkauskartongin toimitukset, 1 000 tonnia 2816 2 507 12,3 %
Kuluttajapakkauskartongin tuotanto, 1 000 tonnia 2871 2554 12,4 %
Aaltopahvin raaka-aineen ulkoiset toimitukset, 1 000
tonnia 1023 869 17,7 %
Aaltopahvin raaka-aineen tuotanto, 1 000 tonnia 1333 1221 9,2%
Aaltopahvin toimitukset, milj. m2 1103 1082 1,9 %
Markkinasellun ulkoiset toimitukset, 1 000 tonnia 2135 2 068 32%
Puutuotetoimitukset, 1 000 m? 5097 4814 5,9 %
Paperin toimitukset, 1 000 tonnia 4713 5141 -8,3%
Paperin tuotanto, 1 000 tonnia 4672 5155 -9,4 %
Arvioitu paperin, kartongin, sellun ja havusahatavaran kulutus vuonna 2017
Aasia ja
Pohjois-  Tyynenmeren
Milj. tonnia Eurooppa Amerikka alue
Kuluttajapakkauskartonki 11,0 9,2 27,9
Aaltopahvin raaka-aine 32,4 31,7 80,6
Aaltopahvi (mrd. m?)! 10,0 n/a 75,9
Kemiallinen markkinasellu 17,9 7,9 31,1
Havusahatavara (milj. m3) 94,4 97,8 n/a
Sanomalehtipaperi 6,0 3,0 10,3
Paallystamaton aikakauslehtipaperi 3,2 1.4 0,2
Paallystetty aikakauslehtipaperi 4,7 25 3,1
Paallystetty hienopaperi 51 3,7 11,7
Paallystamatdn hienopaperi 7,5 7,5 20,5

1 Keskeiset Euroopan markkinat (Baltian maat, Suomi, Puola, Venaja, Ruotsi) ja Kiina
Lahde: Poyry, ICCA, RISI, Numera, Euro-Graph, PPPC, Stora Enso, UNECE

Konsernin kuluttajapakkauskartonkitoimitukset olivat vuonna 2017 yhteensé 2 816 000 tonnia, mik&a on

309 000 tonnia eli 12 % enemmén vuoden takaiseen tilanteeseen verrattuna. Syyné on padasiassa Beihain
kuluttajapakkauskartonkitehtaan toiminnan kaynnistyminen. Aaltopahvin raaka-aineen toimitukset kasvoivat
869 000 tonnista 1 023 000 tonniin eli 18 % paaasiassa Varkauden kraftlaineritehtaan ylosajon seka
Heinolan Flutingtehtaan ulkoisten toimitusten kasvun vuoksi. Aaltopahvitoimitukset kasvoivat hieman ja olivat
1 103 000 m2. Markkinasellun toimitukset lisdantyivat 3 %:a eli 67 000 tonnia ja olivat yhteensa 2 135 000
tonnia. Kasvu johtui yksittaisten sellutehtaiden ja etenkin Montes del Platan sellutehtaan toimitusten
kasvusta. Puutuotteiden toimitukset kasvoivat 283 000 m3:a eli 6 %:a yhteensa 5 097 000 m3:iin. Paperin
toimitukset olivat yhteensa 4 713 000 tonnia. Laskua oli 8 % eli 428 000 tonnia, mika johtui padasiassa
Kabelin ja Arapotin tehtaiden sekd Suzhoun tehdasalueen myynneista.

Operatiiviset tunnusluvut, vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ja muut ei-IFRS-
tunnusluvut

Luettelo Stora Enson ei-IFRS-tunnusluvuista seka tunnuslukujen laskentaperiaatteet ovat
toimintakertomuksen lopussa. Katso myds kappale Ei-IFRS-tunnusluvut toimintakertomuksen lopussa.



Tulos — konserni

Liikevaihto 10 045 (9 802) milj. euroa kasvoi vuoden takaiseen verrattuna 2,5 %. Kasvu johtui padasiassa
volyymien kasvusta kaikissa divisioonissa Paper-divisioonaa lukuun ottamatta, kaikkien sellulaatujen
suotuisista hinnoista sek& hintojen kasvusta my6s Packaging Solutions ja Wood Products -divisioonissa.
Valuuttakurssimuutokset pienensivat liikevaihtoa 55 milj. euroa. Liikevaihto ilman paperiliketoimintaa kasvoi
8,5 %. Volyymien kasvuun vaikuttivat ennen kaikkea Beihain kuluttajapakkauskartonkitehtaan, Muréwin
sahan, Varkauden viilupuun (LVL) tuotantolinjan sekd Varkauden kraftlaineritehtaan ylésajot,
selluntuotannon kasvu seka operatiiviset parannukset China Packaging -yksikdssa. Lisaksi uusien tuotteiden
ja palveluiden osuus kasvoi merkittavasti.

Stora Enso ilmoitti heindkuussa 2017 luopuvansa 35 %:n osuudestaan Pakistanissa toimivassa
osakkuusyrityksessa Bulleh Shah Packaging Ltd:ss4, ja kauppa saatiin paatokseen syyskuussa 2017.
Lokakuussa Stora Enso myi puurakentamisen tuotteiden tukkukauppaan erikoistuneen suomalaisen
Puumerkki Oy:n ja virolaisen Puumerkki AS:n koko osakekannan.

Operatiivisessa liiketuloksessa saavutettiin merkittava virstanpylvés, 1 004 (884) milj. euroa eli 13,6 %:n
kasvu paaasiassa volyymien kasvun, myyntihintojen nousun ja paremman tuotevalikoiman ansiosta.
Valuuttakurssien nettomuutos sek& muuttuvien ja kiinteiden kulujen kasvu heikensivéat operatiivista
liketulosta. Hyva kulujenhallinta kustannussaéasttohjelman puitteissa kompensoi suurelta osin kasvaneita
kuluja.

Liikevaihto ja operatiivinen liiketulos
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Operatiivinen liiketulosprosentti koheni edellisvuodesta ja oli 10,0 (9,0) %. Volyymien kasvu nosti
operatiivista liiketulosta 155 milj. euroa ja suotuisat myyntihinnat ja parempi tuotejakauma 166 milj. euroa.
Logistiikan, kemikaalien, energian ja kuidun muuttuvien kustannusten nousu heikensi operatiivista
liketulosta 83 milj. euroa. Kiinteiden kustannusten nousu heikensi operatiivista liiketulosta 67 milj. euroa.
Tahan vaikuttivat padasiassa Biomaterials-divisioonan panostukset innovaatiotoimintaan seka uusien
tehtaiden ja tuotantomaarien kasvun myoté nousseet kunnossapito- ja henkildstékustannukset.
Valuuttakurssien vaikutus lilkkevaihtoon ja kustannuksiin laski operatiivista liiketulosta 50 milj. euroa
suojausten jalkeen. Poistot olivat 3 milj. euroa korkeammat.

Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten operatiivisista liiketuloksista oli yhteensa 89 (80) milj. euroa, josta suurin
osa tuli Bergvik Skogista ja Tornatorista.

IFRS-liikevoitto sisaltdd kayvan arvon muutoksista aiheutuvan negatiivisen 7 milj. euron nettovaikutuksen
(negatiivinen 5 milj. euroa), joka koostuu osakeperusteisten maksujen kirjaamisesta, osakeperusteisten
kannustinohjelmien suojausinstrumenteista ja hiilidioksidin paastdoikeuksista. Liséksi IFRS-liikevoitto
siséltédé negatiivisen 6 milj. euron nettovaikutuksen (negatiivinen 121 milj. euroa), joka aiheutuu
konserniyhtitiden ja yhteisten toimintojen metsdéomaisuuden arvostamisesta IAS 41 -standardin mukaisesti,
seka negatiivisen 3 milj. euron nettovaikutuksen (positiivinen 59 milj. euroa), joka aiheutuu Stora Enson
osuudesta osakkuus- ja yhteisyritysten nettorahoituserista, veroista ja metsdomaisuuden arvostamisesta IAS
41 -standardin mukaisesti.

Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden arvonalentuminen oli 27 (92) milj. euroa.



Konserni kirjasi vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, joilla oli noin 84 milj. euron negatiivinen (34 milj. euron
negatiivinen) vaikutus liikketulokseen ja noin 11 milj. euron positiivinen (22 milj. euron negatiivinen) vaikutus
tuloveroon.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat liittyvat Kvarnsvedenin tehtaan paperikone 8:n sulkemiseen (17 mil;.
euron negatiivinen vertailukelpoisuuteen vaikuttava erd), ymparistésertifikaattien arvonalentumiseen (10 mil].
euron negatiivinen vertailukelpoisuuteen vaikuttava erd), 35 %:n omistusosuudesta luopumiseen Bulleh
Shah Packaging Ltd:ss& (20 milj. euron negatiivinen vertailukelpoisuuteen vaikuttava erd) seka Puumerkki
Oy:n ja Puumerkki AS:n myyntiin (9 milj. euron negatiivinen vertailukelpoisuuteen vaikuttava erd). Lisaksi
kirjattiin negatiivinen 24 milj. euron vertailukelpoisuuteen vaikuttava erd, joka johtui ympéaristdvarausten
kasvusta useissa Consumer Board- ja Paper-divisioonan sek& Muut-segmentin yksikdissa.

IFRS-liiketulos oli 904 (783) milj. euroa.

Operatiivinen liiketulos, vertailukelpoisuuteen vaikuttavat eréat, kdyvan arvon muutokset ja
tavanomaiseen liiketoimintaan kuulumattomat erét seka liiketulos segmenteittain

31.12. paattyva tilikausi

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat,
kayvan arvon muutokset ja

Operatiivinen liiketulos liiketoimintaan kuulumattomat eréat Liiketulos

Milj. euroa 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Consumer Board 285 254 -32 -187 253 67
Packaging

Solutions 170 64 -4 -22 166 42
Biomaterials 264 224 -10 -13 254 211
Wood Products 111 88 -9 - 102 88
Paper 128 211 -22 78 106 289
Muut 46 43 -23 43 23 86
Yhteensa 1 004 884 -100 -101 904 783
Nettorahoituserat -162 -242
Tulos ennen veroja 742 541
Tuloverot -128 -134
Tilikauden tulos 614 407

Operatiivinen liiketulos koostuu segmenttien liiketuloksesta ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eri ja kayvan arvon muutoksia seka
Stora Enson osuudesta osakkuus- ja yhteisyritystensa liiketuloksesta ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria ja kayvan arvon
muutoksia.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ovat poikkeuksellisia erig, jotka eivét liity tavanomaiseen liiketoimintaan. Tyypillisimpia
vertailukelpoisuuteen vaikuttavia erid ovat omaisuuden myyntivoitot ja -tappiot, omaisuusarvojen arvonalentumiset tai
arvonalentumisten peruutukset, konserniyhtididen myynteihin liittyvat voitot ja tappiot, ymparistdvaraukset, toiminnan suunnitelluista
uudelleenjérjestelyista johtuvat varaukset sekd muut varaukset ja sakot. Yksittéinen vertailukelpoisuuteen vaikuttava era ilmoitetaan
normaalisti erikseen, mikali sen tulosvaikutus on yli sentin osakkeelta.

Kéayvéan arvon muutokset ja liiketoimintaan kuulumattomat erat sisaltavat osakesidonnaiset kannustinjarjestelmat ja niihin liittyvat
suojaukset, hiilidioksidin paastdoikeuksien arvostuksen, biologisten hyddykkeiden uudelleenarvostuksen seka Stora Enson osuuden
osakkuus- ja yhteisyritysten veroista ja nettorahoituserista.



Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, kdyvan arvon muutokset ja tavanomaiseen liiketoimintaan
kuulumattomat eréat
31.12. paattyva tilikausi

Milj. euroa 2017 2016
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden seka biologisten hyddykkeiden arvonalentumiset

ja arvonalentumisten peruutukset -8 -133
Uudelleenjarjestelykustannukset ilman aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden

arvonalentumisia -14 -19
Yritysmyynnit -28 144
Muut -34 -26
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erét -84 -34
Kayvan arvon muutokset ja tavanomaiseen liiketoimintaan kuulumattomat eréat -16 -67
Yhteensa -100 -101

Operatiiviset varat, velat ja sidottu paddoma segmenteittain
31.12. paattyva tilikausi

Operatiiviset varat Operatiiviset velat Sidottu pddoma
Milj. euroa 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Consumer Board 2477 2 486 537 513 1940 1973
Packaging Solutions 1100 1027 223 173 877 854
Biomaterials 2578 2 880 253 195 2 325 2 685
Wood Products 789 766 238 235 55ill 531
Paper 1561 1629 811 653 750 976
Muut ja eliminoinnit 2 339 2 267 389 636 1950 1631
Yhteensa 10 844 11 055 2 451 2 405 8 393 8 650
Tunnusluvut

2017 2016 2015
Liikevaihto, milj. euroa 10 045 9 802 10 040
Operatiivinen liiketulos, milj. euroa 1004 884 915
Operatiivinen liiketulos, % 10,0 % 9,0 % 9,1 %
Liikevoitto (IFRS), milj. euroa 904 783 1059
Liiketulos (IFRS), % 9,0 % 8,0 % 10,5 %
Oman p&dadoman tuotto (ROE), % 10,3 % 7,2% 14,6 %
Operatiivinen sijoitetun padoman tuotto (ROCE), % 11,9% 10,2 % 10,6 %
Velkaantumisaste 0,38 0,47 0,60
Tulos/osake, euroa 0,79 0,59 1,02
Tulos/osake ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia erig, euroa 0,89 0,65 1,24
Osinko/varojenjako osaketta kohti', euroa 0,41 0,37 0,33
Osinkosuhde ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia erid, % 46,1 % 56,9 % 26,6 %
Osinkosuhde (IFRS), % 51,9 % 62,7 % 32,4 %
Efektiivinen osinkotuotto (R-osake), % 3,1% 3,6 % 3,9%
Hinta/voitto-suhde (P/E) (R-osake), ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia
eria 14,9 15,7 6,8
Oma padoma/osake, euroa 7,62 7,36 6,83
Markkina-arvo 31.12., milj. euroa 10 422 8 085 6618
Paatdskurssi 31.12., A/R-osake, euroa 13,20/13,22 10,40/10,21 8,40/8,39
Keskikurssi, A/R-osake, euroa 11,93/11,54 8,50/7,88 8,87/8,70
Osakkeiden maara 31.12. (tuhatta) 788 620 788 620 788 620
Osakevaihto, A-osake (tuhatta) 6 768 1254 1641
% A-osakkeiden maarasta 3,8% 0,7 % 0,9%
Osakevaihto, R-osake (tuhatta) 571717 765 122 798 507
% R-osakkeiden maarasta 93,4 % 125,0 % 130,5 %
Osakkeiden keskimaarainen maara, laimentamaton (tuhatta) 788 620 788 620 788 620
Osakkeiden keskimaarainen maara, laimennettu (tuhatta) 790 024 789 888 789 809

! Ks. hallituksen ehdotus osingonjaosta.



Nettorahoituskulut pienenivat 80 milj. euroa edellisvuoteen verrattuna ja olivat 162 milj. euroa, mika johtui
paaasiassa valuuttakurssien positiivisesta nettovaikutuksesta 34 milj. euroa (tappiota 43 milj. euroa), mika
syntyi valuuttamaaraisten rahavarojen, korollisten saamisten ja velkojen seka niihin liittyvien suojausten
uudelleenarvostuksesta. Nettokorkokustannukset laskivat 2 milj. euroa, mika johtui huomattavasti

alentuneesta velkatasosta, vaikka toisaalta aktivoidut korot pienenivét ja lainasaamisten korkotuotot laskivat.

Muut nettorahoituskulut laskivat 1 milj. euroa.

Nettoverot olivat yhteensd 128 (134) milj. euroa, miké vastaa 17 (25) %:n efektiivista verokantaa.
Tuloveroista on yksityiskohtaisempia tietoja konsernitilinpaatdksen liitteessa 9 (Tuloverot).

Maaraysvallattomien omistajien osuus tappiosta oli 11 (56) milj. euroa, eli yhtion osakkeenomistajille
kohdistuva voitto oli 625 (463) milj. euroa.

Osakekohtainen tulos ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria oli 0,89 (0,65) euroa. Osakekohtainen
tulos vertailukelpoisuuteen vaikuttavien erien jalkeen oli 0,79 (0,59) euroa. Operatiivinen sijoitetun padoman
tuotto oli 11,9 (10,2) %.

Operatiivinen sijoitetun paddoman tuotto (ROCE)
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Konsernin sijoitettu padoma 31.12.2017 oli 8 308 milj. euroa eli 286 milj. euroa pienempi kuin edellisena
vuonna.

