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Resultatsammanfattning

Annu ett kvartal med stabilt resultat

Q3/2016 (j@mfort med Q3/2015)

Omsattning: 2 393 MEUR (2 500 MEUR), en minskning
med 4,3 %. Exklusive den strukturella nedgangen i
pappersverksamheten och det avyttrade Barcelona-
bruket dkade omsattningen med 1,8 %, framst pa grund
av driftsattningen av kraftlinerbruket i Varkaus och
konsumentkartonganléaggningen i Beihai.

e Det operativa rorelseresultatet uppgick till 219 MEUR
(246 MEUR), i vilket ingar negativ paverkan hanforlig till
produktionsstarten i Beihai pa 35 MEUR. Den operativa
rérelsemarginalen var 9,2 % (9,8 %).

e Resultat per aktie (EPS): 0,16 EUR (0,16 EUR).
Resultat per aktie exkl. jamforelsestérande poster 6kade
till 0,17 EUR (0,13 EUR).

e Kassaflode fran den I6pande verksamheten var 390
MEUR (484 MEUR), kassaflode efter investeringar 177
MEUR (234 MEUR).

e  Fortsatt forstarkning av balansrakningen: férhallandet
nettoskuld/operativt EBITDA minskade till 2,1 (2,5)
motsvarande en likviditet pa 775 MEUR (797 MEUR).

e Avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE): 10,1 %
(11,6 %). Exklusive Beihai-bruket var avkastningen pa
sysselsatt kapital (ROCE) 13,5 % (13,1 %).

Q3/2016 (jamfort med Q2/2016)

Omesaéttningen minskade med 5,3 % till 2 393 MEUR
(2 526 MEUR). Exklusive den strukturella nedgangen
inom pappersverksamheten minskade omséttningen
med 5,1 %, framst beroende pa normala
sasongsvariationer i division Wood Products.

e Det operativa rorelseresultatet minskade med 3,1 % till
219 MEUR (226 MEUR), framst pa grund av
produktionsstarten i Beihai.

NETTOSKULD/OPERATIVT EBITDA

Ql—Q3/2016 (@mfort med Q1-Q3/2015)

Omsattningen minskade med 2,5 % till 7 364 MEUR
(7 553 MEUR). Exklusive den strukturella nedgéngen i
pappersverksamheten och det avyttrade Barcelona-
bruket 6kade omsattningen med 2,6 %.

Det operativa rorelseresultatet 6kade med 3,0 % till 693
MEUR (673 MEUR), framst pa grund av lagre rérliga
kostnader.

Transformation

Inkorningen av Beihai-bruket gar snabbare an planerat.
Kundtesterna av vatskekartong fortskrider val och de
férsta provkérningarna med CKB-kartong har
genomforts. Konsumentkartongmaskinen berdknas na
full produktionskapacitet inom 18—-24 manader fran
starten i maj 2016. Anlaggningen for blekt
kemitermomekanisk massa (BCTMP) beréknas vara
driftklar fére slutet av fjarde kvartalet.

Kraftlinerbruket i Varkaus nadde under tredje kvartalet
EBITDA break-even. Bruket berdknas producera for fullt
under andra halvan av 2017.

Den nya produktionsenheten for byggkomponenter i tra
(LVL) i Varkaus ar i drift och produktcertifiering pagar.
Anlaggningen beraknas na full kapacitet i mitten av
2018.

Avyttringen av det tyska journalpappersbruket Kabel
slutférdes i september.

Stora Enso har fatt forskottsbetalningar pa 118 MEUR
for avyttringen av anlédggningen i Suzhou.

Utsikter for Q4/2016

For fiarde kvartalet 2016 vantas omsattningen bli nagot
hogre eller nagot lagre an de nu redovisade 2 393
MEUR, och det operativa rorelseresultatet férvantas bli i
niva med eller ndgot lagre an det resultat pa 219 MEUR
som redovisas for tredje kvartalet 2016. Paverkan fran
de &rliga underhallsstoppen beraknas bli cirka 35 MEUR
lagre jamfort med tredje kvartalet 2016.

AVKASTNING PA SYSSELSATT KAPITAL (ROCE)
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Resultatsammanfattning

NYCKELTAL
Forandring Foéréandring Forandring
% % %
Q3/16— Q3/16— Q1- Ql- Q1-Q3/16-
MEUR Q3/16 Q3/15 Q3/15 Q2/16 Q2/16 Q3/16 Q3I/15 Q1-Q3/15 2015
Omsattning 2393 2500 -4,3% 2526 -53% 7364 7553 -2,5% 10 040
Operativt EBITDA 326 353 -7,6 % 333 21% 1015 1011 04% 1352
Operativ EBITDA-marginal 136% 14,1% 13,2% 138% 13,4% 13,5%
Operativt rorelseresultat 219 246 -11,0 % 226 -3,1% 693 673 3,0% 915
Operativ rorelsemarginal 9,2 % 9,8 % 8,9 % 9,4 % 8,9 % 9,1 %
Rorelseresultat (IFRS) 196 237 -17,3 % 248 -21,0 % 638 666 -42% 1059
Resultat fore skatt exkl. jamforelsestdrande
poster 170 128 32,8% 112 51,8 % 465 438 6,2% 1048
Resultat fore skatt 161 144 11,8 % 149 8,1% 465 454 2,4% 814
Periodens nettoresultat 119 124 -4,0 % 118 0,8 % 351 376 -6,6 % 783
Investeringar 150 284 -47,2 % 197 -23,9 % 535 634 -15,6 % 989
Investeringar utom de i biologiska tillgangar 127 270 -53,0 % 174 -27,0 % 468 581 -19,4 % 912
Avskrivningar och nedskrivningar exkl.
jamforelsestérande poster 124 128 -3,1% 123 0,8 % 371 396 -6,3 % 517
Rénteb&rande nettoskuld 2 899 3248 -10,7 % 3178 -88% 2899 3248 -10,7% 3240
Avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE) % 10,1% 11,6 % 10,3 % 10,6 % 10,6 % 10,6 %
Resultat per aktie (EPS),
exklusive jamforelsestérande poster, EUR 0,17 0,13 0,12 0,48 0,46 1,24
Resultat per aktie (EPS), EUR 0,16 0,16 0,16 0,47 0,49 1,02
Avkastning pa eget kapital (ROE) 8,4 % 9,7 % 8,4 % 8,3 % 9,7 % 14,6 %
Skuldsattningsgrad 0,52 0,66 0,58 0,52 0,66 0,60
Nettoskuld/Operativt EBITDA senaste
12 ménaderna 2,1 2,5 2,3 2,1 2,5 2,4
Fasta kostnader/Omséattning 255% 25,0% 25,4 % 251% 24,8% 25,0%
Eget kapital per aktie, EUR 7,13 6,24 14,3 % 6,96 2,4 % 7,13 6,24 14,3 % 6,83
Medelantal anstéllda 26819 27232 -1,5% 26 088 28% 26372 27090 -2,7% 26783
TRI-frekvens 10,4 10,7 -2,8% 13,5 -23,0% 12,0 10,4 15,4 % 11,0
LTA-frekvens 4,5 43 47 % 49 -8,2% 4,4 4,3 23% 4,7
Operativa nyckeltal: se avsnittet ICKE IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Del&rsrapport.
Jamforelsestdrande poster: se avsnittet ICKE IFRS-baserade nyckeltal under rubriken Deldrsrapport.
TRI-frekvens = antal registrerade incidenter per en miljon arbetade timmar.
LTA-frekvens = antal olyckor som resulterar i frdnvaro per en miljon arbetade timmar.
LEVERANSER OCH PRODUKTION
Foérandring Foérandring Forandring
% % %
Q3/16- Q3/16— Q1- Ql- Q1-Q3/16-
Q3/16  Q3/15 Q3/15 Q2/16 Q2/16  Q3/16 Q3/15 Q1-Q3/15 2015
Leveranser av kartong, 1 000 ton 864 778 11,1 % 839 3,0% 2500 2 304 85% 3045
Produktion av kartong, 1 000 ton 953 850 121% 912 45% 2791 2554 93% 33%
Leveranser av wellpappforpackningar, milj. m? 274 277 -1,1% 273 0,4 % 806 838 -3,8% 1112
Leveranser av marknadsmassa, 1 000 ton 525 460 14,1 % 507 3,6 % 1498 1387 80% 1873
Leveranser av traprodukter, 1 000 m® 1143 1086 52 % 1319 -13,3% 3586 3333 7,6% 4490
Leveranser av papper, 1 000 ton 1272 1477 -13,9 % 1322 -3,8% 3934 4 354 -96% 5778
Produktion av papper, 1 000 ton 1243 1443 -13,9 % 1298 -4.2% 3936 4 359 97% 5794
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Vd:s kommentar

Vd:s kommentar

Omesattningen under tredje kvartalet 2016 ékade med 1,8 %,
exklusive den strukturella nedgangen i
pappersverksamheten och det avyttrade Barcelona-bruket.
Det berodde framst pa driftsattningen av kraftlinerbruket i
Varkaus och konsumentkartonganlaggningen i Beihai. Det
operativa rorelseresultatet uppgick till 219 MEUR, jamfort
med 246 MEUR forra aret, vari ingar en negativ paverkan pa
35 MEUR hanforlig till produktionsstarten i Beihai.
Kassaflodet fran rorelsen uppgick till 390 MEUR tack vare
minskat rorelsekapital och intakter fran avyttringar.
Balansrékningen har fortsatt starkts och kvoten
nettoskuld/operativt EBITDA var 2,1.

Var omvandling till ett kundfokuserat foretag inom férnybara
material gar framat. Jag ar glad att Beihai-bruket kommit
igang tidigare &n berdknat och att vi nu genomfor kundtester
av vatskekartong och andra kvaliteter. Vi har ocksa slutfort
de forsta provkdérningarna med CKB, var mycket
konkurrenskraftiga kartong vad galler styrka, styvhet, renhet
och kdrbarhet. CKB har egenskaper som innebar mycket
god sakerhet vid livsmedelshantering, vilket varderas hégt av
kinesiska konsumenter. Under kvartalet har vi &ven lanserat
en ny produkt i CKB-familjen, CKB Nude by Stora Enso. Det
ar en obestruken kartongkvalitet utformad fér konsumenter
som vill ha forpackningar i fornybara material som bade
kanns och ser naturliga ut.

Inkorningen av kraftlinerbruket i Varkaus gar ocksa framat
och som planerat nadde vi EBITDA break-even under
kvartalet. Vi beraknar att bruket ska uppna full produktion av
nyfiberbaserad wellpappravara under andra halvaret 2017.
Avyttringen av journalpappersbruket Kabel i Tyskland har
slutforts. Vi har ocksa erhallit de forsta forskottsbetalningarna
for den avyttrade anlaggningen i Suzhou i Kina. Den affaren
tilkdnnagavs under andra kvartalet 2016.

Vi planerar att skapa ett centrum for wellpappférpackningar i
Lahtis. Malet &r att oka konkurrenskraften genom att samla
tillverkningen av wellpappférpackningar i Finland pa ett
stélle. Som en del i den foreslagna sammanslagningen ska
Stora Enso investera cirka 19 MEUR i nya maskiner och
infrastruktur. De foreslagna atgarderna férvantas vara
genomforda till slutet av forsta kvartalet 2018.

Intresset for att bygga i tra ar uppatgaende. Australiens
forsta kontorshus i tra haller pa att byggas i Sydney med vart
korslimmade tré (CLT). Till de b&rande elementen i den sex
vaningar héga byggnaden anvands mer &n 2 000 m2 av var
CLT. Huset ska fardigstéllas under 2017 vilket visar att CLT
inte bara ar ett fornybart och hallbart val, utan ocksa bidrar
till korta byggtider. Ett annat initiativ for att tillgodose
vaxande behov inom stadsbyggnation ar moderniseringen av
sagverket i Muréw. Som tidigare meddelats uttkas
sagverkets arliga kapacitet fran 70 000 m? till 400 000 m3i

och med ombyggnaden. | september invigde vi det
moderniserade sagverket tillsammans med 200 kunder.

Jag glads &t att var arsredovisning for andra aret i rad utsags
till Finlands basta i ReportWatchs ranking. Den omfattar

1 600 foretag fran 65 lander. Dessutom identifierar den
internationella icke vinstdrivande organisationen CDP
(tidigare Carbon Disclosure Project) Stora Enso som
varldsledande i att bekdmpa den globala uppvarmningen. Vi
finns med p& CDP:s nya "Climate A List” fér 2016.

Nar det galler utsikterna for fjarde kvartalet 2016 véantas
omsattningen bli ndgot hogre eller nagot lagre an de nu
redovisade 2 393 MEUR, och det operativa rérelseresultatet
vantas bli i nivd med eller nagot lagre &n det resultat pa 219
MEUR som redovisas for tredje kvartalet 2016. | dessa
uppskattningar ingar positiv paverkan av planerade arliga
underhallsstopp med cirka 35 MEUR jamfort med tredje
kvartalet 2016.

Som alltid vill jag tacka vara kunder for gott affarssamarbete,
vara medarbetare for deras engagemang och vara
investerare for deras fortroende.

