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Yhteenveto tuloksesta

Erinomaisen tuloksen taustalla strategian tehokas toteutus

Tuloksen paakohdat

» Liikevaihto kasvoi 18 % ja oli 3 054 (2 592) milj. euroa.
Liikevaihto ilman Paper-divisioonaa kasvoi 21 %.

+  Operatiivinen liiketulos kasvoi 39 % ja oli 505 (364) mil].
euroa. Operatiivinen liiketulos ilman Paper-divisioonaa
oli 455 (413) milj. euroa.

»  Operatiivinen liiketulosprosentti nousi 16,5 %:in
(14,0 %).

* IFRS-liiketulos nousi 399 (182) milj. euroon.

*  Osakekohtainen tulos oli 0,38 (0,26) euroa, ja
osakekohtainen tulos ilman k@yvan arvon muutoksia oli
0,42 (0,27) euroa.

*  Metsdaomaisuuden arvo nousi 8,2 (7,4) miljardiin
euroon, mika vastaa 10,40 euroa per osake.

+ Liiketoiminnan rahavirta oli 404 (463) milj. euroa.
Rahavirta investointien jalkeen oli 247 (339) milj. euroa.

*  Nettovelka pieneni 541 milj. euroa ja oli 2 434 (2 975)
milj. euroa.

. Nettovelan suhde operatiiviseen EBITDAan oli 1,0
(1,8). Tavoite on alle 2,0.

*  Operatiivinen ROCE ilman Forest-divisioonaa kasvoi
22,8 %:iin (18,1 %). Tavoitetaso on yli 13 %.

Q1-Q2/2022

+ Liikevaihto oli 5 852 (4 868) milj. euroa.

» Operatiivinen liiketulos oli 1 008 (692) milj. euroa.

» Liiketoiminnan rahavirta oli 806 (648) milj. euroa.
Rahavirta investointien jalkeen oli 471 (330) milj. euroa.

* Operatiivinen ROCE ilman Forest-divisioonaa nousi
23,2 %:iin (15,2 %).

Tarkeimmat tapahtumat

. Langerbruggen tehtaalla Belgiassa kaynnistettiin
kannattavuusselvitys toisen paperilinjan
muuntamisesta suuren volyymin kierratetyn
aaltopahvin linjaksi.

. Kaynnissa on myoés kaytdsta poistetun paperikoneen
muuntamista koskeva kannattavuusselvitys Oulussa.
Tutkittavana on uusiutuvan pakkauskartongin
tuotannon laajentaminen 750 000 tonnilla vuodessa.

. Akkukennojen ja -jarjestelmien toimittaja Northvolt ja
Stora Enso ovat solmineet
kehittdmisyhteistydsopimuksen, joka koskee
vastuullisesti Pohjoismaista hankituista puupohjaisista
komponenteista valmistetun akun kehittdmista.

. Stora Enson kolme pakkausyksikkéa Venajalla myytiin
paikalliselle johdolle. Konsernin kahden Venajalla
sijaitsevan sahan myynti paikalliselle johdolle on saatu
paatokseen. Puunhankintayksikdiden osalta on viela
jaljella pienid muodollisuuksia, jotka saataneen
paatdkseen vuoden 2022 toisen puoliskon aikana.
Taman jalkeen Stora Ensolla ei ole enaa liiketoimintaa
Vengjalla.

. Myyntiprosessi koskien neljaa Stora Enson viidesta
paperitehtaasta on kaynnissa. Yhtié keskittyy kasvuun
keskeisilla strategisilla alueilla: uusiutuvissa
pakkauksissa, puurakentamisen ratkaisuissa ja
biomateriaali-innovaatioissa.

Liikevaihto

3 054 milj. euroa
(Q2/2021: 2 592)

Operatiivinen liiketulos

16,5 %

(Q2/2021: 14,0 %)

Operatiivinen ROCE
ilman Forest-divisioonaa

22,8 %

(Q2/2021: 18,1 %)

Nettovelan suhde
operatiiviseen EBITDAan

(Q2/2021: 1,8)

Tulos/osake

1,0 0,38

(Q2/2021: 0,26)

Liiketoiminnasta kertyneet
rahavirrat

404 milj. euroa
(Q2/2021:463)

Nikymit

Globaalit megatrendit — kuten lisaantynyt vastuullisuutta
koskeva tietoisuus, entista vahvempi keskittyminen
ilmastonmuutoksen torjumiseen seka digitalisaatio — tukevat
Stora Enson liiketoimintastrategiaa ja yhtién uusiutuvien ja
ymparistoystavallisten tuotteiden kysyntaa niin lyhyella kuin
pitkalla aikavalilla.

Stora Enso huomioi edelleen lisdantyneet markkinahairiot ja
epavarmuustekijat, kuten kasvaneen geopoliittisen riskin,
nopeasti muuttuvan makrotalousympariston,
inflaatiopaineet, logistiset rajoitteet, materiaalipulan ja
pandemian. Yhtio hallitsee epavakautta esimerkiksi
hinnoittelun, joustavan hankinnan ja logistiikan seka
suojausten avulla.

Stora Enson tuotteiden kysynta pysyy vakaana.
Kuluttajapakkauskartongin kysynté on edelleen vahvaa, ja
aaltopahvipakkausten kysynnan odotetaan pysyvan

vakaana Euroopassa. Sellun vahvan kysynnan odotetaan
jatkuvan seka Euroopassa etta Kiinassa. Kolmannen
neljanneksen alussa aaltopahvin pintakartongissa ja
sahatavarasegmentissa on kuitenkin ollut nahtavissa
varhaisia viitteitd kysynnan normalisoitumisesta
ennatyksellisen korkean kysyntatason jalkeen. Koko vuotta
2022 koskevaan tulosohjeistukseemme ei ole tehty
muutoksia kesakuussa 2022 paivitetyn ja julkaistun
tulosohjeistuksemme jalkeen.

Tulosohjeistus

Stora Enso nosti 13.6.2022 ohjeistustaan koko vuoden
2022 operatiivisesta liiketuloksesta vahvana jatkuvan
markkinatilanteen vuoksi. Stora Enson vuoden 2022
operatiivisen liiketuloksen arvioidaan olevan korkeampi kuin
vuoden 2021 operatiivinen liiketulos (1 528 milj. euroa).
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Tunnusluvut

Tunnusluvut

Muutos Muutos
% % Muutos %
Q2/22—- Q2/22- Q1-Q2/22—-
Milj. euroa Q2/22 Q2/21 Q2/21 Q1/22 Q1/22 Q1-Q2/22 Q1-Q2/21 Q1-Q2/21 2021
Liikevaihto 3 054 2592 17,8 % 2798 92% 5852 4 868 20,2 % 10 164
Operatiivinen kayttokate 663 524 26,6 % 662 0,1% 1325 1011 31,0% 2184
Operatiivinen kayttokate, % 217% 202 % 23,7 % 226% 20,8% 21,5%
Operatiivinen liiketulos 505 364 389% 503 05% 1008 692 457 % 1528
Operatiivinen liiketulos, % 16,5 % 14,0 % 18,0 % 17,2 % 14,2 % 15,0 %
Liiketulos (IFRS) 399 182 119,6 % 394 1,5% 793 343 131,2% 1568
Tulos ennen veroja (IFRS) 370 152 144,0% 374 -1,1% 745 277 168,7 % 1419
Katsauskauden tulos (IFRS) 299 207 441% 287 4,2 % 586 353 66,0 % 1268
Liiketoiminnasta kertyneet rahavirrat 404 463 -12,8% 403 0,3 % 806 648 244% 1752
Rahavirta investointien jalkeen 247 339 271% 224 10,3 % 471 330 42,7% 1101
Investoinnit 161 130 24,3 % 85 89,0 % 246 254 -3,0 % 666
Investoinnit ilman lisayksia biologisiin
hyddykkeisiin 139 114 22,3 % 7 94,9 % 210 225 -6,6 % 609
Poistot ja arvonalentumiset iiman
vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria 131 135 -2,7% 135 -2,4 % 266 274 -2,8 % 555
Korolliset nettovelat 2434 2975 -18,2% 2593 -6,2% 2434 2975 -18,2% 2309
Metsdomaisuus’ 8 161 7409 10,1 % 7 965 25% 8161 7409 10,1 % 7 966
Operatiivinen sijoitetun padoman tuotto, % 14,9 % 12,1 % 15,3 % 15,1 % 11,6 % 12,4 %
Operatiivinen sijoitetun padoman tuotto
ilman Forest-divisioonaa 22,8 % 18,1 % 23,6 % 23,2 % 152 % 17,8 %
Tulos/osake ilman kayvan arvon
muutoksia, euroa 0,42 0,27 554% 0,35 229 % 0,77 0,50 552% 1,19
Tulos/osake, euroa 0,38 0,26 470% 0,37 4,8 % 0,75 0,44 69,3% 1,61
Oman paaoman tuotto (ROE), % 10,9 % 9,3 % 10,7 % 10,7 % 78 % 13,0 %
Nettovelkaantumisaste 0,21 0,32 0,24 0,21 0,32 0,22
Nettovelan suhde edellisten 12 kk
operatiiviseen EBITDAan 1,0 1,8 1,1 1,0 1,8 1,1
Oma paaomalosake, euroa 14,39 11,68 23,3% 13,60 58% 14,39 11,68 23,3% 13,55
Henkiléstd keskimaarin 22327 23509 -5,0 % 22 211 0,5% 22248 23 293 -4,5% 23071
TyStapaturmat (TRI), taajuus 2 4.4 6,0 -26,7% 6,5 -32,3 % 5,6 5,9 51% 62
Operatiiviset tunnusluvut, vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erit ja ei-IFRS-tunnusluvut: Taman raportin lopussa on lisatietoa Stora Enson ei-IFRS-
tunnusluvuista seka tunnuslukujen maarittelysta ja laskennasta. Ks. my&s kohta Ei-IFRS-tunnusluvut Taloudelliset tiedot -osion alusta.
" Metsdomaisuuden kokonaisarvo, mukaan lukien vuokratut maa-alueet ja Stora Enson osuus Tornatorista.
2 Aiempien vuosineljannesten luvut on oikaistu mydhemmin saatujen tietojen mukaisesti.
Tuotanto ja ulkoiset toimitukset
Muutos % Muutos % Muutos %
Q2/22—- Q2/22- Q1-Q2/22-
Q2/22 Q2/21 Q2/21 Q1/22 Q1/22 Q1-Q2/22 Q1-Q2/21 Q1-Q2/21 2021
Kartongin toimitukset’, 1 000 tonnia 1113 1099 1,3 % 1081 3,0% 2195 2107 42% 4258
Kartongin tuotanto', 1 000 tonnia 1204 1168 31 % 1244 -3,2 % 2448 2 307 6,1% 4685
Aaltopahvin toimitukset Eurooppaan,
milj. m 195 242 -19,7 % 224 -13,2% 419 479 -12,6 % 949
Aaltopahvin tuotanto Euroopassa, milj. m? 203 270 -24,7 % 236 -13,8 % 439 533 -17,6 % 1049
Markkinasellun toimitukset, 1 000 tonnia 592 634 -6,6 % 580 21 % 1172 1270 -7,7% 2495
Puutuotteiden toimitukset, 1 000 m* 1163 1347 -13,7 % 1219 -4,6 % 2382 2539 -6,2% 4803
Puun toimitukset, 1 000 m® 4633 3042 52,3 % 3 091 49,9 % 7724 6 087 26,9 % 12 091
Paperin toimitukset, 1 000 tonnia 517 767 -32,7 % 535 -3,4 % 1052 1509 -30,3% 2872
Paperin tuotanto, 1 000 tonnia 526 741 -29,1 % 533 -1,4 % 1058 1484 -28,7% 2776
' Sisaltaa kuluttajapakkauskartongin ja aaltopahvin pintakartonki.
Markkinasellun vertailuluvut Q2/2021 on oikaistu.
Kunnossapidon kokonaisvaikutukset
Kunnossapidon ja menetettyjen volyymien odotettu seka historiallinen kokonaisvaikutus
Milj. euroa Q3/2022' Q2/20222 Q1/2022 Q4/2021 Q3/2021 Q2/2021
Kunnossapidon kokonaisvaikutus 132 120 107 146 169 136

1o
Arvio
2 Vuoden 2022 toista neljannesta koskeva arvio oli 113 milj. euroa
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Toimitusjohtajan katsaus

Voin ilokseni kertoa, ettd vahvasti alkanut vuotemme jatkui
toisella neljanneksella positiivisissa merkeissa
makrotaloudellisesta ja geopoliittisesta levottomuudesta
huolimatta. Olemme jalleen todistaneet organisaatiomme
ketteryyden ja sitoutuneisuuden, asiakaskuntamme,
tuotevalikoimamme seka synergioiden voiman koko
liketoiminnassamme. Sitoutumisemme uusiutuvien
materiaalien ja ratkaisujen hyddyntamiseen on vahvempi kuin
koskaan.

Ydintoimintomme, ilman Paper-divisioonaa, ovat kasvaneet
21 % samalla, kun marginaalit ja pAdoman tuotot ovat selvasti
ylittaneet pitkan aikavalin tavoitteemme. Kysynta keskeisissa
segmenteissamme oli voimakasta neljanneksen aikana, mutta
logistiset haasteet, kuten kaukokuljetuksia hoitavien alusten
heikko luotettavuus ja konttien huono saatavuus, ovat
vaikuttaneet kykyymme palvella asiakkaita taysimittaisesti.
Energian ja puunhankinnan korkea omavaraisuus on tukenut
toimintaamme ja turvannut tarkeimmat raaka-aineemme ja
energian tarpeemme. Hinnoitteluvoiman avulla voimme
vaimentaa inflaatiopaineita. Tarkeimpia tehtaviamme ovat
edelleen asiakkaiden tukeminen varastonhallinnan avulla seka
jatkuvien toimitusketjun ja logististen hairiiden hallinta.

Humanitaarinen kriisi Ukrainassa ja sodan kauhut ovat tulleet
lahemmas meita kaikkia, ja reagointimme niihin on ollut seka
ripeda etta valttamatonta. Teollisen toimintamme myynti
Venajalla paikalliselle johdolle on saatu paatdkseen.
Puunhankinnan osalta on viela jaljelld pienia muodollisuuksia
ja saamme prosessiin valmiiksi viimeistaan taman vuoden
viimeisella neljanneksella. Sen jalkeen meilla ei ole enaa
toimintaa Venajalla. Olen tyytyvainen, ettd olemme |6ytaneet
turvallisen ja pitkaaikaisen ratkaisun naille liiketoiminnoille ja
entisille tydntekijoillemme. Pysymme uskollisena arvoillemme,
ja vastuullinen liiketoiminta on olennainen osa paivittaista
paatoksentekoamme.

Saavutimme parhaimman neljanneskohtaisen tuloksen sitten
2000-luvun alun. Operatiivinen liiketulos oli 505 milj. euroa,
jossa oli kasvua 39 % viime vuoden vastaavaan ajanjaksoon
verrattuna. Operatiivinen liiketulosprosentti oli 16,5 %.
Metsdomaisuuden arvo kasvoi 8,2 mrd. euroon, joka on 10,40
euroa osaketta kohti. Olemme myos varautuneet tiukempaan
taloudelliseen ymparistodn hyvalla kustannusten hallinnalla
seka likviditeettia lisdamalla ja velkoja vahentamalla.
Nettovelan suhde operatiiviseen EBITDAan oli ensi kertaa 1 eli
alle tavoitteemme, joka on 2. Tama vahvistaa
hairionsietokykyamme ja antaa meille mahdollisuuden jatkaa
kasvua niin orgaanisesti kuin valikoitujen yrityskauppojen
avulla. Olen todella ylpea naista tuloksista. Niiden eteen on
pitanyt tehda paljon toita.

Keséakuussa nostimme koko vuotta koskevan
tulosohjeistuksemme vuoden 2021 ennatyksellista tulosta
korkeammalle. Stora Enso toistaa paivitetyn ohjeistuksen.
Kuluttaja-, juoma- ja ruokapakkausten kysynta on ollut vakaata
ja tuotantokapasiteettimme on myyty tayteen. Aaltopahvin
pintakartongin kysynta on normalisoitumassa kausiluonteisesti
hiljaisempien kesakuukausien ja asiakkaiden
varastovahennysten ansiosta. Aaltopahvilaatikoiden kysynta
Euroopassa on vakaata. Kysynta on edelleen vahvaa myos
maatalous- ja elintarvikepakkauksien osalta, kun taas
verkkokaupan, teollisten tuotteiden ja
kestokulutushyoddykkeiden pakkausten kysynta on
normalisoitumassa erittain korkealta tasolta.

Wood Products -divisioonassa sahatavaran historiallisen
korkea kysyntapiikki on ohitettu. Rakennusmarkkinoilla vauhti
on hidastumassa korkean inflaation ja muiden
rakennusmateriaalien heikon saatavuuden vuoksi. Building
Solutions -segmenttimme hyotyy kuitenkin pitkaaikaisista
hankkeista ja viranomaisten linjauksista, ja nakyvissa on
pitkaan jatkuva ristiinliimatun puun ja viilupuun vahva kysynta.

Toimitusjohtajan katsaus

Paper-divisioonan tilauskirjat ovat taynna, kysynta-
tarjontatilanne on edelleen tiukka ja hintojen nousu jatkuu.
Tilauskirjat ovat tdynna myds Biomaterials-divisioonassa,
jonka markkinoilla vallitsee positiivinen vire ja vahva
markkinatilanne. Kysynta pehmopaperi-, paperi- ja
pakkaustuotteiden loppukayttdjasegmenteissa on pysynyt
vahvana seka Euroopassa etta Kiinassa. Forest-divisioona
odottaa kuitupuun kysynnan pysyvan korkealla ja tukkien
kysynnan pysyvan vakaana.

Uusiutuvat pakkaukset ovat yksi kasvualueemme, jossa
keskitymme olemassa olevien koneiden muuntamiseen ja
asteittaisiin parannuksiin ymparistotehokkuudessa,
tuotantotehokkuudessa ja laadussa. Taman mukaisesti
kaynnistimme kannattavuusselvityksen jaljella olevassa
paperiyksikdssamme Belgiassa toisen paperilinjan
muuntamisesta suuren volyymin kierratetyn aaltopahvin
valmistuslinjaksi. Tuemme myds asiakkaidemme
kokonaisvaltaista siirtymaa kiertotalouteen ja hiilijalanjalkensa
pienentamiseen. Samassa yksikossa kaynnistimme yhdessa
Tetra Pakin kanssa kannattavuusselvityksen Benelux-
markkinoita palvelevasta kierratyslaitoksesta. Voimme
hyddyntaa hankkeessa kokemuksia ja oppeja, joita saamme
Puolassa vastaavasta hankkeesta, joka tehostaa kierratysta
Ité-Euroopassa.

