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BILLERUDKORSNAS

Detta ar BillerudKorsnas

BillerudKorsnas ar en av varldens ledande leverantorer av hogkvalitativa
forpackningsmaterial baserade pa férnybar ravara. Var ravara kommer
fran hallbart skétta skogar och tillverkningen sker i resurseffektiva,
integrerade produktionsanlaggningar.

Vara kunder ar férpackningstillverkare, varumarkesagare och stora detaljhandels- och
dagligvarukedjor. Genom nara samarbete med kunder och partners varlden dver kan vi
erbjuda en kundanpassad och bred produktportfélj med hég innovationsgrad.

Efterfragan drivs av globala megatrender, framst den 6kade urbaniseringen, dkat
héallbarhetsfokus och férandrade konsumtionsmoénster. Konsumentnéara sektorer, framst
livsmedel, svarar for 75% av forsaljningen. Med Europa som huvudmarknad starker
BillerudKorsnas successivt narvaron pa de stora tillvaxtmarknaderna i Asien.

Smarta férpackningslésningar av papper eller kartong fran BillerudKorsnas minskar
klimatpaverkan och resursatgangen i hela vardekedjan och bidrar till en hallbar framtid.
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Vi satsar pa hallbarhet, innovation och
service inom tre affarsomraden

Packaging Paper

Affarsomrade Packaging Paper
erbjuder sack- och kraftpapper av
premiumkvalitet samt smarta
|6sningar for kunder inom industri,
lakemedel och konsumentsektorn.

NETTOOMSATTNING RORELSERESULTAT

20,9 1,9

MILJARDER SEK MILJARDER SEK

ANTAL ANSTALLDA

4300

Consumer Board

Affarsomrade Consumer Board
levererar forpackningsldésningar av
hogkvalitativ kartong for drycker och
livsmedel samt konsumentvaror av
olika slag.

NETTOOMSATTNING PER
GEOGRAFISK MARKNAD

Europa 73% (74%)
Asien 16% (14%)
Afrika 5% (5%)
Mellanostern 3% (3%)
Sydamerika 2% (2%)

Containerboard

Starka och latta material fran affars-
omrade Containerboard anvands

till wellador for kansliga varor och
kravande transporter. Losningar och
forpackningsoptimering ar en viktig
del i erbjudandet.

NET_'I"OOMSA'I:TNING PER
AFFARSOMRADE

&
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BILLERUDKORSNAS

Vi bygger ett varldsledande foretag

VD har ordet

Det &r ju inte alltid man har anledning
att vara riktigt stolt, glad och nojd.
Men nu, nar 2014 har summerats, ar
det precis sa jag kanner det.

Vi gjorde det vi sa att vi skulle gora
— vi levererade till vara aktiedgare,
kunder och partners.

Jag tror ocksa att det ar vad de
allra flesta i bolaget ka&nner, en stolthet
och gladje 6ver det vi skapat under
aret, och pa langre sikt det vi ar pa
vag att gemensamt bygga.

Vir omsittning dkade med 6%, fran 19,7
miljarder SEK till 20,9 miljarder SEK och
tillvixten blev 6%, vilket ir 6ver vart tillvixt-
mél pd 3-4% per ar. Rorelseresultatet 6kade
med 67% fran MSEK 1 137 till MSEK
1901, jimnt fordelad 6ver kvartalen. Aven
kapitaleffektiviteten dkade, det arbetande
kapitalet minskade med nistan MSEK 500,
och ROCE forbittrades fran 6% till 11%.
Det ir en stabil och bra utveckling.

LONSAM TILLVAXT

Vi bygger ett virldsledande foretag med
erbjudanden som 6kar virdet for kunder,
partners och samhillet i stort. Vi sa efter
sammanslagning och forvirv att 2013 och
2014 i forsta hand skulle fokuseras pa
konsolidering, dvs att realisera synergier
och minska skuldsittningen.

Det har vi gjort. Vi siktade pé att nd
MSEK 330 i synergier innan slutet av 2015,
men detta indrades under 2013 till MSEK
530. Men dven det visade sig ju med facit i
hand vara en alltfor konservativ bedémning.
Vi nddde MSEK 530 redan under tredje
kvartalet 2014. Det visar styrkan och
engagemanget i foretaget!

Ett starkare operativt kassaflode
MSEK 1 739 mot MSEK 529 under 2013,
har gjort att vi arbetat ned skuldsittningen
i bolaget. Skuldsittningen ér nu nere i 0.67
och vi har dterigen en stark balansrikning.

Nu har vi verktygen for nya investe-
ringar och eventuellt ocksé forvirv. Vi har
sagt att vi ska vixa med 15-20% fram till
2018, och vi dr pa god vig dit. Vir tillvixe
2014 var 6%.

Under aret beslutade vi om ett flertal
investeringar i produktionskapacitet och
effektivitet, vi dppnade forsiljningskontor

VD HAR ORDET

i Singapore, New Delhi och Miami, satsade
mycket pd utbildning och vissade bolaget pa
ménga sitt for en 6kad internationalisering.
Vi spanar dven aktivt efter forvirvs-
méjligheter, men det méste passa in i och
komplettera var struktur bide produke-
missigt, geografiskt och i virdekedjan.
Och véra krav dr hoga.

HALLBART OCH SPECIALISERAT
ERBJUDANDE

Den ldngsiktiga styrkan i BillerudKorsnis
ligger i var produktportfslj och virt erbju-
dande till kunderna. Vi ir idag det enda
storre bolaget globalt som renodlat erbjuder
nyfiberbaserade férpackningsmaterial, utan
tillgingar inom skriv- eller tryckpapper,
oberoende av konvertering och utan tungt
kapital bundet i egen skog.

Vir évergripande ambition 4r att
utmana konventionella férpackningar
— for en hallbar framtid.

Vira forpackningsmaterial dr en del av
16sningen for framtiden. Férnybara révaror
och atervinningsbara forpackningar sparar
jordens resurser. Vi arbetar med stindig
produktutveckling och intensivt innova-
tionsarbete for att gora bittre material och
smartare losningar, att aldrig vara nojda
samt att utmana existerande sitt att tinka
och samarbeta.

Jag ir helt 6vertygad om att det behévs.
Vir industri har alltfor linge drivits av
effektivitets- och storskalighetsideal. Visst dr
det fundamentalt viktigt med bada dessa,
men utan innovation, nytinkande och reell
kundnytta kommer vi inte att kunna skapa
virde framéver. Vi blir bara en i mingden.
Det ir inte det vi ska vara, det ir inte en del
av vart DNA.

Innovation ir ett langsiktigt systematiskt
arbete som kriver resurser. Sedan samman-
slagningen av Billerud och Korsnis i slutet
av 2012 har vi i stort sett fordubblat resur-
serna inom FoU och under 2014 paborjade
vi en kraftsamling av innovationsarbetet
under en Innovation Agenda. Den syftar till
att bygga helt nya teknologi-, service- och
affirsplattformar som ska driva utvecklingen
mot vara uppstillda mal och marknads-
positioner. Det dr en mycket spinnande
process och jag ser fram emot resultaten,
kanske redan under 2015.

TRE GLOBALA AFFARSOMRADEN
Vira tre affirsomraden har starka produkt-
portfoljer och marknadspositioner pa i stort
sett alla de segment vi verkar. Och alla tre
uppvisar tillvixt och god lonsamhet.

PACKAGING PAPER

Packaging Paper ér vart stdrsta och mest
diversifierade affirsomrade. Hir ryms flera
olika segment och produktomraden, med
varierande tillvixe, frin 0-4% per ar.
Strategin dr att vixa selektivt inom vissa
segment, geografier och produktomriden
och att successivt minska beroendet av
andra. Siktet 4r instille pa tillvixt utanfor
Europa for att tillvarata spinnande méjlig-
heter i Sydostasien, Mellandstern och
Nordafrika samt Nord- och Sydamerika.
Vara nya forsiljningskontor i USA och
Asien tillsammans med en intressant fram-
vixande portfolj med helt nya system-
erbjudanden kommer att bidra till en
fortsatt 16nsam tillviixt inom affdrsomradet.

CONSUMER BOARD

Consumer Board har en stabil och entydig
global tillvixt pa 4-5% per 4r. Aven hir ir
tillvixten storst utanfér Europa. Avancerade
produkeer, god kundférstéelse och tillgang
till den starka nordiska fibern gér att vi kan
konkurrera globalt med produkter produce-
rade i Sverige. Strategin fram till 2018 ir
dirfor organisk volymtillvixt. Under aret
tog vi flera stora beslut som kraftigt ckar
kapaciteten i Givle och Frévi. Det medfor
att vi kan forsvara eller 6ka vira marknads-
andelar pé flera strategiske viktiga marknader.

CONTAINERBOARD

Containerboard, slutligen, vart minsta
affirsomrade, ir det omrade som lyft 16n-
samheten mest under de senaste dren genom
en konsekvent satsning pa virdebaserad
forsiljning. Den strategin héller vi fast vid
for att fortsitta vixa affirsomradet. Dotter-
bolaget Paccess, med sitt fokus pa varu-
mirkesigare, forpackningslosningar och
Sydostasien dr en av nycklarna for denna
strategi. 2014 innebar vissa omtag i det
interna arbetet for Paccess och bolaget ir nu
redo att bidraga kraftigt till affirsomradets
tillvixt under 2015 och framit. Paccess
affirsmodell gor att vi snabbt kan leverera
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Nettoomsattningen uppgick till MSEK 20 853 (19 689), en 6kning med 6%
Rorelseresultatet uppgick till MSEK 1 901 (1 137), en 6kning med 67%

Avkastning pa sysselsatt kapital var 11% (6%)
Nettoskuldsattningsgraden minskade till 0.67 (0.85)
Utdelning om SEK 3,15 (2,25) per aktie ar styrelsens forslag till arsstamman 2015

16sningar till kunder i stort sett 6ver hela
virlden, och det 4r ett mycket bra exempel
pa hur vi kan driva en innovativ affirs-
utveckling. For att ytterligare befista var
position som marknads- och kvalitetsledare
fattade vi under varen beslutet att genom-
fora en storre investering i PM6 i Gruvon.

STORA MOJLIGHETER FRAMOVER
Jag tycker BillerudKorsnis ir ett bolag med
fantastiska mojligheter. Var affir ar i verklig
mening héllbar. Smarta nyfiberbaserade
forpackningslosningar erbjuder stora férdelar
till forpackningstillverkare, varumirkesigare
och detaljhandelskedjor pa savil existerande
som nya marknader. Ett annat sitt att
uttrycka det dr att vi dr framtidssikrade.
Var ambition ir att fortsitta bygga virde for
kunder, aktieigare och partners. 4 300
medarbetare pa vira marknader runt om

i virlden arbetar tillsammans for att nd vira
mal och medverka till en hallbar framtid.

S&, vilkomna att f6lja med pé resan!

Solna, mars 2015

Vara forpackningsmaterial

ar en del av

| OS n | n g e n for framtiden.

Fornybara ravaror och
atervinningsbara férpackningar
Sparar jordens resurser.

Per Lindberg,
Verkstillande direktor ochlkoncernchef
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BILLERUDKORSNAS

Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktoren for BillerudKorsnas AB (publ) med organisationsnummer 556025-5001
avger harmed arsredovisning och koncernredovisning for rakenskapsaret 2014.

BillerudKorsnis rorelseresultat forbittrades under 2014 och 6kade
med MSEK 764 eller 67 procent jimfort med 2013 till MSEK
1 901. Okningen berodde frimst pa realiserade synergier samt en
forsvagad SEK.

BillerudKorsnis bolagsstyrningsrapport redovisas pd sidorna

54-57.

MARKNAD

BillerudKorsnis erbjuder den globala forpackningsmarknaden inno-
vativa och héllbara produkter och tjinster. Koncernen har en ledande
position inom nyfiberbaserat forpackningspapper och -kartong. Fér-
packningsmarknaden visar en fortsatt positiv langsiktig utveckling
frimst till foljd av 6kad globalisering, 6kat vilstand och forindrade
konsumtionsménster. Férutom forpackningsmaterial siljer Billerud-
Korsnis langfibrig massa, Northern Bleached Softwood Kraft
(NBSK), som inte anviinds i den egna produktionen. Billerud-
Korsnis kunder finns framfér alle i Europa, men allt fler leveranser
gar till andra delar av virlden.

Verksamheten var under 2014 indelad i de tre affirsomradena
Packaging Paper, Consumer Board och Containerboard.

Packaging Paper erbjuder kraft- och sickpapper med premium-
kvalitet samt funktionsldsningar for manga olika anvindnings-
omraden, sisom férpackningar till livsmedel, industridndamal,
medicinska applikationer och birkassar till kunder med krivande
behov. Affirsomridet siljer dven det verskott av pappersmassa som
BillerudKorsnis inte anvinder i sin egen produktion.

Consumer Board utvecklar och siljer hogkvalitativ kartong till
forpackningar for drycker, yoghurt, kyld och fryst mat och andra
konsumentvaror.

Containerboard erbjuder wellpappravara som ger starka och litta
forpackningar for krivande transporter och primirférpackningar.

En viktig del av erbjudandet 4r radgivning for forpackningsoptimering
och effektiva logistikfloden.

Orderldget var fortsatt stabilt f6r samtliga affirsomriden.
Packaging Paper hade en sidsongsmissigt ligre efterfrigan under
fjarde kvartalet och affirsomrade Containerboard sig fortsatta
utmaningar inom Lineromridet pa grund av den tilltagande
konkurrensen. Linerverksamheten utgér dock en begrinsad andel
av koncernens totala forsiljning.

Priserna i lokal valuta var i stort stabila jimfort med foregiende
ir, men péverkades negativt av en mixforindring. Ett forbittrat
valutalige medforde dock en betydande prisdkning riknat i svenska
kronor. For ytterligare marknadsinformation, se avsnitt for respektive
affirsomrade.

Foregaende ars siffror inom parentes, 2014 (2013).

FORVALTNINGSBERATTELSE

Under 2014 uppgick BillerudKorsnis totala férsiljningsvolym
till 2 699 kton, en dkning med 4 procent jimfort med foregdende ar.
Okningen hinfor sig frimst till Packaging Paper och Consumer
Board. Nedgingen for Containerboard ir hanférligt till Liner.