Karl-Henrik Sundstrém, vd

Operativ rorelsemarginal (Q3/2016)
9 : 2 /0

Avkastning pa sysselsatt kapital (Q3/2016)

10,1 %

(M3l >13 %)

Nettoskuld/operativt EBITDA

2,1

(Mal <3,0)
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Resultat

AVSTAMNING AV OPERATIV LONSAMHET

Forandring
Forandring % Forandring % %
Q3/16- Q3/16—- Q1- Q1- Q1-Q3/16—-
MEUR Q3/16 Q3/15 Q3/15 Q2/16 Q2/16 Q3/16 Q3/15 Q1-Q3/15 2015
Operativt EBITDA 326 353 -7,6 % 333 2,1% 1015 1011 0,4 % 1352
Investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden, operativa* 17 21 -19,0% 16 6,3 % 49 58 -15,5% 80
Avskrivningar och nedskrivningar exkl.
jdmforelsestérande poster -124 -128 3,1 % -123 -0,8 % -371 -396 6,3 % -517
Operativt rérelseresultat 219 246 -11,0% 226 -3,1% 693 673 3,0% 915
Vérdering till verkligt varde och icke-
operativa poster** -14 -25 44,0 % -15 6,7 % -55 -23 -139,1 % 378
Jamforelsestdrande poster*** -9 16 -156,3 % 37 -124,3 % 0 16 -100,0 % -234
Rorelseresultat (IFRS) 196 237 -17,3 % 248 -21,0 % 638 666 -4,2 % 1 059

* Koncernens andel av operativt rorelseresultat i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

** | vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar aktierelaterade incitamentsprogram och darmed forenad risksakring, utslappsratter for koldioxid, vardering
av biologiska tillgdngar och koncernens andel av inkomstskatter och finansnetto i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

** Jamforelsestorande poster redovisas i avsnittet Deldrsrapport.

Resultat tredje kvartalet 2016 (jA&mfort med Q3/2015)

ANALYS AV FORANDRING | OMSATTNING Q3/2015 TILL Q3/2016

Omsaéttning Q3/2015, MEUR 2 500
Pris och mix 2%
Valuta -
Volym 1%
Ovrig omséttning* 1%
Totalt fore strukturella férandringar 0%
Strukturella férandringar** -4 %
Totalt -4 %
Omséttning Q3/2016, MEUR 2393

* Virke, energi, papper for atervinning, biprodukter m.m.
** Nedlaggningar, storre investeringar, avyttringar och forvarv.

Koncernens omséttning pa 2 393 MEUR var 107 MEUR eller 4,3 % lagre &n for samma period forra aret, framst beroende pa
avyttringar och kapacitetsneddragningar. Exklusive den strukturella nedgdngen i pappersverksamheten och det avyttrade
Barcelona-bruket 6kade omsattningen med 1,8 %, framst pa grund av produktionsstarten vid kraftlinerbruket i Varkaus och vid
konsumentkartonganlaggningen i Beihai. Omsattningen exklusive omstruktureringar inom division Paper forblev stabil. Division
Biomaterials paverkades av lagre priser for Iovvedsmassa.

Det operativa rorelseresultatet uppgick till 219 MEUR (246 MEUR), en minskning med 27 MEUR, i vilket ingar en extra forlust
pa 35 MEUR hanforlig till produktionsstarten i Beihai. Den operativa rérelsemarginalen var 9,2 % (9,8 %). Exklusive
verksamheten i Beihai var den operativa rérelsemarginalen 11,0 % (10,2 %). Lagre foérsaljningspriser i lokala valutor och
betydligt I&gre priser for I6vvedsmassa, minskade det operativa rorelseresultatet med 34 MEUR. De fasta kostnaderna var 18
MEUR hogre, framst pa grund av driftsattningen av konsumentkartongbruket i Beihai och kraftlinerbruket i Varkaus, dkade
underhallskostnader inom division Biomaterials beroende p4 att arliga underhallsstopp ligger annorlunda i tid samt ckad
produktion vid sdgverken. Lagre volymer paverkade det operativa rorelseresultatet negativt med 6 MEUR. De rorliga
kostnaderna var 33 MEUR lagre, framst pa grund av lagre kostnader for energi och virke. Avskrivningarna var 4 MEUR lagre.
Paverkan av de nedlagda och avyttrade enheterna minskade det operativa rérelseresultatet med 4 MEUR, lagre resultat fran
intressebolag med 4 MEUR.

Planerade och oplanerade produktionsstopp for papper var 10 % (7 %), for kartong 6 % (7 %) och for sdgade travaror 0 %
(3 %).

Medelantalet anstallda under tredje kvartalet 2016 var cirka 26 800, vilket &r 400 farre &an for ett ar sedan. Minskningen beror
framst pa strukturella férandringar. Medelantalet anstéallda i Europa under kvartalet var cirka 20 300, vilket &ar 200 farre an under
motsvarande kvartal for ett r sedan. | Kina var medelantalet anstéllda cirka 5 400, vilket &r 250 fler an for ett ar sedan.

Vardering till verkligt varde och icke-operativa poster paverkade rorelseresultatet negativt med 14 MEUR (25 MEUR negativt).
Detta hénforde sig framst till de nordiska skogségande intressebolagen, vardering av utsléappsréatter och vardering till verkligt
varde av biologiska tillgangar.

Resultat per aktie var 0,16 EUR (0,16 EUR) och resultat per aktie exklusive jamférelsestérande poster var 0,17 EUR (0,13
EUR).

| resultatrakningen fér tredje kvartalet 2016 redovisar koncernen jamforelsestérande poster som ger en negativ nettoeffekt om
cirka 9 MEUR pa rorelseresultatet och en positiv effekt om cirka 1 MEUR pa inkomstskatten. De jamférelsestérande posterna
hanfor sig till den planerade omstruktureringen av wellpappverksamheten i Finland och Sverige.

De finansiella nettokostnaderna p& 35 MEUR var 58 MEUR lagre &n fér motsvarande period for ett ar sedan. Rantekostnaderna
netto p& 36 MEUR var 3 MEUR lagre an for motsvarande period for ett &r sedan, framst beroende pa ytterligare minskad
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Resultat

skuldniva och en aktiv skuldhantering. Nettoeffekten av valutakursutvecklingen under tredje kvartalet avseende kassa och bank,
rantebarande tillgangar och skulder samt tillhérande sakringar uppgar till plus 6 MEUR (minus 43 MEUR), framst pa grund av
en omvardering av lan i utlandsk valuta i dotterbolag och samégda bolag.

ANALYS AV FORANDRING | SYSSELSATT KAPITAL 30 SEPTEMBER 2015-30 SEPTEMBER 2016

MEUR Sysselsatt kapital
30 september 2015 8 345
Investeringar efter avdrag for avskrivningar 324
Nedskrivningar och aterféring av nedskrivningar -202
Vérdering av biologiska tillgangar -24
Tillgangligt for forsaljning: operativt (framst PVO) 46
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 424
Nettoskuld i formansbestamda planer 62
Operativt rérelsekapital och andra icke rantebéarande poster, netto -275
Skatteskuld, netto -22
Omrakningsdifferens 28
Ovriga forandringar -88
30 september 2016 8 618

Avkastningen p& sysselsatt kapital under tredje kvartalet 2016 uppgick till 10,1 % (11,6 %). Exklusive investeringen i Beihai-
bruket inom division Consumer Board skulle den operativa avkastningen pa sysselsatt kapital ha varit 13,5 % (13,1 %).

Resultat januari—september 2016 (jamfort med januari-september 2015)

Omsattningen minskade med 189 MEUR eller 2,5 % till 7 364 MEUR, framst beroende pa strukturella férandringar i division
Paper. Det operativa rorelseresultatet var 693 MEUR, en 6kning med 20 MEUR. De rorliga kostnaderna paverkade det
operativa rorelseresultatet positivt med 66 MEUR till foljd av klart Iagre ved- och energikostnader. Nettoeffekten fran
valutakurser 6kade det operativa rorelseresultatet med 60 MEUR. Hogre volymer och lagre transportkostnader paverkade
positivt med 13 MEUR respektive 10 MEUR. Lagre forsaljningspriser i lokala valutor, sarskilt vad galler massa, minskade det
operativa rorelseresultatet med 68 MEUR. De fasta kostnaderna var 63 MEUR hdgre, framst pa grund av kraftlinerbruket i
Varkaus och kartongbruket i Beihai, hogre kostnader pa innovationsomradet i division Biomaterials samt storre produktion vid
sagverken.

Resultat tredje kvartalet 2016 (j&mfort med Q2/2016)

Omséttningen pa 2 393 MEUR var 133 MEUR eller 5,3 % lagre. Det operativa rérelseresultatet var 219 MEUR, en minskning
med 7 MEUR. Lagre forsaljningspriser i lokala valutor och lagre volymer minskade det operativa rorelseresultatet med 6
respektive 22 MEUR. Detta motverkades delvis av fasta kostnader som var sdsongsmassigt lagre med 13 MEUR och rérliga
kostnader for framst energi och virke som var 9 MEUR lagre.

Finansiering tredje kvartalet 2016 (jamfort med Q2/2016)

KAPITALSTRUKTUR

MEUR 30 sep 16 30jun 16 31 dec 15 30 sep 15
Operativa anlaggningstillgangar* 6 941 6 987 6 822 6 874
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 1455 1474 1570 1057
Operativt rorelsekapital, netto 801 839 884 1031
Langfristiga icke rantebarande poster, netto -494 -458 -476 -551
Operativt kapital, totalt 8703 8 842 8 800 8411
Skatteskuld, netto -85 -66 -47 -66
Sysselsatt kapital 8618 8776 8 753 8345
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 5624 5492 5388 4923
Innehav utan bestémmande inflytande 95 106 125 174
Réntebérande nettoskuld 2899 3178 3240 3248
Finansiering totalt 8618 8776 8 753 8 345

* | operativa anlaggningstillgdngar ingr fastigheter, maskiner och inventarier, goodwill, biologiska tillgangar, utslappsratter samt operativa aktier tillgangliga for
forséaljning och Gvriga immateriella tillgangar.

Kassa- och banktillgodohavanden efter avdrag fér checkrakningskrediter 6kade med 264 MEUR till 775 MEUR, framst
beroende pa starkt kassaflode fran den I6pande verksamheten och forskottsbetalning pa 118 MEUR for avyttringen av
anlaggningen i Suzhou. Sammanlagda outnyttjade kreditlimiter uppgick oférandrat till 700 MEUR. Déarutdver har Stora Enso
tillgang till olika langfristiga finansieringskallor fér upp till 900 MEUR (850 MEUR).
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Resultat

Nettoskulden uppgick till 2 899 MEUR, en minskning med 279 MEUR jamfort med foregdende kvartal. Minskningen beror framst
pa positivt kassaflode pa grund av minskat rorelsekapital samt intakter fran avyttringar.

Det verkliga vardet av PVO-aktierna, som ar bokférda som investering tillganglig for férsaljning, 6kade under kvartalet med 30
MEUR till 222 MEUR. Férandringen av det verkliga vardet &r framst ett resultat av 6kade elpriser. Férandringarna av verkligt
varde redovisas under investeringar i Ovrigt totalresultat inom eget kapital.

Kvoten nettoskuld/operativ EBITDA for de senaste tolv manaderna var 2,1 (2,3). Per den 30 september 2016 var
skuldsattningsgraden 0,52 (0,58).

Kassaflode tredje kvartalet 2016

KASSAFLODE
Foréndring Foréandring
% Foréndring % %
Q3/16—- Q3/16- Q1- Ql- Q1-Q3/16-
MEUR Q3/16 Q3/15 Q3/15 Q2/16 Q2/16 Q3/16 Q3/15 Q1-Q3/15 2015
Operativt EBITDA 326 353 -7,6 % 333 -2,1% 1015 1011 04% 1352
Jamforelsestdrande poster i operativt EBITDA -3 16 -118,8 % -21 85,7 % -51 17 n/m -24
Utdelning fran investeringar redovisade enligt
kapitalandelsmetoden 0 1 -100,0 % 58 -100,0 % 58 32 81,3 % 32
Ovriga justeringar 10 16 -37,5% 16 -37,5% a7 47 0,0 % 55
Forandring i rorelsekapital 57 98 -41,8 % 107 -46,7 % 103 37 178,4 % 141
Kassaflode fran den l6pande
verksamheten 390 484 -19,4 % 493 -20,9 % 1172 1144 24% 1556
Investeringar i anlaggningar och biologiska
tillgangar -213  -250 14,8 % -172 -23,8% -578 -620 6,8% -956
Investeringar i intressebolag 0 0 0,0 % 0 0,0 % 0 0 0,0 % -1
Kassaflode efter investeringar 177 234 -24,4 % 321 -44,9 % 594 524 13,4 % 599

Kassaflodet efter investeringar under tredje kvartalet 2016 uppgick till 177 MEUR. Rérelsekapitalet minskade med 57 MEUR,
framst beroende pa lagre kundfordringar och minskade lager. Investeringar i anldggningar och biologiska tillgangar uppgick till
213 MEUR. Utbetalningar hanforliga till tidigare gjorda avsattningar fér omstruktureringar uppgick till 12 MEUR.

Investeringar

| det tredje kvartalet 2016 uppgick investeringar i anlaggningar och biologiska tillgangar till 150 MEUR, varav 127 MEUR var
anlaggningar och 23 MEUR biologiska tillgangar. Avskrivningarna for tredje kvartalet 2016 uppgick till 124 MEUR. Investeringar
i anlaggnings- och biologiska tillgdngar paverkade kassaflodet med 213 MEUR.

De viktigaste pagaende projekten under tredje kvartalet 2016 var BCTMP-anlaggningen (Bleached Chemical Thermo
Mechanical Pulp) i Beihai, en ny anldggning for extrusionsbeldggning med polyetylen (PE) och ett automatiskt rullager vid
Imatra-bruket i Finland samt investeringen i en PE-anldggning vid Beihai-bruket.

PROGNOS FOR INVESTERINGAR, KAPITALTILLSKOTT OCH AVSKRIVNINGAR 2016

MEUR Prognos for 2016
Investeringar 700-730
Avskrivningar 500-520

Prognosen for investeringar omfattar cirka 100 MEUR i koncernens biologiska tillgangar samt cirka 180 MEUR i
konsumentkartongbruket och BCTMP-bruket i Beihai i Kina, exklusive PE-anlaggningsinvesteringen som tillkdnnagavs i mars
2016. De totala investeringarna i Beihai-bruket kommer att uppga till cirka 800 MEUR, exklusive den nya PE-anlaggningen.
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Segment

Segment tredje kvartalet 2016 (jamfort med Q3/2015)

Consumer Board

Division Consumer Board utvecklar och levererar konsumentkartong for tryck och férpackningar. Det breda urvalet av kartong
och barriarskikt I1ampar sig for optimerade forpackningslésningar for véatskor, livsmedel, lakemedel och lyxvaror. Vi levererar till
varumarkeségare 6ver hela varlden och expanderar pa tillvaxtmarknader som Kina, vriga Asien och Stillahavsomradet for att
méta den 6kade efterfragan.