Laajennamme jatkuvasti kumppanuuksia ja yhteistyota
puupohjaisia ratkaisuja tehokkaaseen ja vahahiiliseen
rakentamiseen tuottavassa arvoketjussa. Kasvu ja
mahdollisuudet ovat suurimpia Ranskan markkinoilla, jossa
niitd tukevat hallituksen kunnianhimoiset, puupohjaista
rakentamista edistavat linjaukset. Viimeisimpia esimerkkeja
talla saralla ovat 35 %:n omistusosuutemme ranskalaisessa
puunjalostusyhtidssa ja likekumppanuus ranskalaisen
teollisuuskonsernin kanssa.

Jotta voimme vaikuttaa ilmastoon positiivisesti, meidan on
jatkuvasti innovoitava ja haastettava itsedmme seka
laajennettava mahdollisuuksia sille, "mihin puu pystyy”.
Olenkin erittain tyytyvainen, ettd olemme nyt sopineet
ensimmaisen kumppanuuden biomateriaalien innovaatioiden
osalta. Kyseessa on sopimus kehitysyhteistydstéa Euroopan
suurimpiin akkutoimittajiin kuuluvan Northvoltin kanssa.
Yhdessa kehitdmme maailman vihreimman akun Stora Enson
anodimateriaalista Lignodesta, joka pohjautuu pohjoismaisiin
metsiin. Olemme niin ikaan ryhtyneet yhteistydhon
ruotsalaisen Modvionin kanssa tuottaaksemme yli sata metria
korkeita puurakenteisia tuulivoimaloita. Tavoitteena on
vahentaa terasrakenteisten tuulivoimatornien hiilijalanjalkea
tarjoamalla puuta vaihtoehtoiseksi materiaaliksi. Kyseessa on
merkittava ilmastoteko: uusiutuvan energian tuottaminen
uusiutuvista puumateriaaleista rakennettavalla voimalalla.

Stora Ensossa paatdksentekoa ohjaa yhtion tarkoitus: ihmisten
ja planeetan hyvaksi toimiminen korvaamalla uusiutumattomat
materiaalit uusiutuvilla. Autamme asiakkaitamme
saavuttamaan tavoitteensa koskien sataprosenttisesti
positiivisia ilmastovaikutuksia ja kiertotaloutta. Samalla
luomme arvoa sidosryhmille pitkalla aikavalilla. Olemme
sitoutuneet rakentamaan asiakkaista, kumppaneista ja
innostuneista ihmisista koostuvan ekosysteemin, joka tuottaa
vastuullista ja kannattavaa kasvua.

Uusiutuva tulevaisuus kasvaa metsissa.

Annica Bresky
Toimitusjohtaja
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Markkinoiden kehitys

Globaalit megatrendit — kuten kaupungistuminen, digitalisaatio,

ilmaston lampeneminen seka ymparisto- ja branditietoisuus — tukevat
Stora Enson kasvumahdollisuuksia. Kasvua tukee myds kiertotaloutta

edistava saantely. Stora Enso luo uusiutuvia, vastuullisia ja
kiertotalouden mukaisia tuotteita, jotka vastaavat asiakkaiden

tarpeeseen korvata fossiilisia materiaaleja ja hillité ilmastonmuutosta.

Yha vahvempi maailmanlaajuinen panostus kestavaan kehitykseen
luo Stora Ensolle monia pitkan aikavalin kasvumahdollisuuksia ja
antaa mahdollisuuden johtaa siirtymista ymparistoystavallisiin
materiaaleihin. Kehitys kulkee vahvasti kohti raaka-aineiden
tehokkaan kayton maksimointia ja kiertotalouden mukaisia
arvoketjuja. Tata tukevat elinkaariajattelu seka kasvava
kuluttajakysynta ymparistoystavallisille tuotteille, jotka mahdollistavat
hiilijalanjaljen pienentdmisen. Stora Enso ennakoi vahvaa,
pitkaaikaista ja kiihtyvaa kysyntaa uusiutuville, kierratettaville ja
"nettopositiivisille” tuotteille. Yhtié nakee merkittdvia mahdollisuuksia

laajentaa kokonaismarkkinaansa ja tavoittelee yli 5 %:n (ilman Paper-

divisioonaa) vuotuista kasvua suhdannekierron aikana.

Tulos

Stora Enson strategia

Vastuullisuus ohjaa Stora Enson strategiaa ja on luonnollinen osa sen
liiketoimintaa. Yhtion metsdomaisuus on varallisuutta, josta arvoketju
alkaa ja joka edistaa vastuullisuutta koko tuotevalikoimassa. Stora
Enson tuotteet varastoivat hiilidioksidia ja korvaavat seka syrjayttavat
fossiilisia tuotteita. Yhti6 luo arvoa kasvattamalla johtoasemiaan
uusiutuvissa pakkauksissa, puurakentamisen ratkaisuissa ja
biomateriaali- innovaatioissa. Lisaksi yhtid varmistaa mahdollisimman
suuren arvonluonnin perusliiketoiminnoissaan, joita ovat metsat,
biomateriaalit ja puutuotteet. Stora Enso edistaa vihreaa
vallankumousta investoimalla innovointiin. Téma auttaa asiakkaita
saavuttamaan ilmastovaikutuksia ja kiertotalousratkaisuja koskevat
kestavan kehityksen tavoitteensa. Stora Enso edistéa korkean
suorituskyvyn kulttuuria liiketoimintakohtaisilla prosesseilla, jotka
mahdollistavat kannattavan kasvun pitkalla aikavalilla.
Monimuotoiseen ja osallistavaan kulttuurin perustuva vastuullinen
johtajuus on yksi Stora Enson prioriteeteista, joka edistaa
suorituskykya, yrityskulttuuria ja henkildkohtaista hyvinvointia.

Tapahtumat ja uudet tuotteet

Kasvumahdollisuuksien arviointi
pakkausmateriaaleissa

Stora Enso kaynnisti Langerbruggessa Belgiassa
kannattavuusselvityksen toisen paperilinjan muuntamisesta
suuren volyymin kierratetyn aaltopahvimateriaalin linjaksi.
Stora Enson strategian mukaisesti uudistuviin materiaaleihin
kohdistuva investointi tukisi kierratetyn pakkauskartongin
lisdantyvaan kysyntaan perustuvia kasvumahdollisuuksia.
Selvityksen arvioidaan valmistuvan vuoden 2023
ensimmaisella puoliskolla. Mikali investointipaatoés tehdaan,
muunnettu linja voisi aloittaa tuotannon vuonna 2025.
Investointi on suuruudeltaan noin 400 milj. euroa.

Taman kannattavuusselvityksen yhteydesséa Stora Enso ja
Tetra Pak tutkivat juomapakkauskartonkien kierratysratkaisua
vastatakseen kierratyksen kasvavaan tarpeeseen Benelux-
maissa. Suunnitelmaan sisaltyy juomapakkauskartonkien
kierratyslaitos Stora Enson Langerbruggen yksikdssa.

Oulussa vuoden 2022 ensimmaisella neljdnneksella
kaynnistynyt kaytosta poistetun paperikoneen muuntamista
pakkauskartonkilinjaksi koskeva kannattavuusselvitys jatkuu.
Investointipaatods voidaan tehda vuoden 2022 loppuun
mennessa ja linja voitaisiin ottaa kayttéon vuonna 2025.
Investoinnin arvioidaan olevan suuruudeltaan

900-1 000 milj. euroa.

Vahvempi panostus Ranskan puurakentamisen
markkinoihin

Stora Enso osti 35 %:n osuuden ranskalaisesta ACDF
Industrie SAS -puunjalostusyhtidsta. Investointi on linjassa
Stora Enson massiivipuisia rakennusmateriaaleja koskevan
kasvustrategian kanssa, ja se takaa raataloidyt, lisdarvoa
tuottavat ristiinliimatun puun (CLT) ratkaisut konsernin
pitkaaikaisille kumppaneille. Stora Enso laajentaa myos
vahvaa kumppanuusverkostoaan Ranskassa ryhtymalla
yhteistyohon Bouygues S.A. -teollisuusryhman kanssa ja
varmistaa nain CLT:n vakaat toimitukset Bouyguesin
rakennushankkeisiin.

Puuta tuulivoimaloihin

Stora Enso ja puuteknologiayritys Modvion ryhtyvat
yhteistyohdn tehdakseen puusta parhaimpana pidetyn

materiaalin tuulivoimatorneihin. Yhteistyon tarkoitus on
todistaa puun tarjoamat laajat mahdollisuudet vaativissa
rakennusprojekteissa.

Uudet muovittomat pakkaukset

Korkealaatuista taysin ensikuitupohjaista kraftlaineria
kayttavalle segmentille lanseerattiin AvantForte WhiteTop by
Stora Enso -kartonki, joka soveltuu tuoretuotteiden seka
verkkokaupan ja hyllyvalmiiden tuotteiden pakkaukseen.
Nopeutuva siirtyma muovipakkauksista uusiutuviin pakkauksiin
tuoretuotteissa ja verkkokaupassa lisda aaltopahvin
pintakartongin kysyntaa.

Uusia toimijoita entisella paperitehtaalla

Entinen paperitehdashalli Veitsiluodossa vuokrattiin
tekstiiliteknologiayritys Infinited Fiber Companylle. Veitsiluodon
kaukolampdliiketoiminta myytiin energiayhtié Nevelille, joka
jatkaa lammontuotantoa ja -jakelua tehdasalueen ja
lahiympariston asukkaiden tarpeisiin.

Vendjan toiminnoista vetaytyminen

Stora Enso myi pakkausliiketoimintansa Venajalla paikallisille
johdolle. Venajan markkinoilla vallitsevien
epavarmuustekijoiden takia Stora Enso arvioi paikallisen
omistuksen ja toiminnan pystyvan tarjoamaan talle
liketoiminnalle ja tyontekijoille kestdvamman pitkdaikaisen
ratkaisun. Stora Enso keskeytti kaiken tuonti- ja
vientitoiminnan Venajalla maaliskuussa Venajan hyokattya
Ukrainaan. Venajan myynnin osuus konsernin liikkevaihdosta
vuonna 2021 oli noin 3 %.

Paperitoimintojen myynti

Stora Enso kaynnisti vuoden 2022 ensimmaisella
neljanneksella prosessin myydakseen nelja viidesta
paperitehtaastaan. Prosessilla ei ole valitonta vaikutusta
konsernin tai sen paperiliiketoiminnan talouteen tai
toimintoihin. Stora Enso etsii naille tuotantolaitoksille uusia
omistajia, jotka voivat turvata laitoksille ja niiden tyontekijoille
kestavan tulevaisuuden. Myyntiprosessille ei ole asetettu
maaraaikaa.
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Tapahtumat vuosineljanneksen jalkeen

Kumppanuus puupohjaisten akkujen kehittamiseksi

Stora Enso ja akkukennojen ja -jarjestelmien toimittaja
Northvolt yhdistavat voimansa kehittadkseen vastuullisia
akkuja Lignode® by Stora Enso -tuotteen avulla. Téma
puupohjainen hiilimateriaali valmistetaan pohjoismaisista
metsista saatavasta uusiutuvasta puusta. Tavoitteena on
kehittda maailman ensimmainen teollinen akku, joka pohjautuu
kokonaisuudessaan eurooppalaisiin strategisiin raaka-
aineisiin. Raaka-aineet pienentavat kehiteltavan tuotteen
hiilijalanjalkeé ja nostavat sen laatua ja arvoa.

Tulos

Vendjan sahojen myynti

Konsernin kahden Vengjalla sijaitsevan sahan myynti
paikalliselle johdolle on saatu paatokseen.
Puunhankintayksikdiden osalta on viela jaljella pienia
muodollisuuksia, jotka saataneen paatdokseen vuoden 2022
toisen puoliskon aikana.

Keskeiset vastuullisuustavoitteet ja niiden

saavuttaminen

Stora Enson vastuullisuusty6 keskittyy kolmelle alueelle, joilla silla on suurimmat vaikutukset ja
mahdollisuudet: iimastonmuutokseen, luonnon monimuotoisuuteen ja kiertotalouteen.

limastonmuutos

Stora Enson tieteeseen perustuva paastovahennystavoite
on vahentaa toiminnan absoluuttisia laajuuksien (scope) 1,
2 ja 3 kasvihuonekaasupaastdja 50 % vuoteen 2030
mennessa vuoden 2019 lahtotasosta 1,5 asteen skenaarion
mukaisesti.

Vuoden 2022 ensimmaisen neljdnneksen lopussa
absoluuttisten laajuuksien 1 ja 2 paastot olivat 2,16 milj.
tonnia eli 20 % pienemmat kuin lahtétasolla. Laajuuden 1
paastot pienenivat useissa yksikoissa, mika edisti paastojen
vahentamisté konsernitasolla.

Stora Enso vahentaa laajuuksien 1 ja 2 fossiilisia
hiilipaastoja investoimalla tuotantoprosessien
energiatehokkuuden parantamiseen.

Suorat ja epasuorat kasvihuonekaasupaastot (laajuus
142, rullaava nelji vuosineljannesta)’
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Hiilidioksidiekvivalenttipaastot, tavoite -50 %
Vahennys, %

' Maarittelyt kohdassa Tunnusluvut.

Luonnon monimuotoisuus

Luonnon monimuotoisuus on olennainen osa
metsasertifiointeja ja siihen sisaltyy arvokkaiden
ekosysteemien suojelu. Stora Enso on sitoutunut
saavuttamaan nettopositiivisen vaikutuksen luonnon
monimuotoisuuteen omien metsiensa ja puuviljelmiensa
osalta vuoteen 2050 mennessa monimuotoisuuden
aktiivisen hallinnan avulla. Stora Enso julkisti neljanneksen
aikana vuoteen 2030 ulottuvat toimenpiteet ja tavoitteet,

Yhtié myds lisda edelleen puhtaiden energialahteiden
kayton osuutta, kuten puupohjaisia biopolttoaineita
kestavista lahteista.

Vuonna 2021 Stora Enson laajuuden 3 arvioidut
kasvihuonepaastot arvoketjussa olivat 7,83 milj. tonnia el
|1&htétasolla (2020: 7,06 milj. tonnia eli 10 % pienemmat).
Paastdjen kasvu edellisvuodesta johtui osittain tuotannon
kasvusta. Vuonna 2022 Stora Enso jatkaa paastdjen
laajuuden 3 vahennysmahdollisuuksien tunnistamista ja
ryhtyy asianmukaisiin toimiin.

Toimitusketjun kasvihuonekaasupaistot (laajuus 3)'
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jotka liittyvat konsernin omia metsia koskevaan uuteen
monimuotoisuusohjelmaan Ruotsissa. Suomessa Stora
Enso aloitti kolmivuotisen kumppanuuden WWF:n ja
Tornatorin kanssa parantaakseen pienten vesistdjen tilaa ja
suojellakseen niissa elavia lajeja.
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Metsésertifiointi varmistaa, ettd puupohjaisissa tuotteissa
kaytetty raaka-aine on peraisin vastuullisesti hoidetuista
metsistd. Stora Enson tavoitteena on pitéda yhtién omien ja
vuokrattujen metsdmaiden metsasertifioinnin kattavuus
vahintédan 96 %:ssa.

Stora Enson omistamien ja vuokraamien maa-alueiden
metsasertifioinnin kattavuus on pysynyt vakaana. Vuonna
2021 kattavuus oli 99 % (2020: 99 %).

Kiertotalous

Vuoden 2021 lopussa Stora Enson tuotteista, kuten paperi-
ja pakkaustuotteista, 93 % oli kierratettavia. Tavoitteena on
saavuttaa sataprosenttinen kierratettdvyys vuoteen 2030
mennessa. Stora Enso pyrkii varmistamaan tuotteiden
kierratettdvyyden kiinnittdmalla entistd enemman huomiota
kiertotalouteen innovaatioprosesseissa. Stora Enso tekee
tiivista yhteisty6ta asiakkaidensa ja kumppaniensa kanssa
rakentaakseen sataprosenttisen kierratettavyyden
vaatiman infrastruktuurin markkinoillaan.

Stora Enso jatkoi neljanneksen aikana yhteistyéta CEPIn ja
4evergreenin kanssa kehittaddkseen yhtenaisen
menetelman kuitupohjaisten pakkausten kierratettdvyyden
testaamiseen.

Vastuulliset liiketoimintakaytannot

Vastuullisuus

Luonnon monimuotoisuus: metsisertifioinnin kattavuus'

100 %

95 %
90 %

85 %

80 %
2019 2020 2021
B Metsésertifioinnin osuus - Tavoite 96 %

' Maarittelyt kohdassa Tunnusluvut.

Kiertotalous: teknisesti kierritettdvien tuotteiden osuus’
7%

93 %

[ Teknisesti kierratettavat tuotteet
Suhde 2030 tavoitteeseen
Hl Tavoite 2030: 100%

'31.12.2021
2 Maarittelyt kohdassa Tunnusluvut.

30.6.2022  31.3.2022 31.12.2021  30.6.2021 Tavoite

Turvallisuus: Tapaturmataajuus, vuoden alusta 5,6 6,5 6,2 5,9 5,3 vuoden 2022

Monimuotoisuus: naisten osuus kaikista johtajista, % 24 % 23 % 23 % 23 % 25 % vuoden 2024

loppuun mennessa

Vesi: veden kokonaiskayttd myytya tuotantotonnia kohti (m®/ 61 60 60 62 Laskeva trendi

Vesi: prosessivesipaastdt myytya tonnia kohti (m*/tonni) 31 31 31 31 Laskeva trendi
Vastuullinen hankinta: % hankintakustannuksista

toimittajien eettisen toimintaohjeen piirissa 95 % 96 % 96 % 95 % 95 %

' Maarittelyt ovat kohdassa Tunnusluvut

Turvallisuuden valitavoite vuodelle 2022 on 5,3. Keskeisia
parannuskohteita kasitelladn Stora Enson vuoden 2021
strategisessa turvallisuussuunnitelmassa. Neljanneksen
aikana keskityttiin johdon vastuuseen turvallisuusasioissa.
Turvallisuussuunnitelmaa vahvistettiin turvallisuuskulttuuri-
ja -tehokkuushankkeiden edelleen kehittdmiseksi.