Sijoitetun padoman muutoksen jakauma

Sijoitettu pddoma

31.12.2016, milj. euroa 8 594
Investoinnit vahennettyna poistoilla 126
Arvonalentumiset ja arvonalentumisten peruutukset -21
Biologisten hyodykkeiden kdyvan arvon muutos -6
Biologisten hyddykkeiden kasvatuskustannukset -66
Myytavissa olevat sijoitukset, operatiiviset (padasiassa PVO:n osakkeet) 66
Osakkuus- ja yhteisyritykset 52
Etuuspohjaisten eldkejarjestelyiden nettovelka 56
Operatiivinen kayttdpddoma ja muut korottomat erat, netto -69
Nettoverovelka -34
Muuntoerot -394
Muut muutokset 4
31.12.2017, milj. euroa 8 308




Rahoitus

Liiketoiminnan rahavirta oli 1 492 (1 633) milj. euroa ja rahavirta investointien jalkeen 825 (834) milj. euroa.
Kayttopaaoma laski 37 (283) milj. euroa, mihin ostovelkojen kasvulla oli 170 milj. euron positiivinen vaikutus
ja lyhytaikaisten saamisten kasvulla 128 milj. euron negatiivinen vaikutus. Uudelleenjarjestelyihin ja
ymparistévarauksiin liittyvéat maksut olivat 35 milj. euroa.

Operatiivinen liiketoiminnan rahavirta

Milj. euroa 2017 2016
Operatiivinen EBITDA? 1587 1463
Operatiivisen EBITDAnN vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat -76 -61
Muut oikaisut -56 -52
Kayttbpddoman muutos 37 283
Liiketoiminnan rahavirta 1492 1633
Aineellisiin ja aineettomiin seka biologisiin hytdykkeisiin investoidut rahavarat -658 -798
Osakkuus- ja yhteisyritysosuuksien hankinnat -9 -1
Rahavirta investointien jalkeen 825 834

1 Oikaistu konsernin operatiivisen EBITDANn méaéritelman muuttamisen johdosta; nykyadn summaan sisaltyy myos osakkuus- ja
yhteisyritysten operatiivinen EBITDA. Ks. kappale Muutos operatiivisen EBITDAn maéritelméssa toimintakertomuksen lopussa.

Tilikauden lopussa konsernin korolliset nettovelat olivat 2 253 (2 726) milj. euroa. Rahavarat vahennettyna
kaytetyilla luottolimiiteilla olivat 603 (949) milj. euroa.

Vuoden 2017 viimeisen neljanneksen aikana Stora Enso allekirjoitti uuden vastuullisuuteen sidotun 600 mil;.
euron jatkuvan valmiusluottosopimuksen 13 pankin muodostaman syndikaatin kanssa. Talla korvattiin
entinen 700 milj. euron vastaava luottolimiitti. Luoton hinnoittelu perustuu osittain Stora Enson tieteellisiin
tavoitteisiin hiilidioksidipaastojen ja muiden kasvihuonekaasupéaastdjen vahentamiseksi ja
ilmastonmuutoksen hillitsemiseksi. Tammikuussa 2023 erdéntyvaa uutta valmiusluottoa kaytetaén
lyhytaikaisten luottojen tukena. Uuteen luottoon ei liity finanssikovenantteja. Stora Ensolla on liséksi
kaytettavissaan erilaisia pitkaaikaisia rahoituslahteitd 950 (1 000) milj. euroon saakka.

Velkaantumisaste 31.12.2017 oli 0,38 (0,47). Valuuttakurssimuutosten nettovaikutus omaan paaomaan oli
negatiivinen 256 (positiivinen 115) milj. euroa muuntoerojen suojausten jalkeen, mika johtui padasiassa
Yhdysvaltain dollarin, Brasilian realin, Ruotsin kruunun, Kiinan renminbin ja Ven&jan ruplan heikkenemisesta
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Rahavirran suojausten ja muihin laajan tuloksen eriin kirjattujen myytéavissa olevien sijoitusten kéyvan arvon
muutos lisasi omaa padaomaa 69 milj. euroa (lisési 148 milj. euroa). Kasvu johtui paaasiassa konsernin PVO-
osakeomistuksen kayvan arvon noususta sahkdn hinnannousun seurauksena.

Stora Enson joukkovelkakirjojen luokitukset olivat vuoden lopussa seuraavat:

Luokitukset 31.12.2017

Luottoluokituslaitos Pitkan/lyhyen aikavalin luokitus Voimassa alkaen
Standard & Poor’s BB+ (vakaa) / B 21.8.2017
Moody’s Baz2 (positiivinen) / NP 4.8.2016




Tulos — segmentit

Consumer Board -divisioona

Consumer Board -divisioona téahta& kansainvaliseksi suunnannayttajaksi korkealaatuisissa ensikuitukartonkiin
perustuvissa ratkaisuissa. Divisioona haluaa olla haluttu kumppani asiakkaille ja brandin omistajille seka pakkaus- etta
graafisissa loppukayttdkohteissa, joissa vaaditaan erityisen korkeaa laatua. Laaja kartonki- ja paallystevalikoimamme
soveltuu erilaisiin pakkauskonsepteihin ja kayttdtarkoituksiin, kuten neste- ja elintarvikepakkauksiin seka laékkeiden ja
ylellisyystuotteiden pakkauksiin.

Milj. euroa 2017 2016
Liikevaihto 2516 2 342
Operatiivinen EBITDA! 477 452
Operatiivinen EBITDA, %? 19,0 % 19,3 %
Operatiivinen liiketulos 285 254
Operatiivinen liiketulos, % 11,3 % 10,8 %
Operatiivinen ROOC 14,6 % 12,7 %
Liiketoiminnan rahavirta 458 453
Rahavirta investointien jélkeen 218 40
Kartongin toimitukset, 1 000 tonnia 2 816 2 507
Kartongin tuotanto, 1 000 tonnia 2871 2 554

1 Oikaistu konsernin operatiivisen EBITDAN maéritelman muuttamisen johdosta; nykyaan
summaan sisaltyy myos osakkuus- ja yhteisyritysten operatiivinen EBITDA. Ks. kappale
Muutos operatiivisen EBITDAn maéritelméssa toimintakertomuksen lopussa.

Consumer Board -divisioonan liikkevaihto oli 2 516 (2 342) milj. euroa, jossa oli kasvua yli 7 % Beihain
kuluttajapakkauskartonkitehtaan ylésajon johdosta. Eurooppalaisten tehtaiden kartongin toimitusvolyymit
kasvoivat hieman, mutta vaikutus tasaantui kartongin hinnanlaskun ja negatiivisen valuuttakurssivaikutuksen
johdosta.

Operatiivinen liiketulos 285 (254) milj. euroa kasvoi yli 12 % Beihain kuluttajapakkauskartonkitehtaan
ylésajon johdosta. Kartongin hinnanlasku seka kohonneet sellu-, kemikaali-, energia- ja kuljetuskustannukset
vaikuttivat negatiivisesti operatiiviseen liiketulokseen. Kiinteét kustannukset nousivat myos paaasiassa
Beihain kuluttajapakkauskartonkitehtaan ylosajoon seké ensimméaiseen kokonaiseen tuotantovuoteen
liittyneiden kulujen vuoksi.

Liikevaihto ja operatiivinen ROOC
Consumer Board
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Packaging Solutions -divisioona

Packaging Solutions -divisioona tarjoaa kuitupohjaisia kartonkimateriaaleja ja aaltopahvipakkauksia seké palveluita, jotka
on suunniteltu monenlaisiin kayttétarkoituksiin. Uusiutuvien ja korkealuokkaisten pakkausratkaisujemme avulla eri alojen
jatkojalostajat, bréandin omistajat ja jalleenmyyjat pystyvéat optimoimaan suorituskykyé ja edistdméén innovaatiota.

Milj. euroa 2017 2016
Liikevaihto 1255 1044
Operatiivinen EBITDA!? 240 131
Operatiivinen EBITDA, %? 19,1 % 12,5 %
Operatiivinen liiketulos 170 64
Operatiivinen liiketulos, % 13,5 % 6,1 %
Operatiivinen ROOC 19,6 % 7,6 %
Liiketoiminnan rahavirta 249 132
Rahavirta investointien jalkeen 156 63
Kartongin toimitukset, 1 000 tonnia 1023 869
Kartongin tuotanto, 1 000 tonnia 1333 1221
Aaltopahvin toimitukset, milj. m? 1103 1082
Aaltopahvin tuotanto, milj. m? 1102 1073

1 Oikaistu konsernin operatiivisen EBITDAN maéritelman muuttamisen johdosta; nykyaan
summaan sisaltyy myos osakkuus- ja yhteisyritysten operatiivinen EBITDA. Ks. kappale
Muutos operatiivisen EBITDAn madritelméssa toimintakertomuksen lopussa.

Packaging Solutions -divisioonan liikevaihto kasvoi 20 % edellisvuodesta ja oli 1 255 (1 044) milj. euroa.
Kasvu johtui paaasiassa Varkauden kraftlaineritehtaan yldsajosta, volyymien kasvusta kaikissa yksikdissa
sekd suotuisasta hintakehityksesta.

Operatiivinen liiketulos kasvoi 166 % edellisvuodesta ja oli 170 (64) milj. euroa. Kasvu johtui padasiassa
Varkauden kraftlaineritehtaan yldsajosta, China Packaging -yksikon vahvasta tuloksesta seka hintojen
noususta. Aaltopahvin raaka-aineen hintojen kasvu vaikutti kuitenkin negatiivisesti aaltopahviliiketoiminnan
operatiiviseen liikketulokseen. Liiketoiminnan kasvu nosti myds kiinteitd kustannuksia.

Liikevaihto ja operatiivinen ROOC
Packaging Solutions
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Biomaterials-divisioona

Biomaterials-divisioona tarjoaa laajan valikoiman sellulaatuja paperin, kartongin, pehmopapereiden seka tekstiilien ja
hygieniatuotteiden valmistukseen. Kehitimme myds uusia tapoja maksimoida puusta ja muista
lignoselluloosabiomassoista saatava arvo. Sokereilla ja ligniinilla on monenlaisia sovellusmahdollisuuksia.

Milj. euroa 2017 2016
Liikevaihto 1483 1376
Operatiivinen EBITDA 409 361
Operatiivinen EBITDA, % 27,6 % 26,2 %
Operatiivinen liiketulos 264 224
Operatiivinen liiketulos, % 17,8 % 16,3 %
Operatiivinen ROOC 10,5 % 8,5%
Liiketoiminnan rahavirta 404 419
Rahavirta investointien jélkeen 271 278
Sellun toimitukset, 1 000 tonnia 2 597 2 508

Biomaterials-divisioonan liikkevaihto kasvoi vuoteen 2016 verrattuna 8 % ja oli 1 483 (1 376) milj. euroa, mika

johtui volyymien kasvusta seka kaikkien sellulaatujen korkeammista myyntihinnoista.

Operatiivinen liiketulos oli 264 (224) milj. euroa eli 18 % korkeampi kuin edellisvuonna. Kasvu johtui
paaasiassa kaikkien laatujen hintojen kasvusta. Operatiivista liiketulosta heikensivat kohonneet puu-,
kemikaali- ja kuljetuskustannukset. Kiintedt kustannukset kasvoivat innovaatiotoimintaan tehtyjen
panostusten johdosta. Valuuttakursseilla oli negatiivinen vaikutus operatiiviseen liiketulokseen, padasiassa
heikentyneen Yhdysvaltain dollarin vuoksi.

Liikevaihto ja operatiivinen ROOC
Biomaterials
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Wood Products -divisioona

Wood Products -divisioona tarjoaa monipuolisia puupohjaisia ratkaisuja rakentamiseen ja asumiseen.
Tuotevalikoimamme kattaa kaikki rakentamisen osa-alueet, kuten massiivipuuelementit ja puukomponentit. Tarjoamme
my0s sahatavaraa seka pelletteja vastuulliseen lammittamiseen. Paaasiallisia asiakkaitamme ovat jalleenmyyjat ja
tukkukauppiaat seka yritykset, jotka toimivat esimerkiksi rakennus- ja jatkojalostusteollisuudessa.

Milj. euroa 2017 2016
Liikevaihto 1669 1595
Operatiivinen EBITDA 147 118
Operatiivinen EBITDA, % 8,8 % 7,4 %
Operatiivinen liiketulos 111 88
Operatiivinen liiketulos, % 6,7 % 55%
Operatiivinen ROOC 20,5 % 16,8 %
Liiketoiminnan rahavirta 152 142
Rahavirta investointien jélkeen 90 75
Toimitukset, 1 000 m3 4926 4643

Wood Products -divisioonan lilkevaihto kasvoi 5 % ja oli 1 669 (1 595) milj. euroa. Kasvu johtui padasiassa
Varkauden tehtaan viilupuulinjan (LVL) ylosajosta sek& Murowin sahan modernisoinnista ja laajennuksesta.
Myyntiin vaikuttivat positiivisesti my6s hintojen nousu ja kasvu korkeamman lisdarvon tuotteissa, erityisesti
ristiinliimatussa puussa (CLT). Rakennuskomponenttien myynti kasvoi 14 %. Marraskuussa 2017 Stora Enso
myi suomalaisen Puumerkki Oy:n ja virolaisen Puumerkki AS:n koko osakekannan. Baltian maiden
puunhankintatoiminnot siirrettiin lisdksi Muut-segmenttiin vuoden 2017 toisella neljanneksella.
Vertailukelpoinen myynnin kasvu olisi ollut 7 %.

Operatiivinen liiketulos oli 111 (88) milj. euroa eli 26 % korkeampi kuin edellisvuonna, mika johtui pdéasiassa
volyymien kasvusta, hintojen noususta seké kasvusta korkeamman lisdarvon tuotteissa. Operatiiviseen
liketulokseen vaikuttivat negatiivisesti kohonneet raaka-ainekulut, etenkin tukkipuun hinta, seka
valuuttakurssitappiot.

Liikevaihto ja operatiivinen ROOC
Wood Products
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Paper-divisioona

Paper-divisioona tarjoaa eturivin paperiratkaisuja painetun median ja toimistojen tarpeisiin. Laajassa valikoimassa on
seka ensikuidusta valmistettuja etta kierratyspapereita. Paaasiallisia asiakkaitamme ovat kustantajat, jalleenmyyjat,
painotalot, tukkurit, jatkojalostajat ja toimistotarvikkeiden toimittajat. Luomme lisdarvoa asiakkaillemme tarjoamalla
kilpailukykyisia tuotteita ja palveluita, jotka tayttavat heidan laatu- ja vastuullisuusvaatimuksensa.

Milj. euroa 2017 2016
Liikevaihto 2920 3245
Operatiivinen EBITDA? 239 327
Operatiivinen EBITDA, %!? 8,2 % 10,1 %
Operatiivinen liiketulos 128 211
Operatiivinen liiketulos, % 4,4 % 6,5 %
Operatiivinen ROOC 14,8 % 19,4 %
Liiketoiminnan rahavirta 259 351
Rahavirta investointien jalkeen 160 277
Rahavirta investointien jalkeen / liikevaihto, % 55% 8,5 %
Paperin toimitukset, 1 000 tonnia 4713 5141
Paperin tuotanto, 1 000 tonnia 4672 5 155

1 Oikaistu konsernin operatiivisen EBITDAN maéritelman muuttamisen johdosta; nykyaan
summaan sisaltyy myos osakkuus- ja yhteisyritysten operatiivinen EBITDA. Ks. kappale
Muutos operatiivisen EBITDAn maéritelméssa toimintakertomuksen lopussa.

Paper-divisioonan likkevaihto laski 10 % edellisvuodesta ja oli 2 920 (3 245) milj. euroa. Lasku johtui
paaasiassa uudelleenjarjestelyistd ja operaatioiden myynneista. Valuuttakurssitappioilla oli 33 milj. euron
negatiivinen vaikutus liikevaihtoon. Etenkin puuvapaiden paallystettyjen papereiden hinnat laskivat selkeésti
vuoden 2016 tasoon verrattuna. Vertailukelpoisen liiketoiminnan volyymit laskivat paaasiassa Veitsiluodon
PK2:lle elokuussa 2017 sattuneen onnettomuuden vuoksi. Stora Enso myi Arapotin paperitehtaan
Brasiliassa loppuvuodesta 2015 ja myynti saatiin paatokseen maaliskuussa 2016. Kiinassa sijaitsevan
Suzhoun tehdasalueen myynti julkistettiin ja paperintuotanto paattyi kesakuussa 2016. Stora Enso myi
33,33 %:n omistusosuutensa ruotsalaisesta kierratysmateriaaliyhtiosta IL Recycling AB:stéa kesékuussa
2016. Saksassa sijaitsevan paallystettya aikakauslehtipaperia tuottavan Kabelin tehtaan myynti saatiin
paatokseen syyskuussa 2016.

Operatiivinen liiketulos 128 (211) milj. euroa oli 39 % alempi kuin vuonna 2016. Lasku johtui pdaasiassa
volyymien pienenemisestd, etenkin puuvapaan paallystetyn paperin hintojen laskusta, negatiivisesta
valuuttakurssivaikutuksesta seka kemikaalien, energian ja kierratyspaperin kohonneista muuttuvista
kustannuksista. Kiinteilla kustannuksilla oli positiivinen vaikutus operatiiviseen liiketulokseen.

Liikevaihto ja rahavirta investointien jalkeen / liikevaihto
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Paper-divisioonan avainmittari on rahavirta investointien jalkeen suhteessa liikevaihtoon (ei-IFRS), koska divisioonan tavoitteena on
tuottaa rahavirtaa konsernille, jotta konserni voi muuttua uusiutuvien materiaalien kasvuyhtioksi.
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Muut

Muut-segmentti siséltdé pohjoismaiset metsaosakkuusyritykset, Stora Enson osakkuuden energiayhtid Pohjolan
Voimassa, Pohjoismaiden ja Baltian maiden tehtaiden puunhankinnan, tehdasalueisiin littymattémat puuviljelmat seka
konsernin yhteiset palvelut ja hallinnon.