Forandring % Forandring % Forandring %
Q3/16- Q3/16— Ql- Ql- Q1-Q3/16-Q1-

MEUR Q3/16 Q3/15 Q3/15  Q2/16 Q2/16 Q3/16 Q3/15 Q3/15 2015
Omsattning 599 608 -1,5% 599 0,0 % 1762 1780 -1,0% 2340
Operativt EBITDA 109 116 -6,0 % 113 -3,5% 330 345 -4,3% 434
Operativ EBITDA-marginal 18,2 % 19,1% 18,9 % 18,7% 19,4% 18,5 %
Operativt rorelseresultat 67 80 -16,3 % 76 -11,8% 216 237 -8,9 % 290
Operativ rorelsemarginal 11,2 % 13.2% 12,7 % 123% 13,3% 12,4 %
Operativ ROOC * 12,9 % 16,4 % 14,8 % 139% 17,1% 15,5 %
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten (icke IFRS)** 89 166 -46,4 % 168 -47,0 % 339 329 3,0% 481
Kassaflode efter investeringar
(icke IFRS)** -30 25 -220,0 % 73 -141,1 % 27 36 -25,0 % 21
Leveranser av kartong, 1 000 ton 650 637 2,0% 630 3,2% 1 868 1883 -0,8 % 2 458
Produktion av kartong, 1 000 ton 647 632 24 % 620 4,4 % 1891 1915 -1,3% 2490

* Operativ ROOC = 100 % x operativt rérelseresultat/genomsnittligt operativt kapital.
** Kassaflode fr&n den lopande verksamheten (icke IFRS-baserat) och Kassaflode efter investeringar (icke IFRS-baserat), se avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal
under rubriken Delarsrapport.

o Exklusive det avyttrade Barcelona-bruket i Spanien 6kade omsattningen med 18 MEUR eller 3,2 %.

o Exklusive Beihai-verksamheten tkade det operativa rorelseresultatet med 20 MEUR eller 23,3 %, till féljd av 6kad
produktivitet och en béttre produktmix. Beihai-verksamheten paverkade under tredje kvartalet negativt med 35 MEUR mer
an for ett &r sedan, framst pa grund av kostnader hanférliga till driftsattningen av konsumentkartongbruket och lagre
avverkningsvolymer.

¢ Inkdrningen av Beihai-bruket gar snabbare an planerat. Kundtesterna av vatskekartong gar bra och de forsta
provkorningarna med CKB-kartong har genomforts. Konsumentkartongmaskinen beréknas na full produktionskapacitet
inom 18-24 manader fran starten i maj 2016. Inkdrningen av Beihai-anlaggningen forvantas paverka rorelseresultatet for
fjarde kvartalet 2016 negativt med 33 MEUR, inklusive kvartalsmassiga avskrivningar pa 10 MEUR.

e Stora Enso investerar 14 MEUR i renovering och modernisering av den oddrframkallande gashanteringen vid Imatra-bruket
i Finland. Investeringen kommer att gora processen bade stabilare och miljévanligare.

MARKNADER

Efterfrdgan Q3/16 jamfort  Efterfragan Q3/16 jamfort  Priser Q3/16 jamfort med  Priser Q3/16 jamfort med
Produkt Marknad med Q3/15 med Q2/16 Q3/15 Q2/16
Konsumentkartong Europa Néagot starkare Stabil Nagot lagre Nagot lagre

OMSATTNING OCH OPERATIVT RORELSERESULTAT

Operativ ROOC (Q3/2016) Operativ ROOC exkl. Beihai
MEUR

600 18% 4
% ] 7
~gauNgniQ: -

300 9%
PLANERADE ARLIGA UNDERHALLSSTOPP
200 6%
100 3% 2016 2015
0 0% Q1 - -
Q4/14 QL/15 Q2/15 Q3/15 Q4/15 QL/16 Q2/16 Q3/16 Q2 _ _
s Omsittning Operativ rérelsemarginal, % Q3 Imatra och Ingerois Imatra och Ingerois
Q4 Skoghall och Fors Skoghall och Fors
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Packaging Solutions

Segment

Division Packaging Solutions utvecklar fiberbaserade férpackningslésningar och har verksamhet i alla steg i vardekedjan fran tillverkning av
massa, material och forpackningar till tervinning. Vi erbjuder lésningar till ledande konverteringsforetag, varumarkesagare och detaljister, och
hjélper dem att optimera sina resultat, minska totalkostnaden och 6ka forséljningen.

Forandring Forandring Forandring
% % Q1- Q1l- % Q1-Q3/16-

MEUR Q3/16 Q3/15 Q3/16-Q3/15 Q2/16 Q3/16-Q2/16 Q3/16 Q3/15 Q1-Q3/15 2015
Omséttning 259 226 14,6 % 258 0,4 % 762 673 13,2 % 913
Operativt EBITDA 37 32 15,6 % 33 12,1 % 93 110 -15,5 % 147
Operativ EBITDA-marginal 14,3 % 14,2 % 12,8 % 12,2 % 16,3 % 16,1 %
Operativt rorelseresultat 21 18 16,7 % 17 235% 45 68 -33,8 % 90
Operativ rorelsemarginal 8,1 % 8,0 % 6,6 % 5,9 % 10,1 % 9,9 %
Operativ ROOC * 9,6 % 8,7% 7,7% 7,0 % 112 % 11,1 %
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten (icke IFRS)** 39 46 -15,2 % 39 0,0 % 88 115 -23,5% 138
Kassaflode efter investeringar
(icke-IFRS)** 23 6 283,3 % 27 -14,8 % 40 44 -9,1% 20
Leveranser (extern) av kartong,
1 000 ton 214 141 51,8 % 209 2,4% 632 421 50,1 % 587
Produktion av kartong, 1 000 ton 306 218 40,4 % 292 4,8 % 900 639 40,8 % 904
Leveranser av wellpappforpackningar,
milj. m? 274 277 -1,1% 273 0,4 % 806 838 -3,8 % 1112
Produktion av wellpappférpackningar,
milj. m? 274 272 0,7 % 272 0,7 % 799 823 -2,9 % 1093

* Operativ ROOC = 100 % x operativt rérelseresultat/genomsnittligt operativt kapital.

** Kassaflode fran den Iopande verksamheten (icke IFRS-baserat) och Kassaflode efter investeringar (icke IFRS-baserat), se avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal
under rubriken Delarsrapport.

¢  Omsattningen 6kade med 14,6 % eller 33 MEUR till 259 MEUR, framst pa grund av kraftlinerbruket i Varkaus och hégre
volymer fran wellpappbruket i Ostroteka.

e Det operativa rorelseresultatet var 21 MEUR, en 6kning med 3 MEUR. Det forbattrade resultatet for Varkaus-bruket
motverkades delvis av fortsatta utmaningar for Stora Enso Inpac i Kina i samband med start av ny produktion.

e Inkdrningen av kraftlinerbruket i Varkaus gar framat och under tredje kvartalet nddde EBITDA break-even. Bruket berdknas
producera for fullt under andra halvan av 2017.

e | september tillkdnnagav Stora Enso sina planer att samla tillverkningen av wellpappférpackningar i Finland till
anlaggningen i Lahtis. | planerna ingar en investering pa cirka 19 MEUR i Lahtis som forvantas bli klar under forsta
kvartalet 2018 samt en planerad nedlaggning av wellpappanlaggningen i Heinola. Fackliga forhandlingar pagar. Stora Enso
investerar ocksa 7 MEUR i Sverige vid anlaggningarna i Skene och Jonkoping for att starka konkurrenskraften och forbattra
tryckkvalitet och service. Investeringarna beraknas slutféras under andra kvartalet 2017. De arliga kostnaderna beraknas
minska med 7 MEUR nér de planerade investeringarna ar genomférda.

MARKNADER

Efterfrdgan Q3/16 jamfort  Efterfragan Q3/16 jamfort  Priser Q3/16 jamfort med  Priser Q3/16 jamfért med
Produkt Marknad med Q3/15 med Q2/16 Q3/15 Q2/16
Jungfrufiberbaserad
wellpappravara Globalt Stabil Nagot starkare Lagre Stabila
RCP wellpappravara Europa Nagot starkare Nagot svagare Lagre Nagot lagre
Wellpappforpackningar Europa Nagot starkare Nagot svagare Stabila Stabila
OMSATTNING OCH OPERATIVT RORELSERESULTAT Operativ ROOC (Q3/2016)

MEUR
9,6 %
240 12% )
180 . . 9% (Mal: >20 %)
120 6% PLANERADE ARLIGA UNDERHALLSSTOPP
60 3% 2016 2015
0 0% L - -
Q4/14 Q1/15 Q2/15 Q3/15 Q4/15 QL/16 Q2/16 Q3/16 Q2  Ostroleka Ostroleka
Q3 Heinola .
Q4 Varkaus Heinola

mmm— Omsattning Operativ rorelsemarginal, %
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Segment

Biomaterials

Division Biomaterials erbjuder olika massakvaliteter for att méta efterfrdgan fran tillverkare av papper, kartong, mjukpapper, textil och
hygienprodukter. Férutom andra typer av lignocellulosisk biomassa utvecklar vi ocksa nya satt att utvinna s& mycket varde som mojligt ur
trardvaran. Sockerarter och lignin kan anvandas for tillampningar inom kemisk industri, byggindustri, omvardnad och livsmedelsindustri. Vi har
en global nérvaro med anlaggningar i Brasilien, Finland, Laos, Sverige, Uruguay och USA.

Forandring Forandring Foréndring
% % %
Q3/16- Q3/16- Q1- Ql- Q1-Q3/16-
MEUR Q3/16 Q3/15 Q3/15 Q2/16 Q2/16 Q3/16 Q3/15 Q1-Q3/15 2015
Omsattning 334 392 -14,8 % 342 -2,3% 1027 1110 -7,5% 1484
Operativt EBITDA 71 125 -43,2 % 84 -15,5 % 265 312 -15,1 % 420
Operativ EBITDA-marginal 21,3 % 319% 24,6 % 25,8 % 28,1 % 28,3 %
Operativt rérelseresultat 43 100 -57,0% 57 -24,6 % 184 232 -20,7 % 313
Operativ rorelsemarginal 12,9 % 25,5 % 16,7 % 17,9 % 20,9 % 21,1 %
Operativ ROOC * 6,7 % 155% 8,9 % 9,5% 124 % 12,4 %
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten (icke IFRS)** 97 107 -9,3% 128 -24,2 % 340 258 31,8% 385
Kassaflode efter investeringar (icke
IFRS)** 64 79 -19,0 % 96 -33,3% 241 96 151,0 % 187
Leveranser av massa, 1 000 ton 613 632 -3,0% 627 -2,2% 1857 1855 0,1% 2499

* Operativ ROOC = 100 % x operativt rérelseresultat/genomsnittligt operativt kapital.
** Kassaflode fr&n den lopande verksamheten (icke IFRS-baserat) och Kassaflode efter investeringar (icke IFRS-baserat), se avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal
under rubriken Delarsrapport.

¢  Omsattningen minskade bade pa grund av betydligt lagre massapriser, sarskilt for Iovvedsmassa, och lagre forséljning,
framst beroende pa att de arliga underhallsstoppen i ar ligger annorlunda i tiden &n forra aret.

e Det operativa rorelseresultatet blev 57 MEUR lagre, framst pa grund av betydligt lagre priser for lvwvedsmassa samt lagre
forsaljningsvolymer. Dessutom 6kade underhallskostnaderna pa grund av att underhallsstoppen lag annorlunda i tid.

e Kundtester avseende kommersiell anvandning av lignin fortskrider val.

MARKNADER
Efterfragan Q3/16 jamfort Efterfrdgan Q3/16 jamfort Priser Q3/16 jamfort med  Priser Q3/16 jamfort med
Produkt Marknad med Q3/15 med Q2/16 Q3/15 Q2/16
Barrvedsmassa  Europa Stabil Nagot svagare Nagot lagre Stabila
Lévvedsmassa Europa Stabil Nagot starkare Betydligt lagre Nagot lagre
OMSATTNING OCH OPERATIVT RORELSERESULTAT Operativ ROOC (Q3/2016)
MEUR O
500 30% ; /O
400 . ~ 24% ,
' N Mal: >15 %
300 ' ‘ 18% ( )
200 129% PLANERADE ARLIGA UNDERHALLSSTOPP
100 6% 2016 2015
Q1 - Montes del Plata
0 0% Q2 Montes del Plata Enocell och Veracel
Q4/14 Q1/15 Q2/15 Q3/15 Q4/15 Q1/16 Q2/16 Q3/16 03 Veracel och Skutskar Skutskér
= Omséttning Operativ rérelsemarginal, % Q4 Enocell Sunila
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Wood Products

Segment

Division Wood Products levererar mangsidiga virkesbaserade produkter till bygg- och inredningsindustrin. Vart produktutbud tacker alla
omraden inom stadsbyggnation, bland annat massiva konstruktionselement i tra, trakomponenter och pellets. En mangd sagade travaror
kompletterar urvalet. Vara kunder ar huvudsakligen bygg- och snickeriféretag, grossister och detaljister. Wood Products verkar globalt och har

Over 20 produktionsanlaggningar i Europa.

Forandring Forandring Forandring
% % %
Q3/16— Q3/16- Q1- Q1-Q3/16-
MEUR Q3/16 Q3/15 Q3/15 Q2/16 Q2/16 Q3/16 Q1-Q3/15 Q1-Q3/15 2015
Omsaéttning 385 375 2,7% 433 -11,1 % 1200 1208 -0,7 % 1603
Operativt EBITDA 30 30 0,0 % 41 -26,8 % 94 85 10,6 % 111
Operativ EBITDA-marginal 7,8 % 8,0 % 9,5% 7,8 % 7,0% 6,9 %
Operativt rorelseresultat 22 22 0,0 % 33 -33,3% 71 60 18,3 % 81
Operativ rorelsemarginal 57 % 5,9 % 7,6 % 5,9 % 5,0 % 51%
Operativ ROOC* 17,5% 175% 25,6 % 18,5 % 15,9 % 15,7 %
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten (icke IFRS)** 44 44 0,0 % 67 -34,3% 145 108 34,3 % 118
Kassaflode efter investeringar
(icke IFRS)** 23 34 -32,4 % 53 -56,6 % 86 80 75% 59
Leveranser av traprodukter,
1000 m® 1107 1051 53 % 1274 -13,1 % 3 467 3218 77% 4334

* Operativ ROOC = 100 % x operativt rorelseresultat/genomsnittligt operativt kapital.

