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Revisionsberittelse (Oversittning frn det finska originalet)

Till Stora Enso Abp:s bolagsstdmma

Revision av bokslutet

Uttalande
Enligt var uppfattning

e ger koncernbokslutet en rattvisande bild av koncernens ekonomiska stallning och av resultatet av dess
verksamhet och kassafloden for aret i enlighet med internationella redovisningsstandarder (IFRS), sa som
de antagits av EU

e ger bokslutet en rattvisande bild av moderbolagets ekonomiska stallning samt av resultatet av dess
verksamhet i enlighet med i Finland ikraftvarande stadganden géllande upprattande av bokslut och det
uppfyller de lagstadgade kraven.

Vara uttalanden i denna rapport ar férenliga med innehallet i den kompletterande rapport som 6verlamnats till
moderbolagets revisionsutskott.

Revisionens omfattning
Vi har utfort en revision av bokslutet fér Stora Enso Abp (fo-nummer 1039050-8) for rakenskapsperioden 1.1.—
31.12.2022. Bokslutet omfattar

e koncernredovisning, koncernens totalresultat, koncernens rapport 6ver finansiell stallning, koncernens
kassaflodesanalys, férandringar i eget kapital och noter till koncernredovisningen inklusive en
sammanfattning av redovisningsprinciper

e moderbolagets resultatrakning, balansrakning, kassaflodesanalys och noter till moderbolagets bokslut.

Grund for uttalandet

Vi har utfort var revision i enlighet med god revisionssed i Finland. Vart ansvar enligt god revisionssed beskrivs
narmare i avsnittet Revisorns ansvar for revisionen av bokslutet.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Oberoende
Vi ar oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernforetagen enligt de etiska kraven i Finland som galler
den av oss utférda revisionen och vi har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa.

Andra tjanster an revisionstjanster som tillhandahallits moderbolaget och koncernbolagen &r enligt var basta
kunskap och 6vertygelse i enlighet med bestdmmelserna fér dylika tjdnster i Finland och vi har inte
tillhandahallit férbjudna tjanster som avses i revisorsférordningens 537/2014 artikel 5.1. De andra tjanster én
revisionstjanster som vi tillhandahallit framgar ur not 5 till koncernbokslutet.

PricewaterhouseCoopers Oy, revisionssammanslutning, PB 1015 (Ostersjétorget 2), 00101 HELSINGFORS
Tel. 020 787 7000, www.pwe.fi
Hemort Helsingfors, Finland, FO-nummer 0486406-8
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Var revisionsansats

Oversikt
e  For koncernbokslutet tillampad vasentlighet uppgick till 60 miljoner euro.
Vasentlighet
e Vigenomforde revisionsatgarder vid 26 rapporterande enheter i 10 lander
som anses vara betydande baserat pa var riskbeddmning och vasentlighet.
Omfattning

e Vardering av skogstillgangar
e Avsattningar och ansvarsforbindelser

Sarskilt
betydelsefulla
omraden

Vi utformade var revision genom att faststalla vasentlighetsniva och bedéma risken fér vasentligt fel i bokslutet
som helhet. Vi beaktade speciellt de omraden dar ledningen gjort subjektiva bedémningar. Sadana ar till
exempel betydande redovisningsmassiga uppskattningar som baserar sig pa antaganden och prognoser om
framtida handelser.

Véasentlighet

Revisionens omfattning och inriktning baserades pa var bedémning av vasentlighet. Revisionens mal ar att
uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida bokslutet som helhet innehaller vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Fel anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen
kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandarna fattar pa basis av bokslutet.

Baserat pa vart professionella omdéme faststallde vi vissa kvantitativa gransvarden for att bestamma
vasentlighetsniva som tillampats foér koncernbokslutet som helhet. Med hjalp av dessa gransvarden och
kvalitativa 6vervaganden faststallde vi revisionens inriktning och omfattning samt karaktar, tidpunkt och
omfattning av vara granskningsatgarder. Vidare anvandes vasentlighetsnivan for att bedéma effekten av
enskilda och sammantagna felaktigheter pa bokslutet som helhet.

