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Verksamhetsberattelse

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

Stora Enso — presentation

Stora Enso ar en ledande global leverantér av férnybara I6sningar inom férpackningar, biomaterial, trdprodukter och papper och med
detta en del av bioekonomin. Stora Enso ar dven en av varldens storsta privata skogsagare. Vi ar évertygade om att allt som tillverkas
av fossilbaserade material i dag kan tillverkas av trad i morgon. Hallbarhetsaspekten ar djupt forankrad i var affarsstrategi och vara
ansvarsfulla affarsrutiner.

Vara fiberbaserade produkter ar férnybara och atervinningsbara for att motverka klimatférandringar, aterstélla negativa miljéeffekter
samt hjalpa vara kunder att bli mer miljévanliga.

Stora Enso hade i genomsnitt 23 071 medarbetare under 2021. Omséattningen uppgick ar 2021 till 10,2 miljarder EUR och det
operativa rorelseresultatet till 1 528 MEUR. Stora Ensos aktier ar noterade pa Nasdaq Helsinki Oy (STEAV, STERV) och Nasdaq
Stockholm AB (STE A, STE R). Dessutom handlas Stora Enso som depabevis (ADR) i USA.

Marknadslage och leveranser

Efterfragan pa kartong var fortsatt stark globalt under aret. Aven om pandemin har inneburit utmaningar fér vissa av vara slutkunder
som ar beroende av resor och social samvaro framjades efterfragan pa basvaror som lakemedel och livsmedel. Efterfragan i Asien var
starkare an pa de mognare europeiska och nordamerikanska marknaderna.

Den globala efterfragan pa containerboard 6kade mycket under 2021 tack vare 6kad varuférbrukning, tillvaxt inom e-handeln, en
tillverkningsindustri som aterhamtade sig till nivaer fére pandemin samt pafylining av lager. Férbrukningen av containerboard 6kade
starkt i Nordamerika och i Europa medan ékningen var mattlig i Asien pa grund av lagre tillvaxt i Kina.

Efterfragan pa wellpapp pa vara framsta marknader i Europa 6kade tydligt med 3,7 %, framst tack vare aterhamtning inom industrin
och en markant 6kning av e-handeln. Priserna pa marknaden for containerboard lag pa héga nivaer, vilket innebar att efterfragan var
storre an utbudet av wellpapp. Storst forsaljning inom detaljhandeln, e-handel samt inom hem och tradgard.

Den globala efterfragan pa kemisk marknadsmassa minskade med 2,8 % under 2021, men holl sig &nda pa samma nivaer som fére
pandemin 2019. Leveranserna av barrvedsmassa minskade med 3,4 % och leveranserna av lIévvedsmassa minskade med 3,7 %
jamfoért med 2020. Dock 6kade leveranserna av oblekt kraftmassa med 19 %. Den oblekta kraftmassan fortsatte att gynnas av forbudet
mot import av atervunnen wellpapp i Kina. Den globala efterfragan pa marknadsmassa har varit stark i Europa tack vare en
aterhamtning inom tillverkningen av tryck- och skrivpapper, vilket mer @n val har kompenserat for minskningen av tissue. Efterfragan har
dock minskat i Asien och Nordamerika. Mindre lager av tissue och hygienprodukter samt en mer omfattande avmattning @n vantat av
den kinesiska ekonomin i kombination med globala logistikutmaningar innebar en lagre global efterfrdagan pa massa. Under 2021 6kade
den globala kapaciteten for kemisk marknadsmassa med 1,5 %. Barrvedsmassakapaciteten ékade med 0,4 % medan
I6vvedsmassakapaciteten 6kade med 1,1 % och kapaciteten for oblekt kraftmassa 6kade med 18,9 %. Totalt sett lag balansen mellan
leverans och kapacitet pa 89 %, en minskning med 4 procentenheter jamfért med 2020.

| slutet av 2021 var varulagren med barrvedsmassa fortfarande stora medan varulagren av I6vvedsmassa lag pa en genomsnittlig
niva. Under 2021 var priserna pa den globala massamarknaden i allménhet hoga.

Den globala foérbrukningen av sagade travaror 6kade under 2021 med cirka 8 % enligt Uneces skogsberakning. En lagre produktion
under 2020 ledde till prisbkningar i Nordamerika under andra halvaret 2020. Detta innebar att de hdga prisnivaerna holl i sig under
forsta halvaret 2021. De extrema prisdkningarna spreds till andra marknader och bidrog aven till 6kade priser pa sagade travaror som
nadde rekordnivaer under andra och tredje kvartalet 2021. | Europa 6kade férbrukningen pa marknaden for sagade barrtravaror med
8 %. Aven i Nordamerika beraknades 6kningen till 8 %, men en tydlig minskning i slutet av &ret kan betyda att dkningen var mindre. |
USA har villamarknaden varit den storsta drivkraften for efterfragan. | Japan var varulagren relativt sma under férsta halvaret 2021, men
resten av aret 6kade importerna vilket forbattrade tillgangligheten. Bostadsmarknaden har fortsatt att vara aktiv. Australiens
bostadsmarknad har varit stark aven under 2021 tack vare omfattande stédprogram och béttre priser under andra halvaret.

Pappersmarknaden fortsatte att vara turbulent dven under 2021. Aterhamtningen pa marknaden fér papper var blygsam efter att
covid-19 haft en stor paverkan pa efterfragan 2020. Priserna sjonk under det forsta halvaret, men borjade aterhamta sig tack vare
kraftigt 6kade kostnader och en béattre balans mellan utbud och efterfragan under det andra halvaret 2021. Balansen mellan utbud och
efterfragan forbattrades tack vare stéangning av anldggningar och konverteringar i kombination med en forsiktig aterhamtning av
efterfragan. Dock var Idnsamheten en utmaning pa grund av omfattande kostnadsokningar, sarskilt inom energi och Paper for
Recycling. Efterfragan pa papper i Europa 6kade med 1 % under 2021 jamfort med féregéende ar. | Nordamerika 6kade efterfragan
med 2 % och i Asien var efterfragan stabil jamfort med 2020. Papperskonsumtionen i varlden var 1 % hogre 2021 an 2020.

Uppskattad konsumtion av kartong, papper, massa och sagade barrtravaror 2021

Milj. ton Europa Nordamerika Asien och Oceanien
Konsumentkartong 10,9 9,5 28,4
Wellpappravara 36,2 34,5 90,0
Wellpapp (miljarder m?)' 10,9 n/a n/a
Kemisk marknadsmassa 17,0 7,7 35,0
Sagade barrtravaror (milj. m®) 101,2 108,2 n/a
Tidningspapper 3,8 1,6 59
Obestruket journalpapper 2,4 0,8 0,1
Bestruket journalpapper 3,1 1,4 21
Bestruket finpapper 3,2 2,4 9,0
Obestruket finpapper? 6,1 58 28,4

! Europeiska huvudmarknader (Baltikum, FI, PL, RU, SE)

2 Definitionen av trafria obestrukna papperskvaliteter i Kina har 4ndrats sa att den Zven omfattar pappersmassa som inte ar trabaserad, vilket motsvarar en ytterligare efterfragan pa
cirka 9,0 miljoner ton.

Kalla: Source: Afry Smart, ICCA, RISI, Numera, Euro-Graph, PPPC, EPIS, Hawkins Wright, Stora Enso, UNECE



Produktion och externa leveranser

2021

2020

Forandring %

2021-2020
Leveranser av konsumentkartong, 1 000 ton 4258 3712 14,7 %
Produktion av konsumentkartong, 1 000 ton 4 685 4063 15,3 %
Europeiska leveranser av wellpappforpackningar, milj. m? 949 902 52 %
Europeiska produktion av wellpappférpackningar, milj. m? 1049 1004 4,4 %
Leveranser av massa, 1 000 ton 2495 2443 2,1 %
Leveranser av traprodukter, 1 000 m® 4 803 4692 2,4 %
Leveranser av virke, 1 000 m® 12 091 11 469 5,4 %
Leveranser av papper, 1 000 ton 2872 3106 -7,5%
Produktion av papper, 1 000 ton 2776 3034 -8,5 %

Koncernens leveranser av kartong uppgick till totalt 4 258 000 ton, vilket &r en 6kning med 546 000 ton eller 14,7 % jamfort med
foéregaende ar. Detta berodde pa en tydlig efterfragan pa kartong och en 6kad produktion av containerboard i Uleaborg. Nar det galler
wellférpackningar dkade leveranserna i Europa med 47 miljoner m? eller 5,2 % till 949 miljoner m? framst tack vare storre leveranser i
Polen och Ryssland. Leveranserna av marknadsmassa 6kade med 52 000 ton, eller 2,1 %, till rekordhéga 2 495 000 ton, framst pa
grund av dkade leveranser av marknadsmassa i Biomaterials. Leveranser av traprodukter kade med 111 000 m® eller 2,4 % till

4 803 000 m>. Leveranser av tré dkade med 622 000 m® eller 5,4 % till 12 091 m* tack vare stérre leveranser i Finland och Sverige.
Leveranser av papper uppgick till 2 776 000 ton, vilket &r en minskning med 234 000 ton eller 7,5 % fran 2020, vilket framst beror pa
strukturella férandringar.

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

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

Ekonomiskt resultat — koncernen

Omsattningen 6kade med 18,8 % eller 1 611 MEUR till 10 164 (8 553) MEUR, framst pa grund av stdrre leveransvolymer i alla
divisioner och vasentligt hdgre forsaljningspriser i alla divisioner utom Paper. Omstruktureringar, dar de viktigaste var nedlaggning av
pappersbruken i Veitsiluoto och Kvarnsveden samt konvertering av pappersbruket i Uleaborg till kraftlinerproduktion, minskade
omsattningen med 172 MEUR.

Det operativa rorelseresultatet mer an férdubblades till 1 528 (650) MEUR, en 6kning med 135,1 %. Vasentligt hdgre
forsaljningspriser och hdgre totalvolymer férbattrade I6nsamheten i alla divisioner utom Paper. Den operativa rérelsemarginalen pa
15,0 % var den hdgsta nagonsin.

De rorliga kostnaderna var 430 MEUR hdgre, framst hanforligt till hogre kostnader for ved, returpapper och energi. De fasta
kostnaderna 6kade med 104 MEUR, framst pa grund av hégre personalkostnader och 6kad underhallsaktivitet. Nettot av
valutakurspaverkan minskade det operativa rorelseresultatet med 102 MEUR. Realisationsvinst fran forsaljning av skogsmark i Hylte
Okade det operativa rorelseresultatet med 74 MEUR och de stdngda enheterna paverkade positivt med 72 MEUR.

Resultat per aktie 6kade med 102,1 % till 1,61 (0,79) EUR och resultat per aktie exklusive vardering till verkligt varde 6kade med
165,0 % till 1,19 (0,45) EUR.

Rérelseresultatet enligt IFRS inkluderar en positiv nettoeffekt pa 328 (positiv 412) MEUR fran vardering av skog enligt IAS 41 fran
dotterbolag och samégda bolag. De positiva effekterna kommer framst fran 6kningen av verkligt varde pa skog i Sverige som ags av
Stora Enso, vilket beror pa en 6kad volymuppskattning av skog pa rot samt hégre marknadspriser. Det finns dven en positiv nettoeffekt
pa 84 (negativ 52) MEUR fran Stora Ensos andel av finansnetto, skatter och varderingar av skog enligt IAS 41 for investeringar
redovisade enligt kapitalandelsmetoden. Den positiva effekten ar framst hanforlig till 5kningen av det verkliga vardet av Stora Ensos
innehav pa 41 % i intressebolaget Tornators skogar i Finland.

Nedskrivningen av materiella och immateriella tillgangar uppgick till 149 (57) MEUR och det gjordes inga aterféringar av
nedskrivningar.

Koncernen redovisade jamforelsestdrande poster som paverkar rorelseresultatet enligt IFRS negativt med 354 (negativt 90) MEUR
och inkomstskatten positivt med 58 (positivt 19) MEUR. De jamforelsestérande posterna hanfér sig framforallt till omstruktureringen i
divisionen Paper.

Rorelseresultatet enligt IFRS var 1 568 (922) MEUR.



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

och rorelseresultat

Rakenskapsar

Operativt rorelseresultat

Jamforelsestorande poster,

vardering till verkligt varde och icke
operativa poster

Rorelseresultat

MEUR 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Packaging Materials 556 403 -4 -12 552 391
Packaging Solutions 26 33 -3 -5 23 28
Biomaterials 495 8 11 -41 506 -32
Wood Products 364 114 -1 -3 363 111
Forest 267 162 355 360 622 522
Paper -124 -38 -299 -20 -423 -58
Ovriga -48 -35 -19 -6 -67 -42
Totalt 1528 650 39 272 1568 922
Finansnetto -149 -150
Vinst fore skatt 1419 773
Inkomstskatt -151 -156
Nettovinst 1268 617

Operativt rorelseresultat utgors av segmentens rorelseresultat exklusive jamforelsestérande poster och vardering till verkligt varde i segmenten samt Stora Ensos andel av

rorelseresultatet i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden, ocksa exklusive jamférelsestérande poster och vardering till verkligt varde.

Jamforelsestorande poster ar extraordinara transaktioner som inte kan relateras till den I6pande affarsverksamheten. De vanligaste jamforelsestdrande posterna ar reavinster och
forlust, extra nedskrivningar eller aterféring av nedskrivningar, avsattningar for planerad omstrukturering, miljdavsattningar, &ndringar i avskrivningar pa grund av omstrukturering
samt vitesforeldgganden. Jamforelsestdrande poster som Gverstiger en eurocent per aktie redovisas vanligen for sig.
| vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar utslappsrétter for koldioxid, icke-operativa forandringar i verkligt vérde av biologiska tillgangar, justeringar for skillnader
mellan verkligt varde och anskaffningsvarde for skogstillgangar vid avyttring och koncernens andel av inkomstskatter och finansnetto i investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden. Justeringarna for skillnader mellan verkligt vérde och anskaffningsvérde for avyttrade skogstillgangar &r en f6ljd av att de ackumulerade icke-operativa
forandringarna i vardering till verkligt varde for avyttrade skogstillgangar i tidigare bokslut raknats med i rérelseresultat enligt IFRS (biologiska tillgangar) och i 6vrigt totalresultat
(OCl) (skogsmark) men raknas inte med i operativt rérelseresultat forran vid avyttring.

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

Rakenskapsar
MEUR 2021 2020
Nedskrivningar och aterféring av nedskrivningar -141 -72
Omstruktureringskostnader exklusive nedskrivningar -227 -23
Forvarv och avyttringar 11 6
Ovriga 4 0
Jamforelsestorande poster i rorelseresultatet, totalt -354 -90
Vardering till verkligt vérde och icke operativa poster 394 362
Totalt 40 271
Segmentens andel av operativa tillgangar, operativa skulder och operativt kapital
Rakenskapsar
Operativa tillgangar Operativa skulder Operativt kapital

MEUR 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Packaging Materials 4120 3684 914 721 3206 2962
Packaging Solutions 422 372 176 132 245 240
Biomaterials 2755 2 460 236 214 2520 2246
Wood Products 955 766 277 218 678 549
Forest 7131 6 566 435 372 6 696 6194
Paper 884 1196 761 700 123 496
Ovriga och elimineringar 970 420 131 115 839 305
Totalt 17 237 15 464 2930 2471 14 307 12 993




Nyckeltal

2021 2020 2019
Omeséttning, MEUR 10 164 8 553 10 055
Operativt rorelseresultat, MEUR 1528 650 1003
Operativ rorelsemarginal 15,0 % 76 % 10,0 %
Rérelseresultat (IFRS), MEUR 1568 922 1305
Rorelsemarginal (IFRS) 15,4 % 10,8 % 13,0 %
Avkastning pa eget kapital (ROE) 13,0 % 76 % 12,1 %
Avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE) 12,4 % 58 % 10,3 %
Operativ ROCE exkl. divisionen Forest 17,8 % 70 % 12,8 %
Skuldsattningsgrad 0,22 0,33 0,43
Resultat per aktie, EUR 1,61 0,79 1,12
Resultat per aktie exkl. vardering till verkligt varde, EUR 1,19 0,45 0,61
Utdelning per aktie', EUR 0,55 0,30 0,30
Utdelningsandel, exkl. vardering till verkligt varde 46,3 % 66,7 % 49,2 %
Utdelningsandel (IFRS) 34,3 % 38,0 % 26,8 %
Utdelning och direktavkastning (R-aktie) 34 % 1,9 % 23 %
Borskurs/resultat (R-aktie), exkl. vardering till verkligt varde 13,60 34,78 21,23
Eget kapital per aktie, EUR 13,55 11,17 9,42
Borsvarde 31 dec, MEUR 12 809 12 383 10 328
Slutkurs 31 dec, A/R-aktie, EUR 16,60/16,14 15,90/15,65 13,55/12,97
Snittkurs, A/R-aktie, EUR 16,68/15,70 12,06/11,52 12,88/11,05
Antal aktier 31 dec (1000-tal) 788 620 788 620 788 620
Omsatt antal A-aktier (1000-tal) 1750 4662 1299
% av totala antalet A-aktier 1,0 % 26 % 0,7 %
Omesatt antal R-aktier (1000-tal) 422 493 605 233 679 475
% av totala antalet R-aktier 69,0 % 98,8 % 111,0 %
Genomsnittligt antal aktier, fére utspadning (1000-tal) 788 620 788 620 788 620
Genomsnittligt antal aktier, efter utspadning (1000-tal) 789 125,692 789 182 789 533

' Se Styrelsens forslag om utdelning.

De finansiella nettokostnaderna pa 149 (150) MEUR var 1 MEUR lagre an for ett ar sedan. Rantekostnaderna netto pa 124 MEUR
minskade med 8 MEUR, framst pa grund av lagre genomsnittliga réntor for Ian och lagre bruttoskuld. De 6vriga finansiella kostnaderna
pa 22 MEUR var 13 MEUR hdgre an foregaende ar framst pa grund av tidig aterbetalning av rantebarande skulder. Nettoeffekten av
valutakursforandringar avseende kassa- och banktillgodohavanden, rantebarande tillgangar och skulder samt dartill hérande
valutakurssakringar uppgick till minus 2 MEUR (minus 8 MEUR), framst pa grund av en omvardering av nettoskulden i utlandsk valuta i
dotterbolag och samégda bolag i Kina, Brasilien, Polen och Ryssland.

Nettoskattekostnaden uppgick till 151 (156) MEUR, vilket motsvarar en effektiv skattesats pa 10,7 % (20,1 %). Mer detaljerad
information om detta finns i Not 9 Inkomstskatt, i koncernredovisningen.

Vinsten hanforlig till innehav utan bestdammande inflytande var 3 (férlust 9) MEUR, vilket ger en vinst hanforlig till bolagets aktiedgare
pa 1266 (626) MEUR.

Resultat per aktie exklusive vardering till verkligt varde var 1,19 (0,45) EUR. Den operativa avkastningen pa sysselsatt kapital var
12,4 % (5,8 %).

Koncernens sysselsatta kapital var 12 976 MEUR den 31 december 2021, vilket &r en 6kning pa 1 262 EUR som framst beror pa
okat verkligt varde av skogstillgangar i Sverige och dgande i Pohjolan Voima.

Analys av fordndring i sysselsatt kapital

MEUR Sysselsatt kapital
31 dec 2020 11714
Investeringar exkl.investeringar i biologiska tillgangar, efter avdrag fér 18
avskrivningar

Investeringar i biologiska tillgangar, efter avdrag for kapitaliserade 10
skogsbrukskostnader

Nedskrivningar och aterféring av nedskrivningar -149
Verklig vardering av skogstillgangar 621
Onoterade vardepapper (framst PVO) 504
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 125
Nettoskuld i formansbestadmda planer 125
Operativt rorelsekapital och andra icke rantebarande poster, netto -84
Skatteskuld, netto -83
Omrakningsdifferens 157
Ovriga férandringar 38
31 dec 2021 12 976

Finansiering

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten var 1 752 (1 344) MEUR, kassaflodet efter investeringar var 1 101 (680) MEUR.
Rorelsekapitalet 6kade med 25 (minskning med 195) MEUR, lager 6kade med 196 MEUR och kortfristiga fordringar 6kade med 288
MEUR. Leverantorsskulderna 6kade med 377 MEUR och hade darmed en positiv effekt pa rorelsekapitalet. Utbetalningar hanforliga till
tidigare gjorda avsattningar uppgick till 101 MEUR.



Operativt kassaflode

MEUR 2021 2020
Operativt EBITDA 2184 1270
Jamférelsestdérande poster i operativt EBITDA -213 -25
Ovriga justeringar -194 -97
Foérandring i rérelsekapital -25 195
Kassaflode fran verksamheten 1752 1344
Investeringar i anlaggningar och biologiska tillgangar -645 -661
Investeringar i intressebolag -6 -2
Kassaflode efter investeringar 1101 680

Vid arets slut var koncernens rantebarande nettoskuld 2 309 (2 921) MEUR. Minskningen av den rantebdrande nettoskulden berodde
framst pa ett starkt kassaflode fran den I6pande verksamheten efter investeringar och utdelningar. Kassa- och banktillgodohavanden,
netto efter utnyttjade checkrakningskrediter minskade till 1 480 (1 655) MEUR. Per 31 december 2021 hade skuldsattningsgraden
minskat till 0,22 (0,33). Kvoten nettoskuld/operativt EBITDA fér de senaste 12 manaderna minskade till 1,1 (2,3) pa grund av lagre
nettoskuld och hoégre operativt EBITDA. Den genomsnittliga rantesatsen for lan under hela aret 2021 minskade till 3,0 % (3,2 %), med
en ranta pa 3,1 % i slutet av det fjarde kvartalet.

| december 2021 tecknade Stora Enso ett kreditfacilitetsavtal pa 700 MEUR kopplat till hallbarhetsmal. Det syndikerade lanet hade
inte anvants vid arets slut. Det gamla syndikerade lanet pa 600 MEUR upphorde i december 2021. Darutéver har Stora Enso tillgang till
statliga premieobligationslan i Finland pa upp till 1 000 MEUR (950 MEUR).

Varderingen av verkligt varde av skogsmark 6kade koncernens 6vriga totalresultat i eget kapital med 195 MEUR. Varderingen till
verkligt varde av kassaflédessakringar och eget kapital som varderas genom &vrigt totalresultat 6kade med 474 (minskning med 91)
MEUR. Detta berodde pa en betydligt hdgre vardering till verkligt varde av koncernens dgande i Pohjolan Voima Oy, pa grund av hégre
elpriser, som delvis kvitteras av nettoférluster avseende verkligt varde fran utestdende derivat fran kassaflédessakringar som angetts i
Ovrigt totalresultat.

Kreditbetyg for Stora Ensos obligationer vid arsskiftet:

Kreditinstitut Lang-/kortfristigt betyg Giltigt fr.o.m.
Fitch Ratings BBB- (stabilt) 8 augusti 2018
Moody’s Baa3 (stabilt) / P-3 1 november 2018

Ekonomiskt resultat — Segment

Packaging Materials

Divisionen Packaging Materials strévar efter att leda utvecklingen av cirkulara férpackningar och tillhandahalla férpackningsmaterial i
premiumkvalitet baserade pa nyfiber och atervunnen fiber. Med fokus pa dagens miljdmedvetna konsumenter hjalper Stora Enso
kunderna att ersatta fossilbaserade material med férnybara, atervinningsbara och miljévanliga alternativ for deras dryckes-, livsmedels-,
lakemedels- och transportforpackningar. Ett brett sortiment av barriarskikt mojliggér designoptimering fér mer kravande
slutanvandningsomraden.

MEUR 2021 2020
Omeséttning 3898 3115
Operativt EBITDA 846 642
Operativ EBITDA-marginal 217 % 20,6 %
Operativt rorelseresultat 556 403
Operativ rorelsemarginal 14,3 % 12,9 %
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) 18,0 % 13,9 %
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 807 692
Kassafléde efter investeringar 459 299
Leveranser, 1 000 ton 4616 4043
Produktion, 1 000 ton 4 685 4063

Inom Packaging Materials var forsaljningsintakterna 3 898 (3 115) MEUR, en 6kning pa 25 %, vilket framst beror pa hogre
forsaljningspriser pa containerboard i Kina samt storre leveransvolymer for samtliga affarsenheter. En stark efterfragan pa marknaden
framjades av produktionsrekord vid samtliga produktionsenheter. Den 6kade produktionen av containerboard i Uledborg fungerade bra
och genomfordes fore tidsplanen.

Det operativa rorelseresultatet pa 556 (403) MEUR 6kade med 38 % trots 6kade kostnader. Personalkostnaderna innebar en 6kning
av de fasta kostnaderna. Alla rorliga kostnader 6kade mycket, med undantag for tra. Konverteringen i Uledborg gav ett positivt operativt
rorelseresultat pa 9 MEUR jamfért med foregaende ar.



Packaging Solutions

Divisionen Packaging Solutions utvecklar och erbjuder fiberbaserade forpackningslésningar i premiumkvalitet och tillhérande tjanster.
Stora Ensos exklusiva, miljovanliga forpackningsprodukter anvands av ledande varuméarken inom olika marknadssektorer, inklusive
detaljhandel, e-handel och industri. Portféljen inkluderar bland annat konvertering av wellpapp och kartong, konvertering av nya material
som formed fiber och trafiberbaserat skum, tjanster inom design och hallbarhet, samt I6sningar for cirkularitet och automatisering.

MEUR 2021 2020
Omeséttning 723 594
Operativt EBITDA 56 61
Operativ EBITDA-marginal 7.8 % 10,2 %
Operativt rérelseresultat 26 33
Operativ rérelsemarginal 3,6 % 5,6 %
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) 10,8 % 13,9 %
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 56 51
Kassafléde efter investeringar 26 28
Europeiska leveranser av wellpappforpackningar, milj. m? 1046 999
Europeiska produktion av wellpappférpackningar, milj. m? 1049 1004

Forsaljningsintakterna fran Packaging Solutions slog alla rekord med 723 (594) MEUR, en 6kning pa 22 % tack vare en omfattande
efterfragan och hogre forsaljningspriser. Intakterna fran innovations- och tjansteverksamheter nara férdubblades under aret. Exempel
pa sadan verksamhet ar formed fiber, cirkuléra I6sningar och férpackningsautomation.

Det operativa rorelseresultatet pa 26 (33) MEUR minskade med 21 %, framst pa grund av mycket stora kostnader for containerboard
och investeringar i innovations- och tjansteverksamheter. Det operativa rorelseresultatet for den traditionella verksamheten 6kade. De
fasta kostnaderna 6kade pa grund av hégre personalkostnader.

Biomaterials

Divisionen Biomaterials tillgodoser de 6kande kraven pa biobaserade I6sningar som kan ersatta fossilbaserade och farliga material.
Stora Enso anvander alla delar av biomassan, exempelvis lignin, for att utveckla nya I6sningar. Vara satsningar for att ersatta
fossilbaserade material omfattar bland annat innovationer som kol fér energilagring, biobaserade bindemedel och biobaserad kolfiber.
Vart massaerbjudande inkluderar en mangd olika massakvaliteter for att tillgodose behoven hos tillverkare av pappers-, kartong-,
tissue- och hygienprodukter, samt material fran processernas sidostrommar, som tallolja och terpentin fran biomassa.

MEUR 2021 2020
Omsattning 1728 1193
Operativt EBITDA 618 127
Operativ EBITDA-marginal 35,7 % 10,7 %
Operativt rorelseresultat 495 8
Operativ rérelsemarginal 28,7 % 0,7 %
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) 20,8 % 0,4 %
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 490 96
Kassaflode efter investeringar 391 -1
Leveranser av massa, 1 000 ton 2 576 2 427

Omesattningen for division Biomaterials var 1 728 MEUR (1 193 MEUR), vilket &r rekordhdgt och en 6kning med 45 % tack vare nagot
hogre leveransvolymer och betydligt hdgre forsaljningspriser for alla massakvaliteter. Marknaden var gynnsam och bibehélls genom en
mycket stor driftseffektivitet.

Det operativa rorelseresultatet pa 495 (8) MEUR 6kade med 487 MEUR, framst tack vare betydligt hogre forsaljningspriser for alla
kvaliteter, ndgot hogre leveransvolymer, samt lagre energi- och virkeskostnader. Det operativa rérelseresultatet paverkades negativt av
hogre logistikkostnader. Valutakursutvecklingen hade en negativ paverkan pa det operativa rorelseresultatet.

Under det forsta kvartalet stangde Stora Enso sin amerikanska Virdia-verksamhet. Virdia foérvarvades 2014 och verksamheten var
inriktad pa konvertering av biomassa av cellulosa fran bagass fran sockerror till raffinerat socker.



Wood Products

Divisionen Wood Products ar en av Europas stérsta producenterna av sagade trévaror och en ledande global leverantor av hallbara
trabaserade I6sningar for byggindustrin. Den vaxande verksamheten Building Solutions utvecklar byggkoncept for att framja byggnation
med lagre koldioxidavtryck och miljévanlig design. Stora Enso utvecklar aven digitala verktyg for att underlatta projekt for design och
byggnation i tra. Vi erbjuder dessutom I6sningar for fonster och dérrar samt fér forpackningsindustrin, och pellets som méjliggér hallbara
uppvarmningslésningar.

MEUR 2021 2020
Omsattning 1872 1386
Operativt EBITDA 410 160
Operativ EBITDA-marginal 21,9 % 11,6 %
Operativt rorelseresultat 364 114
Operativ rorelsemarginal 19,5 % 8,3 %
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) 59,4 % 19,1 %
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 313 211
Kassaflode efter investeringar 252 181
Leveranser av trédprodukter, 1 000 m° 4 508 4 407

Forsaljningen inom Wood Products landade pa 1 872 (1 386) MEUR, vilket &r en 6kning pa 35 %, framst tack vare en gynnsam
marknad, rekordhdga forsaljningspriser och forbattrad produktivitet. Den traditionella marknaden for sagade travaror var synnerligen
god och verksamheten inom byggprodukter fortsatte att 6ka tack vare en gynnsam trabyggnadstrend.

Det operativa rorelseresultatet landade pa rekordhdga 364 (114) MEUR, vilket innebar en 6kning med 250 MEUR eller 219 %. Hogre
timmerpriser och fasta kostnader paverkade rorelseresultatet negativt.

Forest

Divisionen Forest skapar mervarde genom hallbart skogsbruk, konkurrenskraftig virkesanskaffning och innovation. Skogarna ar sjalva
grunden i Stora Ensos férnybara erbjudanden. Divisionen forvaltar Stora Ensos skogstillgangar i Sverige och en andel pa 41 % av
Tornator, vars skogstillgangar i forsta hand finns i Finland. Divisionen ansvarar aven for virkesanskaffningen fér Stora Ensos
verksamhet i Norden, Baltikum och Ryssland, samt fér B2B-kunder. Stora Enso ar en av varldens stdrsta privata skogsagare..

MEUR 2021 2020
Omeséttning 2311 2 046
Operativt EBITDA 318 215
Operativ EBITDA-marginal 13,7 % 10,5 %
Operativt rorelseresultat 267 162
Operativ rérelsemarginal 11,5 % 7.9 %
Operativ ROCE 51% 3.8 %
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 158 202
Kassaflode efter investeringar 112 165
Leverans av virke, 1 000 m® 39 652 37 369
Operativa forandringar i verkligt varde av biologiska tillgangar 82 70

Omeséttningen for division Forest var 2 311 (2 046) MEUR, en 6kning pa 13 % vilket beror pa hdgre forsaljningspriser och leveranser.
Det operativa rorelseresultatet pa 267 (162) MEUR 6kade med 65 %, framst tack vare realisationsvinster fran en omfattande
skogsforsaljning i Hylte.

Paper

Stora Enso ar en av Europas storsta papperstillverkare med en etablerad kundbas och en bred produktportfélj for tryck och kontor.
Kunderna kan dra nytta av Stora Ensos sortiment av papper tillverkat av atervunnen fiber och nyfiber, var tekniska och operativa
kompetens, vara kunskaper inom hallbarhet samt vart omfattande natverk av salj- och kundservicecenter.

MEUR 2021 2020
Omséttning 1703 1979
Operativt EBITDA -48 66
Operativ EBITDA-marginal -2,8 % 3,3%
Operativt rorelseresultat -124 -38
Operativ rorelsemarginal -7,3 % -1,9 %
Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC) -40,3 % -6,6 %
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -25 110
Kassaflode efter investeringar =77 36
Kassaflode efter investeringar/omsattning -4.5 % 1,8 %
Leveranser av papper, 1 000 ton 2872 3106
Produktion av papper, 1 000 ton 2776 3034

Omséttningen fér Paper var 1 703 MEUR (1 979 MEUR), vilket &r en minskning pa 14 %. Ar 2021 var ett & som handlade om
omfattande omstruktureringar av papperstillgangar, drift och organisation for att skapa ett positivt kassaflode for framtiden. Effekten av
stangningarna av anlaggningarna Veitsiluoto och Kvarnsveden samt konverteringen av Uleaborg pa forsaljningen innebar minskade
leveranser med 458 000 ton och 434 MEUR jamfoért med féregaende ar. Papperspriserna sjonk ocksa mycket under det férsta halvaret
2021 pa grund av covid-19. Anlaggningen i Sachsen avyttrades i augusti 2021 och Stora Enso fortsatter att driva bruket enligt
foradlingsavtalet till och med januari 2023.



Det operativa rorelseresultatet pa -124 (38) MEUR minskade med 86 MEUR eller 224 % pa grund av lagre leveransvolymer,
omfattande prissankningar och hogre rorliga kostnader. Sarskilt kostnader for atervinning av energi och papper var betydligt hogre. De
fasta kostnaderna var avsevart lagre.

Hela arets kassaflode efter investeringar slutade pa minus 77 MEUR pa grund av ett negativt resultat och omfattande kostnader for
stangningarna av anlaggningarna Kvarnsveden och Veitsiluoto. Det fjarde kvartalet 2021 gav ett positivt kassafléde fran kvarvarande
verksamheter.

Segmentet Ovriga

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

MEUR 2021 2020
Omséttning 1092 928
Operativt EBITDA -9 -3
Operativ EBITDA-marginal -0,8 % -0,3 %
Operativt rorelseresultat -48 -35
Operativ rorelsemarginal -4,4 % -3,8 %
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -48 -17
Kassaflode efter investeringar -62 -27

Férsaljningen i segmentet Ovriga var 1 092 (928) MEUR, vilket &r hogre an féregéende ar och framst beror pa ékade interna
forsaljningsintakter for energi- och transporttjanster.

Investeringar

Under 2021 uppgick tillagg till anldggningar och biologiska tillgangar inklusive interna kostnader till 666 (687) MEUR. Totalbeloppet
inkluderar tillagg till biologiska tillgangar med 58 (59) MEUR.

| januari slutférdes konverteringen av pappersbruket i finska Uledborg for produktion av férpackningskartong. Projektet inleddes i maj
2019 efter ett beslut om att investera 350 MEUR. Det slutférdes inom budgetramen.

I juni tillkdnnagavs en investering pa 21 MEUR for att forbattra konkurrenskraften och miljéresultatet pa anlaggningarna fér pappers-
och kartongproduktion i Anjala-Ingerois, Finland. Projektet kommer att slutféras under tredje kvartalet 2023. Koncernen investerar aven
26 MEUR i en modernisering av massaproduktionen vid bruket i Nymolla for att 6ka konkurrenskraften och hallbarheten infor framtiden.
Projektet kommer att slutféras under tredje kvartalet 2022.

Pilotanlaggningen for produktion av biobaserade kolmaterial fran lignin togs i drift i juli, efter den investering pa 10 MEUR som
tillkannagavs 2019. Testproduktionen av Lignode® by Stora Enso, trabaserat kol for batterier, ar nu under inkdrning.
Anvandningsomradena omfattar eldrivna fordon och konsumentelektronik saval som storskaliga energilagringssystem.

| juli presenterade Stora Enso och Tetra Pak ett samarbete for att skapa cirkuldra I6sningar som i stor utstrackning ska kunna 6ka
&tervinningen av dryckeskartong i Central- och Osteuropa. Stora Enso investerar 17 MEUR i en ny uppslagningsenhet for att atervinna
kartongfibrer vid sitt bruk i polska Ostroteka. Tetra Pak kommer att bygga en ny linje for att separera och atervinna polymerer och
aluminium. De atervunna fibrerna kommer att inga i Stora Ensos atervunna kartong, medan polymerer och aluminium bland annat
kommer att anvandas i pellets och folie. Bada linjerna kommer att vara i drift i boérjan av 2023.

| oktober tillkdnnagav Stora Enso en investering pa 97 MEUR for att utdka kartongkapaciteten vid Skoghalls bruk. Investeringen
kommer att paskynda tillvéaxten inom strategiska forpackningssegment och marknader, och projektet férvantas vara slutfért under andra
halvaret 2023. Efter att férstudien genomforts beslutade Stora Enso att inte ga vidare med den utokning av massakapaciteten som
tidigare planerats.

Den investering pa 23 MEUR som tillkdnnagavs i december kommer att 6ka produktionsflexibiliteten vid bruket for
forpackningskartong i finska Varkaus, samt mdjliggéra 6kad anvandning av atervunnen fiber. Projektet kommer att sta klart i slutet av
2022.

Stora Enso genomfor en forstudie om att konvertera den andra, vilande, fére detta papperslinjen vid bruket i finska Uleaborg till
produktion av férpackningskartong. Férstudien kommer att vara klar i bérjan av 2022.

Ovriga pagaende stora projekt i slutet av 2021 var investeringen i en ny produktionslinje fér korslimmat tré (CLT) vid sagverket i
Zdirec, Tjeckien, samt en investering i moderniserad vedhantering vid Imatra bruk i Finland.

Innovation, forskning och utveckling

Stora Ensos investeringar i innovation, forskning och utveckling under 2021 var 133 (146) MEUR vilket motsvarade 1,3 % (1,7 %) av
omsattningen. Stora Enso definierar innovation som processen att skapa nytt varde av idéer. Forskning och utvecklingsarbete ar ett
grundelement i processen. 2021 hade foretaget cirka 400 medarbetare fordelade pa sex F&U-centrum.

Stora Enso fokuserar inom innovation och tillvaxt pa utveckling av héllbara férpackningsprodukter som ersatter plastbaserade
material, pa biobaserade barriarlésningar for forpackningar, pa innovativa biomaterial for hogkvalitativa férpackningar samt pa
utveckling av hallbara trabaserade material och komponenter inom Building Solutions som lagrar kol och skapar mer energieffektiva
byggnader.

Immaterialratten ar ett viktigt medel for att skydda och sakra Stora Ensos utveckling av innovativa produkter, vart satt att arbeta samt
hur vi bygger vart varumarke. Under 2021 fortsatte Stora Enso att starka sin patentportfélj med prioriterade grundlaggande
patentansokningar. Over 430 patent godkandes i hela varlden under aret.

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

Icke-ekonomisk information

Den icke-ekonomiska information som kravs enligt den finska bokféringslagen redovisas nedan. Redovisningen omfattar de icke-
ekonomiska omraden som rér de stora riskerna for koncernen.

Risker och policyprinciper for dessa omraden beskrivs aven pa sidorna 13—17, inklusive Stora Ensos redovisning enligt
rekommendationerna fran Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD).



Affarsmodell

Stora Enso ar en ledande global leverantér av férnybara I6sningar inom férpackningar, biomaterial, traprodukter och papper och med
detta en del av bioekonomin. Stora Enso ar dven en av varldens storsta privata skogsadgare. Hallbarhetsaspekten ar djupt férankrad i
var affarsstrategi och vara ansvarsfulla affarsrutiner.

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

Styrning av hallbarhetsarbete

Hallbarhet &r en viktig del av Stora Ensos bolagsstyrning som betonas av styrelse, VD och koncernledning. VD har yttersta ansvaret for
en framgangsrik implementering av koncernens hallbarhetsstrategi. Hallbarhetsarbetet leds av hallbarhetschefen som rapporterar direkt
till VD. Implementeringen av Stora Ensos hallbarhetsstrategi och etik- och efterlevnadsstrategi dvervakas av Kommittén for hallbarhets-
och etikfragor. Kommittén hade fyra méten under 2021.

| Stora Ensos hallbarhetspolicy beskrivs forhaliningssatt och styrmodell. Samtidigt som féretaget i sin uppférandekod och andra
policydokument, riktlinjer och uttalanden om specifika hallbarhetsfragor utarbetar féretagets hallning i fragan &r dokumenten riktlinjer for
de anstéllda i deras dagliga arbete. Ovan ndmnda dokument finns pa storaenso.com/sustainability.