** Kassaflode fran den I6pande verksamheten (icke IFRS-baserat) och Kassaflode efter investeringar (icke IFRS-baserat), se avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal

under rubriken Delarsrapport.

e  Omsattningen tkade, framst pa grund av stérre volymer, bland annat fran investeringen i sdgverket i Muréw i Polen och

frdn LVL-anlaggningen i Varkaus i Finland.

e Det operativa rorelseresultatet Iag kvar p4 samma niva eftersom lagre kostnader och storre forséaljningsvolymer
motverkades av hogre fasta kostnader och lagre intakter fran forsaljning av sagspan och tréaflis.

e Den nya anlaggningen fér byggkomponenter i tra (LVL) i Varkaus &r i drift och produktcertifiering pagar. Anlaggningen

beraknas na full kapacitet i mitten av 2018.

MARKNADER

Efterfragan Q3/16 Efterfragan Q3/16 Priser Q3/16 jamfort Priser Q3/16 jamfort
Produkt Marknad jamfort med Q3/15 jamfort med Q2/16 med Q3/15 med Q2/16
Traprodukter Europa Betydligt starkare Betydligt svagare Nagot lagre Stabila
OMSATTNING OCH OPERATIVT RORELSERESULTAT Operativ ROOC (Q3/2016)

MEUR

500 10%

400 8%

300 6%

i=upl

200 4%

100 2%

0%

Q4/14 Q1/15 Q2/15 Q3/15 Q4/15 QL/16 Q2/16 Q3/16

mmm— Omséttning Operativ rérelsemarginal, %

17,5%

(Mé&l: >18 %)

Stora Enso deldrsrapport januari-september 2016

10



Segment

Paper

Division Paper tillhandahéller forstklassiga pappersprodukter for tryckta medier och kontorsbruk. Det breda sortimentet omfattar papper som
tillverkas av atervunnen fiber och ny trafiber. De viktigaste kundgrupperna ar tidningar och bokférlag, detaljister, tryckerier, grossister,
konverterare och leverantorer av kontorsmaterial. Vara bruk finns framst i Europa, samt en anlaggning i Kina. Pa tre av bruken tillverkas papper
av 100 procent atervunnen fiber.

Foréandring % Foréandring % Foréandring %
Q3/16— Q3/16— Q1- Q1- Q1-Q3/16-

MEUR Q3/16 Q3/15 Q3/15 Q2/16 Q2/16 Q3/16  Q3/15 Q1-Q3/15 2015
Omsaéttning 792 911 -13,1 % 839 -5,6 % 2 485 2740 -9,3% 3630
Operativt EBITDA 77 44 75,0 % 74 4,1 % 234 157 49,0 % 231
Operativ EBITDA-marginal 9,7 % 4,8 % 8,8 % 9,4 % 57% 6,4 %
Operativt rérelseresultat 53 6 n/m 43 23,3 % 147 36 n/m 77
Operativ rorelsemarginal 6,7 % 0,7 % 51% 5,9 % 1,3% 2,1%
Operativ ROOC * 19,4 % 1,6 % 14,6 % 17,6 % 32% 55%
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten (icke IFRS)** 109 108 0,9 % 63 73,0 % 225 232 -3,0% 286
Kassaflode efter investeringar (icke
IFRS)** 93 84 10,7 % 49 89,8 % 187 185 1,1% 201
Kassaflode efter
investeringar/omsattning (icke IFRS) 11,7 % 9.2% 5,8 % 7,5 % 6,8 % 5,5 %
Leveranser av papper, 1 000 ton 1272 1477 -13,9% 1322 -3,8% 3934 4 354 -9,6 % 5778
Produktion av papper, 1 000 ton 1243 1443 -13,9 % 1298 4.2% 3936 4 359 -9,7% 5794

* Operativ ROOC = 100 % x operativt rérelseresultat/genomsnittligt operativt kapital.
** Kassaflode fr&n den lopande verksamheten (icke IFRS-baserat) och Kassaflode efter investeringar (icke IFRS-baserat), se avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal
under rubriken Delarsrapport.

e Exklusive de strukturella férandringarna, dvs. ombyggnaden av pappersmaskinen i Varkaus till kraftliner och avyttringen av
bruken i Arapoti, Kabel och Suzhou, var omséttningen stabil.

e Det operativa rorelseresultatet 6kade med 75 % till 77 MEUR (44 MEUR), vilket kan hanféras till hard kostnadsstyrning och
god produktivitet.

e Det operativa rérelseresultatet okade med 47 MEUR, framst beroende pa lagre rorliga kostnader, sarskilt for energi, virke,
kemikalier och massa, samt lagre fasta kostnader pa grund av aktiv kostnadsstyrning. | det operativa rorelseresultatet for
tredje kvartalet 2016 ingar en post p& 7 MEUR for avyttring av tillgang.

¢ Kvoten kassaflode efter investeringar/omsattning blev rekordhéga 11,7 % och langt 6ver det langsiktiga malet pa 7 %.

e Avyttringen av journalpappersbruket Kabel i Tyskland slutférdes i september.

e Awyttringen av anlaggningen i Suzhou i Kina till det kommunala bolag som administrerar Suzhou National New & Hi-tech
Industrial Development Area (SND) fortgar enligt plan och beraknas vara slutford till rsskiftet.

e Stora Enso investerar 13 MEUR vid bruket i Veitsiluoto i Finland for att minska utslappen av processvatten och tka
effektiviteten. Investeringen kommer att genomfdras under hosten 2017.

e  Stora Enso undersoker hur man ska skapa basta mgjliga forutsattningar for division Paper att konkurrera under 6kat
kostnadstryck p& en marknad med minskande efterfrdgan. Detta projekt initierades internt under andra kvartalet 2016 och
fortgar enligt plan.

MARKNADER
Efterfragan Q3/16 Efterfragan Q3/16 Priser Q3/16 jamfort Priser Q3/16 jamfort
Produkt Marknad jamfort med Q3/15 jamfort med Q2/16 med Q3/15 med Q2/16
Paper Europa Nagot svagare Stabil Néagot hogre Stabila
OMSATTNING OCH OPERATIVT RORELSERESUL TAT* Kassaflode efter investeringar/omséttning (Q3/2016)

MEUR

1000 10% ’

800 ‘ . ' Ve 8% (MAl: >7 %)
600 6%

PLANERADE ARLIGA UNDERHALLSSTOPP

400 4%
200 2% 2016 2015
0 0% o p— LT
Q4/14 Q1/15 Q2/15 Q3/15 Q4/15 Q1/16 Q2/16 Q3/16 Q Langerbrugge Langerbrugge
Q3 Anjala, Maxau, Oulu och Anjala, Maxau, Oulu och
= Omséttning Operativ EBITDA-marginal, % Veitsiluoto Veitsiluoto
Q4 - Nymolla

* Det finansiella malet for division Paper uttrycks i kassaflode efter investeringar i forhallande till omséttning (icke-IFRS), eftersom divisionens mal &r att generera
kassaflode sd att koncernens omvandling till ett tillvaxtforetag inom férnybara material kan fortsétta.
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Ovriga

Segment

| segmentet Ovriga ingér nordiska skogségande intressebolag, Stora Ensos aktieinnehav i energibolaget Pohjolan Voima, virkesférsérjning till

de nordiska bruken samt koncerninterna tjanster och koncernadministration.

Forandring Forandring Forandring
% % %
Q3/16- Q3/16- Q1- Q1-Q3/16-
MEUR Q3/16 Q3/15 Q3/15 Q2/16 Q2/16 Q3/16 Q1-Q3/15 Q1-Q3/15 2015
Omsaéttning 559 563 -0,7 % 629 -11,1 % 1836 1839 -0,2 % 2478
Operativt EBITDA 2 6 -66,7 % -12 116,7 % -1 2 -150,0 % 9
Operativ EBITDA-marginal 0,4 % 1,1% -1,9% -0,1 % 0,1 % 0,4 %
Operativt rérelseresultat 13 20 -35,0% 0 100,0 % 30 40 -25,0% 64
Operativ rérelsemarginal 2,3 % 3,6 % 0,0 % 1,6 % 2.2 % 2,6 %
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten (icke IFRS)* 12 13 -7,7% 28 -57,1 % 35 102 -65,7 % 148
Kassaflode efter investeringar
(icke IFRS)* 4 6 -33,3% 23 -82,6 % 13 83 -84,3 % 111

* Kassaflode fran den Iépande verksamheten (icke IFRS-baserat) och Kassaflode efter investeringar (icke IFRS-baserat), se avsnittet Icke IFRS-baserade nyckeltal

under rubriken Delarsrapport.

e Det operativa rorelseresultatet minskade, framst beroende pa lagre reavinster i de nordiska skogsagande intressebolagen.
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Hallbarhet tredje kvartalet 2016 (jamfort med Q3/2015)

Séakerhetsarbete
TRI- OCH LTA-FREKVENS*
Q1- Q1- Mal ska uppnéas
Q3/16 Q3/15 Q2/16* Q3/16 Q3/15 2015 Mal senast
TRI-frekvens 10,4 10,7 13,5 12,0 10,4 11,0
LTA-frekvens 4,5 4,3 4,9 4.4 4,3 4,7 3,8 slutet av 2016

TRI-frekvens = antal registrerade incidenter per en miljon arbetade timmar.
LTA-frekvens = antal olyckor som resulterar i frAnvaro per en miljon arbetade timmar.
* For anstéllda av Stora Enso, exklusive samégda bolag.

** Omréaknad pa grund av tillkommande data efter delarsrapporten for forsta kvartalet.

Leverantorer

Implementering av uppférandekoden for leverantérer

UPPFORANDEKOD FOR LEVERANTORER

Mal ska uppnéas
30 sep 16 30jun 16 31ldec 15 30 sep 15 Mal senast

% av leverantdrsutgifter som omfattas av
uppférandekode for leverantdrer* 92 % 92 % 90 % 87 % 90 % slutet av 2016

* Exklusive samégda bolag. Resultatet for 2015 ar exklusive enheter for virkesanskaffning.

Manskliga rattigheter

Stora Ensos samarbete med International Labour Organization (ILO)
Efter vete- och majsskorden i provinsen Punjab slutférdes den grundlaggande forskningsinsatsen under kvartalet och ILO haller
nu pa att sammanstélla en forsta rapport. Den slutliga rapporten vantas komma i bérjan av 2017.

Atgardsplaner fér de omraden som identifierats i rapporten fran Danish Institute for Human Rights (DIHR)

IMPLEMENTERING AV KORRIGERANDE OCH FOREBYGGANDE ATGARDER

Regelbunden
Slutférda Paborjade Ej paborjade Stangda* dversyn**

Implementering slutférd, % av alla atgarder 85 % 5% 1% 6 % 3%

* Problem som identifierades i méanniskorattsutvarderingen men som man efter en omvardering av deras betydelse i den specifika lokala miljén inte gatt vidare med.
** Atgarder p& langre sikt utan faststallt slutdatum som kraver regelbunden éversyn.

| slutet av kvartalet var 85 % (82 % vid slutet av andra kvartalet) av de forebyggande och korrigerande atgarderna genomforda.
Atgarderna utgér fr&n FN:s véagledande principer for féretag och manskliga rattigheter och de kriterier som tagits fram i
samarbete med DIHR. | slutet av &ret kommer ett litet antal &tgarder av komplex natur att kvarstd. De kommer att hanteras och
avslutas under 2017, da rapporteringen om handlingsplanen for manskliga rattigheter kommer att upphora.

Begrénsning av barnarbete i Pakistan

BULLEH SHAH PACKAGINGS DIREKTLEVERANTORER AV INHEMSK FIBER OCH BIPRODUKTER FRAN JORDBRUKET
Mal ska uppnas

30 sep 16 30 jun 16 31 dec 15 30 sep 15 Mmal senast
Antal aktiva direktleveranttrer 276 276 335 335
Granskningsomfattning hittills i &r (%)* 12 % 10 % 45 % 44 % 45 % slutet av 2016

* Andelen direktleverantorer av wellpappavfall och biprodukter fran jordbruket som har granskats under kalenderaret. Exklusive institutionella leverantérer av
wellpappavfall som anses vara en I&g risk.

Bulleh Shah Packaging (BSP) genomférde 6 (83) granskningar av material- och tjansteleveranttrer under tredje kvartalet,
daribland tva uppfoljande granskningar av tidigare begarda korrigerande atgarder. Dessutom genomférdes 5 (10)
leverantérsgranskningar av extern part.

BSP har for narvarande tillrackligt med biomassa i lager och har darfér under 2016 kdpt in mindre biomassa an under 2015,
vilket medfért mindre behov av granskning. Darfér kommer andelen av Bulleh Shah Packagings direktleverantérer av inhemsk
fiber och biprodukter fran jordbruket som granskats inte att na upp till malet pa 45 %.

Under kvartalet upptacktes ett fall med en anstélld ungdom i strid mot ILO:s bestammelser, och darmed oacceptabelt fér Stora
Enso och BSP, hos en leverantér som séljer arbetsklader till BSP. Den anstéllde utfoérde inget farligt arbete. Arbetande
ungdomar i &ldern 14—-18 ar betraktas som ungdomsarbete enligt den pakistanska implementeringen av ILO:s konvention (nr
138) om minimidlder for tilltrade till arbete. Att en underleverantér haft en ungdom anstalld bryter mot foreskrifterna i BSP:s
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hallbarhetskrav for leveranttrer. Bade leverantdren och den unge anstallde var villiga att félja BSP:s regelverk mot barnarbete
och att minska den unge anstélldes arbetstid sa att denne kunde ga i skola enligt vad som anges i regelverket.