Milj. euroa 2017 2016
Liikevaihto 2490 2477
Operatiivinen EBITDA? 75 74
Operatiivinen EBITDA, %? 3,0 % 3,0%
Operatiivinen liiketulos 46 43
Operatiivinen liiketulos, % 1,8 % 1,7 %
Liiketoiminnan rahavirta -30 136
Rahavirta investointien jalkeen -70 101

1 Oikaistu konsernin operatiivisen EBITDANn maaritelman muuttamisen johdosta; nykyaan
summaan sisaltyy myos osakkuus- ja yhteisyritysten operatiivinen EBITDA. Ks. kappale
Muutos operatiivisen EBITDAN maéritelméssa toimintakertomuksen lopussa.

Muut-segmentin lilkevaihto 2 490 (2 477) milj. euroa seka operatiivinen liiketulos 46 (43) milj. euroa
kasvoivat molemmat hieman edellisvuodesta.

Investoinnit

Lisaykset aineellisiin ja aineettomiin seka biologisiin hyddykkeisiin mukaan lukien aktivoidut korot ja siséiset
kustannukset olivat 640 (729) milj. euroa vuonna 2017. Kokonaisinvestoinnit sisaltavat 80 (91) milj. euron
lisdykset biologisiin hyddykkeisiin.

Beihain tehtaan yl6sajo etenee suunniteltua nopeammin. Kuluttajapakkauskartonkikoneen odotetaan
saavuttavan tdyden tuotannon vuoden 2018 alkupuoliskolla. Operatiivisen EBITDAN kannattavuusraja
saavutettiin jo vuoden 2017 viimeisella neljanneksella. Investointi Beihain polyetyleenipaallystyslinjaan
saatiin valmiiksi vuoden 2017 viimeisella neljanneksella. Stora Enso aloitti tammikuussa 2017 Guangxin
maakuntahallinnon kanssa prosessin, jonka my6ta kemiallista lehtipuusellua valmistava tehdas poistetaan
yhtion investointiluvasta.

Imatran tehtaan 70 milj. euron investointi uuteen polyetyleenipaallystyslinjaan ja automatisoituun
rullavarastoon saatiin valmiiksi vuoden 2017 viimeisella neljannekselld. Investointi vahvistaa Stora Enson
kykya vastata elintarvikepakkauksissa kaytettavan kartongin ja nestepakkauskartongin kasvavaan
asiakaskysyntaan.

Alan sahalla Ruotsissa 16 milj. euron investointi uuteen kattilaan ja pellettituotantoon otettiin kayttoon
vuoden 2017 ensimmaiselld neljannekselld. Honkalahden sahalla tehtiin myds 10 milj. euron investointi
uuteen voimalaitokseen, joka otettiin kayttdon vuoden 2017 kolmannella neljanneksella.

Investointi ksyloosia valmistavaan koetehtaaseen Racelandissa Louisianan osavaltiossa Yhdysvalloissa on
edennyt kayttbonottovaiheeseen, ja koetehtaan arvioidaan aloittavan kaupalliset toimitukset vuonna 2018.

Lahden tehtaan 19 milj. euron investoinnin aaltopahvin tuotannon keskittdmiseen odotetaan valmistuvan
vuoden 2018 ensimmaisella neljanneksella.

Ruotsissa Skutskérin sellutehtaalla investoidaan 27 milj. euroa revinnaissellukapasiteetin lisddmiseen
vastauksena hygieniamarkkinoiden kasvavaan kysyntaan. Investointi edistyy suunnitellusti, ja sen odotetaan
valmistuvan vuoden 2018 toisen neljanneksen aikana.

Tammikuussa 2017 Stora Enso ilmoitti investoivansa yhteensa 9 milj. euroa
kuluttajapakkauskartonkitehtaisiinsa Imatralla ja Inkeroisissa sek& Ruotsin Forsissa jatkaakseen
mikrokuitusellun (MFC) kaupallistamista ja nopeuttaakseen tuotekehitysta. Uusilla investoinneilla Stora Enso
kiihdyttaa uusien MFC-sovellusten kehittdmista. Niihin kuuluvat mm. rasvalta ja hapelta suojaavat kartongin
paallystekerrokset seka alumiinikalvon korvaava biohajoava tuote.

Tammikuussa Stora Enso ilmoitti investoivansa 12 milj. euroa uuteen biokomposiittirakeiden tuotantolinjaan
Hylten tehtaalla Ruotsissa. Biokomposiittirakeiden ansiosta iso osa muovista valmistettavien tuotteiden
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uusiutumattomista materiaaleista voidaan jatkossa korvata uusiutuvalla puumateriaalilla. Tuotannon on
maara alkaa vuoden 2018 ensimmaisella neljanneksella. Vuotuinen tuotantokapasiteetti on noin 15 000
tonnia.

Helmikuussa 2017 Stora Enso ilmoitti 28 milj. euron investoinnista Heinolan Flutingtehtaaseen, jotta se
pystyy vastaamaan asiakaskysynnan maailmanlaajuiseen kasvuun. Investoinnilla parannetaan laatua seka
kasvatetaan AvantFlute SC -tuotevalikoiman tuotantokapasiteettia. Hankkeen arvioidaan valmistuvan
vuoden 2018 toisella neljanneksella. AvantFlute SC on puolikemiallista, primaarikuidusta valmistettavaa
aallotuskartonkia, joka on kehitetty erityisesti vaativiin olosuhteisiin. Investoinnin valmistuttua AvantFlute
SC:n tuotantokapasiteetti kasvaa 15 000 tonnia. Heinolan Flutingtehtaan nykyinen vuosittainen
tuotantokapasiteetti on 300 000 tonnia fluting-kartonkia.

Heindkuussa 2017 Stora Enso ilmoitti noin 45 milj. euron investoinnista uuteen ristiinlimattua puuta (CLT)
valmistavaan tehtaaseen, joka rakennetaan Gruvén sahan yhteyteen Ruotsiin. Investointi vahvistaa Stora
Enson asemaa globaalina korkealaatuisten puurakenteiden toimittajana ja CLT:n markkinajohtajana.
Tuotannon on maara alkaa vuoden 2019 ensimmaisella neljanneksella. Tuotantolinjan arvioitu vuotuinen
kapasiteetti ylosajovaiheen jalkeen on noin 100 000 m3.

Lokakuussa 2017 Stora Enso ilmoitti investoivansa 94 milj. euroa kasvuun uusiutuvissa materiaaleissa ja
kilpailukyvyn parantamiseen kuluttajapakkauskartongissa ja biomateriaaleissa. Enocellin tehtaalla
investoidaan 52 milj. euroa liukosellun tuotantokapasiteetin kasvattamiseen ja Imatran tehtaalla 42 milj.
euroa kemihierteen (CTMP) saatavuuden parantamiseen. Biomaterials-divisioonaan kuuluva Enocellin
tehdas muutetaan kokonaan liukosellun tuotantoon keskittyvaksi laitokseksi. Investoinnin jalkeen havusellun
tuotannosta luovutaan vaiheittain. Tehtaan vuotuiseksi kokonaiskapasiteetiksi tulee 430 000 tonnia
liukosellua, josta 185 000 tonnia on lehtipuu- ja 245 000 tonnia havupuuliukosellua. Investoinnin on maara
valmistua vuoden 2019 toisella neljanneksella. Consumer Board -divisioonaan kuuluvalla Imatran tehtaalla
toteutettava investointi kasittda uuden kemihierteen kuivaimen ja pulpperin seka selluvaraston laajennustyot.
Tavoitteena on parantaa kemihierteen saatavuutta ja edistdd mikrokuitusellun (MFC) kaupallistamista.
Hankkeen on maara valmistua vuoden 2019 ensimmaiselld neljanneksella.

Tutkimus ja kehitys

Stora Enso kaytti vuonna 2017 tutkimukseen ja kehitykseen (T&K) 127 (132) milj. euroa eli 1,3 (1,3) % yhtion
likevaihdosta.

Yhtio keskittyy viiteen T&K-teemaan: biopohjaiseen kemiaan, materiaalitieteisiin, prosessiratkaisuihin,
metsatalouteen ja uusiutuviin raaka-aineisiin seka esineiden internetiin (IoT) ja teolliseen digitalisaatioon.
T&K-teemoihin liittyvia toimintoja ovat esimerkiksi biopohjaiset paallysteet, mikromateriaalit,
yhdistelm@amateriaalit, bioteknologia (biopohjaiset kemikaalit), alypakkaukset ja puupohjaiset rakentamisen
ratkaisut.

Tekijanoikeuksilla on kasvava merkitys Stora Enson strategian tukena ja kilpailijoista erottautumisen
keinona. Vuoden 2017 aikana Stora Enso jatkoi patenttiportfolionsa vahvistamista. Yhtio teki 49
patenttihakemusta ja sai yli 220 patenttia maailmalaajuisesti.

Fossiilisten kemikaalien ja polymeerien korvaamismahdollisuuksia tehokkailla biokemikaaleilla tutkittiin tiiviisti
edelleen vuonna 2017 keskittymalla lisdarvon kehittamiseen asiakkaille valituissa aloitussegmenteissa.
Racelandin koetehtaan toiminta on saatu kayntiin. Raakaksyloosin tuotanto on alkanut ja sen jalostaminen
edistyy. Laitoksen tuotanto kokonaisuudessaan myydaan ksylitolivalmistajille.

Pohjois-, keski- ja etelaamerikkalaiset asiakkaat ovat myds tehneet nestemaiselle ksyloosille
laboratorioissaan testeja, jotka osoittavat sen soveltuvuuden biopohjaisten kemikaalien tuotantoon.
Tuotannon ylésajo jatkuu koko vuoden 2018 ajan.

Biomateriaalien innovaatiokeskuksen perustaminen Tukholman Sicklaan on mygs tarke& askel Stora Enson
muutoksessa uusiutuvien materiaalien yhtioksi. Se auttaa hyddyntamaan Stora Enson pitk&aikaista
maailmanlaajuista metsanhoitoperinnetta, joka — yhdistettyné kestéavien raaka-aineiden saatavuuteen ja
asiantuntijuuteen kuiduissa — antaa loistavan lahtdkohdan luoda ratkaisuja, jotka hyddyttavat asiakkaita ja
loppukayttajia eri toimialoilla ja markkinoilla. Keskuksen painopisteita ovat sellun ominaisuuksien
parantaminen, regeneroitu selluloosa ja mikrokuitusellu sek& biopohjaiset kemikaalit.
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Konsernin paakonttorin yhteydessa Helsingissa sijaitseva pakkausalan innovaatiokeskus on osoittautunut
erinomaiseksi paikaksi uusien mahdollisuuksien etsimiselle ja uusiutuviin materiaaleihin liittyvien
innovaatioiden kehittamiselle. Innovaatiokeskuksessa Stora Enso voi luoda asiakkaiden ja muiden
sidosryhmien kanssa innovatiivisia ja kestavia pakkauskonsepteja. Innovaatiokeskus tarjoaa muun muassa
inspiroivat tilat yhteisty6lle, nayttelytilat parhaiden tuotteidemme esittelyyn seka pakkausten
suunnittelulaboratorion. Vuonna 2017 keskuksessa jarjestettiin yli 250 kokousta, tydpajaa ja muuta
tapahtumaa.

Stora Enson prioriteetit vuonna 2017 liittyivat T&K:n innovaatioprosessien yhtenaistamiseen koko
organisaatiossa. Painopiste oli olemassa olevien ideointialustojen harmonisoinnissa. Koko konsernin
yhteinen ideoiden keruu- ja arviointitytkalu WeNovate on nyt saatu onnistuneesti kayttoén. Vuoden 2017
aikana meilla oli 7 kampanjaa, jotka tuottivat yhteensa 175 ideaa. Naista parhaiden kehittelya jatketaan
divisioonien omissa stage-gate-prosesseissa.

Vuonna 2016 perustetut innovaatioiden ja digitalisaation rahastot ovat saaneet divisioonissa runsaasti
huomiota. Niilla saadaan parannettua prosessia, jolla ideat muutetaan lisédarvoksi.

Mikrokuitusellun esikaupallisen tuotannon kehittamista jatkettiin Imatran tehtaalla vuonna 2017, ja keskidssa
oli etenkin sovelluskohteiden kehittaminen. Mikrokuitusellun tuotannon tehostamiseksi kevyen
pakkauskartongin tuotannon ohella Stora Enso on investoinut 9 milj. euroa uuteen mikrokuitusellutuotantoon.
Kun 3-5 vuotta kestava kayttéonottovaihe on ohi, uudella kapasiteetilla voidaan tuottaa 500 000 tonnia
mikrokuitusellusta valmistettua kartonkia.

Alykkaiden pakkausratkaisujen kehittaminen jatkuu edelleen. Siina keskitytaan RFID-tunnistustekniikan
(Radio Frequency ldentification) integroimiseen pakkauksiin kuluttajien ja toimitusketjun tarpeita varten seka
brandin suojaamiseen ja sinetdintisovellusten kehittelyyn. Brandinomistajien ensimmaiset pilottihankkeet
ovat kdynnistyneet.

Stora Enson innovaatiostrategian tukena meilla on lukuisia yhteistydhankkeita tutkimuslaitosten ja
korkeakoulujen kanssa. Tavoitteena on laajentaa ndkemysté yhtion tarpeiden ja korkeakoulujen osaamisen
yhteensovittamisesta etenkin Stora Enson tutkimusteemojen ja divisioonien pitkén ajan tutkimustarpeisiin
liittyvien kohteiden osalta. Toisena tavoitteena on laajentaa kontaktien verkostoa. Kolmas tavoite on
tunnistaa yhtidlle erityisen kiinnostavia kandidaatti- ja maisteriohjelmien aihepiireja, myds tehtaiden seka
tutkimus- ja innovaatiokeskusten rekrytoinnin kannalta.

Yhteistydkumppaneitamme ovat muun muassa Aalto-yliopisto, Chalmersin teknillinen korkeakoulu, Ruotsin
Kuninkaallinen teknillinen korkeakoulu, Teknologian tutkimuskeskus VTT, SweTree Technologies AB seka
Wallenberg Wood Science Centerin T&K-osasto. Stora Enso on jasenena biotalouteen ja metsaasioihin
keskittyvissa kansallisissa ja eurooppalaisissa alan jarjestoissd, kuten Euroopan paperiteollisuuden liitossa
(CEPI), Forest Technology Platformissa (FTP) sek& suomalaisissa ja ruotsalaisissa metsateollisuusalan
litoissa. Stora Enso kuuluu myds Euroopan unionin Bio-based Industries Consortium -yhteenliittymaan (BIC)
seka biopohjaisten teollisuudenalojen yhteisyritykseen, joka on EU:n Horisontti 2020 -tutkimusohjelman
puitteissa muodostettu kumppanuushanke

Henkildsto

Konsernissa oli 25 700 (25 400) tyontekijad 31.12.2017. Henkilostoa oli vuonna 2017 keskimaarin 26 200 el
noin 100 vahemman kuin edellisvuonna. Lukuihin siséltyvat Stora Enson 50 %:n osuudet Brasiliassa
sijaitsevan Veracelin tehtaan ja Uruguayssa sijaitsevan Montes del Platan tehtaan tyontekijoista.

Helmikuussa konserni ilmoitti Ruotsin Kvarnsvedenin tehtaalla sijaitsevan paperikone 8:n sulkemisesta.
Sulkeminen saatiin paatokseen syyskuun aikana, ja silla oli vaikutuksia noin 120 henkil66n. Marraskuussa
Stora Enso luopui omistuksestaan suomalaisessa Puumerkki Oy:sséa ja virolaisessa Puumerkki AS:ssa,
joissa tyoskentelee yhteensa noin 170 henkil6ad. Niin ikdan marraskuussa konserni ilmoitti luopuvansa
Saksan Baienfurtissa sijaitsevasta arkittamosta. Noin 60 henkea tyollistavan arkittamon myynti saatiin
paatdkseen vuoden 2018 ensimmaisen neljanneksen aikana.

Henkildstokulut olivat yhteensa 1 331 (1 334) milj. euroa eli 13,3 % liikkevaihdosta. Palkat ja palkkiot olivat
999 (1 006) milj. euroa, elédkekulut 166 (165) milj. euroa ja muut henkildstékulut 158 (163) milj. euroa.

Vuoden 2017 lopussa konserni ty6llisti eniten ihmisid seuraavissa kolmessa maassa: Suomi, Kiina ja Ruotsi.
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TyoOntekijoista 26 % (26 %) oli naisia.

Henkiléstén vaihtuvuus vuonna 2017 oli 14,6 (22,9) %. Vaihtuvuuden vdheneminen johtuu paaasiassa
muutoksessa China Packaging -yksikdssa, jossa on ollut aiemmin korkea henkiléstén vaihtuvuus.
Sairauksista johtuneet poissaolot olivat 3,1 (2,9) % teoreettisesta kokonaistydajasta.