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

Covid-19-pandemin

Genom den globala pandemin har vikten av vart arbete inom den sociala agendan blivit annu tydligare. Under aret har Stora Enso
fortsatt arbetet med halsa och sékerhet for sina medarbetare och andra som arbetar pa féretagets anlaggningar genom att vidta olika
atgarder. De officiella rekommendationerna och en noggrann planering har sékerstallt att koncernens omséattning for underhall under
aret har kunnat genomféras pa ett framgangsrikt satt utan nagra storre problem pa grund av covid-19. For att sakerstalla att Stora
Ensos medarbetare far den information som kravs och for att stétta dem i deras véalbefinnande har koncernen regelbundet informerat
om laget och atgarder pa grund av covid-19 under aret. Dessutom har Stora Ensos medarbetare rekommenderats och uppmuntrats att
arbeta pa distans dar detta varit méjligt. Hybridarbete blev en del av manga enheters arbetssatt under hosten 2021. Lés mer om vara
anpassningar till den globala pandemin och vart arbete inom den sociala agendan i avsnitten Sustainability reporting (pa engelska).

Miljofragor

Hallbart skogsbruk och biologisk mangfald

Huvudpolicy: Policy for inkop av virke och fibrer samt markskotsel

Som en del av inrattandet av ambitidsa mal for biologisk mangfald och nya hallbarhetsmal for 2021 arbetar Stora Enso for att uppna en
nettopositiv effekt pa den biologiska mangfalden i sina egna skogar och plantager till &r 2050 genom att aktivt arbeta for biologisk
mangfald. | Stora Ensos omfattande program for biologisk mangfald ingar en handlingsplan fér 2021-2030 med atgarder som ska
forbattra den biologiska mangfalden nar det galler arter, livsmiljoer och landskap. Foretaget anvander sina egna skogar i Sverige som
en plattform for att hela tiden kunna utveckla férvaltningen av den biologiska mangfalden och anpassa den till lokala férhallanden.
Dessutom vill man kunna anvanda metoderna i olika geografiska omraden dar sa ar méjligt. Atgarder som ska utvecklas, testas och
anvandas i de egna svenska skogarna inkluderar féljande: anvandning av moderna digitala verktyg for att férbattra noggrannheten nar
det géller planering och verksamhet, 6kad mangd dod ved och I6vtrad, sarskilt bjork. Dessutom ingar hyggesfritt skogsbruk i lampliga
omraden och en 6kad anvandning av kontrollerade brander for férnyelse av skogen. Stora Enso arbetar med ett évergripande och
anpassningsbart program for 6vervakning av biologisk mangfald, dér man 6vervakar och kontrollerar statusen hos den biologiska
mangfalden och hur Stora Ensos verksamhet paverkar den biologiska méangfalden. Detta gérs genom att anvanda mer én 15
vetenskapsbaserade indikatorer.

For narvarande foljer Stora Enso upp framstegen inom hallbart skogsbruk med hjalp av nyckeltal som mater hur stor andel av den
mark for skogsbruk och avverkning som &gs eller arrenderas av Stora Enso som ar certifierad. | slutet av 2021 agde eller arrenderade
Stora Enso en total markareal pa 2,01 miljoner hektar (2,02 miljoner hektar 2020). Den storsta delen av Stora Ensos agda eller
arrenderade mark finns i Sverige. Mer information finns i tabellerna i not 12. Koncernens mal ar att ligga kvar pa den héga nivan 96 %.
Under 2021 uppgick andelen certifierad mark till 99 % (99 %' under 2020).

Under 2021 levererades totalt 37,6 miljoner m3 tra (inklusive rundvirke och flis) till koncernens anlaggningar (fast under bark) (35,0
miljoner m® 2020). Andelen certifierad tredjepartsskog av koncernens totala virkesférsérjning var 77 % (78 %).

Klimatfoérandringar
Huvudpolicy: Policy for energi och koldioxid
Stora Enso har uppdaterat sina vetenskapligt forankrade klimatmal under 2021 for att minska utslapp i scope 1 och scope 2 av
vaxthusgaser fran verksamheten med 50 % till 2030 jamfért med basaret 2019, i linje med scenariot om 1,5 graders temperaturékning.
Under 2021 faststallde Stora Enso aven malet att minska sina scope 3-utslapp av vaxthusgaser med 50 % till 2030 jamfort med basaret
2019.
Under 2021 var Stora Ensos totala utslapp av vaxthusgaser (scope 1 och 2) 14 % lagre an riktvardet (13 % lagre under 2020).
Under 2021 minskade utslappen nagot, delvis pa grund av mindre fossilintensiv el som kdptes for anlaggningar i Finland.
Stora Ensos uppskattade vaxthusgasutslapp i évriga delar av vardekedjan (scope 3) var 2 % lagre &n riktmarkesnivan (11 % lagre
2020). Utslappen inom scope 3 dkade delvis pa grund av aterhamtad produktion under 2021.

" Redovisning av den totala markarealen och hur mycket av den som &r certifierad kopplade till den ekonomiska redovisningen av skogstillgangar. Historiska siffror &r omraknade for
jamforbarhet. Mer information finns i not 12.



Cirkularitet

Huvudpolicy: Stora Ensos riktlinjer for cirkulédr design

Stora Ensos mal for cirkular ekonomi tydliggor atagandet att skapa transparenta och cirkuldara materialfléden som bidrar till att minimera
avfall och bekédmpa klimatférandringar samt minskar paverkan pa naturen. Delmalen omfattar bland annat att uppna 100 %
atervinningsbara produkter till &r 2030. | slutet av 2021 var 93 % av vara produkter atervinningsbara.?

Vatten

Huvudpolicy: Stora Ensos miljoriktlinjer

Malet med koncernens nyckeltal for total vattenférbrukning och processvattenutslapp ar att skapa en minskning av basvardena fran
2016 pa 59 m® respektive 27 m® per saljbart ton. Under 2021 var Stora Ensos totala vattenforbrukning 60 m® per séljbart ton (60 m®
under 2020) och vara processvattenutslapp uppgick till 31 m* per séljbart ton (31 m® under 2020). Normalt resultat per ton paverkades
av lagre produktionsnivaer inom Paper. Vattenférbrukningen fér Stora Ensos anldggningar for kartong, massa och papper ar inte direkt
kopplad till produktionsvolymerna, och sarskilt behandling av spillvatten kraver ett regelbundet vattenflode for att fungera pa ratt satt.

Sociala fragor och fragor som ror anstéllda

Anstéllda
Huvudpolicyer: Minimikrav for HR
Den 31 december 2021 hade koncernen 22 094 (23 189) anstéllda. Medelantalet anstallda under 2021 var 23 071, vilket ar 1 384 farre
an under 2020. Siffrorna inkluderar 50 % av de anstallda pa Veracel i Brasilien och Montes del Plata i Uruguay. Under 2021 stangde
Stora Enso anlaggningarna Kvarnsveden och Veitsiluoto pa grund av en minskande pappersmarknad, vilket paverkade totalt 1 100
medarbetare. Lés mer i kapitlet Medarbetare i hallbarhetsrapporten pa engelska.

Personalkostnaderna uppgick till 1 351 (1 270) MEUR eller 13,3 % av omsattningen. Léner och ersattningar uppgick till 1 017 (966)
MEUR, pensionskostnader till 165 (152) MEUR och 6vriga personalkostnader uppgick till 162 (151) MEUR.

Vid slutet av 2021 var de fyra storsta Ianderna avseende antalet anstéllda i koncernen Finland, Sverige, Kina och Polen. 24 %
(24 %) av de anstéllda var kvinnor.

Personalomsattningen 2021 var 13,2 % (12,7 %). Franvaro pa grund av sjukdom uppgick till 3,8 % (3,6 %) av det totala teoretiska
antalet arbetstimmar.

Koncernens I6ner i forhallande till minimiléner och I6ner som det gar att leva pa beskrivs i kapitlet Medarbetare i
hallbarhetsrapporten pa engelska. Ersattningar till styrelse och nyckelpersoner beskrivs i Not 7 i koncernredovisningen.

Séakerhet

Huvudpolicy: Arbetsmiljopolicy

Vart totala antal registrerade incidenter (TRI) 2021 6kade till 6,2 (6,1). Malet for 2021 var 4,0. | oktober 2021 drabbades Stora Enso av
ett dodsfall nar en medarbetare hos en underleverantdér omkom pa grund av en kollision med en gaffeltruck vid Veracels samagda bolag
i Brasilien. Olyckan och de bakomliggande orsakerna har undersokts i samarbete med de lokala myndigheterna. Stora Enso kommer att
ta lardom av denna tragiska héndelse for att férhindra att sddana olyckor intraffar. Malet fér 2021 uppnaddes inte. Aven om Stora Ensos
sakerhet har varit stabil under de senaste aren speglar den inte koncernens arbete for att alla ska komma hem pa ett sakert satt, varje
dag.

Hallbara inkop

Huvudpolicy: Uppférandekod for leverantorer

Stora Ensos nyckeltal for ansvarsfull anskaffning av resurser mater hur stor andel av totala leverantérsutgifter som omfattas av Stora
Ensos uppférandekod for leverantérer, innefattande alla kategorier och regioner. | slutet av 2021 omfattades 96 % av Stora Ensos
utgifter for material, varor och tjanster av koncernens uppférandekod for leverantorer (96 % i slutet av 2020), vilket 6verstiger malet att
ligga kvar pa minst 95 %.

Sambhallet
Huvudpolicyer: Policy for manskliga rattigheter och riktlinjer for samhéllsansvar
Under 2021 fortsatte Stora Enso att arbeta med ratten till mark och naturresurser i Guangxi i Kina och i Bahia i Brasilien.

Guangxi i Kina

Stora Enso arrenderar 77 000 hektar mark i den kinesiska provinsen Guangxi, varav 53 600 hektar arrenderas fran statligt agda
skogsomraden. Resterande 23 400 hektar, 30 % av den totala markytan, ar samhallsdgd mark som arrenderas fran bykollektiv, enskilda
hushall och lokala skogsomraden.

Delar av den mark som arrenderas av Stora Enso har i upp till tio &r ockuperats fér smaskalig odling av grédor och trad. | vissa fall
havdar ockupanterna att de har ratt till marken enligt historiska dgarhandlingar som har ersatts av statligt agande vid efterféljande
processer med markreformer. Aterstéllningen av ockuperad mark fortsatte under 2021. | slutet av aret var 6 650 hektar mark fortfarande
ockuperad.

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

| slutet av 2021 var 111 hektar eller 0,1 % mark som &gs av Veracel fortsatt ockuperad av rérelser som star utanfor avtalen.

| slutet av 2021 agde Veracel totalt 211 000 hektar mark, varav 82 000 hektar upptas av eukalyptusplantager for massaproduktion.
Cirka halften av Veracels mark har avsatts for att aterstalla och bevara den atlantiska regnskogen och bevara den lokala biologiska
mangfalden.

2 Baserat pa produkternas tekniska atervinningsbarhet och deras produktionsvolymer konsoliderat som ton. Teknisk atervinningsbarhet definieras genom internationella standarder
och tester nar sadana finns, som PTS och CTP. Om inte sadana &r tillgangliga har Stora Enso egna tester som bevisar atervinningsbarhet. Rapporteringen omfattar Stora Ensos
produkter inom férpackning, massa, papper och virke samt biokemiska biprodukter. Atervinningsbarheten for wellférpackningar uppskattas i 2021 ars rapport och bekraftas genom
ytterligare testning.



Respekt for méanskliga rattigheter

Huvudpolicy: Policy for manskliga rattigheter
Stora Ensos engagemang fér manskliga rattigheter omfattar hela var verksamhet, inklusive vara medarbetare, leverantorer,
underleverantérer och narliggande samhallen. Utdver vart arbete med FN:s vagledande principer for foretag och manskliga rattigheter
finns Stora Ensos arliga uttalande om slavarbete och trafficking att Iasa pa storaenso.com/sustainability.
Manskliga rattigheter ingar i den dagliga verksamheten. Stora Enso anser att alla manskliga rattigheter &r viktiga och respekterar

dessa. De manskliga rattigheter som identifierats som hdgprioriterade star i fokus for arbetet:

. Halsa och sakerhet

. Rattvist arbete (rattvisa anstaliningsvillkor, tvangsarbete, féreningsfrihet, frihet fran diskriminering och trakasserier)

. Ratt att férvarva och hantera mark och naturresurser

. Ratt att framfora klagomal

. Barns rattigheter (kopplat till skogssektorn).

Under 2019 identifierade Stora Enso 24 utvecklingsatgarder inom manskliga rattigheter i koncernens funktionsprocesser. Under 2020
slutférdes 22 av dessa atgarder och de tva kvarvarande slutférdes under 2021. Som férberedelse for det kommande EU-direktivet om
obligatoriskt due diligence-férfarande nar det galler manskliga rattigheter har Stora Enso genomfort flera initiativ, bland annat en
workshop med nyckelmedarbetare i foretaget och en extern advokatbyrd. Dessutom har man inrattat en arbetsgrupp for att se till att
foretaget foljer de nya reglerna.

Antikorruptions- och mutfragor

Huvudpolicyer: Affirssedspolicy och Stora Ensos uppférandekod
Totalt rapporterades 117 (86 under 2020) mdjliga a&renden med bristande lag- och regelefterlevnad under 2021. Under de senaste aren
har det skett en stadig 6kning av antalet rapporterade arenden, troligen pa grund av ett tydligare fokus pa etiskt agerande, lag- och
regelefterlevnad samt visselblasning, bade i och utanfor foretaget. Totalt slutférdes 98 (84)° fall rérande potentiella brott mot lag- och
regelefterlevnad, vilket &ven omfattar oavslutade drenden fran féregaende ar. Bevisade forseelser som lett till disciplinara atgarder,
rattsliga atgarder och/eller processférbattringar identifierades i 26 (34)° av utredningarna. Med utgangspunkt fran koncernens
kategorisering gallde 9 (10) av de bevisade forseelserna korruption och/eller bedrageri, vilket ledde till att medarbetaren avskedades
eller till ett rattsligt férfarande.

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

EU:s taxonomi

EU-kommissionen presenterade 2019 en ny tillvaxtstrategi, den europeiska gréna given, med malet att géra Europa klimatneutralt fram
till noll ar 2050 samt att framja ekonomisk tillvéaxt genom maximalt effektiv och hallbar anvandning av naturens resurser.
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2020/852 ("EU:s gréna taxonomiférordning”) inrattades for att skapa ett gemensamt
klassificeringssystem for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Malet ar att skala upp hallbara investeringar och omférdela
kapitalflodena till teknik och verksamhet som anses hallbar.

Stora Enso stoder de ambitidsa mal som EU:s taxonomi faststaller. Den aktuella férordningen fokuserar pa ekonomiska aktiviteter
med stor betydelse for att bekdmpa och minska klimatférandringarna. Nar det galler den skogsbaserade vardekedjan fokuserar
klimattaxonomin i sin nuvarande form pa skogsbruk och traprodukter med lang livslangd som en del av byggindustrin. Det innebar att
Stora Ensos egna skogsbruk i de nordiska landerna samt produktion av vissa energieffektiva byggkomponenter omfattas av
klimattaxonomins kriterier.

EU:s taxonomi ar fortfarande under utveckling och det ar viktigt att vara medveten om att nuvarande lagstiftning inte técker alla
hallbara aktiviteter pa marknaden. Nar det galler 6vergangen till noll koldioxidutslapp ligger fokus i férordningen pa de mest
koldioxidintensiva industrierna samt pa grén energi och innovation. Skogsbolaget Stora Enso ar inte den huvudsakliga malgruppen for
den nuvarande férordningen och har foljaktligen endast nagra fa berérda aktivitetskategorier att rapportera. Eftersom den stérsta delen
av skogsindustrin och dess huvudprodukter inte ar i fokus for EU:s taxonomi &r de nyckeltal som omfattas av taxonomin laga.

Stora Ensos arsredovisning 2021 ger uttdmmande information om koncernens hallbarhetsresultat, inklusive uppgifter om utslapp av
vaxthusgaser samt klimatpaverkan utdver kraven i klimattaxonomin och EU:s taxonomi i allmanhet. Eftersom férordningen fortfarande
ar under utveckling och foérvantas utokas till andra omraden som &r mer relevanta for vara produkter och var verksamhet kommer vi
framdver att uppdatera var taxonomirapportering i enlighet med detta.

Under 2021 bildade Stora Enso en intern arbetsgrupp for EU:s taxonomi, under ledning av Group Finance och bestaende av
medlemmar fran Group Sustainability, Public Affairs, Investor Relations samt divisionen Forest. Rapporteringen utarbetades under
Overinseende av en styrgrupp bestadende av var Chief Financial Officer (CFO), Executive Vice President (EVP) fér Sustainability samt
Senior Vice Presidents (SVP) for Public Affairs, Group Controlling och Investor Relations.

Redovisningsprinciper

Artikel 10 i EU-kommissionens forordning om komplettering av Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2020/852 (publicerad
den 6 juli 2021) anger att icke-finansiella féretag endast ska lamna upplysning om andelen ekonomiska verksamheter som omfattas av
taxonomin respektive inte omfattas av taxonomin i sin totala omsattning och sina totala kapital- och driftsutgifter, samt relevant kvalitativ
information i rapporteringen for réakenskapsar 2021.

Ett av de framsta malen med EU:s taxonomi ar att férhindra sa kallad greenwashing. Stora Enso respekterar detta och har antagit ett
forsiktigt tillvdgagangssatt vid rapporteringen av taxonomiférenliga siffror sa att inga poster som inte specifikt ndmns i taxonomin
inkluderas. Aven om siffrorna fér 2021 rapporteras enligt taxonomikraven har kriterierna for férenlighet redan beaktats i de fall d& en
beddmning baserad pa beskrivning av den ekonomiska verksamheten har varit otydlig.

EU:s taxonomi kraver att féretag redogér for hur dubbelrdkning har undvikits i taxonomiférenliga ekonomiska aktiviteter (taljare),
d.v.s. férdelning av omsattning, kapital- och driftsutgifter. Stora Enso har gjort férdelningarna baserat pa kostnadsstrukturer och
sakerstallt att kostnadsposterna halls separata for varje verksamhet.
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Omsattning

Omsattningen inkluderar extern omsattning inom taxonomiférenliga verksamheter. Namnaren ar Stora Enso-koncernens totala
omsattning och hyresintakter under 2021, inklusive inkomst enligt IFRS 15 respektive 16, i enlighet med definitionen av omsattning i
EU:s taxonomi. Taxonomiférenlig omséattning (taljare) inkluderar férsaljning av rundvirke fran skogar som &gs av Stora Enso till tredje
part, forsaljning av plantor fran nordiska skogsplantskolor, extern forsaljning av biobaserad el och véarme, omséattning fran sarskilda
traelement och trakomponenter for byggnader (LVL, CLT, byggbalkar, industrikomponenter och hyvlade travaror) samt omsattning som
genererats vid behandling av spillvatten.

Investeringar

Berorda investeringar avser taxonomiférenliga tillgangar och ekonomiska verksamheter som genererar omsattning, projekt dar
omsattning forvantas inom de kommande fem aren, eller verksamhet som bekampar eller férhindrar klimatférandringarna genom att
reducera utslappen av vaxthusgaser. Namnaren ar koncernens totala investeringar under 2021 som de redovisas i tillaggen, exklusive
tillagg for goodwill, i Not 11 Immateriella tillgangar, materiella anlaggningstillgangar och ROU-tillgangar, samt Not 12 Skogstillgangar.
Fordelningen av taxonomiférenliga investeringar (taljare) faststélls baserat pa den externa omsattning som genererats. Energirelaterade
investeringar férdelas i proportion till den externa distributionen av den totala energiproduktionen. Samtliga investeringar relaterade till
granulerat lignin och hart kol, som kan anvandas i batterier, inkluderas. Se avsnittet Investeringar for ytterligare information om Stora
Ensos kapitalutgifter.

Lopande kostnader

Berorda lI6pande kostnader avser taxonomiférenliga tillgangar och ekonomiska verksamheter som genererar omsattning, och inkluderar
alla direkta utvecklingskostnader for att driva tillgdngen som kunnat urskiljas fran évriga. Lonekostnader fér anstallda som utfér
reparationer, underhall och service pa berdrda anlaggningstillgangar ingar inte. Beloppet i namnaren inkluderar koncernens totala
kortfristiga leasingavtal (enligt IFRS 16), kostnader for forskning och utveckling, material och tjanster i samband med underhall, samt
kostnader for nordisk skogsvard. Férdelningen av taxonomiférenliga driftsutgifter (taljare) faststélls baserat pa den externa omsattning
som genererats. Energirelaterade driftsutgifter férdelas i proportion till den externa distributionen av den totala energiproduktionen.

Taxonomiforenliga verksamheter

Koncernens ekonomiska verksamheter har utvarderats, och féljande taxonomiférenliga ekonomiska verksamheter som genererar
extern omséattning har identifierats och inkluderats i taljarna:

1.3 Skogsbruk
. Verksamheter inom skogsbruk och skogsvard i Stora Ensos egna skogar. Extern omsattning, kapital- och driftsutgifter som ror
virke fran Stora Ensos egna skogar samt férséljning av plantor fran Stora Ensos nordiska skogsplantskolor.
1.4 Bevarande skogsbruk
. Aterstallande av regnskogen, direkta driftsutgifter i det samégda (50 %) bolaget Veracel, Brasilien.
3.4 Batteriproduktion
. Kapitalutgifter som ror granulerat lignin och hart kol. Extern omsattning férvantas inom de kommande aren.
3.5 Produktion av energieffektiv utrustning for byggnader
. Extern omsattning, kapital- och driftsutgifter i samband med produktion av dérr-, fonster och takkomponenter (LVL, CLT,
byggbalkar, industrikomponenter och hyvlade travaror).
4.15 Distribution av fjarrvarme/fjarrkyla
. Kapitalutgifter i samband med byggnation av anslutning till det kommunala fjarrvdrmenatet. Extern omséattning férvantas inom
de kommande aren.
4.20 Kraftvarmeproduktion av varme/kyla och el fran bioenergi
. Extern omsattning fran forsaljning av el och varme samt relaterade kapital- och driftsutgifter.
5.3 Byggnation, utékning och drift av insamling och behandling av spillvatten
. Extern omsattning avseende behandling av spillvatten.

Andel taxonomiférenliga verksamheter

Totalt Taxonomiforenliga Ej taxonomiférenliga

MEUR % MEUR % MEUR
Omsattning’ 10177 5% 483 95 % 9694
Investeringar 666 4% 27 96 % 639
Lépande kostnader 619 6 % 38 94 % 581

" Enligt taxonomin omfattar omsattningen &ven hyresintakter, varfér siffran skiljer sig nagot fran koncernens omsattning.

Miljoinvesteringar och miljoskulder

Stora Ensos miljéinvesteringar uppgick 2021 till 50 (91) MEUR. Dessa investeringar bestod framforallt i att forbattra luft- och
vattenkvaliteten, effektivisera resurs- och energianvandningen och minimera risken fér oavsiktliga utslapp.

Stora Ensos miljokostnader for 2021 exklusive ranta men inklusive avskrivningar uppgick till 207 (195) MEUR. Kostnaderna bestar
av skatter, avgifter, aterbetalningar, tillstandsrelaterade kostnader och reparations- och underhéallskostnader samt kemikalier for
spillvattenbehandling och vissa andra material.

Avséttningar for miljaterstallande atgérder uppgick till 75 (91) MEUR per den 31 december 2021, fér detaljer se Not 22, Ovriga
avsattningar, i koncernredovisningen. Det finns for narvarande inga aktiva eller oavslutade legala krav avseende miljéfragor som skulle
kunna vasentligt paverka koncernens finansiella stéllning. Utbetalningar relaterade till miljoaterstéllande atgarder uppgick till 29 (18)
MEUR.



Risker och riskhantering

Foretagets forhallningssitt till riskhantering

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

Riskhantering

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

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

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

Riskhanteringsprocess

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

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

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

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

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

Trots de atgarder som vidtas for att hantera och begréansa effekten av olika risker och eftersom vissa risker ligger utanfér ledningens
direkta kontroll, gar det aldrig att garantera att risker, om de materialiseras, inte har substantiell negativ paverkan pa Stora Ensos
verksambhet, finansiella stallning, rérelseresultat eller férmaga att fullfdlja finansiella ataganden.

Huvudsakliga risker

Makroekonomi, geopolitik och valutakurser

Eftersom Stora Enso ar verksamt i 6ver 30 lander kan férandringar i det allmanna ekonomiska laget, exempelvis kraftiga forandringar
pa marknaden och 6kad oro pa valutamarknaderna, ha en negativ och vasentlig effekt pa koncernens resultat, kassafléde och
finansiella stallning. Under 2021 har den globala ekonomin atergatt till ett mer normalt marknadslage efter den ekonomiska kris som
coronapandemin utléste. Risken for bakslag eller forseningar kvarstar emellertid till foljd av nya virusvarianter och eventuellt
vaccinmotstand.

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

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

Riskbegrinsande atgarder och méjligheter

Stora Enso har en diversifierad verksamhet, vilket gér att exponeringen for férandringar i ett sarskilt land eller produktsegment ar
begransad. Omvarldsbevakning sker kontinuerligt och vid planeringen tas hansyn till hur viktiga drivkrafter och risker paverkas av
makroekonomiska faktorer pa kort, medellang och lang sikt. Regelbundna uppféljningar gérs sa att den av styrelsen beslutade risknivan
halls, och kassafldde och likviditet hanteras aktivt. Stora Enso terminssakrar 15-50 % av prognostiserade storre nettokassafléden i de
viktigaste valutaparen tolv manader framat. Valutakursrisken minskas genom att, om ekonomiskt majligt, finansiera tillgangar i
tillgangens egen valuta. Divisionerna foljer regelbundet upp orderfléden och, i forekommande fall, &ven andra viktiga indikatorer for att
kunna agera snabbt om villkoren for verksamheten férsamras. Vid omfattande férsémringar i den generella ekonomiska situationen och
i de huvudsakliga ledande ekonomiska indikatorerna har koncernen méjlighet att genomféra atgarder for att sénka kostnaderna och
darmed minska effekten av lagre férsaljningsintakter.



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

| féljande tabell visas hur rorelseresultatet paverkas av en forandring med +/- 10 % av pris eller volym for olika segment baserat pa
siffror for 2021.

Operativt rorelseresultat: Paverkan av forandring +/- 10 %, MEUR

Segment Pris Volym
Packaging Materials 364 130
Packaging Solutions 70 21
Biomaterials 157 76
Wood Products 184 63
Forest 228 16
Paper 157 29

Riskbegrinsande atgarder och méjligheter

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

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

Anskaffning

Okade kostnader for insatsvaror eller tillgangen pa material, varor och tjanster kan pa motsvarande satt paverka Stora Ensos
Idnsamhet. Att sakra tillgangen till palitliga leveranser till 1ag kostnad och ha en proaktiv hantering av kostnader och produktivitet ar av
storsta vikt. Stora Enso ar beroende av externa leverantérer av energi, vilket innebar sarbarhet vid férandringar i marknadspriset pa
energi. Det finns ocksa en 6kad risk for storningar i leveranskedjan pa grund av internetincidenter, nedstangningar i samband med
pandemier, politisk instabilitet och andra faktorer kopplade till internationell handel.

| tabellen nedan redovisas de viktigaste kostnadsposterna fér Stora Enso.

Fordelning av kostnader 2021
Operativa kostnader % av totala kostnader % av omsattning
Frakter och kommissioner 11 % 10 %

Tillverkningskostnader

Fiber 37 % 31 %
Kemikalier och fyllnadsmedel 9 % 7 %
Energi 7 % 6 %
Material 6 % 5 %
Personal 15 % 13 %
Ovriga 9 % 8 %
Avskrivningar 6 % 6 %
Totala kostnader och omséttning 100 % 86 %
Totala operativa kostnader och omséttning, MEUR 8 695 10 164

Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden, operativa 59

Operativt rorelseresultat 1528

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

Riskbegriansande atgarder och méjligheter
Kostnadslaget for insatsvaror bevakas noga pa enhets-, divisions- och koncernniva och en konsekvent langsiktig riskhantering tillampas
for energiforsorjningen. Risker vad galler pris och utbud begransas med stérre egen energiproduktion, agande i konkurrenskraftiga
kraftbolag som PVO/TVO samt langsiktiga kontrakt och optionskontrakt. Stora Enso terminssakrar prisrisker pa ramaterial- och
slutproduktmarknader och stddjer utvecklingen av finansiella marknader for terminssakring. Ett brett utbud av leverantérer anlitas och
Overvakas for att undvika situationer som skulle kunna aventyra framtida produktion, affarstransaktioner eller utvecklingsprojekt.
Leverantorer och underleverantérer maste ocksa leva upp till Stora Ensos hallbarhetskrav eftersom de ar en del av Stora Ensos
vardekedja. Hallbarhetskraven pa leverantorer och darmed sammanhangande granskningsscheman tacker anskaffning av ramaterial
och andra varor och tjanster. Leverantérerna granskar sig sjélva med hjélp av fardiga kontrollscheman och granskas ocksa utifran for
beddmning av vilka risker som finns i deras miljdmassiga, sociala och affarsmassiga rutiner. Det som uppdagas i sddana granskningar
foljs upp kontinuerligt och om nédvandigt kan leverantorer svartlistas.



Stora Enso har méjlighet att skapa mervarde och bidra med innovation till sin globala verksamhet genom att bygga starka och
matbara relationer med de basta leverantdrerna samt uppratthalla harmoniserade inkdpsprocesser for att 6ka kompetensen, forbattra
kvaliteten pa anbudsférfarandet for att minska kostnaderna samt utveckla hallbara leverantorer.

Andringar i lagar och férordningar

Stora Ensos verksamhet kan paverkas av politiska forandringar eller férandring av regelverken i alla 1ander och jurisdiktioner dar
koncernen har verksambhet, till exempel férandringar i lagstiftning géllande skogsbruk, biologisk mangfald, miljo eller skatter. Det kan till
exempel gélla 6kade kostnader och kapitalutgifter for att motsvara nya krav, expropriering av tillgangar eller inférande av licensavgifter
eller andra skatter riktade mot branschen, samt nya regler for lokalt &gande eller féradlande.

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

EU:s taxonomiférordning har férandrats under 2021, men det ar fortfarande oséakert hur stor del av Stora Ensos ekonomiska
aktiviteter som kommer att omfattas av taxonomin nar férordningen utvecklas ytterligare. En god hantering av ekonomiska och
hallbarhetsrelaterade risker och méjligheter, samt redovisningen av dessa, kommer att forbattra forutsattningarna for en gynnsam
utveckling av kapitalmarknaderna och darmed kapitalkostnaden.

Politiska beslut som praglas av en alltmer polariserad offentlig debatt om skogens resurser skulle kunna begransa tillgangen pa tra,
Oka kostnaderna och minska investeringsméjligheterna.

Stora Enso har erhallit olika investeringssubventioner och har gjort vissa investeringsataganden i olika Iander, till exempel Finland,
Kina och Sverige. Om villkoren for atagandena inte f6ljs kan olika lokala befattningshavare vidta atgarder for att aterkrava delar av
tidigare beviljade investeringssubventioner eller beldgga Stora Enso med straffavgifter. Resultatet av en sadan process kan ge negativa
ekonomiska konsekvenser for Stora Enso.

Riskbegrinsande atgarder och méjligheter

Aktiv bevakning av andrade lagar och férordningar samt den politiska utvecklingen i de lander dér Stora Enso bedriver verksamhet,
samt aktivt deltagande i den politiska utvecklingen, framst via branschorganisationer och andra samarbetssatsningar, ar viktiga
riskbegréansande atgérder i samband med féréndrad lagstiftning. Andringar i lagar och férordningar kan &ven innebéra stora méjligheter
genom att framja marknadstillvaxt for hallbara produkter och skapa konkurrensférdelar genom resurseffektivitet och férnybarhet.

Klimatférandringar — fysiska effekter

Langsiktiga (25—30 ar) forandringar i nederbérdsmangder, perioder av torka, extrema vaderhandelser och hogre
genomsnittstemperaturer som okar risken for skogsbrander och insektsangrepp kan skada verksamheten, skogarna och
tradplantagerna, med foljder for vardet av skogstillgangarna och de regionala virkespriserna. Mildare vintrar kan &ven paverka
avverkning och virkestransporter samt tillhérande kostnader pa nordliga breddgrader. Oftare forekommande extrema vaderhandelser
Okar aven risken for stérningar i produktion, transport och anskaffning av ramaterial och energi.

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

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

Personal och kompetens

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

Riskbegrinsande atgarder och méjligheter
Stora Enso hanterar dessa risker och forlust av nyckelmedarbetare genom en kombination av olika atgarder. Bland annat genom att
starka Stora Ensos varumarke ur ett arbetsgivarperspektiv bade internt och externt, samordna I6nepraxis globalt samt bli battre pa att
upptacka och utveckla talanger. Slutligen fokuserar koncernen aktivt pa utvardering av talanger och ledarskap, inklusive planering for
eftertradare pa nyckelpositioner. Majoriteten av de anstéllda representeras av fackféreningar under flera kollektivavtal i olika Iander dar
Stora Enso har verksamhet, och relationerna med fackféreningarna ar mycket viktiga for att hantera risken fér arbetsmarknadskonflikter.
Stora Enso inser att kunniga och dedikerade medarbetare ar avgoérande for foretagets framgang. Engagerade och hégpresterande
anstallda mdjliggdr implementering av transformationsstrategin och affarsmassig framgang.

Personlig sdkerhet — anstéllda och andra som arbetar inom koncernen
Bristande sé@kerhetsarbete kan leda till skada for Stora Ensos anstéllda och leverantérer, for samhallen i narheten av vara anlaggningar
samt for miljon. Férutom personskador, skadliga halsoeffekter och miljopaverkan kan negativa féljder &ven omfatta skadestandsansvar
gentemot anstallda eller tredje part, negativ paverkan pa koncernens anseende samt férsamrade mojligheter att anstalla och behalla
kunniga medarbetare. Dessutom kan myndigheter besluta om att tillfalligt stdnga vara anlaggningar.

Det gar aldrig att kompromissa med personalens sakerhet och darfér maste Stora Enso kanna till de sakerhetsrisker som finns och
se till att det finns adekvata riktlinjer for att hantera risker vid till exempel resor, arbete och boende i Iander med hég kriminalitet eller
andra sékerhetsproblem. Sakerheten for nyckelpersoner ar ocksa viktig for att undvika avbrott i verksamheten.



Riskbegrinsande atgarder och méjligheter
Stora Enso stravar efter att vara en arbetsplats utan olyckor. Vi uppmuntrar en koncernévergripande sakerhetskultur, vilket innebar att
alla ansvarar for att géra varje arbetsdag halsosam och saker — fran hogsta ledningen och genom hela foretaget. Sakerhetsarbetet
omfattar &ven leverantorer, underleverantérer och besdkare pa anlaggningarna. Alla uppmuntras att komma med feedback och idéer
kring hur vi kan forbattra sékerheten ytterligare. Dessutom framjas sakerheten bland leverantérer och underleverantérer med hjalp av
en sarskild e-utbildning. Koncernen betonar éven vikten av sékerhet genom att redan i upphandlingsskedet begéra information fran
leverantérerna om deras sé@kerhetsarbete.

Stora Ensos policy fér halsa och sékerhet utgdér grunden for sdkerhetsarbetet samt styrmodellen for hur koncernen arbetar med
fragor som ror halsa och sékerhet i praktiken och hur dessa @mnen integreras i arsplaneringen och redovisningen.

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

Fysiska tillgangar

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

Riskbegrinsande atgarder och méjligheter

Att skydda produktionstillgangar och affarsresultat ar en mycket viktig prioritering for Stora Enso. Detta uppnas genom strukturerade
metoder for att identifiera, mata och kontrollera olika typer av risk och exponering. Processen drivs av riskspecialister inom divisionerna
tillsammans med forsakringsbolag och andra specialister pa att forebygga skador. Varje ar genomférs ett antal riskinspektioner vid
produktionsenheterna. Man har interna verktyg for rapportering och riskbedémning med vilka man hanterar planer fér férbattrad
riskhantering och kostnads- och I6nsamhetsanalyser for féreslagna investeringar. Det finns ocksa riktlinjer for skydd av interna och
externa fastigheter, for beddmning av brandskydds- och maskinrisk samt speciella handlingsplaner for skadeférebyggande. Planerade
underhallsstopp och andra arbeten ar viktiga for att halla maskinerna i trim. Med hjélp av planer for férebyggande underhall och
analyser av vilka reservdelar som maste finnas sakerstalls tillgangen till en effektiv maskinpark.

Produktsakerhet och efterlevnad

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

Riskbegriansande atgarder och méjligheter
Vid bruken som tillverkar produkter som kommer i kontakt med livsmedel har certifierade hygiensystem baserade pa gjorda riskanalyser
upprattats. For att sakerstalla att féretagets produkter ar sakra deltar Stora Enso aktivt i de arbetsgrupper for produkt- och
kemikaliesékerhet som finns inom CEPI (Confederation of European Paper Industry). Stora Ensos bruk har ocksa lampliga 1ISO-
certifierade kvalitetssystem. Avtal med ansvarsbegransningar och férsakringar ar ytterligare satt att begransa Stora Ensos
riskexponering.

Koncernen inser mojligheten till differentiering och vardeskapande genom éverlagsen produktkvalitet och mycket hdg grad av
Overensstammelse.

IT och IT-sdkerhet

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

Riskbegrinsande atgarder och méjligheter
Riskhanteringen bedrivs aktivt med hjalp av ett system for hantering av informationsrisker samt basta praxis for férandrings- och
projekthantering. Vi arbetar aktivt for att forebygga cyberbrottslighet. Ett antal sakerhetskontroller har inforts for att stérka skyddet av
konfidentiell information och underlatta efterlevnaden av internationella regler.

Mdjligheter kan uppsta till foljd av effektiv produktion, resultatoptimering, innovativa produkterbjudanden och nya kundtjanster via
digitalisering och avancerade IT-system, samt ny teknik som har stor potential att bidra till processoptimering och automatisering, vilket
skapar nya affarsmojligheter och béttre vardeerbjudanden for kunder och konsumenter.

Strategiska investeringar

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

Riskbegriansande atgarder och méjligheter

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



Fusioner, forvarv och avyttringar

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

Riskbegrinsande atgarder och méjligheter

Rigorésa riktlinjer vid fusioner och férvarv, bland annat genom due diligence-férfaranden, tilldmpas vid vardering och genomférande av
alla forvarv. Vid beslut om omstruktureringar finns en strukturerad styrmodell och riktlinjer, till exempel policyn for ansvarsfulla
nedskarningar, att félja. En stark balansrakning och ett starkt kassafléde mojliggor vardeférbattrande fusioner och férvarv vid ratt tillfalle.

Etik och efterlevnad

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

Riskbegrinsande atgarder och méjligheter

Stora Ensos program for etik och lag- och regelefterlevnad — som omfattar policybeslut, vardegrundsarbete, utbildning och
kunskapsutbyte samt kanaler for klagomal — utvecklas och uppdateras standigt. Andra verktyg for efterlevnad omfattar bland annat
koncernens interna kontrollsystem och internrevision samt uppférandekoden for leverantorer i leverantdrsavtal, riskbedémningar,
utbildningar, kontroller av leverantérer samt svartlistning. | enlighet med regleringar av kapitalmarknaden betonar Stora Enso i sin
informationspolicy vikten av transparens, trovardighet och ansvar samt vikten av att vara proaktiv och interagera.

Milj6risker minimeras med hjalp av miljéstyrningssystem och due diligence-férfaranden aven ur miljésynpunkt vid férvarv och
avyttringar samt med avtal om skadeersattning och ett effektivt och skaligt aterstallande nar sa kravs. Sarskilda korrigerande atgarder i
samband med verksamhetsnedlaggningar genomfdrs utifran de riskbedémningar som gors.Fokus pa etiska fragor i bredare
bemarkelse, inte bara genom efterlevnad av lagar och regler, framjar en vardedriven och mer framgangsrik verksamhet, uppmuntrar
ansvarsskyldighet och forbattrar féretagets anseende.