Vedenkayttd pysyi vakaana neljanneksen aikana. Stora
Enso pyrkii jatkuvasti tehostamaan vedenkayttéaan
kohdennetuilla investoinneilla. Stora Enso ottaa kayttéon
uusia vedenkayttdéa koskevia tavoitteita vuoden 2022
loppuun mennessa.

Vastuullista hankintaa mittaava tunnusluku osoittaa, kuinka
suuri osa kokonaishankintakustannuksista maksetaan
toimittajille, jotka ovat toimittajien eettisen toimintaohjeen
piirissa. Neljanneksen lopussa Stora Enson toimittajien
toimintaohjeet kattoivat 95 % materiaali-, tavara- ja
palveluhankinnoista.

Monimuotoisuutta ja osallistamista mittaava tunnusluku
osoittaa, kuinka suuri osa kaikista yhtion esihenkilGista on
naisia. Vuosineljanneksen lopussa osuus oli 24 %. Tavoite
on 25 % vuoden 2024 loppuun mennessa. Naisten osuus
kaikista tydntekijoista oli 25 %. Konsernin johtoryhman 13
jasenesta viisi oli naisia vuoden 2022 toisen neljdnneksen
lopussa.
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ESG-arvioinnit ja tunnustukset

Stora Enso osallistuu aktiivisesti seuraaviin ESG-arviointeihin:

Vastuullisuus

ESG-arviointi Stora Enson Muutos vs. aikaisempi Luokitus verrattuna viiteryhmaan Viimeisin
pistemaara pistemaara paivitys
cDP Climate A- Ei muutosta Selvasti yli toimialan keskitason Q4/2021
Forest A-
Water B
FTSE Russell 4,4/5,0 Parannus 4,2:sta 4,4:een Selvasti yli toimialan keskitason Q2/2022
ISS Corporate Rating B-/ A+ Ei muutosta Toimialan korkein desiili Q2/2022
ISS QualityScore Hallinto 4 Heikkeni hallinnossa 3:sté 4:een*  Selvasti yli toimialan keskitason Q2/2022
Yhteiskunta 1
Ymparisto 1
MSCI AAA /T AAA Parannus AA:sta AAA:han Selvasti yli toimialan keskitason Q3/2021
Sustainalytics 15,9/100 Parannus 18,0:sta 15,9:een** Selvasti yli toimialan keskitason Q1/2022
VigeoEiris*** 73/100 Parannus 68:sta 73:een Toimialan korkein luokitus Q3/2021

*1 viittaa matalimpaan riskiin ** Korkein mahdollinen pistemaara "0 riski” ***V.E. on osa Moody'sin ESG-ratkaisuja

Muut

Stora Enso sai globaalin vastuullisuusluokittelijan
Ecovadisin korkeimman arvion eli Platinum-tason
tunnustuksen. Konsernin kokonaispisteluku oli 79/100, eli
sama kuin viime vuonna. Stora Enso on sijoittunut
vastuullisuudessa toimialansa parhaan prosentin joukkoon
vuodesta 2017.

Ecogain Biodiversity Index 2022 sijoitti Stora Enson
Euroopan kolmen parhaan yhtién joukkoon
biodiversiteettiraportoinnissa. Ecogainin tarkastelussa on
mukana Euroopan 400 suurinta yhtiota.

Vuoden 2022 toisen neljanneksen tulos (verrattuna Q2/2021)

Liikevaihdon kasvu

17,8 %

Operatiivisen liiketuloksen

9 %

Osakekohtainen tulos

0,38 euroa
(Q2/2021: 0,26)

Konsernin liikevaihto kasvoi 18 % eli 462 milj. euroa 3 054
(2 592) milj. euroon. Tdma oli paras vuosineljanneksen
tulos sitten vuoden 2008 ensimmaisen neljdnneksen.
Konsernin liikevaihto ilman Paper-divisioonaa kasvoi 21 %.
Korkeammat myyntihinnat kaikissa divisioonissa yhdessa
myynnin jakauman aktiivisen hallinnan kanssa paransivat
liikevaihtoa selvasti. Valuuttakurssien ja muun myynnin
positiivista vaikutusta tasoitti rakenteellisten muutosten
negatiivinen vaikutus, joka liittyi pAaasiassa
paperiyksikbiden sulkemiseen Veitsiluodossa ja Ruotsin
Kvarnsvedenissa.

Operatiivinen liiketulos kasvoi 39 % eli 141 milj. euroa ja ol
505 (364) milj. euroa. Tama oli korkein
neljannesvuosittainen kannattavuus 2000-luvun alun
jalkeen, ja operatiivinen liiketulosprosentti oli
ennatyksellinen 16,5 % (14,0 %).

Katteet paranivat, koska myyntihinnat nousivat etenkin
Packaging Materials-, Paper- ja Wood Products -
divisioonissa. Volyymien vaikutus oli 39 milj. euroa
negatiivinen erityisesti Biomaterials- ja Wood Products -
divisioonien pienempien volyymien takia. Muuttuvilla
kustannuksilla oli 284 milj. euron negatiivinen vaikutus, kun
kaikkien tuotantokustannusten nousu jatkui. Kiinteat
kustannukset nousivat 39 milj. euroa, mika johtui osittain
kunnossapitotéiden vuotuisen aikataulun muutoksesta.
Suljettujen yksikdiden vaikutus oli 13 milj. euroa
positiivinen, ja nettovaluuttakursseilla oli 20 milj. euron
positiivinen vaikutus operatiiviseen liiketulokseen.

Kéayvan arvon muutosten ja liiketoimintaan kuulumattomien
erien nettovaikutus liiketulokseen oli 45 milj. euroa
negatiivinen (11 milj. euroa negatiivinen). Vaikutus liittyi
paaasiassa biologisten hyddykkeiden arvostukseen.
Konserni kirjasi vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria, joilla
oli 61 milj. euron negatiivinen vaikutus (negatiivinen 171
milj. euroa) liiketulokseen. Eriin liittynyt verovaikutus oli 1
(31) milj. euroa positiivinen. Vertailukelpoisuuteen
vaikuttavat erat liittyvat paaasiassa Venajan toimintojen
myymiseen Packaging Solutions -divisioonassa.

Nettorahoituskulut olivat 29 milj. euroa eli 1 milj. euroa
pienemmat kuin vuotta aiemmin. Nettokorkokulut laskivat 4
milj. euroa ja olivat 27 milj. euroa. Lasku johtui pdaasiassa
alhaisemmista korollisista veloista ja talletusten seka
kateisvarojen suuremmista korkotuotoista. Muut
nettorahoituskulut, 2 milj. euroa, olivat edellisvuoden
tasolla. Nettovaluuttakurssivaikutus rahavarojen, korollisten
saamisten ja velkojen seka niihin liittyvien
valuuttariskisuojausten osalta oli 0 milj. euroa (3 milj. euroa
voitollinen).

Osakekohtainen tulos parani 47 % ja oli 0,38 (0,26) euroa.
Osakekohtainen tulos ilman kayvan arvon muutoksia
kasvoi 55 % ja oli 0,42 (0,27) euroa. Operatiivinen
sijoitetun padoman tuotto (ROCE) oli 14,9 % (12,1 %).
Operatiivinen ROCE ilman Forest-divisioonaa oli 22,8 %
(18,1 %).

Stora Enson puolivuosikatsaus tammi—kesakuulta 2022 7 (34)



Vastuullisuus

Liikevaihto ja operatiivinen liiketulos ROCE ilman Forest-divisioonaa Nettovelka/operatiivinen kayttokate
4000 24 % 24 % 4000 4,0
3000 18 % 18 % 3000 m . 3,0
2000 12 % 12% 2000 .'l-l-l 2,0
1000 6 % 6 % 1000 1,0
0 0% 0% 0 0,0
S S8ssss 8y § &8 § ¥ & & & ¢§ 838538y
23558359 8 35883 5 8§ 8358383538
M Liikevaihto, milj. euroa — Operatiivinen ROCE ilman Forest-divi... M Nettovelka, milj. euroa
— Operatiivinen liiketulos, % 12 kuukauden rullaava keskiarvo Nettovelan suhde oper. EBITDAan
- Tavoite >13 % - Tavoite <2.0
Liikevaihdon muutoksen jakauma Sijoitetun padoman muutoksen jakauma, milj. euroa
Liikevaihto Q2/2021, milj. euroa 2 592 Sijoitetun paaoman tuotto 30.6.2021 12169
Hinta ja tuotejakauma 18 % Investoinnit iiman investointeja biologisiin hyddykkeisiin
vahennettyna poistoilla 48
Valuutta 1%
Mazra 0% Investoinnit biologisiin hyddykkeisiin vahennettyna
° aktivoitujen metsankasittelykustannusten
Muu liikevaihto' 2% arvonalentumisella -8
Yhteensa ennen rakennemuutoksia 21 % Arvonalentumiset ja arvonalentumisten peruutukset -87
Rakennemuutokset? -4 % Metsdomaisuuden kdyvan arvon muutos 841
Yhteensa 18 % Noteeraamattomat arvopaperit (pddasiassa PVO:n
Liikevaihto Q2/2022, milj. euroa 3054 osakkeet) 413
Osakkuus- ja yhteisyritykset 148
! Energia, kerdyspaperi, sivutuotteet jne. Etuuspohjaisten elékejérjestelyiden nettovelka 194
2 Tehtaiden sulkemiset, suuret investoinnit, yritysmyynnit ja -ostot Operatiivinen kayttdpa&oma ja muut korottomat erat,
netto 287
Péaastboikeudet 90
Nettoverovelka -362
Muuntoerot 66
Muut muutokset -39
Sijoitetun padoman tuotto 30.6.2022 13 759

Tammi-—kesakuun 2022 tulos (verrattuna tammi—kesakuuhun 2021)

Konsernin liikevaihto kasvoi 20 % eli 984 milj. euroa 5 852 (4 868) milj. euroon. Liikevaihto
Tama oli paras puolivuotiskauden liikevaihto sitten vuoden 2008. Liikevaihto ilman _—
Paper-divisioonaa kasvoi 25 %. Selvasti korkeampien myyntihintojen vaikutusta 5 852 mi IJ .
tasoitti osittain rakenteellisten muutosten negatiivinen vaikutus, joka liittyi paaasiassa

paperiyksikbiden sulkemiseen Veitsiluodossa ja Ruotsin Kvarnsvedenissa. e u I’Oﬂ
Operatiivinen liiketulos kasvoi 46 % eli 316 milj. euroa ja oli 1 008 (692) milj. euroa. (H1/2021: 4 868)

Kaikissa divisioonissa selvasti korkeampien myyntihintojen vaikutusta tasoittivat
osittain 564 milj. euroa korkeammat muuttuvat kustannukset ja 66 milj. euroa
korkeammat kiinteat kustannukset. Nettovaluuttakurssien positiivinen vaikutus oli 35
milj. euroa, ja volyymit paransivat kannattavuutta 6 milj. euroa. Suljettujen yksikkojen 1 7 2 0/0
vaikutus oli 35 milj. euroa positiivinen. J
(H1/2021: 14,2 %)

Vuoden 2022 toisen neljanneksen tulos (verrattuna Q1/2022)

Operatiivinen liiketulos

Konsernin liikevaihto kasvoi 9 % eli 256 milj. euroa ja oli Liikevaihto ja operatiivinen liiketulos

3 054 (2 798) milj. euroa. Kasvu oli seurausta kaikkien

divisioonien korkeammista myyntihinnoista seka Packaging 4000 30 %
Materials- ja Biomaterials-divisioonien toimituksista.

Operatiivinen liiketulos kasvoi 2 milj. euroa ja oli 505 (503) g 3000 5%
milj. euroa. Korkeampien myyntihintojen positiivista 3 2000 20 %
vaikutusta tasoittivat osittain kausiluonteisesti korkeammat g

kiinteat kustannukset, joihin vaikutti kunnossapitotdiden 1000 15 %
lisdantyminen. Muuttuvat kustannukset olivat 67 milj. euroa 0 10%

korkeammat, erityisesti logistiikassa ja energiassa.
Volyymien vaikutus oli 26 milj. euroa negatiivinen,
erityisesti Biomaterials-divisioonan tuotantoon B Liikevaihto Operatiivinen liiketulos
vaikuttaneiden lisdantyneiden kunnossapitotdiden ja

Vengjan toiminnoista vetaytymisen vuoksi.

Q1/2022 Q2/2022
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Packaging Materials

Edelleen vahvaa tulosta
edistivat hintojen nousu
seka lisdkapasiteetti
aaltopahvin
pintakartongissa.
Muuttuvien kustannusten
nousua kompensoitiin
korkeammilla hinnoilla.

Kysynta
kuluttajapakkauskartongin
segmentissa pysyi vahvana
neljanneksen aikana.
Aaltopahvin pintakartongin
kysynta normalisoitui
neljanneksen
loppupuolella.

Segmentit

Operatiivinen ROOC

22,2 %

(Tavoite: > 20 %)

Liikevaihdon kasvu

24 %

Operatiivinen liiketulos

15,4 %

(Q2/2021: 14,6 %)

Liikevaihto kasvoi 235 milj. euroa
eli 24 % ja oli ennatykselliset 1 222

Operatiivinen liiketulos kasvoi 44
milj. euroa ja oli 188 milj. euroa.

Liikevaihto ja operatiivinen liiketulos

milj. euroa. Liikevaihtoa kasvattivat Kasvu johtui paremmasta 1500 20 %
hintojen nousu ja toimitusten kasvu, tuloksesta aaltopahvin raaka- 1200 16 %
joita tuki Oulun aaltopahvin aineessa. Volyymien ja hintojen 900 12 %
pintakartongin tuotantoyksikén vaikutus oli suurempi kuin 600 8%
yldsajo. muuttuvien kustannusten, kuten 300 4o
energian, sellun, kemikaalien ja ’
kuljetuksen, nousun vaikutus. 0 TR 0%
Operatiivinen ROOC o0li 22,2 % & § 8§ & 8 a §
oy an agg s s . s [se} - «© =
(18,4 %), mika ylittda pitkén g oo oo o oo
aikavalin tavoitteen (yli 20 %). B Liikevaihto, milj. euroa
== Qperatiivinen liiketulos, %
Muutos %
Muutos % Muutos % Q1-
2/22— Q2/22- Q2/22-
Milj. euroa Q2/22 Q2/21 Q2/21 Q1/22 Q1/22 Q1-Q2/22 Q1-Q2/21 Q1-Q2/21 2021
Liikevaihto 1222 987 23,8 % 1132 79% 2353 1849 273% 3898
Operatiivinen EBITDA 265 215 229 % 273 -3,1% 538 411 30,8 % 846
Operatiivinen EBITDA, % 21,7 % 21,8 % 24,1 % 22,9 % 22,2 % 21,7 %
Operatiivinen liiketulos 188 144 30,7 % 196 4,4 % 384 271 42,0 % 556
Operatiivinen liiketulos, % 15,4 % 14,6 % 17,4 % 16,3 % 14,6 % 14,3 %
Operatiivinen ROOC 22,2 % 18,4 % 24,0 % 23,2 % 17,8 % 18,0 %
Operatiivinen liikketoiminnan rahavirta 169 219 -22,8 % 155 9,3 % 324 345 -6,2 % 807
Rahavirta investointien jalkeen 103 141 -27.3 % 74 38,4 % 177 161 9,7 % 459
Kartongin toimitukset, 1 000 tonnia 1193 1188 0,5 % 1160 2,9 % 2 353 2285 3,0 % 4616
Kartongin tuotanto, 1 000 tonnia 1204 1168 3.1 % 1244 -3.2% 2448 2 307 6,1 % 4685
Markkinakehitys toisella neljanneksella
Kysynta Q2/22 Kysynta Q2/22 Hinta Q2/22 Hinta Q2/22
Tuote Markkina verrattuna Q2/21 verrattuna Q1/22  verrattuna Q2/21 verrattuna Q1/22
Merkittavasti Merkittavasti
Kuluttajapakkauskartonki (FBB) Eurooppa Hieman vahvempi  Hieman vahvempi  korkeampi korkeampi
Ensikuitupohjainen aaltopahvin Merkittévasti
pintakartonki Maailmanlaajuinen Hieman vahvempi  Vakaa korkeampi Hieman korkeampi
Kierratyskuitupohjainen Merkittavasti
aaltopahvin pintakartonki Eurooppa Vakaa Hieman heikompi korkeampi Hieman korkeampi

Lahde: Fastmarket RISI, Fastmarket FOEX, CEPI, Numera Analytics

Stora Enson puolivuosikatsaus tammi—kesakuulta 2022
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Packaging Solutions

- Aaltopahvipakkausten
korkeammat hinnat ja
kasvu uusissa
liiketoiminnoissa
kasvattivat liikevaihtoa.

Kannattavuuteen
vaikuttivat kolmen
pakkausyksikon myynti
Venagjalla ja investoinnit
uusiin likketoimintoihin.