Poissaoloon johtaneiden tapaturmien maara (oma henkildstd, pois lukien Montes del Plata ja Veracel)
miljoonaa tyotuntia kohti (LTA-taajuus) oli 5,3 (4,4) eli 20,5 % enemman kuin edellisend vuonna. Osa
kasvusta selittyy muutoksella raportointikéytdannossa. Vuoden aikana LTA-taajuutta koskeva vélitavoite
vuodelle 2017 muutettiin 3,8:sta 4,0:aan aiemman tuloksen perusteella. La&ketieteellisté hoitoa vaatineiden
tapaturmien maara miljoonaa tydtuntia kohti (TRI-taajuus) oli 7,7 (11,7).

Stora Enson keskeinen suorituskyvyn mittari (KPI) johtajuudelle on Johtajuusindeksi, joka mittaa
tydntekijoiden odotuksia esimiestaan kohtaan. Mittari saadaan vuotuisesta henkilostékyselysta. Tavoitteena
oli savuttaa taso 80/100 vuoteen 2018 mennessa. Tavoite saavutettiin jo vuonna 2016 ja vuonna 2017
Johtajuusindeksi oli 81/100.

Henkilbstésta ja henkildstdstrategiasta on yksityiskohtaisempaa tietoa Stora Enson vuoden 2017
englanninkielisessé vastuullisuusraportissa (Sustainability Report 2017) ja vuoden 2017 Progress Bookissa,
jotka julkaistaan viikolla 9.

Hallituksen ja johtoryhman palkkiot on kuvattu konsernitilinpaatoksen liitteessa 7.

Vastuullisuus

Vastuullisuus on keskeinen osa Stora Enson konsernihallinnointia, ja sen edistamisesta ovat vastuussa
hallitus, toimitusjohtaja ja konsernin johtoryhma. Lopullinen vastuu konsernin vastuullisuusstrategian
toimeenpanosta on toimitusjohtajalla. Vastuullisuustydta johtaa suoraan toimitusjohtajan alaisuudessa
toimiva yritysvastuujohtaja. Stora Enson vastuullisuusstrategian seka yritysetiikkaa ja sdantdjen
noudattamista koskevan strategian toimeenpanoa valvoo hallituksen vastuullisuus- ja yritysetiikkavaliokunta.
Vuonna 2017 valiokunta kokoontui neljasti.

Stora Enson léhestymistavasta vastuullisuuteen seké konsernin vastuullisuustydn tuloksista kerrotaan
lahemmin yhtion erillisessa englanninkielisessa vastuullisuusraportissa (Sustainability Report 2017), joka
julkaistaan viikolla 9.

Ihmisoikeudet

Stora Enson sitoutuminen ihmisoikeuksiin ulottuu tyontekijoista ja alihankkijoista ulkopuolisiin materiaalien ja
palvelujen toimittajiin, likekumppaneihin ja konsernin toiminta-alueiden laheisyydessa oleviin yhteisoihin.
Stora Enso on sitoutunut noudattamaan YK:n yrityksia ja ihmisoikeuksia koskevia periaatteita, minka liséksi
konsernin vastuullisuusohjelma noudattaa YK:n Global Compact -aloitteen kymmenta periaatetta, mukaan
lukien ihmisoikeuksia koskevat periaatteet. Stora Enso kunnioittaa myds Yhdistyneen kuningaskunnan
Modern Slavery Act -lakia ja noudattaa sen raportointivaatimuksia.

Edellytamme ihmisoikeuksiin kohdistuvien riskien huomioimista kaikessa toiminnassamme, myés fuusioita ja
yrityskauppoja koskevissa investointipaatoksissa. Konsernin investointiohjeiden mukaisesti ymparistoon,
yhteiskuntaan ja myos ihmisoikeuksiin liittyvat riskit ja vaikutukset on tunnistettava ja arvioitava ja niihin on
puututtava ennen investointia projekteihin, joihin liittyy liiketoiminnan kannalta kriittisia riskeja.

Stora Ensossa laaditaan parhaillaan ihmisoikeusstrategiaa, jonka tydstamista jatketaan vuoden 2018 aikana.
Strategiassa maaritelladn Stora Enson keskeisimmat pitkén aikavalin prioriteetit ihmisoikeusasioissa.

Vuonna 2017 keskityimme etenkin ihmisoikeuksia koskevan toimintasuunnitelman toimeenpanon
viimeistelyyn. Toimintasuunnitelma laadittiin vuonna 2014 toteutetun, koko konsernin laajuisen
ihmisoikeusarvioinnin seka siihen liittyvén, vuonna 2015 julkaistun raportin pohjalta. Vuoden aikana
toteutetulla sisdisella menettelylld varmistettiin, etté toimenpiteet vietiin asianmukaisesti paatokseen ja
aineisto dokumentoitiin.

Vuoden 2017 loppuun mennessa 88 % ehkaisevista ja korjaavista toimenpiteista oli saatu valmiiksi ja kaikki

toimenpiteet saatiin asianmukaiseen paatokseen. Toimenpiteet perustuvat YK:n yrityksi& ja ihmisoikeuksia
koskeviin periaatteisiin ja tanskalaisen ihmisoikeusinstituutin The Danish Institute for Human Rightsin (DIHR)
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kanssa yhteistytdssa laadittuihin kriteereihin. 9 % toimenpiteista lakkautettiin ja 3 % identifioitiin toimenpiteiksi
jotka vaativat jatkuvaa seurantaa. Koska toimenpiteet etenivéat asianmukaiseen paatékseen vuoden 2017
loppuun mennessa, ihmisoikeuksia koskevan toimintasuunnitelman edistymisesta ei taman jalkeen enaa
raportoida.

Toimittajat

Stora Enson vastuullisen hankinnan keskeinen suorituskyvyn mittari (KPI) osoittaa, kuinka suuri osa
kokonaishankintakustannuksista maksetaan toimittajille, jotka ovat toimittajien eettisen toimintaohjeen
piirissé. Vuoden 2017 lopussa 95 % Stora Enson materiaalien, tavaroiden ja palvelujen hankinnasta oli
toimintaohjeen piirissé (92 % vuoden 2016 lopussa). Luku vastaa tavoitettamme.

Liiketoiminnan etiikka

Stora Enson eri palautekanavien kautta vuonna 2017 saaduista ilmoituksista 61 todettiin mahdollisiksi
laiminlyontitapauksiksi (58 vuonna 2016). Valmiiksi saadun tutkinnan perusteella 14 (18) tapauksessa
todettiin olevan kyse vaarinkaytoksesta, joka johti kurinpitotoimiin ja/tai oikeudenkayntiin ja/tai parannuksiin
prosesseissa ja toimintatavoissa, minka liséksi 22 (5) muussa tapauksessa valitus oli perusteltu, mutta kyse
ei ollut vaarinkaytoksesta. Yksikaan todetuista vaarinkaytostapauksista ei liittynyt syrjintaan tai
lapsitydvoiman tai pakkotyon kayttoon.

Yhtion eettisten toimintaohjeiden indeksilla mitataan tydntekijéiden kasitystd Stora Enson tydsta eettisten
toimintaohjeiden piiriin kuuluvissa asioissa, ja se perustuu vuosittain toteutettavan henkildstokyselyn
tuloksiin. Vuonna 2017 indeksi nousi 83:een (81 vuonna 2016). Tavoitteenamme on saada mydnteinen
kehitys jatkumaan.

Metséatalous ja maankayttd

Edistymistamme metsédnhoidon vastuullisuudessa seurataan keskeisella suorituskyvyn mittarilla (KPI), joka
mittaa sertifioitujen maa-alueiden osuutta kaikista Stora Enson omistamista ja hallinnoimista maista.
Tavoitteena oli yltda 96 %:n osuuteen vuoden 2017 loppuun mennessa. Vuonna 2017 osuus oli 92% (90 %).
Mittari maaritellaédn uudelleen vuoden 2018 aikana ja sen perusteella maaritellaan uusi tavoite. Vuoden
lopussa Stora Enson omistamien tai hallinnoimien maa-alueiden kokonaispinta-ala oli 972 600 hehtaaria.

Vuonna 2017 tehtaillemme toimitettiin puuta (mukaan lukien raakapuu, hake ja sahanpuru) yhteensa
37,5 milj. m?® (kuoreton kiintotilavuus) (37,6 milj. m3vuonna 2016). Ulkopuolisten sertifioiman puun osuus
Stora Enson koko puunhankinnasta oli 85 % (83 %).

Maanvuokraussopimusten hallinnointi Kiinan Guangxissa

Stora Enso vuokraa yhteensa 82 591 hehtaaria maata neljalla alueella Guangxin maakunnassa.
Vuokratuista maista 29 581 hehtaaria (30 500 hehtaaria vuonna 2016) eli 36 % (37 %) kokonaispinta-alasta
on sosiaalisesti omistettua maata, joka on vuokrattu kylayhteis6ilta, kotitalouksilta ja paikallisilta metsatiloilta.
Useissa tapauksissa sosiaalisesti omistetut maat oli jo vuokrattu eteenpain, toisinaan useita kertoja, jolloin
seurauksena oli vuokrasopimusten ketjuja. Vuokrasopimusten ketjutuksen vuoksi maan alkuperaiset
omistajat eivat useinkaan hyttyneet kohonneista maanvuokrista.

Stora Enso on tarkistanut ja korjannut maanvuokraussopimuksia Guangxissa vuodesta 2009 lahtien, jolloin
saantdjenvastaisuudet sopimusten ketjuttamisessa tulivat ensi kerran ilmi. Vuoden 2017 lopussa
sopimuksista 66 % oli todettu sellaisiksi, joihin ei liity sopimusoikeudellisia puutteita (66 % vuoden 2016
lopussa), mika on 16 267 (16 480) hehtaaria sosiaalisesti omistettua maata. Tapauksissa, joissa ristiriitoja ei
ole mahdollista sovittaa, paatdmme vuokrasopimuksen vastuullisesti kaikki mahdolliset vaikutukset
huomioiden. Sopimuksissa, joissa ei ole puutteita, maan omistusoikeus on selkea tai ratkaistu ja
sopimusprosessi on todistettu lailliseksi, autenttiseksi ja voimassa olevaksi.

Kuten 19.1.2017 ilmoitettiin, Stora Enso harkitsee uudelleen suunnitelmaansa rakentaa kemiallista sellua
valmistava tehdas Beihaihin ja pienent&dé vuokrattua metsépinta-alaa Guangxin alueella. Osana tata
prosessia Stora Enson tavoitteena on varmistaa, ettd se vuokraa vain maita, joihin ei liity
sopimusoikeudellisia puutteita. Yhtié on siirtynyt sopimusten korjaamisesta normaaliin sopimusten hallintaan
ja sopimusten korjaamisprosessin etenemisesta raportoiminen lopetetaan.
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Maattomien liikkeen valtaamat alueet Brasilian Bahiassa

Brasilian Bahiassa jatkettiin ty6td vuonna 2012 kaynnistetyn kestavan kehityksen mukaisen
asuttamisaloitteen parissa. Aloitteen tarkoituksena on tarjota maatalousmaata ja koulutustukea maattomien
likkeeseen kuuluville paikallisille perheille.

Vuoden 2017 lopulla maattomat ryhmittymat, jotka eivat ole mukana kestévéan kehityksen mukaisessa
asuttamisaloitteessa, olivat vallanneet Veracelin tuotantomaata lisda yhteensa 3 043 hehtaarin verran (3 499
hehtaaria vuoden 2016 lopulla). Vuoden aikana Veracel jatkoi ndiden alueiden palauttamista yhti6lle
oikeusmenettelyjen kautta ja aloitti uudelleen puuviljelmien hoidon yhteensa 456 hehtaarin alueella vuoden
2016 lopun tilanteeseen verrattuna. Vuoden 2017 lopussa Veracelin omistamat maa-alueet olivat yhteensa
213 500 hehtaaria, josta 75 000 hehtaarille on istutettu eukalyptuspuuta sellun tuotantoa varten.

Hiilidioksidi

Stora Enson tavoitteena vuodesta 2007 saakka on ollut vdhentaa vuoden 2025 loppuun mennessa yhtion
fossiilisia hiilidioksidipaastdja myytavissa olevaa sellu-, paperi- ja kartonkitonnia kohti 35 % vuoden 2006
tasosta. Stora Enso on edelld vuodelle 2025 asettamastaan tavoitteesta. Vuonna 2017 hiilidioksidipaastoét
myytavissa olevaa sellu-, paperi- ja kartonkitonnia kohti olivat 40 % alle vuoden 2006 viitearvon (40 %
vuonna 2016). Stora Enso on siis jo padssyt tavoitteeseensa, vaikka konsernin hiilidioksidipaastoja onkin
lisannyt hiilen kayttd energiantuotannossa Kiinan Beihain tehtaalla. Stora Enso on ryhtynyt tutkimaan pitk&n
aikavalin vaihtoehtoja, joiden avulla se voisi vaiheittain siirtya hiilestd biomassaan ja muihin uusiutuviin
polttoaineisiin.

Joulukuussa 2017 Science Based Target -organisaatio hyvaksyi Stora Enson tieteelliset tavoitteet (Science
Based Targets) ilmastonmuutosta vastaan taistelemiseksi. Stora Enso sitoutuu vahentdmaéan toiminnastaan
aiheutuvia kasvihuonekaasupaastoja tuotettua sellu-, paperi- ja kartonkitonnia kohti 31 % vuoteen 2030
mennessa. Vertailuvuotena on vuosi 2010. Vahentdékseen paastoja koko arvoketjussa Stora Enso on
sitoutunut siihen, ettd vuoteen 2025 mennessa kustannusperusteisesti laskettuna 70 % sen muuta kuin
kuitua toimittavista kumppaneista ja kuljetuspalvelujen tarjoajista on asettanut omat tieteelliset tavoitteensa
kasvihuonekaasupaastojen vahentamiseksi. Nama tavoitteet tulee olla asetettu vuoteen 2030 mennessa.
Liséksi yhtid aikoo ottaa vuoteen 2020 mennessa kaytannoksi, etta kaikille asiakastyota tekeville annetaan
riittavat tiedot tieteellisten paastévahennystavoitteiden hyddyista. Stora Enso suunnittelee aloittavansa
raportoinnin tieteellisten tavoitteidensa edistymisesta vuoden 2018 ensimmaisen neljanneksen aikana.
Samalla luovutaan vanhasta yllamainitusta tavoitteesta.

Ymparistokulut ja -varaukset

Vuonna 2017 Stora Enson ymparistéinvestoinnit olivat yhteensa 65 (41) milj. euroa. Paaasiassa niilla
parannettiin ilman ja veden laatua, pienennettiin paastd- ja vuotoriskia ja parannettiin resurssitehokkuutta ja
energiaomavaraisuutta.

Stora Enson ymparistokulut vuonna 2017 olivat yhteensa 170 (172) milj. euroa. Niihin on luettu mukaan
poistot, mutta ei korkoja. Ymparistokulut sisaltavat verot, palkkiot, hyvitykset, lupiin liittyvat kustannukset,
korjaus- ja yllapitokulut seka jateveden puhdistuksessa kaytettavat kemikaalit ja tietyt muut materiaalit.

Ymparistovaraukset olivat yhteensa 108 (100) milj. euroa 31.12.2017. Ymparistévarauksista on
yksityiskohtaisempia tietoja konsernitilinpaatoksen liitteessa 22 (Muut varaukset). Téalla hetkella ei ole
kasiteltavana tai vireilla ymparistdasioihin liittyvia korvausvaatimuksia, joilla voisi olla olennainen negatiivinen
vaikutus konsernin taloudelliseen tilanteeseen. Ymparistovelvoitteisiin liittyvat menot olivat 11 (9) milj. euroa.
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Riskit ja riskienhallinta

Lahestymistapamme riskienhallintaan

Riskit ovat olennainen osa liiketoimintaa, ja niihin sisaltyy seké uhkia etté& mahdollisuuksia. Stora Enso on
sitoutunut varmistamaan, etta riskien ja mahdollisuuksien jarjestelmallinen, kokonaisvaltainen ja oma-
aloitteinen hallinta kuuluu ydinosaamiseemme ja muodostaa olennaisen osan kaikkea konsernin toimintaa ja
ettd kaikessa paatoksenteossa edistetdaan riskeja ennakoivaa yrityskulttuuria. Hallitsemme riskeja
dynaamista riskianalyysia johdonmukaisesti soveltaen parantaaksemme mahdollisuuksiamme saavuttaa
kilpailuetua ja vahentdaksemme liiketoimintaamme kohdistuvia uhkia.

Riskienhallinnan johtaminen

Stora Ensolla riski méaaritelladn epavarmuuden vaikutukseksi konsernin kykyyn toimia organisaation arvojen,
tavoitteiden ja paamaarien mukaisesti. Konsernin hallituksen hyvaksymassa riskeja ja sisaista valvontaa
koskevassa toimintapolitikassa maaritellaén riskienhallintaan sovellettavan COSO-viitekehyksen (Committee
of Sponsoring Organizations) ja ISO 31000 -standardin mukaisen lahestymistavan paapiirteet.