Redovisning av klimatrelaterade finansiella risker och méjligheter (TCFD)

| FSB:s (Financial Stability Board) ramverk for redovisning av klimatrelaterade finansiella risker och méjligheter (Task Force on Climate-
related Finacial Disclosure TCFD) rekommenderas en mer omfattande rapportering &n nuvarande praxis. | den natbaserade
indextabellen redovisas uppgifter enligt TCDF:s rekommendationer med referens till var dessa fragor behandlas i koncernens
arsredovisning. Vid behov kompletteras avsnittshanvisningarna i tabellen med ytterligare information.

Analys av olika scenarier for 2021

| TCFD uppmuntras foretag att anvanda sig av scenarioanalyser for att lattare kunna se till att deras strategier klarar av
klimatférandringar i en rad situationer som kan dyka upp. | praktiken visar det sig att detta bast gérs genom att bryta ned det stora
scenariot i mindre delar med avseende pa tillgangstyp och geografi och géra prioriteringar nar hela scenariot analyseras.

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

Under 2021 analyserade Stora Enso ett scenario for verksamhetens paverkan till 2030 sett till den globala omstéllningen som kravs
for att begransa 6kningen av den globala medeltemperaturen enligt Parisavtalet pa 1,5 grad (RCP 1,9). Analysen genomférdes utifran
TCFD:s omstallningskategorier som en del av koncernens arliga strategiska process.

Analysen visade att den 6vergripande omstallningen till en cirkular bioekonomi med laga koldioxid till stor del 6verensstdmmer med
Stora Ensos strategi. Koncernens strategi ar att tillhandahalla hallbara och férnybara alternativ till fossilbaserade I6sningar, och att
presentera attraktiva tillvaxtmajligheter i framtiden. Koncernens innovationer, produktutvecklingar och investeringar i effektivitet for
energi och ravaror bidrar aven till att konsumenterna kan na sina klimatmal. Dessutom uppfyller produkterna efterfragan pa produkter
med lagt koldioxidutslapp.

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

Under 2022 planerar Stora Enso att fortsatta integreringen av TCFD:s rekommendationer i strategierna och processerna for
foretagets riskhantering.

Bolagsstyrning inom Stora Enso

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



Rattsprocesser

Ansvarsforbindelser

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

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

Inspektion av EU-kommissionen

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

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

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

Rattsprocesser i Latinamerika

Veracel

Den 11 juli 2008 meddelade Stora Enso att en federal domare i Brasilien i ett domslut hade yrkat att tillstdnd som beviljats av delstaten
Bahia avseende Stora Ensos gemensamma bolag Veracels verksamhet var ogiltiga. Veracel adéomdes aven av domaren att vidta vissa
atgarder, daribland att omplantera ursprungliga tradarter pa en del av Veracels plantager samt att betala ett eventuellt vite om 20
miljoner BRL (3 MEUR). Veracel bestrider domen och har éverklagat den. Veracels verksamhet bedrivs helt i enlighet med brasiliansk
lagstiftning och foretaget har alla erforderliga miljo- och drifttillstand fran berérda myndigheter for sin industri- och
skogsbruksverksamhet. | november 2008 beslutade en federal domstol att effekterna av domslutet skulle upphavas. Varken Veracel
eller Stora Enso har gjort nagra avsattningar for omplanteringen eller fér det majliga vitet.

Forandringar i koncernledning

René Hansen har utsetts till EVP, Head of Brand and Communications samt medlem i koncernens ledningsgrupp. Han kommer till Stora
Enso fran en position som Vice President, Head of Brand Management pa Yara International. René Hansen tilltradde i februari 2022.
Han eftertrader Ulrika Lilja, EVP, Head of Communications and Marketing, som avslutade sin anstallning hos Stora Enso i september.

Johanna Hagelberg utsags i december till EVP Biomaterials division. Hon var tidigare EVP, Head of Sourcing and Logistics.
Biomaterials tidigare divisionschef Markus Mannstrém avslutade sin anstéllning pa Stora Enso i december.

Aktiekapital

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

Under 2021 registrerades konvertering av totalt 10 366 A-aktier till R-aktier i det finska handelsregistret. Den 31 december 2021
hade Stora Enso 176 244 049 A-aktier och 612 375 938 R-aktier utestdende i Stora Enso. Bolaget innehade inga egna aktier. Det totala
antalet utestdende Stora Enso-aktier var 788 619 987 och det totala antalet roster var minst 237 481 642.

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



De storsta aktiedgarna per den 31 december 2021

Efter roststyrka A-aktier R-aktier % av aktier % av roster
1 Solidium Oy’ 62 655 036 21792 540 10,7 % 27,3 %
2 FAM AB? 63 123 386 17 000 000 10,2 % 27,3 %
3 Finska folkpensionsanstalten (FPA) 23 825 086 — 3,0 % 10,0 %
4 Omsesidiga arbetspensionsférsakringsbolaget lImarinen 4172 492 17 749 856 2,8% 25%
5 Omsesidiga arbetspensionsférsakringsbolaget Varma 5163 018 1140 874 0,8 % 22 %
6 MP-Bolagen i Vetlanda AB 4 885 000 1 000 000 0,7 % 21 %
7 Omsesidiga pensionsférsakringsbolaget Elo 2 000 000 7 441 225 1.2% 1.2%
8 Erik Johan Ljungberg Utbildningsfond 1780 540 2 336 224 0,5 % 0,8 %
9 SEB Investment Management — 9919 387 1,3 % 0,4 %
10 Stiftelsen Bergslagets sjuk- och hélsovardskassa 626 269 1609 483 0,3 % 0,3 %
11 Statens Pensionsfond i Finland — 5 000 000 0,6 % 0,2 %
12 Unionen — 3332750 0,4 % 0,1 %
13 Svenska litteratursallskapet i Finland — 3000 000 0,4 % 0,1 %
14 Avanza Pension Insurance 146 151 1324 521 0,2 % 0,1 %
15 SEB AB, Luxembourg Branch 2177 2071635 0,3 % 0,1 %
Totalt 168 379 155 94 718 495 33,4 % 74,9 %
Forvaltarregistrerade aktier® 75 090 688 483 768 342 70,9 % 52,0 %

"Helagt av finska staten.
2Enligt vad som bekréftats till Stora Enso.
®Enligt Euroclear Finland.

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

réknas med. Listan &r darfor inte komplett.

Fordelning av aktier, 31 december 2021

Efter innehavets storlek, A-aktier Aktiedgare % Aktier %
1-100 6 068 57,00 % 244 818 0,10 %
101-1 000 3994 37,50 % 1418 159 0,80 %
1 001-10 000 543 5,10 % 1248 051 0,70 %
10 001-100 000 26 0,20 % 525 222 0,30 %
100 001-1 000 000 1 0,00 % 134 144 0,10 %
1000 001— 7 0,10 % 172 673 655 98,00 %
Totalt 10 639 100,00 % 176 244 049 100,00 %
Efter innehavets storlek, R-aktier Aktieagare % Aktier %
1-100 14 206 34,30 % 707 943 0,10 %
101-1 000 20 948 50,60 % 8 508 098 1,40 %
1 001-10 000 5689 13,80 % 15 163 846 2,50 %
10 001-100 000 442 1,10 % 11 968 082 2,00 %
100 001-1 000 000 66 0,20 % 20903 216 3,40 %
1000 001— 23 0,10 % 555 124 753 90,70 %
Totalt 41 374 100,00 % 612 375 938 100,00 %

Enligt Euroclear Finland.

Denna lista innehaller endast direktregistrerade aktier i Euroclear Finland. T.ex. Stora Ensos svenska aktiedgare &r listade under deras nominerade bank i denna lista.

Fordelning av dgande, 31 december 2021

% av aktier

% av roster

Solidium Oy’ 10,7 % 27,3 %
FAM AB? 10,2 % 27,3 %
Finska folkpensionsanstalten (FPA) 3,0 % 10,0 %
Finska institutioner (exkl. Solidium och FPA) 11,3 % 8.2 %
Svenska institutioner (exkl. FAM) 55 % 4,8 %
Finska privata aktiedgare 3,8 % 2,3 %
Svenska privata aktiedgare 4,2 % 2,7 %
Innehavare av amerikanska depabevis (ADR) 1,8 % 0,6 %
Forvaltarregistrerade aktier (ej finska/ej svenska aktiedgare) 49,6 % 16,7 %

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

Utsikter

Globala megatrender som 6kad miljdmedvetenhet, digitalisering och allt stérre fokus pa att bekdmpa klimatférandringarna starker Stora
Ensos affarsstrategi och efterfrdgan pa miljévanliga produkter, pa bade kort och lang sikt.
Pandemin och det makroekonomiska klimatet i stort fortsatter att skapa osékerhet. Efterfragan pa Stora Ensos produkter inom
samtliga divisioner bidrar dock till en fortsatt positiv kommersiell trend. Atgérder som prisséttning, flexibilitet for inkép och transporter
samt sakringar finns pa plats for att hantera forekommande svangningar.



Véagledning

Stora Ensos operativa rorelseresultat for helaret 2022 berédknas ligga ungefar i linje med resultatet for 2021 (1 528 MEUR).

Risker pa kort sikt

Covid-19 och dess konsekvenser for ekonomin och samhallet fortsatter att utgéra ett hot for varlden och fér Stora Ensos affarsklimat.
Ojamlik vaccinférdelning globalt och nya nedsténgningar och restriktioner i manga lander for att halla tillbaka spridningen av nya
virusmutationer riskerar att forvarra sociala sprickor och minska takten i den ekonomiska aterhamtningen och efterfragan.

Samtidigt som 6kande geopolitiska spanningar och motsattningar kan minska takten i den ekonomiska tillvaxten och dampa
konsumtionsviljan, provas granserna for internationell ratt och samarbete i spanda geopolitiska omraden, som vid den rysk-ukrainska
gransen och Taiwansundet, mer och mer och pa kort sikt har risken for storskaliga konflikter med allvarliga foljder for varldsmarknaden
Okat.

Priserna for ravaror, energi och transporter och tillgang till transportmedel kommer troligen forbli instabila till foljd av fortsatta
storningar i leveranskedjorna, vaxande spanningar mellan Europa och Ryssland, energibrist i Kina och évergangsproblem vid
nedlaggning av fossila branslereserver. Detta kan innebara stor paverkan pa Stora Enso eftersom koncernens rorelse- och finansiella
resultat ar kansliga for snabba férandringar i kostnaden for eller tillgdngen pa ramaterial som rundvirke och returpapper samt energi-
och transportkostnader.

Skarpa marknadsjusteringar, 6kad volatilitet pa valutamarknaderna och férsémrade ekonomiska villkor pa de viktigaste marknaderna
ar ocksa faktorer som paverkar Stora Ensos resultat, kassafldde och finansiella stéllning. Manga av dessa risker blir storre nar
inflationen i manga lander 6kar pa grund av pandemirelaterade storningar i leveranskedjorna i kombination med 6kande
konsumentefterfragan och hdgre ravarupriser.

Kanslighetsanalys

Kanslighetsanalys, energi: en 6kning med 10 % av marknadspriset pa el och fossila brénslen skulle paverka det operativa
rorelseresultatet negativt med cirka 32 MEUR de kommande 12 ménaderna.

Kanslighetsanalys, virke: en 6kning med 10 % av marknadspriset pa virke skulle paverka det operativa rorelseresultatet negativt
med cirka 201 MEUR de kommande 12 manaderna.

Kénslighetsanalys, massa: en 6kning med 10 % av marknadspriset pa massa skulle paverka det operativa rérelseresultatet positivt
med cirka 150 MEUR de kommande 12 manaderna.

Kanslighetsanalys, kemikalier och fyllnadsmedel: en 6kning med 10 % av priset pa kemikalier och fyllnadsmedel skulle paverka det
operativa rorelseresultatet negativt med cirka 36 MEUR de kommande 12 manaderna.

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

Riskkanslighetsanalys avseende transaktion av valutakursférandringar under de kommande tolv manaderna: en forstarkning med
10 % av US-dollarn, den svenska kronan och det brittiska pundet skulle paverka det operativa rérelseresultatet positivt med 171 MEUR,
negativt med 19 MEUR respektive positivt med 35 MEUR per ar. Vid motsvarande foérsvagning av valutorna skulle effekten bli den
motsatta. Siffrorna ar fore valutarisksakring och forutsatt att inga andringar utéver valutakursférandringen forekommer.

Koncernens operativa rérelseresultat ar exponerat for en valutaomrakningsrisk motsvarande ungefar 111 MEUR for kostnader i
brasilianska real (BRL) och cirka 83 MEUR for intékter i kinesiska reminbin (CNY). Exponeringen uppkommer i de utlandska
dotterbolagen och samagda bolagen i Brasilien och Kina. Dessa exponeringar innebar att en forstarkning med 10 % av den utlandska
valutan skulle paverka det operativa rorelseresultatet negativt med 11 MEUR respektive positivt med 8 MEUR.

Arsstimma 2022

Stora Ensos arsstamma halls tisdagen den 15 mars 2022. Arsstamman 2022 kommer att hallas med séarskilda métesférfaranden i
enlighet med tillfalliga lagstiftningen som givits for att begransa spridningen av Covid-19 pandemin. Detta innebar att Bolagets
aktiedgare och deras ombud kan delta i arsstdmman och utdva sina aktieagarrattigheter endast genom att rosta pa forhand och genom
att lagga fram motforslag eller stalla fragor pa forhand. Mer information finns pa storaenso.com/arsstamma.

Styrelsens forslag om utdelning

Styrelsen foreslar for arsstamman att en utdelning om 0,55 EUR per aktie utbetalas med utgangspunkt frdn den godkanda
balansrakningen for 2021. Styrelsen har bedémt bolagets finansiella stallning och likviditet innan man beslutat om férslaget. Inga
vasentliga férandringar har skett i moderbolagets finansiella stallining sedan den 31 december 2021, moderbolagets likviditet ar fortsatt
god och den foreslagna utdelningen riskerar inte moderbolagets betalningsférmaga. Stora Ensos policy ar att dela ut 50 % av resultatet
per aktie exklusive vardering till verkligt varde dver perioden. Under 2021 var resultatet per aktie exklusive vardering till verkligt varde
1,19 EUR.

Moderbolagets fria egna kapital uppgick per 31 december 2021 till 1 982 524 873,43 EUR inklusive periodens resultat pa
637 203 729,97 EUR. Styrelsen foreslar for arsstamman att de fria medlen anvands som féljande:

Att 0,55 EUR per aktie betalas som utdelning fran det fria egna kapitalet fér 788 619 987 aktier, men ej 6verstigande 433 740 992,85
EUR, vilket skulle lamna 1 548 783 880,58 EUR i fritt eget kapital.

Utdelningen betalas ut till aktiedgare som pa avstdmningsdagen for utdelning den 17 mars 2022 star med antingen i bolagets
aktiedgarforteckning som fors av Euroclear Finland Ltd eller i friga om Euroclear Sweden-registrerade aktier i avstdmningsregistret som
fors av Euroclear Sweden AB. Euroclear Sweden AB ombesorjer utbetalningen till aktieagare som ar registrerade i Euroclear Sweden
AB:s avstamningsregister och utbetalningen sker i svenska kronor. Utdelning till innehavare av amerikanska depabevis (ADR)
formedlas av Citibank N.A. och betalas i US-dollar. Styrelsen foreslar for arsstamman att utdelningen betalas ut runt den 24 mars 2022.
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Icke IFRS-baserade nyckeltal

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

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

| vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar utslappsratter for koldioxid, icke-operativa forandringar i verkligt varde av
biologiska tillgangar, justeringar for skillnader mellan verkligt varde och anskaffningsvéarde for skogstillgangar vid avyttring och
koncernens andel av inkomstskatter och finansnetto i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden. Justeringarna for skillnader
mellan verkligt varde och anskaffningsvarde for avyttrade skogstillgangar ar en fljd av att de ackumulerade icke-operativa
forandringarna i vardering till verkligt varde for avyttrade skogstillgangar i tidigare bokslut raknats med i rérelseresultat enligt IFRS
(biologiska tillgangar) och i dvrigt totalresultat (OCI) (skogsmark) men réknas inte med i operativt rorelseresultat forran vid avyttring.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten (icke IFRS-baserat) ar ett koncernspecifikt satt att presentera operativt kassaflode
utgaende fran operativt EBITDA i stéllet for fran rorelseresultatet.

Kassafldde efter investeringar (icke IFRS-baserat) beraknas enligt foljande: kassafléde fran den I6pande verksamheten (icke IFRS-
baserat) fore investeringar i immateriella tillgangar, fastigheter, maskiner och inventarier och biologiska tillgangar samt férvarv av
intressebolag.

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

Operativ avkastning pa sysselsatt kapital, 100 x
ROCE (%)
Operativ avkastning pa sysselsatt kapital, 100 x
ROOC (%)
Avkastning pa eget kapital, ROE (%) 100 x

Réantebarande nettoskuld

Nettoskuldsattningsgrad

Resultat per aktie

Utdelningsandel, exkl. vardering till verkligt 100 x
vérde, %

Utdelning och avkastning, % 100 x

Borskurs/resultat (P/E), exkl. vardering till
verkligt varde

Operativt rorelseresultat

Operativt EBITDA

Nettoskuld/operativt EBITDA senaste 12
manaderna

Fasta kostnader

Senaste 12 manaderna

TRI-frekvens (Total recordable incidents)

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

Lista 6ver icke IFRS-baserade nyckeltal

Operativt EBITDA
Operativ EBITDA-marginal
Operativt rorelseresultat
Operativ rérelsemarginal

Operativt rorelseresultat

Sysselsatt kapital ' 2

Operativt rorelseresultat

Operativt kapital 2

Periodens nettoresultat

Eget kapital, totalt 2
Rantebarande skulder - réntebarande tillgangar

Rantebarande nettoskuld

Eget kapital ®

Periodens nettoresultat ®

Genomesnittligt antal aktier

Utdelning per aktie

Resultat per aktie exkl. vardering till verkligt varde

Utdelning per aktie

Aktiens slutkurs

Aktiens slutkurs

Resultat per aktie exkl. vardering till verkligt varde

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

Rorelseresultat exklusive operativ minskning i vardet av biologiska tillgangar, av- och
nedskrivningar av anlaggningstillgangar, jamférelsestérande poster samt vardering till
verkligt varde. | definitionen ingar dessa poster i dotterbolag och samarbetsarrangemang
samt i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

Réantebarande nettoskuld

Operativt EBITDA for senaste 12 manaderna

undernall, personal och andra administrativa kostnader, exklusive Jamtorelsestorande
poster och vardering till verkligt varde

12 manader fore balansdagen

Antal registrerade incidenter per en miljon arbetade timmar

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

Resultat per aktie exkl. véardering till verkligt varde

Operativ avkastning pa operativt kapital (ROOC)

Resultat fére skatt exkl. jamforelsestérande poster, vardering till verkligt Fasta kostnader /omsattning

varde och icke-operativa poster
Investeringar

Investeringar exkl. de i biologiska tillgangar
Sysselsatt kapital

Nettoskuld/operativt EBITDA senaste 12 manaderna
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Kassaflode efter investeringar
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Koncernredovisning

Koncernredovisning

Rakenskapsar
MEUR Not 2021 2020
Omsittning 10 164 8 553
Ovriga rorelseintékter 345 147
Férandringar i lager av fardiga varor och produkter under tillverkning 122 -84
Material och tjanster -5 936 -5 043
Frakter och férsaljningskommissioner -939 -806
Personalkostnader -1351 -1270
Ovriga rérelsekostnader -610 -394
Resultatandel i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 143 -1
Forandring i nettovardet av biologiska tillgangar 328 428
Avskrivningar och nedskrivningar -697 -609
Roérelseresultat 1568 922
Finansiella intékter 42 19
Finansiella kostnader -190 -168
Resultat fore skatt 1419 773
Inkomstskatt -151 -156
Arets nettoresultat 1268 617
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 1266 626
Innehav utan bestdmmande inflytande 3 -9
Arets nettoresultat 1268 617
Resultat per aktie
Resultat per aktie (EPS) 1,61 0,79
Resultat per aktie fore/efter full utspadning, EUR 1,60 0,79
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Koncernens totalresultat

Rakenskapsar

MEUR Not 2021 2020
Arets nettoresultat 1268 617
Ovrigt totalresultat (OCI)
Poster som inte omklassificeras till resultatet
Aktieinstrument till verkligt varde via dvrigt totalresultat 501 -136
Aktuariella forluster/vinster pa formansbestamda planer 126 20
Vardeférandring marktillgangar 225 1504
Andel av OCl i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 16 12
Inkomstskatt hanforlig till poster som inte omklassificeras -68 -315

800 1086
Poster som kan omklassificeras till resultatet
Ackumulerad omrakningsjustering 56 -143
Sékring av nettoinvesteringar och lan 14 16
Kassaflodesakringar och sakringskostnader -35 54
Andel av OCI och innehav utan bestdmmande inflytande -3 1
Inkomstskatt hanforlig till poster som kan omklassificeras 9 -15

42 -87

Totalresultat 2110 1616
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 2110 1625
Innehav utan bestdmmande inflytande 0 -9
Totalresultat 2110 1616

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

Per 31 december

MEUR Not 2021 2020
Tillgangar
Goodwill o 282 281
Ovriga immateriella tillgangar o 124 134
Materiella anlaggningstillgangar (6] 5 060 5007
Right-of-use tillgangar o 441 452
5907 5874
Skogstillgangar o 6 747 6 256
Biologiska tillgangar O 4 547 4250
Skogsmark O 2201 2 005
Utslappsratter o 137 36
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden O 580 456
Noterade vardepapper tillgangliga for férsaljning R 13 16
Operativa investeringar tillgangliga for forsaljning o 905 401
Langfristiga lanefordringar R 51 93
Uppskjutna skattefordringar S 143 117
Ovriga langfristiga tillgangar (0] 34 28
Anlaggningstillgangar 14 517 13 276
Varulager O 1478 1270
Skattefordringar S 17 14
Rérelsefordringar o 1449 1145
Réantebarande fordringar R 84 66
Kassa- och banktillgodohavanden R 1481 1661
Omsittningstillgangar 4 509 4155
Tillgéngar, totalt 19 026 17 431
Eget kapital och skulder
Aktiekapital 1342 1342
Overkursfond 77 77
Verkligt varde-reserv 2175 1506
Ackumulerad omrakningsjustering -195 -267
Fond for fritt eget kapital 633 633
Balanserade vinstmedel 5385 4 891
Arets nettoresultat 1266 626
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 10 683 8 809
Innehav utan bestdmmande inflytande -16 -16
Eget kapital, totalt 10 666 8 793
Avséattningar for pensioner och évriga pensionsférmaner o 347 473
Ovriga avséttningar 0 91 102
Uppskjutna skatteskulder S 1430 1332
Rantebarande langfristiga skulder R 3313 3822
Ovriga icke réntebarande rérelseskulder O 13 13
Langfristiga skulder 5195 5743
Kortfristig del av langfristiga skulder R 180 472
Réantebarande skulder R 444 456
Checkrakningskrediter R 1 6
Ovriga avséttningar 0 139 46
Ovriga icke rantebarande rorelseskulder O 2 339 1837
Skatteskulder S 61 78
Kortfristiga skulder 3165 2 895
Skulder, totalt 8 360 8 637
Eget kapital och skulder, totalt 19 026 17 431

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

Tillhérande noter ar en integrerad del av koncernredovisningen.
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Koncernens kassaflodesanalys

Rakenskapsar
MEUR Not 2021 2020
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Arets nettoresultat 1268 617
Justering och aterféring av icke kassaflédespéaverkande poster
Skatter 151 156
Avskrivningar och nedskrivningar 697 609
Foréndring i vardet av biologiska tillgangar -328 -428
Forandring i verkligt varde av aktietilldelningar och TRS 3 -4
Resultatandel i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -143 1
Resultat vid férsalining av anléggningstiligangar och investeringar’ -54 -2
Finansnetto 149 150
Ovriga justeringar 17 15
Utdelning fran investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 16 36
Erhallen ranta 2 2
Betald ranta -123 -122
Ovriga finansiella poster, netto -19 -13
Betald inkomstskatt -136 -82
Férandring av rérelsekapital, netto efter forvarv/avyttringar -25 195
Kassaflode genererat fran den I6pande verksamheten 1476 1128
Kassaflode fran investeringsverksamhet
Forvarv av andelar i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden -6 -2
Forvarv av onoterade vardepapper -1 -14
Kassaflode fran avyttring av andelar i dotterbolag och affarsverksamheter, netto efter avyttrade
kassa- och banktillgodohavanden 55 -3
Avyttring av andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 47 0
Kassafléde fran avyttring av onoterade vardepapper 0 1
Kassaflode fran avyttring av immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar 105 17
Investeringar -565 -582
Investeringar i biologiska tillgangar -79 -79
Férandring i langfristiga fordringar, netto -4 -18
Nettokassaflode fran investeringsverksamhet -449 -681
Kassaflode fran finansieringsverksamhet
Intékter fran emission av nya langfristiga lan 19 1081
Aterbetalning av langfristiga skulder och leasingskulder -940 -399
Forandring i kortfristiga laneskulder -59 -99
Betald utdelning -237 -223
Aterkép av egna aktier -3 -6
Nettokassaflode fran finansieringsverksamhet -1220 354
Nettoféréandring av kassa- och banktillgodohavanden -193 801
Omrakningsdifferens 18 -9
Kassa- och banktillgodohavanden vid arets bérjan, netto 1655 863
Kassa- och banktillgodohavanden vid arets slut, netto 1480 1655
Kassa- och banktillgodohavanden vid arets slut® 1481 1661
Utnyttjade checkridkningskrediter vid arets slut -1 -6
Kassa- och banktillgodohavanden vid arets slut, netto 1480 1655

' Ackumulerad omrakningsjustering

2 Kassa- och banktillgodohavanden omfattar kassabehallning, omedelbart tillgéngliga banktillgodohavanden samt évriga likvida investeringar med ursprunglig [6ptid understigande

tre manader. Utnyttjade checkrakningskrediter ingar i kortfristiga skulder.
Tillhérande noter &r en integrerad del av koncernredovisningen.



Koncernens kassaflodesanalys

Kompletterande kassaflodesinformation

Rakneskapsar
MEUR Not 2021 2020
Forandring i rorelsekapital bestar av:
Foérandring i varulager -196 101
Forandring i icke réantebarande fordringar:
Kortfristiga -305 118
Langfristiga -7 0
Forandring i icke réntebarande skulder:
Kortfristiga 491 -25
Langfristiga -7 0
Forandring i rorelsekapital, netto efter forvarv/avyttringar -25 195
Kassa- och banktillgodohavanden bestar av:
Kassabehallning och banktillgodohavanden 946 828
Ovriga likvida medel 535 833
Kassa- och banktillgodohavanden 1481 1661
Icke kassaflodespaverkande investeringsverksamhet
Investeringar, totalt, exkl. right-of-use tillgangar 576 589
Utbetalt belopp -565 -582
Ickg kas§aflégespéverkande del av nyinvesteringar i immateriella och materiella 1 8
anlaggningstillgangar
Kassaflode fran avyttring av dotterbolag och affarsverksamheter
Kassaflodespaverkande del av kdpeskillingen 67 -1
Kassa- och banktillgodohavanden i avyttrade bolag -12 -2
Nettokassaflode fran avyttring 55 -3

Tillhérande noter ar en integrerad del av koncernredovisningen.



Forandringar i eget kapital

Verkligt varde-reserv

OCli
. .. Varde- . . investeringar CTA och _ Hanférligt till Innehav utan
MEUR Aktie- Overkurs- & 'f:ﬁtrt]i fz; Egna okning av in strlfnlfgreit :gz::_ Omvardering redovisade sakring av ;B;La;e moder- bestam- Totalt
kapital reservfond ka igtal aktier successiva via OCI sikrin sreserv enligt kapital- netto- vinstmedel bolagets mande
p forvarv 9 andels- investeringar aktiedgare inflytande
metoden
Balans 1 Januari 2020 1342 77 633 — 4 413 -20 — — -136 5116 7429 -7 7423
Réakenskapsarets
resultat — — — — — — — — — — 626 626 -9 617
OCI fore skatt — — — — — -136 54 1504 12 -127 20 1328 1 1329
Inkomstskatt hanforlig
till komponenter i OCI — — — — — - i -310 — 4 -5 -330 — L
Totalresultat — — — — — -137 43 1195 12 -131 642 1625 -9 1616
Utdelning — — — — — — — — — — -237 -237 — -237
Forvarv och avyttringar — — — — -4 — — — — — 4 — — —
Aterkdp av egna aktier — — — -6 — — — — — — — -6 — -6
Aktiebaserade
erséttningar — — — 6 — — — — — — 8 3 — ©
Sajans 31 december 1342 77 633 — — 217 23 1195 12 -267 5518 8809 16 8793
Réakenskasarets
resultat — — — — — — — — — — 1266 1266 3 1268
OCl fore skatt — — — — — 501 -35 225 16 70 126 903 -3 900
Inkomstskatt hanforlig
till komponenter i OCI — — — — — ! 8 -46 — 2 22 -59 — &
Totalresultat — — — — — 501 -27 179 16 72 1369 2110 — 2110
Utdelning — — — — — — — — — — -237 -237 — -237
Forvarv och avyttringar — — — — — — — — — — — — — —
Aterkép av egna aktier — — — -3 — — — — — — — -3 — -3
Aktiebaserade
erséattningar — — — 8 — — — — _ — — 8 — E
Bajans 31 december 1342 77 633 — — 778 4 1373 29 195 6 650 10 683 16 10 666

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

Not 1 Redovisningsprinciper

Huvudverksamhet

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

Detta bokslut har godkants av styrelsen den 27 januari 2022.

Redovisningsprinciper

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

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

Nya och dndrade standarder och tolkningar som antagits 2021

Koncernen har tillampat foljande nya och édndrade standarder och tolkningar som galler fran och med den 1 januari 2021:

. Andringar i IFRS 9, IAS 39, IFRS 7, IFRS 4 och IFRS 16 av referensréantereformen — Fas 2. Andringarna géller justeringar i
finansiella tillgangar, finansiella skulder och leasingskulder, sarskilda sakringstransaktioner och upplysningskrav dar IFRS 7
anvands fér att komplettera éandringarna géllande justeringar och sakringstransaktioner. Andringarna tréder i kraft den 1
januari 2021. Andringarna har ingen avgérande inverkan pa koncernen.

. Andringar i IFRS 16 Leasingavtal: Covid-19-relaterade hyresrabatter. Andringen ger leasetagare ett undantag vad géller att
bedéma om covid-19-relaterade hyresrabatter &r avtalsandringar. Andringarna géller fér &rsredovisningsperioder som bérjar
den 1 juni 2020 eller senare. Andringarna har ingen avgérande inverkan p& koncernen.

. Ovriga standarder, standardandringar och tolkningar har inte nagon betydande inverkan p& koncernredovisningen eller annan
information.

Andrade redovisningsprinciper

Kostnader i molnbaserade I6sningar

Stora Enso har andrat sina redovisningsprinciper for att félja agendabeslut 2 vad avser IAS 38 Immateriella tillgangar: Konfigurerings-
och anpassningskostnader i molnbaserade Idsningar. Det andra agendabeslutet handlar om hur en kund ska redovisa konfigurerings-
och anpassningskostnader av leverantorens applikation i I6sningar som ar en sa kallad "Software as a Service” (SaaS). Det innehaller
riktlinjer for nar konfigurerings- och anpassningskostnader ska redovisas som en immateriell tillgang, nar de ska kostnadsféras och nar
de ska anses vara en forskottsbetalning. Andringarna i redovisningsprinciper far inte nagon betydande inverkan pa Stora Ensos
koncernredovisning eller redovisning for den nuvarande eller tidigare redovisningsperioder.

Andringar i rapportering av segment

Stora Enso har férandrat vissa av de justeringar som gors i koncernredovisningen, vilket paverkar hur redovisningen per segment ser ut
fran den 1 januari 2021 och framat. Nar Stora Ensos bolag saljer material och fardiga produkter till andra bolag inom koncernen och
delar av det som salts finns kvar i det kdpande bolagets lager pa bokslutsdagen elimineras motsvarande internvinst i
koncernredovisningen. Enligt tidigare redovisningsprinciper har denna internvinst eliminerats fullt ut pa segmentniva.

Fran och med den 1 januari 2021 elimineras bara den del av internvinsten som &r helt intern i férhallande till ett enda segment.
Interna lagervinster fran transaktioner mellan segment elimineras inte fran segmentsiffrorna, utan elimineringen gors endast pa
koncernniva. Det nya sattet att redovisa anses spegla varje divisions resultat pa ett battre satt. Jamforelsesiffrorna har omraknats i
enlighet med detta. Det nya redovisningssattet paverkar inte koncernens totala siffror.

Konsolideringsprinciper

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

. har makt dver det &gda bolaget
. ar exponerat for, eller har ratt till, varierande intakter fran sitt engagemang i det &gda bolaget
. har mgjlighet att anvanda sin makt for att paverka sina intakter.

Om fakta och omstandigheter indikerar att det kan finnas férandringar i de tre kontrollelement som listats ovan gérs en ny
beddmning om huruvida koncernen kontrollerar det &gda bolaget eller inte. Férvarvade féretag redovisas enligt forvarvsmetoden och
ingar i koncernredovisningen fran det datum da kontrollen dver dotterbolaget férvarvas. For avyttrade foretag galler omvant férhallande:
de ingar fram till det datum da kontrollen forloras. Dotterbolagen och samagandeprojekten listas i Not 30 Koncernbolag.

Alla koncerninterna transaktioner, fordringar, skulder och icke-realiserade vinster samt koncernbidrag elimineras. Dér sa varit
noédvandigt har redovisningsprinciperna for dotterbolag, samagandeféretag och investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden
justerats for att sakerstalla att redovisningen foljer de policyer som Stora Enso tillampar.
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Intressebolag i vilka Stora Enso har ett betydande inflytande redovisas enligt kapitalandelsmetoden. | dessa bolag har koncernen ett
betydande inflytande, men inte kontroll. Med betydande inflytande avses makten att delta i policybeslut om finansiering och verksamhet
i foretaget utan att ha kontroll eller delad kontroll 6ver dessa policyer. Mer detaljerad information presenteras i Not 13 Intressebolag.

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

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

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

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

Redovisning av intakter

Forsaljning innefattar produkter, ravaror och tjanster, exklusive indirekt skatt och lamnade rabatter, och justeras for valutakursskillnader
vid forsaljning i utlandsk valuta. Forsaljning redovisas efter att koncernen har 6verfort kontrollen 6ver gods och tjanster till en kund och
ingen dispositionsratt eller mojlighet till faktisk kontroll dver dverlatet gods kvarstar. Vanligen innebar detta att férsaljning redovisas vid
leverans av gods till kund i enlighet med éverenskomna leveransvillkor.

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

. "D”-villkor, enligt vilka saljaren ar skyldig att leverera varan till kdparen pa éverenskommen plats s&4 som den specificeras i
vald regel, dar forsaljningstidpunkten, "point of sale”, ar da leverans sker till kdparen.
. "C”-villkor, enligt vilka séljaren arrangerar och betalar for externa transporter och vissa andra kostnader, men dar koncernens

ansvar for varan upphor nar den lamnats 6ver till fraktforaren i enlighet med tillampliga villkor. Forsaljningstidpunkten ar
saledes da varan Iamnas over till den fraktforare som kontrakterats av saljaren for transport till 6verenskommen destination.

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

Om lokala bestammelser medfor att fakturor upprattas i forvag, beraknas och justeras effekten av dessa forskottsintakter. Stora
Ensos omsattning omfattar framst forséljning av produkter och intakterna redovisas som regel vid den tidpunkt da Stora Enso
overlamnar kontrollen 6ver produkterna till en kund. Intékter fran forsaljning av tjanster redovisas allteftersom nar tjansten har utforts.
Mer detaljerad information om de aktiviteter varifran Stora Ensos huvudsakliga intékter genereras och uppdelning av intéakterna finns i
Not 3 Segmentinformation.

Transaktioner i utlandsk valuta

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

Omrakning av utlandsk valuta

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

Framtida dndringar av standarder som godkénts av EU men som inte tratt i kraft for 2021

. Andringar i IFRS 3 Rérelseférvéry, IAS 16 Materiella anlaggningstillgangar, IAS 37 Avsattningar, eventualforpliktelser och
eventualtiligangar samt arliga férbattringar 2018—2020. Andringarna i IFRS 3 bestar av mindre uppdateringar av standarden.
Andringarna i IAS 16 innebér ett forbud mot avdrag for férsaljningsvinst fran kostnaden av en materiell anléggningstiligang
medan enheten forbereder tillgangen fér dess avsedda anvandning. Med andringen av IAS 37 fortydligas att de direkta
kostnaderna for att fullgora ett kontrakt inkluderar bade de 6kade kostnaderna for att fullgéra kontraktet och redovisning av
ovriga kostnader som ar direkt relaterade till att fullgéra kontraktet. De arliga forbattringarna av IFRS-standarder 2018-2020
inkluderar mindre andringar i IFRS 9, IFRS 16 och IAS 41. Andringarna tréder i kraft den 1 januari 2022. Koncernen arbetar
med beddémningen av vilken effekt dessa andringar kommer att ha.

. Inga andra publicerade standarder, standardandringar eller tolkningar férvantas ha nagon vasentlig paverkan pa koncernens
bokslut eller annan information.
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Framtida forandringar av standarder som dnnu inte galler och som inte har godkénts av EU under 2021

. Andringar i IAS 1 Presentation av bokslut: Klassificering av skulder som kortfristiga eller langfristiga. Genom &ndringarna
fortydligas om skulderna ska klassificeras som kortfristiga eller langfristiga. Andringarna trader i kraft den 1 januari 2023.
Koncernen arbetar med bedémningen av vilken effekt &ndringarna kommer att ha.

. Andringar i IAS 1 Presentation av bokslut: Upplysningar om redovisningsprinciper. Andringen innebdr krav pa att féretag ska
I&mna upplysningar om vasentliga redovisningsprinciper istéllet for betydande redovisningsprinciper. Andringarna trader i kraft
den 1 januari 2023. Koncernen arbetar med bedémningen av vilken effekt &ndringarna kommer att ha.

. Andringar i IAS 8 Redovisningsprinciper, Andringar i uppskattningar och bedémningar samt fel: Definition av uppskattningar
och bedémningar. Andringarna infér en ny definition av redovisningsuppskattning och inkluderar andra &ndringar i IAS 8 for
att hjalpa foretag att skilja mellan férandringar i redovisningsuppskattningar och férandringar i redovisningsprinciper.
Andringarna trader i kraft den 1 januari 2023. Koncernen arbetar med bedémningen av vilken effekt &ndringarna kommer att
ha.

. Andringar i IAS 12 Inkomstskatter: Uppskjuten skatt som rér tillgangar och skulder och uppstar genom en enda transaktion.
Andringarna fortydligar hur féretag redovisar uppskjuten skatt pa transaktioner som leasingavtal och avveckling av
verksamheter. Den viktigaste forandringen rér undantaget for forsta redovisningstillfalle. | enlighet med andringen géller
undantaget for forsta redovisningstilifalle inte for transaktioner som ger upphov till lika stora avdragsgilla och skattepliktiga
temporara skillnader. Andringarna tréder i kraft den 1 januari 2023. Koncernen arbetar med bedémningen av vilken effekt
andringarna kommer att ha.

. Ovriga publicerade standarder, standardéndringar eller tolkningar forvéntas inte ha nagon vasentlig effekt p& koncernens
bokslut eller annan information.

Not 2 Betydelsefulla redovisningsmassiga bedomningar

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

Materiella anlaggningstillgangar, immateriella tillgangar och ROU-tiligangar

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

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

Goodwill

Goodwill prévas per kassaflédesgenererande enhet (KGE) eller per grupp av KGE:er minst en gang varje &r. Atervinningsvardet
berdknas med en diskonterad kassaflédesanalys (nyttjandevarde). Nedskrivning tillampas om det redovisade vardet dverstiger
atervinningsvardet. Den diskonterade kassaflédesanalysmetoden bygger pa projiceringar av kassafléden fran varje rapporterande enhet
i en KGE eller grupp av enheter, inklusive bland annat projiceringar av framtida prissattning av produkter, produktionsnivaer,
produktkostnader, relationen utbud/efterfragan pa marknaden, projicerade investeringar samt antaganden om den genomsnittliga véagda
kapitalkostnaden. Diskonteringsrantan anvands for att berdkna nuvardet av framtida kassafléden, vilket aterspeglar den basta
skattningen av den genomsnittliga vagda kapitalkostnaden.