FORSALIJNINGSVOLYMER PER AFFARSOMRADE

kton 2014 2013
Packaging Paper 1167 1080
Consumer Board 1004 959
Containerboard 528 552
Totalt 2699 2591

NETTOOMSATTNING PER AFFARSOMRADE

MSEK 2014 2013
Packaging Paper 8101 7279
Consumer Board 7436 6964
Containerboard 3148 3073
Ovriga enheter 2197 2297
Valutasakring m m -29 76
Koncernstab och elimineringar - -
Totalt 20 853 19 689

NETTOOMSATTNING PER GEOGRAFISKT OMRADE

MSEK 2014 2013
Sverige 2733 2666
Tyskland 2596 2685
Italien 1896 2052
Storbritannien 1305 1023
Frankrike 1185 1221
Spanien 892 805
Ovriga Europa 4650 4241
Ovriga vérlden 5596 4996
Totalt 20 853 19 689

Omsattning och resultat
Nettoomsittningen uppgick till MSEK 20 853, en dkning med
6 procent till f6ljd av volymtillvixt och mer gynnsamma valutakurser
Rérelseresultatet 6kade till MSEK 1 901, frimst till £5ljd av
realiserade synergier samt en forsvagad SEK. Bruttomarginalen
uppgick till 16 procent (13) och rorelsemarginalen uppgick till
9 procent (6).
Finansnettot uppgick till MSEK —248 (-309). Resultat fore skatt
uppgick till MSEK 1 653 (828) och beriknad skatt till MSEK —352
(—142). Nettoresultatet uppgick till MSEK 1 301 (686).

BILLERUDKORSNAS ARSREDOVISNING 2014



RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

2014 2013
Nettoomséttning, MSEK 20853 19689
Rérelseresultat fore avskrivningar, MSEK 3279 2576
Bruttomarginal, % 16 13
Rérelseresultat, MSEK 1901 1137
Rérelsemarginal, % 9 6
Avkastning pa sysselsatt kapital % 1 6
Resultat fore skatt, MSEK 1653 828
Nettoresultat, MSEK 1301 686
Resultat per aktie, SEK 6,18 3,24

Avkastningen pa eget kapital for perioden uppgick till 13 procent (7)
och avkastningen pé sysselsatt kapital till 11 procent (6). Utdelningen
foreslds bli SEK 3,15 per aktie (2,25).

RORELSERESULTAT/MARGINAL PER AFFARSOMRADE

2014 2013

MSEK % MSEK %
Packaging Paper 701 9 284 4
Consumer Board 915 12 557 8
Containerboard 416 13 318 10
Ovriga enheter 166 136
Valutasdkring mm 29 76
Koncernstab och elimineringar —268 —234
Totalt 1901 9 1137 6

For kvartalsdata se sidan 66.

Resultatutveckling per rorelsesegment

BillerudKorsnis operativa rorelsesegment enligt IFRS 8 har identifierats
och motsvarar de tre affirsomridena Packaging Paper, Consumer
Board och Containerboard. Se Redovisningsprinciper sidan 28.

Packaging Paper
Packaging Paper erbjuder kraft- och sickpapper med premiumkvalitet
samt funktionslsningar for manga olika anvindningsomréden,
sasom forpackningar till livsmedel, industriindamal, medicinska
applikationer och birkassar till kunder med krivande behov.
Affirsomradet siljer dven det dverskott av pappersmassa som
BillerudKorsnis inte anvinder i sin egen produktion. Europa och
Asien utgdr affirsomradets storsta marknader.

Packaging Paper

MSEK 2014 2013
Nettoomséttning 8101 7279
Rorelsens kostnader, netto —6 928 —6 527
Rorelseresultat fore avskrivningar 1173 752
Av- och nedskrivningar —472 —468
Rorelseresultat 701 284
Bruttomarginal 14% 10%
Rérelsemarginal 9% 4%
Forsaljningsvolymer, kton 1167 1080

varav forpackningspapper 776 750
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Rorelseresultatet 6kade med MSEK 417 ill MSEK 701 jimfort med
2013. Okningen berodde framfor allt pa betydande volymskningar
och valutakursforbittringar. Forpackningspappers pris i lokal valuta
var stabila under aret.

Marknadsutveckling
Orderliget for bade sick och kraftpapper var normalt under 4ret.
Priser i lokal valuta var stabila under dret. Under sista kvartalet sjonk
orderingingen fér sisongbetonande produkter, sisom sickpapper
och som féljd anpassades produktionen under fjirde kvartalet.
Marknaden f6r NBSK-massa forbittrades successivt under aret.
Prisnivan i Europa 6kade till cirka USD 930 per ton vid slutet av
aret, jimfort med cirka USD 910 per ton vid arets bérjan.

Consumer Board

Affirsomrade Consumer Board utvecklar och siljer hogkvalitativ
kartong till férpackningar for bland annat drycker, yoghurt, kyld och
fryst mat och andra konsumentvaror. Smarta l8sningar fér funktion,
design och materialval skapar mervirde fér kunderna. Europa utgor
den storsta marknaden.

Consumer Board

MSEK 2014 2013
Nettoomséttning 7436 6964
Rérelsens kostnader, netto -5852 5709
Rorelseresultat fore avskrivningar 1584 1255
Av- och nedskrivningar —669 —698
Rorelseresultat 915 557
Bruttomarginal 21% 18%
Rorelsemarginal 12% 8%
Forsaljningsvolymer, kton 1004 959

Rérelseresultatet kade med MSEK 358 jimfért med foregiende ar.
Forindringen beror frimst p& hdgre forsiljningsvolymer, mer gynn-
samma valutakurser och hégre priser i lokal valuta. 2013 paverkades
dven av minskat 6vervirde i det férvirvade firdigvarulagret om

MSEK 48.

Marknadsutveckling

Orderliget for vitske- och forpackningskartong var under aret stabilt
och tillfredsstillande med normala sisongsvariationer. Priserna

i lokal valuta steg nagot jimfort med foregiende 4r.

Containerboard

Containerboard erbjuder wellpappravara som ger starka och litta
forpackningar for krivande transporter och primirforpackningar.

En viktig del av erbjudandet 4r radgivning for forpackningsoptimering
och effektiva logistikfloden. Affirsomridet inkluderar Paccess, vilket
stirker BillerudKorsnis position for att erbjuda smartare férpacknings-
16sningar till varumirkesigare och ir ett yterligare steg for att
utmana konventionella fdrpackningar. Europa utgor den storsta
marknaden.

FORVALTNINGSBERATTELSE




BILLERUDKORSNAS

Containerboard

MSEK 2014 2013
Nettoomséttning 3148 3073
Rérelsens kostnader, netto —2 560 —2 560
Rorelseresultat fore avskrivningar 588 513
Av- och nedskrivningar =172 -195
Rorelseresultat 416 318
Bruttomarginal 19% 17%
Rérelsemarginal 13% 10%
Forséljningsvolymer, kton 528 552

Rérelseresultatet 6kade med MSEK 98 jimfért med féregiende ar,
vilket motsvarar en 6kning med 31 procent. Forbittringen ir
framfor allt en f6ljd av en gynnsammare valutakurs samt ligre
tillverkningskostnader.

Marknadsutveckling

Marknadsposition och orderlige var fortsatt starkt under aret avseende
Fluting. For Liner skedde det en gradvis férsimring av pris i lokal
valuta samt orderlige under 2014, framfor allt pa grund av ny pro-
duktionskapacitet pd marknaden. Paccess 6kade under aret sitt fokus
bade inom och utanfér Europa.

Investeringar och sysselsatt kapital

Bruttoinvesteringarna uppgick under 2014 till MSEK 1 384 (1 337).
I linje med koncernens ambitiésa tillvixtplaner godkinde styrelsen
under aret storre investeringar om sammanlagt cirka MSEK 1 790 som
ska genomféras under kommande ar. De beslutade investeringarna
stottar affirsomrddenas tillvixtstrategier och innefattar fljande beslut:
Investering om sammanlagt cirka MSEK 180 i pappersmaskinen
PMG6 i Gruvén som ska oka kvalitén och kapaciteten av fluting
produktionen med 40 000 ton inom affirsomradet Containerboard.
Investering om sammanlagt cirka MSEK 900 i produktionsenheterna
Frévi och Rockhammar f6r 6kad produktion av kartong med

100 000 ton inom affirsomridet Consumer Board. Investering om
sammanlagt cirka MSEK 260 i sickpappersmaskinen vid Skirblackas
produktionsenhet for dkad kapacitet med 20 000 ton. Utdver
kapacitets- och kvalitetshdjande investeringar godkinde styrelsen en
investering om cirka MSEK 450 for miljoférbattrande dtgirder vid
produktionsenheten i Givle.

BillerudKorsnis sysselsatta kapital var per den 31 december 2014
MSEK 17 828 (18 306). Avkastningen pé sysselsatt kapital, beriknat
pa den senaste 12-ménadersperioden, uppgick till 11 procent (6).
Om effekeen av valutasikringen riknas bort uppgar avkastningen pd
sysselsatt kapital till 12 procent (6). Avkastningen pé eget kapital
efter skatt var 13 procent (7).

Rérelsekapitalet under fjirde kvartalet i forhallande till netto-
omsittningen uppgick till 12 procent (14). Under aret inleddes
ett omfattande arbete med maélet att reducera rorelsekapitalnivin till
en lingsiktigt hallbar nivi om 10 procent i férhillande till netto-
omsittningen. Under 2015 kommer ett fortsatt aktivt arbete ske inom
omraden som kundfordringar, firdigvarulager och leverantorsskulder
for att nd det uppsatta mélet.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Kassaflode och finansiell stéllning

KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG

MSEK (positivt tecken avser skuldminskning) 2014 2013
Rérelseéverskott mm 3248 2656
Rérelsekapitalforandring m m 236 —452
Finansnetto, skatter m m -369 —425
Kassaflode fran 16pande verksamhet 3115 1779
Lopande nettoinvesteringar —-1376 -1250
Operativt kassaflode 1739 529

Kassaflddet frin den I6pande verksamheten uppgick under 2014 till
MSEK 3 115 (1 779) och det operativa kassaflddet till MSEK 1 739
(529). Okningen forklaras frimst av bittre rorelseresultat och minskat
rorelsekapital.

Rintebirande nettoskuld uppgick den 31 december 2014 «ill
MSEK 7 124 (8 389). Koncernens nettoskuldsittningsgrad var vid
periodens utging 0,67 ggr (0,85). BillerudKorsnis finansiella mél for
nettoskuldsittningsgraden ar att den ska understiga 0,90 ggr.

Finansiering

Rintebirande lan uppgick till MSEK 7 089 (7 532) den 31 december
2014. Av detta belopp uppgick utnyttjandet av den syndikerade
kreditfaciliteten (pa maximalt MSEK 5 500) ¢ill MSEK 128 (813),
obligationslin till MSEK 2 350 (1 644), utnyttjandet av Billerud-
Korsnis certifikatprogram (pd maximalt MSEK 3 000) «ill

MSEK 1 481 (2 457) och &vriga rintebirande skulder till MSEK
3130 (2 618). Av obligationslanen loper MSEK 550 till 2016,
MSEK 300 till 2017 och MSEK 1 500 «ill 2018.

Koncernen refinansierade den syndikerade kreditfacilititen under
2014. Den har samma belopp som tidigare (MSEK 5 500) och l6per
nu tll juni 2019. Bolaget tog ocksd, under dret, upp ett nytt bilateralt
lin om MSEK 400 varav MSEK 200 Ioper till 2020 och MSEK 200
18per till 2021. Dessutom tog bolaget upp ett nytt kortfristigt lin
om MSEK 800 samt emitterade tre obligationer om totalt MSEK
700 inom MTN programmet. Under éret aterbetalade bolaget,

i fortid, langfristige lan om MSEK 800.

KAPITALSTRUKTUR | SAMMANDRAG

2014-12-31 2013-12-31
Sysselsatt kapital, MSEK 17828 18306
Finansiering:
Rantebarande nettoskuld, MSEK 7124 8389
Eget kapital, MSEK 10704 9917
Nettoskuldsattningsgrad, ggr 0,67 0,85
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Valutasakring

Under 2014 sikrades nettoflodet till EUR/SEK 8,93 (8,68),
USD/SEK 6,63 (6,65) och GBP/SEK 10,66 (10,32). Valuta-
sikringen gav sammanlagt en resultateffekt pa MSEK 253 (12)
for 2014 (jimfort med om ingen valutasikring skulle ha dgt rum).

BillerudKorsnis utestdende valutakontrakt per den 31 december
2014 hade ett marknadsvirde pd MSEK —~174. Av detta har MSEK
—65 paverkat virderingen av kundfordringar. Ovriga kontrakt hade
ett marknadsvirde pa MSEK —109.

I december dndrade BillerudKorsnis sin policy for valutasikring.
Den nya policyn innebir att bolaget kan valutasikra 0—80 procent av
nettoflddena under kommande 15 manader. Eventuella avvikelser
fran policyn maste godkinnas av styrelsen. Den sikrade andelen av
flodet samt de sikrade kurserna fér EUR, USD och GBP per den
31 december 2014 anges i tabellen nedan.

SAKRAD ANDEL AV VALUTAFLODET FOR EUR, USD OCH GBP SAMT
VALUTAKURSER MOT SEK

Kv Kv Kv Kv Kv Totalt

Valuta 115 2-15 3-15 4-15 1-16 15man

EUR  Andel av nettoflodet 87% 78% 79% 7% - 64%

Kurs 9,15 9,29 9,41 9,49 9,33

USD  Andel av nettoflodet 83%  51%  32% 12% - 37%

Kurs 6,91 6,99 7,21 7,40 7,02

GBP  Andel av nettoflédet 82% 5%  31% 1% - 36%

Kurs 1125 1145 11,63 11,67 11,40
Valutakontraktens

marknadsvirde ' -90 -53 -24 -7 - -174

1 Tabellen visar situationen per den 31 december 2014.

Skattesituation

BillerudKorsnis effektiva skattesats bedoms normalt uppga dill
21-23 procent. Den svenska lagstadgade skattesatsen sinktes frin
och med 1 januari 2013 frin 26,3 procent till 22,0 procent.
Skattesatsen i Finland sinktes fran 1 januari 2014 frin 24,5 procent
till 20 procent. Beriknad skattekostnad for 2014 uppgick till
MSEK 352, motsvarande en skattesats pa 21,3 procent. For 2013
uppgick skattekostnaden till MSEK 142, vilket motsvarar 17,1 procent.
Den laga skattesatsen 2013 forklaras frimst av tillkommande effekt
av skattesinkningen i Sverige frin 1 januari 2013 (MSEK -17), och
uppldsning av en tidigare skattereservering (MSEK —13).