Segmentit

Operatiivinen ROOC

4,7 %

(Tavoite: > 25 %)

Liikevaihdon kasvu

11 %

Operatiivinen liiketulos, %

-1,4 %

(Q2/2021: 1,3 %)

» Liikevaihto kasvoi 11 %, eli 19 milj.
euroa, ja oli 189 milj. euroa. Kasvu

Operatiivinen ROOC oli -4,7 %,
mika jai alle pitkan aikavalin

Liikevaihto ja operatiivinen liiketulos

oli seurausta korkeammista tavoitteen (yli 25 %). 250 10%
i ; ; 200 8 %
hinnoista ja suuremmasta «  Operatiivinen liketulos laski 5 mil]. 150 6o
myynnista, joka johtui innovointi- ja euroa -3 milj. euroon Venajalta D°
palveluliiketoimintojen, kuten vetiytymisen seurauksena 100 4%
. . . - 0
muotoonpuristetun kuidun ja Parempi tulos 50 2;’
. . . 0 0%
!(lertotalousr:itkallswen, edelleen aaltopahvipakkauksissa kompensoi 50 2%
jatkuvasta ylosajosta. uusien liiketoimintojen ylésajon o o e e e e
nousseita kustannuksia. s 3 S8 83§89
6 0 o g G O o C
M Liikevaihto, milj. euroa
== Operatiivinen liiketulos, %
Muutos
Muutos Muutos %
% % Q1-
Q2/22—- Q2/22- Q2/22—-
Milj. euroa Q2/22 Q2/21 Q2/21 Q1/22 Q1/22 Q1-Q2/22 Q1-Q2/21 Q1-Q2/21 2021
Liikevaihto 189 170 10,9 % 191 -1,0 % 379 329 15,2 % 723
Operatiivinen EBITDA 4 10 -55,9 % 8 -48,3 % 13 21 411 % 56
Operatiivinen EBITDA, % 2,3 % 57 % 4,3 % 3,3% 6,4 % 7,8 %
Operatiivinen liiketulos -3 2 -222,7 % 1 n/m -2 7 -128,4 % 26
Operatiivinen liiketulos, % 1,4 % 1,3 % 0,4 % -0,5% 2,0 % 3,6 %
Operatiivinen ROOC 4.7 % 3,6 % 1,3 % -1,6 % 55 % 10,8 %
Operatiivinen liiketoiminnan rahavirta -2 6 -139,2 % -6 59,4 % -9 26 -133,2 % 56
Rahavirta investointien jalkeen -9 2 n/m -14 35,9 % -23 14 -260,3 % 26
Aaltopahvin toimitukset Eurooppaan, milj. m? 202 267 -24,3 % 232 12,7 % 434 530 -18,1% 1046
Aaltopahvin tuotanto Euroopassa, milj. m? 203 270 -24,7 % 236 -13,8 % 439 533 -17,6 % 1049
Markkinakehitys toisella neljanneksella
Kysynta Q2/22 Kysynta Q2/22 Hinta Q2/22 Hinta Q2/22
Tuote Markkina verrattuna Q2/21 verrattuna Q1/22 verrattuna Q2/21 verrattuna Q1/22
Aaltopahvipakkaukset Eurooppa Vakaa Vakaa Merkittavasti korkeampi Korkeampi

Léhde: Fastmarket RISI

Stora Enson puolivuosikatsaus tammi—kesakuulta 2022
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Segmentit

Biomaterials

« Kaikkien tuotteiden + Tilauskirjat olivat tdynna l\
korkeammista hinnoista koko neljanneksen ajan ja < /
johtunutta liikevaihdon markkinatilanne pysyi S\ >
kasvua tasoittivat osin vahvana. i '{@\ 3 Zfﬁ
operatiiviset ja logistiset LN 3 L
rajoitteet ja puun
saatavuus. ¥ 1

Operatiivinen ROOC Liikevaihdon kasvu Operatiivinen liiketulos

18,4 % 15 % 23,6 %

(Tavoite: >15 %) (Q2/2021: 32,1 %)
+ Liikevaihto kasvoi 15 % eli 69 milj. * Operatiivinen liiketulos laski 22 Liikevaihto ja operatiivinen
euroa ja oli 522 milj. euroa. Toisen milj. euroa ja oli 123 milj. euroa. liiketulos
neljanneksen ennatyksellisen Korkeammat myyntihinnat eivat
liikevaihdon taustalla olivat sellun kokonaan tasoittaneet 600 36 :A’
vahvat hinnat Euroopassa ja korkeampien muuttuvien igg ' 220;"
Kiinassa, ja sita tuki myos kustannusten, vuotuisten 300 ' 18 %
sivutuotteiden hyva myynti. kunnossapitokustannusten ja 200 12 %
+ Logistisilla rajoitteilla ja puun alhaisempien volyymien 100 6%
saatavuudella oli edelleen negatiivisia vaikutuksia. 108 06{;
negatiivinen vaikutus toimintaan ja * Operatiivinen ROOC oli 18,4 %, o o _ e o a °
markkinasellun toimituksiin. mika ylittda pitkan aikavalin s S ¥8ss§ sy
. S 4E o 0 0 00 o O o o
tavoitteen (yli 15 %).
M Liikevaihto, milj. euroa
Operatiivinen liiketulos, %
Muutos
%
Muutos Muutos Q1-
% % Q2/22—-
Q2/22- Q2/22- Q1-
Milj. euroa Q2/22 Q2/21 Q2/21 Q1/22 Q1/22 Q1-Q2/22 Q1-Q2/21  Q2/21 2021
Liikevaihto 522 453 15,3 % 442 18,1 % 964 808 194% 1728
Operatiivinen EBITDA 155 174 -10,5 % 149 4,4 % 304 267 14,1 % 618
Operatiivinen EBITDA, % 29,8 % 38,3 % 33,7 % 31,6 % 33,0 % 35,7 %
Operatiivinen liiketulos 123 145 -15,2 % 17 54 % 240 210 14,4 % 495
Operatiivinen liiketulos, % 23,6 % 32,1 % 26,4 % 24,9 % 26,0 % 28,7 %
Operatiivinen ROOC 18,4 % 24,4 % 18,2 % 18,3 % 18,0 % 20,8 %
Operatiivinen liiketoiminnan rahavirta 145 115 26,6 % 136 6,9 % 281 154 82,1 % 490
Rahavirta investointien jalkeen 114 101 13,5 % 97 17,5 % 212 115 83,8 % 391
Sellun toimitukset, 1 000 tonnia 639 659 -3,1% 611 45% 1250 1300 -38% 2576

Markkinakehitys toisella neljanneksella

Kysynta Q2/22 verrattuna Kysynta Q2/22 verrattuna Hinta Q2/22 verrattuna Hinta Q2/22 verrattuna

Tuote Markkina Q2/21 Q1/22 Q2/21 Q1/22

Havupuusellu Eurooppa Hieman vahvempi Hieman vahvempi Merkittavasti korkeampi Korkeampi
Lehtipuusellu Eurooppa Hieman vahvempi Vahvempi Merkittavasti korkeampi Korkeampi
Lehtipuusellu Kiina Hieman vahvempi Hieman vahvempi Hieman korkeampi Merkittavasti korkeampi

Lahde: PPPC, Fastmarket FOEX, Fastmarket RISI, Stora Enso
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Segmentit

Wood Products

» Kaikkien aikojen paras .

likevaihto ja operatiivinen
liiketulos historiallisten
korkeiden hintojen myéta.

Building Solutions -
segmentin tuotteiden kysynta
oli vahvaa neljanneksen
aikana.

Sahatavaran markkinatilanne
oli edelleen hyva.

P

Operatiivinen ROOC

74,9 %

(Tavoite: > 20 %)

Liikevaihdon kasvu

32 %

Operatiivinen liiketulos

21,3 %

(Q2/2021: 20,9 %)

Liikevaihto kasvoi 32 % eli 154 milj.
euroa ja oli 631 milj. euroa.

Operatiivinen ROOC pysyi pitkan
aikavalin tavoitteen (yli 20 %)

Liikevaihto ja op

eratiivinen liiketulos

Liikevaihdon kasvua tukivat ylapuolella ja oli 74,9 % (65,8 %). ggg ggj
korkeammat myyntihinnat. Kaikkien aikojen paras 500 250/2
Operatiivinen liiketulos kasvoi 34 kannattavuus tasoitti sidotun 400 20 %
milj. euroa ja oli 134 milj. euroa, padoman kasvun vaikutusta. Kasvu 300 15 %
joka oli kaikkien aikojen paras oli seurausta kdynnissa olevista 200 10 %
vuosineljannes. Korkeaa investoinneista ja kayttdpaaoman 100 5%
. . . . . 0,
kannattavuutta edisti edelleen kasvusta, joka johtui suuremmasta 0 0%
myyntihintojen nousu, jolla oli liketoimintavolyymista. § 8§38 58488
. . . M ¥ = N O I =
suurempi vaikutus kuin 6 0o Cc 0o oo
kustannusten nousulla erityisesti B Liikevaihto, milj. euroa
raaka-aineiden osalta. — Operatiivinen liiketulos, %
Muutos
%
Muutos % Muutos % Q1-
Q2/22—- Q2/22—- Q2/22—-
Milj. euroa Q2/22 Q2/21 Q2/21 Q1/22 Q1/22 Q1-Q2/22 Q1-Q2/21 Q1-Q2/21 2021
Liikevaihto 631 477 32,1 % 573 10,2% 1204 859 401% 1872
Operatiivinen EBITDA 146 111 31,2 % 130 12,2% 275 175 57,6 % 410
Operatiivinen EBITDA, % 23,1 % 23,2 % 22,7 % 229 % 20,3 % 21,9 %
Operatiivinen liiketulos 134 100 34,5 % 118 13,7% 252 152 65,7 % 364
Operatiivinen liiketulos, % 21,3 % 20,9 % 20,6 % 21,0 % 17,7 % 19,5 %
Operatiivinen ROOC 74,9 % 65,8 % 67,8 % 72,2 % 51,9 % 59,4 %
Operatiivinen liiketoiminnan
rahavirta 141 77 83,3 % 78 82,1% 219 111 96,9 % 313
Rahavirta investointien jalkeen 124 70 75,9 % 55 124,2% 179 84 112,3 % 252
Puutuotetoimitukset, 1 000 m® 1123 1247 -9,9 % 1178 -4,7% 2 300 2 360 -2,5% 4508
Markkinakehitys toisella neljanneksella
Kysynta Q2/22 Kysynta Q2/22 Hinta Q2/22 verrattuna Hinta Q2/22 verrattuna
Tuote Markkina verrattuna Q2/21 verrattuna Q1/22 Q2/21 Q1/22
Puutuotteet Eurooppa Merkittavasti heikompi Heikompi Merkittavasti korkeampi  Merkittavasti korkeampi

Lahde: Stora Enso

Stora Enson puolivuosikatsaus tammi—kesakuulta 2022 12 (34)



Forest

» Divisioonan taloudellinen

tulos pysyi vakaana
sahatukkien ja kuitupuun
vahvan kKysynnan myota.

Puun hinnat nousivat, ja
puun saatavuuteen vaikutti
puun tuonnin lopettaminen
Vendjalta.

Segmentit

Operatiivinen ROCE

3,4 %

(Tavoite: > 3,5 %)

Metsdaomaisuuden arvo

8,2 mrd. euroa
(Q2/2021: 7,4 mrd. euroa)

Liikevaihdon kasvu

11 %

Liikevaihto kasvoi 11 % eli 63 milj.
euroa ja oli 649 milj. euroa. Kasvu

Operatiivinen liiketulos pysyi pitkan
aikavalin tavoitteessa (3,5 %) ja oli

Liikevaihto ja operatiivinen liiketulos

johtui puunhintojen noususta 3,4 % (3,7 %), mika kertoo 1000 25%
tiukassa puumarkkinatilanteessa. vakaasta suorituskyvysta siita 800 20 %
Operatiivinen liiketulos pysyi huolimatta, etta Stora Enson 600 15 %
vakaalla tasolla ja oli 47 milj. euroa, metsaomaisuuden kaypa arvo 400 10%
mika heijastaa hyvaa toiminnallista kasvoi Pohjoismaissa. 200 59%
tulosta. 0 0%
&8ss as 88
83353388358
M Liikevaihto, milj. euroa
== Operatiivinen liiketulos, %
Muutos
%
Muutos % Muutos % Q1-
Q2/22- Q2/22- Q2/22-

Milj. euroa Q2/22 Q2/21 Q2/21 Q1/22 Q1/22 Q1-Q2/22 Q1-Q2/21 Q1-Q2/21 2021
Liikevaihto 649 586 10,7 % 626 3,8 % 1275 1168 91% 2311
Operatiivinen EBITDA 59 60 -2,4 % 58 0,9 % 117 194 -39,7 % 318
Operatiivinen EBITDA, % 9,1 % 10,3 % 9,3 % 9,2 % 16,6 % 13,7 %
Operatiivinen liiketulos 47 46 0,7 % 49 -4,7 % 96 170 -43,7 % 267
Operatiivinen liiketulos, % 7,2 % 7.9 % 7.8 % 75 % 14,5 % 11,5 %
Operatiivinen ROCE 3,4 % 3,7 % 3,6 % 3,5 % 6,7 % 51%
Operatiivinen liikketoiminnan
rahavirta 23 61 -63,3 % 45 -49,5 % 67 73 -7,7% 158
Rahavirta investointien jalkeen 11 52 -79,8 % 34 -69,2 % 45 48 -5,3% 112
Puun toimitukset, 1 000 m® 11 147 10 335 79 % 10224 9,0 % 21371 20 486 43 % 39652
Biologisten hyddykkeiden kayvan
arvon operatiivinen muutos 20 22 -9,3% 22 -10,4 % 42 41 4,0 % 82

Stora Enson puolivuosikatsaus tammi—kesakuulta 2022
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Paper

- Kysynta pysyi vahvana
tiukoilla markkinoilla, ja
tilauskirjat olivat taynna.

Jaljella olevien
paperiyksikdiden liikevaihto
kasvoi 62 % ja rahavirta
séilyi positiivisena edelliseen
neljannekseen verrattuna.

Segmentit

Vem o =

Rahavirta investointien jalkeen /

liikevaihto

0,8 %

(Tavoite: > 7 %)

Jaljella olevien liiketoimintojen
liikevaihdon kasvu

62 %

Operatiivinen kayttokate; %

14,5 %

(Q2/2021: -7,0 %)

* Liikevaihto kasvoi 4 % eli 16 mil].
euroa ja oli 462 milj. euroa Kasvua
tukivat jaljella olevien
liketoimintojen korkeammat
myyntihinnat sen jalkeen, kun
Veitsiluodon seka Ruotsin
Kvarnsvedenin yksikét suljettiin
vuoden 2021 kolmannella
neljdnneksella. Jéljella olevien
liiketoimintojen liikevaihto kasvoi
62 %.

» Operatiivinen liiketulos kasvoi 100
milj. euroa ja oli 51 milj. euroa.
Liiketulosprosentti oli 10,9 %
(-11,1 %). Paperin hintojen nousun
vaikutusta tasoitti muuttuvien
kustannusten kasvu paaasiassa
energian, kerayspaperin ja
kemikaalien osalta. Kustannukset
laskivat ja volyymit pienenivat
rakenteellisten muutosten

Rahavirta investointien jalkeen
suhteessa liikevaihtoon parani ja oli
0,8 % (-2,7 %). Tama johtui
kannattavuuden paranemisesta ja
tehokkaasta kayttopaaoman
hallinnasta. Suhdeluku kuitenkin
pysyi selvasti pitkan aikavalin
tavoitteen alapuolella, mika johtui
paperiyksikdiden sulkemisia
koskeviin varauksiin liittyneista
maksuista. Yhtidssa pysyneiden
liketoimintojen rahavirta suhteessa
likevaihtoon parani ja oli 3,7 %
(-6,6 %).

Liikevaihto ja operatiivinen EBITDA

600 18 %
400 I 12 %
200 ' 6%
0 0%
-200 6%
-400 12 %

o o - - - - N N

& 8§ 8§ &8 & & 88

[se] < - N [se] < - N

g o o ¢ o o o g

M Liikevaihto, milj. euroa
Operatiivinen EBITDA, %

seurauksena.
Muutos %
Muutos % Muutos % Q1-
Q2/22- Q2/22— Q2/22—
Milj. euroa Q2/22 Q2/21 Q2/21 Q1/22 Q122 Q1-Q2/22 Q1-Q2/21 Q1-Q2/21 2021
Liikevaihto 462 446 3,6 % 416 11,1 % 878 873 0,5 % 1703
Operatiivinen EBITDA -31 n/m 53 26,5 % 120 -41 n/m -48
Operatiivinen EBITDA, % 14,5 % -7,0 % 12,8 % 13,7 % -4,7 % -2,8 %
Operatiivinen liiketulos -49 202,4 % 36 38,5 % 87 -83 204,3 % -124
Operatiivinen liiketulos, % 10,9 % 11,1 % 8,8 % 9,9 % -9,6 % 7,3 %
Operatiivinen ROOC 84,3 % -72,4 % 90,8 % 86,2 % -48,7 % -40,3 %
Operatiivinen liiketoiminnan
rahavirta -4 n/m 2 n/m 22 -8 n/m -25
Rahavirta investointien jalkeen -12 129,8 % -12 128,5 % -9 -32 71,8 % =77
Rahavirta investointien jalkeen /
likevaihto, % 0,8 % -2,7% -3,0 % -1,0 % -3,6 % -4,5 %
Paperin toimitukset, 1 000 tonnia 517 767 -32,7 % 535 -3,4 % 1052 1509 -30,3 % 2872
Paperin tuotanto, 1 000 tonnia 526 741 -29.1 % 533 -1,4 % 1058 1484 -28,7 % 2776
Markkinakehitys toisella neljanneksella
Kysynta Q2/22 Kysynta Q2/22 Hinta Q2/22 verrattuna Hinta Q2/22 verrattuna
Tuote Markkina verrattuna Q2/21 verrattuna Q1/22 Q2/21 Q1/22
Paperi Eurooppa Merkittavasti heikompi Heikompi Merkittavasti korkeampi Merkittavasti korkeampi
Lahde: PPPC

Stora Enson puolivuosikatsaus tammi—kesakuulta 2022
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Muut

Segmentit

Muut-segmentin raportointiin kuuluvat konsernitoiminnot, logistiikka, muut toiminnot ja Stora Enson

omistusosuus energiayhtié Pohjolan Voimassa (PVO).

Muutos % Muutos % Muutos %
Q2/22—- Q2/22- Q1-Q2/22-

Milj. euroa Q2/22 Q2/21 Q2/21 Q1/22 Q1/22 Q1-Q2/22 Q1-Q2/21 Q1-Q2/21 2021
Liikevaihto 290 265 9,4 % 236 22,7 % 526 504 4,3 % 1092
Operatiivinen EBITDA -18 -7 -147,9 % -9 -103,6 % -27 -10 -183,1 % -9
Operatiivinen EBITDA, % -6,3 % -2,8 % -3,8 % -5,1 % -1,9 % -0,8 %
Operatiivinen liiketulos -19 -16 -20,4 % -14 -35,7 % -34 -27 -24,5 % -48
Operatiivinen liiketulos, % -6,7 % -6,1 % 6,1 % -6,4 % -5,4 % -4,.4 %
Operatiivinen liiketoiminnan
rahavirta -92 -12 -7 n/m -99 -53 -86,6 % -48
Rahavirta investointien jalkeen -99 -16 -1 n/m -110 -61 -80,6 % -62

 Liikevaihto kasvoi 290 miljoonaan euroon, mika johtui
padasiassa energian myynnin kasvusta.

+ Operatiivinen liiketulos laski 3 milj. euroa -19 milj.
euroon. Kustannusten nousu kumosi energian ja
logistiikkapalvelujen tuloksen kasvun, joka johtui
sahkon ja kuljetusten hintojen noususta.