Koncernen har utvarderat vilka de mest kénsliga uppskattningarna ar som kan fa en vasentlig effekt pa varderingen av tillgangar
eller goodwill, och darigenom medféra en nedskrivning. Dessa uppskattningar galler férvantade forsaljningspriser, férvantade
rorelsekostnader och diskonteringsranta. De viktigaste uppskattningarna vid nedskrivningsprévningen presenteras i Not 10
Avskrivningar och nedskrivningar.

Biologiska tillgangar

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

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

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

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

Verkligt varde pa finansiella instrument

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

Inkomstskatt

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

Pensionsférmaner

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

Avsittningar

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

Covid-19-effekters paverkan pa redovisningen

Koncernen har fortsatt att géra bedémningar av hur covid-19-pandemin kan komma att paverka redovisningen. Koncernen har ocksa
beddmt paverkan pa vasentliga uppskattade varden i bokféringen och bedémningar gjorda av ledningen, samt identifierat vissa poster
som har utvarderats mer i detalj. Genomgang av stdrre uppskattningar och bedémningar resulterade i nedskrivning av tillgangar for
2021. Se Not 10 Avskrivningar och nedskrivningar fér mer information om nedskrivningar. | 6vrigt ledde 6versynen inte till nagra
avsevarda justeringar i redovisade varden for tillgangar och skulder eller de belopp som redovisas i koncernens resultatrakning.

Enligt standarden IAS 36 Nedskrivningar maste nedskrivningsbehovet for icke-finansiella tillgangar prévas sa snart det finns nagon
indikation pa att dessa tillgangar kan behdva skrivas ned. Oséakerheten i det ekonomiska klimatet kan minska tillfrlitligheten i de
langsiktiga prognoser som anvands i modellerna for prévning av om det finns ett nedskrivningsbehov. Se Not 10 fér mer information om
nedskrivningsprévning.

Kundfordringar och relaterade forvantade kreditforluster granskas kontinuerligt och kreditrisken kan 6ka om den radande
handelssituationen férvérras ytterligare. Se Not 17 Rérelsefordringar fér mer information. Aven varderingen av fardiga varor och
reservdelar som ar gamla, inkuranta eller har lag omséattningshastighet granskas I6pande. Se Not 16 Varulager for mer information.

| nagra lander har koncernens enheter fatt olika former av stéd fran myndigheterna i form av personalstdd eller temporar forbattring
av kassaflodet. Paverkan pa resultatet eller kassaflodet till foljd av sddana stodatgarder var inte vasentliga for koncernen under 2021.

32



Not 3 Segment information

Redovisningsprinciper

Stora Ensos rapporteringssegment ar Packaging Materials, Packaging Solutions, Biomaterials, Wood Products, Forest, Paper och
segmentet Ovriga. De rérelsedrivande segmenten avspeglar koncernens ledningsstruktur och hur ekonomisk information regelbundet
granskas av Stora Ensos VD, som ansvarar for resurstilldelning och utvardering av de rérelsedrivande segmentens resultat. Kostnader,
intakter, tillgangar och skulder redovisas regelbundet for varje segment. Transaktioner mellan rérelsedrivande utgar fran
armlangdsprincipen och elimineras vid konsolidering. Se Not 1 Redovisningsprinciper for mer information om andringar i redovisningen
av segment. Rapporteringssegmenten har féljande verksamhet:

Packaging Materials

Divisionen Packaging Materials stravar efter att leda utvecklingen av cirkulara férpackningar och tillhandahalla férpackningsmaterial i
premiumkvalitet baserade pa nyfiber och atervunnen fiber. Med fokus pa dagens miljdmedvetna konsumenter hjalper Stora Enso
kunderna att ersatta fossilbaserade material med férnybara, atervinningsbara och miljovanliga alternativ for deras dryckes-, livsmedels-,
lakemedels- och transportférpackningar. Ett brett sortiment av barriarskikt mojliggér designoptimering for mer kravande
slutanvandningsomraden.

Packaging Solutions

Divisionen Packaging Solutions utvecklar och erbjuder fiberbaserade férpackningslésningar i premiumkvalitet och tillhérande tjanster.
Stora Ensos exklusiva, miljovanliga férpackningsprodukter anvands av ledande varuméarken inom olika marknadssektorer, inklusive
detaljhandel, e-handel och industri. Portféljen inkluderar bland annat konvertering av wellpapp och kartong, konvertering av nya material
som formed fiber och trafiberbaserat skum, tjanster inom design och hallbarhet, samt I6sningar for cirkularitet och automatisering.

Biomaterials

Divisionen Biomaterials tillgodoser de 6kande kraven pa biobaserade l6sningar som kan ersatta fossilbaserade och farliga material.
Stora Enso anvander alla delar av biomassan, exempelvis lignin, for att utveckla nya I6sningar. Vara satsningar for att ersatta
fossilbaserade material omfattar bland annat innovationer som kol for energilagring, biobaserade bindemedel och biobaserad kolfiber.
Vart massaerbjudande inkluderar en mangd olika massakvaliteter for att tillgodose behoven hos tillverkare av pappers-, kartong-,
tissue- och hygienprodukter, samt material frn processernas sidostrommar, som tallolja och terpentin fran biomassa.

Wood Products

Divisionen Wood Products ar en av Europas stérsta producenterna av sagade trévaror och en ledande global leverantor av hallbara
trabaserade I6sningar for byggindustrin. Den vaxande verksamheten Building Solutions utvecklar byggkoncept for att framja byggnation
med lagre koldioxidavtryck och miljévanlig design. Stora Enso utvecklar dven digitala verktyg for att underlatta projekt for design och
byggnation i tra. Vi erbjuder dessutom I6sningar for fonster och dérrar samt for forpackningsindustrin, och pellets som mgjliggér hallbara
uppvarmningslésningar.

Forest

Divisionen Forest skapar mervarde genom hallbart skogsbruk, konkurrenskraftig virkesanskaffning och innovation. Skogarna ar sjalva
grunden i Stora Ensos fornybara erbjudanden. Divisionen forvaltar Stora Ensos skogstillgangar i Sverige och en andel pa 41 % av
Tornator, vars skogstillgangar i forsta hand finns i Finland. Divisionen ansvarar aven for virkesanskaffningen fér Stora Ensos
verksamhet i Norden, Baltikum och Ryssland, samt for B2B-kunder. Stora Enso &r en av varldens storsta privata skogséagare..

Paper

Stora Enso ar en av Europas storsta papperstillverkare med en etablerad kundbas och en bred produktportfélj fér tryck och kontor.
Kunderna kan dra nytta av Stora Ensos sortiment av papper tillverkat av atervunnen fiber och nyfiber, var tekniska och operativa
kompetens, vara kunskaper inom hallbarhet samt vart omfattande natverk av salj- och kundservicecenter.

Ovriga

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

Omsittning per segment

Rakenskapsar

Externt Internt Totalt Externt Internt Totalt
MEUR 2021 2020
Packaging Materials 3715 183 3898 2999 116 3115
Packaging Solutions 704 19 723 578 16 594
Biomaterials 1499 229 1728 1025 168 1193
Wood Products 1766 106 1872 1295 91 1386
Forest 781 1530 2311 698 1348 2 046
Paper 1644 59 1703 1931 48 1979
Ovriga 55 1037 1092 27 901 928
E't'g“r'r:‘fgrr'sngjﬁl‘; . 3163 3163 2687 2687
Totalt 10 164 0 10 164 8 553 0 8 553
Uppdelning av omsiéttning
MEUR 2021 2020
Produkter 10 047 8 460
Tjanster 117 93
Totalt 10 164 8 553
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Andel av rorelseresultat per segment

Rakenskapsar

Rorelseresultat
MEUR 2021 2020
Packaging Materials 552 391
Packaging Solutions 23 28
Biomaterials 506 -32
Wood Products 363 111
Forest 622 522
Paper -423 -58
Ovriga -67 -42
Elimineringar -8 3
Totalt 1568 922
Finansnetto -149 -150
Resultat fore skatt 1419 773
Inkomstskatt -151 -156
Nettoresultat 1268 617

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

Rakenskapsar

Operativa tillgangar

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

Investeringar"

MEUR 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Packaging Materials 3206 2962 255 205 330 378
Packaging Solutions 245 240 32 30 34 23
Biomaterials 2520 2246 99 145 88 80
Wood Products 678 549 46 46 66 34
Forest 6 696 6194 20 21 25 20
Paper 123 496 207 122 58 80
Ovriga 860 318 37 40 11 13
Elimineringar -21 -13 0 0 0 0
Totalt 14 307 12 993 697 609 609 628

1 Utan investeringar i biologiska tillgangar

Operativt kapital (med beteckningen "O” i koncernens balansrakning) &r summan av immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar, RoU-tillgangar, skogstillgangar,
utslappsratter, onoterade aktier, 6vriga anlaggningstillgangar, varulager, kortfristiga rérelsefordringar och -skulder, avsattningar och évriga langfristiga rérelseskulder.

Goodwill per segment

Rakenskapsar
Goodwill
MEUR 2021 2020
Packaging Materials 25 26
Packaging Solutions 6 6
Biomaterials 45 43
Wood Products 116 112
Forest 0 0
Paper 90 95
Ovriga 0 0
Totalt 282 281

Se Not 10 Avskrivningar och nedskrivningar fér mer information om redovisade nedskrivningar och nedskrivningsprévning.
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Medelantal anstallda

Rakenskapsar Rakenskapsar
Segment 2021 2020 Land 2021 2020
Packaging Materials 5801 5557 Osterrike 1028 1014
Packaging Solutions 4 361 5094 Baltikum 1459 1410
Biomaterials 1865 1822 Belgien 506 527
Wood Products 4177 4 026 Tjeckien 1039 992
Forest 1476 1520 Finland 6 003 6317
Paper 3292 4 356 Tyskland 734 882
Ovriga 2098 2080 Polen 1976 2074
Totalt 23 071 24 455 Ryssland 1132 1130
Sverige 5023 5139
Ovriga Europa 236 262
Europa totalt 19 137 19 747
Brasilien 477 423
Kina (inkl. Hongkong) 3 006 3729
USA 43 94
Per 31 december Uruguay 310 313
2021 2020 Ovriga lander 98 148
Antal anstéllda vid arets slut 22 094 23 189 Totalt 23 071 24 455
Extern forséljning per destination
Forséljning per destination
MEUR 2021 2020
Osterrike 403 292
Baltikum 315 232
Belgien 102 87
Tjeckien 188 153
Danmark 108 90
Finland 610 510
Frankrike 357 357
Tyskland 1049 1053
Italien 450 339
Nederlanderna 207 210
Polen 548 419
Ryssland 307 248
Spanien 246 195
Sverige 975 912
Storbritannien 395 331
Ovriga Europa 837 738
Europa totalt 7 096 6 166
Australien/Nya Zeeland 146 129
Brasilien 41 53
Kina (inkl. Hongkong) 1183 860
Japan 316 242
Mellanéstern 252 220
Uruguay 28 27
USA 320 252
Ovriga lander 782 606
Totalt 10 164 8 553
Avstamning av operativt kapital mot totala tillgangar
Per 31 december
MEUR 2021 2020
Operativt kapital 14 307 12 993
Rérelseskulder 2930 2471
Rantebarande fordringar 1629 1834
Skattefordringar 160 131
Tillgangar, totalt 19 026 17 431
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Operativt kapital, anlaggningstillgangar och investeringar per plats

Per 31 december

Operativt kapital Anlédggningstillgangar’ Investeringar’
MEUR 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Osterrike 107 111 120 121 8 7
Baltikum 151 110 72 73 9 15
Belgien 123 133 153 160 21 15
Tjeckien 162 120 158 117 39 8
Finland 3358 2647 2382 2103 296 360
Tyskland -68 4 216 278 5) 22
Polen 406 404 378 377 36 20
Ryssland 112 89 73 63 12 10
Sverige 6777 6447 6 951 6623 129 124
Ovriga Europa 92 66 6 8 1 0
Europa totalt 11219 10 130 10 508 9923 556 580
Brasilien 261 254 231 226 16 15
Kina (inkl. Hongkong) 1173 1104 1116 1045 18 10
Uruguay 1636 1485 1514 1415 18 19
USA 47 3 30 28 0 3
Ovriga lander -29 16 6 12 1 1
Totalt 14 307 12 993 13 405 12 649 609 628

' Anlaggningstillgangar, exklusive finansiella instrument och uppskjutna skattefordringar.

2 Utan investeringar i biologiska tillgangar
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Not 4 Forvarv och avyttringar

Redovisningsprinciper
Forvarvade féretag redovisas enligt forvarvsmetoden och ingar i koncernredovisningen fran det datum da kontrollen dver bolaget
forvarvas. | enlighet med detta mats summan av den kdpeskilling som betalats (inklusive villkorad kdpeskilling) och det férvarvade
bolagets identifierbara nettotillgangar till verkligt varde pa forvarvsdatumet. Transaktionskostnader relaterade till forvarv kostnadsfors
nar de uppkommer. Matmetoden fér innehav utan bestdmmande inflytande beslutas separat for varje forvarv och mats antingen till
verkligt varde eller innehavet utan bestammande inflytandes andel av nettotillgangarna. Overskottet av éverford képeskilling, innehav
utan bestdmmande inflytande och eventuellt tidigare dgda aktieposter dver det verkliga vardet for det forvarvade bolagets
nettotillgangar redovisas som goodwill, som prévas for nedskrivning minst en gang om aret.

De avyttrade bolagen ingéar i koncernredovisningen fram till det datum da kontrollen forloras. Vinsten eller forlusten vid avyttringen
tilsammans med ackumulerade omrakningsjusteringar relaterade till avyttrade bolag redovisas i koncernens resultatrékning pa det
datum da kontrollen férloras.

Forvarv av koncernbolag
MEUR 2021 2020
Forvarvade nettotillgangar

Immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar 0 3
Biologiska tillgangar 0 22
Skattefordringar och skatteskulder 0 -5
Verkligt varde av forvarvade nettotillgangar 0 20
Kopeskilling, totalt 0 0
Verkligt varde av forvarvade nettotillgangar 0 -20
Goodwill 0 -20
Kassaflode vid forvirv, netto efter forviarvade kassa- och banktillgodohavanden 0 0
De belopp som redovisas 2020 galler omstruktureringen av Bergvik Skog AB och justeringen av varderingsperioden under 2020.
Avyttring av koncernbolag
Rakenskapsar
MEUR 2021 2020
Avyttrade nettotillgangar
Kassa- och banktillgodohavanden 12 2
Immateriella tillgangar och materiella anlaggningstillgangar 32 3
Rérelsekapital 10 2
Skattefordringar och skatteskulder 9 0
Rantebarande tillgangar och skulder -1 -5
Innehav utan bestdmmande inflytande 0 0
Nettotillgangar i avyttrade bolag och verksamheter 62 1
Avyttringsbelopp, totalt 67 -1
Ackumulerad omrékningsjustering 1 0
Transaktionskostnader -2 0
Total nettovinst/nettoforlust 4 -2
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare 4 -2
Hanforligt till aktiedgare med innehav utan bestimmande inflytande 0 0

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

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

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

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

I mars 2020 sélde Stora Enso alla sina aktier i sitt dotterbolag som utgérs av Pfarrkirchen-bruket for sagat konstruktionsvirke i
Tyskland till fonden LEO Il. — VV1 GmbH. Det salda féretaget ingick i divisionen Wood Products. Transaktionen hade inte nagon
vasentlig inverkan pa koncernen.
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Not 5 Ovriga rérelseintikter och rorelsekostnader
Redovisningsprinciper

Forskning och utveckling

Forskningskostnader kostnadsfors nar de uppstar under 6vriga rérelsekostnader i koncernens resultatrakning. Kostnader for utveckling
kostnadsfoérs ocksa nar de uppkommer om de inte uppfyller kriterierna for att redovisas som immateriella tillgangar enligt IAS 38, dar de
i sadana fall kapitaliseras som immateriella tillgangar och skrivs av under hela sin férvantade livslangd.

Statsbidrag

Statsbidrag som hanfér sig till inkdp av materiella anlaggningstillgangar dras av fréan tillgangens bokférda vérde och nettokostnaden
kapitaliseras. Ovriga statsbidrag redovisas systematiskt som I6pande intékter under den period som kravs for att uppvaga dem mot de
kostnader de ar avsedda att kompensera.

Grona certifikat

Stora Enso ar en del av det lokala gréna energiproduktionssystemet, dar utvalda anlaggningar i Europa ar beréattigade till grona certifikat
utifrdn hur manga megawattimmar grén energi de producerar. Gréna certifikat representerar det miljoméassiga vardet i den genererade
foérnybara energin och ar ett bevis for att energin kommer fran férnybara kallor. Certifikaten delas vanligen ut utan kostnad och kan
saljas for att vaga upp en del av produktionskostnaden.

Dessa mottagna certifikat redovisas endast till marknadsvardet vid tilldelningstidpunkten i balansrakningen. Fluktuationer i
marknadspriser paverkar inte resultatrakningen. Intdkten redovisas endast nar certifikaten saljs.

Ovriga rorelseintikter och kostnader

Rakenskapsar
MEUR 2021 2020
Ovriga rorelseintikter
Tilldelade utslappsratter och vinst vid avyttring 154 49
Forsaljning av grona certifikat 20 24
Reavinster vid forsaljning av immateriella tillgangar och materiella anldggningstillgangar 31 3
Vinster vid avyttring av aktier i koncernbolag och affarsverksamheter 36 0
Utdelning och vinst vid férséljning av onoterade aktier 0 1
Forsakringsersattningar 7 5
Hyra och 6vrigt 83 42
Statsbidrag 14 22
Totalt 345 147
Ovriga rorelsekostnader omfattar
Betalda hyror 38 39
Forskning och utveckling 82 100
Kreditforluster, netto efter aterféring 3 4
Ackumulerad omrakningsjustering 16 0
Material och tjanster omfattar
Utslappsratter som ska ldmnas in och férluster vid avyttring 99 31

Koncernen redovisar 154 (49) MEUR hanforliga till utslappsrattigheter under évriga rorelseintakter. En kostnad pa 99 (31) MEUR
hanférliga till koldioxidutslapp fran produktion redovisas under material och tjanster. Den faktiska vinsten uppgick till 22 (16) MEUR fran
avyttring av outnyttjade utslappsratter. Se Not 15 Utslappsratter och dvriga anlaggningstillgangar for mer information om utslappsratter.
Intakterna fran forsaljning av grona certifikat uppgick till 20 (24) MEUR.

Leasingkostnader omfattar kostnader hanforliga till kortfristiga leasingavtal pa 10 (10) MEUR, tillgéngar av mindre varde pa 20 (22)
MEUR och variabla leasingavgifter som inte ingar i berakningen av leasingskulder pa 3 (3) MEUR. | leasingkostnader ingar aven
betalningar for tjanster som omfattas av leasingavtalen, som inte ingar i berékningen av leasingskulder.

Revisorers arvoden och tjanster

Rékenskapsar
MEUR 2021 2020
Revisionsarvoden 4 4
Revisionsrelaterade arvoden 0 0
Skattearvoden 0 0
Ovriga arvoden 0 0
Totalt 4 4

Totala arvoden for professionella tjanster till koncernens huvudrevisor PwC uppgick till 4 (4) MEUR. Revisionsarvoden avser revision av
arsbokslut eller anknutna tjanster som normalt utférs i samband med lagstadgad eller féreskriven inlamning av handlingar.
Revisionsrelaterade arvoden utgar for olika typer av forsakran och liknande tjanster som skaligen kan anses vara relaterade till revision
eller granskning av bokslut.
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Not 6 Personalkostnader

Personalkostnader

Rakenskapsar
MEUR 2021 2020
Léner 1017 966
Pensioner (se nedan) 165 152
Aktierelaterad ersattning (Not 21) 7 1
Ovriga lagstadgade kostnader for arbetsgivaren 143 134
Ovriga frivilliga kostnader 19 17
Totalt 1351 1270
Pensioner
Rakenskapsar
MEUR 2021 2020
Foérmansbestamda planer 12 16
Premiebestédmda planer 153 136
Totalt 165 152

Medelantalet anstallda under 2021 var 23 071, jamfért med 24 455 ar 2020. Pensionskostnader redovisas utforligare i Not 20

Pensionsférmaner.

2021 var kostnaden for den aktierelaterade ersattningen 7 (1) MEUR. Mer information om aktierelaterad ersattning som omfattar

aktietilldelningar och relaterade sakringar finns i Not 21 Anstalldas rorliga ersattning och aktierelaterade incitamentsprogram.
Koncernledningens och styrelsens ersattning beskrivs i Not 7 Ersattning till styrelse och koncernledning.



Not 7 Ersattning till styrelse och koncernledning
Réakenskapsar
2021 2020

Tusen euro (fore skatt) Kontant Var:ketti ear\1, Totalt* Totalt Styrelsekommitté
Styrelseledamdéter per 31 december 2021

Antti Makinen, styrelseordférande 129 79 208 82 Ersattning, Nominering®®
Hakan Buskhe, vice styrelseordférande 74 45 118 82 Ersattning, Nominering®®
Elisabeth Fleuriot 60 30 91 91 Finans och revision
Hock Goh 60 30 91 91 Finans och revision
Helena Hedblom 52 30 82 Hallbarhet och etik
Mikko Helander 52 30 82 82 Hallbarhet och etik
Christiane Kuehne 56 30 87 87 Hallbarhet och etik
Richard Nilsson 67 30 97 97 Finans och revision
Hans Sohlstrom 52 30 82 Ersattning
Fore detta styrelseledamoéter

Jorma Eloranta (till den 19 mars 2021) 0 0 0 222

Hans Straberg (till den 19 mars 2021) 0 0 0 118

Ersittning till ledande befattningshavare, totalt 602 336 939 953

40 % av styrelsens ersittning, exkl. ersattning till kommittéer, betalades 2021 ut i Stora Enso R-aktier som képts via marknaden och férdelats enligt féljande: till
styrelseordférande 4 746 R-aktier, vice styrelseordférande 2 698 R-aktier och ledaméter 1 831 R-aktier var. Koncernen stéller inga formella policykrav pa styrelseledaméterna att

behalla aktier som erhallits som erséttning.

2 Stora Ensos aktieagares nomineringsrad har utsetts av arsstimman 2016 att verka till dess att annat beslutas. Aktiedgarnas nomineringsrad bestar enligt de av arsstamman

godkanda stadgarna av fyra ledaméter: styrelsens ordférande, styrelsens vice ordférande och tva ledaméter utsedda av de tva storsta aktiedgarna (en vardera) per den 31 augusti
varje ar. Det betalas inte ut nagon separat erséttning till ledaméterna i nomineringsradet.
3Marcus Wallenberg, utsedd av FAM AB, &r ordférande i nomineringsradet. Harri Sailas ar utsedd till ledamot i aktiedgarnas nomineringsrad av Solidium Oy. Antti Makinen och
Hakan Buskhe utsags till ledaméter i aktiedgarnas nomineringsrad i egenskap av sina roller som styrelsens ordférande och vice ordférande.
4 Foretaget betalar dessutom avgift pa éverforingar for varje medlems aktiekdp, enligt beslut pa arsstaimman. Beloppet betraktas dven som beskattningsbar inkomst fér varje

medlem.

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

Styrelsens aktieinnehav per 31 december 2021

Innehav
R

Styrelseledamoéter per 31 december 2021
Antti Makinen, styrelseordférande 12 244
Hakan Buskhe, vice styrelseordférande 5479
Elisabeth Fleuriot 28 343
Hock Goh 33096
Helena Hedblom 1831
Mikko Helander 8910
Christiane Kuehne 12 904
Richard Nilsson 25 446
Hans Sohlstrém’ 11 831
Totalt antal aktier 140 084

" Narstaende innehar 179 av aktierna

Foljande styrelseledamoéter var ocksa verksamma 2021

Aktieinnehav nar
uppdraget som
styrelseledamot upphorde

Datum da uppdraget som
styrelseledamot upphérde

Jorma Eloranta’
Hans Straberg

35435
45 389

19 mars 2021
19 mars 2021

"Innehav av 1 150 A-aktier av det totala antalet aktier

Koncernledningens erséattning och aktieinnehav

| tabellen nedan anges ersattning fér koncernledningens medlemmar under aret, inklusive de aktier med prestationsvillkor som har

avslutats och som tjanas in under kommande ar. Foretaget rekommenderar och férvantar sig att VD och medlemmar i

koncernledningen innehar Stora Enso-aktier till ett varde som motsvarar minst en arlig baslén. Stora Enso-aktier som erhallits som

ersattning bor darfor inte saljas forran detta har uppnatts.

Den totala kostnaden fér koncernledningens ersattning uppgick till 11 (9) MEUR ar 2021. Koncernledningen bestod av totalt tretton

(femton) medlemmar vid arsslutet 2021.

Koncernledningens medlemmar kan i enlighet med sina respektive pensionsldsningar pensionera sig vid 65 ars alder med pensioner
enligt lokal praxis i sina respektive hemlander. Uppsagningstiden ar pa sex manader enligt anstallningskontrakten, med
avgangsvederlag pa tolv manaders baslén om det ar bolaget som sager upp den anstallde.

Utfallet av de finansiella malen for de kortsiktiga incitamentsprogrammen for verksamhetsaret 2021, och de langsiktiga
incitamentsprogrammen for verksamhetsaren 2019 till 2021 granskades och godkandes av ersattningskommittén och godkandes av

styrelsen i januari 2022.

Mer information om incitamentsprogram och aktierelaterad ersattning fér Stora Ensos ledning och anstéllda finns i Not 21 Anstalldas

rorliga ersattning och aktierelaterade incitamentsprogram.
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Ersattning till koncernledningen

Rakenskapsar
2021 2020
Koncern- Koncern-
1 000 EUR (fére skatt) VD Ovriga®®  ledningen VD Ovriga ledningen
totalt totalt
Ersittning™*
Arslén 981 4695 5676 894 3667 4 561
Lokalt boende (faktiska kostnader) 0 1 1 0 0 0
Ovriga forméaner 33 342 375 29 393 422
Férmaner vid uppsagning 0 0 0 0 0 0
Kortfristiga incitamentsprogram® 672 2053 2725 171 710 881
Langfristiga incitamentsprogram® 0 137 137 189 1212 1401
1686 7 228 8914 1283 5982 7 265
Pensionskostnader
Obligatoriska planer 341 1226 1567 284 904 1188
Frivilliga planer Stora Enso 0 735 735 0 590 590
341 1961 2 302 284 1494 1778
Erséttning, totalt 2 027 9 189 11 216 1567 7476 9 043

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

2|nkluderar det som tjanades in for Ulrika Lilja till den 15 september 2021 och Markus Mannstrom till den 13 december 2021.

3 Galler belopp som Ioper ut vid arets slut och som betalas ut 2022. LTI-vérde berdknas med hjalp av stangningskursen den 30 december 2021 pa 16,14 EUR. Det
slutliga vérdet av de intjdnade aktierna beror pa aktiekursen pa intjdnandedatum 1 mars 2022.

“Ledande befattningshavares ersattning redovisas endast fér perioden da de var medlemmar i koncernledningen.

5 Ersattningen till medlemmarna i koncernledningen 6kade under 2021 jamfért med 2020 framst mot bakgrund av att antalet medlemmar i koncernledningen ckade,
fran i snitt 10,96 under 2020 till i snitt 13,66 under 2021.

Ersattning till koncernledningen i resultatrakningen

Rakenskapsar
2021 2020

VD Ovriga |§:r?iﬁzrenn- yp Foredetta Ovriga
1000 EUR totalt vD
Loner och andra kortfristiga ersattningar till anstallda 1686 7 091 8777 1094 4770 5 864
Langfristiga incitamentsprogram’ 685 2595 3280 58 237 294
Pensionsférmaner 341 1961 2302 284 1494 1778
Totala kostnader redovisade i resultatrdkningen 2712 11 647 14 359 1436 6 501 7936

" Kostnaderna for langsiktiga incitamentsprogram (LTI) redovisas som kostnader under den treariga intjanandeperioden baserat pa aktiepriset vid
tilldelningstidpunkten och uppskattningen av vad som kommer att tjéanas in.

Ledande befattningshavare férutom VD

Kortsiktiga incitamentsprogram fér ledande befattningshavare

Under aret 2021 har medlemmar i koncernledningen kortsiktiga incitamentsprogram, dar upp till maximalt 50 % eller 60 % av den fasta
arslonen kan betalas ut under aret efter resultatperioden. 70 % av de kortsiktiga incitamentsprogrammen for 2021 baserades pa
finansiella mal och 30 % pa individuella huvudmal.

Langsiktiga incitamentsprogram fér ledande befattningshavare

De langsiktiga incitamentsprogrammen f6r 2019 och 2020 har treariga resultatperioder, medan programmet fér 2021 har tre ettariga
resultatperioder som ackumuleras efter tre ar. Samtliga tre program blir intjanade efter tre ar och den maximala intjaningsnivan ar

100 % av antalet tilldelade aktier. 2019 ars program omfattar resultatperioderna 2019-2021, 2020 ars program galler resultatperioderna
2020—-2022 och 2021 ars program omfattar resultatperioderna 2021-2023. Tilldelningen enligt programmen utgoérs av
prestationsbaserad aktietilldelning, dar aktierna tjanas in i enlighet med prestationskriterier som féreslagits av ersattningskommittén och
godkants av styrelsen.

Under aret lanserades 2021 ars program, dar medlemmar i koncernledningen (som sitter i koncernledningen vid arsslutet) potentiellt
kan erhalla ett varde som motsvarar 199 456 aktier fore skatt, forutsatt att den maximala intjaningsnivan uppnas under den treariga
intjidningsperioden (2021-2023). Det totala antalet aktier som faktiskt 6verfors kommer att vara lagre, da en andel av aktierna kommer
att dras av for att tdcka inkomstskatten.

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

| slutet av aret avslutades resultatperioden f6r 2019 ars program och tjanas in efter tre ar i mars 2022, beroende pa det ekonomiska
mervardet (EVA) och resultat per aktie (EPS) for Stora Enso-koncernen. Prestationsbaserade aktietilldelningen resulterade i ett resultat
pa 0 %. Vissa koncernledningsmedlemmar deltog i programmet villkorad aktietilldelning innan de blev medlemmar i koncernledningen
och dessa aktier skall betalas ut 2022. Antalet aktier som skall betalas ut for ledningen (koncernledningsmedlemmar vid arets slut) fran
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program som avslutades under 2021 uppgick till 8 258 aktier. Det totala antalet aktier som faktiskt dverférs kommer att vara lagre, da en

andel av aktierna kommer att dras av for att tdcka inkomstskatten.

Vd och koncernchef — Annica Bresky

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

Kortsiktigt incitamentsprogram for vd

Under 2021 ar VD:n berattigad till ett kortsiktigt incitamentsprogram som faststalls av styrelsen arligen och som kan ge maximalt 75 %
av den fasta arslonen. 70 % av det kortsiktiga incitamentsprogrammet for 2021 baserades pa finansiella mal och 30 % pa individuella

huvudmal.

Langsiktigt incitamentsprogram for vd

VD deltar i 2019, 2020 och 2021 ars aktierelaterade langsiktiga incitamentsprogram. Programmen f6r 2019 och 2020 har treariga
resultatperioder, medan programmet for 2021 har tre ettariga resultatperioder som ackumuleras efter tre ar. Alla tre programmen blir
intidnade efter tre ar. 2019 ars program omfattar resultatperioderna 2019-2021, 2020 ars program galler resultatperioderna 2020-2022
och 2021 ars program omfattar resultatperioderna 2021-2023. Erséattningarna i programmen utgors av prestationsbaserad
aktietilldelning, dar aktierna tilldelas i enlighet med de prestationskriterier som foreslagits av ersattningskommittén och godkéants av

styrelsen.

Under 2021 lanserades LTl-programmet dar VD har potential att fa ett varde som motsvarar maximalt 57 387 aktier fore skatt.
Tilldelningens varde pa 947 000 EUR &r baserat pa aktiekursen vid tilldelningstidpunkten, under forutsattning att den maximala
intjdningsnivan uppnas under trearsperioden (2021-2023). Det totala antalet aktier som faktiskt dverférs kommer att vara lagre, da en

andel av aktierna kommer att dras av for att tdcka inkomstskatten.

| slutet av aret avslutades resultatperioden for 2019 ars program och utfallet sker efter tre ar i mars 2022, beroende pa ekonomiskt
mervarde (EVA) och resultat per aktie i koncernen Stora Enso. Inga aktier betalas ut for VD fran programmen for prestationsbaserad
aktietilldelning som avslutades under 2021 mot bakgrund av att resultatet var 0 %.

Koncernledningens aktieinnehav

Prestations-

. .. Villkorad

Koncernledningens medlemmar vid arsslutet Inneha\;%eR;; Aktier som '°ggrzg§ aktietilﬁ:laeslzﬁg akti;(t)iél;ezlgiznﬁ
2023-2024 "~

Annica Bresky 19 763 — 132 467 —
Seppo Parvi 50 924 — 43 854 —
Tobias Baarnman 1207 1752 15029 1300
David Ekberg 625 1442 33371 —
Johanna Hagelberg 28 146 — 30993 —
Kati ter Horst 61996 — 59 156 —
Hannu Kasurinen 37 189 2 467 52 096 —
Katariina Kravi — — 34 938 —
Per Lyrvall® 73383 — 39059 —
Teemu Salmi 9034 2597 19 480 2335
Annette Stube — — 32 621 —
Jari Suominen 53 168 — 44 781 —
Lars Volkel — — 47 473 —
Verksamma ledande befattningshavare, totalt* 335435 8 258 585 318 3635

"Ingen av medlemmarna i koncernledningen innehar A-aktier.

2 Aktier for medlemmar i koncernledningen fore skatt fér LTI-programmen med resultatperioder som avslutades under 2021 och som ska betalas ut 2022. Det prestationsbaserade
aktietilldelningsprogrammet gav ett resultat pa 0 % som ska betalas ut under 2022. Vissa medlemmar i koncernledningen deltog i programmet for villkorad aktietilldelning som
avslutades 2021 innan de blev medlemmar i koncernledningen och de aktierna ska betalas ut under 2022.

®Narstaende innehar 1 257 av aktierna.

4 Bolaget rekommenderar och férvéntar sig att medlemmar i koncernledningen innehar Stora Enso-aktier till ett varde som motsvarar minst en arlig baslén. Stora Enso-aktier som

erhallits som ersattning bor darfor inte séljas forrén detta har uppnatts.

5 Potentiella aktier for medlemmar i koncernledningen fére skatt for LTI-programmen med resultatperioder som avslutas 2022—2023 och som ska betalas ut 2023—-2024.

Innehav av R-aktier

Delvis verksamma ledande befattningshavare nédr uppdraget som

Prestationsbaserad
aktietilldelning nar

uppdraget som

Villkorad
aktietilldelning nar
uppdraget som

Datum da uppdraget
som medlem i

2021 meqlem i medlem i medlem i koncernledningen
koncernljdn;‘réggg koncernledningen koncernledningen upphorde

PP upphorde upphorde
Markus Mannstrém' 29472 61221 13 december 2021
Ulrika Lilja 2 22 981 42 684 15 september 2021

" Dessa aktier forfaller nar anstallningen upphér med undantag for aktierna med en resultatperiod som slutar i slutet av 2021 och som har tjanats in nar anstéllningen upphér, och

erhalls som vanligt i mars 2022.
2 Dessa aktier forfaller nar anstallningen upphor.
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Not 8 Finansnetto

Redovisningsprinciper

Finansnetto omfattar rantekostnader netto, valutakursvinster och valutakursforluster och évriga finansiella intékter och kostnader som

huvudsakligen harror fran rantebarande tillgangar och skulder.

Finansiella intdkter och kostnader

Rékenskapsar

MEUR 2021 2020
Finansiella nettokostnader i resultatrakningen
Finansiella intakter 42 19
Finansiella kostnader -190 -168
Totalt -149 -150
Bestaende av
Rantekostnader

Rantekostnader fran lan varderade till upplupet anskaffningsvarde -95 -106

Rantenetto fran rantederivat varderade till verkligt varde via vrigt totalresultat -15 -14

Réantekostnader fran leasing -17 -19

Balanserad ranta 1 5
Réanteintakter fran lan och fordringar varderade till upplupet anskaffningsvarde 2 2
Riantekostnader, netto -124 -132
Kursvinst/-forlust

Valutaderivat -39 14

Lan, insattningar och leasingskulder 37 -22
Kursvinster/-forluster, netto -2 -8
Ovriga finansiella intakter 1 3
Ovriga finansiella kostnader

Finansiella avgifter -17 -8

Verkligt varde-forluster -3 0
Réntenetto pa formansbestdmda ataganden -3 -5
QOvriga finansiella kostnader, netto -22 -10
Totalt -149 -150

Vinst/forlust pa finansiella derivatinstrument framgar av Not 27 Derivat

Rantekostnaderna minskade under 2021, framst pa grund av lagre genomsnittliga réntenivaer for 1an och lagre bruttonivaer for skuld.
De kapitaliserade rantekostnaderna uppgick under aret till 1 (5) MEUR, vilket framst berodde pa konverteringsprojektet av anlaggningen

i finska Uleaborg. Konverteringsprojektet avslutades i januari 2021 och den genomsnittliga kapitaliseringsréntan var 3,0 % (3,3 %).

Kostnader for langfristiga obligationsemissioner redovisade under langfristig skuld, uppgick till 7 (11) MEUR i koncernens
balansrakning. Under aret amorterades 4 (4) MEUR genom rantekostnader med hjalp av effektivrantemetoden.
Valutakursvinster och valutakursforluster pa valutaderivat hanfor sig huvudsakligen till icke-sakringsredovisade finansiella instrument
som ar varderade till verkligt varde i resultatrakningen. Beloppet som redovisas som 6vriga finansiella intakter bestar framst av vinster
vid vardering till verkligt varde, medan 6vriga finansiella kostnader i tabellen ovan framst avser finansiella nettoavgifter for outnyttjade

kreditlimiter, garantier, negativ rénta pa insattningar och tidig aterbetalning av rantebarande skulder.
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Not 9 Inkomstskatt

Redovisningsprinciper

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

med skattejusteringar for tidigare perioder och féréandring i uppskjuten inkomstskatt. Skattefordringar och skatteskulder aterger en

osakerhet relaterad till eventuell inkomstskatt.

Uppskjuten inkomstskatt redovisas, varderad med beslutade, eller vasentligen beslutade skattesatser, for att aterspegla
nettoskatteeffekterna av alla temporara skillnader mellan skattebaserna och redovisningsbaserna for tillgangar och skulder. Ingen

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

skattemassiga underskottsavdrag.

Skattekostnad
Rakenskapsar
MEUR 2021 2020
Aktuell skatt -118 -109
Uppskjuten skatt -34 -46
Skatt, totalt -151 -156
Avstimning av effektiv skattesats
Rakenskapsar
MEUR 2021 2020
Resultat fore skatt 1419 773
Skatt enligt lagstadgade skattesatser i respektive land’ -263 -165
Icke avdragsgilla kostnader och skattefria intakter® 49 0
Vardering av uppskjutna skattefordringar -7 10
Skatt fran tidigare ar 39 -4
Forandringar i skattesatser och skattelagstiftning 1 4
Resultat fran intressebolag 29 0
Ovrigt 1 1
Skatt, totalt -151 -156
Effektiv skattesats 10,7 % 201 %
Lagstadgad skattesats (blandad) 18,5 % 21,4 %

' Omfattar effekten av 37 MEUR fran lander med skattelattnader och skattefdrmaner 2021, och effekten av 0 MEUR fran skattelattnader och Ovriga skatteformaner ar 2020.

2 Taxeringsvardet for icke avdragsgilla kostnader pa 26 MEUR har nettats mot skattefri inkomst pa 75 MEUR ar 2021, och taxeringsvérdet for icke avdragsgilla kostnader pa 12

MEUR har nettats mot skattefri inkomst pa 12 MEUR ar 2020.