Milj6- och tillstandsfragor

BillerudKorsnis har enligt miljslagstiftning sex tillstindspliktiga
verksamheter i Sverige, tva i Finland och en i Storbritannien.
Tillstinden avser tillverkning av pappersmassa och papper.
BillerudKorsnis har alla erforderliga myndighetstillstind som krivs
for att bedriva verksamhet med de volymer som producerats under
2014. Miljopaverkan frin verksamheterna sker huvudsakligen
genom utslipp till luft och vatten samt genom uppkomst av avfall
och buller.

BILLERUDKORSNAS ARSREDOVISNING 2014

BillerudKorsnis svenska produktionsenheter har tilldelats utslipps-
ritter for koldioxid inom EU. Tilldelningen fér den 4ctadrsperiod
som pabérjades 2013 verstiger totalt de beriknade utslippen.

Produkt- och processutveckling

Kostnaderna for produkt- och processutveckling, till den del som
avser forskningsaktiviteter, belastar resultatet det ar de uppkommer
och motsvarade under det senaste dret cirka 0,3 procent av Billerud-
Korsnis rorelsekostnader.

Sasongseffekter

BillerudKorsnis verksamhet uppvisar relativt begrinsade sisongs-
svingningar. Storst paverkan har de periodiska underhéllsstoppen,
da respektive produktionsenhet stér stilla under cirka en vecka. Den
uteblivna produktionen medfor nigot ligre leveranser under en
lingre tid bade fore, under och efter stoppet. BillerudKorsnis kostnader
ir relativt stabila under aret. Dock ir de fasta kostnaderna nagot
ligre under sommarmanaderna pd grund av firre underhéllsprojekt
och uttag av semester. Energikostnaderna 4r nigot hgre under
vinterménaderna, dels genom hégre energiférbrukning, dels genom
normalt hogre energipriser pa framfor allt elenergi.

Underhallsstopp

Forutom l6pande underhéll under pagiende drift, behover Billerud-
Korsnis produktionsenheter normalt ocksa mojlighet till ett mer
omfattande underhill vid ndgot tillfille under dret. For att utfora
underhéllet stoppas produktionen av massa och papper — si kallade
underhéllsstopp. Kostnaden for ett underhéllsstopp bestar huvud-
sakligen av volymbortfall relaterat till stoppet och fasta kostnader,
frimst i form av kostnader f6r underhall och 6vertidsarbete, samt till
viss del av rérliga kostnader sisom hogre forbrukning av el och ved
vid dterstarten av produktionen. Stoppens paverkan pé resultatet
varierar med omfattningen av tgirder som gors i samband med
stoppen, karaketiren av dessa tgirder samt den faktiska lingden pa
stoppet. Uppskattad stoppkostnad ir en beddmning av ett normal-
stopps paverkan pa resultatet i forhdllande till ett kvartal utan
periodiskt underhéllsstopp.

Uppskattad Uppskattad Planerade
stopp- fordelning av stoppkostnad tidpunkter for
kostnad per affarsomrade underhallsstopp

Produktions- Packaging Consumer Container-
enhet MSEK Paper Board board 2016 2015 2014
Gévle ~130 ~5% ~80% ~15%  Kv3 Kv3 Kv4
Gruvon ~120 ~40% ~5% ~55%  Kv2 Kv2 Kv2
Frovi ~70 - 100% —  Kvd Kv4 Kv3
Skirblacka ~75 ~85% - ~15%  Kv2 Kv4 Kv3
Karlsborg ~55 100% - - Kv3 Kv3 Kv3
Jakobstad ~15 100% - - — Kv4 Kv2

Underhéllsstopp i Beetham, Rockhammar och Tervasaari har en obetydlig effekt pa Billerud-

Korsnds totala resultat.
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Ovriga sasongseffekter

En betydande del av volymerna for BillerudKorsnis Flute® anvinds
tll forpackningar for fruktexport frain Medelhavsomradet. Efterfragan
fran denna kundgrupp varierar med fruktexportsisongen och ir
vanligtvis som hogst under perioden september till mars varje ar.

En betydande del av BillerudKorsnis sickpapper och QuickFill®
sickpapper gér till forpackningar fr cement och byggmaterial.
Efterfragan pd byggmaterial i Europa brukar generellt sett vara hogre
under perioden maj till oktober.

Finansiella mal

BillerudKorsnis styrelse faststillde i november 2012 f6ljande

langsiktiga finansiella mal:

*  Roérelsemarginalen dver en konjunkeurcykel ska éverstiga 10 procent.

e Avkastning pd sysselsatt kapital ska dverstiga 13 procent ver en
konjunkturcykel.

*  Nettoskuldsittningsgraden ska understiga 0,9.

*  Utdelningen ska i genomsnitt uppgi till 50 procent av netto-
vinsten over en konjunkeurcykel.

Milen fokuserar pa langsiktig tillvixt. Genom marginalmalet skapas
en 6kad tydlighet i styrningen och en bittre koppling mellan interna
operativa och externt kommunicerade finansiella mal.

Aktiestruktur
Aktiekapitalet uppgick till SEK 1 537 642 793 fordelat pa 208 219 834
akdier per den 31 december 2014. Antalet aktier pd marknaden
uppgick tll 206 788 161.

Efter utgingen av 2004 har inga aterkop av egna aktier skett.

AKTIEFORDELNING

2014-12-31
Registrerat antal aktier vid &rets borjan 208219 834
Merkopta aktier i eget forvar —1431673
Aktier pa marknaden 206 788 161
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BillerudKorsnasaktien
Aktiekapitalet i BillerudKorsnis AB ir uppdelat pd 208 219 834
stamaketier varav 1 431 673 akdier égs av BillerudKorsnis AB. Varje
aktie har en rést vid beslut vid bolagsstimma. Lag eller bolagsordning
innehiller inga begrinsningar i aktiernas éverlitbarhet. Arsstimman
2014 har limnat bemyndigande till styrelsen att besluta om &ver-
latelse av egna aktier for att ticka kostnader med anledning av
beslutade incitamentsprogram.

Stérste dgaren i bolaget, Frapag Beteiligungsholding AG, innehade
31 300 000 aktier motsvarande 15,1 procent av antalet aktier pa
marknaden. Ingen ytterligare 4gare innehade 10 procent eller mer av
antalet aktier per den 31 december 2014. Det finns inga, av bolaget
kinda, avtal mellan aktiedigare som kan medféra begrinsningar i
ritten att dverldta akder. Tillsittande och entledigande av styrelse-
ledaméter samt dndring av bolagsordning sker vid bolagsstimma.
Det finns avtal mellan bolaget, andra bolag i koncernen och ledande
befattningshavare som foreskriver ersittningar om dessa siger upp
sig, sdgs upp utan skilig grund eller om deras anstillning upphér
som en foljd av ett offentligt uppképserbjudande avseende aktier
i bolaget. Detta beskrivs i not 24. Avtal mellan bolaget och évriga
anstillda som reglerar egen uppsigning eller uppsigning frin bolaget
foljer sedvanlig praxis pa arbetsmarknaden.

Moderbolaget

I moderbolaget BillerudKorsnis AB ingar Gruvéns produktions-
enhet, forsiljningsorganisationen for den nordiska marknaden och
marknader utanfér Europa samt huvudkontorsfunktionerna.

Den 31 december 2014 saldes Gruvéns tillgangar och skulder
till dotterbolaget BillerudKorsnis Sweden AB varvid en kapitalforlust
om MSEK —1 584 uppkom. Kapitalférlusten elimineras pd koncern-
nivd och har ingen paverkan pa koncernens resultat- eller balans-
rikning.

Nettoomsittningen uppgick under 2014 till MSEK 3 784 (3 816).
Rérelseresultatet fére ovan nimnda kapitalférlust uppgick till MSEK
238 (205).

Moderbolaget kurssikrar savil moderbolagets som koncernens
nettofléden av valutor. I moderbolagets resultat ingdr resultat
av dessa sikringsatgirder. Detta resultat uppgick for 2014 till
MSEK -253 (12).

Investeringar i materiella och immateriella anlidggningstillgangar
exklusive aktier uppgick under 2014 till MSEK 296 (136). Medel-
antalet anstillda var 914 (948). Kassa och bank samt kortfristiga
placeringar uppgick till MSEK 499 (291).
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Riskhantering i moderbolaget

For beskrivningen av koncernens riskhantering hinvisas till avsnittet

“Riskhantering och kinslighetsanalys”. Beskrivningen giller i till-

limpliga delar savil koncernen som moderbolaget, medan sirskilda

olikheter avseende moderbolaget kommenteras under denna rubrik.
For forstielsen av riskexponeringen i moderbolaget bér foljande

beaktas:

Kundkrediter

Kundfordringarna f6r moderbolaget utgdr mer in 80 procent av
koncernens kundfordringar, eftersom en stor del av produktions-
enheternas kundfordringar 6vertas av moderbolaget efter faktureringen
och inkasseras av moderbolaget. Risken f6r eventuella kundférluster
kvarstdr dock hos fakturerande bolag. Av den totala avsittningen

i koncernen for osikra kundfordringar 2014 avsag MSEK 0 (3)
moderbolaget.

Valutaexponering

Samtliga valutaterminskontrake f6r den svenska verksamheten tecknas
av moderbolaget, medan flédesexponeringen i utlindska valutor

dr hinforlig till samtliga svenska produktionsenheter. Exponeringen
ir dirfor ligre for moderbolaget dn vad som motsvaras av tecknade
terminskontrake. Detta giller fram till fakcureringstidpunkten
eftersom moderbolaget dvertar kundfordringarna f6r de svenska
produktionsenheterna. Vid slutet av 2014 uppgick valutakontrakten
som dnnu inte resultatavriknats i moderbolaget nominellt till
MSEK 3 124 (3 721) och samtliga valutakontrake kommer att
resultatavriknas 2015.

Rénterisk

Koncernens upplining sker i huvudsak i moderbolaget och utgjorde
90 procent av koncernens totala upplaning per 2014-12-31.
Moderbolaget har dirfor i stort sett samma exponering for rinte-
forindringar som koncernen. Samtliga rintederivatinstrument ir
hinférliga till moderbolaget.
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Forslag till vinstdisposition
Som framgar av uppstillningen pa sidan 52 uppgick fritt eget kapital
i moderbolaget BillerudKorsnis AB till MSEK 4 443 per den
31 december 2014.

BillerudKorsnis finansiella mél anger att utdelning ska uppga till
50 procent av nettovinsten per aktie dver en konjunkturcykel och att
skuldsittningsgraden ska understiga 0,90 ganger. Bolagets skuldsitt-
ningsgrad lig vid utgdngen av 2014 pé 0,67 (0,85) ginger. Billerud-
Korsnis styrelse foreslar att av arets vinst per aktie om SEK 6,18
utdelas SEK 3,15 per aktie till aktiefigarna och resterande del balan-
seras i ny rikning.

Handelser efter rakenskapsarets utgang
Inga hindelser som visentligt paverkar bolagets stillning har intriffat
efter rikenskapsarets utging.

Utsikter
Efterfragan och orderliget forvintas bli sisongsmissigt bittre under
forsta kvartalet 2015 jaimfdrt med fjirde kvartalet 2014.
Genomsnittspriserna i lokal valuta beriknas i allmédnhet vara
stabila. Inom Packaging Paper finns osikerhetsfaktorer gillande pris
och volym inom vissa kraftpapperssegment. For liner ir priser och
volymer under fortsatt press. Vedpriserna bedéms ligga kvar pa
nuvarande nivd under forsta kvartalet 2015. Investeringarna beriknas
uppga till omkring MSEK 1 700 under 2015.

FORVALTNINGSBERATTELSE
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Ersattningar i BillerudKorsnas 2014

BillerudKorsnas stravar efter att attrahera, behalla och
utveckla de basta talangerna med konkurrenskraftiga
ersattningar. Koncernens kort- och langsiktiga incitaments-
planer &ar nara knutna till bolagets strategiska och
ekonomiska mal samt ar utformade for att leverera ett
hallbart varde for aktieagarna och stotta forverkligandet
av bolagets strategi.

BillerudKorsnis har en klar ersittningsfilosofi. Den grundar sig pd
principer om en konkurrenskraftig nationell och regional 6nesittning
som bidrar till att attrahera, behalla och utveckla de bista talangerna.
Den ska vara ett stod f6r foretaget och dess chefer att forverkliga
foretagets vision och affdrsmal.

Langa incitamentsprogram och rikdinjer fér ersittningar syftar
till ate stddja bolaget genom att stimulera seniora chefer och alla
medarbetare att fokusera pa att satt strategi nas. Ersdttningsutskottet
strivar efter att ersittningsutfallet inte blir alltfér mekaniske, sam-
tidigt som beslut inte fir uppfattas som godtyckliga eller orittvisa.

ERSATTNINGSKOMPONENTER INOM BILLERUDKORSNAS
Fast I6n

Fast 16n faststills med hinsyn tagen till kompetens, ansvarsomrade
och prestation utifrin marknadsmissiga avvigningar.

Bonus

Den rorliga ersittningen utgir baserat pa utfall i férhallande till
tydligt uppstillda mél och ska vara maximerad till en faststilld
procentsats av fast arslén med hinsyn tagen till kompetens, ansvars-
omride och prestation. Genom en allmin bonus, till samtliga med-

Ar -1

Individuella
prestationer
under aret

Foretag och
individuella
prestationer
under aret

Finansiella prestationskrav
for de tre gangna aren

Prestation
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arbetare tydliggor bolaget koppling mellan individuell prestation och
foretagets resultat. Dock utgir bonus endast under forutsittning av
att bolagets rorelseresultat ir positivt.