Perimmainen vastuu yleisesta riskienhallintaprosessista sekéa asianmukaisen ja hyvaksyttavan riskitason
maarittelysta on yhtion hallituksella. Hallitus on perustanut talous- ja tarkastusvaliokunnan, joka tukee
hallitusta Stora Ensossa sovellettavan riskienhallintaprosessin riittdvyyden seurannassa ja etenkin
taloudellisten riskien hallinnassa ja raportoinnissa. Vastuullisuus- ja yritysetiikkavaliokunnan tehtévané on
valvoa yhtion toimintaa vastuullisuutta ja yritysetiikkaa koskevissa asioissa seké yhtion pyrkimyksia
mallikkaan yritysvastuukansalaisuuden toteuttamiseen ja yhtion panostusta vastuullisuuden kehitystydhon.

Riskienhallinnasta vastaava johtaja toimii suoraan talousjohtajan alaisuudessa ja on vastuussa konsernin
riskienhallintakehyksen ylh&alta alas tapahtuvan toteutuksen suunnittelusta, kehittamisesté ja seurannasta.
Kunkin divisioonan vetdja on oman johtoryhméansa kanssa vastuussa prosessin taytantéénpanosta ja
kehyksen ja ohjeistuksien valittdmisesta eteenpdin organisaation muille tasoille. Sisdinen tarkastus arvioi
Stora Enson riskienhallintaprosessin toimivuutta ja tehokkuutta.

Riskienhallintaprosessi

Divisioonat ja konsernin tuki- ja palvelutoiminnot suorittavat keskeisiin tavoitteisiinsa liittyvan
kokonaisvaltaisen perusriskiarvioinnin vuosittaisen strategiaprosessin yhteydessa. Riskienhallintaprosessia
koskevat erityisohjeet esitetdan riskienhallintajarjestelmén ohjeissa, jotka jaetaan strategisen ohjeistuksen
yhteydessa.

Liiketoimintayksikot ja toiminnot tunnistavat riskien lahteet, tapahtumat, mukaan lukien olosuhteiden
muutokset, seka niiden syyt ja mahdolliset seuraukset. Stora Enson riskimallissa esitetdan yleinen riskikartta
(risk universe), jota kaytetaan kokonaisvaltaisen riskien tunnistamisen ja riskien yhdistelyn tukena. Riskimalli
myos luokittelee ja johdonmukaistaa kaytettavaa riskiterminologiaa. Riskinottokyky arvioidaan
merkittavimmissa riskiluokissa divisioonien tasolla.

Riskienhallintaprosessi
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Riskianalyysiin kuuluu riskia koskevan ymmarryksen lisddminen, mista on hyotya riskien arvioinnissa.
Riskiarvioinnin tarkoitus on maaritella riskien tarkeysjarjestys ja tukea paatoksentekoa maarittamalla, mitka
riskit vaativat toimenpiteitd. Riskeja arvioidaan niiden vaikutuksen ja toteutumisen todennakdisyyden
perusteella, ja kun huomioon otetaan lisaksi kaytéssa olevien, riskin pienentdmiseen tahtaavien
toimenpiteiden toimivuus, voidaan maaritella jaannosriskitaso. Ennalta méaaritellyissa vaikutusasteikoissa
huomioidaan vaikutukset talouteen, ihmisiin ja maineeseen, niin maarallisesti kuin laadullisestikin.

Riskien kasittely kattaa yhden tai useamman riskienhallintavaihtoehdon valinnan. Vaihtoehtoja ovat muun
muassa valttdminen, vahentédminen, jakaminen ja pitdminen. Koetun riskirajan ylittaville riskeille maaritella&n
my6s muita riskien vahentamistoimenpiteitd, joissa yhdistyvat riskien kasittelytoimenpiteiden vastuunjako ja
aikataulutus.

Vuosittaisen perusriskiarvioinnin jalkeen priorisoidut ja kehittyvat riskit, niiden arviointi ja niihin liittyvat
vastaavat riskienhallinnan toimet seka liiketoiminnan jatkuvuussuunnitelmat kaydaan lapi divisioonien
neljannesvuosittain pidettavissa raportointikokouksissa.

Huolimatta siitd, mité toimenpiteita riskien hallinnassa ja niiden vaikutusten lievittdmisessa kaytetdén, ja
ottaen huomioon, etta osa riskeista ei ole johdon suoraan hallittavissa, riskien toteutuessa ei voida
absoluuttisesti taata, ettei niilla voisi olla merkittavia haittavaikutuksia Stora Enson liiketoimintaan,
taloudelliseen tilaan, tulokseen tai kykyyn tayttaa taloudelliset velvoitteensa.

Paaasialliset riskitekijat

Riskikartta
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Suurimmat riskit vuonna 2017

Muutos Johdon
v:sta mahdollisuus
Riski Riskiluokka Ajanjakso 2016 vaikuttaa
Suuri vaikutus — korkea todennékdisyys*

A. limaston lampeneminen E/S LT kasvanut matala

B. Makrotalous ja valuuttakurssit E/SIF STILT vakaa matala

C. Hankinta 1/S/O LT kasvanut keskitasoa

Kohtuullinen vaikutus — korkea todenndkdisyys*

D. Saantelyn muutokset E/SIC STILT vakaa matala

E. Tuoteturvallisuus M/O/C ST vakaa korkea

F. Yhteisésuhteet ja sosiaalinen vastuu 1/0/C ST vakaa keskitasoa

G. Informaatioteknologia ja tietoturva 1/0 ST kasvanut keskitasoa
Suuri vaikutus — todennékdisyys keskitasoa*

H. Etiikka ja vaatimustenmukaisuus M/C ST laskenut keskitasoa

|. Strategiset investoinnit M/C STILT vakaa keskitasoa

Kohtuullinen vaikutus —todenndkdisyys keskitasoa*

J. Ihmiset ja valtuuttaminen 110 STILT vakaa korkea

K. Kilpailu ja markkinakysynta E/S STILT vakaa matala
Vahdainen vaikutus — korkea todennékdisyys*

L. Tyoterveys ja -turvallisuus 110 ST kasvanut korkea

M. Omaisuusriskit 1/0 ST/LT kasvanut korkea
Vahdainen vaikutus — matala todennakdisyys*

N. Oikeudenkaynnit /S ST laskenut keskitasoa

O. Metsien ja maan kaytto 1/10/C STILT uusi keskitasoa

P. Digitalisaatio /S STILT uusi korkea

Q. Fuusiot, yritysostot ja -myynnit M/1/OIC ST vakaa korkea

* Jaannosriski = riskin kasittelyn jéalkeen jéljelle jaava riski

Symbolit
S = strateginen

M = pakolliset velvoitteet

E = ulkoiset tekijat

| = sisdiset taidot

O = operatiivinen
C = vaatimustenmukaisuus
F = rahoitusmarkkinat ja raportointi

ST = lyhyt aikavali
LT = pitk&a aikavali
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Strategiset riskit

Makrotalous ja valuuttariskit

Stora Enso toimii yli 30 maassa, ja maailmantalous vaikuttaa sen toimintoihin. Muutokset taloustilanteessa,
markkinoiden tiukat korjausliikkeet, valuuttakurssien epavakaus ja talouden krooninen epéatasapaino voivat
vaikuttaa kielteisesti ja olennaisesti konsernin tulokseen, rahavirtoihin ja taloudelliseen tilanteeseen.
Maailmanlaajuisen taantuman pitkittyminen voi vaikuttaa olennaisesti ja haitallisesti Stora Enson tulokseen ja
taloudelliseen tilanteeseen. Taantuma voi vaikuttaa olennaisesti myds konsernin asiakkaisiin, toimittajiin ja
muihin liiketoiminnan osapuoliin. Valuuttakurssien vaihtelulla voi olla olennainen vaikutus raportoituihin
tuloksiin transaktio- ja muuntoriskin vaikutusten kautta.

Talouden merkittavalla tai pitkittyneella taantumalla tai vastaavalla tapahtumalla voi olla olennainen
haitallinen vaikutus konsernin operatiiviseen toimintaan ja taloudelliseen tilanteeseen. Konsernin raportoidut
tulokset ja raportoitu netto-omaisuus voivat vaihdella valuuttakurssien muuttuessa.

Stora Enso altistuu erilaisille rahoitusmarkkinariskeille, joita konsernin tulee hallita hallituksen hyvaksymien
toimintatapojen mukaisesti. Tavoitteena on kustannustehokas konserniyritysten varainhankinta ja tuloksen
heilahtelujen pienentdminen rahoitusinstrumenttien avulla. Konsernin paaasialliset rahoitusriskit
valuuttariskin ohella ovat korkoriski, varainhankintariski, hyddykkeiden hintariski ja luottoriski.

Rahoitusriskeja kasitellaan yksityiskohtaisemmin konsernitilinpaatoksen liitteessa 24 (Rahoitusriskien
hallinta).

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Konsernin monipuolinen liiketoimintaportfolio pienentaa altistumista yksittaisissa maissa ja
tuotesegmenteissa. Seuraamme jatkuvasti ulkoisen ympariston kehitysta ja kdytdmme suunnittelussa
oletuksia, jotka ottavat huomioon keskeisiin makrotaloudellisiin tekijéihin liittyvat merkittavat l1&hiajan,
keskipitkan aikavalin ja pitkan ajan kehitysajurit. Seuraamme tarkasti hallituksen hyvaksymaa riskinottoa
tiettyjen taloudellisten mittarien osalta ja hallitsemme aktiivisesti rahavirtaa ja likviditeettid. Suojaamme 50 %
hyvin todennékdisesta 12 kuukauden nettovaluuttavirrasta paavaluutoissa. Vahenndmme muuntoriskia
rahoittamalla investoinnit paikallisella valuutalla silloin, kun se on taloudellisesti mahdollista. Divisioonat
seuraavat saannollisesti tilausvirtojaan ja muita keskeisia kaytettavissa olevia mittareita, jotta ne voivat
reagoida nopeasti kauppaolosuhteiden heikkenemiseen. Merkittavan taantuman sattuessa konserni
tunnistaa ja toteuttaa kustannussaastoja tasapainottaakseen myynnin heikentymisen vaikutusta katteisiin.

Mahdollisuudet
e Stora Enson laaja-alainen liiketoiminta ja laaja maantieteellinen toiminta-alue, kilpailulliset vahvuudet
ja vahva tase vahentavat konsernin riskialttiutta.
e Ymparistdssa, jossa valuuttakurssit ja makrotalous vaihtelevat, on tarjolla myds strategisia
liketoimintamahdollisuuksia.

Imaston lAmpeneminen

Muutokset sademaarissa, taifuunit ja ankarat pakkaskaudet subtrooppisilla alueilla saattavat vahingoittaa
puuvilielmia. Keskilampétilojen nousu voi muuttaa metsien puulajeja. Leudommat talvet voivat vaikuttaa
puunkorjuuseen ja puiden kuljetukseen seka kuljetuskustannuksiin pohjoisilla alueilla. Biopolttoaineiden ja
maatalousmaan lisdantyva kysynté saattaa rajoittaa kuidun tuottamiseen saatavilla olevaa maata ja
vaikuttaa ndin biomassan hintaan. Maailmanlaajuisesti kasvava veden kysynta saattaa pitkalla aikavalilla
vaikuttaa toimintaamme hankintaketjumme kautta.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Stora Enso on sitoutunut ilmastonmuutoksen vaikutusten lieventdmiseen hakemalla aktiivisesti ratkaisuja,
joiden avulla se pystyy pienentamaan hiilijalanjalkedan. Stora Enso hallitsee ilmastonmuutokseen liittyvia
riskeja etsimalla puhtaita, edullisia ja turvallisia tuotannon ja kuljetusten energianlahteitd seka vahentamalla
energian kokonaiskulutusta. Liséksi energiatehokkuuden lisdéédminen, hiilineutraalien biopolttoaineiden ja
yhdistetyn séhkon ja [Ammon tuotannon kayttdminen seka hiilidioksidin sitoutuminen metsaéan ja
puutuotteisiin auttavat hidastamaan ilmastonmuutosta. Perusteellinen puuviljelmien suunnittelu hallalle
alttiiden alueiden valttdmiseksi ja kiistoja aiheuttamattomat puunviljelyohjelmat ja T&K-ohjelmat parantavat
puiden aarilampotilojen sietokykya. Stora Enso yllapitdd monimuotoisia metsatyyppeja ja -rakenteita ja tukee
monimuotoisuutta myds puun hankinnassa. Puunkorjuu pehmeélla maalla vaatii parhaiden kaytantéjen
ohjeistuksen toimeenpanoa. Peltometsaviljelyn konseptit otetaan kayttdon erilaisten maankayttdmuotojen
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yhdistamiseksi sek& maa-alueisiin liittyvan kilpailun ja elintarvikkeiden nousevien hintojen vaikutuksen
vahentamiseksi.

Mahdollisuudet
¢ llmaston lampenemisen osalta uskomme, ettéa lyhyella aikavalilla mahdollisuudet ovat suuremmat
kuin riskit.
e Uusiutuvista materiaaleista valmistetut tuotteemme, joilla on matala hiilijalanjalki, auttavat
asiakkaitamme ja koko yhteiskuntaa alentamaan hiilidioksidipaastéja, silla ne tarjoavat vaihtoehdon
fossiilisista polttoaineista ja muista uusiutumattomista materiaaleista valmistetuille tuotteille.

Fuusiot, yritysostot, yritysmyynnit ja uudelleenjérjestelyt

Odotetun hyddyn tai arvon saamatta jaamisella jonkin hankinnan tai omaisuuden myymisen tai
uudelleenjarjestelyn yhteydessé saattaa olla vakavia taloudellisia vaikutuksia. Konsernin saatetaan katsoa
olevan vastuussa hankitun liiketoiminnan aikaisemmista toimista tai laiminlydnneista ilman riittavaa
valitusoikeutta. Jos konserni ei saavuta odotettua arvoa omaisuuserien myynnista tai toimituksista, talla
saattaa olla vaikutusta konsernin taloudelliseen asemaan. Yritysoston yhteydessa kohdeyrityksen aiemmat
menettelytavat esimerkiksi saasteiden, kilpailulain noudattamisen tai korruption osalta voivat aiheuttaa Stora
Ensolle ylimaaraisia kustannuksia ja vahingoittaa yhtion mainetta. Yritysmyynteihin voi liittya ylimaaraisia
kustannuksia aiempien tai huomioon ottamattomien velvoitteiden seurauksena. Liiketoiminnan
uudelleenjarjestelyilla voi olla myds mainevaikutuksia.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Yritysjarjestelyja koskevia tiukkoja ohjeita, mukaan lukien due diligence -menettelyja, noudatetaan kaikkien
yhtién hallituksen hyvaksynnén vaativien yritysostojen arvioinnissa ja toteutuksessa. Uudelleenjarjestelyja
koskevassa paatoksenteossa noudatetaan strukturoitua hallintomallia seka vastuullisen koon mukauttamisen
toimintaperiaatteita ja muita menettelytapoja.

Mahdollisuudet
e Vahva tase ja rahavirta mahdollistavat arvoa lisdavat yrityskaupat, kun ajoitus ja mahdollisuudet ovat
oikeat.

Strategiset investoinnit

Stora Enson liiketoimintastrategia on muuttua perinteisesta paperin- ja kartonginvalmistajasta
asiakaskeskeiseksi uusiutuvien materiaalien kasvuyhtioksi. Taman muutoksen onnistuminen riippuu Stora
Enson kyvystd ymmartaa asiakkaidemme tarpeet ja |6ytaad parhaat tavat, valikoimat ja tuotantolaitteet heidan
palvelemiseensa. Strategisten projektien sovittua aikataulua myéhaisemmalla valmistumisella tai sovitun
budjetin tai tarkennusten noudattamatta jattamisella saattaa olla vakavia seurauksia konsernin taloudelliselle
tulokselle. Merkittavat, ennakoimattomat muutokset kuluissa tai kykenemattomyys myyda suunniteltuja
volyymeja tai saavuttaa suunniteltuja hintatasoja voivat estadd meita saavuttamasta
liketoimintatavoitteitamme.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Riskeja hallitaan jokaista mittavaa investointia edeltévien perusteellisten ja yksityiskohtaisten esisoveltuvuus-
ja toteutettavuustutkimusten avulla. Konsernin investointiohjeet méaarittelevat strategisiin projekteihin
sovellettavat prosessi-, hallinnointi-, riskienhallinta- ja seurantamenetelméat. Ymparistoon liittyvien ja
sosiaalisten vaikutusten arviointi (Environmental and Social Impact Assessments, ESIA) tehdaan kaikille
uusille projekteille, joilla voi olla merkittavia epasuotuisia vaikutuksia paikallisyhteisgdihin. Kaikista
merkittavista investoinneista tehdaan loppuarviointi.

Mahdollisuudet
¢ Uusiutumattomien materiaalien korvaaminen innovoimalla ja kehittdmalla uusia puuhun ja muihin
uusiutuviin materiaaleihin perustuvia tuotteita ja palveluja.