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

Enso ar verksamt.
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Forandring i uppskjuten skatt 2021

Per 1 januari Resultat- Ovrigt Forvarv/ Omraknings- Per 31
MEUR ! 2021 rakning totalres(gl(t:aI; Avyttringar differe?ns decerggze;
Skogstillgangar -1175 -70 -40 0 16 -1268
Anlaggningstillgangar -173 75 0 -8 3 -103
Finansiella instrument -1 3 8 0 1 1
Obeskattade reserver -39 -43 0 0 2 -80
Pensioner och avsattningar 56 27 -23 0 -2 58
Skattemassiga underskottsavdrag och
skattetillgodohavanden som dverforts 104 1 0 0 2 107
fran tidigare ar
Ovrig uppskjuten skatt 23 -26 0 -1 2 -2
Totalt -1215 -33 -55 -9 24 -1 287
Sakring av eget kapital (CTA) -4 4
Nettoinvesteringslan 2 -2
Forandring i uppskjuten skatt -35 -53 -9 24
Tillgangar' 117 143
Skulder -1332 1430
! Uppskjutna skattefordringar och skulder har kvittats i enlighet med IAS 12.
OCI = Ovrigt totalresultat, CTA = Ackumulerad omrékningsjustering
Forandring i uppskjuten skatt ar 2020
Per 1 januari - Ovrigt Forvarv/ Omraknings- Per 31
MEUR i 2020 Resultat-rdkning totalres(gl(t:alg Avyttringar differgns decerg(l));s
Skogstillgangar’ -722 -105 -310 -5 -33 -1175
Anlaggningstillgangar -195 26 0 0 -4 -173
Finansiella instrument 1 0 -12 0 0 -1
Obeskattade reserver -24 -12 0 0 -3 -39
Pensioner och avsattningar 69 -8 -3 0 -2 56
Skatteméassiga underskottsavdrag och
skattetillgodohavande som 6verforts 84 22 0 0 -2 104
fran tidigare ar
Ovrig uppskjuten skatt -7 28 0 0 2 23
Totalt -794 -49 -325 -5 -42 -1215
Séakring av eget kapital (CTA) 5 -5
Nettoinvesteringslan -1 1
Foréndring i uppskjuten skatt -45 -329 -5 -42
Tillgangar? 81 117
Skulder? -875 -1332
! TidAi.gE(aret skogstillgangar som presenterats tillsammans med 6vriga materiella anlaggningstillgangar och i mindre utstrackning inom obeskattade reserver. Ingadende balanser har
raknats om.

2 Uppskjutna skattefordringar och skulder har kvittats i enlighet med IAS 12.
OCI = Ovrigt totalresultat, CTA = Ackumulerad omrakningsjustering
Redovisningen av uppskjutna skattefordringar baseras pa koncernens uppskattningar av framtida beskattningsbara vinster, mot vilka
koncernen kan utnyttja formanerna.

Skatteméassiga underskottsavdrag

Per 31 december

Skattemassiga underskottsavdrag Redovisat skattemassigt varde Oredovisat skattemassigt varde
MEUR 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Forfaller inom fem ar 417 607 7 35 79 88
Forfaller efter fem ar 343 239 60 52 11 0
Forfaller ej 1137 1131 38 15 210 221
Totalt 1897 1977 106 102 300 309

Skattemassiga underskottsavdrag pa 274 (329) MEUR hanférliga till Finland. En uppskjuten skattefordring pa 55 (66) MEUR har
redovisats i samband med dessa skatteméassiga underskottsavdrag, eftersom det &r uppenbart att hela beloppet for skattemassiga
underskottsavdrag i Finland kommer att anvandas innan dess utgang, mot bakgrund av landets tidigare vinster, framtidsutsikter och
mojligheter till skatteplanering.

Icke redovisade uppskjutna skattefordringar pa avdragsgilla temporara skillnader uppgick till 38 (25) MEUR. Dessa skillnader har
inget forfallodatum. Beskattningsbara temporéra skillnader avseende investeringar i dotterbolag, filialer och intressebolag, samt andelar
i samagda bolag for vilka uppskjutna skatteskulder inte har redovisats uppgick till 339 (323) MEUR.

Osidkra skattepositioner

Pa balansdagen pagick skatterevisioner i flera jurisdiktioner. Nagra betydande tillaggsskatter, utéver de som redan har redovisats,
forvantas inte uppsta till foljd av dessa revisioner.
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Skatteskulder omfattade ett belopp pa 37 MEUR under 2020 fér en oséker skattesituation i Sverige till fljd av tvister angaende
avdrag for rantekostnader. Under 2021 avslutades alla tvister pa ett framgangsrikt satt och Stora Enso har darefter frigjort avsattningen
for skatterisk.

Not 10 Avskrivningar och nedskrivningar
Redovisningsprinciper

Avskrivningar och nedskrivningar

Avskrivning av en tillgang inleds nar den ar tillganglig for anvandning pa den plats och i det skick som kravs for att den ska kunna
anvandas pa det satt som ledningen avser. Avskrivning upphor nar tillgangen tas bort ur redovisningen eller ar tillganglig for férsaljning i
enlighet med IFRS 5. Avskrivning upphdr inte nar tillgangen inte langre utnyttjas. Materiella och immateriella tillgangar skrivs av linjart
under tillgangarnas nyttjandeperioder. Nyttjandeperioder granskas regelbundet. Om en tillgang avyttras nettas intékter som Overstiger
tillgangens bokférda varde upp till dess historiska kostnad mot avskrivningar och nedskrivningar. Endast de intakter fran avyttring som
overstiger den historiska kostnaden for en tillgang redovisas under 6évriga rorelseintakter (Not 5). Om tillgangens bokforda varde ar
hogre an intakterna fran avyttringen redovisas skillnaden som en nedskrivning under den period da en tillforlitlig berakning av forlust vid
avyttring finns tillgénglig, senast nar ett bindande forsaljningskontrakt undertecknas. ROU-tillgangarna skrivs av linjart fran kontraktets
forsta giltighetsdag till det tidigare av leasingtidens slut eller slutet av ROU-tillgangens nyttjandeperiod.

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

En tidigare redovisad nedskrivning aterfors om uppskattningarna som anvants for att faststélla atervinningsvardet forandras. Vardet
pa den aterforda tillgangen far dock inte 6verstiga det bokférda varde som tillgangen skulle haft om det inte hade redovisats en
nedskrivning under foregaende ar. Nar det galler goodwill kan en redovisad nedskrivning daremot inte aterforas.

Immateriella tillgangar, materiella anlaggningstillgangar och ROU-tiligangar ar foremal for nedskrivningsprévning pa nivan for
kassagenererande enheter. Goodwill provas for nedskrivning pa nivan for kassagenererande enheter for grupper av kassagenererande
enheter, vilket motsvarar koncernens lagsta niva dar goodwill 6vervakas for intern verksamhet.

Avskrivningar och nedskrivningar

Rakenskapsar
MEUR 2021 2020
Avskrivningar
Immateriella tillgangar 26 30
Byggnader och konstruktioner 79 84
Maskiner och inventarier 373 370
ROU-tillgangar 62 66
Ovriga materiella tillgangar 9 9
Totalt 549 559
Nedskrivningar
Goodwill 4 0
Immateriella tillgangar 7 19
Byggnader och konstruktioner 10 13
Maskiner och inventarier 126 21
ROU-tillgangar 1 2
Ovriga materiella tillgangar 2 2
Totalt 149 57
Vinst och forlust vid avyttring
Vinst fran forsaljning av tillgangar -4 -10
Forlust fran forsaljning av tillgangar 3 3
Totalt 0 -7
Avskrivningar och nedskrivningar 697 609

Nedskrivningsprévning
Atervinningsvérdet for de kassagenererande enheterna har faststllts utifr&n en berakning av bruksvérdet genom anvéandning av
kassaflédesprognoser fran finansiella beddmningar som godkants av styrelsen och ledningen. Diskonteringsrantorna fore skatt ar
beraknade for varje kassagenererande enhet med beaktande av affarsklimatet for den kassagenererande enheten samt skatte- och
riskprofilen for det land dar kassaflodet genereras. Tabellen i avsnittet om nedskrivningsprovning av goodwill nedan redovisar de
diskonteringsrantor fore skatt som anvands for nedskrivningsprovning av goodwill. De liknar dem som anvands vid
nedskrivningsprévning av évriga immateriella tillgangar, materiella anlaggningstillgangar och ROU-tillgangar.

Nedskrivningarna prévades enligt bruksvardemetoden for respektive kassagenererande enhet utifran féljande huvudantaganden:

. Uppskattningar av férsaljningspris i enlighet med intern och extern specialistanalys.

. Kassafléden och diskonteringsrantor beraknades i nominella termer.

. Nuvarande kostnadsstruktur forblir oférandrad.

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

. For immateriella tillgangar, materiella anlaggningstillgangar och ROU-tillgangar var prévningsperioden den aterstaende
férvantade ekonomiska livslangden pa tillgangen.
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Nedskrivningar av materiella anlaggningstillgangar, 6vriga immateriella tillgangar och ROU-tiligangar

Under 2021 uppgick de totala nedskrivningarna pa materiella anlaggningstillgangar, évriga immateriella tillgangar och ROU-tillgangar till
149 (57) MEUR och harrérde fran omstrukturering av verksamheter, avyttringar av koncernbolag och nedskrivningsprovning. Framst pa
grund av omstrukturering, avyttring av koncernbolag, nedskrivningsprévning och fortsatt férsamring pa vissa delar av
pappersmarknaden under 2021 pa grund av covid-19-pandemin redovisades den totala nedskrivningen pa 127 MEUR i de
kassagenererande enheterna News, Uncoated Mechanical och Office i divisionen Paper. 2020 prévades vissa tillgangar i divisionen
Biomaterials kassagenererande enheter innovation och verksamhet i Norden for nedskrivning av anlaggningstillgang. Prévningen ledde
till en nedskrivning pa 42 MEUR.

Nedskrivningspréovning av goodwill

Varken 2021 eller 2020 ledde prévningen av goodwill till nedskrivning. Fér 2021 och mot bakgrund av avyttringen av bruket i Sachsen
redovisades en nedskrivning av goodwill pa 4 MEUR i den kassagenererande enheten Paper — News.

De vasentligaste grupperna av kassagenererande enheter som omfattar goodwill

Rakenskapsar
2021 2020

MEUR Goodwill vid Diskonteringsranta Goodwill vid Diskonteringsranta

arsslutet fore skatt arsslutet fore skatt
Wood Products - Centraleuropa 109 8,7 % 106 6,8 %
Paper - Book Paper' 28 7.2 % 28 8,2 %
Paper - Uncoated Mechanical 40 7.2 % 40 6,8 %
Biomaterials - innovation
och verksamhet i Norden 45 7.2% 43 6.8 %
Ovriga kassagenererande enheter? 60 64
Totalt 282 281

! Strukturen for divisionen Paper féréndrades under 2021, d& Book Paper och News Paper delas upp i tva egna kassagenererande enheter.
2 Qvriga kassagenererande enheter omfattar Packaging Solutions — Europa, Packaging Materials — verksamhet i Sverige, Packaging Materials — Containerboards, Wood Products —
Nordeuropa, Paper — News and Paper — Office

Berakning av bruksvarde ar mycket kansligt i forhallande till diskonteringsrantor, forsaljningspriser och kostnader. | tabellen med
kanslighetsanalysen nedan sammanfattas beloppen med vilket det antagna vardet maste férandras for att enhetens atervinningsvarde
ska vara likstallt med det redovisade vardet for de kassagenererande enheterna och dér en omfattande eventuell &ndring i ett
antagande skulle kunna leda till en nedskrivning. Atervinningsvardet fér de kassagenererande enheterna inom Biomaterials — innovation
och verksamhet i Norden uppgick under 2021 till 418 MEUR jamfért med det redovisade vérdet pa 379 MEUR. Atervinningsvérdet fér
de kassagenererande enheterna inom Paper — News uppgick under 2021 till 161 MEUR jamfoért med det redovisade vardet pa

134 MEUR. Inom den kassagenererande enheten Paper — News skulle en eventuell férandring av diskonteringsrantan inte medféra att
det redovisade vardet Overstiger dess atervinningsvarde.

Kénslighetsanalys for nedskrivningsprévning av goodwill

Biomaterials - innovation och
MEUR verksamhet i Norden Paper - News
Okning av diskonteringsrantan (procentenheter) 0,6 % n/a
Arlig minskning av férsaljningspris -0,2 % -0,6 %
Arlig 6kning av kostnaderna 0,2 % 0,6 %

Sammanfattning av nedskrivningar och aterféringar av nedskrivningar per division

Rakenskapsar
MEUR 2021 2020
Packaging Materials 10 0
Packaging Solutions 2 3
Biomaterials 0 42
Wood Products 0 0
Forest 1 0
Paper 131 3
Ovriga 4 9
Totalt (nedskrivning +) / (aterféring av 149 57

nedskrivning -)
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Not 11 Immateriella tillgdngar, materiella anlaggningstillgangar och right-of-use tillgangar
Redovisningsprinciper

Kostnader fér programvaruutveckling

Kostnaden for utveckling eller inkdp av ny programvara som klart kan hanféras till en identifierbar och unik produkt som kommer att
kontrolleras av koncernen och har ett framtida varde som troligen 6verstiger kostnaden efter mer an ett ar, redovisas som en immateriell
tillgang och kommer att skrivas av 6ver en forvantad ekonomisk livslangd pa 3 till 10 ar. Kostnader for webbplatser kostnadsférs nar de
uppkommer.

Goodwill

Goodwill utgérs av framtida ekonomiska fordelar fran tillgangar som inte kan identifieras individuellt och redovisas separat av koncernen
vid ett forvarv. Goodwill beraknas som den del av kdpeskillingen som vid forvarvet dverstiger det verkliga vardet pa den andel av det
forvarvade bolagets tillgangar som koncernen férvarvar raknat pa forvarvsdagen, och férdelas vid prévning av nedskrivningsbehov pa
de grupper av kassagenererande enheter som vantas ha nytta av forvarvet. Enligt IFRS 3 ar anskaffningsvardet lika med summan av
den képeskilling som betalats, vardet av innehav utan bestdmmande inflytande i férvarvet samt det verkliga vardet av tidigare innehav i
det forvarvade dotterbolaget. Goodwill som uppkommer vid forvarv av utldndska enheter utanfér euroomradet behandlas som den
utlandska enhetens tillgdng denominerad i den lokala valutan och omraknas till den kurs som rader pa balansdagen.

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

Goodwill som uppkommer vid férvarv av ett intressebolag eller samarbetsarrangemang ingar i investeringens bokférda varde och
eventuellt nedskrivningsbehov prévas som en del i den investeringen. Om koncernens andel av investeringens verkliga nettovarde
overskrider anskaffningsvardet, efter omvardering, redovisas skillnaden direkt i resultatrakningen.

Immateriella tiligangar

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

Immateriella tillgangar som redovisas separerade fran goodwill i férvarv bestar av marknadsférings- och kundrelaterade eller
kontrakts- och teknikbaserade immateriella tillgangar. Typiska marknadsforings- och kundrelaterade tillgangar ar varumarken och
handelsnamn, servicemarken, kollektiva marken, certifieringsmarken, kundregister, order- eller produktionsstockar, kundkontrakt och
darmed sammanhangande kundrelationer. Kontrakts- och teknikbaserade immateriella tillgangar utgérs normalt av licens- och
royaltyavtal eller patenterad teknik och affarshemligheter, som till exempel konfidentiella formler, processer eller recept. Varderingen av
kundkontrakt och relaterade kundrelationer till verkligt varde bygger pa hur stor andel av dessa som férvantas behallas och det
forvantade aterstdende kassaflodet fran kunden. Varumarken varderas med hjélp av en diskonterad kassaflédesanalys enligt den sa
kallade royaltykassaflédesmetoden (relief from royalty method).

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar férvarvade av koncernbolag redovisas till anskaffningsvarde, i forekommande fall med tillagg for
nedmonteringskostnader. Tillgangar som kommer in i koncernen i samband med forvarv av nya dotterbolag redovisas till verkligt varde
pa forvarvsdagen. Avskrivning sker proportionerligt, justerad for eventuell vardeminskning och avyttringskostnader. Vardet i koncernens
rapport over finansiell stallning representerar kostnader minus mottagna bidrag och subventioner samt minus ackumulerade
planmassiga avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Rantekostnader pa lan for finansiering av uppférande av sadana tillgangar
kapitaliseras som en del av anskaffningskostnaden nar anlaggningen ar fardig.

Mark- och vattentillgangar avskrivs inte eftersom dessa bedéms ha oandlig livslangd. For dvriga tillgadngar baseras avskrivningar pa
féljande férvantade livslangd:

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

Ordinarie underhalls- och reparationskostnader kostnadsfors nar de uppkommer, men mer omfattande renoverings- och
uppgraderingskostnader kapitaliseras och skrivs av under respektive tillgangs aterstdende ekonomiska livslangd. Utrangering,
forsaljning eller avyttring av materiella anlaggningstillgangar redovisas genom att redovisad anskaffningskostnad och ackumulerade
avskrivningar dras av och eventuellt kvarvarande varde redovisas som nedskrivningar i koncernens resultatrakning. Realisationsvinster
redovisas under dvriga rorelseintakter.
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Reservdelar redovisas som materiella anlaggningstillgangar om de ar av stérre omfattning och anvands Over ett ar eller om de
endast anvands till en specifik anlaggningstillgang. | alla andra fall bokférs reservdelar som lager och redovisas i resultatrakningen som
forbrukning.

ROU-tillgangar

Nar ett kontrakt tecknas ska koncernen bedéma om kontraktet ar, eller innehaller, ett leasingavtal. Ett kontrakt ar, eller innehaller, ett
leasingavtal om kontraktet 6verfor ratten att kontrollera anvandningen av en specifik tillgang for en viss tidsperiod i utbyte mot betalning.
ROU-tillgangar varderas forst till anskaffningsvarde som omfattar leasingskuldens ursprungsvarde justerat framst for betalningar gjorda
vid eller fore forsta giltighetsdagen. Koncernen fordelar kontraktets ersattningsbelopp pa de olika leasingdelarna och raknar av delar
som inte avser leasing i den man de gar att identifiera. Leasingvillkor férhandlas utifrén individuella bedémningar och omfattar en
mangd olika villkor.

ROU-tillgangarna skrivs av proportionerligt fran forsta giltighetsdagen till det tidigaste av leasingtidens slut och slutet av ROU-
tillgangens nyttjandeperiod. Dessutom justeras ROU-tillgangen for vissa omvarderingar av leasingskulden. Eventuellt
nedskrivningsbehov av ROU-tillgangar prévas i enlighet med IAS 36.

Koncernen har valt att inte redovisa ROU-tillgangar for leasingavtal omfattande 12 manader eller mindre, eller leasingavtal for
tillgangar av mindre varde. Leasingavtal for lagt varderade tillgangar galler huvudsakligen dator- och kontorsutrustning, vissa fordon och
maskiner och annat av mindre varde. Koncernen redovisar leasingavgifter i anslutning till leasingavtalen som en kostnad som férdelas
proportionerligt dver leasingperioden (Not 5).

Immateriella tillgangar

Rékenskapsar
Ovriga
MEUR Programvara immateriella Tillgangar i Goodwill Totalt
tillgangar arbete

Anskaffningsvéarde

Per 1 januari 2020 236 102 29 1253 1620
Omrakningsdifferens -2 -3 -1 -4 -9
Omklassificeringar 17 5 -19 0 2
Tillagg 3 1 9 -20 -7
Avyttringar’ -20 -8 0 -535 -562
Per 31 december 2020 233 98 17 695 1044
Omrakningsdifferens 2 6 0 8 16
Omklassificeringar 8 12 -16 0 4
Tillagg 6 5 6 0 17
Avyttringar’ -23 -19 0 -171 -213
Per 31 dececmber 2021 226 103 7 532 867
Ackumulerade av- och nedskrivningar

Per 1 januari 2020 170 27 0 951 1148
Omrakningsdifferens -2 -3 0 -2 -6
Avyttringar’ -20 -8 0 -535 -562
Avskrivningar 18 12 0 0 30
Nedskrivningar 9 9 0 0 19
Per 31 december 2020 176 38 0 414 629
Omrakningsdifferens 1 4 0 3 8
Avyttringar’ -22 -19 0 -171 -212
Avskrivningar 18 9 0 0 26
Nedskrivningar 5 2 0 4 11
Per 31 dececmber 2021 178 34 0 250 462
Bokfort varde 31 december 2021 48 69 7 282 405
Bokfort virde 31 december 2020 57 60 17 281 415

' Avyttringar av bolag ingar i avyttringar. Avyttringar av bolag behandlas narmare i Not 4 Férvarv och avyttringar.
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Materiella anldaggningstillgangar

Rakenskapsar

MEUR Mark och Byggnader och  Maskiner och matz\r{i':ﬁ: Anlaggningar Totalt

vatten  konstruktioner inventarier tilloanaar under arbete
Anskaffningsvarde
Per 1 januari 2020 129 3376 13438 459 345 17 746
Omrakningsdifferens -1 -84 -79 -1 -2 -167
Omklassificeringar 0 19 166 4 -192 -2
ﬁg;agsasrmcenngar till biologiska 0 2 A 0 0 4
Tillagg 0 16 157 4 399 576
Avyttringar’ 0 -23 -424 -11 -1 -460
Per 31 december 2020 128 3301 13 256 455 549 17 690
Omrakningsdifferens 0 64 48 0 1 114
Omklassificeringar 2 58 405 11 -480 -4
Omklassificeringar av biologiska
tillgangar 9 9 0 -1 -1 0 0 2
Tillagg 0 15 214 1 328 558
Avyttringar’ -13 -82 -503 -19 -4 -620
Per 31 december 2021 117 3 355 13 421 448 394 17 735
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Per 1 januari 2020 4 2044 10 201 386 11 12 645
Omrakningsdifferens 0 -21 12 0 0 -9
Avyttringar’ 0 -22 -419 -1 -1 -453
Avskrivningar 0 82 370 11 0 464
Nedskrivningar 0 13 21 0 2 36
Per 31 december 2020 3 2 096 10 186 386 11 12 683
Omrakningsdifferens 0 9 -30 0 1 -20
Avyttringar’ -1 -79 -487 -19 0 -586
Nedskrivningar 0 77 373 11 0 461
Nedskrivningar och aterféringar 0 10 125 2 0 137
Per 31 december 2021 3 2113 10 164 380 14 12 674
Bokfort virde 31 december 2021 114 1242 3 256 68 380 5060
Bokfort virde 31 december 2020 124 1205 3071 69 538 5007

' Avyttringar av bolag ingar i avyttringar. Avyttringar av bolag behandlas narmare i Not 4 Férvarv och avyttringar.
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ROU-tillgangar

Rakenskapsar
MEUR Mark och vatten Skogstillgangar ?(%%g?:]dki:ozzc invent ar?:filg:?v(:g: Totalt
Anskaffningsvarde
Per 1 januari 2020 104 249 89 138 579
Omrakningsdifferens -2 -9 0 -2 -14
Omklassificeringar 0 0 -1 0 0
Omklassificeringar till biologiska
tillgangar 9 ’ 0 -12 0 0 =z
Tillagg 3 6 9 21 39
Avyttringar -5 0 -3 -7 -15
Ovriga férandringar 0 0 2 -1 1
Per 31 december 2020 99 233 97 148 577
Omrakningsdifferens 9 26 1 1 37
aggLagsasrlflcenngar till biologiska 0 15 0 0 15
Tillagg 0 9 9 15 33
Avyttringar -1 0 -4 -37 -42
Ovriga férandringar 0 0 1 0 1
Per 31 december 2021 107 253 104 127 591
Ackumulerade av- och
nedskrivningar
Per 1 januari 2020 6 7 20 38 71
Avyttringar -3 0 -2 -7 -13
Avskrivningar 3 5 21 37 66
Nedskrivningar 1 0 0 1 2
Ovriga férandringar 0 0 0 0 -1
Per 31 december 2020 6 12 38 70 125
Omrakningsdifferens 1 2 1 0 3
Avyttringar -1 0 -4 -36 -41
Avskrivningar 3 5 20 34 62
Nedskrivningar 0 0 0 1 1
Per 31 december 2021 8 18 55 69 150
Bokfort varde 31 december 2021 99 235 49 59 441
Bokfort virde 31 december 2020 93 221 59 79 452

Stora Ensos viktigaste kapitaliserade ROU-tillgangar bestar av landomraden som anvéands i skogsbruk och industriell verksamhet,

leasing av olika maskiner och utrustning, inklusive maskiner som anvands i verksamheten, fartyg och annan logistisk utrustning, samt

egendom, inklusive kontor, lagerlokaler och 6vrig egendom som anvands i verksamheten. Vissa av leasingavtalen innehaller

fornyelsealternativ och foérlangningsalternativ som beaktas under leasingperioden om koncernen i princip vet att dessa kommer att

utnyttjas.

Tillagg till immateriella tillgangar, materiella anldggningstillgangar och ROU-tililgangar

Totalt uppgick investeringarna exklusive investeringar i biologiska tillgangar under aret 609 (628) MEUR. Detaljer kring pagaende

projekt och framtidsplaner tas upp nérmare i verksamhetsberéattelsen.

51



Not 12 Skogstillgangar

Redovisningsprinciper

Stora Ensos skogstillgangar definieras som skog pa rot, klassificerade som biologiska tillgangar, och tillhérande skogsmark. Stora
Ensos biologiska tillgangar bestar av skog pa rot som ska anvandas som ravara vid produktion av massa och traprodukter samt som
biobréansle.

Varderingen av skogstillgadngarna baseras pa att verksamheten ar kontinuerlig och skogsbruket hallbart och tar aven hansyn till
miljdmassiga begransningar och andra férbehall. Biologiska tillgangar redovisas och varderas till verkligt varde enligt IAS 41 om Jord-
och skogsbruk, och skogsmark redovisas enligt IAS 16 om Materiella anlaggningstillgangar. Arrenderade skogsmarkstillgangar
redovisas som en del av de sa kallade right-of-use-tillgangarna i Not 11 Immateriella tillgangar, materiella anlaggningstillgangar och
ROU-tillgangar.

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

Nordiska skogstillgangar omfattar innehav i Sverige och Finland (samt &ven mindre skogsinnehav i Estland och Ruméanien), medan
plantageskogar omfattar skogstillgangar i Kina, Brasilien och Uruguay. Redovisningsprinciper for de olika slagen av skogstillgangar
presenteras var for sig nedan. Koncernen har skogstillgangar i sina egna dotterbolag i Sverige och Kina, i sina samagda bolag i
Brasilien och Uruguay och i intressebolag i Finland. Stora Enso ser ocksa till att varderingen av koncernens andel av vardet pa
skogsinnehav i intressebolag och samagda bolag dverensstdmmer med koncernens redovisningsprinciper. Vid avverkning éverfors de
biologiska tillgangarna till lager.

Nordiska skogstillgangar

Skogstillgangar i Sverige redovisas till verkligt varde och varderas med hjélp av en marknadsmetod baserat pa skogstransaktioner i de
omraden dar Stora Ensos skogar finns. Stora Enso har for avsikt att anvanda skogstillgangar for att fa ett jamnt fléde av traravara for sin
tillverkning samt s6ka majligheter for ytterligare optimering av sina skogstillgangar. Det totala vardet av skogstillgangarna berdknas
utifran kontrollerade lageruppgifter och regionala priser fér skog pa rot dér hansyn bland annat tas till:

. regionala uppgifter om transaktioner baserade pa skogstillgangarnas geografiska lage,
. priser for skog pa rot per skogskubikmeter (m?® sk) for salda skogsegendomar samt
. regionala lager av skog pa rot.

Uppgifter om férsaljning av skogstillgangar finns tillgangliga fran olika marknadsaktérer. Uppgifterna om marknadstransaktioner kan
ses som bestyrkta av marknaden. Vissa justeringar gors for att forfina de bekraftade uppgifterna. Har anvands icke observerbara data
som kategoriseras som information pa niva 3 i hierarkin for verkliga varden. Bedémningarna forklaras narmare i Not 2 Betydelsefulla
redovisningsmassiga bedémningar.

Det totala vardet av skogstillgangarna i Sverige redovisas som biologiska tillgangar och skogsmark. Redovisningen av det
kombinerade verkliga vardet for skogstillgangarna baseras pa intaktsmetoden dar separata aktuella varden for forvantat
nettokassaflode beraknas for bade biologiska tillgangar och skogsmark. Diskonteringsrantan faststélls som den ranta vid vilken
varderingen som baseras pa marknadspriserna dverensstammer med de totala skogstillgdngarnas kombinerade kassafloden for
biologiska tillgangar och skogsmark. Diskonteringsrantan uppskattas vara densamma for biologiska tillgangar som for skogsmark
eftersom typen av och tidpunkten for kassaflédena ar liknande.

Biologiska tillgangar redovisas till verkligt varde enligt IAS 41. Det verkliga vardet baseras pa intékter med hjalp av den diskonterade
kassaflodesmetoden dar de biologiska tillgangarnas verkliga varde berédknas utifran kassafléden som bygger pa att verksamheten ar
kontinuerlig med hansyn tagen till tillvaxtpotentialen under en tillvaxtcykel. Skogsmark varderas till verkligt varde med hjélp av den
varderingsmetod som beskrivs i IAS 16. Det verkliga vardet pa skogsmark bestdms baserat pa intakter, dar nettokassafloden fran trad
som ska planteras i framtiden och andra skogsrelaterade intakter som jaktratter, leasing av vindkraft och férséljning av jordmaterial
ingar.

Ovriga skogstiligangar i Norden, som till stérsta delen ingér i koncernens 41-procentiga innehav i det finska intressebolaget Tornator,
redovisas till verkligt varde med utgangspunkt i intékter. Varderingen av biologiska tillgangar utgar fran den diskonterade
kassaflodesmetoden och berdknas pa kassafloden i en kontinuerlig verksamhet, dar hansyn tas till tillvaxtpotentialen under en
tillvaxtcykel. Skogsmarken varderas till verkligt varde med hjalp av den varderingsmetod som beskrivs i IAS 16. Varderingen av
skogsmark till verkligt varde utgar fran intakter och den diskonterade kassaflodesmetoden, inklusive kassafléden fran trad som kommer
att planteras i framtiden och andra intakter. Diskonteringsrantan som anvands for bade biologiska tillgangar och skogsmark faststalls
utifran ett vagt genomsnittsvarde for kostnaden for kapital (WACC-metoden).

Forandringar i det verkliga vardet av biologiska tillgangar redovisas i resultatrékningen. Férandringar i det verkliga vardet av
skogsmark, netto efter uppskjuten skatt, redovisas i évrigt totalresultat (OCI) och ackumuleras i en omréakningsreserv under eget kapital.
Omréakningsreserven aterfors inte till resultatrakningen vid avyttring. Om det verkliga vardet av skogsmark skulle vara lagre an
anskaffningsvardet redovisas skillnaden i resultatrakningen som en nedskrivning.

Plantagetillgangar

For plantageskogar redovisas biologiska tillgangar till verkligt varde enligt IAS 41 baserat pa intakter i de omraden dar koncernen ager
skogsmark. Vardering till verkligt varde baseras pa information pa niva 3 i hierarkin fér verkliga varden. Skogsmark varderas bade initialt
och senare till anskaffningsvarde med hjalp av den modell som beskrivs i IAS 16.

Varderingen av biologiska tillgangar baseras pa den diskonterade kassaflddesmetoden och bygger pa kassafléden som utgar fran
en kontinuerlig verksamhet och ett hallbart skogsbruk med hansyn tagen till tillvaxtpotentialen under en tillvéxtcykel. De biologiska
tillg&ngarnas verkliga varde baseras pa produktiv skogsmark. Arets avverkning av den prognostiserade arliga tillvaxten multipliceras
med virkespriset och kostnader fér skogsbruk och avverkning dras av. De biologiska tillgadngarnas verkliga varde mats som nuvardet av
det som avverkas efter en tillvaxtperiod, med hansyn tagen till miljomassiga begransningar och andra férbehall. Den diskonteringsranta
som tillampas bestadms med hjélp av ett vagt genomsnittsvarde for kostnaden for kapital (WACC-metoden).

Skog pa rot som ar mindre an tva ar gammal (mindre an tre ar i Montes del Plata) anses vara en outvecklad tillgang och redovisas till
anskaffningsvarde. Det verkliga vardet bedéms vara nara anskaffningsvardet nar den biologiska transformationen varit ringa eller nar
priseffekten av transformationen inte férvantas vara vasentlig, vilket varierar med véaxtplats och vaxtart.

Forandringar i det verkliga vardet av biologiska tillgangar redovisas i resultatrékningen. Skogsmarken redovisas till
anskaffningsvarde och avskrivs inte.

Vardet av skogstillgangar i dotterbolag och saméagda bolag som redovisas i koncernens rapport 6ver finansiell stallning uppgar till
6 747 (6 256) MEUR enligt specifikation nedan. Koncernens indirekta andel av skogstillgangar agda av intressebolag uppgar till 985
(837) MEUR. Det totala vardet av skogstillgangar uppgar till 7 732 (7 093) MEUR.
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Skogstillgangar

Biologiska tillgangar Skogsmark® Skogstillgangar totalt
Rakenskapsar Rakenskapsar Rékenskapsar

MEUR 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Dotterbolag och samégda bolag

Vérde per 1 januari 4 250 3627 2005 509 6 256 4136
Omrakningsdifferenser -43 99 -26 -12 -68 88
Orealiserad férandring i verkligt varde' 471 560 225 1504 696 2 065
Tillagg 58 81 1 3 59 84
Avyttringar -64 0 -5 0 -69 0
Férandring pa grund av avverkning' -127 -128 0 0 -127 -128
Ovriga operativa férandringar’ -17 -4 0 0 -17 -4
Omklassificeringar fran materiella 17 16 0 0 17 16
Virde per 31 december 4 547 4 250 2 201 2 005 6 747 6 256
Investeringar i intressebolag

Tornator Oyj (41%) 906 769 78 56 985 825
Arauco Florestal Arapoti S.A. (20%) 0 8 0 4 0 12
Varde per 31 december 906 778 78 60 985 837
Totalt 5453 5028 2279 2 065 7732 7 093

" Fér biologiska tillgangar redovisas férandringarna i resultatrakningen. Fér skogsmark redovisas forandringar i verkligt varde direkt under eget kapital.
2Paverkan 2020 beror framst pa andringar i varderings- och redovisningsprinciper for svenska skogar.
% Arrenderad skogsmark ingar inte.

Viardering av och skog pa rot i storre dotterbolags, samégda bolags och intressebolags skogstillgangar

Per 31 december 2021

Svenska  Guangxi  Vorace d%:illjf; Tormator  Totai

Markareal ha 1389 000 77 000 113 000 136 000 295000 2 009 000
ha 1389 000 — 106 000 95 000 295000 1 884 000

ha — 77 000 7 000 41 000 — 125 000

ha 1141 000 68 000 47 000 90 000 271000 1617 000

Total areal Skog pa rot miljoner m°® sk’ 152,6 5,0 5,0 13,9 33,0 209,5
Produktiv skogsmark Skog pa rot miljoner m° sk’ 150,5 4.9 5,0 13,9 32,7 207 1
Uppskattad tillvaxt miljoner m® sk’ 58 1,6 1,8 2,6 14 13,2

Avverkning miljoner m® sk’ 4,4 1,3 1,2 1,6 1,3 9,9

aga war milioner m® sk’ 6,2 0,4 0,0 -0,1 1,2 7.7

Avverkning miljoner m® fub? 3,7 1,0 1,0 1,3 1,2 8,2

Biologiska tillgangar MEUR 4 005 200 81 260 906 5453
Biologiska tillgangar Produktiv areal EUR/ha 3511 2950 1713 2900 3342 3372
Skogsmark MEUR 2012 — 26 163 78 2279
Skogstillgangar, totalt MEUR 6017 200 107 423 985 7732
Arrenderad skogsmark MEUR — 187 2 45 — 235

' Skogskubikmeter
2 Kubikmeter fast matt under bark
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Per 31 december 2020

Svenska

Veracel MdP

Tornator

skogar CUaNGXi  Usoen  (sgut  (a1%) Totalt’

Markareal Total areal ha 1398 000 81000 112 000 135 000 291000 2017 000

- varav agd 1398 000 — 107 000 95 000 291000 1891000

- varav arrenderad — 81 000 5000 39 000 — 126 000

Produktiv areal ha 1145 000 75 000 47 000 89 000 269 000 1623 000

Total areal Skog pa rot miljoner m° sk’ 145,0 4.3 4,4 13,0 31,8 198,5

Produktiv skogsmark  Skog pa rot miljoner m° sk’ 143,0 4,2 4.4 13,0 31,4 195,9

Uppskattad tillvaxt ~ miljoner m® sk’ 6,1 1,3 17 3,0 1,4 13,5

Avverkning miljoner m® sk’ 46 1,2 1,0 1,2 1,3 9,4

Ovriga férandringar  miljoner m® sk’ 1,7 -0,1 0,0 0,0 0,7 -1,1

Avverkning miljoner m® fub? 3,8 1,0 0,8 1,0 1,2 7.8

Biologiska tillgangar MEUR 3774 176 66 230 769 5016

Biologiska tillgdngar ~ Produktiv areal EUR/ha 3298 2359 1412 2597 2 860 3089

Skogsmark MEUR 1829 — 26 150 56 2 061

Skogstillgangar, MEUR 5603 176 92 380 825 7077

Arrenderad MEUR — 183 1 37 — 221
" Skogskubikmeter

2 Kubikmeter fast matt under bark
% Mindre innehav av skog i Laos och intressebolaget Arauco Florestal Arapoti S.A. i Brasilien ingar inte i totalvérdet
4MdP produktiv areal (ha) och biologiska tillgangar per produktiv ha omréknat baserat pa information erhallen efter 2020 rapportering.

Dotterbolag och saméagda bolag

Den 31 december 2021 var vardemassigt (exkl. arrenderad mark) 89 % (90 %) av skogstillgangarna belégna i Sverige, 3 % (3 %) i
Kina, 2 % (1 %) i Brasilien, och 6 % (6 %) i Uruguay. Den totala arealen uppgar till 1 715 (1 726) tusen hektar varav 7 % (7 %) ar
arrenderad och mindre an 1 % (1 %) ar begransad. Av Stora Ensos totala skogsinnehav ar 1 346 (1 356) tusen hektar produktiv
skogsareal. | siffrorna for Montes del Plata och Veracel har hansyn tagits till garandel.

Svenka skogar

| slutet av 2021 uppgick vardet av de biologiska tillgangarna i svenska skogar till 4 005 (3 774) MEUR, vardet av tillhdrande skogsmark
var 2 012 (1 829) MEUR och de totala skogstillgangarna uppgick till 6 017 (5 603) MEUR. Skogstillgangarnas varde ckade med 414
MEUR, vilket framst beror pa att uppskattningen av volymerna fér skog pa rot 6kat, framfor allt vad géller behallna skogsomraden — da
en betydande andel av skogsomradena genomgick laserskanning — forbattrade lagerdata samt hogre marknadspriser.
Valutakurspaverkan och avyttringar fick vardet att minska. Uppskjutna skatteskulder relaterade till skogstillgangar uppgick till 1 237

(1 153) MEUR. Diskonteringsrantan pa 3,5 % (3,6 %) tillampades i varderingen.

Det produktiva omradet i svenska skogar uppgick till 1 141 (1 145) tusen hektar med skog pa rot pa 150,5 (143,0) miljoner m®. Det
vagda genomsnittliga marknadsvardet 6ver tre &r som anvants vid varderingen av svenska skogstillgangar 2021 ar 40 (39) EUR per
skogskubikmeter. Vardet av skogstillgangar motsvarar ett genomsnitt pa 5 270 (4 900) EUR per hektar produktiv skogsmark.

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

Skogstillgangarnas lage och volym 2021

Nordlig Central Sydlig Summa
Produktiv areal ha 191 000 950 000 0 1141000
Andel av total % 17 % 83 % 0% 100 %
Skog pa rot million m® sk 171 133,3 0,0 150,5
Andel av total % 11 % 89 % 0 % 100 %
Skogstillgangarnas lage och volym 2020

Nordlig Central Sydlig Summa
Produktiv areal ha 191 000 949 000 5000 1145000
Andel av total % 17 % 83 % 0% 100 %
Skog pa rot million m® sk 16,2 125,9 0,8 143,0
Andel av total % 11 % 88 % 1 % 100 %
Guangxi

| slutet av 2021 uppgick vardet av de biologiska tillgadngarna i kinesiska Guanggxi till 200 (176) MEUR. All skogsmark i Kina ar
arrenderad. Vardeokningen beror framst pa paverkan av valutakurser och 6kade volymer, medan hogre kostnader och
diskonteringsrantan minskade vardet. | de biologiska tillgangarna ingick ung skog pa rot motsvarande 33 (33) MEUR.
Diskonteringsrantan pa 8,6 % (8,4 %), som anvands i den diskonterade kassaflodesvarderingen (DCF) 6kade nagot under 2021. Den
produktiva skogsmarken i Guangxi uppgar till 68 (75) tusen hektar med skog pa rot pa 4,9 (4,2) miljoner m®.
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Veracel

Veracel Celulose S.A. (Veracel) ar ett samagt (50 %) foretag i Brasilien. Stora Ensos andel av de biologiska tillgangarna var 81 (66)
MEUR. Férandringen beror framst pa dkade priser, volymer samt tillvaxt och lagre diskonteringsranta. | de biologiska tillgangarna ingick
ung skog pa rot motsvarande 21 (22) MEUR. Diskonteringsrantan pa 6,9 % (8,8 %) som anvands i DCF minskade under 2021. Den
dartill hérande skogsmarken redovisas till anskaffningsvérde. Stora Ensos andel av den produktiva skogsmarken uppgar till 47 (47)
tusen hektar med skog pa rot pa 5,0 (4,4) miljoner m>.