Padaomarakenne Q2/2022 (verrattuna Q1/2022)

Milj. euroa 30.6.2022 31.3.2022 31.12.2021 30.6.2021
Operatiiviset aineelliset jla

aineettomat hyddykkeet 13 891 13 800 13 696 12 687
Osakkuus- ja yhteisyritykset 608 578 580 462
Kayttdpaaoma, netto 936 617 448 643
Pitkaaikaiset korottomat erét, netto -243 -331 -417 -465
Sidottu pddoma yhteensa 15192 14 664 14 307 13 326
Nettoverovelka -1433 -1 364 -1331 -1158
Sijoitettu padoma 13 759 13 300 12 976 12 169
Emoyhtién omistaijille kuuluva oma

paaoma 11 350 10726 10 683 9 207
Maéraysvallattomien omistajien

osuudet -25 -19 -16 -13
Korolliset nettovelat 2434 2593 2309 2975
Rahoitus yhteensa 13 759 13 300 12 976 12 169

' Operatiiviset aineelliset ja aineettomat hyddykkeet sisaltavat likearvon, muut aineettomat hyédykkeet, rakennukset, koneet ja kaluston, kayttdoikeusomaisuuserat,

metsdomaisuuden, paastdoikeudet sekad noteeraamattomat arvopaperit.

Rahavarat ilman luottolimiitteja kasvoivat 352 milj. euroa ja
olivat 1 329 milj. euroa. Nettovelka kasvoi 159 milj. euroa
toisella vuosineljanneksella ja oli 2 434 (2 593) milj. euroa.
Nettovelan suhde edellisten 12 kuukauden operatiiviseen
EBITDAan oli hieman alhaisemmalla tasolla, 1,0 (1,1).
Nettovelkaantumisaste laski ja oli 30.6.2022 0,21 (0,24).
Velkojen keskimaaraiset korkokulut olivat 3,3 % (3,1 %).

Toisen vuosineljanneksen aikana Stora Enso otti kaksi
pitkdaikaista luottolaitosten kertalyhenteisista lainaa, joiden
nimellisarvoon yhteensa 250 miljoonaa euroa. Molemmat
lainat erdantyvat vuoden 2023 viimeisella neljanneksella.
Liséksi konserni allekirjoitti uuden 200 miljoonan euron
(kayttdmaton) luottolimiitin, joka eraantyy vuoden 2023
viimeisella neljdnneksella.

Stora Ensolla oli 30.6.2022 sitovia, kokonaan
kayttadmattdmia luottolimiitteja, mukaan lukien uusi sitova
900 milj. euron luottolimiitti.

Luottoluokitus
Luottoluokituslaitos

Pitkan/lyhyen aikavalin luokitus

Metsdomaisuuden kaypa arvo

Metsdomaisuuden arvo yhteensa, mukaan lukien vuokratut
maa-alueet ja Stora Enson osuus Tornatorin
metsdomaisuudesta, kasvoi 196 milj. euroa ja oli 8 161
(7 965) milj. euroa. Kasvu johtui paaasiassa Ruotsin
metsdaomaisuuden markkinahintojen noususta, vaikka
valuuttakurssien vaikutus alensi metsdomaisuuden arvoa
184 milj. eurolla. Biologisten hyddykkeiden kaypa arvo,
mukaan lukien Stora Enson osuus Tornatorista, laski 158
milj. euroa ja oli 5 299 (5 457) milj. euroa. Metsamaan
kaypa arvo, mukaan lukien vuokratut maa-alueet ja Stora
Enson osuus Tornatorista, kasvoi 354 milj. euroa ja oli

2 861 (2 507) milj. euroa.

Voimassa alkaen

Fitch Ratings
Moody’s

Baa3 (vakaa) / P-3

BBB- (vakaa) 8 elokuuta 2018

1 marraskuuta 2018
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Rahoitus ja investoinnit

Rahavirta Q2/2022 (verrattuna Q1/2022)

Operatiivinen liiketoiminnan rahavirta

Muutos % Muutos % Muutos %
Q2/22- Q2/22- Q1-Q2/22-
Milj. euroa Q2/22 Q2/21 Q2/21 Q1/22 Q1/22 Q1-Q2/22 Q1-Q2/21  Q1-Q2/21 2021
Operatiivinen EBITDA 663 524 26,6 % 662 0,1% 1325 1011 31,0 % 2184
Operatiivisen EBITDAN
vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat -60 -151 60,4 -61 2,3 % -121 -167 27,6 % -213
Muut oikaisut 27 25 210,3 % 13 112,8% 40 -108 137,11 % -194
Kayttdpadoman muutos -227 115 -296,9 % -211 -7,4 % -438 -88 n/m -25
Operatiivinen liiketoiminnan rahavirta 404 463 -12,8 % 403 0,3% 806 648 24,4 % 1752
Aineellisiin ja aineettomiin seka biologisiin
hyddykkeisiin investoidut rahavarat -153 -122 -25,5 % -177 13,2 % -330 -314 -5,0 % -645
Osakkuus- ja yhteisyritysten hankinta -3 2 -643% 2 -70,7% -5 -4 -30,5 % -6
Rahavirta investointien jalkeen 247 339 2271 % 224 10,3 % 471 330 42,7 % 1101
Rahavirta investointien jalkeen oli 247 milj. euroa.
Kayttdpaaoma kasvoi 227 milj. euroa. Taustalla olivat 800
paaasiassa kasvaneet varastot ja myyntisaamiset. g 600
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin seka biologisiin 3 400
hyddykkeisiin olivat 153 milj. euroa. Aiemmin ilmoitettuihin E: 200
varauksiin liittyvat maksut olivat 32 milj. euroa.
0
I S S S g
N [se} < — N
[¢] g (¢] (e [¢]

[l Operatiivinen liketoiminnan rahavirta
Rahavirta investointien jalkeen

Investoinnit Q2/2022 (verrattuna Q2/2021)

Lisaykset aineellisiin ja aineettomiin seka biologisiin
hyddykkeisiin olivat yhteensa 161 (130) milj. euroa, josta
139 (114) milj. euroa investoitiin aineellisiin ja aineettomiin
hydédykkeisiin ja 22 (16) milj. euroa biologisiin
hyédykkeisiin.

Investoinnit divisioonittain

Poistot ja arvonalentumiset ilman vertailukelpoisuuteen
vaikuttavia eria olivat yhteensa 131 (135) milj. euroa.
Aineellisiin ja aineettomiin seka biologisiin hyédykkeisiin
tehdyilla lisdyksilla oli 153 (122) milj. euron negatiivinen
rahavirtavaikutus.

Milj. euroa Q2/2022 Q1-Q2/22
sisaltéda Imatran puunkasittelykapasiteetin modernisoinnin ja kartonkikone 8:n kapasiteetin
Packaging Materials 77 108 nostamisen Ruotsin Skoghallissa.
Packaging Solutions 6 9
sisaltaa ligniiniin liittyvat investoinnit Sunilassa ja soodakattilan saastésaatimen uusiminen
Biomaterials 33 59  Enocellissa..
Wood Products 19 32  sisaltaa ristiinliimattuun puuhun (CLT) liittyvét investoinnit TSekin Zdirecissa.
Forest 8 12
Paper 15 19
Yhteensa 161 246

Arvio vuoden 2022 investoinneista ja poistoista
Milj. euroa

Arvio 2022

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin

Poistot ja puuviljelmien aktivoitujen metsankasittelykustannusten
arvonalentuminen

700-750

610-650

Investointeja koskevaa ennustetta vuodelle 2022 on
korotettu osin kustannusinflaation ja lisdinvestointien,
kuten energiainvestointien, vuoksi ja Ukrainan sodan
vaikutusten tasoittamiseksi.

Stora Enson puolivuosikatsaus tammi—kesakuulta 2022

Stora Enson investointiennuste sisaltaa noin 70 milj. euroa
investointeja konsernin biologisiin hyédykkeisiin.

Puuviljelmien aktivoitujen metsankasittelykustannusten
arvonalentumisten odotetaan olevan 65-80 milj. euroa.
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Tapahtumat

Lyhyen aikavalin riskit ja epavarmuustekijat

Riskeihin sisaltyy seka uhkia ettd mahdollisuuksia, joilla
saattaa olla vaikutus Stora Enson tulevaan menestykseen
ja taloudelliseen tulokseen seka sen kykyyn tayttaa tietyt
yhteiskunnalliset ja ymparistolliset tavoitteet.

Nopeasti muuttuva makrotalousymparisto ja Ukrainan
sodasta johtuvat geopoliittiset hairiot monimutkaistavat
toimintoja. Venajaan kohdistuvilla pakotteilla ja
vastatoimilla seka konfliktin aiheuttamilla riskeilla, jotka
liittyvat ihmisiin, toimintoihin, kauppaluottoihin,
kyberturvallisuuteen, tarjontaan ja kysyntaan, voi olla
haitallinen vaikutus konserniin.

On olemassa riski jatkuvasti kasvavasta
kustannusinflaatiosta seka raaka-aineiden hintojen
lisdantyvasta epavakaudesta Euroopassa esimerkiksi
puun, komponenttien ja energian osalta. Riskind on myos
logistiikkahairididen jatkuminen kaikilla markkinoilla.
Puunkuljetuksiin Suomessa kohdistuvat infrastruktuurin
logistiset haasteet voivat aiheuttaa hairi6ita, kuten
puutoimitusten viivastyksia ja/tai peruuntumisia, konsernin
tuotantoyksikdissa. Ukrainan sota on myds lisdnnyt riskia
maailmantalouden taantumasta ja lamasta seka korkojen
akillisesta noususta ja valuuttakurssien vaihtelusta. Nailla
kaikilla voi olla negatiivinen vaikutus Stora Enson
tulokseen, rahavirtaan ja taloudelliseen asemaan.

Koronapandemia ja sen taloudelliset ja yhteiskunnalliset
seuraukset aiheuttavat edelleen epavarmuutta maailmassa
ja Stora Enson liiketoimintaymparistéssa. Uudet
sulkutoimet ja rajoitukset monissa maissa lisdavat riskia
sosiaalisesta epatasa-arvosta, toimitusketjun ja logistiikan
hairidista ja hitaasta maailmantalouden elpymisesta ja
kysynnasta.

Muut riskit ja epavarmuustekijat sisaltdvat muun muassa
toimialan yleiset olosuhteet, odottamattomat kulut, jotka
liittyvat nykyisten ja uusien ymparistd- ja muun virallisen
saantelyn noudattamiseen seka kaynnissa oleviin tai
potentiaalisiin oikeudenkaynteihin, merkittavat
prosessihairiét ja niiden toiminnalliset tai
ymparistdvaikutukset jollakin tuotantolaitoksellamme seka
yhteisyritysten liiketoimintaan olennaisesti kuuluvat riskit ja
muut tekijat, joista kerrotaan Stora Enson
lehdistétiedotteissa ja raportoinnissa.

Stora Ensolle on myodnnetty erilaisia investointitukia. Yhtio
on tehnyt joitakin investointisitoumuksia eri maissa, kuten
Suomessa, Kiinassa ja Ruotsissa. Mikali suunnitelmien
ehdot, joihin on sitouduttu, eivat tayty, paikalliset
viranomaiset voivat kayttaa hallinnollisia keinoja ja vaatia
aiemmin myodnnettyja investointitukia takaisin tai maarata
seuraamuksia Stora Ensolle. Tallaisen prosessin
lopputuloksella saattaisi olla negatiivinen vaikutus Stora
Enson tulokseen.

Tarkempi kuvaus riskeisté on Stora Enson
vuosikertomuksessa 2021 storaenso.com/annualreport.

Herkkyysanalyysi

Energiaherkkyysanalyysi: sahkon ja fossiilisten
polttoaineiden markkinahintojen 10 %:n nousulla olisi noin
41 milj. euron valitdn negatiivinen vaikutus operatiiviseen
liiketulokseen seuraavan 12 kuukauden ajan.

Puuraaka-aineen herkkyysanalyysi: puun hintojen 10 %:n
nousulla olisi noin 233 milj. euron valitén negatiivinen
vaikutus operatiiviseen liiketulokseen seuraavan 12
kuukauden ajan.

Sellun herkkyysanalyysi: sellun markkinahintojen 10 %:n
nousulla olisi noin 150 milj. euron valitén positiivinen
vaikutus operatiiviseen lilkketulokseen seuraavan 12
kuukauden ajan.

Kemikaalien ja tayteaineiden herkkyysanalyysi:
kemikaalien ja tayteaineiden hintojen 10 %:n nousulla olisi
noin 56 milj. euron valitdn negatiivinen operatiiviseen
liiketulokseen seuraavan 12 kuukauden ajan.

Energian, puuraaka-aineen, sellun tai kemikaalien ja
tayteaineiden hintojen laskun vaikutus olisi vastakkainen.

Metsdomaisuuden korkoherkkyysanalyysi
metsaomaisuuden kokonaisarvon perusteella (7 966 mil].
euroa vuonna 2021): +1 %:n muutoksella koroissa olisi
noin 200 milj. euron negatiivinen vaikutus konsernin
metsdomaisuuteen.

Valuuttakurssien transaktioriskin herkkyysanalyysi
seuraaville 12 kuukaudelle: Yhdysvaltain dollarin arvon

10 %:n vahvistumisella olisi noin 110 milj. euron valitén
positiivinen vaikutus vuotuiseen operatiiviseen
liketulokseen. Ruotsin kruunun 10 %:n vahvistumisen
vaikutus olisi 11 milj. euroa negatiivinen ja Englannin
punnan 25 milj. euroa positiivinen. Valuuttakurssien
heikkenemisen vaikutus olisi vastakkainen. Luvut ovat
suojausten jalkeen ja oletuksena on, etta vain yksittaisessa
valuuttakurssissa tapahtuu muutoksia.

Konsernin tuloslaskelma on operatiivisen liikevoiton tasolla
altis valuuttakurssimuunnosriskille, jonka arvo on noin 111
milj. euroa kulua Brasilian realin (BRL) osalta ja noin 83
milj. euroa tuloa Kiinan renminbin (CNY) osalta. Nama
vaikutukset syntyvat ulkomaisista tytaryhtidista ja
yhteisyrityksista, jotka sijaitsevat Brasiliassa ja Kiinassa.
Riskivaluutan arvon 10 %:n vahvistuminen vaikuttaisi
operatiiviseen liiketulokseen negatiivisesti 11 milj. euroa
Brasilian realin (BRL) ja positiivisesti 8 milj. euroa Kiinan
renminbin (CNY) osalta.
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Oikeudenkaynnit
Ehdolliset velat

Stora Enso on tehnyt merkittavia uudelleenjarjestelyja
viime vuosina. Toimenpiteisiin on kuulunut liiketoimintojen
ja tuotantoyksikbiden myynteja seka tehtaiden sulkemisia.
Tapahtumiin liittyy riski mahdollisista ymparisto- tai muista
velvoitteista, joiden olemassaololle saadaan vahvistus
vasta, jos yksi tai useampi epavarma tapahtuma, joka ei
ole taysin konsernin hallittavissa, toteutuu tai ei toteudu.
Varaus on tehty velvollisuuksille, joihin liittyva summa
voidaan arvioida luotettavasti ja johon liittyvan tulevan
kulun katsotaan olevan vahintaan todennakdinen.

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

Euroopan komission tutkinta

Kuten Stora Enson 12.10.2021 julkaistussa
pdrssitiedotteessa kerrottiin, Euroopan komissio teki
lokakuussa tarkastuksia sellumarkkinoilla toimivien
yhtididen toimitiloissa useissa jasenvaltioissa. Stora Enso
oli osa Euroopan komission tarkastusta, ja Suomen
kilpailu- ja kuluttajaviranomainen suoritti tarkastuksen
yhtién paakonttorissa Helsingissa.

Muutokset yhtion johdossa

Paper-divisioonan johtaja ja konsernin johtoryhméan jasen
Kati ter Horst jatti tehtdvansa Stora Ensossa 1.7.2022.

Varsinainen yhtiokokous 2022

Stora Enso Oyj:n varsinainen yhtidkokous pidettiin
15.3.2022 yhtidon paakonttorissa Helsingissa.
Koronaviruspandemian levidmisen rajoittamiseksi
osakkeenomistaja tai taman asiamies ei voinut saapua
kokouspaikalle.

Kokous hyvaksyi hallituksen ehdotuksen, jonka mukaan
vuodelta 2021 maksetaan osinkoa 0,55 euroa osakkeelta.
Osinko maksettiin 24.3.2022.

Tapahtumat

Stora Enso tekee taytta yhteisty6ta viranomaisten kanssa.
Kuten komissio totesi, tallaisten tarkastusten suorittaminen
ei tarkoita sita, etta tarkastuksen kohteena olevat yhtiot
olisivat syyllistyneet kilpailun vastaiseen toimintaan, eika se
itsessaan ennakoi tutkinnan lopputulosta.

Stora Ensoa sitovat tiukat salassapitoa koskevat sdannot
kaynnissa olevaa Euroopan komission tutkimusta
koskevien tietojen osalta, eika yhtié voi nain ollen esittda
arvioita tai spekulaatioita siita, miten tutkimus etenee tai
mika sen lopputulos tulee olemaan.

Oikeudenkaynnit Latinalaisessa
Amerikassa

Veracel

Stora Enso ilmoitti 11.7.2008 liittovaltion tuomarin
Brasiliassa antamasta paattksesta, jonka mukaan Bahian
osavaltion Veracelin toiminnalle mydntamat luvat eivat
olleet patevid. Tuomari my6s maarasi Veracelin ryhtymaan
tiettyihin toimenpiteisiin, kuten luonnonmetsan
istuttamiseen osaan Veracelin puuviljelmista. Lisaksi
yhtidlle maarattiin mahdollinen, paatéshetkelld 20 milj.
Brasilian realin (3 milj. euron) sakko. Veracel
kyseenalaistaa paatoksen ja on tehnyt siitd valituksen.
Veracel toimii taysin kaikkien Brasilian lakien mukaisesti ja
on saanut asiaankuuluvilta viranomaisilta kaikki tarvittavat
ymparist6- ja liiketoimintaluvat teollisuustoiminnoille ja
puuviljelmille. Marraskuussa 2008 tuomioistuin lykkasi
paatdksen taytéantdonpanoa. Veracel ja Stora Enso eivat
ole tehneet kirjanpidollisia varauksia metsanistutusten tai
mahdollisen sakon vuoksi.

Talousjohtaja Seppo Parvi otti muiden tehtaviensa ohella
valiaikaisesti vastuulleen Paper-divisioonan johtajuuden.