Koncernens vasentlighet 60 miljoner euro

Hur vi faststallt vasentligheten Rorelseresultatet och balansomslutningen

Motivering av valet av Vi valde att anvanda resultatet fére skatt och balansomslutningen
vasentlighetstal som referensvarde vid berakning av vasentligheten for att enligt var

uppfattning anvander de som laser bokslutet dem da de varderar
koncernens prestation.
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Revisionens inriktning och omfattning

3 (8)

Vi beaktade koncernens struktur, bransch och redovisningsprocesser samt interna kontroller da vi utformade

revisionens omfattning.

Koncernen bedriver sin verksamhet globalt i ett stort antal koncernbolag eller "rapporterande enheter”. Vi
faststallde vilken typ av revisionsarbete som vi, i egenskap av koncernens huvudrevisorer, skulle utféra vid de
rapporterande enheterna samt tidpunkten fér detta arbete och arbetets omfattning. Detsamma géallde arbete
som utférdes av revisorer for delar av koncernen. | de fall da arbetet utférdes av revisorer for delar av
koncernen utfardade vi sarskilda anvisningar till dem, vilka innefattade var riskanalys, vasentlighet och
overgripande revisionsmetod. Vi genomférde revisionsatgarder vid 26 rapporterande enheter i 10 lander som
anses vara betydande baserat pa var riskbedémning och vasentlighet. Vi har ansett att de aterstaende
rapporterande enheterna inte utgér nagon rimlig risk for vasentlig felaktighet i koncernbokslutet och darfér har
vara granskningsatgarder avseende dessa rapporterande enheter begransats till riktade revisionsatgarder for
vasentliga poster och till analytisk granskning pa koncernniva.

Genom att utféra granskningsatgarderna ovan vid de rapporterande enheterna, tillsammans med ytterligare
granskningsatgarder pa koncernniva, har vi fatt tillrackliga och lampliga revisionsbevis avseende den finansiella
informationen for koncernen som helhet for att fa en grund for vart utlatande om koncernbokslutet.

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt var professionella bedémning var de
mest betydelsefulla for rakenskapsperiodens revision. Dessa omraden behandlades inom ramen for revisionen
av, och i vart stallningstagande till bokslutet som helhet, men vi ger inga separata uttalanden om dessa

omraden.

Liksom vid alla revisioner beaktade vi ocksa risken for att ledningen asidosatter den interna kontrollen, och har
bland annat 6vervagt om det finns beldgg for systematiska avvikelser som givit upphov till risk fér vasentliga

felaktigheter till f6ljd av oegentligheter.

Sarskilt betydelsefullt omrade for koncernbokslutet Hur var revision beaktade det sarskilt
betydelsefulla omradet

Vardering av skogstillgangar
Se noterna 1, 2 och 12 till koncernredovisningen.

De skogstillgangar som ingéar i koncernens rapport
over finansiell stallning inkluderar biologiska
tillgangar och tillhérande skogsmark fransett hyrda
markomraden. Det verkliga vardet pa de
skogstillgangar som ags genom dotterbolag,
samagda bolag och intressebolag uppgick till 8 117
miljoner euro per 31 december 2022. Av det verkliga
vardet utgjordes 5 653 miljoner euro av biologiska
tillgadngar och 2 464 miljoner euro av skogsmark.

Vi bedémde ledningens process for vardering av
skogstillgangarna. Vi utvarderade strukturen hos
och effektiviteten av de nyckelkontroller som avser
varderingen av direkt och indirekt &gda
skogstillgangar.

Vara granskningsatgarder for varderingen av de
direkt agda skogstillgangarna inkluderade féljande:

e utvardering av ledningens varderingsmetod

e testande av varderingsmodellens matematiska
noggrannhet
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Skogstillgangar i Sverige och Finland redovisas till
verkligt varde och varderas med hjalp av en
marknadsmetod baserat pa skogstransaktioner i de
omraden dar Stora Ensos skogar finns.