Montes del Plata

Montes del Plata (MdP) ar ett samagt (50 %) féretag i Uruguay. Stora Ensos andel av de biologiska tillgangarna var 260 (230) MEUR.
Foérandringen beror framst pa valutakurspaverkan. | de biologiska tillgangarna ingick ung skog pa rot motsvarande 46 (46) MEUR.
Diskonteringsrantan pa 6,5 % (6,5 %) som anvands i DCF var densamma under 2021. Den dartill hérande skogsmarken redovisas till
anskaﬁningsvérde. Stora Ensos andel av den produktiva skogsmarken uppgar till 90 (89) tusen hektar med skog pa rot pa 13,9 (13,0)
miljoner m~.

Intressebolag

Tornator

Tornator Oyj (Tornator) &r ett finskt intressebolag som &gs till 41 %. Stora Ensos andel av de biologiska tillgangarna var 906 (769)
MEUR och andelen skogsmark var 78 (56) MEUR. Det hogre verkliga vardet for biologiska tillgangar beror framst pa att nya
tillvaxtmodeller tillampas i varderingen, som indikerar att 6kningen for tradens stamvolym ar snabbare an i den tidigare uppskattningen.
Det beror ocksa pa forvarv, ckade volymer och priser. Stora Ensos andel av den produktiva skogsmarken uppgar till 271 (269) tusen
hektar med skog pa rot pa 32,7 (31,4) miljoner m°.

Arauco Florestal Arapoti
Stora Ensos innehav pa 20 % i Arauco Florestal Arapoti S.A. avyttrades under 2021. Stora Ensos andel av skogstillgangarna var inte
vasentlig.

Kanslighetsanalys av viktiga faktorer vid vardering av biologiska tillgangar om férandring +/-10 %

MEUR Marknadspris pa virke Tillvaxttakt Diskonteringsrénta
Guangxi +/-36 +/-1 +/-3
Veracel +/-9 +/-9 +/-2
Montes del Plata +/-28 +/-28 +8/-7

Varderingen av svenska skogstillgangar paverkas av férandringar i marknadspriser och férandringar i skog pa rot-volymen. En
forandring av det genomsnittliga marknadspriset for skogstillgangar med 1 EUR/m?® skog skulle paverka vérdet av skogstillgangarna
med 150 (143) MEUR. En férandring av skog pa rot-volymen med 1 miljon skogskubikmeter skulle paverka vardet av skogstillgangarna
med 40 (39) MEUR.
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Not 13 Intressebolag

Redovisningsprinciper
Intressebolag i vilka Stora Enso har ett betydande inflytande redovisas enligt kapitalandelsmetoden. Stora Enso styr inte intressebolag
pa egen hand eller tillsammans med andra parter, men har ett vasentligt inflytande. Koncernens andel av intressebolagets vinst eller
forlust tas upp i koncernens resultatrékning. Koncernens innehav i ett intressebolag tas upp i koncernens rapport 6ver finansiell stallning
till ett belopp som motsvarar koncernens andel av intressebolagets nettotillgangar tilsammans med eventuell goodwill. Nar koncernens
andel av eventuella ackumulerade forluster dverstiger det bokférda vardet for en investering, satts bokfort varde till noll och
redovisningen av fortsatta forluster upphor, om inte koncernen ar bunden av garantier eller andra ataganden i férhallande till det bolag
som avses. | det redovisade vardet for intressebolag finns ingen goodwill av stérre omfattning.

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

Viktigare intressebolag
Per 31 december

Agarintresse % MEUR
Bolag Rap"s";er;fn; Sj;‘:&g*:n‘ﬂ::'sgpﬁ:z 2021 2020 2021 2020
Tornator Oyj Forest Finland 41,00 41,00 545 402
Ovriga 35 54
Redovisat vérde per 31 580 456

december

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

Koncernens andel av intressebolags resultatrakningar

Rakenskapsar
MEUR 2021 2020
Omsattning 142 131
Roérelsekostnader -97 -93
Vardering av biologiska tillgangar 120 13
Rorelseresultat 166 50
Finansnetto 10 -42
Resultat fore skatt 176 8
Skatt -34 -9
Arets nettoresultat 143 -1

Medelantalet anstallda i intressebolagen var 1 193 under 2021, jamfoért med 1 575 under 2020.

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

Tornator Oyj
MEUR 2021 2020
Omeséttningstillgangar 53 79
Anlaggningstillgangar 2440 2040
Kortfristiga skulder 43 52
Langfristiga skulder 821 850
Skatteskulder 300 236
Omsattning 155 141
Arets nettoresultat 349 52
Ovrigt totalresultat 39 30
Totalresultat 388 82
Utdelningar fran intressebolag under rakenskapsaret 16 12
Intressebolagets nettotillgangar 1329 980
Koncernens &garandel i Tornator Oyj 41,00 % 41,00 %
Bokfort varde for koncernens dgarandel i Tornator Oyj 545 402

Stora Ensos finska skogsinnehav avyttrades 2002 till intressebolaget Tornator. Koncernens aktuella agande pa 41 % varderas till 545
(402) MEUR den 31 december 2021. Koncernens andel av Tornators nettoresultat var 143 (21) MEUR, vilket inkluderar en vinst vid
varderingen av biologiska tillgéngar, netto efter skatt, pa 96 (11) MEUR.
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Sammanslagen information om intressebolag av mindre omfattning’

Per 31 december

MEUR 2021 2020
Omeséttningstillgangar 22 34
Anlaggningstillgangar 30 36
Kortfristiga skulder 15 13
Langfristiga skulder 2 1
Skatteskulder 0 2
Omsattning 78 73
Arets nettoresultat 0 -22
Utdelningar under rakenskapsaret 0 23
Eget kapital i koncernens balansrakning 35 54
Vérde enligt kapitalandelsmetoden 35 54
Varde enligt kapitalandelsmetoden fér Tornator Oyj 545 402
Viarde enligt kapitalandelsmetoden, totalt 580 456
" Inkluderar Bergvik Skog AB som redovisades separat under 2020. Jamférelsesiffrorna har omraknats i enlighet med detta.

Mellanhavanden med intressebolag

Per 31 december

MEUR 2021 2020
Fordringar pa intressebolag

Langfristiga lanefordringar 2 2
Kundfordringar 1 0
Kortfristiga lanefordringar 10 0
Skulder till intressebolag

Leverantorsskulder 55 41
Lan fran intressebolag inklusive rantefordran uppgick vid utgangen av 2021 till sammanlagt 2 (2) MEUR.
Transaktioner med intressebolag

Rékenskapsar

MEUR 2021 2020
Forsaljning till intressebolag 19 17
Rénta pa lanefordringar fran intressebolag 1

Inkép fran intressebolag’ 109 130

' Omrakning av inkdp fér 2020.

Koncernen genomfdr transaktioner med intressebolag, till exempel férsaljning och inkdp av virkesravara. Alla avtal férhandlas enligt
armlangdsprincipen med villkor som koncernen anser normala i branschen och som i allménhet inte &r mindre férmanliga &n vad som

skulle galla fér en oberoende tredje part.

Not 14 Aktieinstrument

Redovisningsprinciper

Koncernen har valt att redovisa sitt aktieinnehav i Pohjolan Voima och vissa noterade aktier som ags av koncernen till verkligt varde via

ovrigt totalresultat (FVTOCI) enligt IFRS 9 genom att tilldmpa standarden for aktieinstrument. Vinster och forluster till foljd av
férandringar i investeringarnas verkliga varde under verkligt varde via Ovrigt totalresultat aterfors inte till resultatrékningen vid

nedskrivning eller avyttring, och endast intakt av utdelning redovisas i resultatrékningen. Dessutom har koncernen vissa investeringar i

onoterade vardepapper som klassificeras som verkligt varde via resultatrakningen.
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Viarderingar i sammandrag

Rakenskapsar

MEUR 2021 2020
Anskaffningsvarde per 1 januari

Noterade vardepapper 3 3
Onoterade vardepapper 135 120
Investeringar som klassificeras som egetkapitalinstrument 138 123
Ovrigt totalresultat vid ingdende balans 279 415
Aktieinstrument per 1 januari 417 538
Omrakningsdifferens 0 1
Tillagg 1 15
Foérandring i verkligt varde redovisad som 6vrigt totalresultat 501 -136
Avyttringar 0 -1
Resultatrakning — vinst/forlust 0 1
Redovisat varde 31 december 918 M7
Orealiserade vinster och forluster pa noterade och onoterade aktier

Rékenskapsar

MEUR 2021 2020
Orealiserad vardestegring, netto (OCI) 780 279
Kostnad 139 138
Verkligt varde 918 417
Orealiserad vardestegring, netto (OCI) 780 279
Uppskjuten skattskuld -2 -3
Orealiserad vardestegring redovisad som 6vrigt totalresultat (OCI) i eget kapital 778 277
Féréndring i orealiserad vérdestegring redovisad som évrigt totalresultat (OCI) i eget kapital 501 -136

Aktier i PVO

Koncernen har en andel pa 15,6 % (15,6 %) i Pohjolan Voima Oy (PVO) som ar en privatagd féretagsgrupp i energisektorn som
producerar el och varme at sina agare i Finland. Alla dotterbolag i PVO-koncernen har sitt eget aktieslag som ger aktieagaren ratt till del
av energiproduktionen i proportion till innehavet av det aktieslaget. Aktiedgarna ar sedan skyldiga att tdcka produktionskostnaderna som
i allmanhet ar lagre &n marknadspriserna. Stora Enso har inte erhallit faktisk utdelning fran PVO under 2021. Innehavet varderas till

verkligt varde varje kvartal och man tillampar da ett genomsnittsvarde av tvd metoder: diskonterad kassaflédesanalys och

handelsmultiplar. Varderingen kategoriseras som niva 3 i verkligt varde-hierarkin i enlighet med IFRS 13. Mer information om nivaerna

finns i Not 25 Verkligt varde.

Elpriserna i modellen baseras pa Nordpools priser. | modellen anvands priset pa flytande futuresderivat for tillgangliga ar, vilka sedan
raknas upp med en inflationsfaktor. Basen for varje kraftanlaggnings kostnadsstruktur tas fran tidigare bokslut och justeras med
inflationsfaktorn fér kommande ar. Den diskonteringsréanta pa 3,84 % som anvands i varderingsmodellen bestams med hjalp av ett vagt
genomsnittsvarde for kostnaden for kapital (WACC-metoden). En foréandring med +/- 5 % av elpriset i kassaflédesvarderingen (DCF)
skulle &ndra varderingen med +119 MEUR respektive -119 MEUR. En férandring med +/- 1 procentenhet av diskonteringsrantan skulle
andra varderingen med -155 MEUR respektive +98 MEUR. De hdgre elmarknadspriserna i slutet av 2021 har lett till minskade
handelsvolymer pa elbérsen Nord Pool, vilket kan indikera en storre risk for prisfluktuationer i framtiden.
| december 2021 meddelade Teollisuuden Voima Oyj (TVO) att den férsenade enheten Olkiluoto 3 har tagits i drift. Enligt TVO
forvantas elproduktion pa begransad effektniva starta i slutet av januari 2022. Regelbunden elproduktion férvantas starta i juni 2022.
Hansyn har tagits till denna uppdaterade tidsplan i PVO-varderingen vid arets slut. Stora Ensos indirekta andel av kapaciteten vid

Olkiluoto 3, via sina B2-aktier i PVO, ar ungefar 8,9 %.

Agande i PVO 31 december 2021

MEUR Aktieserie

Verkligt varde

Verkligt varde

Innehav % Tillgangskategori 2021 2020
PVO-Vesivoima Oy 20,6 Vattenkraft 302 132
Teollisuuden Voima Oyj 15,7 Karnkraft 540 257
Teollisuuden Voima Oyj 14,8 Karnkraft 54 0
Ovriga C,C2,VyM Diverse Diverse 4 4
Totalt 900 394

Vardet 2021 uppgick till 900 (394) MEUR, att jamféra med det bokférda vardet pa 130 (117) MEUR déar uppréakningen pa 770 (277)
MEUR tas upp under 6vrigt totalresultat. Férandringen av PVO:s varde ar framst ett resultat av hogre marknadspriser pa el under aret.
Ingen uppskjuten skatt redovisas, eftersom innehav 6ver 10 % ar undantagna fran realisationsvinstskatt enligt finska skatteregler.
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Huvudsakliga aktieinstrument
31 december 2021

MEUR Innehav % Antal aktier Anskaffningsvérde Verkligt varde
Packages Ltd, Pakistan — noterade aktier 6,0 5 396 650 3 13
Noterade vardepapper, totalt 3 13
Pohjolan Voima Oy — onoterade aktier 15,6 5073972 130 900
Ovriga — onoterade vérdepapper 5 5
Operativa vardepapper, totalt 135 905
Investeringar tillgangliga for forsaljning, totalt, 31 139 918
december 2021

Investeringar tillgangliga for forsaljning, totalt, 31 138 417
december 2020

Not 15 Utslappsratter och évriga anlaggningstillgangar

Redovisningsprinciper

Koncernen deltar i det europeiska systemet for handel med utslappsratter, med malet att minska utslappen av vaxthusgaser. Koncernen
har fatt tillstand att sldppa ut ett visst antal ton koldioxid (CO,) under en viss tidsperiod, som redovisas som immateriella tillgangar,
statsbidrag och som férbindelser att Iamna in utslappsratter motsvarande de utslapp som gjorts under den tid begransningen galler.

Immateriella tillgangar relaterade till utslappsratter varderas till verkligt varde pa niva 1 den dag de blir tillgangliga. Forpliktelsen att
lamna in utslappsratter redovisas pa basis av de faktiska utslappen och tillgodoses med innehavda rattigheter, varderade till bokfort
varde. Om marknadsvardet for utslappsratterna pa balansdagen ar lagre én det redovisade vardet skrivs eventuella outnyttjade
utslappsratter som inte behodvs for att tacka de utslapp som gjorts ned till marknadsvardet.

Koncernen kostnadsfor, under rubriken material och tjanster, utnyttjade utslappsratter som antingen tilldelats koncernen eller
forvarvats, varderade till verkligt varde vid tilldelningstidpunkten respektive till anskaffningspris. Sadana kostnader kvittas under rubriken
ovriga rorelseintakter mot intdkterna fran den ursprungliga tilldelningen av utslappsratter, varderade till verkligt varde vid
tilldelningstidpunkten. Resultatrakningen paverkas saledes inte av konsumtionen av ursprungligen tilldelade utslappsratter. Forsaljning
av outnyttjade utslappsratter redovisas som intakt pa leveransdagen. En eventuell nettoeffekt uppstar antingen i form av en kostnad for
forvarv av ytterligare utslappsratter for att tcka utslapp utéver de tillatna eller i form av en intakt fran forsaljning av outnyttjade
utslappsratter, alternativt i form av nedskrivning av utslappsratter som inte behovs for eget bruk.

Utslappsritter

Rékenskapsar
MEUR 2021 2020
Viérde per 1 januari 36 37
Fordelade utslappsratter 167 46
Omséttning -35 -13
Avrakning med staten -31 -33
Virde per den 31 december 137 36

Forpliktelsen att Iamna in utslappsratter redovisas i koncernens rapport éver finansiell stallning i linje med &vriga rorelseskulder. Per den
31 december 2021 uppgick forpliktelsen att Idmna in utsléppsratter till 99 (31) MEUR, vilket anges i Not 23 Ovriga skulder. De
outnyttjade utslappsratter som innehades vid arets slut varderas till 38 (5) MEUR. Utslappsratterna 6kade under 2021 mot bakgrund av
det férandrade marknadspriset. | slutet av rakenskapsperioden var marknadspriset for utslappsratterna 79,96 (32,54) EUR per ton.

Ovriga anliaggningstillgangar
Per 31 december

MEUR 2021 2020
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 15 15
Skattetillgodohavande 3 4
Ovriga langfristiga rérelsetiligangar 15 9
Totalt 34 28
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Not 16 Varulager

Redovisningsprinciper

Varulager redovisas till det lagre av anskaffningsvardet och nettoférsaljningsvardet dar anskaffningsvardet bestams genom forst in-forst
ut-principen (FIFO) eller genom ett vagt genomsnittsvarde om det kan antas ligga nara FIFO-vardet. Kostnaden for fardiga varor och
varor under tillverkning bestar av ramaterial, direkta arbetskostnader, avskrivningar, 6vriga direkta kostnader samt till varorna hanférliga
overheadkostnader men ej rantekostnader. Nettoforsaljningsvardet ar det beréknade férsaljningspriset i den I6pande verksamheten
med avdrag for fardigstallande- och forsaljningskostnader.

Om marknadslaget gor att tillverkningskostnaderna for en produkt éverstiger produktens nettoférsaljningsvarde gors avdrag for
vardeminskning. Vardeminskningsavdrag gors ocksa for fardiga varor och reservdelar som &r gamla, inkuranta eller har lag
omsattningshastighet. Sadant vardeminskningsavdrag gors fran lagrets bokforda varde i koncernens rapport 6ver finansiell stallning.

31 december

MEUR 2021 2020
Ravaror och férnddenheter 422 331
Varor under tillverkning 97 65
Fardiga varor 689 597
Reservdelar och férbrukningsvaror 331 329
Ovriga varulager 23 13
Forskottsbetalningar och avverkningsratter 55 64
Avséttning for inkurans — reservdelar och férbrukningsvaror -125 -109
Avsattning for inkurans — fardiga varor -9 -12
Avsattning for vardeminskning -5 -8
Totalt 1478 1270

Under aret har varulager till ett varde av 4 586 (3 844) MEUR kostnadsforts. Detta ingar i ravaror och férnddenheter och ar hanforligt till
ravaror. 29 (22) MEUR av lagernedskrivningarna har kostnadsférts. 16 (16) MEUR utgérs av aterféring av tidigare nedskrivningar.

Not 17 Rorelsefordringar

Redovisningsprinciper

Kundfordringar

Kundfordringar redovisas forst till verkligt varde och justeras sedan till det varde som férvantas inflyta efter en vardering av avsattning
for forvantade kreditférluster baserat pa en framatblickande och objektiv genomgang av alla utestaende belopp vid periodens slut. |
enlighet med IFRS 9 har ett férenklat férfarande inforts for kundfordringar, dar de avsattningar som redovisas under dvriga
rorelsekostnader i koncernens resultatréakning baseras pa forvantade kreditférluster under fordringarnas aterstaende I6ptid. For
forvarvade fordringar varderas forvantade kreditforluster utifran externt genererad information om sannolikheten for kunders
betalningsunderlatelse, som anvands i den framatblickande berakningsmodellen for avsattning. Modellen for avsattning for forvantade
kreditforluster for férvarvade fordringar inkluderar ocksa en makroekonomisk indikator. Den tar hansyn till den makroekonomiska
utvecklingen och inkluderar aven langsiktiga data i berakningsmodellen. Berakningsmodellen tillampar det motbevisbara antagandet att
betalningsunderlatelse inte sker senare @n 90 dagar efter en finansiell tillgangs forfallodatum. Betalningsunderlatelse uppskattas
vanligtvis intraffa nar kundfordringar forfallit med minst 90 dagar eller da det finns andra objektiva bevis fér betalningsunderlatelse.
Kundfordringar redovisas i omsattningstillgangar under rérelsefordringar i koncernens rapport éver finansiell stallining.

Kundfordringar och factoring

Stora Enso anvander factoring som ett verktyg for rorelsekapitalstyrning. Salda kundfordringar tas bort fran balansrakningen nar
vasentliga risker och nytta foérknippade med aganderatten till fordringarna har éverforts till koparen. Utestaende saldon for
kundfordringar som annu inte blivit salda vid periodens slut, men som kvalificerar sig for forsaljning under factoringprogram nasta
period, klassificeras som kundfordringar varderade till verkligt varde via Ovrigt totalresultat, utifran tester med affarsmodell och
avtalsenliga kassafloden enligt IFRS 9. Se Not 25 Verkligt varde for mer information.

Kortfristiga rorelsefordringar
Per 31 december

MEUR 2021 2020
Kundfordringar - redovisade bruttoviarden 1175 893
Avsattning for féorvantade kreditforluster -26 -35
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 82 96
Ovriga fordringar 218 190
Totalt 1449 1145
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Aldersanalys av kundfordringar
Per 31 december

MEUR 2021 2020
Ej forfalina 1093 819
Forfallna sedan mindre an 30 dagar 38 26
Forfallna sedan 31-60 dagar 7 0
Forfallna sedan 61-90 dagar 0 1
Forfallna sedan 91-180 dagar 0 0
Forfallna sedan mer én 180 dagar 37 46
Totalt 1175 893

Per 31 december 2021 uppgick bruttobeloppet fér forfallna kundfordringar till 82 (74) MEUR. De ar hanforliga till ett antal olika lander
och kunder dar tidigare erfarenhet av konkurs ar obefintlig eller ligger langt tillbaka i tiden. Per 31 december 2021 uppgick den
férvantade kreditforlusten for kundfordringars livstid till 26 (35) MEUR. Avsattningar for férvantade kreditférluster for kundfordringar
varderas utifran individuella beddmningar som grundar sig pa en framatblickande modell, dar den uppskattade sannolikheten for
kunders konkurs anvands. Fran kunder med osaker finansiell stéllning kravs forskottsbetalning eller en oaterkallelig remburs fran
kundens bank. Vid arsskiftet uppgick vardet pa ej forfallna remburser till 90 (39) MEUR. Mer information om hantering av kundkreditrisk
finns i Not 24 Hantering av finansiell risk.

Aldersanalys av avsittning for forvintade kreditfériuster
Per 31 december

MEUR 2021 2020
Ej férfallna och forfallna sedan mindre én 90 dagar 1 1
Forfallna sedan mer an 90 dagar 25 33
Totalt 26 35

Avstamning av avsittning for forviantade kreditforluster
Per 31 december

MEUR 2021 2020
Ingéende balans per 1 januari 35 38
Foérandring i avsattning for forvantade kreditférluster redovisas via resultatrékningen 3 4
Nedskrivningar -12 -7
Utgaende balans per 31 december 26 35

De faktiska kreditférlusterna under 2021 uppgick till 12 (7) MEUR for kundfordringar som togs bort fran koncernens balansrakning.

Stora Enso har tecknat factoringavtal som innebar att kundfordringar saljs for att kontanter ska komma in snabbare. Dessa avtal har
resulterat i att kundfordringar till ett nominellt varde av 184 (155) MEUR helt har tagits bort fran balansrékningen per arsskiftet. Stora
Ensos engagemang i de salda fordringarna beddéms vara obetydligt eftersom factoring utan regress har tillampats.

Not 18 Eget kapital
Redovisningsprinciper

Utdelning och aterbetalningar

Varje form av utdelning och aterbetalning som foreslas av styrelsen maste godkannas av aktiedgarna pa arsstdmman innan den kan tas
fran det fria egna kapitalet.

Den 31 december 2021 uppgick det egna kapitalet till 10 683 (8 809) MEUR, att jamféra med borsvardet pa Nasdaq Helsingfors pa
12 809 (12 383) MEUR. Marknadsvardet for aktierna var 16,60 (15,90) EUR for A-aktien och 16,14 (15,65) EUR for R-aktien.

A-aktierna ger innehavaren en rost per aktie, medan R-aktierna ger innehavaren en rdst per tio aktier men minst en rost, &ven om
bada aktieslagen har samma nominella varde. A-aktier kan nar som helst pa aktiedgares begaran omvandlas till R-aktier. Den 31
december 2021 uppgick aktiekapitalet enligt det finska handelsregistret till 1 342 (1 342) MEUR. Aktuell bokféringskurs for varje
emitterad aktie &r 1,70 (1,70) EUR.

Per den 31 december 2021 &gde styrelseledaméter och medlemmar i koncernledningen 0 (1 150) A-aktier och 475 519 (537 921) R-
aktier, vilket motsvarar 0,02 % av rosterna i foretaget. En fullstandig beskrivning av styrelseledaméters och ledande befattningshavares
innehav finns i Not 7 Ersattning till styrelse och koncernledning. En fullstandig beskrivning av bolagets aktieoptionsprogram finns i Not
21 Anstélldas rorliga ersattning och aktierelaterade incitamentsprogram. Dessa har dock ingen paverkan pa aktiekapitalets storlek.
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Forandringar i aktiekapital och antal aktier

A-aktier R-aktier Totalt
Per 1 januari 2020 176 256 834 612 363 153 788 619 987
Konvertering av A-aktier till R-aktier -2419 2419 —
Per 31 december 2020 176 254 415 612 365 572 788 619 987
Konvertering av A-aktier till R-aktier -10 366 10 366 —
Per 31 december 2021 176 244 049 612 375 938 788 619 987
Antal réster per 31 december 2021 176 244 049 61 237 594 237 481 643
Aktiekapital per 31 december 2021, MEUR 300 1042 1342
Aktiekapital per 31 december 2020, MEUR 300 1042 1342

" R-aktiernas réster raknas fram genom att dela antalet R-aktier med 10.

De aktier som ar berattigade att rosta pa den kommande arsstdmman ar utgivna aktier per den 3 mars 2022.

Not 19 Innehav utan bestaimmande inflytande

Redovisningsprinciper

Innehav utan bestdmmande inflytande redovisas som en separat komponent under koncernens egna kapital i koncernens rapport éver
finansiell stallning. De respektive andelarna av resultatet fér innehav utan bestdmmande inflytande och fér moderbolagets égare
redovisas i koncernens resultatrakning efter periodens resultat. Transaktioner mellan innehav utan bestdmmande inflytande och
koncernens aktiedgare ar transaktioner inom det egna kapitalet och visas darfér under férandringar i eget kapital. Matmetoden for
innehav utan bestammande inflytande beslutas separat for varje forvarv.

Innehav utan bestammande inflytande

Per 31 december

MEUR 2021 2020
Per 1 januari -16 -7
Forvarv 0 0
Avyttringar 0 0
Andel av periodens resultat 3 -9
Andel av 6vrigt totalresultat (OCI) -3 1
Utdelning 0 0
Per 31 december -16 -16
Viktigare innehav utan bestammande inflytande
Per 31 december
2021 2021 2020
. Agarandel som utgérs av
Bolag verks?r::’r:ﬁzzgll?: innehav utan bestdammande MEUR
inflytande, %
Stora Enso Pulp och Paper Asia AB Group Sverige och Kina Se separat uppstallning nedan -18 -18
Ovriga - 1 2
Totalt -16 -16

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

31 december 2021

31 december 2020

Direkt - % av

Huvudsakligt innehav utan

Indirekt - % av
innehav utan

Totalt - % av
innehav utan

Direkt - % av Indirekt - % av

0,
innehav utan innehav utan Totalt - % av

innehav utan

Bolag verksam- bestim- bestim- bestim- bestiam- bestim- M
hetsstille mande mande mande mande mande best;rﬂrr:::gg
inflytande inflytande inflytande inflytande inflytande Y
Stora Enso Pulp and Paper Sverige och . .

Asia AB Kina 5,79 5,79 5,79 5,79
8“5‘&3“ Stora Enso Forestry ;. 5,00 5,50 10,50 5,00 5,50 10,50
o ) , , , ) ;

Stora Enso (Guangxi) )
Packaging Company Ltd Kina 15,00 4,92 19,92 15,00 4,92 19,92
Stora Enso (Guangxi) Forestry .
Company Ltd Kina 15,00 4,92 19,92 15,00 4,92 19,92

Sammanfattad ekonomisk information vad géller dotterbolag med vésentlig andel innehav utan bestammande inflytande visas nedan.
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Stora Enso Pulp and Paper Asia AB Group

MEUR 2021 2020
Tillgangar 1282 1167
Eget kapital hanférligt till moderbolagets aktiedgare -115 -114
Innehav utan bestdmmande inflytande’ -18 -18
Eget kapital, totalt -133 -132
Skulder 1414 1298
Arets nettoresultat 7 -54
Hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 4 -44
Innehav utan bestdmmande inflytande 3 -10
Arets nettoresultat 7 -54
Nettokassautflode fran den I6pande verksamheten 90 45
Nettokassautflode fran investeringsverksamheten -37 -36
Nettokassainfléde fran finansieringsverksamheten -26 10
Nettokassaflode 27 19

12020 och 2021 betalades inga utdelningar till innehav utan bestdmmande inflytande.

Not 20 Pensionsformaner

Redovisningsprinciper

Ersattningar till anstillda

Koncernen har ett antal férmans- och avgiftsbestdmda pensionsplaner runtom i varlden, vilkas tillgangar i allmanhet ligger hos
fristdende kapitalforvaltare. Sddana pensionsplaner finansieras i allmanhet av betalningar fran anstéallda och av berérda féretag inom
koncernen med hansyn tagen till rekommendationer fran oberoende professionella aktuarier. Arbetsgivarens betalningar till de
avgiftsbestdmda pensionsplanerna tas upp som kostnad i koncernens resultatrakning for det ar de hanfor sig till.

For formansbestamda planer uppskattas det bokférda vardet enligt PUC-metoden (Projected Unit Credit method). Enligt denna
metod redovisas kostnaden for pensionsforpliktelser i koncernens resultatrakning for att kostnaden ska spridas 6ver medarbetarnas
anstallningstid enligt den vardering som varje ar utfors av erfarna aktuarier i alla 1ander med storre pensionsbetalningar.
Pensionsforpliktelsen varderas till nuvardet av berdknade framtida utbetalningar varvid rantesatser motsvarande det mest skaliga av
hogt rankade foretagsobligationer eller statspapper som matchar valutan och férvantad varaktighet for forpliktelsen i fraga anvands.

Alla aktuariella vinster och forluster som uppkommer i samband med formansbestémda planer redovisas direkt i eget kapital i
koncernens totalresultat. Kostnader for anstallda som slutat och som uppkommer vid eventuella andringar i planerna redovisas direkt i
koncernens resultatrékning oavsett om kraven for intjanande ar uppfyllda. | koncernens rapport éver finansiell stéllning redovisas hela
pensionsskulden inklusive alla underskott i pensionsplanerna.

Koncernens pensions- och andra férmansplaner uppgick till 165 (152) MEUR under 2021, vilket framgar i Not 6 Personalkostnader.
Huvuddelen av planerna ar avgiftsbestamda. Kostnaden for dessa uppgick till 153 MEUR (136 MEUR). De totala formansbestamda
atagandena for bade nuvarande och tidigare medarbetare uppgick till 1 108 (1 210) MEUR, aven om tillgangar till ett varde av 762 (737)
MEUR finns avsatta i olika pensionsplaner for att tcka dessa forpliktelser. Nettofinansieringspositionen for de formansbestadmda
planerna redovisas i sin helhet i balansrakningen och uppgick till 347 (473) MEUR under 2021. Rantekostnader redovisas under
finansiella kostnader. Den for 2021 definierade kostnaden for formansbestamda planer i resultatrakningen uppgar till 15 (20) MEUR och
de aktuariella vinsterna redovisade i 6vrigt totalresultat uppgar till 126 (21) MEUR. Under 2022 férvantas 17 MEUR betalas ut.

Koncernens policy i fraga om finansiering av underskott i formansbestdmda planer ar att uppfylla kraven i den lokala lagstiftningen
for skattemassigt avdragsgilla betalningar, samt att anpassa diskonteringsrantan vid aktuarieberakningar till marknadsrantan.
Koncernen inriktar sig dock pa att i forsta hand anvanda sig av avgiftsbestdmda planer fér sina pensionsataganden, varfor alla aspekter
av avsattningarna till och redovisningen av formansbestdmda planer ses 6ver. Nettoskulden som redovisas i balansrakningen speglar
aktuella underskott i de férmansbestamda planerna. Pensionsavtal, tillgangar och investeringspolicyer i de lander dar huvuddelen av
koncernens verksamhet bedrivs visas nedan.

Finland
Koncernens finska pensionsataganden tacks framst genom avgiftsbestdmda planer och kostnaderna i resultatrékningen uppgar till 71
(56) MEUR. For de formansbestadmda ataganden som finns kvar var kostnaden 1 (0) MEUR exklusive finansiella kostnader. Sedan
2001 tacks pensionsatagandena helt via lokala forsakringsbolag. Eftersom lagstadgade pensioner utgér den storsta andelen av
pensionerna i Finland, ar koncernens forpliktelser proportionellt mycket l1agre an i jamférbara lander.

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

Tyskland

De tyska pensionskostnaderna uppgick till 7 (8) MEUR, varav 6 (7) MEUR hanférde sig till avgiftsbestdamda planer och 1 (1) MEUR till
formansbestdmda planer exklusive finansiella kostnader. Den férmansbestdmda atagandena uppgick till 225 (250) MEUR.
Nettoskulden minskade framst pa grund av utbetalningar och aktuariella férandringar. De férmansbestédmda pensionsplanerna tacks
huvudsakligen genom avsattningar i balansrakningen och i mindre omfattning via férsakringsbolag eller fristdende foérvaltare.
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Pensionsférmanerna bygger pa antalet arbetade ar och inkomster under den pensionsgrundande arbetsperioden och utbetalningen av
pensionen samordnas med pensionsaldern i det nationella pensionssystemet. Pensionerna betalas direkt av féretagen till deras tidigare
anstallda. Utbetalningarna till pensionerade anstéllda garanteras genom lagkrav pa att avsattningarna i balansrakningen ar forsakrade
upp till ett visst belopp.

Sverige

| Sverige tacks alla industriarbetares pensioner och en del av tjanstemannens pensioner av avgiftsbestdmda planer for vilka
kostnaderna i resultatrékningen uppgar till 56 (55) MEUR. Férmansbestamda planer téacker en majoritet av tjanstemannen och
medférde en kostnad pa 8 (10) MEUR exklusive finansiella kostnader. De formansbestamda atagandena uppgick till 55 (159) MEUR.
Nettoskulden minskade framst pa grund av aktuariella féréandringar, framst mot bakgrund av en 6kning av diskonteringsrantan och en
okning av verkligt varde pa forvaltningstillgangar. Stora Enso har atagit sig att betala alla lagstadgade lokala forpliktelser enligt
huvudplanen ITP till stiftelsen, vilket innebar att den aterstdende pensionsskulden hanfér sig till planer av mindre omfattning. Det
langsiktiga avkastningsmalet for stiftelsen ar 3 % verklig avkastning efter skatt.

Ovriga lander

De formansbestamda atagandena i 6vriga lander uppgick till 37 (51) MEUR. Den mest vasentliga forandringen redovisades for
Storbritannien. Nettoskulden minskade framst pa grund av aktuariella antaganden.

Avstdamning av formansbestamda ataganden

PR = . Verkligt varde pa Férmansbestamda

Forméansbestamda ataganden forvaltningstillgangar ataganden / (tillgangar), netto
MEUR 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Formansbestamda ataganden per 1 januari 1210 1219 -737 -761 473 458
Aktuella avgifter 14 15 14 15
Tidigare avgifter -2 2 0 -2 -2 1
Avrakningar -5 0 5 0 0 0
Rantekostnader (+) ranteintakter (-) 9 12 -6 -7 3 5
Summa redovisad i resultatrakningen 17 29 -1 -9 15 20
Aktuariella vinster och forluster pa grund av andrade 3 0 3 0
demografiska antaganden
Aktuariella vinster och forluster pa grund av andrade
finansiella antaganden i 26 i 26
Aktuariella vinster och forluster pa grund av realiserade
justeringar -42 -19 -42 -19
Avkastning pa forvaltningstillgangar, exkl. belopp som 65 28 65 28

ingar i rantekostnader (+) rénteintakter (-)

Totala omvarderingsvinster (-)/
omvirderingsforluster (+) inkluderat i 6vrigt -61 8 -65 -28 -126 -21
totalresultat

Utbetalningar -58 -55 44 40 -14 -15
Bidrag fran arbetsgivare 1 24 1 24
Omrakningsdifferens 1 9 -3 -3 -3 6
Formansbestamda ataganden per 31 december 1108 1210 -762 =737 347 473

Formansbestamda planer: Antaganden vid vérdering av pensionsataganden
31 december

Finland Tyskland Sverige

2021 2020 2021 2020 2021 2020
Diskonteringsranta, % 0,7 0,2 0,8 0,4 1,7 1,1
Framtida I6nedkningar, % 3,2 2,1 2,5 2,5 2,9 2,7
Framtida pensionshdéjningar, % 2,3 1,2 1,8 1,5 2,0 1,8
Aktuell genomsnittlig pensionsalder 64,3 64,2 65,0 65,0 65,0 65,0
Vikta genomsnittlig livslangd 87,4 87,0 87,7 87,7 88,6 88,5
Varaktighet for pensionsplaner 10,0 10,0 13,0 13,2 16,5 17,1

Kanslighetsanalys for formansbestimda pensionsataganden
Paverkan pa férmansbestdmda ataganden

Forandring i antaget

virde Okning i antaget virde Minskning i antaget varde
Diskonteringsranta 0,50 % Minskning med 7,0 % Okning med 7,9 %
Lénedkningstakt 0,50 % Okning med 1,9 % Minskning med 1,7 %
Pensionsokningstakt 0,50 % Okning med 5,6 % Minskning med 5,2 %
Livslangd 1ar Okning med 4,7 % Minskning med 4,6 %
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Ranterisk: Vid vardering av forpliktelserna anvands marknadsrantor for hdgt rankade féretagsobligationer eller statsobligationer som
diskonteringsranta och vardet pa forpliktelserna varierar darfér med marknadsrantan. Den nettorantekostnad eller intékt som redovisas i

resultatrakningen beréknas ocksa utifran gallande marknadsranta.

Ddédsfallsrisk: Om anstallda lever langre an i antagandena kan forpliktelserna vara underskattade redan fran borjan och om den

langre livslangden inte tagits med i berdkningen av fonderingen kan ett underskott uppkomma.

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

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

Foérmansbestdamda pensionsplaner 29 225 55 12 321
Ovriga pensionsférméaner 0 0 0 25 25
Nettoskuld i balansridkningen 29 225 55 37 347
Formansbestamda planer, sammandrag per land per 31 december 2020

31 december 2020

MEUR Finland Tyskland Sverige Ovriga Totalt
Nuvérde pa fonderade ataganden 266 27 412 230 936
Nuvarde pa ofonderade ataganden 0 226 22 26 274
Foérmansbestamda ataganden 266 254 434 256 1210
Verkligt varde pa plantillgangar -254 -4 -275 -205 =737
Nettoskuld i balansrdkningen 13 250 159 51 473
Varav:

Férmansbestamda pensionsplaner 13 250 159 27 449
Ovriga pensionsférméaner 0 0 0 24 24
Nettoskuld i balansrdakningen 13 250 159 51 473
Forvaltningstillgangar

As at 31 December
2021 2020

MEUR Noterade Onoterade Totalt % Noterade Onoterade Totalt %
Eget kapital 122 37 159 21 % 97 33 130 18 %
Skulder 58 55 112 15 % 72 31 103 14 %
Fastigheter 0 50 50 7% 0 40 40 5%
Kassa och bank 25 0 25 3% 31 0 31 4 %
g!g;‘;ﬁ%ssﬂ‘a;‘”ehas av 0 308 308 40 % 0 322 322 44 %
Ovriga 7 101 108 14 % 13 98 111 15 %
Tillgangar i pensionsfonder, totalt 211 551 762 100 % 213 525 737 100 %

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

Av de faktorer som paverkar storleken pa koncernens pensionsskuld ar de tva viktigaste ranteutvecklingen och

inflationsférvantningarna, varfér malet med fordelningarna av investeringarna ar att neutralisera dessa effekter, sakerstalla

betalningsformaga for utbetalning av formaner och maximera avkastningen.
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Not 21 Anstéalldas bonusprogram och aktierelaterade incitamentsprogram
Redovisningsprinciper

Aktietilldelningar

Kostnader for alla aktierelaterade ersattningar hanforliga till anstallda redovisas som personalkostnader dver intjaningsperioden. Alla
transaktioner som ror aktierelaterade ersattningar redovisas som aktietilldelningar som regleras med eget kapital. De aktietilldelningar
som regleras med eget kapital (efter skatt) varderas till verkligt varde av egetkapitalinstrumenten vid tilldelningen och justeras med
nuvardet av férvantade utdelningar. Det verkliga vardet av de aktierelaterade ersattningar som regleras med eget kapital, som bestamts
vid tilldelningen, kostnadsfors linjart dver intjanandeperioden baserat pa de egetkapitalinstrument som férvantas tjanas in med
motsvarande 6kning av det egna kapitalet.