Kari Jordan valittiin uudeksi hallituksen jaseneksi. Mikko
Helander oli iimoittanut, etta han ei ole kaytettavissa
hallituksen jasenia valittaessa

Lisatietoja Stora Enson vuoden 2022 yhtidkokouksesta on
tiedotteessa Stora Enson varsinaisen yhtiokokouksen ja
hallituksen paatékset.

Tamaé tiedote on laadittu suomeksi, englanniksi ja ruotsiksi. Jos eri kieliversioiden vélilld on eroja, englanninkielinen versio pétee. Téata

katsausta ei ole tilintarkastettu.

Helsingissa 22. heindkuuta 2022
Stora Enso Oyj
Hallitus
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Taloudelliset tiedot

Taloudelliset tiedot

Laadintaperiaatteet

Tama tilintarkastamaton osavuosikatsaus on laadittu
osavuosikatsauksia koskevan IAS 34 -standardin ja konsernin
vuoden 2021 tilinpaatdksen laskentaperiaatteiden mukaisesti
lukuun ottamatta uusia ja muutettuja standardeja, joita
sovelletaan 1.1.2022 ja sen jalkeen alkaviin tilikausiin seka
alla kuvattuja muutoksia laadintaperiaatteisiin.

Kaikki tdman osavuosikatsauksen luvut on pyoristetty
lahimpaan miljoonaan, ellei toisin ole mainittu. Tasta syysta
osavuosikatsauksen prosenttilukemat ja luvut eivat valttamatta
tdsmaa esitettyjen summien kanssa ja saattavat poiketa myos
aiemmin julkaistuista taloudellisista tiedoista.

Venajan liiketoiminnan kirjanpidolliset vaikutukset

Stora Ensolla oli Venajalla kolme aaltopahvipakkaustehdasta,
kaksi sahaa ja puunhankintatoiminto, jotka tyéllistavat noin

1 100 henkil6a. Vuonna 2021 Venajan liikevaihto oli noin 3 %
konsernin kokonaisliikevaihdosta. Kuten maaliskuussa 2022
ilmoitettiin, kaikki tuonti- ja vientitoiminta Venajalla
keskeytettiin, sahat pysaytettiin ja puuntoimitukset lopetettiin.
Liiketoimintanakymien heikkenemisen seurauksena konserni
kirjasi vuoden 2022 ensimmaisella neljanneksella
kayttbomaisuuden arvonalentumisia ja vaihto-omaisuuden ja
myyntisaamisten alaskirjauksia 112 milj. euroa liittyen Venajan
toimintoihin ja asiakkaisiin. Toisella vuosineljanneksella Stora
Enso myi Venéjan aaltopahvipakkausyksikkdnsa paikalliselle
johdolle. Transaktion julkistamaton myyntihinta maksetaan
erissa tulevaisuudessa.

Toisella vuosineljanneksella kirjattu myyntitappio oli 54 mil;.
euroa ja se koostui padosin kertyneistd muuntoeroista, jotka
kierratettiin omasta paddomasta tuloslaskelmaan
kaupantekohetkella.

Raportointikauden jalkeen kolmannella neljanneksellad konserni
viimeisteli kaupan, joka koski kahta sahaa ja valtaosaa
konsernin puunhankinnasta Venajalla ja jolla kyseiset
liiketoiminnot myytiin paikalliselle johdolle. Jaljelle jaavia
toimintoja koskevan myynnin odotetaan toteutuvan vuoden
toisella puoliskolla.

Venajaan kohdistuvilla pakotteilla voi olla suora vaikutus
konsernin kykyyn kayttéa tai nostaa rahavaroja. Venajan
yksikoiden rahavarat olivat 71 milj. euroa kesakuun 2022
lopussa.

Ei-IFRS-tunnusluvut

Konsernin tarkein ei-IFRS-tunnusluku on operatiivinen
liiketulos, jonka avulla arvioidaan segmenttien tuloksia ja
ohjataan niille resursseja.

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

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat ovat poikkeuksellisia
eria, jotka eivat liity tavanomaiseen liiketoimintaan.
Tavallisimpia vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria ovat
omaisuuden myyntivoitot ja -tappiot, omaisuusarvojen
arvonalentumiset tai arvonalentumisten peruutukset,
konserniyhti6ihin liittyvat myyntivoitot ja -tappiot,
suunnitelluista uudelleenjarjestelyista johtuvat varaukset,
ymparistdvaraukset, uudelleenjarjestelyista johtuvat poistojen
muutokset ja sakot. Yksittainen vertailukelpoisuuteen
vaikuttava era ilmoitetaan normaalisti erikseen, mikali sen
tulosvaikutus on yli sentin osakkeelta.

Kayvan arvon muutokset ja liiketoimintaan kuulumattomat erat
sisaltavat hiilidioksidin paastooikeuksien arvostuksen,
biologisten hytdykkeiden kayvan arvon ei-operatiiviset
muutokset, oikaisut metsdomaisuuden kayvan arvon ja
hankintahinnan valisiin eroihin myyntihetkelld ja Stora Enson
osuuden osakkuus- ja yhteisyritysten veroista ja
nettorahoituserista. Biologisten hyddykkeiden kayvan arvon
muutokset, jotka eivat liity operatiiviseen liiketoimintaan,
heijastavat arvostusoletuksiin ja -parametreihin tehtyja
muutoksia. Biologisten hyddykkeiden operatiiviset kayvan
arvon muutokset sisaltavat kaikki muut kayvan arvon
muutokset, jotka johtuvat padasiassa inflaatiosta ja eroista
todellisissa korjuutasoissa korjuusuunnitelmaan verrattuna.
Myydyn metsdomaisuuden kayvan arvon ja hankintamenon
valisten erojen oikaisut ovat seurausta siita, ettd myydyn
metsdomaisuuden kumulatiiviset ei-operatiiviset kdyvan arvon
muutokset sisaltyivat aiempien kausien IFRS-liikevoittoon
(biologiset hyddykkeet) ja muihin laajan tuloksen eriin

(metsdmaa) ja ne sisaltyvat operatiiviseen liiketulokseen vasta
luovutuspaivana.

Rahavirtaan investointien jalkeen (ei-IFRS) kuuluvat
liketoiminnan rahavirta (ei-IFRS), pois lukien investoinnit
aineettomiin ja aineellisiin hyddykkeisiin, biologisiin
hyodykkeisiin seka osakkuus- ja yhteisyrityksiin.
Investoinnit kayttbomaisuuteen sisaltavat investoinnit
aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin, aineellisten ja
aineettomien hyddykkeiden hankinnat seka sisaisesti tuotetut
varat ja aktivoidut vieraan padoman kustannukset, joista on
vahennetty niihin mahdollisesti liittyvat tuet. Investoinnit
vuokrattuihin omaisuuseriin sisaltavat uudet aktivoidut
leasingsopimukset. Investoinnit biologisiin hyddykkeisiin
koostuvat biologisten hyddykkeiden hankinnoista seka
puuviljelmien puiden kasvattamiseen suoraan liittyvien
kustannusten aktivoinnista. Investointien rahavirtavaikutus
esitetdan investointien rahavirrassa lukuun ottamatta
investointeja vuokrattuihin omaisuuseriin, joiden
rahavirtavaikutus perustuu maksettuihin vuokravelkoihin ja
esitetdan rahoituksen ja liilketoiminnan rahavirrassa.

Luettelo ei-IFRS-luvuista esitetaan taman katsauksen lopussa.

Seuraavia uusia ja muutettuja standardeja

sovelletaan 1.1.2022 ja sen jalkeen alkaviin

tilikausiin

»  Standardien ja niiden tulkintojen muutoksilla ei ollut
olennaista vaikutusta konserniin.

Tulevat EU:n hyvaksymat standardimuutokset,
jotka eivat ole voimassa viela vuonna 2022

. Ei tulevia EU:n hyvaksymia standardimuutoksia, joilla olisi
merkittavaa vaikutusta konserniin.
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Lyhennetty konsernin tuloslaskelma

Taloudelliset tiedot

Milj. euroa Q2/22 Q2/21 Q1/22 Q1-Q2/22 Q1-Q2/21 2021
Liikevaihto 3054 2592 2798 5 852 4868 10 164
Liiketoiminnan muut tuotot 80 46 89 168 124 345
Valmiiden ja keskeneraisten tuotteiden varastojen muutos 92 -13 89 181 43 122
Materiaalit ja palvelut -1 831 -1436 -1682 -3514 -2 804 -5 936
Toimituskulut ja komissiot -298 -242 -245 -543 -457 -939
Henkilostokulut -355 -373 -324 -679 -711 -1 351
Liiketoiminnan muut kulut -174 -230 -135 -309 -320 -610
Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksesta 28 10 20 48 19 143
Biologisten hyddykkeiden nettomuutos -64 -18 -12 -76 -16 328
Poistot ja arvonalentumiset -132 -155 -204 -336 -404 -697
Liiketulos 399 182 394 793 343 1568
Nettorahoituserat -29 -30 -19 -48 -66 -149
Tulos ennen veroja 370 152 374 745 277 1419
Tuloverot -71 56 -88 -159 76 -151
Katsauskauden tulos 299 207 287 586 353 1268
Jakautuminen
Emoyhtién omistaijille kuuluva osuus 303 206 289 592 349 1266
Maaraysvallattomien omistajien osuudet -4 2 -2 -6 4 3
Katsauskauden tulos 299 207 287 586 353 1268
Osakekohtainen tulos
Laimentamaton osakekohtainen tulos, euroa 0,38 0,26 0,37 0,75 0,44 1,61
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos, euroa 0,38 0,26 0,37 0,75 0,44 1,60
Konsernin laaja tuloslaskelma
Milj. euroa Q2/22 Q2/21 Q1/22 Q1-Q2/22 Q1-Q2/21 2021
Katsauskauden tulos 299 207 287 586 353 1268
Muut laajan tuloksen erét
Erat, joita ei siirretd tulosvaikutteisiksi
Oman paaoman ehtoiset sijoitukset kdypaan arvoon muissa laajan
tuloksen erissa -98 48 68 -30 63 501
Etuuspohjaisten jarjestelyiden vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot 107 40 77 184 115 126
Metsémaan uudelleenarvostus 414 140 0 414 140 225
Muiden laajan tuloksen erien osuus osakkuus- ja yhteisyrityksissa 0 -1 0 -1 -1 16
Tuloverot eristd, joita ei siirreta tulosvaikutteisiksi -98 -35 -10 -108 -47 -68
325 192 135 460 269 800
Erat, jotka voidaan myohemmin siirtda tulosvaikutteisiksi
Kertyneet muuntoerot 15 84 25 40 41 56
Nettosijoitusten suojaukset ja lainat -14 4 2 -12 4 14
Rahavirran suojaukset ja suojausten kustannus -12 16 32 20 -34 -35
Maéréaysvallattomien omistajien osuus muista laajan tuloksen erista -1 0 -1 -2 0 -3
Tuloverot eristd, jotka voidaan siirtda tulosvaikutteisiksi 5) -4 -5 0 8 9
-7 100 52 46 19 42
Laaja tulos yhteensa 617 499 474 1091 641 2110
Jakautuminen
Emoyhtion omistaijille kuuluva osuus 623 497 477 1099 637 2110
Maaraysvallattomien omistajien osuudet -5 2 -3 -8 3 0
Laaja tulos yhteensa 617 499 474 1091 641 2110
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Lyhennetty konsernin tase

Taloudelliset tiedot

Milj. euroa 30.6.2022 31.12.2021 30.6.2021
Varat
Liikearvo (6] 283 282 279
Muut aineettomat hyddykkeet O 124 124 133
Aineelliset hyodykkeet O 5038 5060 4908
Kayttdoikeusomaisuuserat O 438 441 449
5883 5907 5769
Metsdomaisuus o 6 925 6 747 6 337
Biologiset hyddykkeet (0] 4 381 4 547 4 201
Metséamaa o 2544 2201 2135
Paastooikeudet (6] 206 137 117
Osakkuus- ja yhteisyritykset O 608 580 462
Noteeratut arvopaperit | 10 13 16
Noteeraamattomat arvopaperit O 876 905 464
Pitk&aikaiset korolliset saamiset | 124 51 94
Laskennalliset verosaamiset T 95 143 184
Muut pitkaaikaiset varat O 80 34 31
Pitkaaikaiset varat 14 808 14 517 13 474
Vaihto-omaisuus (6] 1719 1478 1338
Verosaamiset T 29 17 22
Operatiiviset saamiset O 1662 1449 1432
Korolliset saamiset | 100 84 30
Rahavarat | 1358 1481 1313
Lyhytaikaiset varat 4 867 4 509 4135
Varat yhteensa 19 675 19 026 17 609
Oma paaoma ja velat
Emoyhtién omistajille kuuluva osuus 11 350 10 683 9207
Maaraysvallattomien omistajien osuus -25 -16 -13
Oma padoma yhteensa 11 325 10 666 9194
Tybsuhteen paattymisen jalkeisiin etuuksiin liittyvat velvoitteet 0] 218 347 371
Varaukset o 92 91 112
Laskennalliset verovelat T 1450 1430 1343
Pitkaaikaiset korolliset velat | 3039 3313 3520
Muut pitkaaikaiset operatiiviset velat o 13 13 13
Pitkaaikaiset velat 4813 5195 5 360
Pitkaaikaisten velkojen lyhennyserat | 488 180 490
Korolliset velat | 470 444 404
Kaytdssa olevat luottolimiitit | 29 1 12
Varaukset O 103 139 120
Operatiiviset velat (0] 2342 2339 2008
Verovelat T 106 61 20
Lyhytaikaiset velat 3537 3165 3055
Velat yhteensa 8 350 8 360 8 415
Oma padoma ja velat yhteensa 19 675 19 026 17 609

O-kirjaimella merkityt erat sisaltyvat sidottuun padomaan.
I-kirjaimella merkityt erat sisaltyvat korollisiin nettovelkoihin.
T-kirjaimella merkityt erat sisaltyvat nettoverovelkaan.
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Lyhennetty konsernin rahavirtalaskelma

Taloudelliset tiedot

Milj. euroa Q1-Q2/22 Q1-Q2/21
Liiketoiminnan rahavirta

Liiketulos 793 343
Ei-kassavaikutteisten erien oikaisut 451 393
Nettokayttdpadoman muutos -438 -88
Liiketoiminnan rahavirta 806 648
Maksetut nettorahoituseréat -66 -73
Maksetut tuloverot, netto -100 -74
Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavarat 640 501
Investointien rahavirta

Osakkuus- ja yhteisyritysosuuksien hankinnat -5 -4
Noteeraamattomien arvopapereiden hankinnat 0 -1
Rahavirta tytaryritysten osakkeiden ja liiketoiminnan myynnisté vahennettyna myydyilla rahavaroilla -20 5
Rahavirta metsdomaisuuden, aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden myynnista 7 97
Investoinnit -330 -314
Pitk&aikaisten saamisten nettomuutos -5 -2
Investointeihin kaytetyt nettorahavarat -354 -219
Rahoituksen rahavirta

Uusien pitk&aikaisten lainojen nostot 259 14
Pitkaaikaisten lainojen ja vuokrasopimusvelkojen lyhennykset -278 -358
Lyhytaikaisten lainojen muutos -17 -55
Maksetut osingot -434 -237
Omien osakkeiden osto’ -1 -3
Rahoituksen nettorahavirta -471 -639
Rahavarojen nettomuutos -185 -357
Muuntoerot 34 3
Nettorahavarat katsauskauden alussa 1480 1655
Nettorahavarat katsauskauden lopussa 1329 1301
Rahavarat katsauskauden lopussa 1358 1313
Kéaytossa olevat luottolimiitit katsauskauden lopussa -29 -12
Nettorahavarat katsauskauden lopussa 1329 1301
Konserniyhtididen ja liiketoimintojen myynti

Rahavarat vahennettyna kaytetyilla luottolimiteilla 38 0
Muut aineettomat ja aineelliset hyddykkeet ja biologiset hyddykkeet 4
Kayttépadoma 5 -1
Verovelat ja -saamiset 1 0
Myytyjen yritysten nettovarat 47 4
Myyntivoitto/-tappio, ilman kertyneiden muuntoerojen vapautusta ja transaktiokuluja -14 2
Myyntihinnan kdypa arvo yhteensa 33 5
Kauppahinnan kateisosa 5

Myytyjen yritysten rahavarat -25 0
Myyntien nettorahavirta -20 5
" Konsernin osakepalkkio-ohjelmaa varten ostetut omat osakkeet. Konsernin hallussa ei ollut omia osakkeita 30.6.2022.
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Taloudelliset tiedot

Laskelma konsernin oman paaoman muutoksista

Kdyvan arvon rahasto

Oman
padaoman
ehtoiset Muut laajan Kertyneet
Sijoitetun sijoitukset tuloksen  muuntoerot
Ylikurssi- vapaan muissa erat ja netto- Jakautu- Maarays-
rahasto ja oman laajan Uudelleen- osakkuus- ja sijoitusten Kertyneet minen vallattomien
Osake- vara- paaoman Omat tuloksen Rahavirran arvostus- yhteis- suojaukset ja voitto- emoyhtion omistajien

