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Billerud 6ppnade NASDAQ OMX i New York
efter tio ar pa borsen

For att fira Billeruds tio ar pa borsen inbjéds bolaget att 6ppna NASDAQ OMX i
New York. | NASDAQs futuristiska lokaler vid Times Square i New York ringde vd
Per Lindberg i klockan och 6ppnade under hégtidliga former dagens aktiehandel.

Billerud har under sina tio ar som noterat bolag pa NASDAQ OMX Stockholm gatt
fran att vara ett produktionsinriktat féretag till ett kund- och I6sningsorienterat
foretag med syftet att na en hégre och stabilare marginal. Med ett kontinuerligt
forbattrat produkt- och tjansteerbjudande har Billerud positionerat sig inom
saval nya kundsegment som geografiska marknader, men ocksa pa marknader
som tidigare dominerats av andra férpackningsmaterial. Férpackningstillverkare
och varumarkesagare erbjuds mervarde i form av smartare férpackningslésningar
som starker varumarken, 6kar produktiviteten, sanker transportkostnader samt
minskar svinn och miljopaverkan. Da Billerud i allt stérre utstrackning vander

sig direkt till varumarkesagare har erbjudandet riktats till fyra branscher; Mat &
dryck, Konsument & Lyxvaror, Industri samt Lakemedel & Hygien for att battre
mota olika behov och utmaningar.

Genom hogkvalitativt fornybart féorpackningsmaterial, kompetenta medarbetare
med bred kunskap om férpackningskvalitet, tillverkning och materialval samt ett
globalt natverk av férpackningstillverkare ar Billerud The natural part in smarter
packaging.
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Avlamnad for offentliggérande den 28 oktober 2011 kl. 07.45

3 manader 9 manader

jul-sep apr-jun jul-sep jan-sep jan-sep

2011 2011 2010 2011 2010

Nettoomséattning, MSEK 2 327 2383 2 251 7 257 6 549
EBITDA, MSEK 456 426 425 1367 1155
Roérelseresultat, MSEK 296 275 276 903 71
Roérelsemarginal, % 13% 12% 12% 12% 11%
Resultat fére skatt, MSEK 288 263 258 871 652
Periodens resultat, MSEK 209 194 190 638 480
Resultat per aktie, SEK 2,03 1,88 1,84 6,19 4,66

Januari-september 2011 jamfort med samma period 2010

¢ Nettoomsattningen uppgick till MSEK 7 257 (6 549), en 6kning med 11 procent.

e Rorelseresultatet uppgick till MSEK 903 (711), motsvarade en marginal pa 12 procent
(11).

e Periodens resultat uppgick till MSEK 638 (480).

o Resultat per aktie uppgick till SEK 6,19 (4,66).

Juli-september 2011 jamfort med april-juni 2011

¢ Nettoomsattningen uppgick till MSEK 2 327 (2 383).

e Rorelseresultatet uppgick till MSEK 296 (275). Okningen beror framst pa lagre kostnader,
bland annat i form av lagre kostnader for periodiskt underhallsstopp och lagre kostnader
for insatsvaror.

¢ Orderlaget férsvagades under kvartalet.

e Priserna i lokal valuta for férpackningspapperssegmenten var stabila jamfért med andra
kvartalet. Mot slutet av kvartalet 6kade dock prispressen.

o Marknadsrelaterade stopp genomférdes under kvartalet, framst avseende sackpapper, i
syfte att aterstalla marknadsbalansen.

Utsikter for helaret 2011

e Marknadsutvecklingen vid bérjan av fjarde kvartalet har praglats av viss osakerhet
avseende efterfrdgan. Kunder har fortsatt att minska lagernivaerna av
forpackningspapper, vilket paverkar orderlaget negativt. Dock bedéms den underliggande
efterfragan i de flesta segment vara relativt stabil.

¢ Inledningen av fjarde kvartalet har praglats av ett fortsatt tryck pa priserna.

o Billerud fortsatter arbetet med att 6ka andelen férsaljning av férpackningslésningar dvs.
material i kombination med tjanster for att skapa férutsattningar for en relativt sett stabilare
utveckling.

Eventuella fragor med anledning av denna rapport besvaras av Per Lindberg, VD och koncernchef,
+46 70 248 15 17 och Susanne Lithander, Ekonomi- och finansdirektor, +46 730 370 874

Delarsrapporten presenteras av Billeruds VD Per Lindberg och Ekonomi- och finansdirektor Susanne
Lithander pa en press- och analytikerkonferens fredagen den 28 oktober kl. 10.30.
Plats: Tandstickspalatset, Vastra Tradgardsgatan 15, Stockholm.

Billerud AB (publ) Box 703, 169 27 Solna Org. nr. 556025-5001
Tel +46 8 553 335 00 Fax +46 8 553 335 60 E-post: ir@billerud.com

Billerud — "The Natural Part in Smarter Packaging”. Forpackningstillverkare och varumarkeségare erbjuds mervarde i form av
varumarkesforstarkande, produktivitetshdjande och miljébeframjande férpackningslésningar. Billerud har en varldsledande
marknadsposition inom nyfiberbaserade férpackningspapper. Billerud omsatter ca MSEK 9 000 och ar noterat pa NASDAQ OMX
Stockholm. www.billerud.se




Kommentar av Billeruds VD Per Lindberg:

Starkt resultat och mycket starkt kassafléde

"Billerud levererar dnnu ett starkt resultat for tredje kvartalet med en rérelsemarginal pa 13
procent. Kassaflbdet fran den I6pande verksamheten uppgick till MSEK 531, vilket &r mycket
starkt. Rorelseresultatet for kvartalet ligger pa MSEK 296, vilket innebér att resultatet for det
tredje kvartalet &r lika starkt som arets féregaende kvartal. Detta trots att periodiskt
underhallsstopp och marknadsrelaterade stopp genomférdes. Det férsvagade marknadslaget
under kvartalet aterspeglas alltsé inte i siffrorna. Vi behéll prisnivan i lokal valuta inom
férpackningspapperssegmenten, men upplevde under tredje kvartalets senare del prispress
frdn marknaden.

Vért arbete med att stérka Billeruds varumérke som "The Natural Part in Smarter Packaging”
lanserades i samband med att Billerud ppnade NASDAQ OMX i New York den 26:e
september. Med detta tydliggér vi var position att vara ett mer kund- och I6sningsorienterat
féretag och vi erbjuder forpackningstillverkare och varumérkeségare tydligt mervéarde med
varumdérkesférstédrkande, produktivitetshéjande och miljébefrdmjande férpackningslésningar.