For 2014 utbetalades en extra bonus pé grund av att malen
avseende synergier som sattes upp vid samgéendet av Billerud och
Korsnis uppnaddes snabbare och &vertriffades i storlek tack vare
goda insatser fran samtliga medarbetare i koncernen.

Langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram (LTIP)

LTIP syftar dels till att stirka BillerudKorsnis forméga att behalla de
bista talangerna for centrala ledarskapspositioner, dels till att stimulera
deltagarna till 6kade insatser genom att sammanlinka deras ekonomiska
intressen och perspektiv med aktiedgarnas. For att delta i programmet
krivs en egen investering i BillerudKorsnis aktier. LTIP [6per pa tre
ar och utfallet beror pa uppfyllandet av olika finansiella och aktie-
kursrelaterade prestationskrav.

Pension
Pensionsférméner ska i huvudsak vara avgiftsbestimda och normalt
ge en rite till pension frén 65 drs dlder.

Ovriga formaner
Faststills med hinsyn tagen till kompetens, ansvarsomride och
utgdrs i huvudsak av bilformén.

Revisionsar

Finansiella prestationsmal
for de tre kommande aren
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LANGSIKTIGT INCITAMENTSPROGRAM (LTIP)
Arsstimmorna 2010 till 2014 beslutade om inférandet av langsiktiga
incitamentsprogram (LTIP 2010 till 2014) f5r BillerudKorsnds och

i samband med det 6verldtelse av eget innehav av egna akdier. LTIP
syftar dels till att stirka BillerudKorsnis forméga att behalla de bista
talangerna for centrala ledarskapspositioner, dels till att stimulera
deltagarna till 6kade insatser genom att sammanlinka deras intressen
och perspektiv med aktiedgarnas. Programmet omfattar ledande
befattningshavare och andra nyckelpersoner inom BillerudKorsnis-
koncernen. LTIP l6per pa tre dr och utfallet beror pd uppfyllandet av
olika finansiella och aktiekursrelaterade prestationskrav, vilka bedéms
vara av visentlig betydelse fér koncernens framtida utveckling. For
att delta i LTTP erfordras att deltagarna dger BillerudKorsnisaktier, si
kallade Sparaktier. For LTIP giller som huvudregel att for varje
Sparaktie som deltagarna investerar i tilldelas deltagarna vederlags-
fritt 1 Matchningsaktierdtt och 3 Prestationsaktieritter. For LTIP
2013 och 2014 giller dock att VD har tilldelats 1 Matchningsaktie-
ritt och 5 Prestationsaktieritter for varje Sparaktie samt vice VD och
Ekonomidirektoren har tilldelats 1 Matchningsaktieritt och

4 Prestationsaktieritter for varje Sparaktie de allokerar till de bigge
programmen.

Under forutsittning att de villkor som satts for respektive
program uppfylls berittigar aktieritterna till erhallande av Billerud-
Korsnisaktier pé sitt som anges i det foljande. Tilldelning av
BillerudKorsnisaktier sker vederlagsfritt efter utgingen av den
tredriga intjanandeperioden for respektive program. Fér bigge aktie-
ritterna krivs att deltagaren under intjinandeperioden dels férblir
anstilld inom BillerudKorsniskoncernen, dels ej avyttrar sina
Sparaktier. Aktierdtterna 4r personliga och kan ej dverlétas eller
pantsittas. De ger inga aktiedgarrittigheter samt ingen justering

LANGSIKTIGT INCITAMENTSPROGRAM (LTIP)

for utdelning gors. For LTTP 2014 giller 4ven att for hilften (50 procent)

av de Matchningsaktieritter som deltagaren tilldelas ska total-

avkastningen pé BillerudKorsnisaktien (TSR) under rikenskapsiren

2014-2016 dverstiga 0 procent for att de ska berittiga till tilldelning

av BillerudKorsnisaktier.

Prestationsaktieritter (alla utestdende program) kriver dessutom
att yteerligare finansiella prestationskrav uppfylls.

Kraven baseras pa;

(a) BillerudKorsnis genomsnittliga rorelsemarginal i absoluta termer,

(b BillerudKorsnis rorelsemarginal i relation till rérelsemarginalen
for en jimforelsegrupp av sirskilt utvalda borsnoterade nordiska
bolag f6r samma period,

(c) BillerudKorsnis totalavkastning i jimforelse med totalavkastningen
for en jimforelsegrupp bestiende av borsnoterade nordiska
bolag.

Prestationskraven (a) och (c) utger akdier linjirt mellan miniminiva

och maximiniva medan prestationskrav (b) ger antingen fullt utfall

eller inget utfall.

MSEK
Max tilldelning Aktier for Procent av Uppskattad Maximal Rorelse-
Antal Spar- BillerudKorsnas- kostnads- totala antalet kostnad kostnad resultat 2014
Program deltagare aktier aktier tackning’ aktier/roster (varav soc avg)  (varav soc avg) belastas med
2012 16 44214 217320 57000 0,1% 1(7) 22 (15) 5
2013 24 65935 293708 76000 0,2% 11(6) 33(21) 3
2014 68 71616 311448 90 000 0,2% 24(10) 56 (34) 5

1 Aktier som kan dverlatas av BillerudKorsnés i syfte att tacka vissa utbetalningar, huvudsakligen sociala avgifter.
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AVSLUTADE LANGSIKTIGA INCITAMENTSPROGRAM

(LTIP 2010 OCH LTIP 2011)

Arsstimmorna 2010 och 2011 beslutade om inforandet av langsiktiga
incitamentsprogram (LTIP 2010, LTTP 2011) fér BillerudKorsnis
for perioden 2010-2012 respektive 2011-2013 och i enlighet med
programmen utfoll 218 802 respektive 68 472 aktier till deltagarna.
Andelen nadda prestationsmél for programmet uppgick till 75 procent
respektive 66 procent. Utspidningen vad giller utestdende aktier
blev mindre dn 0,1 procent per program. Programmens totala
kostnad har kostnadsfdrts [6pande 2010-2014.

HISTORIK, AVSLUTADE LANGSIKTIGT
INCITAMENTSPROGRAM

UTFALL

Procent av faststdllda prestationskriterier

0 20 40 60 80

100 %

2011 &rs program B 2010 &rs program
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RIKTLINJER FOR ERSATTNING TILL LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE 2015

Styrelsen foreslar att drsstimman 2015 godkinner foljande rikdinjer
for ersittning till ledande befattningshavare. Med ledande befattnings-
havare avses VD och &vriga medlemmar av ledningsgruppen.

BillerudKorsnis ska tillimpa marknadsmissiga ersittningsnivaer
och anstillningsvillkor som erfordras for att kunna rekrytera och
behalla en ledning med hég kompetens och kapacitet att na
uppstillda mél. Ersittningsformerna ska motivera koncernledningen
att gora sitt ytersta for att sikerstilla akticigarnas intressen.
Ersittningen kan utgéras av fast 16n, rorlig 16n, lingsiktiga
incitamentsprogram och 6vriga forméner sasom tjdnstebil samt
pension. Fast och rorlig 16n ska faststillas med hinsyn tagen till
kompetens, ansvarsomréide och prestation. Den rorliga ersittningen
utgdr baserat pa utfall i forhallande till tydligt uppstillda mal och ska
vara maximerad till en faststilld procentsats av fast arslon och varierar
mellan 30 procent och 70 procent. Dock ska rérlig ersittning endast
utgd under férutsittning av att bolagets rérelseresultat ir positivt.
Langsiktiga incitamentsprogram inom bolaget ska i huvudsak vara
kopplade till vissa férutbestimda finansiella och aktiekursrelaterade
prestationskrav. Programmen ska sikerstilla ett lingsiktigt engagemang
for bolagets utveckling och implementeras p& marknadsmissiga villkor.
Langsiktiga incitamentsprogram ska I6pa under minst tre &r. For
nirmare information om de befintliga langsiktiga incitaments-
programmen hinvisas dven till information pa bolagets hemsida.

Pensionsférméner ska vara antingen avgifts- eller fsrménsbestimda
och normalt ge en rite till pension fran 65 ars alder. I vissa fall kan
pensionséldern sinkas, dock ligst till 62 ars dlder. Vid uppsigning
giller normalt sex till tolv ménaders uppsigningstid och rite till
avgingsvederlag motsvarande hogst tolv ménadsloner for det fall
bolaget avslutar anstillningen.

Ersittning och ovriga anstillningsvillkor for VD bereds av
ersittningsutskottet och beslutas av styrelsen. Ersittning och 6vriga
anstéllningsvillkor for medlemmar i ledningsgruppen beslutas av
VD, efter godkinnande av ersittningsutskottet.

Styrelsen i BillerudKorsnis ska vara berittigad att avvika frin
dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sdrskilda skil for det.

Se not 24 for 2014 ars rikdinjer.
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Resultatrakning for koncernen

MSEK Not 2014 2013"
1

Nettoomsattning 2 20 853 19689
Ovriga rorelseintakter 3 118 130
Summa roérelsens intiakter 20971 19 819
Rorelsens kostnader
Férandringar av varulager 63 -43
Ravaror och férnédenheter -10490 -10236
Ovriga externa kostnader 4 -4 245 -4 006
Personalkostnader 5 -3020 -2 958
Avskrivningar och nedskrivningar av anlaggningstillgangar 10, 11 -1378 -1439
Resultatandel i intresseféretag 14 - -
Summa rérelsens kostnader -19 070 -18 682
Rorelseresultat 2 1901 1137
Finansiella poster 6
Finansiella intakter 11 19
Finansiella kostnader -259 -328
Finansnetto -248 -309
Resultat fore skatt 1653 828
Skatt 8 -352 —142
Periodens resultat 1 301 686
Resultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 1277 671
Innehav utan bestdmmande inflytande 24 15
Periodens resultat 1301 686
Resultat per aktie, SEK 9 6,18 3,24
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 9 6,16 3,24
Redovisad utdelning per aktie framgar av not 17.
1 Frdn 2014 redovisas Bomhus Energi AB som et samarbetsarrangemang i enlighet med IFRS 11, och BillerudKorsnés redovisar sin andel av

Bomhus Energi ABs intakter, kostnader, tillgingar och skulder. 2013 &rs varden har raknats om, se Not 32.
MSEK 2014 2013"
Periodens resultat 1301 686
Poster som inte kan omforas till periodens resultat
Omvardering av féormansbestamda pensioner 67 89
Skatt hanforlig till poster som inte kan omféras till periodens resultat 15 -20
Summa poster som inte kan omforas till periodens resultat -52 69
Poster som har omforts eller kan omforas till periodens resultat
Periodens omrakningsdifferenser vid omrakning av utlandska verksamheter 136 67
Periodens férandringar i verkligt varde pa finansiella tillgangar som kan saljas 29 51
Forandringar i verkligt varde pa finansiella tillgangar som kan séljas ¢verfort till arets resultat —7 -7
Periodens forandringar i verkligt varde pa kassaflodessakringar -457 -35
Férandringar i verkligt varde pa kassaflodessakringar éverfort till arets resultat 253 12
Skatt hanfoérlig till poster som har omférts eller kan omféras till periodens resultat 45 5
Summa poster som har eller kan omfoéras till periodens resultat -1 93
Periodens totalresultat 1248 848
Hanforligt till:
Moderbolagets aktieagare 1220 831
Innehav utan bestammande inflytande 28 17
Periodens totalresultat 1248 848

BILLERUDKORSNAS ARSREDOVISNING 2014
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Balansrakning for koncernen

MSEK Not 2014-12-31 2013-12-31" 2013-01-01"
TILLGANGAR 1,23

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 10 2580 2658 2691
Materiella anlaggningstillgangar 11 14 873 14714 14749
Andelar i intressebolag och joint ventures 14 15 13 38
Ovriga innehav 15 806 781 737
Uppskjutna skattefordringar 8 18 1 1
Langfristiga fordringar pa intressebolag - - -
Langfristiga fordringar 9 3 2
Summa anlaggningstillgangar 18 301 18170 18 218
Omséttningstillgangar

Varulager 16 3145 3029 3150
Skattefordringar 313 205 78
Kundfordringar 2601 2394 2244
Fordringar pa intressebolag 6 6 12
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 177 223 246
Ovriga fordringar 429 416 619
Likvida medel 25 737 497 775
Summa omsittningstillgangar 7 408 6770 7124
Summa tillgangar 25709 24 940 25 342
EGET KAPITAL OCH SKULDER 1,23

Eget kapital 17

Aktiekapital 1537 1537 1029
Ovrigt tillskjutet kapital 4484 4484 4950
Reserver 28 33 -58
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 4 566 3802 3470
Summa eget kapital hanforligt till

moderbolagets aktiedgare 10 615 9 856 9 391
Innehav utan bestammande inflytande 89 61 44
Summa eget kapital 10 704 9917 9435
Langfristiga skulder

Rantebarande skulder 20 4672 5197 6 007
Avsattningar fér pensioner 18 772 732 832
Ovriga avsattningar 19 36 42 83
Uppskjutna skatteskulder 8 2986 2691 2561
Summa langfristiga skulder 8 466 8 662 9483
Kortfristiga skulder

Réantebéarande skulder 20 2417 2958 2700
Leverantorsskulder 2502 1742 2553
Skulder till intressebolag 12 3 3
Skatteskulder 19 18 27
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 22 1096 1395 948
Ovriga skulder 462 179 192
Avsattningar 19 31 66 1
Summa kortfristiga skulder 6 539 6 361 6 424
Summa skulder 15 005 15 023 15907
Summa eget kapital och skulder 25709 24 940 25 342

Information om koncernens stallda panter och eventualférpliktelser, se not 29.