Milj. euroa paaoma rahasto rahasto osakkeet erissa suojaukset rahasto  yrityksissa lainat varat omistajille osuus Yhteensa
Oma paaoma 1.1.2021 1342 77 633 — 277 23 1195 12 -267 5518 8 809 -16 8793
Katsauskauden tulos — — — — — — — — — 349 349 4 353
Muut laajan tuloksen erat ennen
veroja — — — — 63 -34 140 -1 45 115 327 — 327
Muihin laajan tuloksen eriin liittyva
tulovero — — — — — 8 -29 — 1 -19 -39 — -39
Laaja tulos yhteensa — — — — 63 -27 111 -1 46 446 637 3 641
Osinko — — — — — — — — — -237 -237 — -237
Yritysostot ja -myynnit — — — — — — — — — — — — —
Yhtién hallussa olevien omien
osakkeiden osto — — — -3 — — — — — — -3 — -3
Osakeperusteiset maksut — — — 3 — — — — — -2 1 — 1
Oma paaoma 30.6.2021 1342 77 633 — 339 -4 1305 1 -221 5724 9 207 -13 9194
Katsauskauden tulos — — — — — — — — — 916 916 -1 915
Muut laajan tuloksen erat ennen
veroja — — — — 438 — 85 17 25 11 576 -2 574
Muihin laajan tuloksen eriin liittyva
tulovero — — — — — — -18 — 1 -4 -20 — -20
Laaja tulos yhteensa — — — — 439 — 68 17 26 923 1473 -3 1469
Osinko — — — — — — — — — — — — —
Yritysostot ja -myynnit — — — — — — — — — — — — —
Yhtion hallussa olevien omien
osakkeiden osto — — — — — — — — — — — — -
Osakeperusteiset maksut — — — — — — — — — 3 3 — 3
Oma paaoma 31.12.2021 1342 77 633 — 778 -4 1373 29 -195 6 650 10 683 -16 10 666
Katsauskauden tulos — — — — — — — — — 592 592 -6 586
Muut laajan tuloksen erat ennen
veroja — — — — -30 20 414 -1 28 184 615 -2 613
Muihin laajan tuloksen eriin liittyva
tulovero — — — — 1 -3 -85 — 4 -23 -108 -108
Laaja tulos yhteensa —_ —_ —_ — -30 17 329 -1 31 753 1099 -8 1091
Osinko — — — — — — — — — -434 -434 — -434
Yritysostot ja -myynnit — — — — — — — — — — — — —
Yhtion hallussa olevien omien
osakkeiden osto — — — -1 — — — — — — -1 — -1
Osakeperusteiset maksut — — — 1 — — — — — 2 3 — 3
Oma padaoma 30.6.2022 1342 77 633 — 748 12 1702 28 -164 6971 11 350 -25 11 325
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Liikearvo, muut aineettomat hyédykkeet, aineelliset ja aineettomat hyodykkeet, kdyttooikeusomaisuuserit ja

metsdomaisuus

Taloudelliset tiedot

Milj. euroa Q1/22 Q1/21 2021
Avaava tase 1.1. 12 654 12130 12130
Lisaykset aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin 199 208 576
Lisaykset kayttooikeusomaisuuseriin 11 17 33
Liséykset biologisiin hyédykkeisiin 36 29 58
Aktivoitujen metsankasittelykustannusten arvonalentuminen -36 -31 -68
Vahennykset 0 -68 -76
Tytéryritysten myynti -5 -4 -30
Poistot ja arvonalentumiset -341 -404 -697
Metsdomaisuuden kayvan arvon muutos 375 155 621
Muuntoero ja muut -85 74 108
Tasearvo yhteensa 12 808 12 106 12 654
Korolliset lainat
Milj. euroa 30.6.2022 30.6.2021 31.12.2021
Joukkovelkakirjalainat 2 490 2790 2 497
Lainat rahoituslaitoksilta 615 789 577
Vuokrasopimusvelat 392 403 387
Pitkaaikaiset johdannaisvelat 27 23 30
Muut pitkaaikaiset lainat 2 6 4
Pitkdaikainen korollinen velka mukaan lukien lyhytaikainen osuus 3 527 4011 3493
Lyhytaikaiset lainat 370 361 372
Korkovelat 21 22 34
Lyhytaikaiset johdannaisvelat 79 21 38
Kaytdssa olevat luottolimiitit 29 12 1
Korolliset velat yhteensa 4 026 4 427 3938
Milj. euroa Q1-Q2/22 Q1-Q2/21 2021
Avaava tase 1.1. 3938 4756 4756
Pitk&aikaisten lainojen nostot 259 14 19
Liséykset vuokrasopimusvelkoihin 11 17 33
Pitk&aikaisten lainojen lyhennykset -256 -331 -870
Vuokrasopimusvelkojen lyhennykset ja korot -31 -37 -88
Lyhytaikaisten lainojen ja korkovelan muutos -16 -64 -42
Johdannaisvelkojen muutos 39 14 38
Muuntoero ja muut 82 58 92
Korolliset velat yhteensa 4026 4427 3938
Vastuusitoumukset ja ehdolliset velat
Milj. euroa 30.6.2022 31.12.2021 30.6.2021
Omasta puolesta annetut vakuudet
Muut vastuut 15 15 14
Osakkuus- ja yhteisyritysten puolesta annetut vakuudet
Takaukset 5 0 2
Muiden puolesta annetut vakuudet
Takaukset 6 6 6
Muut sitoumukset 36 36 36
Yhteensa 61 57 58
Takaukset 11 6 8
Muut vastuut 51 51 50
Yhteensa 61 57 58
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Paaomasitoumukset

Milj. euroa

30.6.2022

31.12.2021

30.6.2021

Yhteensa

247

220

219

Konsernin suorat investointisopimukset sisaltdvat konsernin osuuden yhteisten toimintojen suorista investointisopimuksista.

Liiketuloksen tasmaytyslaskelma

Muutos
Muutos Muutos %
% % Q1-
Q2/22—- Q2/22—- Q2/22—-
Milj. euroa Q2/22 Q2/21 Q2/21 Q1/22 Q1/22 Q1-Q2/22 Q1-Q2/21 Q1-Q2/21 2021
Operatiivinen kayttokate 663 524 26,6 % 662 0,1 % 1325 1011 31,0 % 2184
Osakkuus- ja yhteisyritysten poistot ja
metsankasittelykustannukset (EAI) -2 -2 2,0 % -2 -19,7 % -4 -5 72 % -11
Metséinkésittelykustannukset1 -24 -22 -6,8 % -23 52% -46 -41 -12,1 % -89
Poistot ja arvonalentumiset iiman
vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria -131 -135 2,7 % -135 2,4 % -266 -274 2,8 % -555
Operatiivinen liiketulos 505 364 38,9 % 503 0,5 % 1008 692 45,7 % 1528
Kayvan arvon muutokset ja
liiketoimintaan kuulumattomat erat? -45 -1 -297,3 21 n/m -24 -52 53,5 % 394
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat? -61 -171 64,3 % -130 53,2 % -191 -297 35,7 % -354
Liiketulos (IFRS) 399 182 119,6 % 394 1,5 % 793 343 131,2 % 1568

" Mukaan lukien metsien vauriot

2 Kayvan arvon muutosten, liiketoimintaan kuulumattomien erien ja vertailukelpoisuuteen vaikuttavien erien maaritelméat on kappaleessa Ei-IFRS-tunnusluvut

Kokonaisliikevaihto segmenteittain

Milj. euroa Q2/22 Q1/22 2021 Q4/21 Q3/21 Q2/21 Q1/21

Packaging Materials 1222 1132 3898 1062 988 987 862
Packaging Solutions 189 191 723 214 180 170 159
Biomaterials 522 442 1728 494 427 453 355
Wood Products 631 573 1872 510 503 477 382
Forest 649 626 231 597 546 586 582
Paper 462 416 1703 389 441 446 428
Muut 290 236 1092 285 302 265 240
Segmenttien valinen likevaihto -910 -817 -3163 -831 -809 =792 =732
Yhteensa 3054 2798 10 164 2719 2 577 2592 2276
Ulkoinen liikevaihto segmenteittain

Milj. euroa Q2/22 Q1/22 2021 Q4/21 Q3/21 Q2/21 Q1/21

Packaging Materials 1163 1078 3715 1006 937 945 827

Packaging Solutions 182 186 704 209 175 166 155

Biomaterials 435 370 1499 424 364 393 318

Wood Products 595 540 1766 479 481 450 355

Forest 219 211 781 208 180 197 196

Paper 443 399 1644 373 425 431 413

Muut 17 14 55 20 14 10 12

Yhteensa 3054 2798 10 164 2719 2 577 2592 2276

Liikevaihdon erittely

Milj. euroa Q2/22 Q1/22 2021 Q4/21 Q3/21 Q2/21 Q1/21

Tuotteiden myynti 3000 2753 10 047 2670 2539 2581 2257

Palvelujen myynti 54 45 117 49 38 11 18

Yhteensa 3054 2798 10 164 2719 2577 2592 2276
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Operatiivinen liiketulos segmenteittain

Milj. euroa Q2/22 Q1/22 2021 Q4/21 Q3/21 Q2/21 Q1/21
Packaging Materials 188 196 556 133 153 144 127
Packaging Solutions -3 1 26 12 8 2 4
Biomaterials 123 117 495 167 118 145 65
Wood Products 134 118 364 89 123 100 52
Forest 47 49 267 48 49 46 123
Paper 51 36 -124 -10 -31 -49 -34
Muut -19 -14 -48 -17 -3 -16 -11
Segmenttien valiset eliminoinnit -15 0 -8 5 -7 -8 1
Operatiivinen liiketulos 505 503 1528 426 410 364 328
Kayvan arvon muutokset ja

liketoimintaan kuulumattomat erat’ -45 21 394 437 8 -1 -40
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat

erat' -61 -130 -354 25 -32 -171 -126
Liiketulos (IFRS) 399 394 1568 839 386 182 161
Nettorahoituserat -29 -19 -149 -46 -37 -30 -36
Tulos ennen veroja 370 374 1419 793 349 152 125
Tuloverot -71 -88 -151 -177 -50 56 20
Katsauskauden tulos 299 287 1268 616 299 207 145

! Kayvan arvon muutosten, liikketoimintaan kuulumattomien erien ja vertailukelpoisuuteen vaikuttavien erien maaritelmat ovat kappaleessa Ei-IFRS-tunnusluvut

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat, kdyvan arvon muutokset ja liiketoimintaan kuulumattomat erat

Milj. euroa Q2/22 Q1/22 2021 Q4/21 Q3/21 Q2/21 Q1/21
Arvonalentumiset ja

arvonalentumisten peruutukset -2 -111 -141 -12 0 -20 -110
Uudelleenjarjestelykustannukset

ilman arvonalentumisia -3 -6 -227 -31 -30 -145 -21
Yritysostot ja -myynnit seka

omaisuuserien myynnit -56 0 11 16 -5 0

Muut 0 -13 4 2 3 -6

Operatiivisen liiketuloksen

vertailukelpoisuuteen vaikuttavat

erat yhteensa -61 -130 -354 -25 =32 -171 -126
Kéyvan arvon muutokset ja

liketoimintaan kuulumattomat erat -45 21 394 437 8 -1 -40
Yhteensa -106 -109 40 413 -24 -182 -167

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavien erien vaikutus liiketulokseen oli 61 milj. euroa negatiivinen (171 milj. euroa negatiivinen).
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat eréat liittyvat pdaasiassa Vendjan toimintojen myymiseen Packaging Solutions -divisioonassa.
Kayvan arvon muutosten ja liiketoimintaan kuulumattomien erien vaikutus liiketulokseen oli 45 milj. euroa positiivinen (11 mil].
euroa negatiivinen). Vaikutus liittyi padasiassa biologisten hyédykkeiden arvostukseen.

Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erit segmenteittain

Milj. euroa Q2/22 Q1/22 2021 Q4/21 Q3/21 Q2/21 Q1/21

Packaging Materials 1 -5 -12 -1 2 -3 0
Packaging Solutions -57 -36 -4 -2 -1 0 0
Biomaterials 0 -2 -5 0 1 -1 -5
Wood Products -2 -27 -1 -1 0 0 0
Forest 0 -43 17 17 0 0 0
Paper -1 -4 -304 -1 -31 -136 -126
Muut -2 -14 -46 -16 -4 -31 5
Operatiivisen liiketuloksen

vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat

yhteensa -61 -130 -354 -25 -32 171 -126
Verojen vertailukelpoisuuteen vaikuttavat

erat 1 4 58 2 0 31 26
Katsauskauden tuloksen

vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat -60 -126 -296 -23 -33 -139 -101
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Kayvan arvon muutokset ja liiketoimintaan kuulumattomat erat segmenteittain

Milj. euroa Q2/22 Q1/22 2021 Q4/21 Q3/21 Q2/21 Q1/21
Packaging Materials 2 -12 8 7 0 0 0
Packaging Solutions 0 0 0 0 0 0 0
Biomaterials -6 -2 16 16 0 0 0
Wood Products 0 0 0 0 0 0 0
Forest -47 10 338 412 -5 -21 -48
Paper 0 11 6 -3 7 1 1
Muut 6 14 27 6 6 9 6
Liiketuloksen kdyvén arvon muutokset
ja liiketoimintaan kuulumattomat erat -45 21 394 437 8 -11 -40
Verojen k@yvan arvon muutokset ja
liketoimintaan kuulumattomat erat 13 -4 -64 -72 -2 2 8
Katsauskauden tuloksen
kdyvan arvon muutokset ja
liiketoimintaan kuulumattomat erat -32 17 330 366 6 -10 -32
Liiketulos segmenteittdin
Milj. euroa Q2/22 Q1/22 2021 Q4/21 Q3/21 Q2/21 Q1/21
Packaging Materials 191 179 552 129 155 141 127
Packaging Solutions -59 -35 23 10 7 2 4
Biomaterials 117 113 506 182 119 144 60
Wood Products 133 91 363 88 123 100 52
Forest 0 16 622 477 44 25 75
Paper 49 43 -423 -24 -55 -185 -159
Muut -15 -13 -67 -28 -1 -38 0
Segmenttien valiset eliminoinnit -15 0 -8 5 -7 -8 1
Liiketulos (IFRS) 399 394 1568 839 386 182 161
Nettorahoituserat -29 -19 -149 -46 -37 -30 -36
Tulos ennen veroja 370 374 1419 793 349 152 125
Tuloverot -71 -88 -151 -177 -50 56 20
Katsauskauden tulos 299 287 1268 616 299 207 145
Euron vaihtokurssit
1 euro on yhta kuin Paatoskurssi Keskikurssi (Kuluva vuosi)

30.6.2022 31.12.2021 30.6.2022 31.12.2021
SEK 10,7300 10,2503 10,4753 10,1448
usD 1,0387 1,1326 1,0940 1,1835
GBP 0,8582 0,8403 0,8422 0,8600
Transaktioriski ja paavaluuttojen suojaukset 30.6.2022
Milj. euroa EUR usD SEK GBP
Arvioitu vuotuinen altistuminen operatiiviselle transaktioriskille rahavirroista 12 seuraavan
kuukauden aikana 1117 1971 -223 336
Rahavirran suojaukset 12 seuraavalle kuukaudelle 30.6.2022 -579 -872 116 -83
Arvioitu vuosittainen liiketoiminnan nettorahavirta suojausten jalkeen? 538 1100 -106 253
Suojausaste 12 seuraavalle kuukaudelle 30.6.2022 52 % 44 % 52 % 25%
Vaikutus operatiiviseen liiketulokseen, jos valuutta vahvistuu 10 % 54 110 -11 25

' Rahavirrat ovat ennustettuja, erittéin todennakdisia valuuttamaaraisia liketoiminnan nettorahavirtoja. EUR-sarakkeessa esitetty maara liittyy Ruotsissa, Téekissa
ja Puolassa sijaitsevien konserniyhtididen euromaaraisista rahavirroista syntyvaan operatiiviseen transaktioriskiin, koska naiden yhtiéiden toimintavaluutta ei ole

euro.

2 Laskelma arvioidusta vuosittaisesta liiketoiminnan nettorahavirrasta suojausten jalkeen perustuu oletukseen, etta rahavirrat on suojattu ainoastaan

valuuttatermiineilla.
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Rahoitusinstrumenttien kayvat arvot

Stora Enso maérittda ja esittda rahoitusinstrumenttien kdyvan arvon arvostustekniikoittain seuraavan hierarkian mukaisesti:

- Taso 1: identtisten varojen tai velkojen noteeratut (oikaisemattomat) hinnat toimivilla markkinoilla

- Taso 2: muut tekniikat, joissa kaikki kirjattuun kdypaan arvoon merkittavasti vaikuttavat tekijat ovat todettavissa suoraan tai

epasuorasti

- Taso 3: tekniikat, joissa kaytettavilla tekijoilla on merkittava vaikutus kirjattuun kaypaan arvoon, mutta tekijat eivat perustu

todettavissa oleviin markkinatietoihin

Arvostustekniikat on kuvattu tarkemmin konsernin tilinpdatdksessa. Seuraavissa taulukoissa kdypaan arvoon kirjatut
instrumentit arvostetaan toistuvasti kdypaan arvoon.

Rahoitusvarojen ja -velkojen kirjanpitoarvot arvostusryhmittéin ja kdyvan arvon perusteella: 30.6.2022

Kaypaan Kaypaan

arvoon arvoon

laajan tulos-

Jaksotettu tuloksen laskelman Kirjanpito- Kayvan arvon hierarkia
hankinta- kautta kautta arvo Kaypa
Milj. euroa meno kirjattavat kirjattavat  yhteensa arvo Taso 1 Taso2 Taso3
Rahoitusvarat

Noteeratut arvopaperit — 10 — 10 10 10 — —
Noteeraamattomat arvopaperit — 873 4 876 876 — — 876
Pitk&aikaiset korolliset saamiset 82 42 — 124 124 — 42 —
Johdannaissopimukset — 42 — 42 42 — 42 —
Lainasaamiset 82 — — 82 82 — — —
Myyntisaamiset ja muut operatiiviset saamiset 1296 43 — 1339 1339 — 43 —
Lyhytaikaiset korolliset saamiset 53 44 4 100 100 — 47 —
Johdannaissopimukset — 44 4 47 47 — 47 —
Muut lyhytaikaiset saamiset 53 — — 53 53 — — —
Rahavarat 1358 — — 1358 1358 — — —
Yhteensa 2788 1012 7 3807 3807 10 133 876

Kaypaan Kaypaan

arvoon arvoon

laajan tulos-

Jaksotettu tuloksen laskelman Kirjanpito- Kayvan arvon hierarkia
hankinta- kautta kautta arvo Kaypa
Milj. euroa meno kirjattavat kirjattavat  yhteensa arvo Taso 1 Taso2 Taso3
Rahoitusvelat

Pitkaaikaiset korolliset velat 3012 — 27 3039 3080 — 27 —
Johdannaissopimukset — — 27 27 27 — 27 —
Pitkaaikaiset velat 3012 — — 3012 3053 — — —
Korollisten velkojen lyhennyserat 488 — — 488 488 — — —
Lyhytaikaiset korolliset velat 388 70 12 470 470 — 82 —
Johdannaissopimukset — 70 12 82 82 — 82 —
Lyhytaikaiset velat 388 — — 388 388 — — —
Ostovelat ja muut operatiiviset velat 1928 — —_ 1928 1928 —_ —_ —_
Kéytdssa olevat luottolimiitit 29 e — 29 29 — — —
Yhteensa 5845 70 39 5954 5995 — 109 —

IFRS:n mukaisesti, johdannaiset luokitellaan kdypaan arvoon tuloslaskelman kautta kirjattaviksi. Ylla olevissa rahoitusvelkojan ja -varojen taulukoissa
suojauslaskennan alaiset rahavirtajohdannaiset esitetdan kuitenkin kdypaan arvoon laajan tuloksen kautta kirjattavina, joka on linjassa sen kanssa, miten eréat

kirjataan tehokkaan osuuden osalta.