Under kvartalet har vi ocksa erhallit erkénnanden i form av férpackningsvérldens finaste
designpris, Pentawards Best of the Show, som gick till NINE, Billeruds innovations- och
designbyra, samt Design Challenge 2011 vid Nordens stérsta férpackningsméssa som vanns
av Chesapeakes nya férpackningssortiment Impressions™ baserad pa Billerud FibreForm®.

Aven om marknadssituationen i dagsléget &r oséker sa ser jag framtiden an med stor tillférsikt.
Vi kdnner oss mycket vél rustade att ta oss an bade de utmaningar och méjligheter som ligger
framfér 0ss.”

Billerudkoncernen

Marknad

Billerud erbjuder den globala férpackningsmarknaden innovativa och hallbara produkter och
tjianster. Koncernen har en ledande position inom nyfiberbaserat férpackningspapper.
Foérpackningsmarknaden visar en fortsatt positiv langsiktig utveckling framst till féljd av 6kad
globalisering, 6kat valstand och férandrade konsumtionsmonster.

For forpackningspapperssegmenten praglades kvartalet av en 6kad osakerhet om efterfragan
jamfort med foregaende period. Orderlaget for sack- och kraftpapper fortsatte under kvartalet
att successivt forsvagas. Delvis var denna forsvagning sdsongsmassigt betingad och
dessutom fortsatte kunderna att minska sina lagernivaer. Detta paverkade framst
sackpappersmarknaden och i viss utstrackning vissa kraftpapperskvaliteter. Under kvartalet
genomfordes marknadsrelaterade produktionsstopp, framst avseende sackpapper, i syfte att
aterstalla marknadsbalansen. For nyfiberbaserad wellravara forsvagades orderlaget nagot
under kvartalet. Priserna i lokal valuta for férpackningspapperssegmenten var stabila jamfort
med andra kvartalet. Mot slutet av kvartalet 6kade dock prispressen.

Massalagren hos producenterna 6kade under kvartalet med paféljd att massamarknaden
forsvagades jamfort med foregaende kvartal. Efterfragan har dock under kvartalet varit
forhallandevis god. Prisnivan i Europa sjonk till cirka USD 950 per ton vid slutet av kvartalet,
jamfort med cirka USD 1 025 per ton vid slutet av foregaende kvartal.

Under tredje kvartalet 2011 uppgick Billeruds totala forsaljningsvolymer till 335 000 ton, i niva
med foregaende kvartal. Jamfért med samma period féregaende ar 6kade
forsaljningsvolymerna med 1 procent.

Under kvartalet uppgick forsaljningsvolymerna av férpackningspapper till 244 000 ton, en
minskning med 4 procent jamfort med foregaende kvartal och en minskning med 5 procent



jamfért med samma period féregaende ar. Minskningen var framst hanforligt till
marknadsrelaterade produktionsstopp.

Under kvartalet uppgick forsaljningsvolymerna av avsalumassa till 91 000 ton, en ékning med
12 procent jamfort med foéregaende kvartal och en 6kning med 23 procent jamfért med samma
period foregaende ar.

Forsaljning och resultat

Tredje kvartalet jamfért med andra kvartalet

Nettoomsattningen uppgick till MSEK 2 327, en minskning med 2 procent jamfért med andra
kvartalet, framst beroende pa valutasakringseffekter som féljd av valutakursférandringar.
Dessutom har produktmixen férsamrats som ett resultat av de marknadsrelaterade
produktionsstoppen som genomférdes under kvartalet inom férpackningspapperssegmenten,
vilket medfért att avsalumassa svarade for en hogre andel av kvartalets férsaljningsvolym
jamfort med foregaende kvartal. De marknadsrelaterade produktionsstoppen berérde endast
affarsomradet Packaging & Speciality Paper och avsag framst sackpapper. Syftet med
stoppen var att aterstalla marknadsbalansen.

Rorelseresultatet uppgick till MSEK 296, en 6kning med MSEK 21. Forandringen i
rorelseresultat framgar av tabellen nedan. Rérelsemarginalen uppgick till 13 procent (12).

Rorelseresultatforandring mot foregaende kvartal
jan-mar 11/ apr-jun 11/  jul-sep 11/

MSEK okt-dec 10 jan-mar 11 apr-jun 11
Forséljnings- och produktionsvolymer, inkl. produktmix 51 -83 -22
Forsaljningspriser (i respektive férsaljningsvaluta) 46 81 -35
Foérandring rorliga kostnader -78 -5 26
Forandring fasta kostnader 49 -51 57
Foérandring avskrivningar 13 2 -9
Valutakursférandringseffekt inkl. hedging* -75 -1 4
Total rorelseresultatforandring 6 -57 21

* Valutakursforandringseffekten pa totalt MSEK 4 bestar av foljande komponenter: féréandring avistakurser MSEK 47,
valutasakring MSEK -57 och valutaeffekter vid omvéardering av kundfordringar samt kundinbetalningar MSEK 14.

Tredje kvartalet har belastats med kostnader for periodiskt underhallsstopp om MSEK 42
jamfort med MSEK 56 i foregaende kvartal. Den forsamrade produktmixen paverkade
rorelseresultatet negativt med MSEK 22. Férandrade forsaljningspriser i lokal valuta hade en
negativ inverkan om MSEK 35, vilken hanfor sig till avsalumassa. Priserna i lokal valuta for
forpackningspapperssegmenten var stabila jamfért med andra kvartalet. Rérliga kostnader
minskade med MSEK 26, varav effekten av lagre elpriser och lagre kostnader fér 6vrig energi
var MSEK 16 medan vedpriserna var oférandrade (MSEK 0). Fasta kostnader minskade med
MSEK 57, vilket bland annat beror pa lagre kostnader fér periodiskt underhallsstopp och
sasongsmassigt lagre personalkostnader.



Rorelseresultatet per affairsomrade

Rorelsemarginal, % Rorelseresultat, MSEK Avvikelse
Affarsomrade jul-sep apr-jun jul-sep apr-jun
(andel av férséljning) 2011 2011 2011 2011
Packaging & Speciality Paper och 15% 11% 262 196 66

Packaging Boards

Férpackningspapper (cirka 80%)

Market Pulp 6% 5% 30 20 10
Avsalumassa (cirka 20%)

Valutasakring och &vrigt na na 4 59 -55

Koncernen 13% 12% 296 275 21

Koncernen inkluderar férutom de tre affarsomradena &ven Valutasékring m.m. samt Ovrigt och elimineringar enligt specifikation
pa sidan 17.