1 In- och utgdende balans 2013 har dndrats. Fran 2014 redovisas Bomhus Energi AB som ett samarbetsarrangemang i enlighet med IFRS 11
och BillerudKorsnés redovisar sin andel av Bomhus Energi ABs intékter, kostnader, tillgangar och skulder. Se not 32.
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Forandringar | koncernens eget kapital

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare

Balanserade Innehav
Ovrigt Omrdk-  Verkligt vinstmedel utan Totalt

Aktie- tillskjutet nings- viarde Sakrings- och arets bestammande eget
MSEK Not kapital kapital reserv reserv reserv resultat Summa inflytande  kapital
Ingaende eget kapital
2014-01-01 17 1537 4484 -7 52 -12 3802 9856 61 9917
Arets totalresultat 132 22 -159 1225 1220 28 1248
Lamnade utdelningar -465 -465 -465
Aktierelaterade ersattningar
som regleras med eget
kapitalinstrument, IFRS 2 4 4 4
Utgaende eget kapital
2014-12-31 1537 4484 125 74 -171 4566 10615 89 10704

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare
Balanserade Innehav
Ovrigt Omrak- Verkligt vinstmedel utan Totalt

Aktie- tillskjutet nings- viarde Sakrings- och arets bestammande eget
MSEK Not kapital kapital reserv reserv reserv resultat Summa inflytande  kapital
Ingaende eget kapital
2013-01-01 17 1029 4 950 -72 8 6 3470 9391 44 9435
Arets totalresultat 65 44 -18 740 831 17 848
Lamnade utdelningar -413 -413 -413
Aktierelaterade ersattningar
som regleras med eget
kapitalinstrument, IFRS 2 5 5 5
Nyemission 508 -466 42 42
Utgaende eget kapital
2013-12-31 1537 4484 -7 52 -12 3802 9856 61 9917

BILLERUDKORSNAS ARSREDOVISNING 2014

FINANSIELLA RAPPORTER

15




BILLERUDKORSNAS

Kassaflddesanalys for koncernen

s )

MSEK Not 2014 2013

25
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 1653 828
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 1348 1609
Betald skatt -124 -160
Kassaflode fran den Iopande verksamheten fére férandring av
rorelsekapital 2877 2277
Kassaflode fran foréandring i rérelsekapital
Okning (-)/minskning (+) av varulager —78 30
Okning (-)/minskning (+) av rorelsefordringar -208 67
Okning (+)/minskning (-) av rérelseskulder 524 -595
Kassaflode fran den lIopande verksamheten 3115 1779
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -1382 -1334
Forsaljning av materiella anlaggningstillgangar 8 87
Forvarv av dotterforetag, nettoeffekt pa likvida medel - 9
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar -2 -3
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1376 -1241
Kassaflode efter investeringsverksamheten 1739 538
Finansieringsverksamheten
Férandring av rantebarande fordringar -3 1
Upptagna lan 1005 3396
Amortering av laneskuld -2 087 -3 862
Utdelning -465 -413
Nyemission - 42
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1550 -836
Arets kassaflode 189 -298
Likvida medel vid arets borjan 497 774
Omrakningsdifferens i likvida medel 51 21
Likvida medel vid arets slut L 737 ) 497
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Resultatrakning for moderbolaget

N
MSEK Not 2014 2013
1

Nettoomsattning 2 3784 3816
Ovriga rérelseintakter 3 22 41
Summa rérelsens intékter 3 806 3 857
Rorelsens kostnader

Férandring av varulager 28 -16
Ravaror och férnédenheter -1519 -1652
Ovriga externa kostnader ' 4 2673 -1 000
Personalkostnader 5 —734 -712
Avskrivningar och nedskrivningar av anlaggningstillgangar 10, 11 -254 272
Summa rorelsens kostnader -5152 -3 652
Rorelseresultat ! -1 346 205
Finansiella poster 6

Resultat fran andelar i koncernforetag 30 5
Resultat fran andra andelar - 1
Réanteintakter och liknande resultatposter 5 12
Réantekostnader och liknande resultatposter -198 -209
Summa finansiella poster -163 -191
Resultat efter finansiella poster -1 509 14
Bokslutsdispositioner 7 950 -1231
Resultat fore skatt -559 -1217
Skatt 8 133 272
Periodens resultat -426 ) -945

Rapport 6ver totalresultat for moderbolaget

-

MSEK 2014 2013

Periodens resultat -426 -945

Ovrigt totalresultat

Periodens 6vriga totalresultat - -

Summa totalresultat -426 -945
J

1 Arets rorelseresultat ar belastat med MSEK —1 584 avseende kapitalforiust vid forsaljning av Gruvons tillgangar

och skulder till dotterbolaget BillerudKorsnés Sweden AB.

BILLERUDKORSNAS ARSREDOVISNING 2014
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BILLERUDKORSNAS

Balansrakning for moderbolaget

MSEK Not 2014-12-31 2013-12-31
1,23
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 10 - 4
Materiella anlaggningstillgangar " 9 2330
Andelar i koncernféretag 12 10 665 10 637
Andelar i intresseféretag och joint ventures 14 6 4
Ovriga innehav 15 35 26
Langfristiga fordringar koncernbolag 41 96
Andra langfristiga fordringar 11 12
Summa anlaggningstillgangar 10 767 13109
Omsittningstillgangar
Varulager 16 - 322
Kundfordringar 2114 2047
Fordringar pa koncernféretag 2129 1897
Fordringar pa intresseforetag - 2
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 32 54
Ovriga fordringar 246 238
Kassa och bank 25 499 291
Summa omsiattningstillgangar 5020 4 851
Summa tillgangar 15787 17 960
EGET KAPITAL OCH SKULDER 1,23
Eget kapital 17
Bundet eget kapital
Aktiekapital (244 220 818 st stamaktier) 1537 1537
Reservfond 149 149
Summa bundet eget kapital 1686 1686
Fritt eget kapital
Overkursfond 4408 4408
Balanserat resultat 461 1871
Arets resultat —426 945
Summa fritt eget kapital 4443 5334
Summa eget kapital 6129 7 020
Obeskattade reserver 26 355 2135
Avsattningar
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 18 201 207
Avsattningar for skatter 8 137 266
Ovriga avsattningar 19 - 14
Summa avsattningar 338 487
Langfristiga skulder
Syndikerat lan 21 128 813
Obligationslan 21 2350 1644
Ovriga réantebarande langfristiga skulder 21 1600 800
Skulder till koncernféretag 848 1110
Summa langfristiga skulder 4926 4 367
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 21 2281 2957
Leverantoérsskulder 32 199
Skulder till koncernféretag 1635 463
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 22 75 321
Ovriga skulder 16 11
Summa kortfristiga skulder 4039 3951
Summa eget kapital och skulder 15787 17 960
Stillda sakerheter och eventualforpliktelser for moderbolaget
Stallda sékerheter 29 11 12
Eventualforpliktelser 29 257 45

FINANSIELLA RAPPORTER
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Forandringar | moderbolagets eget kapital

Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Aktie- Pagaende Reserv- Overkurs- Balanserat Arets Totalt eget
MSEK Not kapital nyemission fond fond resultat resultat kapital
Ingaende eget kapital 2014-01-01 17 1537 - 149 4408 1871 -945 7 020
Foregaende ars resultat omfores -945 945 -
Arets resultat -426 -426
Lamnade utdelningar -465 -465
Utgaende eget kapital 2014-12-31 1537 - 149 4408 461 -426 6129
Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Aktie- Pagaende Reserv- Overkurs- Balanserat Arets Totalt eget
MSEK Not kapital nyemission fond fond resultat resultat kapital
Ingaende eget kapital 2013-01-01 17 1029 508 149 4408 979 1305 8 378
Foregaende ars resultat omfores 1305 -1305 -
Arets resultat -945 -945
Nyemission 508 -508 -
Ladmnade utdelningar —413 -413
Utgaende eget kapital 2013-12-31 1537 - 149 4408 1871 -945 7 020
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Kassaflédesanalys for moderbolaget

s )

MSEK Not 2014 2013

25
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster -1509 14
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 1808 315
Betald skatt -8 -120
Kassaflode fran den Iopande verksamheten fére férandring av
rorelsekapital 291 209
Kassaflode fran forandring i rorelsekapital
Okning (-)/minskning (+) av varulager 322 20
Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar -829 —767
Okning (+)/minskning (-) av rérelseskulder -44 64
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -260 -474
Investeringsverksamheten
Forsaljning avimmateriella anlaggningstillgangar 3 -
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -296 -136
Forsaljning av materiella anlaggningstillgangar 780 -
Forvarv av aktier i dotterbolag -40 -40
Avyttring av aktier i dotterbolag - 1
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar -1 -3
Férandring av finansiella fordringar 56 1404
Kassaflode fran investeringsverksamheten 492 1226
Kassaflode efter investeringsverksamheten 232 752
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan 2206 4110
Amortering av 1an -2323 -4 325
Utdelning —465 -413
Nyemission - 42
Reglerade koncernbidrag 558 -428
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -24 -1014
Arets kassaflode 208 -262
Likvida medel vid arets borjan 291 553
Likvida medel vid arets slut L 499 ) 291
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Riskhantering och kanslighetsanalys

BillerudKorsnas paverkas av den allmanna konjunkturutvecklingen, valutaférandringar och andra bolagsspecifika
omvarldsfaktorer. | detta avsnitt beskrivs de viktigaste risker som paverkar BillerudKorsnas férmaga att na uppstallda
mal for koncernen samt hanteringen av respektive risk.

BillerudKorsnas forsoker aktivt minimera riskerna genom férebyggande arbete. Dar sa ej ar mojligt kan risken
sakras eller férsakras. Manga av nedanstaende risker kan paverka BillerudKorsnas bade positivt och negativt.

Riskarbetet styrs pa évergripande niva av styrelsen och revisionsutskottet och pa en operativ niva av VD,
ledningsgruppen och évriga medarbetare. | riskhanteringen beaktas speciellt att en balans mellan kontrollaktiviteter
och utvecklingen av en effektiv kontrollmiljo med eget ansvarstagande i hela organisationen uppnas.

OPERATIVA RISKER

Variationer i marknadspris och volym for
BillerudKorsnas produkter

BESKRIVNING AV RISKER

BillerudKorsnis produkeer ir generellt konjunk-
turberoende, bade avseende prisutveckling och
forsiljningsvolymer. Férhillanden for ckonomin
i allminhet i Europa, USA och &vriga virlden
pa den globala kapitalmarknaden paverkar
BillerudKorsnis verksamhet, finansiella stillning
och resultat. Negativa férindringar i ekonomin
i Europa, USA och 6vriga virlden kan medféra
en negativ inverkan pa BillerudKorsnis
omsittning, finansiella stillning och resultat.

RISKHANTERING

Kundbasen ir 16pande foremal for forindring.
En stor del av BillerudKorsnis kundavtal ir
informella och innehaller frimst indikativa

volymer och éverenskommelser om betalnings-
och lagervillkor, vilket 4r sedvanligt i branschen.
Kundavtal som innehéller detaljerade bestam-
melser om avtalstid och uppsigning forekommer
sillan. Omforhandlingar av kundavtal sker
i ménga fall regelbundet pa halv- eller helars-
basis. Ett undantag dr dock majoriteten av
kundavtalen som avser Vitskekartong vilka
utgjorde en betydande del av BillerudKorsnis
omsittning under 2014. Inom detta omride
16per avtalen ofta pa flera ar och innehaller
ofta avtalade volymer, priser och betalnings-
villkor. Koncernens enskilt storsta kund, som
ir en kund inom Vitskekartong, svarade for
en betydande del av koncernens omsittning.
Avtalet med denna kund 18per under en
begrinsad avtalstid.

BillerudKorsnis arbetar 16pande med
processeffektivitet i syfte att anpassa kostnads-

bilden fér att motverka den negativa paverkan
som sinkta marknadspriser har pé Billerud-
Korsnis rorelseresultat. Koncernen arbetar
ocksa kontinuerligt med dkad produkedifferen-
tiering utifran kunders behov samt med att 6ka
andelen forsiljning till konsumentnira branscher
for att bland annat minska cyklikaliteten.

KOMMENTAR 2014

Under 2014 6kade koncernens forsiljnings-
volym med drygt 4% till 2 699 kton (2 591).
Omsittningen dkade till MSEK 20 853

(19 689). Orderliget var fortsatt stabilt for
samtliga affirsomrdden. Priserna i lokal valuta
var i stort sett stabila jimfort med foregiende
ar, men paverkades negativt av en mixférind-
ring. Ett forbittrat valutalige medforde dock
en betydande prisdkning riknat i SEK.

Kundberoende och kundkreditrisk

BESKRIVNING AV RISKER

BillerudKorsnis har cirka 2 000 kunder och
forpackningspartner i mer dn 100 linder, varav
de fem storsta kunderna svarar for cirka en
tredjedel av koncernens omsittning. Om
BillerudKorsnis inte kan leva upp till stillda
krav fran sina storsta kunder samt om kunder
inte fullgér sina betalningsitaganden kan det
paverka BillerudKorsnis negativt.

AVSATTNING FOR OSAKRA
KUNDFORDRINGAR

RISKHANTERING
Kunderna utgérs frimst av tillverkare av
forpackningar dir kundrelationen oftast ir
langvarig. I 6kad utstrickning erbjuder Billerud-
Korsnis forpackningslésningar direke till slut-
kunder och varumirkesigare. Genom att
utdka kundbasen kan BillerudKorsnis minska
sitt beroende av ett fital kunder.
Kreditgivningen till kunderna varierar
beroende pd marknad och produkt. Koncernen
har utvecklat rikdlinjer som styr hanteringen av
kundkrediter dér grundprincipen ér att forsikra
alla kundkrediter som dr méjliga ate forsikra.
Undantag gors for vissa stdrre kunder med

ALDERSANALYS, KUNDFORDRINGAR

langa relationer samt kopare av vedravara. Pa
vissa marknader dir det inte finns méjlighet att
forsikra kundkrediter anvinds istillet remburser,
forskottsbetalningar eller bankgarantier for att
sikerstilla betalningar.

KOMMENTAR 2014

Kundfordringarna uppgick till MSEK 2 601

(2 394) i slutet av 2014, vilket motsvarar

en genomsnittlig kundkredittid om cirka

47 dagar (45). Cirka 83% (80) av utestiende
kundfordringar var férsikrade via en kredit-
forsikring per 31 december 2014. Kundférluster
uppgick under 2014 till MSEK -5 (-7).