Kortsiktiga incitamentsprogram (STI)

Loner och ersattningar for ledande befattningshavare férhandlas individuellt. | Stora Ensos incitamentsprogram beaktas bade
affarsenheters och enskilda anstalldas prestationer, utveckling och resultat. De prestationsbaserade erséttningarna baseras bade pa
Idnsamhetsmatt och mal for olika nyckeltal.

For koncernledning och ledande befattningshavare i divisioner och andra enheter finns kortsiktiga incitamentsprogram dar
ersattningen beraknas i procent pa arets grundlén och varierar mellan 8 % och 75 %. Anstallda som inte ar i ledande stallning ingar i ett
kortsiktigt incitamentsprogram som maximalt kan ge en extra ersattning pa 7 %. Alla incitament &r diskretionara. De
prestationsbaserade programmen omfattar de flesta anstéllda i koncernen forutsatt att de &r méjliga enligt lokal lag och praxis. For
verksamhetsaret 2021 baserades incitamentsprogrammen péa saval finansiella matt som individuella mal. De finansiella malen i det
kortsiktiga incitamentsprogrammet for 2021 mats som kassafléde fran den I6pande verksamheten.

Langsiktiga incitamentsprogram (LTI)

Sedan 2005 har nya aktierelaterade program for ledande befattningshavare introducerats varje ar. Programmet fran 2019, med
prestationsmatt som avslutades 2021 och kommer att tjanas in under 2022, samt programmet f6r 2020 har treariga resultatperioder,
medan programmet for 2021 har tre ettariga resultatperioder som ackumuleras efter tre ar. Alla utestdende program kommer att bli
intidnade efter tre ar.

For den stora majoriteten av de tilldelade medarbetarna utgors tre fjardedelar (75 %) av ersattningarna enligt programmen av
prestationsbaserad aktietilldelning dar aktier kan tjanas in i enlighet med de prestationskriterier som foreslagits av ersattningskommittén
och godkants av styrelsen. Det finansiella malet ar det treariga mattet for ekonomiskt mervarde (EVA) och resultat per aktie (EPS) for
Stora Enso-koncernen. En fjardedel (25 %) av ersattningarna enligt programmen utgdrs av sparrade aktier for vilka intidnande endast
férutsatter att man fortfarande ar anstalld i koncernen. Ersattningen till medlemmar i koncernledningen omfattar endast
prestationsbaserad aktietilldelning.

Utestaende begransade och prestationsbaserade aktieersattningar fére skatt visas i tabellen nedan. Det totala antalet aktier som
faktiskt Gverfors kommer att vara mindre &n nedan, da en andel av aktierna som motsvarar den skatt medarbetarna ar skyldiga att
betala kommer att dras av for att tacka inkomstskatten.

Aktietilldelningar per 31 december 2021

Beraknad utdelning av utestaende villkorade och prestationsbaserade
aktietilldelningar vid arets slut

Antal aktier 2022 2023 2024 Totalt
2019 ars program 768 000 768 000
2020 éars program 1028 799 1028 799
2021 ars program 818 902 818 902
Totalt 768 000 1028 799 818 902 2615701

Kostnaderna for Stora Ensos aktierelaterade program redovisas som kostnader éver intjignandeperioden som ar perioden mellan
tilldelning och intjanande. | resultatrékningen uppgick den totala kostnaden for aktierelaterade program till 7 MEUR (1 MEUR), allt
hanforligt till tilldelningen av begransade och prestationsbaserade aktier.
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Not 22 Ovriga avséttningar

Redovisningsprinciper

Avsittningar

Avsattningar redovisas nar koncernen har en rattslig eller informell forpliktelse till foljd av tidigare handelser och nar det ar troligt att det
for att reglera detta kravs nagon form av utfléde av resurser och det gar att géra en rimlig berakning av ett belopp som motsvarar
forpliktelsen. Avsattningarna mats utifran ledningens basta uppskattning och det rader viss osékerhet om tidpunkten fér och storleken
pa kostnaderna.Avsattningar for forpliktelser att montera ned, ta bort eller aterstalla tillgangar efter anvandning laggs till tillgangarnas
redovisade varde pa forvarvsdagen och skrivs av 6ver tillgangens nyttjandeperiod. Om effekten av pengars tidsvarde bedéms som
vasentlig raknas vardet av avsattningarna om till sitt nuvarde.

Miljoavsattningar

Miljdmassiga kostnader for atgardande av tillstdnd som orsakats av tidigare verksamhet, och som inte bidrar till aktuella eller framtida
intékter, redovisas som avsattningar. Miljomassiga avsattningar redovisas nar det, baserat pa nuvarande tolkning av miljélagstiftning
och miljdbestdmmelser, ar troligt att en forpliktelse har uppstatt och vardet pa en sddan kan bedémas pa ett rimligt satt.

Avsittningar for omstruktureringar

En avséattning for omstrukturering redovisas i den period nar koncernen enligt lag eller sed férbundit sig till omstruktureringsplanen.
Relevanta kostnader ar extra kostnader for, eller kostnader som uppkommit som en direkt foljd av, avvecklingsplanen eller som resultat
av en lépande avtalad forpliktelse utan tillhérande ekonomisk nytta eller som utgors av ett vitesférelaggande for att annullera
forpliktelsen.

Ovriga avsittningar

Ovriga avsattningar kan galla olika rattsliga eller andra forpliktelser som betungande avtal, kundgarantier, pagaende rattsfall, krav pa
ersattning eller liknande.

Avsittningar

MEUR mijomassiga OV opiigatorisha o total
Bokfort varde per 1 januari 2020 97 41 26 165
Omréakningsdifferens 2 1 -1 2
Kostnad i resultatrakningen

Nya avsattningar 13 17 14 45

Okning av tidigare avséattningar 5 0 2 7

Aterféring av tidigare avséttningar -8 -15 0 -22
Betalningar -18 -17 -11 -47
Bokfort varde 31 december 2020 91 28 30 149
Omrakningsdifferens 0 -1 0 -1
Kostnad i resultatrékningen

Nya avsattningar 6 107 72 185

Okning av tidigare avséttningar 13 1 0 14

Aterféring av tidigare avsattningar -6 -4 -5 -15
Betalningar -29 -44 -29 -101
31 december 2021 75 88 67 231
Férdelning mellan kortfristiga och langfristiga skulder
Kortfristiga skulder: Betalas inom 12 manader 6 84 49 139
Langfristiga skulder: Betalas efter 12 manader 70 4 18 91
Totalt 31 december 2021 75 88 67 231

Avsattningar for miljoaterstéllande atgarder uppgick den 31 december 2021 till 75 (91) MEUR. Den viktigaste miljomassiga avsattningen
baseras pa en éverenskommelse mellan Stora Enso och Faluns kommun som férpliktar koncernen att rena avrinning fran Kopparbergs
bruk innan vattnet slapps ut i miljén. Avsattningen uppgick den 31 december till 37 (36) MEUR.

Koncernen har de senaste aren genomgatt omfattande omstruktureringar, fran avyttringar till bruksnedlaggningar och
besparingsprogram fér administrativa kostnader.Forpliktelsen i slutet av 2021 uppgick till 88 (28) MEUR for
omstruktureringsavséttningar och 67 (30) MEUR for évriga avséttningar. Okningen av omstrukturering, avyttringar och andra
avsattningar ar framst kopplad till omstrukturering och évriga handelser i division Paper. | april 2021 tillkdnnagav Stora Enso att man
permanent stadnger massa- och papperstillverkningen i svenska Kvarnsvedens bruk och finska Veitsiluotos bruk. Avsattningen for
omstruktureringar med anledning av dessa sténgningar uppgick till 67 MEUR den 31 december 2021
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Not 23 Rorelseskulder

Langfristiga rorelseskulder
Per 31 december

MEUR 2021 2020
Avsattningar for pensioner och évriga pensionsférmaner 347 473
Ovriga avséttningar 91 102
Aktiebaserade ersattningar 1 1
Ovriga skulder 12 12
Totalt 451 588

Kortfristiga rorelseskulder
Per 31 december

MEUR 2021 2020
Leverantdrsskulder 1704 1314
Upplupna personalkostnader 256 233
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 155 144
Utslappsforpliktelser 99 31
Kortfristig del av avsattningar 139 46
Erhalina forskott 18 26
Ovriga skulder 107 89
Totalt 2479 1883

Not 24 Hantering av finansiell risk

Principer och rutiner for riskhantering

Stora Enso ar exponerat for flera finansmarknadsrisker som foretaget hanterar enligt de riktlinjer som beslutats av styrelsen. Malet ar att
ha en kostnadseffektiv finansiering i koncernens bolag och att hantera finansiella risker pa ett effektivt satt. Stora Ensos policy for
finansiell risk i koncernen styr alla finansiella transaktioner i Stora Enso. Policyn och alla framtida andringar av den galler sa fort de har
godkants av styrelsen och alla policyer som styr anvandning av finansiella instrument maste 6verensstdmma med den. Koncernens
samagda bolag har sina egna policyer for finansiell risk som inte alltid helt 6verensstdmmer med koncernens policyer.

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

Rénterisk

Koncernen utsatts for ranterisk pa sa vis att koncernens réntekostnader och vardet av dess tillgangar och skulder paverkas av
fluktuationer i rantesatserna. Stora Enso utsatts for ranterisk genom rantebarande tillgangar och skulder, till exempel lan, finansiella
instrument och leasingskulder, men dven genom kommersiella avtal samt operativa tillgangar och skulder, till exempel biologiska
tillgangar. Koncernen stravar efter att ha sa stabila rantekostnader som majligt. Koncernens samlade 16ptid bor inte verstiga den
genomsnittliga kredittiden, men malet bor vara en lang 16ptid. En [6ptid som ar Iangre an den genomsnittliga kredittiden godkanns av
styrelsen.

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

Lan med rorlig respektive fast ranta

31 december 2021 31 december 2020

MEUR Rorlig rénta Fast rinta Rorlig rénta Fast rinta
Langfristiga rantebarande fordringar’ 5 40 1 90
Kortfristiga rantebarande fordringar 0 49 0 0
Kassa- och banktillgodohavanden 1481 1661 0
Rantebarande skulder® -974 -2 863 -1642 -3 050
Rantebarande tillgangar och skulder exklusive

derivat 512 -2774 19 -2 959
Rénte- och valutaswappar 682 -682 894 -894
gzsizl:arande tillgangar och skulder, netto efter 1194 3456 913 3853

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

Den genomsnittliga omsattningsperioden for koncernens rantebarande skulder, inklusive alla rantederivat men exklusive kassa- och
banktillgodohavanden, ar 4,6 (4,6) ar.
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Per den 31 december 2021 skulle en héjning av rantesatserna med en procentenhet medféra 0kade arliga nettorantekostnader pa
cirka 2 (5) MEUR, medan en liknande sankning av rantesatserna skulle minska nettoréantekostnaderna med 1 (3) MEUR. Detta
forutsatter att koncernens I6ptids- och lanestruktur forblir densamma under hela aret. Simuleringen beréknar ranteeffekten vid ett
parallellskifte i rantesatserna om 100 baspunkter for alla instrument med rorlig rénta, exklusive banktillgodohavanden, fran deras nasta
justeringsdag till arets slut. Dessutom antas att alla kortsiktiga lan som forfaller under aret forlangs till arsskiftet till den nya hogre eller
lagre rantesatsen.

En parallell féréndring med en procentenhet upp eller ner i rantesatserna skulle ocksa resultera i vinster eller forluster i verkligt varde
pa 16 (28 MEUR) fore skatt i reserven for kassaflédessakring i 6vrigt totalresultat for rénteswappar som redovisas som
kassaflédessakring. En parallell forandring med en procentenhet upp eller ner i rantesatserna skulle resultera i vinster eller forluster i
verkligt varde pa 3 MEUR i finansnetto kopplat till valutaswappar som redovisas till verkligt varde i resultatrakningen. Not 27 Derivat
sammanfattas de nominella och verkliga vardena av utestdende rantederivatskontrakt.

Valutaomrakningsrisk - transaktionsrisk

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

Valutatransaktionsrisken ar effekten av vaxelkursfluktuationer i koncernens resultatrakning, vilket ar féljden av valutakursférandringar
pa forvantade framtida kassafloden och efterféljande kundfordringar eller skulder. Koncernens policy for att hantera risken ar att sakra
15-60 % av de mycket sannolika prognosticerade kassaflédena i storre valutor for de kommande 12 ménaderna genom att anvénda
derivatinstrument sasom valutaterminskontrakt och valutaoptioner. Koncernen kan ocksa sékra perioder mellan 12 och 36 manader
eller andra den ovan namnda sakringsgraden for de kommande 12 manaderna pa koncernledningens begaran.

Vad galler rorelsefordringar och skulder i utlandska valutor har koncernen som mal att sékra 50-100 % av de utestadende
nettofordringarna i stora valutapar.

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

Operativ valutaexponering

Per 31 december 2021 Per 31 december 2020
MEUR EUR SEK UsSD GBP AUD uYu EUR SEK uUsD GBP AUD uYu
Beraknad arlig
nettokassaflodesexponering i sékrade 995 -191 1712 346 138 -41 920 -197 1330 222 46 -40
floden i utlandska valutor
Kassaflodesséakringar for de
narmaste 12 manaderna -553 89 -740 -78 -38 23 -433 94 -629 -97 -21 22
Berédknad
nettokassaflodesexponering per 442 -101 971 268 100 -18 488 -104 700 125 24 -18
ar, efter sakringar
Sakrad procentandel per 31
december fér 12 manader framat 56 % 47 % 43 % 22 % 27 % 57 % 47 % 48 % 47 % 4% 46 % 54 %
Yitad genomsnittig sakrad kursmot 4021 120 085 160 5263 — 1040 118 090 163 5561
Nettoexponering i rorelsefordringar 42 5 233 32 58 2 8 6 192 20 2 5
och skulder
Valutasakringar 16 0 -200 -26 -26 0 -10 0 -126 -14 -15 0
Nettoexponering i
rorelsefordringar, efter sikringar -26 2 34 € 31 2 -8 6 66 5 " -5
Uppskattad arlig nettoexponering ¢ 97 1005 274 131 20 470 98 766 130 36 .24

for transaktionsrisk efter sakringar

" Kassaflodet utgérs av mycket troliga operativa nettokassafléden i utléndsk sakrad valuta. Exponeringen som redovisas i EUR-kolumnen hanfér sig till operativ transaktionsrisk
avseende kassafléden i euro i koncernforetag med sate i Sverige, Tjeckien och Polen som har en annan funktionell valuta &n euro.

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

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

| berékningen ingar valutasékringar och det forutsatts att det inte finns nagra effekter for exponeringsvalutor. Valutakurseffekterna
baseras pa uppskattade operativa fldden i utlandska valutor for de kommande tolv manaderna, sakringar i niva med dem pa
balansdagen och antagandet att sékringsnivaerna och andra variabler kommer att vara konstanta under de kommande tolv manaderna.
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Sakringsinstrument ar bland andra valutaterminskontrakt och valutaoptioner. Indirekta valutaeffekter med paverkan pa priser och
produktfléden, som att en vara blir billigare att producera pa en annan geografisk plats, har inte beaktats i berdkningen.

Uppskattad valutaeffekt vid en forstarkning av euron

Per 31 december 2021 Per 31 december 2020
MEUR EUR  SEK usD GBP AUD UYU EUR SEK  USD GBP AUD UYU
Valutakursférandring mot EUR' -5 % -5 % -5 % 5% 5% -10% -5 % 5% -5 % -5 % 5% -10%
Effekt pa uppskattat arligt nettokassafléde ~ -50 10 -86 -17 -7 4 -46 10 -66 -1 -2 4
Effekt pa sékringsreserven fore skatt pa B ~ ~ R
balansdagen 28 4 37 4 2 2 22 5 31 5 1 2
Effekt pa operativa fordringar och skulder
efter sakringar® 1 0 -2 0 -2 0 1 0 -3 0 -1 1
Uppskattad arlig effekt pa 21 5 50 14 7 2 23 5 .38 6 2 3

rorelseresultatet*

' Kanslighetsanalysen fér arliga nettokassafldden i EUR, rorelsefordringar netto och tillhérande sakringar hanvisar till transaktionsrisken i EUR som uppstar till folid av
kassafloden i utlandsk valuta som anges i EUR i Sverige, Tjeckien och Polen, som har en annan funktionell valuta &n EUR.

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

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

“ Den uppskattade arliga effekten pa rorelseresultatet omfattar valutakurseffekter avseende operativ exponering i balansrakningen, prognosticerade kassafléden i sikrade
fléden och tillhérande sakringar.

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

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

Finansiell valutaexponering och uppskattade valutaeffekter i resultatrakningen

Per 31 december 2021 Per 31 december 2020
MEUR SEK uUsD CNY PLN SEK uUsD CNY PLN
Nettoskuld exklusive sékringar’ -30 -95 462 -1 -156 -108 410 51
Valutasakringar 7 -31 -272 -16 135 -33 -244 -21
Finansiell nettoexponering -23 -125 190 -18 =21 -140 166 30
Valutakursférandring mot EUR -5 % -5 % -5 % -5 % -5 % -5 % -5 % -5 %
Effekt i resultatrikningen® 1 6 -10 1 1 7 -8 -2

" Koncernen har betecknat vissa interna lan till kinesiska dotterbolag som nettoinvesteringslan i enlighet med IAS 21. Lanen anges i EUR, USD och CNY.
Den underliggande valutavinsten eller valutaférlusten kommer att redovisas som en del av ackumulerad omrékningsjustering i eget kapital. Det nominella
beloppet av nettoinvesteringslan uppgick till 348 (286) MEUR vid arets slut och minskar valutaexponeringen for relevanta valutor i tabellen ovan.

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

Valutakursrisk - omrakningsrisk

Omréakningsrisk ar resultatet av fluktuationer i vaxelkurserna som paverkar nettovardet av Stora Ensos konsoliderade tillgangar, skulder
och resultat denominerade i utlandsk valuta. Valutaomrakningsrisken minskas genom att tillgangarna, nar sa ar majligt, finansieras i
samma valuta som sjalva tillgangen ar i. Koncernen kan ocksa teckna valutaterminskontrakt, valutaoptioner eller lan i utlandsk valuta for
att sakra sina nettoinvesteringar i utiandska enheter med andra funktionella valutor &n koncernens.

Balansrakningarna i utlandska dotterbolag, intressebolag och egetkapitalinstrument denominerade i utlandsk valuta som omfattas av
IFRS 9 raknas om till euro enligt den kurs som rader pa bokslutsdagen, vilket exponerar koncernens eget kapital for valutakursrorelser.
Omrakningsdifferenserna, liksom ovriga rorelser som omrakningsdifferensen i resultatrakningen, redovisas direkt i det egna kapitalet.
Dessa ackumulerade omrakningsdifferenser redovisas vid avyttring dver resultatrakningen helt eller delvis av den utlandska enheten.

Foljande tabell visar den exponering for omrakningsrisk i koncernens resultatrakning som uppkommer vid omrakning av
dotterbolagens och de samagda bolagens resultatrakningar i utlandsk valuta till koncernredovisningens rapporteringsvaluta.

Per 31 december 2021 Per 31 december 2020
MEUR SEK uUsD GBP BRL CZK CNY SEK UsD GBP BRL CZK CNY
Omréakningsexponering i
resultatrdkningen -196 -129 298 -111 11 83 38 -165 81 -120 -7 28
Forandring i exponerad valuta med 5% 5% 5% -10% 5% 5% 5% 5% 5% -10% 5% 5%
Effekt av omrakningsexponering
pa rorelseresultatet 10 6 -15 11 -1 -4 -2 8 -4 12 0 -1
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Nasta tabell visar omrékningsexponeringen for geografiska omraden dar koncernen har tillampat sakringar for nettoinvesteringar for
att minska omrakningsexponeringen i konsoliderat eget kapital. | praktiken har koncernen aven en vasentlig osékrad
omrakningsexponering i andra geografiska omraden som Sverige och Kina. Exponeringarna som anvants vid berakningarna ar
baserade pa det egna kapitalet denominerat i utlandsk valuta och sakringsnivaerna per den 31 december. Fullstédndig information om
faktiska rorelser i den ackumulerade omrakningsreserven och sakringsresultat finns i Not 28 Ackumulerad omrakningsjustering och
sakring av eget kapital. | kanslighetsanalysen ingar effekten av valutasékringar av nettoinvesteringar i utldandska enheter och det
forutsatts att inga andra andringar utdver valutakursférandringen har forekommit per den 31 december varje ar.

Omrékningsrisk och sakringar

Per 31 december

MEUR 2021 2020
Omrikningsexponering pa eget kapital i USD-omradet’ 1502 1323
EUR/USD-sékringar? -265 -244
Omrakningsexponering efter sdkringar 1237 1079
Kanslighetsanalys fore sakringar - EUR stérks med 5 % -75 -66
Kénslighetsanalys efter sakringar - EUR starks med 5 % -62 -54

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

Likviditet och refinansieringsrisk

Finansieringsrisk uppstar genom eventuella svarigheter att vid en given tidpunkt erhalla finansiering fér verksamheten. Enligt Stora
Ensos finansieringspolicy ska den genomsnittliga 16ptiden pa utestaende lan och kreditléften som tacker kortfristiga laneskulder vara
minst fyra ar. | policyn anges vidare att koncernen ska ha banktillgodohavanden och outnyttjade kreditlimiter for att tacka all skuld som
forfaller inom de narmaste 12 manaderna, inklusive leveranskedjans finansiering och factoring. Outnyttjade kreditlimiter uppgick till 700
(600) MEUR per 31 december 2021. Det syndikerade kreditsfacilitetsavtalet pa 700 MEUR med ett syndikat bestaende av 12 banker
har en 16ptid pa fem ar med tva ettariga férlangningar och utgér en reserv for allmanna finansieringsbehov inom féretaget. Dessutom
har Stora Enso tillgang till ytterligare langfristiga finansieringskallor pa upp till 1 000 (950) MEUR. Dessa omfattar framfor allt tillgangliga
finansieringskallor fran finska pensionsfonder.

Refinansieringsrisken, d.v.s. risken att 1an som forfaller inte kan ersattas av nya lan pa marknaderna, minskas genom Stora Ensos
mal att halla en jamn forfallostruktur for utestadende skulder. Tabellen nedan visar I6ptidsanalyser for koncernens finansiella skulder
ordnade efter hur lang tid det pa bokslutsdagen ar kvar till avtalad férfallodag. For berakning av de kommande arens kreditkostnader
anvandes terminsrantor pa balansdagen.

Aterbetalningsplan fér finansiella skulder pa forfallodagen, inklusive rinta: 2021

MEUR 2022 2023 2024 2025 2026 2027+ Totalt
Obligationslan 0 300 293 427 98 1390 2508
Lan fran kreditinstitut 117 253 41 165 4 0 578
Leasingskulder 64 50 43 35 31 165 387
Ovriga langfristiga skulder 0 4 0 0 0 0 4
Langfristiga skulder inklusive kortfristig del 180 606 376 627 132 1555 3 476
Uppskattade kreditkostnader enligt avtal 89 87 76 66 50 279 647
Aterbetalningsplan for langfristiga skulder 269 693 452 693 182 1834 4123
Kortfristiga laneskulder, bokfort varde 372 0 0 0 0 0 372
Bruttoreglerade derivat - infléde -1797 0 0 0 0 0 -1797
Bruttoreglerade derivat - utflode 1769 0 0 0 0 0 1769
Nettoreglerade derivatskulder 16 10 1 0 0 0 27
Leverantorsskulder 1705 0 0 0 0 0 1705
Checkrakningskrediter 1 0 0 0 0 0 1
Uppskattade kreditkostnader enligt avtal 5 0 0 0 0 0 5
Totalt att aterbetala per 31 december 2021 2 339 703 453 693 182 1834 6 205
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Aterbetalningsplan fér finansiella skulder pa férfallodagen, inklusive ranta: 2020

MEUR 2021 2022 2023 2024 2025 2026+ Totalt
Obligationslan 299 0 300 299 434 1469 2 801
Lan fran kreditinstitut 93 404 397 35 150 4 1083
Leasingskulder 80 66 45 37 30 138 397
Ovriga langfristiga skulder 0 5 0 0 0 0 5
Langfristiga skulder inklusive kortfristig del 471 475 742 371 614 1612 4 285
Uppskattade kreditkostnader enligt avtal 98 92 79 67 59 311 706
Aterbetalningsplan for langfristiga skulder 570 566 822 439 673 1922 4 991
Kortfristiga laneskulder, bokfort varde 413 0 0 0 0 0 413
Bruttoreglerade derivat - inflode -1796 0 0 0 0 0 -1796
Bruttoreglerade derivat - utfléde 1743 0 0 0 0 0 1743
Nettoreglerade derivatskulder 27 15 11 2 1 1 58
Leverantorsskulder 1314 0 0 0 0 0 1314
Checkrakningskrediter 6 0 0 0 0 0 6
Uppskattade kreditkostnader enligt avtal 7 0 0 0 0 0 7
Totalt att aterbetala per 31 december 2020 2 283 582 833 441 674 1923 6 736
Motpartsrisker

En motpartsrisk ar risken att vardet av koncernens tillgangar fluktuerar som ett resultat av att motparterna inte kan uppfylla sina
forpliktelser enligt finansiella kontrakt. Exponeringen fér en motpartsrisk ar den uppskattade maximala direkta forlust som Stora Enso
kan lida i handelse att en enskild motparts underlatenhet att uppfylla sina forpliktelser. Risken minimeras genom att:
. kontrakt endast ingas med ledande finansiella institutioner och industriféretag med god kreditvardighet
. investeringar och placeringar endast gors hos finansiella institutioner eller bolag som har minst kreditbetyg BBB-
. minst 50 % av kassa- och banktillgodohavanden eller 150 MEUR halls hos motparter som har minst kreditbetyg A- eller
motsvarande fran nagot av de stdrre kreditvarderingsinstituten
. minst 75 MEUR av koncernens kassa- och banktillgodohavanden investeras hos andra motparter an den motpart hos vilken
merparten av Stora Ensos kassa- och banktillgodohavanden halls
. krava garanti fran moderbolaget vid transaktioner med dotterbolag till ett kreditvarderat bolag

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

Den 31 december 2021 fanns inga vasentliga riskexponeringar vad géller motparter i derivatkontrakt, dar den hdgsta exponeringen i
marknadsvarde mot en motpart var 22 (18) MEUR och kreditratingen A+ (BBB+) enligt Standard and Poor’s kreditratingsystem.

Kundkreditrisk

Kundkreditrisk ar den risk Stora Enso I6per om den finansiella stéllningen hos de kunder man har kontrakt med forsdmras. Koncernen
anvander olika metoder for att minska kundkreditrisken, som till exempel remburser, férskottsbetalningar och bankgarantier. Koncernen
har aven erhallit exportgarantier som tacker bade politiska och kommersiella risker och som anvands vid férsaljning till kunder utanfoér
OECD-omradet. Koncernledningen har uppfattningen att det inte foreligger nagon betydande kreditriskkoncentration for koncernen i
forhallande till viss kund, motpart eller geografisk region. En aldersanalys av kundfordringarna och dartill hanforliga avsattningar finns i
Not 17 Fordringar.

Ravaruprisrisk

Utestaende ravarusakringar

31 december 2021 31 december 2020
Underligga . Sékrat . Underligga . Séakrat .
sgkrad ravarupris vérde i MEUR s?k'ad ravarupris vérde i MEUR
ravara MEUR ravara MEUR
Elektricitetsinkdp

438 000 1095 000

- Norden MWh EUR 29.02 13 15 Mwh EUR30.39 38 2
201 480

- Centraleuropa 87 600 MWh EUR 43.06 4 12 MWh EUR 42.26 9 1

Oljeinkop 189808 fat  USD 58.06 10 2 219516fat USD 52.55 10 0

Koncernen ar exponerad fér svangningar i ravaru- och energipriser som kommer att paverka koncernens Ionsamhet.
Sakringsinstrument for elektricitet, naturgas och olja ar en del av koncernens hantering av energiprisrisken, medan storleken pa andra
ravaruprisrisker uppskattas och sékras om det ar ekonomiskt mojligt. Koncernen sakrade naturgas under aret. Det fanns inga
utestaende sakringar vid arets slut. Koncernen kan tillampa olje- och kolkomponentséakring for inkdp av naturgas, vilket framgar av
tabellen ovan. Forutom med sakringsinstrument for elektricitet hanterar koncernen elprisrisken genom att inga langsiktiga fysiska
inkdpsavtal med fasta priser och genom att 4ga 15,6% av aktierna i Pohjolan Voima Oy (PVO), som ar en privatagd grupp av foretag i
den finska energisektorn. Pa balansdagen uppgick det verkliga vardet av aktierna till 900 (394) MEUR. Det verkliga vardet pa dessa
aktier ar beroende av elpriserna och behandlas mer i detalj i Not 14 Aktieinstrument.

72



En andring med 10 % av priserna for energi och ravaror skulle innebara en &ndring motsvarande 6 (5) MEUR i det verkliga vardet av
ravarusakringar som visas i tabellen ovan. Huvuddelen av férandringarna i det verkliga vardet, efter skatt, redovisas direkt i eget kapital
under sakringsreserver till dess att kontrakten forfaller och resultatet redovisas i resultatrékningen. De uppskattade vardena aterspeglar
bara hur kansliga finansiella instrument avseende ravaror ar for marknadsrisken, inte koncernens hela exponering for ravaru- och
energiprisrisker i stort, eftersom de underliggande inkdpen inte &r finansiella instrument som omfattas av IFRS 7. De energi- och
ravarukontrakt som gallde vid arsskiftet 2021, inklusive bade finansiella sakringar och fysiska inképsavtal med fasta priser, forfaller
mellan 2022 och 2024. De kontrakt som gallde 2020 skulle férfalla mellan 2021 och 2024.

| ett forsok att minska exponeringen for ovriga ravaruprisrisker hanforliga till tréfiber ar koncernen ocksa’ en stor aktieagare i
skogsbolag i Norden. | Sverige ager koncernen 1,4 miljoner hektar skogsmark. Dessutom &ger Stora Enso 41 % av aktierna i Tornator
Oyj, som ar en stor skogsagare i Finland. Koncernens andel i Tornator redovisas som ett intressebolag och behandlas mer i detalj i Not
13 Intressebolag. Koncernens skogstillgadngar behandlas mer i detalj i Not 12 Skogstillgangar.

Aktiekursrisk

Koncernen har vissa investeringar i bérsnoterade vardepapper. For narvarande galler detta aktier i Packages Ltd i Pakistan.
Marknadsvardet pa dessa aktieinvesteringar var vid arsskiftet 13 (16) MEUR. Forandringar i marknadsvardet for dessa investeringar
redovisas, efter skatt, direkt i eget kapital i aktier under 6vrigt totalresultat. Mer detaljerad information om bérsnoterade vardepapper
finns i Not 14 Aktieinstrument.

Kapitalhanteringsrisk

Stora Ensos skuldstruktur ar inriktad mot kapitalmarknader och banker. Koncernens mal fér kapitalhanteringen ar bade att sakerstalla
foretagets férmaga att fortsatta verksamheten for att ge vinst till aktiedgare och fordelar for andra intressenter och att behalla en optimal
kapitalstruktur for att minska kapitalkostnaden. For att behalla eller justera kapitalstrukturen kan koncernen, forutsatt att aktiedgarna
godkanner det, variera utdelningarna till aktiedgarna, aterkdpa egna aktier pa finansmarknaderna, aterbetala kapital till aktiedgarna,
emittera nya aktier eller salja tillgangar for att minska skulderna. Koncernens mal ar att halla en jamn utdelningsniva i linje med den
langsiktiga resultatutvecklingen med malet att dela ut 50 % av nettoresultatet dver en konjunkturcykel.

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

Kapitalstruktur
Per 31 december

MEUR 2021 2020
Réantebarande skulder 3938 4756
Réantebarande tillgangar 1629 1836
Nettoskuld 2309 2921
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 10 683 8 809
Operativt EBITDA' 2184 1270
Skuldséattningsgrad 0,22 0,33
Nettoskuld/operativt EBITDA 1,06 2,30

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

Stora Ensos samagda foretag Montes del Plata och koncernens dotterbolag Stora Enso (Guangxi) Packaging Company Ltd. har
uppnatt de finansiella villkoren hanforliga till forhallandet mellan skulder och tillgangar under de rapporterade perioderna.
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Not 25 Verkligt varde
Redovisningsprinciper

Finansiella tillgangar

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i tre kategorier: upplupet anskaffningsvéarde, verkligt varde via 6vrigt totalresultat och
verkligt varde via resultatrékningen. Klassificeringen gors enligt IFRS 9 och ledningen beslutar om hur investeringar ska klassificeras vid
forsta redovisningstillfallet.

Med investeringar i skuldinstrument gors klassificeringen baserat pa affairsmodell och skuldinstrumentens avtalsenliga kassafléden.
Investeringar i skuldinstrument, inom ramen for en affarsmodell vars mal ar att inneha finansiella instrument for att inkassera
avtalsenliga kassafldden som endast utgdr betalning av kapitalbelopp och ranta, klassificeras som upplupet anskaffningsvarde och
redovisas som omsattnings- eller anlaggningstillgangar i koncernens rapport éver finansiell stallning. Investeringar i skuldinstrument
inom ramen for en affarsmodell vars mal ar att inneha finansiella instrument, dels for att sélja finansiella instrument, dels for att
inkassera avtalsenliga kassafldden som endast utgér betalning av kapitalbelopp och rénta, klassificeras som verkligt varde via 6vrigt
totalresultat och redovisas som omsattnings- eller anlaggningstillgangar i koncernens rapport éver finansiell stallning.

Koncernens investeringar i egetkapitalinstrument, sdsom noterade och onoterade vardepapper, klassificeras som verkligt varde via
resultatrakningen, savida inte koncernen vid investeringen har valt att i enlighet med IFRS 9 klassificera investeringarna som verkligt
varde via Ovrigt totalresultat, dar endast intékt av utdelningar redovisas i resultatrakningen.

Investeringar som inte varderas till upplupet anskaffningsvarde eller till verkligt varde via dvrigt totalresultat klassificeras som verkligt
varde via resultatrakningen och ar darfor varderade till verkligt varde i koncernens resultatrakning och redovisas som omsattnings- eller
anlaggningstillgangar i koncernens rapport dver finansiell stallning.

Finansiella skulder

Koncernens finansiella skulder klassificeras som upplupet anskaffningsvarde eller verkligt varde via resultatrakningen. Finansiella
skulder varderas till upplupet anskaffningsvarde om inte koncernen har beslutat att anvanda alternativet verkligt varde for att beteckna
en finansiell skuld som varderas till verkligt varde via resultatrakningen.

Derivat

Derivata finansiella tillgangar och skulder varderas till verkligt varde och klassificeras som verkligt varde via resultatrakningen om
koncernen har anvant sakringsredovisning till verkligt varde via 6vrig totalinkomst enligt IFRS 9. Finansiella derivatinstrument och
sakringsredovisning behandlas mer i detalj i Not 27 Derivat.

Verkligt viarde pa finansiella instrument

De verkliga vardena pa borsnoterade derivat och noterade vardepapper baseras pa balansdagens noterade marknadspriser. De
verkliga vardena pa ranteswappar berdknas som nuvardet av uppskattade framtida kassafléden. Verkligt varde pa valutaterminskontrakt
faststalls utifran balansdagens valutaterminskurs. Mer information om varderingsprinciperna for finansiella derivatinstrument finns i Not
27 Derivat.

Vid beddmning av verkligt vérde pa onoterade derivat och andra finansiella instrument anvander koncernen flera olika metoder och
gor antaganden utifran marknadsforhallandena varje balansdag. Noterade marknadspriser eller aterforsaljningspriser for identiska eller
liknande instrument anvands for langfristiga skulder. Andra tekniker, till exempel optionsvarderingsmodeller och uppskattat diskonterat
varde pa framtida kassafloden, anvands for att faststélla verkliga varden pa ovriga finansiella instrument. For finansiella tillgangar och
skulder med en 16ptid pa mindre an ett ar antas de nominella vardena, minus eventuella uppskattade kreditjusteringar, ligga nara de
verkliga vardena. Finansiella skulders verkliga varde uppskattas for upplysningsdndamal genom diskontering av de framtida
avtalsmassiga kassaflodena till de aktuella marknadsrantor som koncernen har tillgang till for liknande finansiella instrument.

Inkdp och forsaljning av finansiella instrument redovisas pa affarsdagen, vilket ar det datum da koncernen forbinder sig att kopa eller
salja det finansiella instrumentet. Finansiella instrument tas bort fran balansen nar rattigheterna att erhalla kassafloden fran de
finansiella instrumenten har I6pt ut eller éverforts, och da koncernen vasentligen har dverfort risker, skyldigheter och nytta férenade med
aganderatten till den finansiella tillgangen eller skulden.

Verkligt varde-hierarkin

Koncernen anvander foljande hierarki for att bestdmma och ge upplysningar om verkligt varde pa finansiella instrument utifran
varderingsteknik:
. Niva 1: noterade (ojusterade) priser pa aktiva marknader for identiska tillgangar eller skulder
. Niva 2: andra tekniker genom vilka alla indata som har en vasentlig inverkan pa det redovisade vardet gar att observera,
direkt eller indirekt
. Niva 3: metoder som anvander indata som har en vasentlig inverkan pa de redovisade verkliga varden som inte ar baserade
pa observerbara marknadsdata

Koncernen utvarderar kategoriseringen av sina varderingar till verkligt varde i forhallande till verkligt varde-hierarkin pa regelbunden
basis i slutet av redovisningsperioden. Varken under 2021 eller 2020 har det varit nagra forflyttningar mellan Niva 1 och 2 i verkligt
varde-hierarkin och inga forflyttningar till eller fran Niva 3. Se Not 14 Aktierelaterade instrument fér mer information om avstamning av
verkliga varden pa noterade och onoterade vardepapper pa niva 3.
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Redovisade véarden for finansiella tillgangar och skulder enligt kategori: 2021

Verkligt Verkligt
Upplupet vérde via virde via Redovisade Verkligt varde-hierarkin
anskaff- ovrigt total- resultat- vérden, Verkligt
MEUR ningsvérde resultat rékningen totalt varde Niva 1 Niva 2 Niva 3 Not
Finansiella tillgangar
Noterade vardepapper — 13 — 13 13 13 — —
Onoterade vardepapper — 900 5 905 905 — — 905
Langfristiga lanefordringar 45 6 — 51 51 — 6 —
Derivattillgangar — 6 — 6 6 — 6 —
Lanefordringar 45 — — 45 45 — — —
rKoliglcggfrng:iT%Z;?Ch ovriga 1110 39 — 1149 1149 39 —
Kortfristiga rantebarande fordringar 52 31 1 84 84 32 —
Derivattillgangar — 31 1 32 32 — 32 —
Ovriga kortfristiga fordringar 52 — — 52 52 — — —
Kassa- och banktillgodohavanden 1481 — — 1481 1481 — — —
Totalt 2 687 990 6 3683 3683 13 77 905
Verkligt Verkligt
Upplupet vérde via virde via Redovisade Verkligt varde-hierarkin
anskaff- ovrigt total- resultat- véarden, Verkligt
MEUR ningsvérde resultat rékningen totalt varde Niva 1 Niva 2 Niva 3 Not
Finansiella skulder
Langfristiga rantebarande skulder 3284 7 23 3313 3618 — 30 —
sKISJIr(fjnes;tlg del av langfristiga o 7 23 30 30 o 30 o
Derivatskulder 3284 — — 3284 3589 — — —
Langfristig skuld 180 — — 180 180 — — —
Kortfristiga rantebarande skulder 403 35 7 444 444 — 42 —
Derivatskulder — 35 7 42 42 — 42 —
Kortfristig skuld 403 — — 403 403 — — —
Leverantorsskulder och vriga
operativa skulder 9 1960 - - 1960 1960 - - -
Checkrakningskrediter 1 — — 1 1 — — —
Totalt 5827 42 29 5 899 6 204 — 71 —

Enligt IFRS redovisas derivat som verkligt varde via resultatrakningen. | ovan uppstallningar 6ver tillgangar och skulder visas derivat som redovisas som kassaflédessakringar som
verkligt varde i dvrigt totalresultat, i linje med hur de redovisas fér den effektiva delen.
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Redovisade viarden for finansiella tillgangar och skulder enligt kategori: 2020

Verkligt Verkligt
Upplupet vérde via virde via Redovisade Verkligt varde-hierarkin
anskaff- ovrigt total- resultat- véarden, Verkligt
MEUR ningsvérde resultat rékningen totalt varde Niva 1 Niva 2 Niva 3 Not
Finansiella tillgangar
Noterade vardepapper — 16 — 16 16 16 — —
Onoterade vardepapper — 394 7 401 401 — — 401
Kortfristiga rantebarande fordringar 91 2 — 93 93 — 2 —
Derivattillgangar — 2 — 2 2 — 2 —
Lanefordringar 91 — — 91 91 — — —
Kundfordringar och évriga 814 24 _ 858 858 44 _
rérelsefordringar
Kortfristiga rantebarande fordringar 1 60 6 66 66 65 —
Derivatskulder — 60 6 65 65 — 65 —
Ovriga kortfristiga fordringar 1 — — 1 1 — — —
Kassa- och banktillgodohavanden 1661 — — 1661 1661 — — —
Totalt 2 566 515 13 3 094 3 094 16 111 401
Verkligt Verkligt
Upplupet varde via vérde via Redovisade Verkligt varde-hierarkin
anskaff- ovrigt total- resultat- vérden, Verkligt
MEUR ningsvérde resultat rékningen totalt vérde Niva 1 Niva 2 Niva 3 Not
Finansiella skulder
Langfristiga rantebarande skulder 3801 19 2 3822 4 233 — 21 —
Derivatskulder — 19 2 21 21 — 21 —
Langfristig skuld 3801 — — 3801 4212 — — —
sKI?uIrtgtleSrtlg del av langfristiga 472 _ _ 472 472 _ _ _
Kortfristiga rantebarande skulder 444 11 1 456 456 — 12 —
Derivatskulder — 11 1 12 12 — 12 —
Kortfristig skuld 444 — — 444 444 — — —
Loverenorsleroch oviga = — s - = -
Checkrakningskrediter 6 — — 6 6 — — —
Totalt 6 270 30 3 6 303 6715 — 33 —

Enligt IFRS redovisas derivat som verkligt varde via resultatrakningen. | ovan uppstallningar 6ver tillgangar och skulder visas derivat som redovisas som kassaflddessakringar som
verkligt varde i vrigt totalresultat, i linje med hur de redovisas fér den effektiva delen.