Roérelseresultatet for férpackningspapper (Packaging & Speciality Paper samt Packaging
Boards) 6kade med MSEK 66, motsvarande en rérelsemarginalokning fran 11 till 15 procent.
Okningen férklaras huvudsakligen av ett forbattrat valutaldge och lagre kostnader.
Rorelseresultatet for avsalumassa (Market Pulp) 6kade med MSEK 10, vilket framst beror pa
hogre forsaljningsvolymer. Rorelsemarginalen for avsalumassa uppgick till 6 procent jamfort
med 5 procent. For ytterligare redovisning per affarsomrade se sidorna 7-9.

Finansnettot uppgick till MSEK -8 (-12).

Resultat fore skatt uppgick till MSEK 288. Beraknad skatt uppgick till MSEK -79.
Nettoresultatet uppgick saledes till MSEK 209.

Tredje kvartalet jamfért med motsvarande period 2010
Nettoomsattningen 6kade med 3 procent jamfért med motsvarande period féregaende ar.

Rorelseresultatet 6kade med MSEK 20, vilket framst berodde pa forbattrade priser (se tabell
nedan). Rérelsemarginalen uppgick till 13 procent (12).

Januari-september jamfért med motsvarande period 2010
Nettoomsattningen uppgick till MSEK 7 257, en 6kning med 11 procent jamfort med
motsvarande period foregaende ar.

Rérelseresultatet uppgick till MSEK 903. Okningen om MSEK 192 férklaras av férbattrade
priser och hogre forsaljningsvolymer. Under innevarande period har tva periodiska
underhallsstopp genomfoérts jamfért med tre under motsvarande period 2010. Rorliga
kostnader 6kade med MSEK 173, varav effekten av 6kade vedpriser var MSEK 170.
Rérelsemarginalen uppgick till 12 procent (11).

Rorelseresultatforandring mot motsvarande period foregaende ar
jan-mar 11/  apr-jun 11/ jul-sep 11/  jan-sep 11/

MSEK jan-mar 10 apr-jun 10  jul-sep10  jan-sep 10
Forsaljnings- och produktionsvolymer, inkl. produktmix 10 80 5 95
Forsaljningspriser (i respektive forsaljningsvaluta) 481 343 169 993
Ersattning for strejk - -77 - -77
Forandring rorliga kostnader -88 -57 -28 -173
Forandring fasta kostnader -22 -36 -26 -84
Forandring avskrivningar -7 -2 -1 -20
Valutakursférandringseffekt inkl. hedging*® -276 -177 -89 -542
Total rorelseresultatférandring 98 74 20 192

* Valutakursforandringseffekten pa totalt MSEK -542 bestar av féljande komponenter: férandring avistakurser MSEK -655,
valutasakring MSEK -119 och valutaeffekter vid omvardering av kundfordringar samt kundinbetalningar MSEK 232.



Finansnettot uppgick till MSEK -32 (-59), en forbattring med MSEK 27 som forklaras av en
lagre skuldsattning.

Resultat fore skatt uppgick till MSEK 871. Berdknad skatt uppgick till MSEK -233.
Nettoresultatet uppgick saledes till MSEK 638.

Vasentliga risker och osakerhetsfaktorer

Billeruds produkter ar generellt konjunkturberoende, bade avseende prisutveckling och majliga
forsaljningsvolymer. Koncernen ar exponerad for valutaférandringar genom att huvuddelen av
intakterna faktureras i utlandsk valuta medan stor del av rérelsekostnaderna ar i SEK. For
narmare beskrivning av risker och kanslighetsanalys hanvisas till sidorna 71-75 i
Arsredovisning fér 2010.

Transaktioner med narstaende

Inga transaktioner har &gt rum mellan Billerud och narstaende som vasentligen paverkat
foretagets stallning och resultat.

Valutasakring

Under de forsta nio manaderna 2011 hade nettoflédet sakrats till EUR/SEK 9,28 (10,86),
USD/SEK 7,02 (7,75), GBP/SEK 10,75 (11,72). Valutasakringen gav sammanlagt en
resultateffekt pa MSEK 146 (265) (jamfoért med om ingen valutasakring skulle ha agt rum).

Billeruds utestadende valutakontrakt per den 30 september 2011 hade ett marknadsvarde pa
MSEK -35. Den del av kontrakten som motsvaras av kundfordringar har paverkat resultatet
under tredje kvartalet. Ovriga kontrakt hade ett marknadsvarde pa MSEK -24.

Billerud sakrar |I6pande cirka 50 procent av det prognostiserade nettoflédet den kommande
12-manadersperioden, men har ocksa i enlighet med finanspolicyn mdjlighet att utoka
valutasakringen till 100 procent av nettoflodet de narmaste 15 manaderna.

Den sakrade andelen av flodet samt de sakrade kurserna fér EUR, USD och GBP per den 30
september 2011 anges i tabellen nedan.

Sakrad andel av valutaflodet for EUR, USD och GBP samt valutakurser mot SEK

okt-dec jan-mar apr-jun jul-sep Totalt

Valuta 2011 2012 2012 2012 12 man
EUR Andel av nettoflodet 84% 64% 27% 14% 47%
Kurs 9,27 9,38 9,21 9,24 9,30

USD Andel av nettoflddet 80% 60% 29% 16% 47%
Kurs 6,59 6,57 6,57 6,68 6,59

GBP Andel av nettoflodet 87% 55% 34% 13% 48%
Kurs 10,61 10,60 10,49 10,63 10,59



Investeringar och sysselsatt kapital
Bruttoinvesteringarna inklusive foretagsforvarv uppgick under niomanadersperioden 2011 fill
MSEK 333 (251).

Billeruds sysselsatta kapital uppgick till MSEK 4 657 den 30 september 2011, jamfért med
MSEK 4 909 den 30 juni 2011 och MSEK 4 930 den 30 september 2010.

Avkastningen pa sysselsatt kapital, beréaknat pa den senaste 12-manadersperioden, uppgick
till 25 procent (18). Om effekten av valutasakringen raknas bort uppgar avkastningen pa
sysselsatt kapital till 21 procent (12). Avkastningen pa eget kapital efter skatt var 19 procent
(16).

Kassaflode och finansiell stallning

Kassafl6desanalys i sammandrag

3 manader 9 manader

jul-sep jul-sep jan-sep jan-sep
MSEK (positivt tecken avser skuldminskning) 2011 2010 2011 2010
Roérelsedverskott m.m. 464 417 1 366 1042
Rorelsekapitalférandring m.m. 83 67 -161 -32
Finansnetto, skatter m.m. -16 -20 -207 -78
Kassaflode fran I6pande verksamhet 531 464 998 932
Lépande nettoinvesteringar -121 -113 -332 -250
Operativt kassaflode 410 351 666 682
Utdelning - - -361 -52
Ovrigt, ej kassaflédespaverkande poster -2 1 -9 -3
Forandring av nettoskuldséttning under perioden 408 352 296 627

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick under niomanadersperioden 2011 till
MSEK 998 (932).