Framtagandet av en mobil I&karmottagning fortsatte enligt plan under tredje kvartalet. Arbetet med att bemanna och utbilda
personal for mottagningen véntas ta sin borjan under fjarde kvartalet 2016.

Skogs- och plantagevard samt markanvandning

Korrigering av markarrendeavtal i Guangxi i Kina

SAMHALLSAGD SKOGSMARK ARRENDERAD AV STORA ENSO | GUANGXI

Mal ska
30 sep 16 30jun 16 31 dec 15 30 sep 15 Mal uppnas senast
Arrenderad samhallsdgd skogsmark, ha 31127 31410 32322 32507
Arrenderat omrade utan avtalsméssiga otydligheter,
ha 16 583 16 621 16 471 16 439
start av planerat
Arrendekontrakt utan avtalsmassiga otydligheter, kemiskt
% av alla kontrakt 65 % 65 % 63 % 62 % 100 % massabruk*

| kontrakt utan avtalsmassiga otydligheter ar &gandet av marken tydligt eller utrett, och upphandlingen har befunnits vara laglig, autentisk och giltig. | arbetet med att
korrigera avtal ingér granskning av befintlig dokumentation, faltutredningar, analys av juridiska och operativa risker, samrad med intressenter, insamling av nédvandig
dokumentation och 6verenskommelse om nya avtal eller andringar direkt med berorda byar eller hushall samt i vissa fall uppsagning av avtal.

* Beslutet om investering i ett kemiskt massabruk har inte tagits.

Stora Enso arrenderar totalt 84 187 hektar mark i olika delar av Guangxi, dar 37 % (38 %) utgérs av samhallsédgd mark som
hyrs av bykollektiv, enstaka hushall och lokala skogsagare.

Stora Enso kommer pd ett ansvarsfullt satt att saga upp de avtal som innebér en konflikt som inte kan l6sas med
korrigeringsarbetet. Under tredje kvartalet avslutades oforenliga eller ekonomiskt ohallbara kontrakt motsvarande 184 hektar. |
slutet av kvartalet hade kontrakt motsvarande ytterligare 997 hektar av samhallsdgd skogsmark identifierats som oférenlig eller
ekonomiskt ohallbar. Malet ar att alla oférenliga eller ekonomiskt ohallbara kontrakt ska vara avslutade fére utgdngen av 2016.
Stora Enso haller pa att ompréva den statistiska metod for korrigering av kontrakt som nu anvands och kommer att rapportera
resultatet av detta arbete i borjan av 2017.

Mark ockuperad av jordlésa i Bahia i Brasilien

MARK OCKUPERAD AV JORDLOSA SOM STAR UTANFOR SUSTAINABLE SETTLEMENT-INITIATIVET

30 sep 16 30jun 16 3ldec 15 30 sep 15

Mark ockuperad av sociala rorelser som inte ar
engagerade i Sustainable Settlement-initiativet, ha 3465 4239 5461 5773

| slutet av tredje kvartalet var 3 465 hektar av mark som &gs av Veracel ockuperad av jordlésa som stér utanfér Sustainable
Settlement-initiativet. Under kvartalet fortsatte Veracel att anstka om atertagande av ockuperade omraden via rattsprocesser
och aterupptog skogsbruk pa 774 hektar. Veracel har reserverat 16 500 hektar for Sustainable Settlement-initiativet. | slutet av
2015 &gde Veracel totalt 216 000 hektar mark, varav 85 000 hektar upptas av eukalyptusplantager fér massaproduktion.

Koldioxid

RESULTAT JAMFORT MED BASVARDENIVA*

Q1- Q1- Mal ska uppnéas
Q3/16** Q3/15 Q2/16 Q3/16**  Q3/15 2015 Mal senast

Klimat och energi

Minskning av koldioxidutslapp fran fossila kallor per
séljbart ton massa, papper och kartong (kg/t) -43 % -33% -41 % B7%  -32% -32% -35% slutet av 2025

* Fran basvarde ar 2006. Omfattar direkta fossila koldioxidutslapp fran produktion och indirekta fossila koldioxidutslapp fran kopt el och uppvarmning (niva 1 och 2).
Historiska siffror som omréknats pa grund av avyttringar eller komplettering av data. Exklusive saméagda bolag.
** Resultatet for tredje kvartalet omfattar juli och augusti. Resultatet for Q3 kommer att kompletteras med resultatet for september i delarsrapporten for fjarde kvartalet.

Beihai-bruket ingar inte i det rapporterade vardet for koldioxidutslapp, men kommer att inkluderas i deldrsrapporten for fjarde
kvartalet och i arsredovisningen. Beihai-bruket driftsattes i maj och anvander kinesiskt kol i sin sodapanna. Det kommer att
innebara en markbar 6kning av koncernens koldioxidutslapp. Arbetet for att ta fram fossilfria alternativ pagar.

| 6ver ett decennium har Stora Enso aktivt minskat energiintensiteten i sin verksamhet och p& manga platser ocksa sitt
beroende av fossila bréanslen. | dag kommer Gver 75 procent av den energi som koncernen genererar och anvander fran
koldioxidneutrala kallor inom och utanfor féretaget. Stora Enso har en uttalad avsikt att under de narmaste tio aren minska
anvandningen av fossila branslen ytterligare for att komma sa nara noll som mgjligt med tekniskt och kommersiellt gangbara
medel.
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Risker och osékerhetsfaktorer pa kort sikt

Okande konkurrens och balans mellan utbud och efterfrdgan pd marknaderna for papper, massa, férpackningskartong,
sagade travaror och virke kan paverka koncernens marknadsandelar och Iénsamhet. Forandringar pa bade det ekonomiska
och politiska omradet globalt sett, kraftiga forandringar av marknaden, dkad oro pa valutamarknaderna och férsamrade
ekonomiska villkor pa vara viktigaste marknader &r faktorer som kan ha effekt pa Stora Ensos resultat, kassafléde och
finansiella stallning.

Kanslighetsanalys, energi: en 6kning med 10 % av marknadspriset pa el, viarme, olja och andra fossila branslen skulle
paverka det operativa rorelseresultatet negativt med cirka 9 MEUR de kommande 12 manaderna, netto efter sakringar.

Kéanslighetsanalys, virke: en dkning med 10 % av marknadspriset pa virke skulle paverka det operativa rorelseresultatet
negativt med cirka 172 MEUR de kommande 12 manaderna.

Kanslighetsanalys, massa: en 6kning med 10 % av marknadspriset p4 massa skulle paverka det operativa rorelseresultatet
positivt med cirka 120 MEUR de kommande 12 manaderna.

Kanslighetsanalys, kemikalier och fyllnadsmedel: en 6kning med 10 % av priset pa kemikalier och fyllnadsmedel skulle
paverka det operativa rérelseresultatet negativt med cirka 45 MEUR de kommande 12 manaderna.

En prisminskning pa energi, virke, massa eller kemikalier och fyllnadsmedel skulle ha motsatt paverkan.

Kanslighetsanalys avseende valutakursforandringar under de kommande tolv manaderna: en férstarkning med 10 % av
US-dollarn, den svenska kronan och det brittiska pundet mot euron skulle paverka det operativa rorelseresultatet positivt
med 108 MEUR, negativt med 83 MEUR respektive positivt med 33 MEUR per ar. Vid motsvarande forsvagning av
valutorna skulle effekten bli den motsatta. Siffrorna ar fére valutarisksékring och forutsatt att inga &ndringar utdver
valutakursférandringen forekommer.

Koncernen har arliga osakrade kostnader motsvarande ungefar 130 MEUR i brasilianska real (BRL) i sin verksamhet i
Brasilien. For dessa floden skulle en forstarkning med 10 % av realen paverka det operativa rérelseresultatet negativt med
13 MEUR.

Rattsprocesser
Rattsprocesser i Latinamerika

Veracel

Fibria och Stora Enso ager 50 % vardera i Veracel. Saméagandet regleras genom ett aktiedgaravtal. | maj 2014 inledde
Fibria ett skiljedomsforfarande mot Stora Enso dar man havdade att Stora Enso hade brutit mot vissa bestammelser i
aktieagaravtalet. Fibria har uppskattat att rantebetalningar i samband med tvisten skulle uppga till cirka 54 MUSD (50
MEUR). Stora Enso férnekar avtalsbrott och bestrider metoden for berdkning av det rantebelopp som ska betalas. Stora
Enso har inte gjort nagra avsattningar for detta.

Den 11 juli 2008 meddelade Stora Enso att en federal domare i Brasilien i ett domslut yrkat att tillstdnd som beviljats av
delstaten Bahia avseende Stora Ensos gemensamma bolag Veracels verksamhet &ar ogiltiga. Veracel démdes aven att
vidta vissa atgarder, daribland att omplantera ursprungliga tradarter pa en del av Veracels plantager samt att betala ett
mojligt vite om 20 miljoner BRL (5 MEUR). Veracel bestrider domen och har dverklagat den. Veracels verksamhet bedrivs
helt i enlighet med brasiliansk lagstiftning och foretaget har alla erforderliga miljo- och drifttillstand for sin industri- och
skogsbruksverksamhet fran berérda myndigheter. | november 2008 beslutade en federal domstol att effekterna av
domslutet skulle upphéavas. Varken Veracel eller Stora Enso har gjort ndgra avséttningar for omplanteringen eller for det
mdjliga vitet.

Rattsprocess i Finland

Finskt krav avseende virke

| december 2009 alade den finska marknadsdomstolen Stora Enso en konkurrensskadeavgift for Overtradelse av
konkurrenslagen inom marknaden for rundvirke i Finland mellan 1997 och 2004. Stora Enso har inte dverklagat domslutet. |
mars 2011 inledde finska Forststyrelsen (Metsahallitus) en rattsprocess mot Stora Enso, UPM och Metsdliitto, i vilken
Forststyrelsen yrkade ersattning for skador man anser sig ha asamkats med anledning av Gvertradelser av
konkurrenslagen. Det totala ersattningskravet mot samtliga svaranden uppgick till cirka 160 MEUR och
andrahandsyrkandet mot Stora Enso till cirka 87 MEUR. | det domslut som meddelades i juni 2016 ogillade Helsingfors
tingsratt Forststyrelsens yrkande om skadestand fran Stora Enso, Metséliitto och UPM. Forststyrelsen har meddelat att de
kommer att 6verklaga domen.

Dartill har finska kommuner och privata skogsagare inlett liknande rattsprocesser. Det totala ersattningskravet mot
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svarandena uppgar till cirka 27 MEUR och andrahandsyrkandena riktade enbart mot Stora Enso till cirka 6 MEUR. Stora
Enso tillbakavisar pastaendet att kdrandena ska ha lidit nAgon som helst skada och kommer att bygga ett starkt forsvar.
Stora Enso har inte gjort ndgra avsattningar for dessa rattsprocesser.

Rattsprocess i Sverige

I juli och augusti 2016 lamnade sex svenska forsakringsbolag in stamningar mot Stora Enso. Stamningsbeloppet uppgar till
297 MSEK (31 MEUR) for utbetalade forsékringsersattningar till drabbade i samband med skogsbranden i Vastmanland
2014. Stora Enso fornekar ansvar och kommer att svara inom ramen for rattsprocessen.

FOorandringar | koncernledningen

Malin Bendz, som nu &r personaldirektér for Stora Ensos division Paper, tilltrader posten som personaldirektér och medlem
av koncernens ledningsgrupp den 1 november 2016. Koncernens nuvarande personaldirektor, Lars Haggstrom, lamnar
Stora Enso for att ga till en position som Executive in Residence vid den schweiziska handelshégskolan IMD.

Divisionschefen for Consumer Board Jari Latvanen [dmnar Stora Enso i slutet av oktober 2016 fér en position som vd i
HKScan Corporation med huvudkontor i Finland. Processen for att hitta en eftertradare har inletts.

Aktiekapital och aktieinnehav

Under tredje kvartalet 2016 férekom inga aktiekonverteringar.

Den 30 september 2016 hade Stora Enso 176 507 090 A-aktier och 612 112 897 R-aktier utestdende. Det totala antalet
aktier var 788 619 987 och antalet rdster uppgick till 237 718 379. Koncernen innehade inga egna aktier.

Handelser efter periodens utgang

| oktober utsags aktieagarnas nomineringsorgan for Stora Enso. | nomineringsorganet ingar:

Gunnar Brock (styrelseordférande i Stora Enso)
Jorma Eloranta (vice styrelseordférande i Stora Enso)
Kari Jarvinen (vd i Solidium Oy)

Marcus Wallenberg (styrelseordférande i FAM AB)

Nomineringsorganets ordférande ar Kari Jarvinen.

Beslut pa arsstamman den 28 april 2016

Arsstamman antog styrelsens férslag om utdelning fér &r 2015 p& 0,33 EUR per aktie.

Arsstamman antog férslaget att nuvarande ledaméter i styrelsen — Gunnar Brock, Anne Brunila, Elisabeth Fleuriot, Hock
Goh, Mikael Makinen, Richard Nilsson och Hans Straberg — véljs om som ledaméter till slutet av nasta arsstamma samt att
Jorma Eloranta véljs till ny ledamot i styrelsen for samma period.

Arsstamman antog férslaget om &rliga arvoden till styrelsen enligt féljande:

Ordférande 170 000 EUR
Vice ordférande 100 000 EUR
Ledamoter 70 000 EUR

Arsstamman antog férslaget att den nuvarande revisorn, revisionsbyran Deloitte & Touche Oy, véljs om som bolagets
revisor till slutet av nasta &rsstamma. Arsstdimman antog forslaget att revisorns arvode ska utbetalas enligt faktura som
godkants av Finans- och revisionskommittén.

Arsstamman antog forslaget att utse ett aktiedgarnas nomineringsorgan som till dess att annat beslutas ska férbereda
forslag till arsstamman angaende antal och namn pa styrelseledamoter, ersattning till styrelsens ordférande, vice
ordférande och ledaméter liksom ersattning till ordférande och ledaméter i styrelsekommittéerna.