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

och kortfristiga finansiella skulder, som kundfordringar och leverantérsskulder, pa grund av deras korta 16ptid och begransade kreditrisk.
Det verkliga vardet pa icke-derivata réntebarande skulder, som betraktas som en vardering till verkligt vérde pa niva 2, berdknas utifran
en diskonterad kassaflédesanalys dar avkastningskurvorna som ar observerbara i normalt angivna intervall anvands som en

diskonteringsfaktor i modellen.

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

MEUR 2021 2020
Finansiella tillgangar

Ingaende balans per 1 januari 401 526
Vinster/forluster redovisade i resultatrakningen 0 1
Vinster/forluster redovisade i 6vrigt totalresultat 504 -140
Tillagg 1 15
Avyttringar 0 -1
Utgaende balans per 31 december 905 401
MEUR 2021 2020
Finansiella skulder

Ingaende balans per 1 januari 0 -25
Avdrag 0 25
Utgaende balans per 31 december 0 0
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Not 26 Rantebarande tillgangar och skulder

Redovisningsprinciper

Rantebédrande tillgadngar - Lanefordringar

Lanefordringar ar skuldinstrument med faststallda eller faststéllbara aterbetalningar som inte noteras pa en aktiv marknad. De redovisas
forst till verkligt varde och darefter till upplupet anskaffningsvarde. Avsattning fér forvantade kreditférluster beraknas enligt
anvisningarna i IFRS 9, dar avsattningen baseras pa férvantade kreditforluster under kommande tolvmanadersperiod savida inte
kreditrisken har 6kat vasentligt sedan den forst redovisades. En vasentlig 6kning av kreditrisken bedéms genom att jamféra risken for
betalningsunderlatelse av det finansiella instrumentet pa balansdagen med motsvarande risk fér betalningsunderlatelse nar den forst
redovisades. Koncernen kan till exempel utga fran finansmarknadens pris pa kreditswappar (CDS) for att géra riskbeddmningar.
Ranteinkomster pa lanefordringar redovisas som finansiella intdkter och kostnader. Lanefordringar som forfaller till betalning inom 12
manader redovisas som omsattningstillgadng under rantebarande fordringar och de som forfaller efter 12 manader som
anlaggningstillgangar under langfristiga rantebarande lanefordringar.

Rantebdrande skulder

Rantebarande skulder redovisas forst till verkligt varde, netto efter avdrag for transaktionskostnader. | efterféljande perioder varderas
rantebarande skulder till upplupet anskaffningsvarde enligt effektiviantemetoden. Eventuella skillnader mellan intakter efter avdrag for
transaktionskostnader och aterbetalningsvarde redovisas I6pande i koncernens resultatrakning under lanens |6ptid. Rantekostnaderna
ackumuleras och redovisas i resultatrakningen for respektive period.

Rantebarande skulder med en ursprunglig 16ptid langre an tolv manader klassificeras som langfristiga rantebarande skulder i
koncernens rapport 6ver finansiell stallning, men aterbetalningar som forfaller inom tolv manader redovisas i kortfristiga skulder under
kortfristig del av langfristiga skulder. Kortfristiga foretagscertifikat, banklan och andra réantebarande lan for vilka den ursprungliga
I6ptiden &r mindre &n tolv manader redovisas i kortfristiga skulder under rantebarande skulder.

Leasingskulder

Nar ett kontrakt tecknas bedémer koncernen om kontraktet ar, eller delvis innebar, ett leasingavtal. Ett kontrakt ar, eller innehaller, ett
leasingavtal om kontraktet éverfor ratten att kontrollera anvandningen av en specifik tiligang for en viss tidsperiod i utbyte mot betalning.
Leasingskulder kapitaliseras initialt nar leasingperioden borjar och varderas till det aktuella vardet av de leasingavgifter som inte
betalats vid leasingperiodens bdrjan, diskonterat till koncernens lanerantesats. Tillampad leasingperiod ar lika med den period under
vilken avtalet inte kan sagas upp utom i de fall da koncernen i princip vet att kontraktet kommer att férnyas. Koncernen fordelar
kontraktets ersattningsbelopp pa de olika leasingdelarna och raknar av delar som inte avser leasing i den man de gar att identifiera.
Leasingvillkoren férhandlas individuellt och kan innehalla ett brett utbud av olika villkor.

Leasingskulderna varderas sedan till upplupet anskaffningsvarde enligt effektivrantemetoden. Leasingbetalningen fordelas mellan
skulder och finansiella kostnader sa att rantebetalningarna pa den utestaende skulden blir proportionella. Leasingskulder omvéarderas
framst nar framtida betalningar forandras pa grund av andringar i index eller rantesats eller om koncernens bedémning av huruvida man
ska utnyttja en option for forlangning av avtalet forandras. Nar leasingskulden omvarderas gors vanligen en motsvarande justering av
det bokférda vardet for ROU-tillgangen.

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

Hantering av referensrantereformen och tillhérande risker

Det pagar en global reform av referensrantor som innebéar att befintliga referensréantor enligt IBOR ersatts av alternativa riskfria réantor.
Omstallningen foérvantas endast ge begransade effekter pa koncernens externa avtal. Koncernen har exponeringar mot IBOR i sina
finansiella instrument som kommer att ersattas eller fordndras som en del av denna reform. Koncernens framsta exponering mot IBOR
den 31 december 2021 indexerades till USD LIBOR och hanforligt belopp fér rantebarande skulder den 31 december 2021 var 189
MEUR. USD LIBOR kommer att upphdra efter juni 2023.

Koncernen foljer 6vergangsprocessen fran IBOR till nya referensrantor genom att granska de totala beloppen i avtalen som annu
inte har dverforts till en alternativ referensranta. De forvantade effekterna ar begransade och galler framst langfristiga laneskulder.
Koncernens finansiella instrument indexeras framst till referensrantorna fran EURIBOR och STIBOR och dessa forvantas finnas kvar
tills vidare.
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Réntebarande tillgangar
Per 31 december

MEUR 2021 2020
Noterade vardepapper 13 16
Langfristiga derivattillgangar 6 2
Langfristiga insattningar 42 87
Langfristiga lan till intressebolag 2 2
Ovriga langfristiga l&nefordringar 1 2
Langfristiga rantebdrande fordringar, totalt 64 109
Kortfristiga derivattillgangar 32 65
Kortfristiga insattningar 49 0
Ovriga kortfristiga lanefordringar 3 1
Kassa- och banktillgodohavanden 1481 1661
Kortfristiga rantebdarande fordringar, totalt 1565 1726
Réntebarande fordringar, totalt 1629 1836

Den genomsnittliga arsrantan for insattningar och lanefordringar under 2021 var cirka 0,1 % (0,2 %). | kortfristiga rantebéarande
fordringar ingick upplupen rénta pa 3 MEUR per 31 december 2021. Koncernen bedémer att det inte har skett nagon vasentlig 6kning
av kreditrisken med hansyn till rantebarande fordringar sedan det forsta redovisningstillfallet. De bedéms darmed ha lag kreditrisk och
avsattningen baseras pa forvantade kreditforluster under kommande tolvmanadersperiod.

Réantebarande skulder
Per 31 december

MEUR 2021 2020
Obligationslan 2497 2789
Lan fran kreditinstitut 577 1083
Leasingskulder 387 397
Derivata finansiella skulder (se Not 25) 30 21
Ovriga langfristiga skulder 4 5
Langfristiga rantebarande skulder, inklusive kortfristig del 3493 4294
Kortfristiga laneskulder 372 413
Réantekostnader 34 35
Derivatskulder (se Not 25) 38 9
Checkrakningskrediter 1 6
Réntebarande skulder, totalt 3938 4 756
MEUR 2021 2020
Bokfort varde 1 januari 4756 4192
Erhallna likvider fran nya langfristiga lan 19 1081
Anskaffningar, leasingskulder 33 39
Aterbetalning av langfristiga skulder -870 -333
Aterbetalning leasingskulder och ranta -88 -85
Forandring i kortfristiga 1an och rantekostnader -42 -101
Foérandring i derivatskulder 38 -17
Omrakningsdifferenser och dvrigt 92 -20
Rintebarande skulder, totalt 3938 4 756

Handelser under 2021 och 2020

| december 2021 tecknade Stora Enso ett nytt syndikerat kreditfacilitetsavtal pa 700 MEUR med 12 affarsbanker. Avtalet forfaller om
fem ar och kan forlangas med ett ar i taget vid tva tillfallen. Priset ar delvis kopplat till uppnadda utslappsmal inom scope 1, 2 och 3.
Samtidigt upphdrde det befintliga syndikerade kreditfacilitetsavtalet pa 600 MEUR som ursprungligen hade ett forfallodatum 2023.

| april 2020 genomférde Stora Enso framgangsrikt en emission av ett nytt gront obligationslan pa 1 700 MSEK under sitt EMTN-
program (Euro Medium Term Note) inom Stora Ensos Green Bond Framework. Obligationslanet forfaller i april 2025. | juni 2020
emitterade Stora Enso ytterligare nominellt 1 400 MSEK under ovan ndmnda grona obligation emitterad i april 2020 och med forfall
2025. Obligationen bestar av fasta och rérliga delar med en rérlig rénta pa STIBOR +2,20 % och en fast ranta pa 2,375 %.

Stora Enso har det grona ramverket Green Bond som en del av sitt arbete for en hallbar ekonomi. Malet ar att erbjuda en laneform
som stddjer hallbarhetsfokuserade investerare i rantebarande instrument och att rapportera direkt klimatpaverkan av vissa investeringar
och affarsaktiviteter.

Under 2021 aterbetalade Stora Enso flera lan fran kreditinstitut fore forfallodatum. Det totala beloppet for lan och obligationer
uppgick till ett nominellt varde pa 911 MEUR. Detta medférde en initial modifieringsforlust, netto, pa 7 MEUR som redovisas i
resultatrakningen.

Réantebdrande skulder - I6ptider, rantesatser och valuta

Stora Ensos lan har olika I6ptider. Det kortaste forfaller 2022 och det langsta 2036. Lanen har antingen fast eller rérlig ranta mellan

0,5 % (0,5 %) och 7,3 % (7,3 %). Den genomsnittliga laneréntan for hela aret uppgick vid arsskiftet till 3,0 % (3,2 %) med en rénta pa
3,1 % pa balansdagen. En del av Stora Ensos lan har andrats fran rorlig till fast ranta genom rante- och valutaswappar. Huvuddelen av
koncernens lan anges i EUR, USD, SEK eller CNY. Mer information om |6ptiderna for koncernens lan finns i Not 24 Hantering av
finansiell risk.
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Nettoskuld

Ar 2021 minskade de rantebarande nettoskulderna med 611 MEUR (minskade med 288 MEUR) till 2 309 (2 921) MEUR. Rantebérande
nettoskulder ar lika med totala réntebarande skulder minus totala rantebarande tillgangar, till exempel banktillgodohavanden och
insattningar. Kassa- och banktillgodohavanden efter avdrag for checkrakningskrediter minskade med 175 MEUR (6kade med 792
MEUR) till 1 480 (1 655) MEUR per 31 december 2021. Ar 2021 var det totala kassautflédet fér leasing 88 (85) MEUR, inklusive ett

rantebelopp pa 17 (19) MEUR.
Kvoten nettoskuld/operativt EBITDA foér de senaste 12 manaderna var 1,1 (2,3). Skuldsattningsgraden vid arets slut var 0,22 (0,33).

Obligationslan

Emitterat/Forfallodatum

Beskrivning av lan

Réantesats %

Valutas Emitterat

Utestaende per 31

Bokfort varde per 31

lag nominellt december december
varde 2021 2020 2021 2020
Alla skulder innehas av moderbolaget Valuta, miljoner MEUR
Fast rdnta
2006-2036 Global 7.250% Notes 2036 7,25 uUsD 300 300 300 262 242
2016-2023 Euro Medium Term Note 2,125 EUR 300 300 300 300 299
2017-2027 Euro Medium Term Note 2,5 EUR 300 300 300 299 299
2018-2028 Euro Medium Term Note 2,5 EUR 300 300 300 298 298
Euro Medium Term Note
2019-2024 (Green Bond) 1,875 SEK 1750 1750 1750 171 174
Euro Medium Term Note
2020-2025 (Green Bond) 2.375 SEK 1550 1550 1550 152 155
Euro Medium Term Note
2020-2030 (Green Bond) 0.625 EUR 500 500 500 495 494
Obligationslan med fast ranta, totalt 1976 1962
Rorlig ranta
2015-2025 Euro Medium Term Note Euribor+2.25 EUR 125 125 125 125 125
2015-2027 Euro Medium Term Note Euribor+2.35 EUR 25 25 25 25 25
Euro Medium Term Note .
2019-2021 (Green Bond) Stibor+0.85 SEK 3 000 0 3000 0 299
Euro Medium Term Note :
2019-2024 (Green Bond) Stibor+1.45 SEK 1250 1250 1250 122 124
Euro Medium Term Note :
2019-2026 (Green Bond) Stibor+1.60 SEK 1000 1000 1000 97 99
Euro Medium Term Note :
2020-2025 (Green Bond) Stibor+2.20 SEK 1550 1550 1550 152 155
Obligationslan med rorlig
ranta, totalt 521 827
Obligationslan, totalt 2497 2789
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Not 27 Derivat

Redovisningsprinciper

Finansiella derivatinstrument och séakringsredovisning

Finansiella derivatinstrument redovisas initialt till verkligt varde i koncernens balansrakning och varderas sedan till verkligt varde vid
varje bokslut enligt metoder som beskrivs i denna not. Derivatkontrakt med |6ptid pa mer an 12 manader klassificeras som langfristiga
rantebarande fordringar och skulder, och kontrakt som férfaller inom 12 manader redovisas som kortfristiga rantebarande fordringar och
skulder.

Vid tecknandet av derivatkontrakt anger koncernen om de ar avsedda for sakring av mycket sannolika prognostiserade transaktioner
eller fasta ataganden (kassaflédessakringar), sakring av exponering for férandringar i verkligt varde av redovisade tillgangar eller
skulder (verkligt varde-sakringar), sakring av nettoinvesteringar i utlandska enheter eller om de ar derivatinstrument som inte uppfyller
kraven for att redovisas som sakringar enligt IFRS 9. Vilken metod som anvands for redovisning av de vinster eller forluster som
derivatinstrumenten resulterar i beror pa vad det ar som har sakrats.

Nar sakringen pabdrjas dokumenterar koncernen forhallandet mellan sakringsinstrumentet och den sékrade posten, liksom malet for
risksaékringen och strategin for att genomfora olika sékringstransaktioner. | processen ingar att lanka alla finansiella instrument som
definierats som sakringar till en viss tillgang eller skuld, till specifika antaganden eller mycket sannolika prognostiserade transaktioner
for att kontrollera och dokumentera férhallandet mellan den sakrade posten och sakringsinstrumentet i enlighet med IFRS 9. Koncernen
dokumenterar ocksa sin kvalitativa beddmning vid sakringstillfallet av hur effektiva de derivat som anvénds som séakring ar for att
kompensera for forandringar i verkligt varde eller kassafléden i sékrade poster. Sakringarnas effektivitet bedéms i enlighet med kraven i
IFRS 9.

Sakringsgraden for sakringsférhallanden ar vanligen 1:1. For valuta och ravaruprissakringar anvander koncernen en
sakringsdefinition dar sakringsinstrumentets viktigaste villkor och det som sakras sammanfaller nar det galler nominellt belopp och
tidsaspekt. Nar det galler rantesékring sammanfaller basrantesatsen i swapkontrakt och den underliggande skulden. Eftersom
sakringarnas viktigaste villkor och de underliggande riskerna matchar varandra anses sakringsinstrumenten kunna kompensera for
foérandringar som har med vantade transaktioner att gora.

Majliga orsaker till att valuta- och ravaruprissakringar inte blir effektiva har framférallt att géra med att den forutsedda transaktionen
inte sker med det belopp eller vid den tidpunkt man vantat sig. Vid rantesakringar kan valutaspridning eller det initiala verkliga vardet pa
sakringsinstrumentet nar det definieras leda till ineffektivitet som redovisas i resultatrédkningen. Majliga kallor till ineffektivitet for alla
namnda sakringar innefattar ocksa kreditriskpaverkan som ar dominerande nar det galler forandringar i verkligt varde hanforliga till
forhallandet mellan sékringsinstrumentet och den sakrade posten.

Kassaflodesséakringar

De derivat som anvands for valutakurssakring av betalningsfloden ar framst terminskontrakt och valutaoptioner. Swappar anvands
framst for sakring av ravaror och rantor. Vid ravarusakringar kan koncernen ocksa anvanda sakring av riskkomponenter for att sakra
mycket sannolika prognostiserade inkdp av naturgas. Dessa inkdp medfér en exponering for naturgaspriser som omraknas till en del av
index for naturgas och prissattningsmarginal. Riskkomponenten for naturgas kan sékras genom att anvéanda swappar kopplade till priset
for naturgas, som férvantas kompensera forandringar i marknadsvardet for de sakrade riskkomponenterna. Index for naturgas kan
identifieras separat och matas tillforlitligt tack vare den prissattningsformel som specificeras i avtal for inkdp av naturgas.

Under 2021 tecknade koncernen inte nagra nya kontrakt for ranteswappar. Ar 2020 ingick koncernen avtal om nya ranteswappar for
ett totalt nominellt varde pa 1 250 MSEK. Ranteswapparna har definierats som kassaflédessakringar av en nyligen utgiven grén
obligation i svenska kronor med rorlig ranta och tillhérande séa kallad "tap issue” som I6per till 2025.

Forandringar i verkligt varde av derivat som definierats som och far redovisas som kassaflédessakringar, och bedéms som effektiva,
redovisas i en sarskild kategori av eget kapital i 6vrigt totalresultats reserv for kassaflédessakringar, vars férandringar visas i
koncernens resultatrékning. For valutaswappar har bade avistadelen och terminspaslag inkluderats i definitionen av sakringen. Nar det
galler valutaoptioner ingar inte tidsvardet i definitionen av sékringen. Det ar endast optionens realvéardeskomponent som definieras som
sakringsinstrument. Férandringar i valutaoptioners tidsvarde redovisas som kostnad for sakringsreserv i dvrigt totalresultat (OCI). Ett
derivats ackumulerade vinst eller forlust som avréaknats mot eget kapital éverfors till koncernens resultatrakning och klassificeras som
en intékt eller kostnad i samma period som den sékrade posten paverkar resultatrakningen. Orealiserade vinster och forluster i
samband med kassaflédessakringar forvantas redovisas via resultatrakningen inom ett till sex ar. Det langsta sakringskontraktet forfaller
ar 2027 (2027). Huvuddelen av kontrakten forfaller dock under 2022.

Realiserade resultat for sakringsredovisade derivatinstrument som anvands for att sakra forsaljnings- eller inképstransaktioner i
utlandsk valuta redovisas som justering av forsaljningsintakt eller kostnad for material och tjanster beroende pa typ av underliggande
sakrad post. Vad géller sékringar av valutakursrisker i framtida transaktioner som resulterar i redovisning av icke-finansiella tillgangar,
Overfors vinster och forluster som avréknats mot kassaflédessakringsreserven i 6vrigt totalresultat fran eget kapital for att inga i
anskaffningsvardet for den icke-finansiella tillgangen vid tidpunkten fér redovisning. Koncernen kan sékra valutakursrisk for externa eller
interna inkop i utlandsk valuta dar det underliggande beloppet for inkop i utlandsk valuta paverkar vardet pa lager i lokal valuta. | sadana
fall redovisas vinster och forluster initialt som en justering av ravarulagret och éverférs sedan till varulager och redovisas slutligen i
koncernens resultatrakning nar de sakrade tillgangarna saljs till en extern kund. Nar det galler anlaggningstillgangar skrivs de
avraknade beloppen av i resultatrakningen dver de icke-finansiella tillgangarnas livslangd.

Nar ett sakringsinstrument forfaller eller saljs, avslutas eller I6ses in eller inte langre uppfyller kriterierna for sékringsredovisning
enligt IFRS 9, kvarstar den vid denna tidpunkt ackumulerade vinsten eller forlusten som avraknats mot eget kapital i eget kapital och
redovisas som en justering av intakt eller kostnad nar den transaktion som koncernen atagit sig eller prognostiserat slutligen redovisas i
koncernens resultatrakning. Om den underliggande prognostiserade transaktionen daremot inte langre forvantas intraffa redovisas den
ackumulerade vinsten eller forlusten, som redovisats i eget kapital for perioden nar sékringen gallde, direkt i koncernens resultatréakning.

Sakringar av verkligt viarde

For sakring av verkligt varde anvander koncernen antingen derivat eller lah som sakringsinstrument for att hantera risker kopplade till
den sakrade postens verkliga varde. Vinster och forluster pa sakringsinstrument som definierats som och far redovisas som sakringar
av verkligt varde, och som ar mycket effektiva, redovisas i koncernens resultatrakning tillsammans med alla eventuella férandringar i
verkligt varde av de sakrade tillgangar eller skulder som den sakrade risken kan hanféras till. | slutet av 2021 hade koncernen inga
sakringar till verkligt varde.
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Sakring av nettoinvesteringar

For sakring av nettoinvesteringar i utlandska enheter anvander koncernen antingen derivat eller lan i utlandska valutor. Om
sakringsinstrumentet &r ett derivat redovisas vinster eller férluster hanférliga till den effektiva delen av sakringen som ackumulerad
omrakningsjustering i eget kapital som redovisas i koncernens rapport over totalresultat. Vinst eller forlust hanférlig till den ineffektiva
delen redovisas direkt i koncernens resultatrékning. Dessutom redovisas aven kursvinster och kursférluster som uppkommer vid
omrakning av ett lan i utlandsk valuta som sakrar en nettoinvestering i utlandsk verksamhet som ackumulerad omrakningsjustering och
eventuell ineffektiv del redovisas direkt i koncernens resultatrékning. Vinsterna och foérlusterna som redovisas som ackumulerad
omrakningsjustering aterfors till koncernens resultat nar den underliggande sakrade nettoinvesteringen avyttras.

Icke sd@kringsredovisade derivat

Vissa derivattransaktioner far, aven om de utgor en effektiv ekonomisk sakring enligt koncernens risksakringspolicyer, inte redovisas
som sakringar enligt de sarskilda reglerna i IFRS 9. Darfér redovisas férandringar i verkligt varde av sakringar som inte kvalificerar fér
sakringsredovisning till verkligt varde i koncernens resultatrakning. For icke sékringsredovisade derivat som sakrar valutakursrisken i
nettot av rorelsefordringar och -skulder, redovisas férandringar i verkligt varde i rérelseresultatet under 6vriga rorelseintakter och
rorelsekostnader. Férandringar i verkligt varde for 6vriga icke sékringsredovisade derivat redovisas i koncernens resultatrakning som
finansiella intakter och kostnader.

Vardering av derivat

Derivatinstrument redovisas i balansrakningen till sitt verkliga varde definierat som det belopp till vilket derivatinstrumentet skulle kunna
inga i en transaktion mellan parter p4 den 6ppna marknaden pa varderingsdagen. Det verkliga vardet fér sddana finansiella poster har
bestamts enligt féljande kriterier:
. Valutaterminskontrakts verkliga varde beréknas utifran valutakurserna pa balansdagen.
. Valutaoptioners verkliga varde beraknas utifran balansdagens kurs och allmanna prissattningsmodeller for optioner.
. Ravarukontrakts verkliga varde beraknas utifran noterade marknadspriser pa terminsmarknader eller annan tillforlitlig
information om marknaden.
. Ranteswappars verkliga varde berdknas med hjalp av en diskonterad kassaflédesmetod.
. Valutaswappars verkliga varde berdknas med hjalp av en diskonterad kassaflddesmetod dar ocksa vaxlingen av nominellt
belopp inkluderas i varderingsmodellen.

Valutakursvinster och -forluster i resultatrdkningen exklusive sékringar, totalt

Rékenskapsar
MEUR 2021 2020
Ovriga rorelseintakter 31 -19
Ovriga rorelsekostnader -14 9
Lan, insattningar och leasingskulder 37 -22
Totalt 54 -32
Vinst och forlust vid sdkringar i rorelseresultat
Rékenskapsar

MEUR 2021 2020
Redovisad kassaflodessékring

Valutasakringar 9 -2
Ravaruprissékringar 34 -23
Totalt 43 24
Som justering av férsaljningsintéakt 6 -1
Som justering av kostnad fér material och tjénster 37 -23
Realiserat fran 6vrig totalinkomst via resultatrakningen 43 -24
Ineffektiva valutasakringar -1 0
Ineffektiva rdvarusakringar 0 -1
Nettoresultat fran kassaflodessékringar 42 -25
Icke sakringsredovisade derivat

Sakring av fordringar -17 10
Nettoresultat av icke sdkringsredovisade derivat -17 10
Sakringsresultat i rorelseresultatet 26 -16

Under 2021 férvantades vissa beraknade kommande transaktioner inte langre att genomféras vilket innebar att sakringsredovisningen
upphorde for dessa transaktioner. Det innebar att en férlust pad 1 MEUR (1 MEUR) redovisades som koncernens rorelseresultat och
visas i tabellen ovan pa raden ineffektiva kassaflddessakringar.
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Vinst och forlust av sdkringar i finansiella poster

Rakenskapsar
MEUR 2021 2020
Redovisad kassaflodesséakring
Ineffektiva rantederivat -2 2
Nettoresultat fran kassaflodessékringar -2 2
Icke sakringsredovisade derivat
Valutaderivat -40 14
Nettoresultat av icke sdkringsredovisade derivat -40 14
Nettoresultat i finansiella poster -42 16
Nominellt och verkligt varde for derivatinstrument
Per 31 december
Positivt Negativt Verkligt Positivt Negativt  Verkligt
Nomi-nellt verkligt verkligt vérde, Nominellt verkligt verkligt vérde,
MEUR vérde virde virde netto vérde vérde virde netto
2021 2020
Valutaderivat
Terminskontrakt: Sakring av
kassaflode fran den I6pande 1104 4 -19 -16 1041 40 -2 37
verksamheten
Valutaoptioner: Sékring av kassafléde
fran den I6pande verksamheten 980 2 -13 -10 645 14 -1 13
E’(:(ajlc:visad kassaflédessakring, 2084 6 32 26 1686 53 3 50
Terminskontrakt: Sakring av
kundfordringar och lanefordringar 469 L -6 -5 436 6 -1 4
Icke sakringsredovisade, totalt 469 1 -6 -5 436 6 -1 4
Valutaderivat, totalt 2 553 7 -38 -32 2122 59 -5 54
Ravaruderivat
Elektricitetsswappar: Sakring av
kostnader 16 27 0 27 42 8 -4 3
Oljeswappar: Sakring av kostnader 10 3 0 2 10 1 -1 0
Redovisad kassaflodesséakring, 27 29 0 29 52 8 5 3
totalt
Ravaruderivat, totalt 27 29 0 29 52 8 -5 3
Réntederivat
Réanteswappar: Sakring av finansiella
kostnader 482 1 -8 -7 694 0 -17 -17
Valutaswappar: Sakring av finansiella . .
kostnader 0 0 0 0 200 0 6 6
Redovisad kassaflodessakring,
totalt 482 1 -8 -7 894 0 -23 -23
Valutaswappar: Sakring av finansiella y i
kostnader 200 0 25 25 0 0 0 0
Icke sakringsredovisade, totalt 200 0 -25 -25 0 0 0 0
Réntederivat, totalt 682 1 -32 -31 894 0 -23 -23
th)(:gf:Visad kassaflédessakring, 2593 36 40 4 2631 62 32 30
Icke sakringsredovisade, totalt 669 1 -31 -30 436 6 -1 4
Derivat, totalt 3 261 37 -71 -34 3 068 67 -33 34
Positiva och negativa verkliga varden pa finansiella instrument visas under Rantebarande fordringar och skulder.
De redovisade verkliga vardena i tabellen ovan ar inklusive upplupen ranta och optionspremier.
Forandringar i sakrade posters och sakringsinstruments verkliga varde 2021
Andring i virde pa sikrad Andring i virde pa
post for att bedoma utestaende
MEUR sakringens effektivitet sakringsinstrument Ineffektivitet
Valutakursrisk - Termins- och optionskontrakt (exklusive 65 66 1
optionernas tidsvarde)’ h -
Valutaomrakningsrisk - sakring av nettoinvesteringar 21 -21 0
Ravaruprisrisk - ravaruswappar -60 60 0
Ranterisk - ranteswappar -1 11 0
Rénte- och valutaomrakningsrisk - valutaswappar®® 15 -18 -3

1 Ineffektivitet redovisas i operativt rorelseresultat.
2 Ineffektivitet redovisas i finansnetto.
3 Valutaswappar redovisas som sakringar till och med slutet av november 2021.
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Forandringar i sdakrade posters och sdkringsinstruments verkliga varde 2020

Andring i virde pa sikrad
post for att bedéma

Andring i vérde pa
utestaende

MEUR sakringens effektivitet sékringsinstrument Ineffektivitet
Valutakursrisk - Termins- och optionskontrakt (exklusive 51 51 0
optionernas tidsvarde)
Valutaomrakningsrisk - sakring av nettoinvesteringar -23 23 0
Ravaruprisrisk - ravaruswappar’ 17 -18 -1
Ranterisk - ranteswappar 6 -6 0
Rénte- och valutaomrakningsrisk - valutaswappar? -7 9 2
1 Ineffektivitet redovisas i operativt rérelseresultat.
2 Ineffektivitet som redovisas i finansnetto.
Analys av kassaflodesséakringsreserv och sdkringar av nettoinvesteringar i aktier 2021
Forandring i verkligt
varde redovisad i
ovrigt totalresultat/ Flyttad fran ovrigt
ackumulerad totalresultat till
MEUR 1 jan 2021 omrékningsjustering resultatrdkningen Skatteeffekter 31 dec 2021
Valutakursrisk - sékringar av kassaflode fran
den I6pande verksamheten 39 -66 -10 15 2
Ravaruprisrisk - Ravaruswappar 3 60 -34 -6 23
Rénterisk - Ranteswappar -13 11 0 -2 -4
Rante- och valutakursrisk - Valutaswappar -9 33 -25 0 -1
Kostnad fér sakringsreserv 0 -2 0 0 -1
Total kassaflodesséakringsreserv i vrigt
totalresultat 20 37 -69 8 =
Valutakursrisk - Sakring av nettoinvesteringar 30 -20 0 4 14
Total sakring av nettoinvesteringar i
ackumulerad omrikningsreserv 30 -20 0 4 i
Sakringsreserver, totalt 51 17 -69 12 10
Analys av kassaflodessékringsreserv och sakringar av nettoinvesteringar i aktier 2020
Forandring i verkligt
vérde redovisad i
ovrigt totalresultat/ Flyttad fran ovrigt
ackumulerad totalresultat till
MEUR 1jan 2020 omrakningsjustering resultatrdkningen Skatteeffekter 31 dec 2020
Valutakursrisk - sakringar av kassaflode fran
den lépande verksamheten -2 50 2 -10 39
Ravaruprisrisk - Ravaruswappar -2 -17 24 -2 3
Ranterisk - Ranteswappar -8 -6 0 1 -13
Rante- och valutakursrisk - Valutaswappar -1 9 -7 0 -9
Kostnad fér sakringsreserv 1 0 0 0 0
Total kassaflodessakringsreserv i 6vrigt
totalresultat -22 35 18 -1 AL
Valutakursrisk - Sakring av nettoinvesteringar 12 23 0 -5 30
Total sakring av nettoinvesteringar i
ackumulerad omrakningsreserv 12 23 0 -5 30
Sakringsreserver, totalt -10 58 18 -15 51

Finansiell paverkan av kvittning fér instrument som omfattas av ramavtal for kvittning 2021
Ej kvittat i balansrakningen
Skulder (-) eller

Redovisade
finansiella instrument,

MEUR

tillgangar (+) som
omfattas av ramavtal

Mottagen (-) eller

brutto for kvittning lamnad (+) sdkerhet Nettoexponering
Derivattillgangar 38 -16 0 22
Derivatskulder -71 16 0 -56
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Finansiell paverkan av kvittning fér instrument som omfattas av ramavtal for kvittning 2020
Ej kvittat i balansrakningen
Skulder (-) eller

Redovisade tillgangar (+) som
finansiella instrument, omfattas av ramavtal Mottagen (-) eller
MEUR brutto for kvittning lamnad (+) sdkerhet Nettoexponering
Derivattillgangar 67 -25 0 42
Derivatskulder -33 25 0 -8

Koncernen ingar avtal om derivattransaktioner som omfattas av avtal om kvittning med varje motpart. Om en ovantad kredithandelse,
som konkurs, skulle intréffa avslutas alla utestaende transaktioner under avtalen och som reglering for alla transaktioner betalas bara
ett nettobelopp per motpart. Avtalen uppfyller inte kriterierna for kvittning i balansrakningen eftersom kvittning endast kan géras nar
vissa framtida handelser intraffar.

Not 28 Ackumulerad omrakningsjustering och sakring av eget kapital

Redovisningsprinciper
Koncernens verksamhet ar internationell och ar darfor utsatt for valutakursrisker som uppkommer vid omrakningar av nettoinvesteringar
i dotterbolag, saméagda bolag och intressebolag som inte har euro som funktionell valuta. Vaxelkursdifferenser som harrér fran
omrakningar av nettoinvesteringar i utldndska enheter, dvs. utldndska dotter- och intressebolag och samagda bolag utanfér
eurolanderna, samt av finansiella instrument som betecknas som och ar sakringar av saddana investeringar, redovisas direkt i eget
kapital i den ackumulerade omrékningsjusteringen (CTA). Férandringar i ackumulerad omrakningsjustering (inklusive relaterade
sakringar) visas i koncernens totalresultat.

Den ackumulerade omrakningsjusteringen for avyttring och likvidation av enheter redovisas tillsammans med den vinst eller forlust
som transaktionen ger upphov till. Ackumulerad omrakningsjustering anvands i koncernens resultatrakning vid avyttring och likvidation.

Koncernens policy ar att minimera exponeringen for omréakningsrisker genom att, dar sa ar majligt och ekonomiskt férsvarbart,
finansiera tillgangarna i samma valuta. Om matchning av tillgangar och skulder i samma valuta inte ar méjlig kan sakringsinstrument
anvandas for kvarstaende risk. Vinster och forluster efter skatt pa alla finansiella skulder och instrument som anvands for sakring
avraknas i ackumulerad omrakningsjustering mot de féréandringar som uppkommer vid omrakning av nettoinvesteringar till
balansdagens valutakurser. Koncernen redovisar vissa koncerninterna lan som nettoinvesteringslan enligt IAS 21.

Ackumulerad omrakningsjustering — forandring

Rékenskapsar
MEUR 2021 2020
1 januari
Ackumulerad omrékningsjustering pa nettoinvesteringar -292 -148
Sékring av nettoinvesteringar och lan 34 18
Inkomstskatt relaterad till sékringar och lan -10 -6
Ackumulerad omrédkningsjustering i eget kapital -267 -136
Foréndring av ackumulerad omrakningsjustering i 6vrigt totalresultat
Férandring av ackumulerad omrékningsjustering 42 -143
Ackumulerad omrakningsjustering som redovisas i resultatréakningen 14 0
Sékring av nettoinvesteringar och lan 14 16
Inkomstskatt relaterad till sdkringar och lan 2 -4
Féréndring av ackumulerad omrékningsjustering i dvrigt totalresultat 72 -131
31 december
Ackumulerad omrékningsjustering pa nettoinvesteringar -235 -292
Sékring av nettoinvesteringar och lan 48 34
Inkomstskatt relaterad till skringar och lan -8 -10
Ackumulerad omréakningsjustering i eget kapital -195 -267

Ackumulerade omrakningsjusteringar redovisade i resultatrakningen 2021 motsvarade en forlust pa 14 MEUR (0 MEUR) och var framst
hanforliga till avyttringen av dgandet pa 20 % i Arauco Florestal Arapoti S.A.
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Belopp redovisade i balansrakningen — ackumulerad omrékningsjustering

Per 31 december

Ackumulerad

Ackumulerad Sakring av nettoinvesteringar Pt f ’
omrakningsjustering och lan omrakg;Tsr?éL;;L?]r;:gé:etto, !
MEUR 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Brasilien -281 -299 -281 -299
Kina 83 74 28 -6 111 67
Tjeckien 38 29 -9 -9 29 20
Polen -52 -49 17 17 -35 -32
Ryssland -81 -91 -81 -91
Sverige -97 6 47 47 -50 52
Uruguay (USD) 154 43 -34 -14 119 29
USA 4 -1 4 -1
Ovriga -3 -4 -3 -4
Ackumulerad omréakningsjustering fore 235 292 48 34 187 258
skatt
Skatt 0 0 -8 -10 -8 -10
Ackumulerad omriakningsjustering i eget 235 292 40 25 195 267

kapital, netto

De huvudsakliga férandringarna i ackumulerad omrakningsjustering under 2021 var en vinst pa 116 MEUR (férlust pa 122 MEUR)
hanforlig till USD, en forlust pa 103 MEUR (vinst pa 134 MEUR) hanforlig till SEK och en vinst pa 19 MEUR (forlust pa 90 MEUR)
hanforlig till BRL.

Nettovardet av sakringsvinsten som ingar i den ackumulerade omrakningsjusteringen for perioden uppgick till 16 (13) MEUR. |
december 2021 uppgick det totala beloppet for sakringar av nettoinvesteringar och Ian till en vinst pa 40 (25) MEUR.

Sakringsinstrument och orealiserade sékringsforluster
Per 31 december

Nominellt belopp (valuta) Nominelit belopp (EUR) Orealiserade forluster

(EUR)
ME