Det operativa kassafldédet uppgick under niomanadersperioden 2011 till MSEK 666 (682).

Rantebarande nettokassa uppgick per den 30 september 2011 till MSEK 141, jamfért med en
rantebarande nettoskuld om MSEK 267 den 30 juni 2011 och MSEK 525 den 30 september
2010. Koncernens nettoskuldsattningsgrad var vid periodens utgang -0,03 ggr jamfort med
0,06 ggr den 30 juni 2011 och 0,12 ggr den 30 september 2010. Billeruds finansiella mal for
nettoskuldsattningsgraden ar att den éver en konjunkturcykelperiod ska vara mellan 0,60 och
0,90 ggr. Nuvarande nettoskuldsattningsgrad ar darmed lagre an den over tiden efterstravade
genomsnittliga nettoskuldsattningsgraden. Likvida medel uppgick per den 30 september 2011
till MSEK 829 jamfért med MSEK 663 den 30 september 2010.



Finansiering
Under tredje kvartalet 2011 aterbetalades ett obligationslan om MSEK 150.

Under forsta kvartalet 2011 ersattes den syndikerade kreditfaciliteten om MSEK 1 200 med
forfall 2012 med en ny 5-arig facilitet om MSEK 801 med ett konsortium av banker.

Rantebarande Ian uppgick per den 30 september 2011 till MSEK 814. Av detta belopp uppgick
utnyttjandet av den syndikerade kreditfaciliteten (pa maximalt MSEK 801) till MSEK 123,
obligationslan till MSEK 675, utnyttjandet av Billeruds certifikatprogram (pa maximalt

MSEK 1 500) till MSEK 0 och dvriga rantebarande skulder till MSEK 16.

Personal
Medelantalet anstallda uppgick under niomanadersperioden 2011 till 2 279 att jdamféra med
2 253 under motsvarande period 2010, det vill sdga en dkning med 26 anstallda.

Segmentinformation
Koncernens verksamhet styrs och rapporteras per affarsomrade enligt nedan.

o Affarsomrade Packaging & Speciality Paper ansvarar fér produktportfolj, kunder,
kundsegment och Iésningar inom omradena férpackad mat, pappersbarkassar,
sacklosningar och industriella applikationer. Produktportfolijen bestar av sack- och
kraftpapper.

e Affarsomrade Packaging Boards ansvarar for produktportfélj, kunder, kundsegment
och lésningar inom omradena frukt & gront och konsumentvaror. Produktportféljen
bestar av fluting, liner och vatskekartong.

e Affarsomrade Market Pulp ansvarar for produktomradet langfibrig avsalumassa.

e Ovrig verksamhet omfattar koncerngemensamma funktioner som koncernkontor,
virkesforsorjning samt forsaljningsorganisationer. | vrig verksamhet redovisas aven
resultatandelar i intressebolag/joint ventures, Nine TPP AB och ScandFibre Logistics
AB samt dotterbolagen Tenova Bioplastics AB och Billerud Inc. Ovrig verksamhet
innehaller ocksa resultat av valutasakring av koncernens nettofléden av valutor,
resultat av massaprissakringar samt koncernelimineringar.

Vad avser anlaggningstillgangar och kapitalinvesteringar ar en uppdelning pa affarsomrade
inte mojlig eftersom affarsomradena ar produktionsmassigt starkt integrerade.



Resultatrakning i sammandrag per affairsomrade

Packaging & Packaging Market Ovrig Totalt
Speciality Paper Boards Pulp verksamhet koncernen
jan-sep jan-sep jan-sep jan-sep jan-sep jan-sep jan-sep jan-sep jan-sep jan-sep
MSEK 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Nettoomsattning 3352 3146 2128 1780 1336 1281 441 342 7 257 6 549
Ovriga intakter - 39 - 26 - 12 9 6 9 83
Rorelsens -2724 -2664 -1696 -1538 -1 164 -985 -316 -290 -5900 -5477
kostnader, 6vriga
Av- och -243 -235 -122 -119 -84 -85 -15 -5 -464 -444
nedskrivningar
Resultatandelar i - - - - - - 1 0 1 0
intresseftg./ JV
Rorelseresultat 385 286 310 149 88 223 120 53 903 711
Rérelsemarginal 11% 9% 15% 8% 7% 17% 12% 11%
Finansiella poster -32 -59
Skatt -233 -172
Nettoresultat 638 480

For kvartalsdata som kommenteras nedan se sidan 17 i denna rapport.

Affarsomrade Packaging & Speciality Paper

Tredje kvartalet

Roérelseresultatet uppgick till MSEK 143, en 6kning med MSEK 41 jamfért med andra kvartalet
2011. Okningen berodde framst pa ett forbattrat valutaldge samt lagre kostnader, bland annat
till féljd av lagre kostnader for periodiskt underhallsstopp. | syfte att aterstalla
marknadsbalansen genomfordes marknadsrelaterade produktionsstopp, framst avseende
sackpapper. De lagre forsaljningsvolymerna paverkade rorelseresultatet negativt.

| forhallande till motsvarande period 2010 6kade rorelseresultatet med MSEK 37. Forbattrade
priser kompenserade for lagre forsaljningsvolymer.

Rérelsemarginalen uppgick till 14 procent jamfért med 9 procent fér andra kvartalet 2011 och
10 procent for motsvarande period foregaende ar.

Januari-september

Rorelseresultatet 6kade med MSEK 99 till MSEK 385 jamfort med motsvarande period
foregaende ar, framst till féljd av forbattrade priser som kompenserade fér 6kade kostnader
och lagre férsaljningsvolymer.

Marknadsutveckling

Orderlaget for sack- och kraftpapper fortsatte under kvartalet att successivt forsvagas, delvis
var denna férsvagning sasongsmassigt betingad. Da efterfragan under 2010 var mycket god
Okade kunderna sina lagernivaer for att sakerstalla leverans av papper. Darfor fortsatte
kunderna under tredje kvartalet i &r att minska sina lagernivaer, vilket framst paverkade
sackpappersmarknaden och i viss utstrackning vissa kraftpapperskvaliteter. Under kvartalet
genomfdrdes marknadsrelaterade produktionsstopp, framst avseende sackpapper, i syfte att
aterstalla marknadsbalansen. Priserna i lokal valuta var stabila under kvartalet. Dock
accentuerades prispressen under kvartalet.