Kilpailu ja markkinakysynta

Kilpailutilanteen seka raaka-aineiden, energian ja tuotteiden tarjonnan ja kysynnan epéatasapainon
jatkuminen voi vaikuttaa kannattavuuteen. Pakkaus-, sellu-, puutuote- ja paperitoimialat ovat kypsia ja
padomavaltaisia, ja niilla on kova kilpailu. Stora Enson paakilpailijoihin kuuluu useita suuria kansainvalisia
metsateollisuusyhtitita seka lukuisia alueellisia ja erikoistuneita kilpailijoita. Asiakaskysynta vaikuttaa
tuotehintoihin, ja talouden yleinen kehitys seka varastotasot heijastuvat kysyntaan. Tuotehinnat ovat talla
toimialalla yleensa syklisia, ja niihin vaikuttava kapasiteetin kayttdaste pienenee laskusuhdanteiden aikana.
Hintamuutokset vaihtelevat tuotteiden ja maantieteellisten alueiden valilla.
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Seuraavassa taulukossa esitetdan +/-10 % myyntihintojen ja volyymien muutoksen vaikutus eri
segmenttien liiketulokseen vuoden 2017 lukujen perusteella.

Liiketulos: +/-10 %:n muutoksen vaikutus, milj. euroa

Segmentit

Hinta Maara
Consumer Board 240 89
Packaging Solutions 121 51
Biomaterials 146 71
Wood Products 164 42
Paper 269 67

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Tuotekysynnén ja kulutustottumusten muutoksiin vastaaminen seka uusien kilpailukykyisten ja taloudellisesti
jarkevien tuotteiden kehittaminen edellyttavéat innovaatiokykya, jatkuvaa kapasiteetin hallintaa ja
rakenteellista kehittamista. Kysyntéan, hintoihin, kilpailuun ja asiakkaisiin liittyvia riskeja seurataan
saanndllisesti divisioonissa ja liiketoimintayksikdissa osana normaalia liikketoiminnan johtamista. Naita riskeja
seurataan ja arvioidaan jatkuvasti myds konsernin tasolla. Tavoitteena on luoda laajempi kuva konsernin
tuotantorakenteesta ja yleisesta pitkan aikavélin kannattavuuspotentiaalista.

Mahdollisuudet
o Keskitdmme puun ja muiden biomassojen kayttoon liittyvan asiantuntemuksemme asiakkaiden ja
kuluttajien tarpeisiin vastaamiseen muuttuvassa maailmassa.

Digitalisaatio

Liiketoiminnan digitalisoituminen muuttaa edelleen organisaatioiden toimintatapoja. Digitalisaation
mahdollisuudet lapaisevat liikketoiminnan ja toimintamallien kaikki osa-alueet ja muokkaavat uusiksi tapoja,
joilla yritykset ja toiminnot tuottavat lisdarvoa. Siksi digitalisaatioon liittyy myds mahdollisia hairidtekijoita.
Asiakkaat, sédantelyviranomaiset ja muut sidosryhmét odottavat liséksi, etta yritykset ymmartavat niilla
tosiasiassa tai mahdollisesti hallussaan olevien tietojen luonteen ja tahan liittyvat riskit ja etté niiden
tiedonhallinta on suunnitelmallista.

Liiketoimintaprosessien eroosio seka kyvyttomyys hyddyntaa teknologian tuomia mahdollisuuksia tai siihen
littyvia synergiaetuja saattavat vaikuttaa merkittavasti Stora Enson kykyyn kilpailla markkinoilla.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Stora Ensolla on kattava digitalisaatio-ohjelma, jonka tavoitteena on tuottaa konsernille kilpailuetua
hyddyntamalla taysimaaraisesti mahdollisuuksia kasvattaa liikevaihtoa ja lisaté siséista tehokkuutta. Stora
Ensolla on my6s ulkopuolisten kumppaneiden kanssa perustettu ohjelma, jonka tavoitteena on l16ytaa
teknologian kehityshankkeita, joilla on selked liiketoiminnallinen tavoite. Hankkeissa hyddynnetaan nopeaa,
kokeellista prototyyppien valmistusta, ja niiden avulla on mahdollista tunnistaa ja kehittda edelleen aloitteita,
jotka nopeuttavat Stora Enson digitaalista kypsymista uusien tekniikoiden ja ominaisuuksien tutkimisen
kautta.

Mahdollisuudet
« Digitalisaation mahdollisuudet ylittavat selkeasti riskit.
« Uusi tekniikka tarjoaa merkittavia mahdollisuuksia prosessien entista pidemmalle viedylle
optimoinnille ja automatisoinnille, uusien liiketoimintamallien kehittdmiselle seka entistd paremmille
arvolupauksille niin asiakkaiden kuin kuluttajien suuntaan.

Toimintariskit

Hankinta

Stora Enson toimittajille suunnatun eettisen ohjeiston noudattamatta jattdminen voi johtaa sopimuksellisiin,
taloudellisiin tai maineeseen liittyviin vahinkoihin ja liikevaihdon menettdmiseen, mikéli Stora Enso joutuisi
asiakkaittensa mustalle listalle. Samoin alihankkijoiden huono tyéturvallisuus voi olla riski maineellemme.
Raaka-aineiden nousevat hinnat ja materiaalien, tuotteiden ja palvelujen saatavuus voivat vaikuttaa
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haitallisesti Stora Enson kannattavuuteen. Edullisen ja luotettavan hankinnan takaaminen seka ennakoiva
kustannusten ja tuottavuuden hallinta ovat tarkeitd. Stora Enso on riippuvainen ulkopuolisista maakaasun,
6ljyn, hiilen seka turpeen toimittajista. Liséksi lahes puolet konsernin kuluttamasta séhkdosta tulee
ulkopuolisilta toimittajilta.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Stora Enson tarkeimmat kustannustekijat.

Kustannusten jakauma 2017

Operatiiviset kustannukset % kokonaiskustannuksista % liikevaihdosta
Logistiikka ja komissiot 11 10
Tuotantokustannukset

Kuitu 34 31
Kemikaalit ja tayteaineet 9 9
Energia 7 6
Materiaalit 7 6
Henkildstd 14 13
Muut 12 11
Poistot 6 5
Yhteensa 100 91
Operatiiviset kustannukset ja liikevaihto yhteensa (milj. euroa) 9130 10 045
Osakkuus- ja yhteisyritykset, operatiivinen 89
Operatiivinen liiketulos 1004

Stora Enso on monilla alueilla riippuvainen tavarantoimittajista seka niiden kyvystéa toimittaa oikeanlaisia
tuotteita ja palveluja oikeaan aikaan. Stora Ensolle tarkeimmaét tuotteet ovat kuitu, kemikaalit ja energia seka
koneet ja laitteet kayttopadomainvestoinneissa. Tarkeimmat palvelut ovat kuljetukset seka erilaiset
ulkoistetut liiketoiminnantukipalvelut. Toimittajien rajallinen maéara voi muodostaa riskin.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Tuotantopanoskulujen epavakautta seurataan tarkasti niin liikketoimintayksikkéjen kuin divisioonien ja
konsernin tasolla. Konsernilla on johdonmukainen ja pitkaaikainen energian suojausstrategia. Hinta- ja
tarjontariskeja hallitaan lisaamalla omaa energiantuotantoa ja omistamalla Pohjolan Voiman ja Teollisuuden
Voiman kaltaisten kilpailukykyisten voimalaitosten osakkeita seka pitkaaikaisten toimitussopimusten ja
johdannaisten avulla. Konserni suojaa hintariskeja raaka-aine- ja lopputuotemarkkinoilla ja tukee osaltaan
kyseisten markkinoiden kehitysta. Siksi konsernilla on useita toimittajia, joiden toimintaa se seuraa, jotta
tuotannon jatkuvuus, liiketoimet tai kehitysprojektit eivat vaarantuisi.

Toimittajat ja alihankkijat ovat osa Stora Enson arvoketjua, joten niiden on noudatettava yhtion
yritysvastuuvaatimuksia. Yritysvastuuasioiden heikko hallinta toimitusketjussa voi vahingoittaa Stora Ensoa
ja sen mainetta. Stora Enson toimittajille asettamat yritysvastuuvaatimukset ja tarkastusjarjestelmat kattavat
hankkimamme raaka-aineet, tavarat ja palvelut. Toimittajiimme liittyvien ymparist6-, yhteiskuntavastuu- ja
liketoimintariskien arvioinnissa kaytetéaéan itsearviointilomakkeita ja toimittajien auditointeja. Tallaisissa
arvioinneissa tehtyja havaintoja seurataan jatkuvasti, ja progressiivisia mustan listan menetelmia sovelletaan
tarpeen mukaan.

Ymparistovastuun ja sosiaalisen vastuun hallinta puun- ja kuidunhankinnassa sek& metséanhoidossa on
Stora Enson sidosryhmien ensisijainen vaatimus. Jos konserni ei pysty takaamaan puun alkuperan
hyvaksyttavyytta, talla saattaa olla vakavat seuraamukset markkinoilla. Stora Enso hallitsee taté riskia
laatimillaan kestavan puun- ja kuidunhankinnan sekd maankéaytdn periaatteilla, jotka sisaltavat koko
konsernin puun- ja kuidunhankintaa koskevat perusvaatimukset. Puun alkuperén jéljitysjarjestelmia
kaytetaan puun alkuperan dokumentoinnissa ja niiden avulla varmistetaan, etté puu tulee laillisista ja
hyvaksyttavista lahteista.

Mahdollisuudet
o Rakentamalla vahvoja ja mitattavissa olevia suhteita parhaisiin toimittajiin voimme lisatéa globaalin
liketoimintamme arvoa ja lisaté innovaatiota.
e Yhtendisen hankintaprosessin vahvistaminen lisda kyvykkyyttdmme ja tarjouspyynttjen laatua
kulujen karsimiseksi. Toimittajien vastuullisuuden kehittdminen vahentaa omia riskejamme.
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Tuoteturvallisuus

Tuotteitamme kaytetdan kuluttajille tarkoitetuissa neste- ja elintarvikepakkauksissa. Mahdolliset viat voivat
siten aiheuttaa terveysriskeja tai heikentaa pakkausten toiminnallisia ominaisuuksia, mika voi johtaa kalliiksi
tuleviin tuotteiden takaisinvetoihin. Puutuotteitamme kaytetdan rakennuksissa, mika voi johtaa
tuotevastuuseen rakenteellisessa suunnittelussa, tuotteiden valinnassa tai asennuksessa mahdollisesti
sattuneista virheista. Tuoteturvallisuuden takaamisessa epaonnistumisen mahdollisia vaikutuksia ovat
tuotteiden takaisinvedot, joihin liittyy merkittavia kustannuksia, kuten kuluttajien epasuorien kulujen
korvaaminen, sek& mainevahingot.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Elintarvikepakkauksia valmistavat tehtaat ovat laatineet sertifioituja hygieniajarjestelmia, jotka perustuvat
riski- ja vahinkoanalyyseihin. Tuoteturvallisuuden varmistamiseksi Stora Enso osallistuu aktiivisesti Euroopan
paperiteollisuuden liiton (CEPI) kemikaalien turvallisuuden ja tuoteturvallisuuden tydryhmiin. Liséksi kaikilla
Stora Enson tehtailla on sertifioidut ISO-laatujarjestelmat. Riskeille altistumista rajoitetaan my6s sopimusten
vastuunrajoituksilla ja vakuutuksilla.

Mahdollisuudet
e Erottautuminen ja arvon luominen ylivoimaisella tuotteiden laadulla ja mahdollisimman korkealla
vaatimustenmukaisuudella.

Yhteisdsuhteet ja sosiaalinen vastuu

Sosiaaliset riskit voivat vahingoittaa olemassa olevaa toimintaa ja investointien kehittdmisté etenkin
kasvumarkkinoilla. Epdonnistuminen suhteiden yllapitamisessa paikallisyhteistjen ja kansalaisjarjesttjen
kanssa voi hairita toimintojamme ja vaikuttaa haitallisesti konsernin maineeseen. Joissakin konsernin
toimintamaissa maan ja resurssien omistusoikeudet ovat epaselvia, mika voi aiheuttaa ongelmia.

Mahdollisia vaikutuksia ovat mainevaikutukset, kielteinen julkisuus, yhteiséjen ja oikeudenomistajien
vahingot, toimintojen keskeytyminen ja toimiluvan menetys.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Stora Enso pyrkii tunnistamaan ja minimoimaan sosiaalisiin kysymyksiin liittyvat riskit hyvissa ajoin
investointiprosessien paatoksenteon ja kéynnisséa olevien toimintojen tueksi. Esimerkiksi vastuullisuusriskien
arvioinnin ja ihmisoikeuksia koskevan due diligence -menettelyn seké ymparistévaikutusten ja sosiaalisten
vaikutusten arvioinnin avulla varmistetaan, etté haitallisia hankkeita ei kéynnisteta ja etta kaikki hankkeisiin
liittyvat riskit ja mahdollisuudet ovat tiedossa. Nama tytkalut auttavat myods hankesuunnitelmien ja
toimintakaytéanttjen sovittamisessa paikallisiin olosuhteisiin. Vuoropuhelu kansalaisjarjesttjen kanssa on osa
konsernin sidosryhmayhteistyota. Stora Enson vastuullisuusraportissa on lisétietoja yhteistydstamme
paikallisyhteisdjen kanssa.

Mahdollisuudet
e Stora Enson menestyksekkéaén ja vastuullisen toiminnan kannalta on olennaisen tarkeaa varmistaa,
ettéd meihin liittyvat yhteisot voivat hyvin taloudellisesti, sosiaalisesti ja ympéaristdasioiden
nakokulmasta.
e Sosiaaliseen vastuuseen panostaminen tuottaa Stora Ensolle selkeita liikketoiminnallisia etuja, silla
sosiaalisesta vastuustaan huolehtivat yritykset ovat aina vain arvostetumpia yhteistydkumppaneita
asiakkaille, likekumppaneille, sijoittajille ja mahdollisille tydntekijoille.

Tyoterveys ja -turvallisuus

Turvallisuuden hallinnassa epédonnistuminen voi vahingoittaa konsernin tyontekijoita tai urakoitsijoita seka
toimintojemme lahella olevia yhteiséja ja ymparistda. Fyysisten vammaojen, terveysvaikutusten ja
ymparistdévahinkojen lisaksi mahdollisia vaikutuksia ovat vahingonkorvaukset tyontekijéille tai kolmansille
osapuolille, konsernin maineen vahingoittuminen tai konsernin kyvyttémyys houkutella ja pitda
ammattitaitoisia tyontekijoita. Valtion viranomaiset voivat myos véliaikaisesti sulkea yhtion toimintoja.

Henkiléston turvallisuudesta ei voida koskaan tinkid, joten Stora Enson tulee olla tietoinen mahdollisista
turvallisuusriskeisté ja ohjeistaa henkilostda niiden varalta. Riskit voivat liittyd esimerkiksi matkustamiseen,
tydskentelyyn ja oleskeluun maissa, joissa turvallisuustaso on alhainen ja rikollisuus yleista. Liiketoiminnan
jatkuvuuden kannalta on tarkeda panostaa avainhenkiléiden turvallisuuteen.
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Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Stora Enso mittaa tyoterveytta ja tyoturvallisuutta tapaturmien ja lahelta piti -tilanteiden tulosmittareiden ja
turvallisuushavaintoihin perustuvien ennakoivien mittareiden avulla. Ty6turvallisuudessa on lopullisena
tavoitteena nolla tapaturmaa, mutta tapaturmien maaralle on asetettu myés vaativia valitavoitteita. Stora
Enso on ottanut kayttédn yhteisen tyéturvallisuuden hallintamallin seka tydkaluja, jotka on otettava kayttdon
kaikissa yksikoissa. Tydkalujen kayttédnoton etenemista seurataan ja siité raportoidaan neljannesvuosittain.
Yksikdille jarjestetaan koulutusta ja valmennusta seka tilaisuuksia parhaiden kaytantdjen jakamiseen.
Yksikdilla on padvastuu turvallisuusriskien tunnistamisesta ja hallinnasta. Tehtaiden terveys- ja
ty6turvallisuusriskit arvioidaan yhteistydssa tyoterveyshuollon kanssa. Konsernitasolla terveys- ja
tyoturvallisuusriskien seurannasta ja arvioinnista vastaa tyoterveys- ja tyoturvallisuusyksikko.

Henkiléston turvallisuuteen liittyvien riskien, mukaan lukien terveysriskit, jatkuva seuranta seka tiedon
jakaminen internetissé ja suoraan matkalle l&hteville tydntekijoille. Terveyteen tai turvallisuuteen liittyvissa
kriisitilanteissa on apuna ulkopuolinen palveluntarjoaja, joka toimii Stora Enson kriisinhallintatydryhmén
ohjauksessa.

Mahdollisuudet
o Hyvat tulokset tydterveydessa ja -turvallisuudessa vahvistavat yhtion tydnantajamielikuvaa.
e Sitoutuminen, tehokkuus ja tuottavuus paranevat.

Ihmiset ja valtuuttaminen

Rekrytointi, tyontekijoiden pysyvyys ja osaavan henkildston kehittdminen seka lahjakkuuksien hallinta kautta
Stora Enson maailmanlaajuisen organisaation on elintarke&dé yhtion menestykselle. Kilpailu tydntekijoista on
kovaa, eika konserni valttdmatta pysty houkuttelemaan tai pitdmaan patevaa henkilostéa. Merkittava osa
Stora Enson tydntekijdistd on ammattijarjestdjen jasenia. Konserni saattaa joutua mukaan
tydsopimuskiistoihin etenkin silloin, kun yksikéiden myyntien ja sulkemisten takia toteutetaan
uudelleenjarjestelyja ja véhennetdan henkildstoa.