Koncernen, MSEK 2014 2013
Avsdttning vid drets bérjan 37 4
Reservering for befarade

kundforluster 12 3
Konstaterade kundforluster -5 -
Avsittning vid arets slut 44 37

2014 2013
Ned- Ned-
Koncernen, MSEK Brutto skrivning Netto Brutto skrivning Netto
Ej forfallna kundfordringar 2181 - 2181 1988 - 1988
Forfallna kundfordringar 0-30 dagar 344 -8 336 360 -1 359
Forfallna kundfordringar >30-90 dagar 57 -1 56 42 -1 41
Forfallna kundfordringar >90—180 dagar 30 -9 21 1 -3 8
Forfallna kundfordringar >180-360 dagar -2 - -2 16 15 1
Forfallna kundfordringar >360 dagar 35 26 9 14 =17 =3
Summa 2645 —-44 2601 2431 =37 2394
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OPERATIVA RISKER forts

Risker relaterade till anlaggningar

BESKRIVNING AV RISKER

BillerudKorsnis har produktionsanliggningar
for papper, kartong och massa pa nio platser i tre
linder. Pl6tsliga och oférutsedda stérningar
kan paverka respektive anliggnings formaga
att producera enligt plan, vilket kan fa effekt
pa kundrelationer och i forlingningen pé fore-
tagets konkurrenskraft.

RISKHANTERING
Forebyggande arbete for att undvika plstsliga
och oférutsedda produktionsstérningar dr
prioriterat och bedrivs genom intern planering
och kontroll, genom oberoende gransknings-
organ samt i samarbete med férsikringsbolag.
Investeringar for att forbittra anliggningarnas
status genomfors I5pande.

BillerudKorsnis forsikrar anliggningarna
dll fullt virde avseende egendom och avbrott.

KOMMENTAR 2014

BillerudKorsnis har sedan 2013 ett flerdrigt
forsikringsavtal for egendoms- och avbrotts-
skydd for samtliga produktionsanliggningar
for papper, kartong och massa. Ovriga anligg-
ningar har individuella férsikringslésningar.

Tillgang pa vedravara

BESKRIVNING AV RISKER

Tillgingen pa firsk vedfiber dr central for
koncernens produktion av papper och
kartong. BillerudKorsnis dger indirekt skog
genom sitt innehav i Bergvik Skog men képer
all vedréavara pa virkesmarknaden.

RISKHANTERING

Inképen gors frin ett fital stora leverantorer
samt frin ett storre antal privata markigare.
Cirka 25% (23) av vedbehovet importeras,
huvudsakligen fran Baltikum, Finland och
Norge. Bolaget har pé basis av kommersiella
dverviganden tecknat leveransavtal avseende
vedinkép med bland annat Bergvik Skog,
Holmen, Stora Enso, Sveaskog och Skogs-

dgareforeningar. BillerudKorsnis beddmning
ir att samarbetet med de storre leverantérerna
kommer att bestd under dverskadlig tid.

KOMMENTAR 2014
Tillgéngen pé vedfiberravara var god under 2014.

Vedprisrisk

BESKRIVNING AV RISKER

Marknadspriset for ved varierar éver tiden
vilket kan péverka BillerudKorsnis resultat. Pris-
utvecklingen for vedrévara har varit sjunkande
under de senaste tre dren. Priserna paverkas av
efterfrgan fran massaindustrin, vilket betyder
att en forindrad produktion fér massaindustrin
totalt i de nordiska linderna kan leda till for-
indrade kostnader for vedravara pa sikt. Ovrig

VEDPRIS- 160

anvindning av exempelvis sigade trivaror och
ved som forbrinningsmaterial, frimst i samband
med anvindande av biobrinslen for el- och
virmeproduktion, kan dven komma att paverka
vedfiberpriset indirekt. Forindringar i tull-
avgifter kan ocksa péaverka priset for importved.

RISKHANTERING

Generellt giller att priser i avtalen med de
storre leverantorerna faststills periodvis. Detta
kan leda till problem med leveranser for
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BillerudKorsnis om parterna inte kan triffa
overenskommelse om vilket marknadspris som

ska gilla.

KOMMENTAR 2014

Kostnaden fér BillerudKorsnis ved har sjunkit
under de senaste tre dren tack vare minskande
efterfrigan fran massaindustrin vilket lett

till god tillging p barr- och lévmassaved.
Marknadspriserna férvintas vara stabila

under 2015.

Energiprisrisk

BESKRIVNING AV RISKER

Energikostnader utgdr en visentlig del av
tillverkningskostnaderna. Merparten av kon-
cernens produktion sker i Sverige. Billerud-
Korsnis forbrukar elenergi, biobrinslen, olja
och gasol. Okade energipriser resulterar i
Skade rorelsekostnader och paverkar rérelse-
resultatet negativt.

Storst paverkan pa energikostnaden har
elpriset i elomrade STO (SE3) men dven i
LUL (SE1) och HEL (Fi) finns produktions-
enheter med viss elprisrisk. Totalt férbrukar
bolaget cirka 3,1 TWh/ér varav 1,4 TWh/ar
ir produktion i egna mottrycksanliggningar

och 1,7 TWh/ar képs in.

RISKHANTERING
BillerudKorsnis har en total sjilvforsérjnings-
grad av el pé cirka 45%. I princip all egen
elproduktion ir biobrinslebaserad och
kostnaden fér den egna elproduktionen foljer
i princip utvecklingen pa biobrinslepriset.
BillerudKorsnis tecknade i maj 2007 ett
tiodrigt forsdrjningsavtal for elleveranser till
fast pris med Vattenfall. Avtalet omfattar
grundkraft om cirka 0,4 TWh per ar under
perioden 2008 till 2017. Under éret har bolaget
pibarjat en sikring av elkostnaden genom
finansiell elhandel. All denna handel sker pd
NASDAQ med standardkontrakt. Handels-
strategin ir att kopa finansiella kontrake mot-
svarande merparten av den fysiska volym som
ir exponerad mot spotpriset. Handelstakten dr
linjir och ska pabérjas tre &r innan leverans.
Bolaget arbetar dven aktivt med energi-
effektiviseringar.

KOMMENTAR 2014
Under 2014 uppgick den totala elférbrukningen
till cirka 3,15 TWh (3,14), varav egen produk-
tion svarade for cirka 45,1% (44,4), grund-
kraft till fast pris for cirka 13,9% (13,9) och
inkép till spotpris for cirka 41,0% (41,6). Vid
slutet av dret uppgick de finansiella sikringarna
till 49,2% (0,0) av de elinkép som exponeras
mot spotpriset.

Elcertifikat paverkade under 2014 rérelse-
resultatet med MSEK 76 (68).

RISKHANTERING OCH KANSLIGHETSANALYS
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OPERATIVA RISKER forts

Kostnad for insatsvaror

BESKRIVNING AV RISKER
Marknadspriset for insatsvaror i produktionen
varierar ver tiden, vilket kan paverka resultatet.
BillerudKorsnis képer en mingd olika
insatsvaror fran ett stort antal leverantdrer. Ett
fital av dessa varor ir fran tid till tid begrinsade
pa marknaden, vilket tidvis kan innebira en
forsorjningsrisk.
Det pigar konsolidering pd marknaden
med allt storre och firre akedrer.

RISKHANTERING

BillerudKorsnis etablerar avtal med ett stort
antal leverantdrer med varierande avtalstider
och féljer noggrant utvecklingen av tillging
och marknadspris for strategiska insatsvaror
och vidtar dtgirder vid behov.

Bolaget arbetar fortlspande med tydliga
mél och aktiviteter for att kvalificera sévil nya
leverantérer som produkter.

Detta arbete bidrar till minskad risk-
exponering avseende forsdrjning av insatsvaror,
men ocksd méjligheter till 6kad konkurrens
och fordelaktiga avtal och priser.

Konsolideringar i leverantdrsleden foljs
noggrant. Nir bolaget bedémer att det

kan leda till reducerad konkurrens, ges
aktiv och saklig syn pa dessa till berérda
myndigheter.

KOMMENTAR 2014
Under 2014 kvalificerades flera leverantorer
och produkter och dirmed ytterligare sikrades
forsorjning samtidigt som konkurrensen 6kat.
Varje manad sammanstills marknadspriser
och index och bolaget strivar mot att optimera
priser och avtalstider.
Arbetet dr en integrerad del av bolagets
strategiska inkdp och tvirfunktonella
kategoriarbete.

Kostnader for inkopta tjanster

BESKRIVNING AV RISKER
BillerudKorsnis képer tjdnster sasom frakeer
till kund samt underhallstjinster. Marknads-
priset for dessa tjinster varierar éver tiden
vilket kan paverka BillerudKorsnis resultat.
EUs ministerrdd godkinde 2012 en dndring
av direktiv 1999/32/EC vad giller svavelhalten
i marina brinslen. Andringen innebir att svavel-
halten fér marina brinslen inom det s3 kallade
SECA-omradet (Ostersjon, Nordsjon samt
Engelska kanalen) begrinsas till 0,10% fran
och med Januari 2015. Direkta effekter av
detta dr att kostnaderna for sjétransporter
i SECA-omréidet kommer att éka pga av hogre

kostnad for det lagsvavliga brinslet. Indirekta
effekeer ir att dieselpriser till lastbilar troligen
kommer att 6ka eftersom det i princip 4r
samma brinsle som bitarna kommer att
anvinda. Det medfér att dven biltransporter
kan komma att férdyras.

RISKHANTERING

Fraktkostnaden bestims arligen genom avtal.
Fraktkostnadernas utveckling styrs dels av
konkurrensen mellan fraktbolagen, energi-
prisutvecklingen, miljoreglering och l6ne-
kostnadsutveckling. En kontinuerlig éversyn
och férindring av valda transportldsningar
sker for att minska kostnaderna.

Ovriga kopta tjinster bestar frimst av
underhallstjinster, dels i samband med de
arliga underhallsstoppen, dels for 16pande
underhll. Prisutvecklingen for tjinsterna styrs
frimst av lonekostnadsutvecklingen i Sverige.

KOMMENTAR 2014

Under 2014 svarade frakeer till kund for 9%
(10) av BillerudKorsnis totala rérelsekostnader.
Logistikkostnaderna fordelades enligt foljande:
Jarnvig 36% (33), Sjofrake 25% (35), Lastbil
25% (26) och Terminaltjinster 14%.

Risker relaterade till anstillda

BESKRIVNING AV RISKER

Tillging till kompetenta och motiverade med-

arbetare samt ledare 4r en forutsittning for ate

uppné de mél som BillerudKorsnis satt upp.
Kostnad for personal utgdr den nist storsta

kostnadsposten.

RISKHANTERING
BillerudKorsnis arbetar l6pande med att
hantera kompetensvixling och generations-
skifte. For att sikerstilla ritt kompetens behéver
bolaget attrahera duktiga medarbetare. For att
undvika ett kompetensglapp pé sike arbetar
BillerudKorsnis redan idag med att stirka sitt
varumirke som arbetsgivare.

Lonekostnaden styrs frimst av gillande
kollektivavtal samt loneskatter och andra
relaterade lagar och regler.

KOMMENTAR 2014
Under 2014 startades ett nytt traineeprogram
med avsikt att sikra lingsiktig kompetens-
forsorjning. BillerudKorsnis arbetar dven med
Employer Branding som syftar till att profilera
foretaget som arbetsgivare.

De senaste 3 ren 6kade l6nekostnaderna
genom avtal med cirka 3% per ar.

BILLERUDKORSNAS ARSREDOVISNING 2014
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BILLERUDKORSNAS

OPERATIVA RISKER forts

Miljopaverkan och fornyelse av tillstand

BESKRIVNING AV RISKER

BillerudKorsnis produktion av papper, kartong
och massa resulterar i utslidpp till vatten och
luft. Tillverkningen ger dessutom upphov dill
buller och betydande mingder avfall.

Koncernens verksamhet regleras av en
omfattande miljélagstiftning och kriver tillstdnd
for ace fa bedrivas. Tillstinden ger produktions-
enheterna ritt att producera en viss mangd
massa, papper och/eller kartong men innehaller
ockséd tvingande villkor avseende bland annat
utslidpp till vatten och luft, buller samt avfalls-
och kemikaliehantering.

I Sverige krivs tillstind enligt Miljobalken.
I 6vriga EU giller liknande regler. De svenska
verksamhetstillstainden beviljas av mark- och
miljsdomstolar efter en omfattande rittslig
prévning dir statens intressen bland annat
bevakas av Naturvirdsverket och Linsstyrelsen.
Av limnad dom framgar vilka investeringar
som krivs till skydd fér ménniska och miljé
for att f3 ta tillstdndet i ansprik.

Produktionsenheterna maste séka nya till-
stind for ate fa 6ka produktionen eller infor
stora investeringar. Mindre investeringar/for-
dndringar hanteras genom ett enklare anmil-
ningsférfarande. Myndigheterna kan pa eget
initiativ begira omprovning av verksamhets-
tillstdinden. Det sker dock mycket sillan.

Overskridande av tillstandsgrinser eller
villkor kan medféra straffansvar till exempel
i form av miljésanktionsavgifter. Allvarligare
brott, exempelvis brott mot vissa tillstands-
villkor, limnas vidare till dklagare. Fillande
domar kan medféra personligt straffansvar for
berord personal eller féretagsboter pa betydande
belopp.

I Sverige sker tillsynen genom att lins-
styrelsen avdelar kvalificerade handliggare som
I6pande granskar att tillstand, villkor och att
all generellt gillande miljslagstiftning foljs.

EUs industriemissionsdirektiv som inférdes
i svensk lagstiftning under 2013 innebir att
gemensamma branschvisa utsldppsgrinser
i hela EU etablerats. Utsldppsgrinserna sitts
utifrin vad som anses mojligt att nd med bésta
tillgingliga teknik. Ingen hinsyn tas till lokala
forhallanden. Under 2014 antogs ett bransch-

specifikt referensdokument (BREF) under
Industriemissionsdirektivet (IED). Referens-
dokumentet innehaller sameuropeiska virden
pd begrinsningar av emissioner (BAT-AELs)
som blir juridiskt bindande i oktober 2018.
BillerudKorsnis beaktar dessa krav i investerings-
planerna.