Affairsomrade Packaging Boards

Tredje kvartalet

Rorelseresultatet uppgick till MSEK 119, en 6kning med MSEK 25 jamfort med andra kvartalet
2011. Okningen var framst hanforlig till forbattrat valutalage samt lagre fasta kostnader, delvis
till foljd av lagre kostnader for periodiskt underhallsstopp.

| férhallande till motsvarande period 2010 6kade rorelseresultatet med MSEK 12, vilket framst
forklarades av forbattrade priser.

Roérelsemarginalen uppgick till 17 procent jamfort med 13 procent for andra kvartalet 2011 och
16 procent for motsvarande period féregaende ar.

Januari-september

Rorelseresultatet 6kade med MSEK 161 till MSEK 310 jamfért med motsvarande period
foregaende ar. Okningen var delvis hanforlig till férbattrade priser. Dessutom var
forsaljningsvolymen hogre till foljd av att ett periodiskt underhallsstopp agde rum vid
affarsomradets viktigaste bruk, Gruvon, under motsvarande period féregaende ar men inte
under innevarande period.

Marknadsutveckling

Under tredje kvartalet férsvagades orderlaget nagot. Kvartalet praglades av en 6kad
osakerhet avseende efterfragan jamfort med féregaende period. Priserna i lokal valuta for
nyfiberbaserad wellravara var stabila under kvartalet. Mot slutet av kvartalet 6kade dock
prispressen for nyfiberbaserad wellravara till foljd av lagre priser for returfiberbaserade
kvaliteter. Nyfiberbaserad wellrdvara kan i viss utstrackning ersattas av returfiberbaserad
wellravara, dock ej med bibehallen prestanda.

Affarsomrade Market Pulp

Tredje kvartalet

Rorelseresultatet uppgick till MSEK 30, en 6kning med MSEK 10 jamfért med andra kvartalet
2011. Hogre forsaljningsvolymer och ett forbattrat valutalage kompenserade for férsamrade
priser i lokal valuta.

| forhallande till motsvarande period 2010 minskade rorelseresultatet med MSEK 62, framst till
foljd av ett forsdmrat valutalage.

Rérelsemarginalen uppgick till 6 procent jamfort med 5 procent fér andra kvartalet 2011 och
20 procent for motsvarande period féregaende ar.

Januari-september

Rorelseresultatet minskade med MSEK 135 till MSEK 88 jamfért med motsvarande period
foregaende ar. Forbattrade priser i lokal valuta och hégre forsaljningsvolymer kompenserade
delvis for ett forsamrat valutalage och 6kade kostnader.

Marknadsutveckling

Massalagren hos producenterna 6kade under kvartalet med pafdljd att massamarknaden
forsvagades jamfort med foregaende kvartal. Efterfragan har dock under kvartalet varit
forhallandevis god. Prisnivan i Europa sjonk till cirka USD 950 per ton vid slutet av kvartalet,
jamfort med cirka USD 1 025 per ton vid slutet av foregaende kvartal.



Moderbolaget
| moderbolaget Billerud AB ingar Gruvons bruk, forsaljningsorganisationen fér den nordiska
marknaden och marknader utanfér Europa samt huvudkontorsfunktionerna.

Nettoomsattningen under niomanadersperioden 2011 uppgick till MSEK 3 272 (2 751).
Rorelseresultatet uppgick till MSEK 515, en 0kning jamfort med foregadende ar med MSEK
199, huvudsakligen pa grund av ett forbattrat rorelseresultat for Gruvons bruk.

Moderbolaget kurssakrar saval moderbolagets som koncernens nettofléden av valutor. |
moderbolagets resultat ingar resultat av dessa sakringsatgarder. Detta resultat uppgick foér
niomanadersperioden 2011 till MSEK 146 (265).

Investeringar i materiella och immateriella anlaggningstillgangar exklusive aktier uppgick
under niomanadersperioden 2011 till MSEK 91 (103). Medelantalet anstallda var 944 (932).
Kassa och bank samt kortfristiga placeringar uppgick till MSEK 734 (587).

Sasongseffekter

Underhallsstopp

Forutom I6pande underhall under pagaende drift, behdver Billeruds bruk normalt ocksa
mojlighet till ett mer omfattande underhall vid nagot tillfalle under aret. Foér att utféra
underhallet stoppas produktionen av massa och papper — sa kallade underhallsstopp.
Kostnaden for ett underhallsstopp bestar huvudsakligen av volymbortfall relaterat till stoppet
och fasta kostnader, framst i form av kostnader for underhall och Overtidsarbete, samt till viss
del av rorliga kostnader sasom hogre forbrukning av el och ved vid aterstarten av
produktionen. Stoppens paverkan pa resultatet varierar med omfattningen av de atgarder som
gors i samband med stoppen, karaktaren av dessa atgarder samt den faktiska langden pa
stoppet. Uppskattad stoppkostnad ar en bedémning av ett normalstopps paverkan pa
resultatet i férhallande till ett kvartal utan periodiskt underhallsstopp.

Uppskattad Uppskattad fordelning av Planerade tidpunkter for
stoppkostnad stoppkostnad per affirsomrade underhallsstopp
Bruk (MSEK) PSP PB MP 2012|2011 | 2010
Gruvon Ca 100 Ca 30% Ca 60% Ca 10% Kv4|Kv4|Kv2
Karlsborg Ca 40 Ca50% 0% Ca 50% Kv3|Kv3|Kv3
Skarblacka Ca 60 Ca70% Ca 15% Ca 15% Kv3|Kv2]|Kv3

Underhallsstopp i Beetham har en obetydlig effekt pa Billeruds totala resultat.

Ovriga sésongseffekter

En betydande del av volymerna for Billerud Flute® anvénds till férpackningar for fruktexport
fran Medelhavsomradet. Efterfragan fran denna kundgrupp varierar med fruktexportsasongen
och ar vanligtvis som hégst under perioden september till mars varje ar. En betydande del av
Billeruds sackpapper och QuickFill® sickpapper gar till férpackningar fér cement och
byggmaterial. Efterfragan pa byggmaterial i Europaomradet brukar generellt sett vara hdgre
under perioden maj till oktober.
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Storsta aktieagarna )
Billeruds tio stdrsta agare per den 30 september 2011 enligt SIS Agarservice AB ar (Billeruds
eget dgande av cirka 1,7 miljoner aktier samt utldndska depabanker ar exkluderade):

Aktieagare Antal aktier Andel av roster, %
Frapag Beteiligungsholding AG 21621 400 21,0
DFA fonder 2 925 596 2,8
SHB fonder 2728 126 2,6
Norska staten 2678 361 2,6
Swedbank Robur fonder 1938 799 1,9
SEB fonder 1815538 1,8
Fjarde AP fonden 1532918 1,5
Nordea fonder 1 326 260 1,3
Avanza Pension Forsakring AB 968 746 0,9
Skandia Liv 942 129 0,9
Totalt de 10 storsta aktieagarna 38 477 873 37,3
Totalt antal aktier pa marknaden 103 114 299 100,0

Andelen utlandskt agande uppgick till 45,4 procent av antalet aktier paA marknaden. Totala
antalet agare (inklusive forvaltarregistrerade) uppgick till 109 052. Mer information om
aktiedgarstrukturen aterfinns pa www.billerud.se/investerare.