Det har bérsmeddelandet har uppréttats pa finska, engelska och svenska. | handelse av variationer i innehallet mellan versionerna ager
den engelska versionen foretrade. Denna rapport &r inte reviderad.

Helsingfors den 25 oktober 2016

Stora Enso Oyj
Styrelsen
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Redovisningsprinciper

Denna oreviderade delarsrapport har upprattats i enlighet med de redovisningsprinciper som aterges i International
Accounting Standard (IAS) 34 om delarsrapportering och i koncernens bokslut 2015.

Alla siffror i delarsrapporten har avrundats till nArmsta miljontal om inget annat anges.

Icke IFRS-baserade nyckeltal

| enlighet med nya riktlinjer fran den europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA) @ndrade Stora Enso
under andra kvartalet 2016 terminologin for alternativa nyckeltal i sin rapportering. "Engangsposter” benamns nu
*Jamférelsestdrande poster”. Definitionen &r dock densamma som tidigare. Inga férandringar har gjorts i definitioner eller
berékning av nyckeltal.

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

Jamforelsestérande poster &r extraordindra transaktioner som inte kan relateras till den I6pande affarsverksamheten. De
vanligaste jamforelsestdrande posterna ar reavinster, extra nedskrivningar eller aterforing av nedskrivningar, avsattningar
for planerad omstrukturering samt vitesforelagganden. Jamforelsestdrande poster som dverstiger en eurocent per aktie
redovisas vanligen for sig.

I vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar aktierelaterade incitamentsprogram och darmed forenad
risksakring, utslappsratter for koldioxid, vardering av biologiska tillgdngar och koncernens andel av inkomstskatter och
finansnetto i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

Kassaflode fran den lopande verksamheten (icke IFRS-baserat) ar ett koncernspecifikt satt att presentera operativt
kassaflode fore sakringar fran operativt totalresultat och utgdende fran operativt rorelseresultat i stallet for fran
rorelseresultatet.

Kassaflode efter investeringar (icke IFRS-baserat) beraknas som Kassaflode fran den I6pande verksamheten (icke IFRS-
baserat) fére Investeringar i immateriella och materiella tillgangar och biologiska tillgdngar samt férvarv av intressebolag.

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

Foljande andringar av redovisningsstandardernatillampas for rékenskapsar som

inleds den 1januari 2016

¢ IAS 19 Defined Benefit Plans Employee Contributions (tillagg) galler for rakenskapsar som inleds den 1 juli 2014 eller
senare. Andringen godkandes inte av EU forran i januari 2015, vilket innebér att den tillampas forst frin och med 2016.
Andringen klargér hur insatser fran anstallda eller tredje part till definierade formansbestamda planer ska redovisas.
Andringen har ingen avgérande inverkan pa koncernens finansiella rapportering.

e Tillagg i IAS 16 och i IAS 41 Agriculture: Bearer Plants. Andringarna definierar vad som &r en producerande véxt
(bearer plant) och anger att biologiska tillgangar som motsvarar definitionen ska redovisas pad samma satt som
fastigheter, maskiner och inventarier. Andringarna paverkar inte koncernens finansiella rapportering.

o Tillagg i IAS 16 och IAS 38 Clarification of Acceptable Methods of Depreciation and Amortisation. Enligt &ndringarna ar
det inte tillatet att faststalla avskrivningar av fastigheter, maskiner och inventarier med hjélp av intaktsbaserade
metoder. Detsamma antas gélla for avskrivning av immateriella tillgdngar. Andringarna paverkar inte koncernens
finansiella rapportering.

e |FRS 11 Accounting for Acquisition of Interests in Joint Operations (tillagg) ger vagledning om redovisning av forvarv av
andelar i ett samarbetsarrangemang som kan definieras som en rérelse. Andringen paverkar inte koncernens
finansiella rapportering.

e |AS 27 Equity Method in Separate Financial Statements (tillagg) aterinfor kapitalandelsmetoden som alternativ vid
redovisning av investeringar i dotterbolag, saméaganden och intressebolag i en enhets separata finansiella rapportering.
Andringen saknar betydelse foér koncernen.

e Tillagg i IAS 1: Disclosure Initiative klargér upplysningskraven. Andringarna har ingen vasentlig inverkan pa
koncernens finansiella rapportering.
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Avyttring av pappersbruket i Kabel i Tyskland

Den 1 juni 2016 undertecknade Stora Enso ett avtal om avyttring av sitt journalpappersbruk i Kabel i Tyskland till Hagen-
Kabel Pulp & Paper GmbH som &gs av ett Tysklandsbaserat investmentbolag.

Transaktionen lades upp som en forsaljning av tillgangar och képeskillingen for de salda tillgangarna beréknades
ursprungligen till cirka 23 MEUR, givet sedvanliga justeringar pa balansdagen. Realisationsforlusten beréknades bli 15
MEUR dar 5 MEUR héanfordes till rérelsen och 10 MEUR till skattekostnad. Den negativa paverkan redovisades under
andra kvartalet baserad pa det beraknade utfallet av transaktionen.

Avyttringen slutfordes den 1 september 2016, da den slutgiltiga kdpeskillingen justerades till 30 MEUR motsvarande de
avyttrade tillgangarnas bokforda varde pa balansdagen.

Vid den slutgiltiga skatteberakningen uppgick skattekostnaden till 4 MEUR att jamféras med den uppskattade kostnaden pa&
10 MEUR som redovisades for andra kvartalet 2016. Forandringen i faktisk skattekostnad jamfért med den ursprungliga
uppskattningen beror pa affarsupplagget. Efter slutliga justeringar uppgar realisationsforlusten till 9 MEUR.

Baserat pa 2015 ars siffor forvantas avyttringen minska Stora Ensos arliga omsattning med ungefar 300 MEUR. Den
kommer ocksa att minska Stora Ensos arliga pappersproduktionskapacitet med ungefar 485 000 ton. Kabel-bruket har
ungefar 540 anstéllda, som i och med avyttringen kommer att 6éverforas till den nya agaren.

MEUR 1 sep 2016
Fasta tillgangar och andra langsiktiga poster 44
Varulager 29
Kortfristiga fordringar 24
Tillgangar, totalt 97
Langfristiga skulder 22
Kortfristiga skulder 45
Skulder, totalt 67
Nettotillgangar som avyttrats den 1 sep 2016 30

Avyttring av pappersbruket Arapoti i Brasilien

Den 31 december 2015 undertecknade Stora Enso ett avtal om att sélja hela sitt 80-procentiga aktieinnehav i
tidningspappersbruket Arapoti i Parand i Brasilien till den chilenska papperstillverkaren Papeles Bio Bio. Till féljd av avtalet
har koncernen i resultatet for fjarde kvartalet 2015 redovisat en kostnad pa 34 MEUR som bestar av nedskrivning av
anlaggningstillgangar och uppskjutna skattefordringar samt transaktionskostnader. Av den totala kostnaden ar 6 MEUR
hanforligt till aktiedgare med innehav utan bestémmande inflytande. Transaktionen slutférdes den 31 mars och Stora Enso
redovisade under forsta kvartalet 2016 en extra forlust pa ungefar 28 MEUR, framst hanforlig till ackumulerade
omrékningsdifferenser. | slutet av september 2016 bestdmdes kdpeskillingen slutgiltigt till 15 MEUR, vilket resulterade i en
negativ justering efter balansdagen pa 1 MEUR. Baserat pa 2015 ars siffor kommer affaren att minska Stora Ensos
omsattning med ungefar 100 MEUR. Arapoti-bruket har en produktionskapacitet pa 185 000 ton journalpapper (LWC) per ar
och 320 anstallda.

MEUR 31 mars 2016
Varulager 10
Fordringar 31
Kassa- och banktillgodohavanden 1
Tillg&ngar, totalt 42
Langfristiga skulder 8
Kortfristiga skulder 14
Skulder, totalt 22
Nettotillgdngar 20
Innehav utan bestdmmande inflytande 4
Nettotillgdngar som avyttrats den 31 mars 2016 16
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KONCERNENS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

Delarsrapport

MEUR Q3/16 Q3/15 Q2/16  Q1-Q3/16  Q1-Q3/15 2015
Omsaéttning 2393 2 500 2526 7 364 7 553 10 040
Ovriga rérelseintakter 30 30 34 94 90 128
Forandring i lager av fardiga varor och produkter under

tillverkning -10 -20 -41 -15 11 18
Forandring i nettovardet for biologiska tillgangar -22 -19 -30 -59 -48 -89
Material och tjanster -1414 -1 457 -1441 -4 318 -4 476 -6 008
Frakter och forsaljningskommissioner -234 -247 -237 -702 -738 -970
Personalkostnader -308 -317 -365 -1 015 -992 -1313
Ovriga rorelsekostnader -119 -110 -141 -406 -376 -503
Resultatandel i investeringar redovisade enligt

kapitalandelsmetoden 10 5 25 32 39 519
Avskrivningar och nedskrivningar -130 -128 -82 -337 -397 -763
Rdorelseresultat 196 237 248 638 666 1059
Finansnetto -35 -93 -99 -173 -212 -245
Resultat fore skatt 161 144 149 465 454 814
Inkomstskatt -42 -20 -31 -114 -78 -31
Periodens nettoresultat 119 124 118 351 376 783
Hanfoérligt till:

Moderbolagets aktiedgare 129 124 125 372 383 807
Innehav utan bestdmmande inflytande -10 0 -7 -21 -7 -24
Rikenskapsarets nettoresultat 119 124 118 351 376 783
Resultat per aktie (EPS)

Resultat per aktie, EUR 0,16 0,16 0,16 0,47 0,49 1,02
Resultat per aktie efter full utspadning, EUR 0,16 0,15 0,16 0,47 0,48 1,02
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KONCERNENS TOTALRESULTAT

Delarsrapport

MEUR Q3/16 Q3/15 Q2/16  Q1-Q3/16 Q1-Q3/15 2015

Periodens nettoresultat 119 124 118 351 376 783

Ovrigt totalresultat

Poster som inte omklassificeras till resultatet

Aktuariella forluster/vinster pa formansbestamda planer -10 2 0 -10 2 77

Inkomstskatt hénférlig till poster som inte omklassificeras 0 0 0 0 0 -36
-10 2 0 -10 2 41

Poster som kan omklassificeras till resultatet

Andel av dvrigt totalresultat i investeringar redovisade enligt

kapitalandelsmetoden som kan omklassificeras 1 -1 -2 -4 3 5

Omrékningsdifferenser hanforliga till nettoinvesteringar i

utlandsverksamhet (CTA) -24 -171 57 1 -48 28

Omrakningsdifferenser hanférliga till innehav utan bestdmmande

inflytande -1 -8 1 -5 3 6

Sékring av nettoinvesteringar 2 1 -8 8 -24 -33

Kassaflodessakring 2 30 1 26 42 60

Andel av kassaflédessékring i innehav utan bestimmande inflytande 0 1 0 0 1 1

Tillgangligt for forsaljning: investeringar 31 -50 77 108 -261 -327

Inkomstskatt hénférlig till poster som kan omklassificeras 0 -7 2 -6 -4 -8
11 -205 128 128 -288 -268

Totalresultat 120 -79 246 469 90 556

Totalresultat hanforligt till:

Moderbolagets aktieagare 131 -72 252 495 93 573

Innehav utan bestdmmande inflytande -11 -7 -6 -26 -3 -17

Totalresultat 120 -79 246 469 90 556

CTA = Ackumulerad omrékningsjustering
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KONCERNENS FINANSIELLA STALLNING | SAMMANDRAG

Delarsrapport

MEUR 30 sep 16 31 dec 15 30 sep 15
Tillgadngar
Goodwill (¢] 247 248 247
Ovriga immateriella tillgdngar (@] 176 156 156
Materiella anlaggningstillgangar [¢] 5624 5627 5610
6 047 6 031 6 013
Biologiska tillgangar (e} 645 640 644
Utslappsratter (0] 17 20 30
Investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden (0] 1455 1570 1057
Tillgangligt for forséljning: rantebarande R 31 28 25
Tillgéngligt for forsaljning: operativa (0] 232 131 187
Langfristiga lanefordringar R 9 68 62
Uppskjutna skattefordringar S 192 246 244
Ovriga langfristiga tillgdngar [¢) 58 63 67
Anlaggningstillgangar 8 686 8 797 8 329
Varulager (6] 1290 1373 1389
Skattefordringar S 6 6 8
Rorelsefordringar (6] 1280 1324 1418
Rantebéarande fordringar R 128 53 58
Kassa- och banktillgodohavanden R 781 808 798
Omsiéttningstillgangar 3485 3564 3671
Tillgangar, totalt 12 171 12 361 12 000
Eget kapital och skulder
Moderbolagets aktieégare 5624 5388 4923
Innehav utan bestdmmande inflytande 95 125 174
Eget kapital, totalt 5719 5513 5 097
Avsittningar for pensioner och évriga pensionsférmaner (0] 390 378 454
Ovriga avsattningar 0 97 112 116
Uppskjutna skatteskulder S 235 252 272
Langfristiga skulder R 2 604 3342 3334
Ovriga langfristiga rorelseskulder @) 65 49 48
Langfristiga skulder 3391 4133 4224
Kortfristig del av langfristiga skulder R 650 228 206
Réntebarande skulder R 588 626 650
Checkrékningskrediter R 6 1 1
Ovriga avsattningar 0 23 48 59
Kortfristiga rorelsefordringar (0] 1746 1765 1717
Skatteskulder S 48 47 46
Kortfristiga skulder 3061 2715 2679
Skulder, totalt 6 452 6 848 6 903
Eget kapital och skulder, totalt 12 171 12 361 12 000

Poster med beteckningen "O” ingar i operativt kapital.
Poster med beteckningen "R” ingar i rdntebarande nettoskuld.
Poster med beteckningen "S” ingar i skatteskulder.