Mahdollisia vaikutuksia ovat avainhenkildiden menetykset, konsernin kyvyttdmyys houkutella uusia tai
asianmukaisesti koulutettuja tyontekijoita tai viivastykset avainhenkildiden palkkauksessa. Nama vaikutukset
voivat vahingoittaa merkittavasti konsernin liikketoimintaa seka estaa konsernia ja sen divisioonia
saavuttamasta strategiset tavoitteensa. Tydsopimuskiistoilla ja lakoilla voi olla olennaisia haittavaikutuksia
liketoimintaan, taloudelliseen tilanteeseen ja kannattavuuteen.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Stora Enso pyrkii erilaisin toimin minimoimaan organisaation avainhenkildiden menettamisriskia. Naita toimia
ovat esimerkiksi paremman kokonaiskuvan saaminen yhtion henkilostosta, Stora Enson tydnantajabrandin
tunnettuuden lisédminen yhtion sisalla ja ulkopuolella, tiettyjen palkitsemiskaytantdjen maailmanlaajuinen
kayttéonotto ja lahjakkuuksien tunnistamisen ja kehittdmisen tehostaminen. Liséksi hyddynnamme
aktiivisesti lahjakkuuksien ja johdon arviointeja seké seuraajasuunnittelua avainasemissa. Ammattijarjestot
edustavat suurinta osaa tyontekijoista, ja voimassa on useita tydehtosopimuksia niissé maissa, joissa Stora
Ensolla on toimintaa. N&in ollen suhteilla ammattijarjestoihin on tarkea merkitys tyémarkkinariskien
hallinnassa.

Mahdollisuudet
e Taitavat ja omistautuneet tyontekijat erittain tarkeita yhtion menestykselle

e Sitoutuneet ja tehokkaat tyontekijat mahdollistavat yhtion muutosstrategian toteuttamisen ja
kaupallisen menestyksen.

Informaatioteknologia ja tietoturva

Stora Enso on riippuvainen tietojarjestelmista seka sisdisessa ja ulkoisessa viestinnassaan etta
paivittdisessa liiketoiminnan hallinnassa. Konsernin tietojarjestelmét, henkilosto ja toimitilat altistuvat
kyberturvallisuusriskeille. Epdonnistuminen digitalisaation ja kognitiivisen teknologian hyédyntdmisessa voi
heikentda Stora Enson kilpailukykyd. Muut tietotekniikkariskit liittyvat IT-palvelujen mahdollisiin
kayttokatkoksiin toimintojen inhimillisen virheen, tietokonetilojen ja palvelinkeskusten laitevaurion tai
verkkoyhteyden ongelmien seurauksena tai kun toimittaja ei pysty noudattamaan palvelutasosopimusta.

Luottamuksellisen tiedon paljastuminen tietojen kasittelyperiaatteiden noudattamatta jattamisen, vahingon tai
rikollisen teon seurauksena voi johtaa taloudellisiin vahinkoihin, sakkoihin, hairidihin tai viivastyksiin uusien
liketoimintojen kaynnistyksessa, asiakkaiden ja markkinoiden luottamuksen menetykseen seké

27



tutkimussalaisuuksien ja muun ratkaisevan tarkean liiketoimintatiedon menetykseen. Mahdollisia seurauksia
ovat my6s varmuuskopioiden menetykset ja tietosuojasdanndsten rikkomukset.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Riskeja hallitaan aktiivisesti IT-riskien hallintajarjestelman puitteissa. Lisaksi sovelletaan parhaiden
kaytantdjen mukaista muutoksenhallintaa ja projektimenetelmia. Kéaytté6n on otettu useita turvatoimia, joiden
avulla vahvistetaan luottamuksellisen tiedon suojausta ja helpotetaan kansainvéalisten maéaraysten
noudattamista. Erityisia menetelmié ovat perusteellinen tarjouspyyntéprosessi liiketoiminnan kannalta
ratkaisevan tarkeiden palvelujen toimittajien valinnassa, toimittajien auditoinnit, vuosittaiset tarkastukset ja
auditoinnit, matalan riskien alueilla sijaitsevat palvelinkeskukset, kriittisten palvelujen varayhteydet,
toipumissuunnitelmat, kohdennetut tarkkailu- ja tutkintatoimet, viestinnén, tiedon ja laitteiden salaus seka
laiteturvallisuuden etéahallinta ja tietoturvakoulutus.

Mahdollisuudet
e Toiminnan tehostaminen ja suorituskyvyn optimointi, innovatiivinen tuotevalikoima ja uudet
asiakkaille tarjottavat palvelut digitalisaation ja pitkélle kehitettyjen IT-jarjestelmien avulla.

Omaisuusriskit ja liiketoiminnan keskeytysriskit

Fyysiseen omaisuuteen, josta tuotantolaitosten kapasiteetti muodostuu, liittyy ominaisriskeja ja vioittumisen
vaara. Riskind on myds ohjeiden vastainen kaytto, jolloin tuotteiden laatu tai maara saattaa karsia tai
tuotantokustannukset nousta. Tuhoisia vaurioita mahdollisesti aiheuttavien ominaisriskien liséksi johdon on
otettava huomioon myds niiden suhteellinen merkitys, esimerkiksi kunkin omaisuuseran kriittisyys laitoksen
kyvylle toimittaa tilaukset ja noudattaa liiketoimintasuunnitelmaa. Joissakin tapauksissa riskit ovat seurausta
laitteiden suunnittelun puutteista tai kayttdtavasta ja -kaytanndista. Konsernissa merkittavat omaisuusriskit
liittyvat valtaosin integroidun (mutta myds integroimattoman) sellun seka siihen liittyvan energian tuotantoon.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Stora Ensolle on tarkeda suojata tuotantolaitokset ja liketoiminnan tulokset, jotta yllattavilta
tuotannonkeskeytyksilta voidaan valttyd. Jarjestelmallisten menetelmien avulla voidaan tunnistaa, mitata ja
valvoa erityyppisia riskeja ja niille altistumista. Divisioonien riskiasiantuntijat kasittelevat naita asioita yhdessa
vakuutusyhtididen ja muiden asiantuntijoiden kanssa. Tuotantoyksikoissa suoritetaan vuosittain teknisia
riskiarvioita. Riskienhallintachjelmia ja ehdotettujen investointien kustannushyétyanalyyseja hallinnoidaan
sisdisen raportoinnin seka riskien arviointitydkalujen avulla. Liséksi kaytdsséa on sisaisia ja ulkoisia
omaisuusvahinkojen ehkaisyohjeita, palovahinkojen torjumiseen kohdistuvia arviointeja, tarkeimpiin koneisiin
liittyvia riskienarviointeja ja muita vahinkojen ehkaisyohjelmia.

Suunnitellut kunnossapitoseisokit ja muut ty6t ovat tarkeitd koneiston toimintakunnon yllapidossa.
Maaraaikaishuolto-ohjelmien ja varaosaseurannan avulla varmistetaan tarkeimpien koneiden ja laitteiden
kaytettavyys seka teho. Tarkeda on myos loytaa oikea tasapaino riskien hyvaksymisen ja valttamisen, niiden
kasittelemisen tai jakamisen valilla.

Mahdollisuudet
e Kunnossapidon optimointi ja tarkasti ohjatut vahinkojen ehkaisyohjelmat
¢ Mahdollisuus saada kilpailuetua tuottavuuden ja kokonaistehon kasvattamisella

Luonnonkatastrofeihin liittyvat riskit

Stora Enson on tiedostettava, ettd myrskyt, tulvat, maanjaristykset, tulivuorenpurkaukset ja muut
luonnonkatastrofit voivat vahingoittaa konsernin toimitiloja ja vaikuttaa konsernin toimintaan. Suurin osa
konsernin tuotantolaitoksista sijaitsee kuitenkin alueilla, joilla tulvien, maanjaristysten ja
tulivuorenpurkausten todennékoisyys on pieni.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet
Luonnonkatastrofeista aiheutuvia seuraamuksia voidaan lieventda laatimalla etukateen hatasuunnitelmat ja
liketoiminnan jatkuvuussuunnitelmat yhdessa viranomaisten kanssa.

Vaatimuksenmukaisuusriskit

Etiikka ja vaatimustenmukaisuus

Stora Enson liiketoiminta on tarkasti sé&nneltyé ja altistuu siksi riskeille, jotka liittyvéat sovellettavien lakien ja
saannosten rikkomiseen (esim. padomamarkkinoiden saantely, yhtié- ja verolait, tullisdannokset ja
turvallisuussaannokset) seka konsernin toimintaperiaatteiden rikkomiseen (esim. eettinen toimintaohje ja
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toimittajien eettinen toimintaohje seka liiketoimintatapoja koskevat menettelysaannot, kuten petoksia,
kartelleja, lahjontaa, eturistiriitoja ja muita vaarinkayttksia koskevat toimintaohjeet).
Ymparistélainsaadannoésta ja ymparistomaarayksista saattaa aiheutua Stora Ensolle huomattavia
lupaehtojen noudattamiseen tai maaperan puhdistukseen liittyvia kustannuksia. Katso myods kohta
"Tietojarjestelmat ja tietoturvallisuus”. Mahdollisiin seuraamuksiin lukeutuvat oikeuskasittelyt, sakot,
sopimussakot seka sopimukselliset, taloudelliset ja maineeseen kohdistuvat vahingot.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Stora Enso kehittaa ja paivittaa jatkuvasti sdantdjen ja eettisten periaatteiden noudattamisen ohjelmaansa,
johon kuuluvat toimintapolitikan m&arittdminen, arvojen edistdéminen, koulutus ja osaamisen jakaminen seka
valitusmekanismit. Muita vaatimustenmukaisuuden mekanismeja ovat konsernin siséinen
valvontajérjestelma ja siséisten tarkastusten varmistus, toimittajien eettinen toimintaohje osana
toimittajasopimuksia, toimittajien koulutus, toimittajien auditointi ja mustat listat. Vastauksena
padomamarkkinoiden sdantelyyn Stora Enson viestintépolitikka korostaa lapinékyvyyden, uskottavuuden,
vastuullisuuden, ennakoimisen ja vuorovaikutuksen tarkeytta.

Ymparistonhallintajarjestelmien seka yritysostojen ja yritysmyyntien yhteydessa suoritettavien due diligence
-menettelyjen avulla minimoidaan ymparistoriskeja. Lisaksi kaytetdan vastuusitoumuksia, kun tehokkaat ja
asianmukaiset maaperén puhdistushankkeet ovat tarpeen. Erityisia maaperan puhdistushankkeita, jotka
liittyvat lopetettuihin toimintoihin ja tehtaiden sulkemisiin, suoritetaan riskienarviointien perusteella.

Mahdollisuudet
o Keskittymisella eettiseen toimintaan pelkk&d maaraysten noudattamista laajemmin parannetaan
liketoiminnan menestymismahdollisuuksia, tuetaan vastuullisuutta ja parannetaan yhtién mainetta.

Metsien ja maan kaytto

Puu on Stora Enson tarkein raaka-aine. Kasvuolosuhteiden heikkeneminen seka esimerkiksi
ilmastonmuutoksen aiheuttamat luonnonkatastrofit saattavat aiheuttaa Stora Ensolle merkittavia taloudellisia
menetyksia. Sidosryhmien odotuksiin vastaamatta jattaminen tai laiminlyénnit alkuperéketjun seurannassa
seka taloudellisesti, sosiaalisesti ja ympariston kannalta kestavissa maan- ja metsanhoitokaytannoissa
puunhankinnan ja -istutusten eri vaiheissa saattaisivat myds vahingoittaa Stora Enson mainetta ja aiheuttaa
rahallisia menetyksia. Vaestdonkasvun, maatalousmaan kasvavan kysynnan seka puun tuotannon ja sen
kysynnan valisen kuilun levenemisen kaltaiset globaalit haasteet edellyttavat meilta entista tehokkaampaa
luonnonvarojen kayttoa.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet

Stora Enson kestavéan puun- ja kuidunhankinnan sek& maankayton periaatteilla, luotettavilla
jaljitettavyysjarjestelmilla seka metsien sertifioinnin aktiivisella edistamisella varmistetaan, ettei
tuotantoketjuumme paase missaan vaiheessa muista kuin hyvaksytyista lahteista peraisin olevaa puuta tai
kuitua. Hakkuutdhteitd ja muuta metséaperaista biomassaa energiakayttéon hankkiessaan Stora Enso
noudattaa metsaenergian korjuuta varten laadittuja erityisohjeita, jotka myos sisaltavat tiukkoja
ymparistévaatimuksia.

Mahdollisuudet

Puut sitovat hiilidioksidia ilmakehdasté ja yhdesséa puupohjaisten tuotteiden kanssa toimivat hiilinieluina, joten
kestavasti hoidetuista metsista peraisin oleva puu on hiilineutraali, uusiutuva vaihtoehto monille
uusiutumattomille materiaaleille. Kun metsia ja viljelmi& hoidetaan vastuullisesti, uudet puut kasvavat
kaadettujen tilalle sitoen jalleen liséé hiilidioksidia ilmakehé&sté. Hyvin hoidetut metsét voivat parantaa
kokonaisten ekosysteemien kykya sietdd paremmin haitallisia vaikutuksia ja hyddyntaa myonteisia tekijoita.

Oikeudenkaynnit

Konsernin toimintojen kansainvalinen luonne altistaa sen kolmansien osapuolien kdynnistamien
oikeudenkayntien riskille. Monissa konsernin toiminnoissa piilee merkittéavien oikeudenkayntien riski.
Aiemmat merkittévéat oikeudenkaynnit ovat toimialallamme liittyneet padasiassa suuriin sopimuksiin ja
osakassopimuksiin. Yrityskaupat ja -myynnit ja kannattamattoman liiketoiminnan uudelleenjarjestelyt voivat
myds aiheuttaa oikeusprosesseja. Lisatietoja konserniin vaikuttavista oikeudenkaynneista ja
oikeustapauksista on konsernitilinpdatoksen liitteessa 29, Vastuusitoumukset ja ehdolliset velat.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet
Oikeusprosessien maéaraa seurataan aktiivisesti. Kaikki liiketoiminta-alueet toimittavat kausittaiset raportit
mahdollisista riskikohteista sek& meneillaén olevista oikeusprosesseista konsernin lakimiehen arvioitavaksi.
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Sopimuskaytantoja tarkistetaan saanndéllisesti ja niitd kehitetddn samaa viitekehysté vasten kaikissa Stora
Enson yksikoissa. Katso myos tuoteturvallisuuteen liittyvat riskit.

Mahdollisuudet
e Yhtendisistd oikeusprosessikaytanndista tapauskohtaisesti paattdminen toivottujen lopputulosten
saavuttamiseksi, milla voidaan saada merkittavia taloudellisia korvauksia tai hyvitystéa
kustannuksista.

Saantelyn muutokset ja poliittiset riskit

Konsernin liiketoimintaan saattavat vaikuttaa poliittiset ja lainsdadannélliset muutokset kaikissa niisséa
maissa ja niilla lainkayttdalueilla, missa konserni toimii, mukaan lukien muutokset finanssi-, verotuksellisissa,
ympadristo- ja muissa lainsdadantdoloissa. Mahdollisiin vaikutuksiin lukeutuvat korkeammat kulut ja
kayttbomaisuusinvestoinnit, joita tarvitaan uusiin ympéristdvaatimuksiin vastaamiseksi, omaisuuserien
pakkolunastus, rojaltien maaradaminen seké paikallista omistusta tai jalostamista koskevat vaatimukset.
Erityisesti EU:n energia- ja hiilidioksidilinjaukset saattavat vaikuttaa kuidun saatavuuteen ja hintaan.
Poliittinen epavakaus voi myds johtaa levottomuuksiin seka olemassa olevien sopimusten, korjuulupien tai
maa-alueiden vuokrien mitatdimiseen. Odottamattomat muutokset metsien sertifiointijarjestelmissa voivat
rajoittaa sertifioidun raaka-aineen saatavuutta.

Toimintaperiaatteet ja riskinhallintatoimenpiteet
e Saéntelyn ja poliittisen tilanteen aktiivinen seuraaminen konsernin toimintamaissa

¢ Osallistuminen saantelyn kehittdmiseen paasiassa teollisuuden etujarjestdjen kautta

Mahdollisuudet
Saantelyn muutokset tuovat mukanaan kasvua vastuullisten tuotteiden markkinoilla. Resurssitehokkuus,

kiertotalous ja uusiutuvuus ovat yha tarkeampia kilpailuetuja.

Konsernihallinnointi Stora Ensossa

Stora Enso noudattaa Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n julkaisemaa Suomen listayhtididen
hallinnointikoodia. Hallinnointikoodi on osoitteessa www.cdfinland.fi. Stora Enso noudattaa myds Ruotsin
hallinnointikoodia lukuun ottamatta selvityksen hallinnointi- ja ohjausjarjestelmasta liitteessa 1 mainittuja
poikkeuksia. Poikkeukset johtuvat eroista ruotsalaisessa ja suomalaisessa lainsaadanndssa,
hallinnointikoodissa ja -kaytanndissa, ja niiden osalta Stora Enso noudattaa kotimaansa kaytantdja. Ruotsin
hallinnointikoodin on julkaissut Ruotsin hallinnointilautakunta, ja se on luettavissa osoitteessa
www.corporategovernanceboard.se.