Aktiefordelning

Aktieférdelningen per den 30 september 2011 framgar nedan.
Registrerat antal aktier 104 834 613
Aterkdpta aktier i eget férvar -1720 314
Totalt antal aktier pa marknaden 103 114 299

Efter utgangen av 2004 har inga aterkdp av egna aktier skett.

Utsikter for helaret 2011

e Marknadsutvecklingen vid boérjan av fjarde kvartalet har praglats av viss osakerhet
avseende efterfragan. Kunder har fortsatt att minska lagernivaerna av
forpackningspapper, vilket paverkar orderlaget negativt. Dock bedéms den underliggande
efterfragan i de flesta segment vara relativt stabil.

¢ Inledningen av fjarde kvartalet har praglats av ett fortsatt tryck pa priserna.

¢ Billerud fortsatter arbetet med att 6ka andelen foérsaljning av forpackningslésningar dvs.
material i kombination med tjanster for att skapa forutsattningar for en relativt sett stabilare
utveckling.

Solna den 28 oktober 2011
Billerud AB (publ)

Styrelsen

Informationen ar sddan som Billerud AB ska offentliggéra enligt lagen om vardepappersmarknaden. Denna rapport
har upprattats i bade en svensk och en engelsk version. Vid variationer mellan de tva ska den svenska versionen
gélla. Rapporten har inte varit féremal for revisorernas granskning.
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Bokslutsrapporter

Bokslutskommuniké januari-december 2011 1 februari 2012
Delarsrapport januari-mars 2012 26 april 2012
Delarsrapport januari-juni 2012 19 juli 2012
Delarsrapport januari-september 2012 25 oktober 2012

Arsstamma 2012 &ger rum den 9 maj 2012.

Billerud

Affarsidé och affarsmodell

Billerud — "The Natural Part in Smarter Packaging”. Férpackningstillverkare och
varumarkesagare erbjuds mervarde i form av varumarkesforstarkande, produktivitetshéjande
och miljdbeframjande férpackningslésningar. Billerud har en véarldsledande marknadsposition
inom nyfiberbaserade férpackningspapper. Billerud omsatter ca MSEK 9 000 och ar noterat pa
NASDAQ OMX Stockholm.

Strategi

Billeruds strategi utgors av tre barande komponenter; Processeffektivitet i varldsklass,
Kundfokuserad utveckling samt Tillvaxt. Billerud arbetar med tre fokusomraden for tillvaxt;
Fresh Foods, Food and Consumer Packaging och Sack Solutions.

Vérdedrivande faktorer

Billeruds affarer gynnas av marknadens 6kade behov av forpackningsoptimering, 6kade
kvalitetskrav, unik design och god kostnadseffektivitet. En annan viktig drivkraft ar 6kad
miljdmedvetenhet och politiska beslut mot plast vilket ékar intresset fér papperslésningar och
fornybara ravaror. Billerud paverkas ocksa av den allmanna konjunkturutvecklingen,
valutaférandringar och andra omvarldsfaktorer.
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Billerudkoncernen

Redovisningsprinciper

Delarsrapporten for koncernen ar upprattad i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering och arsredovisningslagen. Ett antal &ndrade
standarder och tolkningsuttalanden har tratt i kraft fran och med 1 januari 2011. Ingen av de férandringar som tréatt i kraft har haft
nagon vasentlig paverkan pa Billeruds finansiella rapporter. Utéver ovanstaende férandringar ar redovisningsprinciperna i
delarsrapporten samma som tillampades i den senaste arsredovisningen fér 2010, se sidorna 76-84 samt sidan 111 for
nyckeltalsdefinitioner. Moderbolagets delarsrapport ar upprattad i enlighet med arsredovisningslagen. Nyckeltalsdefinitioner
aterfinns &ven pa sidan 18 i delarsrapporten.

3 manader 9 manader Helar
Resultatrakning jul-sep apr-jun jul-sep jan-sep jan-sep jan-dec
MSEK 2011 2011 2010 2011 2010 2010
Nettoomsattning 2 327 2383 2 251 7 257 6 549 8 828
Ovriga intakter 4 2 2 9 83 85
Rorelsens intakter 2331 2 385 2253 7 266 6 632 8913
Férandring av varulager 0 -1 -32 -68 -108 105
Ravaror och férnédenheter -1084 -1113  -1045 -3385 3066 -4 241
Ovriga externa kostnader -450 -476 -427 -1383 1298 -1753
Personalkostnader -341 -370 -324 -1064 1005 -1377
Avskrivningar och nedskrivningar av
anlaggningstillgangar -160 -151 -149 -464 -444 -610
Resultatandel i intressebolag och joint ventures 0 1 0 1 0 0
Rorelsens kostnader -2 035 -2110 -1 977 -6 363 -5 921 -7 876
Rorelseresultat 296 275 276 903 71 1037
Finansiella poster -8 -12 -18 -32 -59 =77
Resultat fore skatt 288 263 258 871 652 960
Skatt -79 -69 -68 -233 -172 -255
Periodens resultat 209 194 190 638 480 705
Resultat per aktie, SEK 2,03 1,88 1,84 6,19 4,66 6,84
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 2,03 1,87 1,84 6,17 4,65 6,83
Rapport dver totalresultat jan-sep jan-sep jan-jun jan-mar jan-dec
MSEK 2011 2010 2011 2011 2010
Periodens resultat 638 480 429 235 705
Ovrigt totalresultat
Periodens omrakningsdifferenser vid omrakning av utlandska
verksamheter 4 -13 -2 -3 -15
Periodens forandring i verkligt varde pa finansiella tillgangar som kan
séljas 0 0 0 0 0
Periodens férandringar i verkligt varde pa kassaflédessakringar -308 -250 -231 -96 -315
Forandringar i verkligt varde pa kassaflodessakringar overfort till
periodens resultat 142 238 147 96 313
Skatt hanforlig till komponenter i dvrigt totalresultat 44 3 22 0 1
Periodens totalresultat 520 458 365 232 689
Rapport 6ver forandring i eget kapital jan-sep jan-sep jan-jun jan-mar jan-dec
MSEK 2011 2010 2011 2011 2010
Ingédende eget kapital 4637 3995 4637 4637 3995
Periodens totalresultat 520 458 365 232 689
Aktierelaterade ersattningar 2 0 1 0 0
Forsaljning av egna aktier, incitamentsprogram - 4 - - 5
Utdelning -361 -52 -361 - -52
Utgaende eget kapital 4798 4 405 4642 4 869 4 637