Marknadspriserna varierar mycket mellan olika
omraden och antaganden anvéands fér att definiera
relevanta omraden som kan anvandas vid
varderingen. Marknadstransaktionsdata justeras for
att ta hansyn till sérdragen i koncernens
skogstillgangar och for att utelamna andra tillgangar
och transaktioner som betraktas som avvikelser
jamfort med Ovriga transaktioner. De biologiska
tillgangarna varderas till verkligt varde baserat pa
diskonterade kassafloden enligt standarden IAS 41
Jordbruk. Skogsmarken varderas till verkligt varde
med omvarderingsmetoden enligt standarden IAS 16
Materiella anldggningstillgangar. Skogsmarken
varderas baserat pa diskonterade kassafléden med
beaktande av kassafléden foér de trdd som ska
planteras i framtiden samt andra skogsrelaterade
kassafloden som till exempel jaktratter, leasing av
vindkraft och forsaljning av jordmaterial. Det verkliga
vardet pa biologiska tillgangar och skogsmark totalt
motsvarar det verkliga vardet pa skogstillgangarna
beraknat utifrdn marknadstransaktioner, eftersom
den diskontoranta som anvands motsvarar den
interna rantesatsen som uppskattats utifran
marknadstransaktioner.

Biologiska tillgangar utanfér Sverige och Finland
varderas till verkligt varde minus
forsaljningskostnaderna. Det verkliga vardet baseras
pa den diskonterade kassaflédesmetoden med
beaktande av hallbart skogsbruk och tillvaxtpotentialen
under en tillvaxtcykel. Cykeln varierar beroende pa
den geografiska platsen och tradarterna. For att det
diskonterade kassaflodet ska kunna faststallas maste
tillvaxt, skord, forsaljningspris och
forsaljningskostnader uppskattas.

Ovrig skogsmark i Europa varderas med
omvarderingsmetoden utifran diskonterade
kassafléden med beaktande av kassafléden fran trad
som planteras i framtiden samt 6vriga kassafléden
som inte ar férknippade med tradbestandet.
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e beddmning av andamalsenligheten i
diskonteringsrantorna som tillampades vid
varderingen

e bedbmning av 6vriga vasentliga
varderingsantaganden

e beddmning av ingadngsdata som anvants i
varderingsmodellen, inklusive antaganden om
forsaljningspris, tillvaxt och
férsaljningsrelaterade kostnader.

Betraffande varderingen enligt
marknadstransaktioner inkluderade vara
granskningsatgarder dessutom:

e utvardering av hur de omraden som anvants
for marknadstransaktionerna definierats for
varderingen

e beddmning av de korrigeringar som gjorts med
avseende pa marknadstransaktionerna

e testande av ingangsdata som anvants i
varderingsmodellen, inklusive
marknadstransaktioner och virkesmangd.

Vi anvande oss av varderingsspecialister vid
revisionsarbetet med vardering av de direkt 4gda
skogstillgangarna.

Avseende indirekt agda skogstillgangar har vi haft
kontakt med revisorerna for de tre storsta
intressebolagen och samagda bolagen. Den har
kommunikationen har bland annat inneburit att vi
har utvarderat de vasentliga revisionsatgarderna
och revisionsslutsatserna vad galler vardering av
biologiska tillgangar.

Slutligen bedémde vi andamalsenligheten for de
noter som ar forknippade med skogstillgangarna.
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Tradodlingars skogsmark varderas till
anskaffningsvarde.

Varderingen av skogstillgangarna has ansetts vara ett
sarskilt betydelsefullt omrade for revisionen pa grund
av den bedémning som varderingen kraver och for att
koncernens skogstillgangar ar vasentliga i koncernens
rapport éver finansiell stalining.
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Avsattningar och ansvarsférbindelser
Se noterna 2, 22 och 29 till koncernredovisningen.