Miljslagstiftningen stéller dven krav pd atc
den verksamhetsutévare som orsakat en milj-
skada har et strikt och solidariskt ansvar att
avhjilpa den skada som uppkommit. For
BillerudKorsnis svenska produktionsenheter ir
frigan om férorenad mark mest akcuell.

Enheterna ir i olika omfattning dlagda att
utreda berérda omriden dir verksamhet bedrivs
eller har bedrivits. Beroende pa resultatet av
genomforda undersokningar kan krav pé efter-
behandling stillas. En patriffad markfororening
mdste anmilas till linsstyrelsen som direfter
beslutar om avhjilpande 4tgirder.

Vid en nedliggning av en verksamhet eller
delverksamhet ska omradet dterstillas och
kostnader for efterbehandling av omrédet blir
dd akeuellt. BillerudKorsnis kan dven aliggas
att utreda eller sanera markféroreningar pa
fastigheter som bolaget inte lingre dger eller
bedriver verksamhet pa.

Slutligen paverkas koncernen av olika
ckonomiska styrmedel inom miljsomradet
sasom energiskatter, handel med vixthusgaser,
kviveoxidavgifter och avfallsskatter som kan
ge bade intikeer och utgifter. Framtida regel-
indringar kan komma att paverka Billerud-
Korsnis omsittning och resultat.

RISKHANTERING
Miljéstandarden i BillerudKorsnis produktions-
enheter ir hog till foljd av ett kontinuerligt
arbete sedan ménga ar. Samtliga produktions-
enheter har certifierade ledningssystem for
miljo, kvalitet och energi. Pa enheterna finns
miljéfunktioner som ansvarar for kontakter
med tillsynsmyndigheterna. Miljoansvaret
i de olika produktionsenheterna ligger i linje-
organisationerna.

De olika produktionsenheterna samverkar
i ett miljonitverk. De anstillda inom Billerud-
Korsnis har utbildats i grundliggande miljs-
kunskap vilket ocksé utgdr en del av utbild-
ningen for nyanstillda. Nyckelpersoner far en

djupare miljdutbildning for att kunna hantera
miljdfrigorna lopande. Vid behov fors tinkbara
miljdinvesteringar upp i koncernens investerings-
planering.

BillerudKorsnis arbetar aktivt med att
reducera klimatpaverkan genom minskad
anvindning av fossila brinslen och dirigenom
minskade utslipp av vixthusgaser dels i
produktionen, dels via transporter och genom
en effektivare energianvindning.

KOMMENTAR 2014
Miljéarbetet genomfordes under 2014 pa ett
framgangsrike sitt. Den fossila oljeforbrukningen
minskade ytterligare jimfort med foregiende
dr genom t ex optimering av de senaste arens
investering i ny biopanna i Givle och ny
indunstning i Skirblacka.
Under 2014 beslutades om en ny investe-
ring i Giivle p cirka 450 MSEK omfattande
« ny forsedimenteringsanliggning som separerar
fibrer och andra partiklar fran vattnet,
« investeringar i fiberlinje 1 och 2 for att ka
systemets slutning och minska utslippen och
« dvergripande fabriksdtgirder for att minska
vattenférbrukning och utslipp.

Drifttagande sker under 4e kvartalet 2015 och
projekeet forvintas dven ge en sinkt energi-
forbrukning samt en forbittrad produktkvalitet.

I Frovi kompletterades den befintliga vatten-
reningen med ett biologiskt forsteg. Syftet dr
att biologiskt reducera s k komplexbildare och
syreforbrukande dmnen i filtratéverskottet fran
blekeriet. Tidigare avleddes filtratet i huvudsak
till indunstningen for torkning och direfter
forbrinning och utvinning av energi i soda-
pannan. Resultatet har hittills varit mycket
positivt med en reduktion av komplexbildare
med mer dn 90% och syreforbrukande imnen
mer 4n 80%. Samtidigt beriknas energi-
forbrukningen for torkning av resterna att
minska kraftigt.

For mer information se var Hillbarhets-
redovisning, www.billerudkornas.se.
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FINANSIELLA RISKER

Nedan beskrivs BillerudKorsnas policys vad galler finansiell riskhantering vilka
Overensstammer med de policys som antagits fére och under 2014.

Valutarisk — transaktionsexponering

BESKRIVNING AV RISKER
Transaktionsexponering ir risken for att
indrade valutakurser for exportintikeer och
importkostnader paverkar BillerudKorsnis
rorelseresultat och anliggningstillgingars
anskaffningsvirde negativt. Koncernens netto-
valutaexponering ir betydande och fordelar sig
i huvudsak pé valutorna USD, EUR och GBP.
Huvuddelen av rorelsekostnaderna ir dock i
SEK. Undantag utgérs frimst av produktions-
kostnader i Finland, Storbritannien och
Baltikum, fraktkostnader och kostnader for
importerad vedravara och kemikalier som

huvudsakligen paverkas av EUR och USD.

RISKHANTERING

For att reducera konsekvenserna av valuta-
exponeringen kan koncernen sikra ett prognos-
tiserat nettoflode i utlindska valutor. I den av

styrelsen faststillda finanspolicyn anges rikdlinjer
for valutasikring, vilket innebir att mellan 0 «ill
80% av nettoflédet den nirmaste 15-manaders-
perioden kan sikras. Kurssikring utover detta
ska beslutas av styrelsen.

Affirsomridenas huvudmal ir rorelse-
marginalen, som mits exklusive resultateffekter
frin valutasikringen av valutaflddena. Resultat-
effekter frén valutaforindringar i rorelsekapitalet
hanteras frin och med 2007 centralt och
matchas mot motsvarande resultat for valuta-
sikringen.

KOMMENTAR 2014

Vid slutet av 2014 uppgick valutakontrakten
som innu inte resultatavriknats nominellt till
MSEK 3 124 (3 721), varav valutakontrakt
motsvarande MSEK 3 124 (3 721) kommer
att resultatavriknas 2015. Motsvarande netto-
valutafléden 2015 i koncernen beriknas ill
cirka 6 400 (5 900).

Av prognosticerade nettofléden nirmaste
15-manadersperioden i EUR, USD och GBP
var, vid arsskiftet, 64%, 37% respektive 36%
sakrat.

Marknadsvirdet pd BillerudKorsnis ute-
stdende valutakontrake per den 31 december
2014 var MSEK 174 (-16) .

Nominellt belopp pa

valutaderivat 2014 2013
MEUR 294 388
MUSD 128 130
MGBP 23 31
Marknadsvérdering av

valutaderivat, MSEK

Valutaterminskontrakt —174 -16

Valutarisk — omrédkningsexponering

BESKRIVNING AV RISKER
Omrikningsexponering ir den risk som
BillerudKorsnis 4r exponerad for vid omrikning
av de utlindska dotterbolagens resultat- och

RISKHANTERING

BillerudKorsnis har tillgingar i utlindsk valuta
frimst genom dgandet av tillgingar i Finland,
Storbritannien, Lettland och USA. Nettotill-
gangarna i GBP sikras delvis genom upplaning
i samma valuta.

balansrikningar till SEK.

MSEK Sysselsatt kapital Nettolaneskuld Nettotillgangar
GBP 152 -7 159
EUR 1436 —443 1879
usb -25 -50 25
Ovriga valutor —4 12 8
Summa 1559 -512 2071

KOMMENTAR 2014

Det sysselsatta kapitalet i utlindsk valuta upp-
gick per 31 december 2014 till MSEK 1 559
(1 555), varav MSEK 2 071 (1 923) finansierats
med eget kapital. Nettotillgingarna i GBB,
MSEK 159 (138), sikrades genom upptagna
lan i moderbolaget till 43% (44), medan ingen
sikring sker av nettotillgingarna i 6vriga valutor.
Resultatet paverkas nir dotterbolagens resultat
omriknas till annan kurs dn balansdagens
kurs. Detta paverkade 2014 ars resultat med
MSEK-5 (-5).

Finansieringsrisk

BESKRIVNING AV RISKER

Finansieringsrisken utgors av att finansiering
inte kan erhllas, eller erhallas endast il kraftigt
dkade kostnader. Tillgingen till yteerligare
finansiering paverkas bland annat av ett flertal
faktorer sisom marknadsvillkor, den generella
tillgingen pa krediter samt BillerudKorsnis
kreditvirdighet och kreditkapacitet. Vidare dr
tllgangen till ytterligare finansiering beroende
av att kunder, leverantérer och langivare inte
far en negativ uppfattning om BillerudKorsnis
lang- och kortsiktiga ekonomiska utsikter.
Stérningar och osikerhet pa kapital- och
kreditmarknaderna kan 4ven begrinsa till-
gangen till det kapital som krévs for att bedriva
verksamheten.

RISKHANTERING
For att sikerstilla att koncernen i alla ligen har
tillgdng till extern finansiering ska finansavdel-
ningen tillse att kreditléften, korta sévil som
langa, finns tillgingliga. Hogsta kostnadseffek-
tivitet inom givna ramar ska efterstrivas.
Langivarbasen ska dven vara rimligt
diversifierad for att inte vara alltfr beroende
av enskilda finansieringskillor. Aterbetalnings-
strukeur pa koncernens lin ska anpassas s att
laneforfall fordelas jimnt éver perioden.
Bolaget har dven som mélsittning att tillgingen
dll likviditet 6ver kommande 12 méanader ska
Gverstiga utnyttjandet minst 1,2 ganger

KOMMENTAR 2014

Finansieringsméjligheterna for koncernen har
under 2014 varit mycket goda. Stark efterfrigan
pa krediter pd kapitalmarknaden har pressat
ned rintemarginalerna och betingat god
likviditet pa bade certifikat- och obligations-

marknaden. Det ldga rinteldget har dock sinkt
efterfrigan ndgot pé l6ptider under sex ménader
varfor bolaget emitterat kortare obligationslin
(2-3 ar) om totale MSEK 700. Fér att trygga
likviditeten under de kommande &ren omfér-
handlade bolaget sin syndikerade kreditfacilitet
under 2014. Den nya kreditfaciliteten, med
samma ldneram som den tidigare om MSEK
5500 forfaller i juni 2019. T slutet av dret
utnyttjades MSEK 128. Per den 31 december
2014 uppgick utestdende obligationsldn till
MSEK 2 350 och féretagscertifikat till MSEK
1 481. Utéver ovanstiende har koncernen
kortfristiga ldn pa totalt MSEK 936 och lang-
fristiga lan pa totalt MSEK 2 194.

BillerudKorsnis rintebirande nettoskuld
uppgick per den 31 december 2014 «ill
MSEK 7 124 (8 389).

Finansiella tillgangar och skulder redovisas
inot 23.
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FINANSIELLA RISKER forts

Ranterisk

BESKRIVNING AV RISKER

Rinterisken utgors av den resultateffekt som
en rinteférindring medfor. Hur snabbt en
trendmissig rinteférindring far effeke pd
resultatet beror pd linens och placeringarnas
rintebindningstid.

RISKHANTERING

Koncernen kan anvinda derivat fér hantering
av rinterisken. Den genomsnittliga rintebind-
ningstiden (durationen) ska, for hela laneport-
foljen, vara mellan 1-36 ménader. Styrelsen
kan dock besluta om lingre rintebindning.
For ett enskilt 1an eller rinteswap far rinte-
bindningstiden inte dverstiga 10 &r. For att na
normen anvinds rintederivat, foretridesvis
rinteswappar och lan med fast rinta. Prisrisk
definieras som den resultateffekt en forindring

Nominellt belopp pa réntederivatinstrument, MSEK 2014 2013
Rénteswappar:

Loptid kortare &n 1 ar - -
Loptid 1-2 &r 150 -
Loptid léngre &n 2 &r 2100 1850
Summa 2250 1850
Marknadsvardering av rantederivatinstrument, MSEK

Rénteswappar -88 -13
Nominellt belopp 1an med fast rénta

Léptid ldngre dn 2 ar 500 500

i pris pd utestiende kapitalinstrument kan ge.
Investeringar gors med minimal rintebindning
och rinterisken for investeringar 4r ddrmed
begrinsad.

KOMMENTAR 2014

Om koncernens hela lineportfslj [6per med
rorlig rinta skulle resultateffekeen pa ete r av
en rinteforindring med 1 procentenhet bli
MSEK 71 (76) beriknad pa skulder MSEK
7 089 vid arsskiftet.

Koncernens genomsnittliga rintebindnings-
tid var cirka 15 manader (15) vid arsskiftet. En
rinteférindring med 1 procentenhet ger en
resultateffekt pA MSEK 43 (52) pa 4rsbasis
med nuvarande rintebindningstid.

Finansiell kreditrisk

BESKRIVNING AV RISKER

Med kreditrisk avses bland annat att en mot-
part i en finansiell transaktion inte kan full-
folja sina dtaganden. Om BillerudKorsnis
atgirder for att minimera kreditrisk inte 4r
tllrickliga kan detta fi en negativ effeke pa
BillerudKorsnis finansiella stillning och
resultat.

RISKHANTERING

For att undvika detta har BillerudKorsnis
finanspolicy klart definierat hur eventuella
likviditetséverskott kan placeras.

Vid berikning av kreditrisker inkluderas
dven positiva resultateffekter pa derivatkontrake
med motpart. BillerudKorsnis maximala kredit-
riskexponering motsvaras av de finansiella
tillgingarnas verkliga virden enligt not 23.

KOMMENTAR 2014
Vid arsskiftet uppgick den totala kredit-
exponeringen till MSEK 588 (767).