Det foreligger inte nagon minoritet i periodens resultat eller eget kapital.
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Balansrakning 30sep 30sep 30jun 31mar 31dec
MSEK 2011 2010 2011 2011 2010
Anlaggningstillgangar 5480 5515 5468 5458 5531
Varulager 1088 944 1086 1145 1070
Kundfordringar 1570 1381 1584 1586 1412
Ovriga omsiéttningstillgangar 269 505 348 588 447
Likvida medel 829 663 597 650 740
Summa tillgangar 9 236 9 008 9083 9427 9200
Eget kapital 4798 4 405 4642 4 869 4637
Rantebarande skulder 814 949 793 794 798
Avsattningar for pensioner 215 199 212 210 207
Ovriga avséttningar 28 27 28 28 27
Uppskjutna skatteskulder 1393 1423 1415 1434 1434
Summa langfristiga skulder 2450 2598 2448 2 466 2 466
Rantebarande skulder 0 200 150 150 150
Leverantdrsskulder 1122 932 1060 970 1157
Ovriga skulder och avsattningar 866 873 783 972 790
Summa kortfristiga skulder 1988 2005 1993 2 092 2 097
Summa eget kapital och skulder 9 236 9 008 9 083 9 427 9 200
Kassaflodesanalys jul-sep apr-jun jan-mar jan-sep jan-sep jan-dec
MSEK 2011 2011 2011 2011 2010 2010
Rorelsedverskott m m1) 464 421 481 1 366 1042 1625
Rorelsekapitalférandring m m 83 57 -301 -161 -32 -147
Finansnetto, skatter m m -16 -10 -181 -207 -78 -85
Kassaflode fran I6pande verksamheten 531 468 -1 998 932 1393
Investering i anlaggningstillgangar -121 -129 -83 -333 -251 -334
Forvarv av finansiella tillgangar -50 -31 - -81 -161 -261
Forsaljning av anlaggningstillgangar 0 0 1 1 1 3
Kassaflode fran investeringsverksamheten -171 -160 -82 -413 -411 -592
Forandring av rantebarande skulder -131 -2 -5 -138 -621 -820
Utdelning - -361 - -361 -52 -52
Forsaljning av egna aktier, incitamentsprogram - - - - 4 5
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -131 -363 -5 -499 -669 -867
Kassaflode totalt (= forandring i likvida medel) 229 -55 -88 86 -148 -66
Likvida medel vid periodens borjan 597 650 740 740 818 818
Omréakningsdifferens i likvida medel 3 2 -2 3 -7 -12
Likvida medel vid periodens slut 829 597 650 829 663 740

1) | beloppet ingéar for perioden januari - september 2011 rérelseresultat MSEK 903, aterlagda avskrivningar MSEK 464, 6kning
av pensionsskulden MSEK 2, nettot av producerade och forsalda elcertifikat samt forsalda utslappsratter MSEK -7, féréandring
strukturavsattningar MSEK 1, incitamentsprogram MSEK 2 samt rearesultat MSEK 1. | beloppet ingar for perioden januari -
september 2010 rorelseresultat MSEK 711, aterlagda avskrivningar MSEK 444, nettot av producerade och forsalda elcertifikat
samt forsalda utslappsratter MSEK -36 samt ersattning fran Svenskt Naringsliv -77.
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Nyckeltal jan-sep jan-sep jan-jun jan-mar jan-dec
2011 2010 2011 2011 2010
Marginaler
Bruttomarginal, % 19 18 18 19 19
Rérelsemarginal, % 12 11 12 13 12
Avkastningsmatt (rullande 12 manader)
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 25 18 24 23 21
Avkastning pa totalt kapital, % 13 10 13 13 12
Avkastning pa eget kapital, % 19 16 19 18 17
Avkastning pa eget kapital efter utspadning, % 19 16 19 18 17
Kapitalstruktur vid periodens utgang
Sysselsatt kapital, MSEK 4 657 4930 4909 5113 4792
Eget kapital, MSEK 4798 4 405 4642 4 869 4 637
Réantebarande nettoskuld, MSEK -141 525 267 244 155
Nettoskuldsattningsgrad, ggr -0,03 0,12 0,06 0,05 0,03
Nettoskuldsattningsgrad efter utspadning, ggr -0,03 0,12 0,06 0,05 0,03
Soliditet, % 52 49 51 52 50
Soliditet efter utspadning, % 52 49 51 52 50
Per aktie
Resultat per aktie, SEK 6,19 4,66 4,16 2,28 6,84
Genomsnittligt antal aktier, tusental 103 114 103047 103114 103114 103 062
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 6,17 4,65 414 2,28 6,83
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning, tusental 103406 103238 103406 103306 103254
Kassaflode fran den I6pande verksamheten per aktie, SEK 9,68 9,03 4,53 -0,01 13,52
Operativt kassaflode per aktie, SEK 6,45 6,62 2,48 -0,80 10,30
Per aktie vid periodens utgang
Eget kapital per aktie, SEK 46,53 42,72 45,02 47,22 44,97
Antal aktier, tusental 103 114 103104 103114 103 114 103 114
Eget kapital per aktie efter utspadning, SEK 46,40 42,64 44,89 47,13 44,88
Antal aktier, tusental 103406 103296 103406 103306 103 306
Bruttoinvesteringar, MSEK 333 251 212 83 334
Foretagsforvarv, MSEK - - - - -
Medelantal anstallda 2279 2253 2 264 2202 2240
Nyckeltal, kvartalséversikt 2011 2010 2009
jul-sep apr-jun jan-mar okt-dec jul-sep apr-jun jan-mar okt-dec
Resultat per aktie, SEK 2,03 1,88 2,28 2,19 1,84 1,30 1,52 1,55
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten per aktie, SEK 5,15 4,54 -0,01 4,49 4,49 2,01 2,53 3,53
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 6 7 7 6 4 5 4
Avkastning pa eget kapital, % 4 5 5 4 3 4 4
Eget kapital per aktie, SEK 46,53 45,02 47,22 44,97 42,72 40,24 39,89 38,80
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Moderbolaget