Stora Enson puolivuosikatsaus tammi—kesakuulta 2022

28 (35)



Rahoitusvarojen ja -velkojen kirjanpitoarvot arvostusryhmittiin ja kdyvan arvon perusteella: 31.12.2021

Kaypaan Kaypaan

arvoon arvoon

laajan tulos-

Jaksotettu tuloksen laskelman Kirjanpito- Kayvan arvon hierarkia
hankinta- kautta kautta arvo Kaypa
Milj. euroa meno kirjattavat kirjattavat  yhteensa arvo Taso 1 Taso2 Taso3
Rahoitusvarat

Noteeratut arvopaperit — 13 — 13 13 13 — —
Noteeraamattomat arvopaperit — 900 5 905 905 —_ — 905
Pitkaaikaiset korolliset saamiset 45 6 — 51 51 — 6 —
Johdannaissopimukset — 6 — 6 6 — 6 —
Lainasaamiset 45 — — 45 45 — — —
Myyntisaamiset ja muut operatiiviset saamiset 1110 39 — 1149 1149 — 39 —
Lyhytaikaiset korolliset saamiset 52 31 1 84 84 — 32 —
Johdannaissopimukset — 31 1 32 32 — 32 —
Muut lyhytaikaiset saamiset 52 — — 52 52 — — —
Rahavarat 1481 — — 1481 1481 — — —
Yhteensa 2687 990 6 3683 3683 . 13 77 905

Kaypaan Kaypaan

arvoon arvoon

laajan tulos-

Jaksotettu tuloksen laskelman Kirjanpito- Kayvan arvon hierarkia
hankinta- kautta kautta arvo Kéaypa
Milj. euroa meno kirjattavat kirjattavat  yhteensa arvo Taso 1 Taso2 Taso3
Rahoitusvelat

Pitk&aikaiset korolliset velat 3284 7 23 3313 3618 — 30 —
Johdannaissopimukset — 7 23 30 30 — 30 —
Pitkaaikaiset velat 3284 — — 3284 3589 — — —
Korollisten velkojen lyhennyserat 180 — — 180 180 — — —
Lyhytaikaiset korolliset velat 403 35 7 444 444 — 42 —
Johdannaissopimukset — 35 7 42 42 — 42 —
Lyhytaikaiset velat 403 — — 403 403 — — —
Ostovelat ja muut operatiiviset velat 1960 — — 1960 1960 — — —
Kaytdssa olevat luottolimiitit 1 — — 1 1 — — —
Yhteensa 5827 42 29 5899 6 204 — 71 —

IFRS:n mukaisesti, johdannaiset luokitellaan kaypaén arvoon tuloslaskelman kautta kirjattaviksi. Ylla olevissa rahoitusvelkojan ja -varojen taulukoissa
suojauslaskennan alaiset rahavirtajohdannaiset esitetdan kuitenkin kdypaan arvoon laajan tuloksen kautta kirjattavina, joka on linjassa sen kanssa, miten erat
kirjataan tehokkaan osuuden osalta.

Tason 3 kdypaan arvoon kirjattujen rahoitusvarojen ja -velkojen tasmaytys: 30.6.2022

Milj. euroa Q1-Q2/22 2021 Q1-Q2/21
Rahoitusvarat

Avaava tase 1.1. 905 401 401
Uudelleenluokittelu -1 0 0
Muiden laajan tuloksen erien kautta kirjatut voitot/tappiot -28 504 63
Lisaykset 0 1 1
Tasearvo 876 905 464

Konsernilla ei ollut tason 3 rahoitusvelkoja 30.6.2022.

Tason 3 rahoitusvarat

Kauden lopussa tason 3 rahoitusvaroihin sisaltyi 873 milj. euroa Pohjolan Voima Oy:n (PVO) osakkeita, joiden
arvostusmenetelma on kuvattu tarkemmin tilinpaatoksessa. Arvostus on herkin sahkén hinnan ja diskonttauskoron muutoksille.
Arvostusmallissa kaytetty 6,18 %:n diskonttauskorko maaritetdan keskimaaraisen painotetun padomakustannuksen
perusteella. Diskontattujen rahavirtojen laskennassa +/- 5 %:n muutos sahkon hinnassa merkitsisi +97 milj. euron tai -97 mil].
euron muutosta arvostuksessa, +/- 1 %-yksikon muutos diskonttauskorossa merkitsisi -64 milj. euron tai +86 milj. euron
muutosta arvostuksessa.
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Stora Enson osakkeet

Vuoden 2022 toisen neljanneksen aikana kaupparekisteriin
merkittiin 1 974 A-osakkeen muunto R-osakkeeksi.
30.6.2022 Stora Enson liikkeeseen laskemia A-osakkeita
oli 176 240 098 kappaletta ja R-osakkeita 612 379 889
kappaletta. Yhtion omistuksessa ei ollut omia osakkeita.
Stora Enson liikkkeeseen laskettuja osakkeita oli yhteensa
788 619 987. Osakkeiden d8nimaara oli vahintaan

237 478 086.

Vaihtomaara

15.7.2022 kaupparekisteriin merkittiin 110 A-osakkeen
muunnos R-osakkeeksi.

Helsinki Tu]shglm.a
A-osake R-osake A-osake R-osake
Huhtikuu 86 529 45 859 646 254 541 7 428 438
Toukokuu 65 691 43810 399 209 834 9463 101
Kesékuu 75482 40 755 053 169 381 7 726 855
Yhteensa 227 702 130 425 098 633 756 24 618 394
Paatoskurssi
Helsinki, EUR Tukholma, SEK
A-osake R-osake A-osake R-osake
Huhtikuu 19,55 18,90 201,00 195,00
Toukokuu 17,00 18,02 193,60 188,30
Kesakuu 15,25 14,97 162,80 160,50
Osakkeiden lukumaara
Milj. Q2/22 Q2/21 Q1/22 2021
Kauden lopussa 788,6 788,6 788,6 788,6
Keskimaarin 788,6 788,6 788,6 788,6
Keskimaarin, laimennettu 789,6 789,3 789,5 789,1
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Tunnuslukujen laskentaperiaatteet

Operatiivinen sijoitetun pddoman tuotto, 100 x
operatiivinen ROCE (%)
Operatiivinen sidotun padoman tuotto, 100 x
operatiivinen ROOC (%)
Oman paaoman tuotto, ROE (%) 100 x

Korolliset nettovelat
Nettovelkaantumisaste

Tulos/osake (EPS)

Operatiivinen liiketulos

Operatiivinen EBITDA

Nettovelan suhde operatiiviseen
EBITDAan

Kiinteat kulut

Edelliset 12 kuukautta

Vuotuinen operatiivinen liiketulos
Sijoitettu pagoma"?

Vuotuinen operatiivinen liiketulos
Sidottu pd&doma”

Katsauskauden tulos
Oma pasoma yhteensa?

Korolliset velat — korolliset saamiset
Korolliset nettovelat
Oma paaoma

Katsauskauden tulos®
Osakkeiden keskimaarainen lukumaara

Liiketulos ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria ja kdyvan arvon muutoksia seka
Stora Enson osuus osakkuus- ja yhteisyritystensa liiketuloksesta ilman
vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria ja kayvan arvon muutoksia.

Liiketulos ilman metsanhoitokustannuksia ja metsien vaurioita, aineellisten ja
aineettomien hyddykkeiden poistoja ja arvonalentumista, vertailukelpoisuuteen
vaikuttavia eria ja kdyvan arvon muutoksia. Maaritelma sisaltéa vastaavat osuudet
osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksesta.

Korolliset nettovelat

Edellisten 12 kuukauden operatiivinen EBITDA

Kunnossapito, henkildstd, muut hallinnolliset kulut, ilman vertailukelpoisuuteen
vaikuttavia eria ja kdyvan arvon muutoksia

Raportointikauden paatdsta edeltavat 12 kuukautta

! Sijoitettu padoma = sidottu padoma — nettoverovelka

2 Katsauskauden keskiarvo % Jakautuminen emoyhtién omistajille

Luettelo IFRS:n piiriin kuulumattomista tunnusluvuista

Operatiivinen EBITDA

Operatiivinen EBITDA, %

Operatiivinen liiketulos

Operatiivinen liiketulosprosentti

Investoinnit

Investoinnit ilman lisayksia biologisiin hyddykkeisiin
Sijoitettu pddoma

Poistot ja arvonalentumiset ilman vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria
Operatiivinen sijoitetun pddoman tuotto (ROCE)

Tulos/osake ilman kayvan arvon muutoksia

Nettovelan suhde edellisten 12 kk operatiiviseen EBITDAan
Operatiivinen ROOC

Rahavirta investointien jalkeen
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Keskeisten vastuullisuuslukujen maaritelmét ja laskenta

Kasvihuonekaasupaastét, laajuudet 1 ja 2

Kasvihuonekaasupaastot, laajuus 3

Metsasertifioinnin kattavuus

Teknisesti kierratettavien tuotteiden osuus

TRI (total recordable incidence) -taajuus

Sukupuolijakauma

Kokonaisvedenotto ja prosessivesipaastot
myytya tuotantotonnia kohti

Toimittajien eettisen toimintaohjeen kattavuus

Suorat fossiilisista polttoaineista peraisin olevat hiilidioksidiekvivalenttipdastot (CO.e;
laajuus 1) ja epasuorat sahkon ja Iammaon ostoon liittyvat fossiilisista polttoaineista peraisin
olevat hiilidioksidiekvivalenttipaastot (laajuus 2). Ei sisélla yhteisia toimintoja. Raportointi
kattaa nelja viimeista vuosineljannesta. Laskettu kasvihuonekaasuprotokollan (GHG
Protocol) mukaisesti.

Fossiiliset hiilidioksidiekvivalenttipdastot toimitusketjusta, kuljetuksesta ja asiakkaiden
toiminnoista viimeisimpien menetelmien perusteella arvioituna. Sisaltavat yhteiset toiminnot
toimittajina. Olennaiset laajuuteen 3 kuuluvat paastdkategoriat paivitetaan talla hetkella
vuosittain tai kahden vuoden valein. Laskenta perustuu WRI:n (World Resources Institute)
ja WBCSD:n (World Business Council for Sustainable Development)
kasvihuonekaasuprotokollan ohjeistukseen.’

Sertifioitujen maa-alueiden osuus kaikista Stora Enson omistamista tai vuokraamista
puuntuotanto ja -korjuumaista. Kokonaismaa-aluetta ja sen sertifioitujen maa-alueiden
osuutta koskeva raportointi noudattaa metsdomaisuuden talousraportointia. Historialliset
luvut on laskettu uudelleen vertailtavuuden vuoksi.

Teknisesti kierratettavien tuotteiden osuus, joka perustuu tuotantovolyymeihin tonneina.
Tekninen kierratettavyys maaritetdan kansainvalisilla standardeilla ja testeilla, kuten PTS ja
CTP, niiden ollessa saatavilla ja niiden puuttuessa Stora Enson omien kierratettavyytta
osoittavien testien mukaisesti. Raportointiin kuuluvat Stora Enson pakkaus-, sellu-, paperi-
ja puutuotteet seka biokemialliset sivutuotteet. Aaltopahvipakkausten kierratettavyys
arvioitiin vuoden 2021 raportoinnissa ja vahvistetaan lisatesteilla.

Laaketieteellista hoitoa vaatineiden tapaturmien maara miljoonaa tyétuntia kohti. Luvussa
ovat mukana omat tyontekijat, myds Veracelin ja Montes del Platan yhteisyritysten
tyontekijat.

Laskenta perustuu kokopaivaisten ja osa-aikaty6ta tekevien vakituisten ja maaraaikaisten
tyontekijéiden maaraan.

Kartonki-, sellu- ja paperiyksikdiden nelja viimeista neljannesta. Ei sisalla yhteisia
toimintoja. Ei sisélla puutuote- ja pakkauksia valmistavia yksikéita, silld niiden vaikutus
konsernin kokonaisvedenkayttodn on vahainen ja koska ne kayttavat myyntituotannossaan
eri mittareita (kuutiometri ja neliémetri) kuin kartonki-, sellu- ja paperiyksikét (tonni).

% hankintakustannuksista (viimeiset 12 kuukautta) toimittajien eettisen toimintaohjeen
piirissa. Ei sisalla yhteisia toimintoja, immateriaalioikeuksia, leasingmaksuja,
kaupankayntia rahoitusvalineilla eikéd viranomaismaksuja, kuten tullimaksuja, eika
puunhankintaa yksityismetsanomistajilta.
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Divisioonat lyhyesti

Stora Enson monipuolinen liiketoimintarakenne tekee yhtidsta joustavan, mika auttaa vastaamaan
markkinoiden muuttuvaan dynamiikkaan ja kysynnan vaihteluihin. Se mahdollistaa myds nopean

reagoimisen jatkuvaan muutokseen.

Packaging Materials

Kiertotalouteen perustuvien
pakkauksien johtava kehittaja
tuottaen ensi- ja
kierratyskuitupohjaisia
pakkausmateriaaleja.

Osuus konsernin ulkoisesta
liikkevaihdosta

38 %

Packaging Solutions

Kehittaa ja myy huippulaatuisia
kuitupohjaisia pakkaustuotteita
ja -palveluja.

Osuus konsernin ulkoisesta
liikevaihdosta

'6%

Biomaterials

Vastaa kasvavaan kysyntaan
korvaajista tuotteille, jotka
valmistetaan uusiutumattomista
ja haitallisista materiaaleista.

Osuus konsernin ulkoisesta
liikevaihdosta

.14%

Wood Products

Yksi Euroopan suurimmista
sahattujen puutuotteiden
toimittajista ja johtava
uusiutuvien puurakentamisen
ratkaisujen maailmanlaajuinen
tarjoaja.

Osuus konsernin ulkoisesta
liikevaihdosta

‘19%

Forest

Luo arvoa vastuullisella
metsanhoidolla, kilpailukykyisella
puunhankinnalla ja
innovaatioilla.

Osuus konsernin ulkoisesta
liikevaihdosta

'7%

Paper
Yksi Euroopan suurimmista
paperinvalmistajista, jolla on
laaja tuotevalikoima painetun
viestinnan tarpeisiin ja
toimistokayttdéon.

Osuus konsernin ulkoisesta
liikevaihdosta

.14%
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Yhteystiedot

Yhteystiedot

Stora Enso Oyj Stora Enso AB storaenso.com

PL 309 PL 70395 storaenso.com/investors
00101 Helsinki SE-107 24 Stockholm, Sweden

Kayntiosoite: Salmisaarenaukio 2 Kéayntiosoite: World Trade Center

Puh. 02046 111 Klarabergsviadukten 70

Puh. +46 1046 46 000

Lisatietoja:
Anna-Lena Astrém, sijoittajasuhdejohtaja, puh. +46 70 210 7691
Satu Harkonen, viestintdjohtaja, Suomen mediasuhteet, puh. 040 832 7458

Paaomamarkkinapaiva

13.9.2022

Tammi-syyskuun tulos

21.10.2022

Stora Enso on pakkaus-, biomateriaali-, puutuote- ja paperiteollisuuden uusiutuvien tuotteiden maailmanlaajuinen toimittaja osana biotaloutta.
Liséksi Stora Enso on yksi maailman suurimmista yksityisistd metsanomistajista. Uskomme, etta kaikki, mika tanaan valmistetaan
uusiutumattomista materiaaleista, voidaan huomenna valmistaa puusta. Stora Enso tydllistda noin 22 000 henkil6a. Vuonna 2021 Stora Enson
liikevaihto oli 10,2 miljardia euroa. Stora Enson osakkeet noteerataan Nasdaq Helsingissa (STEAV, STERV) ja Nasdaq Tukholmassa (STE A,
STE R). Liséksi Stora Enson ADR-todistuksilla (SEOAY) kdydaan kauppaa Yhdysvalloissa. storaenso.com/investors

Stora Ensoon ja sen liiketoimintoihin kohdistuu riskeja ja epavarmuustekijoita. Tietyt tdssa esitetyt lausumat, jotka eivat ole historiallisia tosiasioita, kuten
markkinoiden oletettuun kasvuun ja kehitykseen liittyvat lausumat ja muut kasvu- ja tuottavuusolettamat seka lausumat, jotka alkavat iimaisuilla “uskoo”, “olettaa”,
“odottaa”, “ennustaa” tai muilla vastaavilla iimaisuilla, ovat tulevaisuudennakymiin liittyvia kannanottoja. Koska nama lausumat perustuvat nykyisiin suunnitelmiin,
arvioihin ja ennusteisiin, ne sisaltavat riskeja ja epavarmuustekijoita, jotka saattavat johtaa siihen, etta tulokset poikkeavat merkittavasti niitd koskevista arvioista.
Tallaisia tulevaisuutta koskevissa lausumissa esitettyja tekijoita, jotka saattavat merkittavasti muuttaa tuloksia, voivat muun muassa olla: (1) toiminnalliset tekijat,
kuten jatkuva menestys tuotannollisessa toiminnassa ja siina saavutettava tehokkuus, jatkuvat saavutukset tuotekehityksesséa, konsernin tavoittelemien
asiakkaiden kyky hyvaksya uusia tuotteita ja palveluita, voimassaolevien ja uusien yhteistydsopimusten mukanaan tuoma menestys, muutokset liiketoiminnan
strategioissa, kehityssuunnitelmissa tai tavoitteissa, muutokset konsernin patenttien tai muiden tekijanoikeuksien antamassa suojassa seka padgoman saatavuus
hyvaksyttavilla ehdoilla; (2) teollisuuden yleiset olosuhteet, kuten tuotteiden kysynnan voimakkuus, kilpailun kovuus, konsernin tuotteiden markkinahinnat
maailmalla nyt ja tulevaisuudessa seka niihin liittyvat hintapaineet, raaka-aineiden hintavaihtelut, konsernin asiakkaiden ja kilpailijoiden taloudellinen tilanne seka
mahdollisten uusien kilpailevien tuotteiden ja teknologioiden kehittdminen kilpailijoiden toimesta; ja (3) yleinen taloudellinen tilanne, kuten talouskasvu konsernin
tarkeimmilld markkina-alueilla seka valuuttakurssi- ja korkotasovaihtelut. Kaikki lausumat perustuvat johdon parhaaseen arvioon saatavilla olevan tiedon valossa.
Stora Enso ei sitoudu péivittdmaan tai muuttamaan lausumia, paitsi siltd osin kuin siihen on lainmukainen velvollisuus.
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