Stora Enso deldrsrapport januari-september 2016

21



KONCERNENS KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG

Delarsrapport

MEUR Q1-Q3/16 Q1-Q3/15
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Rérelseresultat 638 666
Sakringsresultat fran 6vrigt totalresultat -1 -7
Justering for icke kassaflddespaverkande poster 431 441
Forandring i rérelsekapital 103 37
Operativt kassadverskott 1171 1137
Betalt finansnetto -156 -213
Betald inkomstskatt -72 -60
Kassaflode genererat frdn den l6pande verksamheten 943 864
Investeringsverksamheten

Forvarv av finansiella tillg&ngar tillgéangliga for forsaljning -2 0
Avyttring av andelar i dotterbolag och affarsverksamheter, netto efter avyttrade kassa- och

banktillgodohavanden 38 -10
Avyttring av andelar i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 26 0
Avyttring av finansiella tillgangar tillgangliga for férséljning 10 0
Avyttring av immateriella tillgdngar och materiella anlaggningstillgangar 123 6
Investeringsverksamheten -578 -620
Forandring i lanefordringar, netto -5 9
Kassaflode fran investeringsverksamheten -388 -615
Finansieringsverksamheten

Intékter fran emission av nya langfristiga 1an 329 341
Langfristiga laneskulder, betalningar -606 -1 070
Forandring i kortfristiga I&neskulder b 44
Betald utdelning -260 -237
Uppkop av intressen i dotterbolag fran innehav utan bestimmande inflytande -46 0
Kapitaltillskott fran innehav utan bestdmmande inflytande, netto efter utdelning -2 10
Aterkop av egna aktier* -2 -6
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -582 -918
Nettoférandring av kassa och banktillgodohavanden -27 -669
Omrakningsdifferens -5 22
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens bérjan 807 1444
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut, netto 775 797
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut 781 798
Checkrékningskrediter vid periodens slut -6 -1
Kassa- och banktillgodohavanden vid periodens slut, netto 775 797
Avyttringar

Kassa- och banktillgodohavanden 1 22
Immateriella tillgdngar och materiella anlaggningstillgangar 39 8
Rérelsekapital 6 -19
Rantebarande tillgngar och skulder 3) 1
Innehav utan bestémmande inflytande -4 0
Nettotillgangar i avyttrade bolag 45 12
Vinst vid avyttring 0 0
Avyttringsbelopp, totalt 45 12
Kassaflodespaverkande del av kopeskillingen 39 12
Icke kassaflodespaverkande del av képeskillingen 6 0
Avyttringsbelopp, totalt 45 12

* Egna aktier forvarvade for koncernens aktieincitamentsprogram. | slutet av september 2016 innehade koncernen inga egna aktier.

Stora Enso deldrsrapport januari-september 2016

22



MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR, GOODWILL, BIOLOGISKA TILLGANGAR OCH OVRIGA IMMATERIELLA TILLGANGAR

Delarsrapport

MEUR Q1-Q3/16 Q1-Q3/15 2015
Bokfort varde 1 januari 6671 6461 6461
Tillagg, materiella och immateriella tillgangar 468 581 912
Tillagg, biologiska tillgangar 67 53 77
Skordar i biologiska tillgangar -46 -46 -76
Avyttringar -3 -4 -23
Avyttring av dotterbolag -39 -8 -12
Avskrivningar och nedskrivningar -337 -397 -763
Vardering av biologiska tillgangar -13 -2 -13
Omrékningsdifferenser och 6vrigt -76 19 108
Totalt i balansrékningen 6 692 6 657 6671
LANESKULDER

MEUR 30 sep 16 31 dec 15 30 sep 15
Obligationslan 1704 1834 1873
Lan fran kreditinstitut 1475 1637 1542
Finansiella leasingskulder 60 61 65
Ovriga langfristiga skulder 15 38 60
Langfristiga skulder inklusive kortfristig del 3254 3570 3540
Kortfristiga laneskulder 499 492 477
Rénteskuld 44 64 66
Derivatskulder 45 70 107
Checkrékningskrediter 6 1 1
Rantebarande nettoskuld, totalt 3848 4197 4191
MEUR Q1-Q3/16 2015 Q1-Q3/15
Bokfort varde 1 januari 4197 4894 4894
Erhallna likvider frn nya langfristiga lan 329 435 341
Aterbetalning av langfristiga skulder -606 -1181 -1070
Forandring i kortfristiga Ian och rantekostnader -13 -15 -28
Forandring i derivatskulder -25 -110 -73
Omrakningsdifferenser och dvrigt -34 174 127
Ranteb&rande nettoskuld, totalt 3848 4197 4191
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FORANDRINGAR | EGET KAPITAL
CTA = Ackumulerad omrékningsjustering

OCI = Ovrigt totalresultat

Verkligt véarde-reserv

Delarsrapport

Finansiella Innehav

. Vardedkning tillgdngar Valutarisk CTA och Hanforligt utan

Overkurs-  Fond for av tillgangliga och OCl i investeringar sakring av till moder- bestam-

&  fritt eget Egna successiva for ravaru- redovisade enligt netto- Balanserade bolagets mande
MEUR Aktiekapital reservfond kapital aktier forvarv  forséljning sakring kapitalandelsmetoden investeringar vinstmedel aktiedgare inflytande  Totalt
Balans 31 dec 2014 1342 77 633 - 4 354 -69 -24 -149 2902 5070 167 5237
Periodens resultat - - - - - - - - - 383 383 -7 376
OClI fore skatt - - - - - -261 42 3 -72 2 -286 4 -282
Inkomstskatt hanforlig till komponenter i OCI - - - - - - -9 - 5 - -4 - -4
Totalresultat - - - - - -261 33 3 -67 385 93 -3 90
Utdelning - - - - - - - - - -237 -237 -1 -238
Forvarv och avyttringar - - - - - - - - - - - 11 11
Aterkop av egna aktier - - - -6 - - - - - - -6 - -6
Aktiebaserade erséttningar - - - 6 - - - - - -3 3 - 3
Balans 30 sep 2015 1342 77 633 - 4 93 -36 -21 -216 3047 4923 174 5097
Periodens resultat - - - - - - - - - 424 424 -17 407
OClI fore skatt - - - - - -66 18 2 67 75 96 3 99
Inkomstskatt hanforlig till komponenter i OCI - - - - - - -6 - 2 -36 -40 - -40
Totalresultat - - - - - -66 12 2 69 463 480 -14 466
Utdelning - . - . - - — — - - - -1 -1
Forvarv och avyttringar - - - - - - - - - - - -50 -50

Forlust fran forvarv inom innehav utan
bestammande inflytande - - - - - - - - - -16 -16 16 -
Aktiebaserade erséttningar - - - - - - - - - 1 1 - 1
Balans 31 dec 2015 1342 77 633 - 4 27 -24 -19 -147 3495 5 388 125 5513
Periodens resultat - - - - - - - - - 372 372 -21 351
OCI fore skatt - - - - - 108 26 -4 9 -10 129 -5 124
Inkomstskatt hanforlig till komponenter i OCI - - - - - -1 -4 - -1 - -6 - -6
Totalresultat - - - - - 107 22 -4 8 362 495 -26 469
Utdelning - - - - - - - - - -260 -260 - -260
Forvarv och avyttringar - - - - - - - - - - - -4 -4
Aterkop av egna aktier - - - -2 - - - - - - -2 - -2
Aktiebaserade ersattningar - - - 2 - - - - - 1 3 - 3
Balans 30 sep 2016 1342 77 633 - 4 134 -2 -23 -139 3598 5624 95 5719
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ANSVARSFORBINDELSER

Delarsrapport

MEUR 30 sep 16 31dec 15 30 sep 15
For egen rakning

Inteckningar 9 4 4
For investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Borgensforbindelser 4 17 17
For andras rakning

Borgensférbindelser 37 30 31
Ovriga ataganden, egna

Operationell leasing, inom 12 mé&nader 84 83 83

Operationell leasing, efter 12 manader 753 804 831

Ovriga dtaganden 11 11 12
Totalt 898 949 978

Inteckningar 9 4 4

Borgensforbindelser 41 47 48

Operationella leasingavtal 837 887 914

Ovriga ansvarsférbindelser 11 11 12
Totalt 898 949 978

Investeringsataganden

Koncernens direkta investeringsataganden, exklusive forvarv, uppgick till 148 MEUR (att jamfora med 239 MEUR per den 30
september 2015 och 196 MEUR per den 31 december 2015). Dessa belopp inkluderar koncernens andel av direkta

investeringsataganden i samagda foretag.

OMSATTNING PER SEGMENT

MEUR Q3/16 Q2/16 Q1/16 2015 Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15
Consumer Board 599 599 564 2340 560 608 603 569
Packaging Solutions 259 258 245 913 240 226 226 221
Biomaterials 334 342 351 1484 374 392 364 354
Wood Products 385 433 382 1603 395 375 441 392
Paper 792 839 854 3630 890 911 915 914
Ovrigt 559 629 648 2478 639 563 629 647
Segmentintern forsaljning =585 -574 -599 -2 408 -611 -575 -616 -606
Totalt 2393 2526 2 445 10 040 2487 2500 2562 2491
OPERATIVT RORELSERESULTAT PER SEGMENT

MEUR Q3/16 Q2/16 Q1/16 2015 Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15
Consumer Board 67 76 73 290 53 80 78 79
Packaging Solutions 21 17 7 90 22 18 24 26
Biomaterials 43 57 84 313 81 100 59 73
Wood Products 22 33 16 81 21 22 23 15
Paper 53 43 51 7 41 6 12 18
Ovrigt 13 0 17 64 24 20 11 9
Operativt rorelseresultat 219 226 248 915 242 246 207 220
Vardering till verkligt varde och icke-

operativa poster* -14 -15 -26 378 401 -25 15 -13
Jamforelsestdrande poster -9 37 -28 -234 -250 16 -8 8
Rorelseresultat (IFRS) 196 248 194 1059 393 237 214 215
Finansnetto -35 -99 -39 -245 -33 -93 -66 -53
Resultat fore skatt 161 149 155 814 360 144 148 162
Inkomstskattekostnad -42 -31 -41 -31 47 -20 -25 -33
Nettoresultat 119 118 114 783 407 124 123 129

* | vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingar aktierelaterade incitamentsprogram och darmed forenad risksékring, utslappsratter for koldioxid, vardering
av biologiska tillgangar och koncernens andel av inkomstskatter och finansnetto i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.
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Delarsrapport

JAMFORELSESTORANDEPOSTER, VARDERING TILL VERKLIGT VARDE OCH ICKE-OPERATIVA POSTER

MEUR Q3/16 Q2/16 Q1/16 2015 Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15
Nedskrivningar och aterforing av

nedskrivningar av immateriella tillgangar,

fastigheter, maskiner och inventarier samt

biologiska tillgangar -6 41 -1 -266 -265 0 -1 0
Omstruktureringskostnader exklusive

nedskrivningar av anlaggningstillgangar -3 -16 0 7 -2 16 -7 0
Avyttringar 0 16 27 0 0 0 0
Ovriga 0 -4 0 25 17 0 8
Jamforelsestdrande poster, totalt -9 37 .28 234 -250 16 -8 8
Vardering till verkligt varde och icke operativa

poster -14 -15 -26 378 401 -25 15 -13
Total -23 22 -54 144 151 -9 7 -5
JAMFORELSESTORANDE POSTER PER SEGMENT

MEUR Q3/16 Q2/16 Q1l/16 2015 Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15
Consumer Board 0 0 0 -2 -4 0 0 2
Packaging Solutions -9 0 0 -8 0 0 -8 0
Biomaterials 0 0 0 -17 -20 0 0 3
Wood Products 0 0 0 0 0 0 0 0
Paper 0 37 -28 -254 -262 6 0 2
Ovrigt 0 0 0 47 36 10 0 1
Jamférelsestérande poster i rérelseresultatet -9 37 -28 -234 -250 16 -8 8
Jamforelsestdrande poster i skatter 1 -10 -2 57 59 0 -2 0
Jamforelsestdrande poster i nettoresultatet -8 27 -30 -177 -191 16 -10 8
Jamférelsestérande poster i nettoresultatet hanforliga till:

Moderbolagets aktiedgare -8 27 -29 -167 -185 16 -6 8
Innehav utan bestémmande inflytande 0 0 -1 -10 -6 0 -4 0
Jamférelsestdrande poster i nettoresultatet -8 27 -30 -177 -191 16 -10 8
VARDERING TILL VERKLIGT VARDE OCH ICKE-OPERATIVA POSTER* PER SEGMENT

MEUR Q3/16 Q2/16 Q1/16 2015 Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15
Consumer Board -2 -4 -2 -30 -36 2 2 2
Packaging Solutions 0 0 -1 -2 0 0 -1 -1
Biomaterials -3 -2 -3 12 22 -2 -3 -5
Wood Products 0 -1 0 0 -1
Paper 0 -2 1 -1 -2
Ovrigt -9 -9 -20 401 414 -24 17 -6
Vardering till verkligt varde och icke-operativa

poster i rorelseresultatet -14 -15 -26 378 401 -25 15 -13

* | vardering till verkligt varde och icke-operativa poster ingr aktierelaterade incitamentsprogram och darmed forenad risksakring, utslappsratter for koldioxid, vardering
av biologiska tillg&ngar och koncernens andel av inkomstskatter och finansnetto i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden.