3 manader 9 manader Helar
Resultatrakning i sammandrag jul-sep jul-sep jan-sep jan-sep jan-dec
MSEK 2011 2010 2011 2010 2010
Rorelsens intakter 1047 995 3276 2784 3 881
Rorelsens kostnader -893 -847 -2 761 -2 468 -3 356
Rorelseresultat 154 148 515 316 525
Finansiella poster -3 -7 -9 -48 -61
Resultat efter finansiella poster 151 141 506 268 464
Bokslutsdispositioner - - - - 2098
Resultat fore skatt 151 141 506 268 2 562
Skatt -40 -35 -133 -68 -673
Periodens resultat 111 106 373 200 1889
Balansrakning i sammandrag 30sep 30sep 31dec
MSEK 2011 2010 2010
Anlaggningstillgangar 4131 4 089 4146
Omsattningstillgangar 2 825 2883 2927
Summa tillgangar 6 956 6 972 7073
Eget kapital 3927 2 380 3915
Obeskattade reserver - 2098 -
Avséttningar 887 488 869
Réantebarande skulder 1275 1372 1227
Ovriga skulder 867 634 1062
Summa eget kapital och skulder 6 956 6 972 7073
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Affairsomraden

Billeruds nettoomsattning och rérelseresultat per affarsomrade redovisas nedan. Affarsomradenas resultat redovisas exklusive
effekter av valutasakringar samt exklusive resultateffekter fran omvardering av kundfordringar i utlandsk valuta och valutaeffekter i
samband med betalningar. Dessa effekter redovisas separat pa raden Valutasakring m.m. Den del av valutaexponeringen som
avser forandringar i faktureringskurser ingar i affarsomradesresultaten.

Nettoomsattning kvartalsvis per affirsomrade och for koncernen

2011 2010 2009
MSEK jul-sep apr-jun jan-mar okt-dec jul-sep apr-jun jan-mar okt-dec
Packaging & Speciality Paper 1056 1079 1217 1020 1085 1009 1052 953
Packaging Boards 696 704 728 648 649 518 613 557
Market Pulp 465 435 436 450 452 445 384 380
Valutasgkring m.m. 46 90 78 54 -17 52 64 95
Ovrigt och elimineringar 64 75 88 107 82 84 77 75
Summa koncernen 2327 2383 2 547 2279 2 251 2108 2190 2 060
Rorelseresultat kvartalsvis per affairsomrade och for koncernen

2011 2010 2009
MSEK jul-sep apr-jun jan-mar okt-dec jul-sep apr-jun jan-mar okt-dec
Packaging & Speciality Paper 143 102 140 131 106 84 96 85
Packaging Boards 119 94 97 122 107 -14 56 37
Market Pulp 30 20 38 53 92 100 31 8
Valutasékring m.m. 46 90 78 54 -17 52 64 95
Ovrigt och elimineringar -42 -31 -21 -34 -12 -21 -13 6
Summa koncernen 296 275 332 326 276 201 234 231
Rorelsemarginal kvartalsvis per affirsomrade och for koncernen

2011 2010 2009
% jul-sep apr-jun jan-mar okt-dec jul-sep apr-jun jan-mar okt-dec
Packaging & Speciality Paper 14 9 12 13 10 8 9 9
Packaging Boards 17 13 13 19 16 -3 9 7
Market Pulp 6 5 9 12 20 22 8 2
Koncernen 13 12 13 14 12 10 11 11
Forsaljningsvolymer kvartalsvis per affirsomrade

2011 2010 2009
kton jul-sep apr-jun jan-mar okt-dec jul-sep apr-jun jan-mar okt-dec
Packaging & Speciality Paper 119 126 150 121 133 132 138 128
Packaging Boards 125 128 136 121 125 106 130 126
Market Pulp 91 81 83 81 74 71 75 82
Totalt 335 335 369 323 332 309 343 336
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Definitioner

Avkastning pa eget kapital
Nettoresultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

Avkastning pa eget kapital efter utspadning
Nettoresultat i procent av genomsnittligt eget kapital 6kat

med effekt av berdknat utnyttjande av incitamentsprogram.

Avkastning pa sysselsatt kapital
Roérelseresultat i procent av genomsnittligt sysselsatt
kapital.

Avkastning pa totalt kapital
Roérelseresultat i procent av genomsnittligt totalt kapital.

Avsalumassa
Massa som saljs till pappersbruk utan egen tillverkning
av sadan massa.

Bruttomarginal

Rorelseresultat fére avskrivningar (EBITDA = Earnings
Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation) i
procent av nettoomsattning.

Eget kapital
Eget kapital vid periodens slut.

Eget kapital per aktie
Eget kapital vid periodens slut dividerat med antalet aktier
pa marknaden vid periodens slut.

Eget kapital per aktie efter utspadning

Eget kapital vid periodens slut 6kat med effekt av beraknat
utnyttjande av incitamentsprogram dividerat med antal
aktier pa marknaden vid periodens slut efter beréknat
utnyttjande av incitamentsprogram.

Fluting
Det vagformade mellanskiktet i wellpapp. Tillverkas av
ny- eller returfiber.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten per aktie
Kassaflode fran den I6pande verksamheten dividerat med
genomsnittligt antal aktier pA marknaden under perioden.

Nettoskuldsattningsgrad
Rantebarande nettoskuld dividerad med eget kapital.

Nettoskuldsattningsgrad efter utspadning
Rantebarande nettoskuld dividerad med eget kapital 6kat
med effekt av berdknat utnyttjande av incitamentsprogram.

Operativt kassaflode per aktie
Operativt kassaflode dividerat med genomsnittligt antal
aktier pa marknaden under perioden.

Resultat per aktie
Nettoresultat dividerat med genomsnittligt antal aktier pa
marknaden.

Resultat per aktie efter utspadning

Nettoresultat dividerat med genomsnittligt antal aktier pa
marknaden efter beraknat utnyttjande av incitaments-
program.

Roérelsemarginal
Roérelseresultat i procent av nettoomsattning.

Réntebarande nettoskuld
Rantebarande avsattningar och skulder minus
rantebarande tillgangar.

Soliditet
Eget kapital i procent av balansomslutningen.

Soliditet efter utspadning

Eget kapital 6kat med effekt av beraknat utnyttjande av
incitamentsprogram i procent av balansomslutningen 6kat
med effekt av beraknat utnyttjande av incitamentsprogram.

Sulfatmassa

Kemisk massa som tillverkas genom att ved kokas under
hégt tryck vid hég temperatur med s k vitlut (natrium-
hydroxid och natriumsulfid). Sulfatmassa kallas aven
kraftmassa.

Sysselsatt kapital
Balansomslutning minskad med icke rantebarande skulder,
icke rantebarande avsattningar och rantebarande tillgangar.
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