Den 31 december 2022 uppgick koncernens
avsattningar for miljé, omstrukturering och ovrigt till
sammanlagt 124 miljoner euro.

Dessutom har koncernen upplyst om vasentliga
rattsfall och andra ansvarsférbindelser i not 29.

Redovisningen och presentationen av avsattningar
och ansvarsférbindelser sakenligt i koncernbokslutet
kraver ledningens bedémning gallande férekomsten av
aktuella legala eller informella forpliktelser, analys av
sannolikheten for utflddet av framtida ekonomiska
resurser samt analys av tillforlitlig uppskattning éver
beloppet.

Pa grund av den bedémning som redovisning,
vardering och presentation av avsattningar och
ansvarsforbindelser kraver anses detta vara ett
sarskilt betydelsefullt omrade for revisionen.

Vi bedémde ledningens process for att identifiera
nya forpliktelser och férandringar av befintliga
forpliktelser.

Vi analyserade avsevarda férandringar av
vasentliga avsattningar under tidigare perioder och
skapat oss en detaljerad forstaelse for dessa
forandringar och de gjorda antagandena.

Vara granskningsatgarder for redovisade
vasentliga avsattningar inkluderade féljande:

e beddmning av kriterierna fér redovisning av
skulden

e utvardering av ledningens metod for att
uppskatta skulden

e testande av uppskattningens matematiska
noggrannhet

e bedbmning av diskonteringsrantorna som
tilldmpades vid uppskattningen

e beddmning av dvriga vasentliga
varderingsantaganden och -uppgifter.

Vi inhamtade réattsliga utlatanden om de framsta
pagaende rattsfallen.

Vi granskade protokoll fran styrelseméten samt
moten i styrelsens utskott.

Vi bedédmde sakenligheten hos presentationen av
de mest vasentliga ansvarsforbindelserna i
koncernbokslutet.
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Vad galler moderbolagets bokslut finns det inga sadana betydelsefulla omraden som kraver rapportering i
var revisionsberattelse.

Risker for vasentliga felaktigheter som avses i EU férordningens 537/2014 artikel 10.2c¢ har inte identifierats
i koncernbokslutet eller moderbolagets bokslut.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar for bokslutet

Styrelsen och verkstallande direktdren ansvarar for upprattandet av bokslutet och fér att koncernbokslutet ger
en rattvisande bild enligt internationella redovisningsstandarder (IFRS), sa som de antagits av EU och for att
bokslutet ger en rattvisande bild i enlighet med i Finland ikraftvarande stadganden gallande upprattande av
bokslut samt uppfyller de lagstadgade kraven. Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar aven fér den
interna kontroll som de bedémer ar ndédvandig for att uppratta ett bokslut som inte innehaller nagra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid upprattandet av bokslutet ansvarar styrelsen och verkstallande direktéren fér beddmningen av
moderbolagets och koncernens formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om
forhallanden som kan paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt
drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om man avser att likvidera moderbolaget eller koncernen,
upphoéra med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ an att géra nagot av dessa.

Revisorns ansvar for revisionen av bokslutet

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida bokslutet som helhet innehaller nagra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att lamna en revisionsberattelse som
innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar en hég grad av sakerhet, men ar ingen garanti for att en revision
som utfors enligt god revisionssed alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga om de enskilt eller
tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i bokslutet.

Som del av en revision enligt god revisionssed anvander vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedOmer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i bokslutet, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, utformar och utfér granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker och
inhamtar revisionsbevis som ar tillrackliga och andamalsenliga for att utgéra en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptacka en vasentlig felaktighet till féljd av oegentligheter ar hdgre an for en vasentlig
felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning,
avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller asidosattande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for var revision for att
utforma granskningsatgarder som ar lampliga med hansyn till omstandigheterna, men inte for att uttala oss
om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i ledningens
uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.
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e drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstallande direktdren anvander antagandet om
fortsatt drift vid upprattandet av bokslutet. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade
revisionsbevisen, om huruvida det finns nagon vasentlig osakerhetsfaktor som avser sadana handelser eller
forhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets férmaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar
slutsatsen att det finns en vasentlig osakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten
pa upplysningarna i bokslutet om den vasentliga osdkerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar ar
otillrackliga, modifiera vart uttalande. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhdmtas fram till
datumet for revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser eller forhallanden gora att ett bolag inte langre
kan fortsatta verksamheten.

e utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och innehéallet i bokslutet, daribland
upplysningarna, och om bokslutet aterger de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett satt som
ger en rattvisande bild.

e inhamtar vi tillrdckliga och andamalsenliga revisionsbevis avseende den finansiella informationen for
enheterna eller affarsaktiviteterna inom koncernen for att géra ett uttalande avseende koncernbokslutet. Vi
ansvarar for styrning, évervakning och utférande av koncernrevisionen. Vi ar ensamt ansvariga for vart
uttalande.

Vi kommunicerar med dem som har ansvar fér bolagets styrning avseende, bland annat, revisionens planerade
omfattning och inriktning samt tidpunkten for den, samt betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland
eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat under revisionen.

Vi forser ocksa dem som har ansvar for bolagets styrning med en bekraftelse om att vi har foljt relevanta
yrkesetiska krav avseende oberoende, och kommunicerar alla relationer och andra férhallanden som rimligen
kan paverka vart oberoende samt i tillampliga fall tillhérande motatgarder.

Av de fragor som kommuniceras med dem som har ansvar for bolagets styrning faststaller vi vilka fragor som
varit de mest betydelsefulla fér rakenskapsperiodens revision och som darfor utgor de for revisionen sarskilt
betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa omraden i revisionsberattelsen savida inte lagar eller andra
forfattningar forhindrar upplysning om fragan eller nar, i ytterst sallsynta fall, vi bedémer att en fraga inte ska
kommuniceras i revisionsberattelsen pa grund av att de negativa konsekvenserna av att gora det rimligen skulle
vantas vara stdrre an allmanintresset av denna kommunikation.

Ovriga rapporteringsskyldigheter

Uppgifter om revisionsuppdraget
Vi har fungerat som av bolagstdmman vald revisor fran och med den 28 mars 2018.

Ovrig information

Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar for den évriga informationen. Den 6vriga informationen omfattar
verksamhetsberattelsen.

Vart uttalande om bokslutet tacker inte évrig information.
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Var skyldighet ar att I1asa den ovan specificerade 6vriga informationen i samband med revisionen av bokslutet
och i samband med detta géra en bedémning av om det finns vasentliga motstridigheter mellan den 6vriga
informationen och bokslutet eller den uppfattning vi har inhdmtat under revisionen eller om den i 6vrigt verkar
innehalla vasentliga felaktigheter. Det ar ytterligare var skyldighet att beddma om verksamhetsberattelsen har
upprattats enligt gallande bestdammelser om upprattande av verksamhetsberattelse.

Enligt var uppfattning

e ar uppgifterna i verksamhetsberattelsen och bokslutet enhetliga

e har verksamhetsberattelsen upprattats i enlighet med gallande bestammelser om upprattande av
verksamhetsberattelse.

Om vi utgaende fran vart arbete pa den 6vriga informationen, drar slutsatsen att det férekommer en vasentlig
felaktighet i den aktuella évriga informationen, bér vi rapportera detta. Vi har ingenting att rapportera gallande
detta.

Ovriga uttalanden

Vi forordar faststéllande av bokslutet. Styrelsens forslag till disposition av utdelningsbara medel beaktar
bestammelserna i aktiebolagslagen. Vi forordar beviljandet av ansvarsfrihet for styrelseledamoterna samt for
verkstallande direktoren for den av oss granskade rakenskapsperioden.

Helsingfors den 13 februari 2023

PricewaterhouseCoopers Oy
Revisionssammanslutning

Samuli Perala
CGR
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