RORELSERESULTAT PER SEGMENT

MEUR Q3/16 Q2/16 Q1/16 2015 Q4/15 Q3/15 Q2/15 Q1/15
Consumer Board 65 72 71 258 13 82 80 83
Packaging Solutions 12 17 6 80 22 18 15 25
Biomaterials 40 55 81 308 83 98 56 71
Wood Products 22 33 16 80 21 22 23 14
Paper 53 80 23 -179 -220 11 12 18
Ovrigt 4 -9 -3 512 474 6 28 4
Rorelseresultat (IFRS) 196 248 194 1059 393 237 214 215
Finansnetto -35 -99 -39 -245 -33 -93 -66 -53
Resultat fore skatt 161 149 155 814 360 144 148 162
Inkomstskattekostnad -42 -31 -41 -31 47 -20 -25 -33
Nettoresultat 119 118 114 783 407 124 123 129

Stora Ensos delarsrapport januari-september 2016



Delarsrapport

VAXELKURSER FOR EURO
1 euro ar Slutkurs Genomsnittskurs

30 sep 16 31 dec 15 30 sep 16 3ldec 15
SEK 9,6210 9,1895 9,3711 9,3545
UsD 1,1161 1,0887 1,1158 1,1096
GBP 0,8610 0,7340 0,8022 0,7260

TRANSAKTIONSRISK OCH RISKSAKRING | DE STORSTA VALUTORNA PER 30 SEPTEMBER 2016

MEUR uUsD SEK GBP
Beraknad exponering pa operativt nettokassafldde per ar 1080 -830 330
Séakring av transaktioner per 30 september 2016 -590 510 -150
Sakring i procent per 30 september 2016 for nastkommande 12 mén 55 % 61 % 45 %

Dessutom finns det ytterligare sékring i USD fér 13—15 mé&nader med ett nominalt varde av 26 MEUR.
EFFEKTEN AV VALUTAKURSFORANDRINGAR PA DET OPERATIVA RORELSERESULTATET

Operativt rorelseresultat: Valutakursférstarkning med +10 % MEUR
usD 108
SEK -83
GBP 33

Kanslighetsanalysen &r baserad p& uppskattat nettokassafléde fran den Iopande verksamheten fér de narmaste 12 manaderna. Berakningen tar inte hansyn till
valutarisksakring och férutsatter att inga andringar annat &n andring av valutakurs forekommer. Vid en forsvagning av valutans vérde skulle effekten bli den motsatta.

Verkligt véarde pé finansiellainstrument

Koncernen anvander foljande hierarki for att faststélla och ge upplysningar om verkligt varde pa finansiella instrument utifran
varderingsteknik:
e Niva 1: noterade (ojusterade) priser pa aktiva marknader for identiska tillgangar eller skulder

¢ Niva 2: andra tekniker genom vilka alla indata som har en betydande inverkan pa det redovisade verkliga vardet gar att
observera, antingen direkt eller indirekt

¢ Niva 3: tekniker som anvander indata som har en betydande inverkan pa& s&ddana bokférda verkliga varden som inte ar
baserade p& observerbara marknadsdata

Varderingsteknikerna beskrivs ndrmare i koncernens bokslutsrapport.

REDOVISADE VARDEN FOR FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER ENLIGT KATEGORIERNA FOR REDOVISNING OCH VERKLIGT
VARDE: 30 SEPTEMBER 2016

Finansiella poster Finansiella
till verkligt varde tillgangar
Lan och genom Sékrings- tillgangligafér ~ Redovisade Verkligt
MEUR fordringar resultatrakningen derivat forsaljning varden varde
Finansiella tillgangar
Tillgangligt for férsaljning - - - 263 263 263
Langfristiga lanefordringar 9 - - - 9 9
Kundfordringar och 6vriga rorelsefordringar 925 1 - - 926 926
Rantebéarande fordringar 70 24 34 - 128 128
Kassa- och banktillgodohavanden 781 - - - 781 781
Redovisat varde per kategori 1785 25 34 263 2 107 2 107
Finansiella poster
till verkligt varde Matt till upplupet
genom resultat- Sakrings- anskaffnings-  Redovisade Verkligt
MEUR rakningen derivat varde varden varde
Finansiella skulder
Langfristiga skulder - - 2604 2604 2692
Kortfristig del av langfristiga skulder - - 650 650 650
Réntebarande skulder 3 42 543 588 588
Leverantdrsskulder och 6vriga operativa skulder 21 - 1329 1350 1350
Checkrakningskrediter - - 6 6 6
Redovisat varde per kategori 24 42 5132 5198 5286
MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Derivata finansiella tillgdngar - 58 - 58
Kundfordringar och 6vriga rorelsefordringar - 1 - 1
Finansiella tillgangar tillgangliga for forsaljning 31 - 232 263
Derivata finansiella skulder - 45 - 45
Leverantdrsskulder och 6vriga operativa skulder - - 21 21
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REDOVISADE VARDEN FOR FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER ENLIGT KATEGORIERNA FOR REDOVISNING OCH VERKLIGT

VARDE: 31 DECEMBER 2015

Finansiella poster
till verkligt varde i

Tillgéngligt for

Lan och resultat- Sékrings- forsaljning: Redo-visade Verkligt
MEUR fordringar rakningen derivat investeringar varden varde
Finansiella tillgdngar
Tillgangligt for férsaljning - - - 159 159 159
Langfristiga lanefordringar 68 - - - 68 70
Kundfordringar och évriga rorelsefordringar 987 - - - 987 987
Réntebéarande fordringar 12 12 29 - 53 53
Kassa- och banktillgodohavanden 808 - - - 808 808
Redovisat varde per kategori 1875 12 29 159 2075 2077
Finansiella poster

till verkligt vérde Matt till upplupet

genom resultat- Sékrings- anskaffnings- Redovisade Verkligt
MEUR rékningen derivat vérde varden vérde
Finansiella skulder
Langfristiga skulder - - 3342 3342 3445
Kortfristig del av langfristiga skulder - - 228 228 228
Réntebarande skulder 22 48 556 626 626
Leverantdrsskulder och 6vriga operativa skulder 24 - 1421 1445 1445
Checkrékningskrediter - - 1 1 1
Redovisat varde per kategori 46 48 5548 5642 5745
MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Derivata finansiella tillgangar - 41 - 41
Tillgangligt for férséljning: investeringar 28 - 131 159
Derivata finansiella skulder - 70 - 70
Leverantdrsskulder och 6vriga operativa skulder - 3 21 24

AVSTAMNING AV VERKLIGA VARDEN PA FINANSIELLA TILLGANGAR PA NIVA 3: 30 SEPTEMBER 2016

MEUR Q1-Q3/16 2015 Q1-Q3/15
Ing&ende balans 1 januari 131 444 444
Vinster/forluster redovisade i resultatrakning 5 -2 -2
Vinster/forluster redovisade i finansiella tillgangar tillgangliga for forsaljning 104 -325 -255
Tillagg 3 14 0
Avyttringar -11 0 0
Utgdende balans 232 131 187

Niva 3 finansiellatillgangar

Finansiella tillgangar pa niva 3 bestar framst av aktier i PVO. Varderingsmetoden for dessa beskrivs mer ingdende i koncernens
arsredovisning. Varderingen ar mest kanslig for forandringar i elpris och diskonteringsrantor. Den diskonteringsranta pa 3,01 %
som anvands i varderingsmodellen bestdms med hjélp av ett vagt genomsnittsvarde for kostnaden for kapital (WACC-metoden).
En forandring pa +/- 5 % av elpriset i kassaflddesvarderingen (DCF) skulle andra varderingen med +42 MEUR respektive -42
MEUR. En forandring pa +/- 1 % av diskonteringsrantan skulle &ndra varderingen med -28 MEUR respektive +38 MEUR.
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Stora Ensos aktier

Delarsrapport

OMSATTNING
Helsingfors Stockholm

A-aktier R-aktier A-aktier R-aktier
Juli 84 188 55 600 986 68 741 6 750 807
Augusti 52 189 47 903 679 69 213 6 391 890
September 62 758 54 649 697 135 927 13 447 415
Totalt 199 135 158 154 362 273 881 26 590 112
SLUTKURS

Helsingfors, EUR Stockholm, SEK

A-aktier R-aktier A-aktier R-aktier
Juli 8,60 8,12 82,40 77,55
Augusti 8,60 7,92 81,00 75,90
September 8,69 7,91 83,50 76,00
GENOMSNITTLIGT ANTAL AKTIER
Miljoner Q3/16 Q3/15 Q2/16 Q1-Q3/16 Q1-Q3/15 2015
Perioden 788,6 788,6 788,6 788,6 788,6 788,6
Ackumulerat 788,6 788,6 788,6 788,6 788,6 788,6
Ackumulerat, efter full utspadning 790,0 789,8 790,1 789,9 789,8 789,8

UTRAKNING AV NYCKELTAL

Operativ avkastning pa sysselsatt kapital, 100 x Operativt rorelseresultat

ROCE (%) Sysselsatt kapital V2
Operativ avkastning pa operativt kapital, 100 x Operativt rorelseresultat
ROOC (%) Operativt kapital ?
Avkastning pa eget kapital, ROE (%) 100 x Periodens nettoresultat

Eget kapital, totalt ?
Rantebarande nettoskuld

Rantebarande nettoskuld

Skuldsattningsgrad
Eget kapital ¥

Periodens nettoresultat ¥
Genomsnittligt antal aktier

RESULTAT PER AKTIE (EPS)

Operativt rorelseresultat

Rantebarande skulder — rantebarande tillgangar

Segmentens rorelseresultat exklusive jamforelsestérande poster och véardering till

verkligt varde samt Stora Ensos andel av rorelseresultat exklusive jamférelsestérande
poster och vérdering till verkligt varde i investeringar redovisade enligt

kapitalandelsmetoden
Operativt EBITDA

Rorelseresultat exklusive avskrivningar och nedskrivningar av anlaggningstillgéngar,

andel av resultat i investeringar redovisade enligt kapitalandelsmetoden,
jamforelsestorande poster och vardering till verkligt varde

Nettoskuld/operativt EBITDA Rantebarande nettoskuld

Operativt EBITDA fér senaste 12 manaderna

Fasta kostnader

Senaste 12 manaderna (LTM)
TRI
LTA

Underhall, personal och andra administrativa kostnader, exklusive jamforelsestérande
poster och vardering till verkligt véarde

12 méanader fére balansdagen
TRI-frekvens = antal registrerade incidenter per en miljon arbetade timmar
LTA-frekvens = antal olyckor som resulterar i franvaro per en miljon arbetade timmar

1) Sysselsatt kapital = operativt kapital — nettoskatteskuld
2) Periodens genomsnitt
3) Hanforligt till moderbolagets aktiedgare

LISTA OVER ICKE IFRS-BASERADE NYCKELTAL

Operativt EBITDA

Operativ EBITDA-marginal

Operativt rorelseresultat

Operativ roérelsemarginal

Resultat fore skatt exkl. jamforelsestdérande poster
Investeringar

Investeringar utom de i biologiska tillgangar
Sysselsatt kapital

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

Resultat per aktie (EPS) exkl. jamforelsestorande poster
Nettoskuld/Operativt EBITDA senaste 12 m&naderna

Fasta kostnader/Omsattning

Avkastning pa sysselsatt kapital (ROOC)

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Kassaflode efter investeringar
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Kontakt

Kontakt

Stora Enso Oyj Stora Enso AB storaenso.com

Box 309 Box 70395 storaenso.com/investors
FI-00101 Helsingfors SE-107 24 Stockholm

Besotksadress: Kanalkajen 1 Besoksadress: World Trade Center

Tel. +358 2046 131 Klarabergsviadukten 70

Tel. +46 1046 46 000

For ytterligare information, kontakta:

Seppo Parvi, finanschef, tel. +358 2046 21205

Ulla Paajanen-Sainio, chef for investerarrelationer, tel. +358 40 763 8767
Ulrika Lilja, kommunikationschef, tel. +46 72 221 9228

Stora Ensos resultat for fjarde kvartalet och heldret 2016 publiceras den

Stora Ensos kapitalmarknadsdag halls i London den 17 november 2016.

Stora Enso ar en ledande global leverantor av férnybara I6sningar inom férpackningar, biomaterial, trdprodukter och papper.
Vart mal ar att ersatta icke fornybara material genom att skapa och utveckla nya produkter och tjanster som bygger pa tra och
andra fornybara material. Féretaget har cirka 26 000 medarbetare i éver 35 lander och omséttningen uppgick 2015 till 10,0
miljarder EUR. Stora Ensos aktier ar noterade p& Nasdag Helsinki (STEAV, STERV) och Nasdaq Stockholm (STE A, STE R).
Dessutom handlas Stora Ensos amerikanska depabevis ADR (SEOAY) som onoterade vardepapper pa International OTCQX-
listan i USA. storaenso.com

Det bor uppméarksammas att Stora Enso och dess affarsverksamhet ar foremal for risk eller osékerhet and att vissa uppgifter i denna presentation inte utgér
historiska fakta. Det géller bland annat, men &r inte begransat till, forvantningar pa marknadstillvaxt och -utveckling, forvantningar om tillvaxt och lonsamhet,
uttalanden som féregas av “tror”, "forvantar”, "raknar med” och "férutser” eller liknande uttryck som ar exempel pa framétriktade uttalanden. Dessa uttalanden
bygger pa befintliga planer och uppskattningar som innebar risk och osakerhet, vilket kan medféra att det faktiska utfallet avviker substantiellt fran dessa
framatriktade uttalanden. Till dessa faktorer hor bland annat féljande: (1) verksamhetsmassiga faktorer, sdsom fortsatt framgangsrik tillverkning och uppnaende
av avsedd effektivitet darvidlag, fortsatt framgangsrik produktutveckling, gynnsamt mottagande av koncernens produkter och tjanster fran nyckelkundgrupper,
framgang i befintliga och framtida samarbeten, férandringar av affarsstrategi, utvecklingsplaner eller mal, férandringar av det skydd som koncernens patent och
andra immaterialratter erbjuder, tillgang till kapital pa rimliga villkor; (2) branschméssiga villkor, sdsom efterfrdgan pa produkterna, graden av konkurrens,
nuvarande och framtida prisniva pa koncernens produkter samt dértill hérande paverkan pa prisséattning, prisfluktuationer pa ravaror, finansiella villkor for
koncernens kunder och konkurrenter, konkurrenters inférande av potentiella alternativa produkter eller tekniker; samt (3) allmanna ekonomiska
omstandigheter, sdsom generell ekonomisk tillvaxt p& koncernens huvudmarknader och fluktuationer i valutakurser och rantor. Alla uttalanden baserar sig pa
ledningens basta antaganden och uppfattning p& basis av den information som fér narvarande finns tillganglig for ledningen och Stora Enso atar sig ingen
skyldighet att offentligt uppdatera eller &ndra framatriktade uttalanden forutom da detta kréavs enligt lag.
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