Oikeudenkaynnit

Ehdolliset velat

Stora Enso on tehnyt merkittavia uudelleenjarjestelyja viime vuosina. Toimenpiteisiin on kuulunut
liketoimintojen ja tuotantoyksikdiden myynteja sekéa tehtaiden sulkemisia. Tapahtumiin liittyy riski
mahdollisista ympéristo- tai muista velvoitteista, joiden olemassaololle saadaan vahvistus vasta, jos yksi tai
useampi epavarma tapahtuma, joka ei ole taysin konsernin hallittavissa, toteutuu tai ei toteudu.

Stora Enso on osallisena tietyissé oikeudenkayntimenettelyissa, jotka ovat syntyneet tavanomaisessa
liketoiminnassa ja jotka siséltavat lahinnd kauppaoikeudellisia vaateita. Yrityksen johto ei usko, etta nailla
menettelyilld kokonaisuutena ennen mahdollisia vakuutuskorvauksia olisi merkittavia vaikutuksia yrityksen
taloudelliseen asemaan tai liiketoiminnan tulokseen.

Oikeudenkaynnit Latinalaisessa Amerikassa

Veracel

Fibria ja Stora Enso omistavat kumpikin 50 % Veracelista. Yhteisomistusten ehdot on méaaritelty
osakassopimuksessa. Toukokuussa 2014 Fibria aloitti valimiesmenettelyn Stora Ensoa vastaan. Yhti¢ vaitti,
ettd Stora Enso oli rikkonut osakassopimuksen tiettyja maarayksia. Fibria on arvioinut, etté riitatapauksessa
maksettavaksi tuleva intressi olisi noin 54 milj. Yhdysvaltain dollaria (45 milj. euroa). Stora Enso on kiistanyt
vaitteet. Joulukuussa 2017 valityslautakunta antoi paatoksen Stora Enson hyvaksi. Stora Enso ei tasta
syysté aio raportoida tapausta taman jalkeen.
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Kesadkuussa 2017 Veracel sai huomautuksen verolakien rikkomisesta vuonna 2012. Vaade on yhteensa 224
milj. Brasilian realia (56 milj. euroa) sisaltden korot ja sakot. Riitatapaus rajoittuu vuoteen 2012, jolloin
veroviranomainen sovelsi eri siirtohinnoittelumetodia poikkeavan muutossaannén tulkinnan vuoksi. Veracel
toimii taysin Brasilian siirtohinnoittelulakien mukaisesti ja teki verohuomautuksesta valituksen heindkuussa
2017. Vuoden lopussa kokonaisvaade siséltaen koron oli 228 miljoonaa realia (57 milj. euroa), josta Stora
Enson osuus on 114 milj. realia (29 milj. euroa). Veracel ja Stora Enso eivét ole tehneet kirjanpidollisia
varauksia asian vuoksi.

Stora Enso ilmoitti 11.7.2008 liittovaltion tuomarin Brasiliassa antamasta paattksestd, jonka mukaan Bahian
osavaltion Veracelin toiminnalle mydntamat luvat eivat olleet patevid. Lisdksi tuomari maarasi Veracelin
ryhtymaan tiettyihin toimenpiteisiin, kuten luonnonmetsan istuttamiseen osaan Veracelin puuviljelmista.
Yhtidlle maarattiin myds mahdollinen 20 milj. Brasilian realin (5 milj. euron) sakko. Veracel kyseenalaistaa
paatéksen ja on tehnyt siité valituksen. Veracel toimii tdysin kaikkien Brasilian lakien mukaisesti ja on saanut
asiaan kuuluvilta viranomaisilta kaikki tarvittavat ympéristo- ja liiketoimintaluvat teollisuustoiminnoille ja
puuvilielmille. Marraskuussa 2008 tuomioistuin lykkasi paatdksen taytantddonpanoa. Veracel ja Stora Enso
eivat ole tehneet kirjanpidollisia varauksia metsanistutusten tai mahdollisen sakon vuoksi.

Oikeudenkaynnit Suomessa

Raakapuukanne

Markkinaoikeus madrasi joulukuussa 2009 Stora Ensolle seuraamusmaksun kilpailulain rikkomisesta
Suomen raakapuumarkkinoilla 1997-2004. Stora Enso ei valittanut paatoksesta. Metsahallitus kaynnisti
maaliskuussa 2011 oikeudenkaynnin Stora Ensoa, UPM:&é ja Metsdliittoa vastaan vaatien korvauksia
vahingoista, joiden vaitetaan syntyneen kilpailulain rikkomisesta. Kesékuussa 2016 antamassaan
paatoksessa Helsingin karajaoikeus hylkasi Metsahallituksen Stora Ensolle, Metsdliitolle ja UPM:lle
esittdman vahingonkorvausvaatimuksen. Metsahallitus on valittanut paattksesta ja asia on vireilla
hovioikeudessa. Metséhallituksen tekemien vahennysten jalkeen kokonaiskorvausvaatimus vastaajia
vastaan on noin 125 milj. euroa ja toissijaiset vaateet Stora Ensoa vastaan noin 68 milj. euroa.

Liséksi jotkin suomalaiset kunnat ja yksityiset metsanomistajat ovat kéynnistaneet vastaavanlaisia
oikeusmenettelyitd Stora Ensoa, UPM:44a ja Metsdliittoa vastaan. Syksylla 2017 antamassaan paatoksessa
Helsingin karajaoikeus hylkasi 486 yksityisen metsdnomistajan ja 32 kunnan kanteet. Stora Ensoa, UPM:&a
ja Metsdliittoa vastaan yhdessa ja erikseen nostettujen vireilla olevien kanteiden kokonaissumma on noin 7
milj. euroa ja toissijaiset vaateet yksin Stora Ensoa vastaan noin 3 milj. euroa. Stora Enso Kiistaa
asianosaisten karsineen minkaanlaisia vahinkoja ja puolustaa maaratietoisesti itseaan. Stora Enso ei ole
tehnyt kirjanpidollisia varauksia kyseisten kanteiden vuoksi.

Oikeudenkaynnit Ruotsissa

Vakuutuskanne

Heind—elokuussa 2016 kuusi ruotsalaista vakuutusyhtiota nostivat kanteen Stora Ensoa vastaan
ruotsalaisessa ymparistdoikeudessa ja Falunin karajaoikeudessa Ruotsin Vastmanlandissa vuonna 2014
sattuneesta metsapalosta aiheutuneiden vahinkojen vuoksi. Yhtiot hakevat kaikkiaan noin 300 milj. Ruotsin
kruunun (30 milj. euron) arvoisia korvauksia. Stora Enso kiistaa korvausvastuunsa.

Ymparistooikeuden lokakuussa 2017 antama tuomio oli Stora Enson kannalta mydnteinen. Vakuutusyhtiot
ovat valittaneet paattksesta.

Falunin karajaoikeudessa vireilla olleen tapauksen osalta hovioikeus on kumonnut ensimmaisen asteen
antaman prosessuaalisen hylkayspaatoksen. Stora Enso on valittanut asiasta korkeimpaan oikeuteen ja
pyrkii saamaan kanteen lopullisesti hylatyksi.

Muutokset konsernin johdossa

Annica Breskysta tuli 1.5.2017 Consumer Board -divisioonan johtaja ja konsernin johtoryhman jasen. Han
toimi aiemmin ruotsalaiseen Holmen-konserniin kuuluvan Iggesund Paperboard AB:n toimitusjohtajana.

Markus Mannstromisté tuli 1.6.2017 Biomaterials-divisioonan johtaja. Han toimi aiemmin konsernin
teknologiajohtajana. Konsernin johtoryhmé&an han on kuulunut vuodesta 2015 saakka.
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Biomaterials-divisioonan johtaja Juan Carlos Bueno toimi johtoryhman jasenena 31.5.2017 saakka.

Osakepaaoma

Stora Ensolla on kaksi osakesarjaa: A ja R. Kaikki osakkeet oikeuttavat saman suuruiseen osinkoon, mutta
aanioikeudessa on eroja. Yhtibkokouksessa A-osakkeiden omistajalla on yksi &&ni edustamaansa osaketta
kohti. R-osakkeet tuottavat omistajalleen yhden ddnen kymmenta osaketta kohti. Jokaisella
osakkeenomistajalla on kuitenkin vahintaéan yksi aani.

Vuoden 2017 aikana yhteensa 114 770 A-sarjan R-sarjaan muunnettua osaketta merkittiin kaupparekisteriin.
Stora Enson liikkeeseen laskemia A-sarjan osakkeita oli 176 392 320 kappaletta ja R-sarjan osakkeita

612 227 667 kappaletta 31.12.2017. Yhtién omistuksessa ei ollut sen omia osakkeita. Stora Enson
likkeeseen laskettuja osakkeita oli yhteensa 788 619 987. Osakkeiden danimaara oli vahintaan

237 615 086.

Hallituksella ei ole talla hetkelld oikeutta laskea liikkeeseen, ostaa tai myyda Stora Enson osakkeita.

Suurimmat osakkeenomistajat 31.12.2017

Aanimaéran mukaan A-osakkeet R-osakkeet % osakekannasta % aanista
1 Solidium Oy * 61 255 036 35 792 540 12,3 % 27,3 %
2 FAM AB 2 63 123 386 17 000 000 10,2 % 27,3 %
3 KELA 23 825 086 1279 062 3,2% 10,1 %
4 Varma 9913018 140 874 1,3% 4.2 %
5 MP-Bolagen i Vetlanda AB, (Werner
von Seydlitz kuolinpesa) 4 803 000 3087 000 1,0% 22%
6 limarinen 3492 740 15 231 189 24 % 2,.1%
7 Erik Johan Ljungberg's Education
Foundation 1780 540 2 336 224 0,5% 0,8%
8 Swedbank Robur Funds - 10 454 540 13% 0,4 %
9 Valtion elakerahasto - 7 900 000 1,0% 0,3%
10 Bergslaget's Healthcare Foundation 626 269 1609 483 0,3 % 0,3 %
11 Nordea sijoitusrahastot - 7 242 182 0,9 % 0,3 %
12 Unionen (Swedish trade union) - 5297 200 0,7 % 0,2 %
13 Keva - 5251101 0,7 % 0,2 %
14 SEB Investment Management - 5231079 0,7 % 0,2%
15 OP Suomi sijoitusrahasto - 4 253 482 0,5% 0,2%
Yhteensa 168 819 075 122 105 956 37,0 %° 76,1 %°
Hallintarekisteroidyt osakkeet 74 491 298 467 494 861 68,7 %34 51,0 %34

! Kokonaan Suomen valtion omistama.
2 Kuten Stora Ensolle on ilmoitettu.

3 Koska osa listan osakeomistuksista on hallintarekisterdityja, prosenttiosuuksien summa ei ole 100 %.

4 Lahde: Euroclear Finland.

Lista on koottu Euroclear Finlandin ja Euroclear Swedenin toimittaman osakastiedon seka Citibank, N.A.:n (Citi) yllapitaman
tietokannan perusteella. Nama tiedot sisaltavat ainoastaan suoraan rekisterdidyt omistukset, joten tiettyja hallintarekisteroityja tai
pankkiirilikkeiden tileilla olevia omistuksia (jotka voivat olla huomattaviakin) ei voida siséllyttad. Tasta syysta lista on epéataydellinen.

Omistusmaarajakauma 31.12.2017

Lukumaaran mukaan, A-osake Osakkeenomistajat % Osakkeet %
1-100 3385 43,79 % 168 947 0,10 %
101-1 000 3721 48,13 % 1383 342 0,78 %
1 001-10 000 588 7,60 % 1 366 647 0,78 %
10 001-100 000 31 0,40 % 639 562 0,36 %
100 001-1 000 000 0 0,00 % 0 0,00 %
1 000 001— 6 0,08 % 172 833 822 97,98 %
Yhteensa 7731 100,00 % 176 392 320 100,00 %
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Lukumaaran mukaan, R-osake Osakkeenomistajat % Osakkeet %

1-100 7570 23,60 % 454 486 0,07 %
101-1 000 18 133 56,54 % 7920 267 1,29 %
1 001-10 000 5797 18,07 % 15 381 103 251 %
10 001-100 000 481 1,50 % 13 064 030 2,13%
100 001-1 000 000 70 0,22 % 20 141 107 3,30 %
1 000 001— 21 0,07 % 555 307 384 90,70 %
Yhteensa 32072 100,00 % 612 268 377 100,00 %

Lahde: Euroclear Finland

Omistusjakauma 31.12.2017

% osakekannasta % aanista
Solidium Oy* 12,3 % 27,3 %
FAM AB? 10,2 % 27,3 %
Hallintarekisteréidyt (muut kuin suomalaiset/ruotsalaiset)
osakkeenomistajat 48,7 % 16,3 %
KELA 32% 10,1 %
Suomalaiset yhteisot (pl. Solidium ja KELA) 11,1% 9,0%
Ruotsalaiset yhteisét (pl. FAM) 57% 49 %
Suomalaiset yksityiset osakkeenomistajat 3,8% 23%
Ruotsalaiset yksityiset osakkeenomistajat 3,1% 22%
ADR-todistusten haltijat 1,9% 0,6 %
Yhteensa 100,0 % 100,0 %

! Kokonaan Suomen valtion omistama
2 Kuten Stora Ensolle on ilmoitettu

Lyhyen aikavalin nakymat ja riskit

Vuoden 2018 ensimmaisen neljanneksen liikevaihdon arvioidaan olevan samalla tasolla tai hieman
korkeampi kuin vuoden 2017 viimeisella neljannekselld, jolloin liikevaihto oli 2 511 milj. euroa. Operatiivisen
liketuloksen odotetaan olevan jonkin verran suurempi kuin vuoden 2017 viimeisen neljanneksen 280 milj.
euroa. Vuoden 2018 ensimmaiselle neljannekselle ei suunnitella merkittavia vuotuisia huoltoseisokkeja.

Stora Enson kannattavuuden parantamisohjelma etenee suunnitellusti, ja piddmme edelleen kiinni
aiemmasta tavoitteestamme, jonka mukaan vuosikustannusten 50 milj. euron leikkaus toteutuu
taysimaaraisena vuonna 2018.

Lisaantyva kilpailu seka paperi-, sellu-, pakkaus-, puutuote- ja raakapuumarkkinoiden tarjonnan ja kysynnan
tasapaino voivat vaikuttaa markkinaosuuteen ja kannattavuuteen. Muutokset maailman taloustilanteessa ja
poliittisessa ilmapiirissa, markkinoiden tiukat korjausliikkeet, valuuttakurssien epavakaus ja padmarkkina-
alueidemme talouksien heikkeneminen voivat vaikuttaa Stora Enson tulokseen, rahavirtoihin ja
taloudelliseen tilanteeseen.

Edelleen jatkuva tilanne, jossa talvet ovat poikkeuksellisen leutoja, entista sateisempia ja vahalumisempia ja
routa-ajat lyhenevat, haittaa puun korjuuta ja kuljetuksia, mika vaikuttaa raaka-aineen saatavuuden
vakauteen ja nostaa pohjoismaisten tehtaiden maksamaa puun hintaa. Vengjan toimintatavan, jonka
mukaan suositaan puuntoimituksia kotimaiselle teollisuudelle puuviennin sijaan, odotetaan jatkuvan.
Mahdolliset rajoitukset koivuvanerin viennille voivat aiheuttaa haittaa myds kuitupuun viennille.

Energiaherkkyysanalyysi: s&dhkon, lammon, 6ljyn ja muiden fossiilisten polttoaineiden markkinahintojen
10 %:n nousulla olisi noin 13 milj. euron valitdn negatiivinen vaikutus operatiiviseen liiketulokseen seuraavan
12 kuukauden ajan suojausvaikutuksen jalkeen.

Puuraaka-aineen herkkyysanalyysi: puun hintojen 10 %:n nousulla olisi noin 182 milj. euron valitén
negatiivinen vaikutus operatiiviseen liiketulokseen seuraavan 12 kuukauden ajan.

Sellun herkkyysanalyysi: sellun markkinahintojen 10 %:n nousulla olisi noin 105 milj. euron valitén
positiivinen vaikutus operatiiviseen liiketulokseen seuraavan 12 kuukauden ajan.

Kemikaalien ja tayteaineiden herkkyysanalyysi: kemikaalien ja téyteaineiden hintojen 10 %:n nousulla olisi
noin 64 milj. euron valitén negatiivinen operatiiviseen liiketulokseen seuraavan 12 kuukauden ajan.

Energian, puuraaka-aineen, sellun tai kemikaalien ja tayteaineiden hintojen laskun vaikutus olisi
vastakkainen.
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Valuuttakurssien herkkyysanalyysi seuraaville 12 kuukaudelle: Yhdysvaltain dollarin arvon 10 %:n
vahvistumisella suhteessa euroon olisi noin 126 milj. euron valitdn positiivinen vaikutus vuotuiseen
operatiiviseen liiketulokseen. Ruotsin kruunun 10 %:n vahvistumisen vaikutus olisi 96 milj. euroa negatiivinen
ja Englannin 36 milj. euroa positiivinen. Valuuttakurssien heikkenemisen vaikutus olisi vastakkainen. Luvut
ovat eﬂnen suojausvaikut