KANSLIGHETSANALYS

Paverkan pa resultat fore skatt

RORELSEKOSTNADERNAS FORDELNING

Variabel Forandring MSEK
Forséljningsvolym +/—10% +/-850
Vaxelkurser, SEK +/~10% +/-640 ‘
Fiberpris +/—10% —/+700
Elpris? +/—10% —/+40
Lanerdnta® +/—1 procentenhet +/-43

1 Exklusive effekt av valutasékringar.
2 Exklusive effekt av elprissakringar.
3 Exklusive effekt av rantesakringar.

7

[E0 Fiber (ved och extern massa), 37%
Kemikalier , 10%

I Leveranskostnader till kunder, 9%

[ Energi, 5%

I Ovriga rorliga kostnader, 3%
Personalkostnader, 16%

I Avskrivningar, 7%

I Ovriga fasta kostnader, 13%

RISKHANTERING OCH KANSLIGHETSANALYS
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Noter med redovisningsprinciper

(Belopp i MSEK om inget annat anges)

1 VASENTLIGA REDOVISNINGSPRINCIPER

Overensstimmelse med normgivning
och lag
Koncernredovisningen har upprittats i enlighet
med International Financial Reporting Standards
(IFRS) utgivna av International Accounting
Standards Board (IASB) samt tolkningsutta-
landen fran IFRS Interpretations Committee
(IFRIC) sd som de har godkints av EG-
kommissionen fér tillimpning inom EU.
Vidare har Radet fér finansiell rapporterings
rekommendation RFR 1 Kompletterande
redovisningsregler for koncerner tillimpats.
Moderbolaget tillimpar samma redovisnings-
principer som koncernen utom i de fall som
anges nedan under avsnittet "Moderbolagets
redovisningsprinciper”.

Varderingsgrunder vid upprattande av
de finansiella rapporterna

Tillgingar och skulder ir redovisade till historiska
anskaffningsvirden, forutom vissa finansiella
tillgdngar och skulder, som virderas till verkligt
virde eller upplupet anskaffningsvirde. Finan-
siella tillgangar och skulder som virderas till
verkligt virde bestdr av derivatinstrument,
finansiella tillgngar klassificerade som finansiella
tillgingar virderade till verkligt virde via
resultatrikningen eller som finansiella tillgingar
som kan siljas.

Funktionell valuta och
rapporteringsvaluta

Moderbolagets funktionella valuta ér svenska
kronor som #ven utgor rapporteringsvalutan for
moderbolaget och for koncernen. Det innebir
att de finansiella rapporterna presenteras i
svenska kronor. Samtliga belopp, om inte annat
anges, dr avrundade till nirmaste miljontal.

Bedémningar och uppskattningar i de
finansiella rapporterna
Att uppritta de finansiella rapporterna i enlighet
med IFRS kriver att bolagsledningen gér
bedémningar och uppskattningar samt gér
antaganden som péverkar tillimpningen av
redovisningsprinciperna och de redovisade
beloppen av tillgingar, skulder, intikter och
kostnader. Verkligt utfall kan avvika frin dessa
uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningar och antaganden ses éver
regelbundet. Andringar av uppskattningar
redovisas i den period dndringen gors om
indringen endast paverkat denna period, eller
i den period dndringen gors och framtida
perioder om dndringen paverkar bade aktuell
period och framtida perioder.

Bedomningar gjorda av bolagsledningen
vid tillimpningen av IFRS som har en betydande
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inverkan pa de finansiella rapporterna och
gjorda uppskattningar som kan medféra
visentliga justeringar i paféljande ars finansiella
rapporter beskrivs nidrmare i not 33.

Tillampade redovisningsprinciper

De nedan angivna redovisningsprinciperna
har, med de undantag som nirmare beskrivs,
tillimpats konsekvent pa rapportering och
konsolidering av moderbolag, dotterbolag
samt intagande av intressebolag och joint
ventures i koncernredovisningen.

Andrade redovisningsprinciper
Nedanstiende nya och dndrade standarder och
tolkningar tillimpas frin och med 2014.

® JFRS 10 Koncernredovisning och éndring
i IAS 27 Separata finansiella rapporter
IFRS 10 ersitter avsnittet i IAS 27 som
behandlar upprittandet av koncernredo-
visning. Det som kvarstar i IAS 27 fortsitt-
ningsvis ror hanteringen av dotterbolag,
joint ventures och intressebolag i separata
finansiella rapporter.
Reglerna avseende hur koncernredovisning
ska upprittas har inte férindrats. Férind-
ringarna avser hur ett bolag ska ga tillviga
for att avgora om bestimmande inflytande
foreligger och siledes huruvida ett bolag ska
konsolideras. Standarden har inte haft ndgon
paverkan pé BillerudKorsnis redovisning.

IFRS 11 Samarbetsarrangemang

och indring i IAS 28 Intresseféretag och
joint ventures

IFRS 11 behandlar redovisningen av sam-
arbetsarrangemang (joint arrangements),
som definieras som ett samarbetsavtal dir
tva eller fler parter har ett gemensamt
bestimmande inflytande. IFRS 11 ersitter
IAS 31 Andelar i Joint ventures och SIC 13
Overforing av icke-monetira tillgingar frin
en samigare till ett gemensamt styrt bolag.
Frin 2014 har deligandet i Bomhus Energi
AB redovisats som en gemensam verksamhet
(joint operation) enligt IFRS 11 och dir
BillerudKorsnis redovisar sin andel av
Bomhus Energis intikeer, kostnader, till-
gangar och skulder. Motsvarande dndring
har gjorts for jimférelsedret 2013.

IFRS 12 Upplysningar om andelar

i andra foretag

Standarden innehaller utékade upplysnings-
krav om andelar i dotterbolag, intressebolag,
gemensamma arrangemang och strukturerade
enheter och innebir en viss utdkning av
BillerudKorsnis upplysningar.

® TAS 32 Finansiella instrument
Klassificering — éndring
Genom éndringen i IAS 32 infogas fortyd-
ligande i avsnittet "Vigledning vid tillimp-
ning” avseende kvittning av finansiella till-
gangar och finansiella skulder. Det har
fortydligats vad som avses med en legal ritt
att kvitta” och vad som avses med att
“poster regleras med ett nettobelopp” i olika
situationer. Standarden har inte haft nigon
paverkan pé BillerudKorsnis redovisning.

® JFRIC 21 Avgifter
Tolkningen tydliggor nir en skuld for "levies”
ska redovisas. "Levies” ir avgifter/skatter
som statliga eller motsvarande organ péafor
bolag i enlighet med lagar/férordningar med
undantag f6r inkomstskatter, straff och
béter. Tolkningen anger att en skuld ska
redovisas nir bolaget har ett dtagande att
erligga avgiften till f6ljd av en intriffad
hindelse. En skuld redovisas successivt om
den forpliktande hindelsen intriffar
16pande. Ifall en viss miniminiva ska uppnas
for ate forplikeelsen ska uppstd redovisas
skulden férst nir denna niva ir uppnadd.
Standarden har inte haft nigon paverkan pi
BillerudKorsnis redovisning.

Nya IFRS och tolkningar som ska

tillampas kommande ar

® JFRS 9 Financial Instruments
Standarden kommer att ersitta IAS 39
Finansiella instrument: Redovisning och
virdering. Den innehéller regler for klassi-
ficering och virdering av finansiella tillgingar
och skulder, nedskrivning av finansiella
instrument och sikringsredovisning.
Standarden ska tillimpas frin 2018 men ir
innu inte godkind av EU. BillerudKorsnis
har dnnu inte utvdrderat den nya standarden
men beddémer preliminirt att den kommer
att ha begrinsad paverkan pa Billerud-
Korsnis redovisning.

® JFRS 15 Revenue from Contracts with
Customers
Standarden behandlar redovisningen av
intikter fran kontrakt och frin forsiljning
av vissa icke-finansiella tillgingar. Den
kommer att ersitta IAS 11 Entreprenadavtal
och IAS 18 Intikter samt tillhérande tolk-
ningar. Standarden ska tillimpas frin 2017
men ir dnnu inte godkind av EU. Billerud-
Korsnis har dnnu inte utvirderat den nya
standarden men bedémer preliminirt att
den inte kommer att ha ndgon omfattande
paverkan pé BillerudKorsnis redovisning.
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Klassificering med mera
Anliggningstillgingar och langfristiga skulder

i moderbolaget och koncernen bestér i allt
visentligt enbart av belopp som férvintas ater-
vinnas eller betalas efter mer 4n tolv manader
riknat frin balansdagen. Omsittningstillgingar
och kortfristiga skulder i moderbolaget och
koncernen bestar i allt visentligt enbart av
belopp som férviintas dtervinnas eller betalas
inom tolv manader riknat frin balansdagen.

Rorelsesegment

BillerudKorsnis verksamhet delas upp i rorelse-
segment baserat pa vilka delar av verksamheten
bolagets hégste verkstillande beslutsfattare foljer
upp, si kallad management approach” eller
bolagsledningsperspektiv. Koncernens verksam-
het ir organiserad pa det sitt att koncernled-
ningen foljer upp det resultat och den rérelse-
marginal som koncernens olika produkter och
tjanster genererar. Varje rorelsesegment har en
chef som ér ansvarig for verksamheten och
som regelbundet rapporterar utfallet av rorelse-
segmentets prestationer samt behov av resurser
till koncernledningen. Da koncernledningen
foljer upp verksamhetens resultat och beslutar
om resursfordelning utifrdn de produkter och
tjinster som koncernen tillverkar och siljer utgor
dessa koncernens rérelsesegment. Billerud-
Korsnis operativa rorelsesegment enligt IFRS 8
har identifierats och bestir av affirsomradena
Packaging Paper, Consumer Board och
Containerboard.

Konsolideringsprinciper

Dotterbolag

Dotterbolag ir bolag som stér under ett
bestimmande inflytande frin BillerudKorsnis
AB. Bestimmande inflytande innebir att
BillerudKorsnis dr exponerat fér avkastningen
frén dotterbolaget och kan paverka avkastningen
genom sitt inflytande. T normalfallet innebir
detta att BillerudKorsnis har mer dn 50%

av rosterna. Vid bedomningen om ett
bestimmande inflytande foreligger, beaktas
alla fakta och omstindigheter t ex potentiella
rostberittigande akder.

Dotterbolag redovisas enligt forvirvs-
metoden. Metoden innebir att forvirv av ett
dotterbolag betraktas som en transaktion
varigenom koncernen indirekt forvirvar dotter-
bolagets tillgangar och dvertar dess skulder och
eventualforplikeelser. Det koncernmissiga
anskaffningsvirdet faststills genom en forvirvs-
analys i anslutning till forvirvet. I analysen
faststills dels anskaffningsvirdet for andelarna
eller rorelsen, dels det verkliga virdet pé for-
virvsdagen av férvirvade identifierbara tillgngar
samt dvertagna skulder och eventualférplikeelser.
Anskaffningsvirdet for dotterbolagsaktierna
respektive rorelsen utgors av summan av de
verkliga virdena per forvirvsdagen for erlagda
tillgingar, uppkomna eller dvertagna skulder
och for emitterade egetkapitalinstrument som
limnats som vederlag i utbyte mot de forvirvade
nettotillgingarna. Transaktionskostnader som
ir direkt hinfdrbara till forvirvet kostnadsfors
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i koncernen. Vid rérelseforvirv dir anskaffnings-
kostnaden &verstiger det verkliga virdet av for-
virvade tillgangar och évertagna skulder samt
eventualforpliktelser som redovisas separat,
redovisas skillnaden som goodwill. Nir skill-
naden ir negativ redovisas denna direkt i resultat-
rikningen.

Dotterbolagens finansiella rapporter
inkluderas i koncernredovisningen frin och
med forvirvstidpunkten till det datum da
det bestimmande inflytandet upphér.

Intressebolag och samarbets-
arrangemang
Intressebolag ir de bolag for vilka koncernen
har ett betydande inflytande, men inte ett
bestimmande inflytande, 6ver den driftsmissiga
och finansiella styrningen, vanligtvis genom
andelsinnehav mellan 20 och 50 % av roste-
talet. Frin och med den tidpunkt som det
betydande inflytandet erhalls redovisas andelar
i intressebolaget enligt kapitalandelsmetoden
i koncernredovisningen.

Kapitalandelsmetoden innebir att det
i koncernen redovisade virdet pé aktierna
i intressebolagen motsvaras av koncernens
andel i intressebolagens eget kapital samt
koncernmissig goodwill och andra eventuella
kvarvarande virden pi koncernmissiga over-
och undervirden. I koncernens resultatrikning
redovisas som "Resultatandel i intressebolag”
koncernens andel i intressebolagens resultat
efter skatt hinforligt till moderbolagsigarna
justerat for eventuella avskrivningar, nedskriv-
ningar eller upplésningar av forvirvade 6ver-
respektive undervirden. Dessa resultatandelar
minskade med erhallna utdelningar frén intresse-
bolagen utgdr den huvudsakliga férindringen av
det redovisade virdet pa andelar i intressebolag.

Eventuell skillnad vid férvirvet mellan
anskaffningsvirdet for innehavet och 4gar-
bolagets andel av det verkliga virdet netto av
intressebolagets identifierbara tillgingar, skulder
och eventualfSrpliktelser redovisas enligt samma
principer som vid forvirv av dotterbolag.

Nir koncernens andel av redovisade forluster
i intressebolaget dverstiger det redovisade virdet
pd andelarna i koncernen reduceras andelarnas
virde tll noll. Avrikning for forluster sker dven
mot lingfristiga finansiella mellanhavanden
utan sikerhet, vilka till sin ekonomiska innebérd
utgdr del av dgarbolagets nettoinvestering i
intressebolaget. Fortsatta forluster redovisas inte
sdvida inte koncernen har limnat garantier for
att ticka forluster uppkomna i intressebolaget.
Kapitalandelsmetoden tillimpas fram till den
tidpunkt nir det betydande inflytandet upphér.
Samarbetsarrangemang ir enheter dir Billerud-
Korsnis och en eller flera andra 4gare har
gemensamt bestimmande inflytande. Fran och
med 2014 har investeringar som i enlighet med
reglerna i IFRS 11 bedéms vara samarbets-
arrangemang redovisats som en gemensam
verksamhet (joint operation) och dir Billerud-
Korsnis redovisar sin andel av den gemensamma
verksamhetens intikter, kostnader, tillgingar

och skulder.

Transaktioner som elimineras vid
konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intikter
eller kostnader och orealiserade vinster eller
forluster som uppkommer frin koncerninterna
transaktioner mellan koncernbolag, elimineras
i sin helhet vid upprittandet av koncernredo-
visningen. Orealiserade vinster som upp-
kommer frin transaktioner med intressebolag
elimineras i den utstrickning som motsvarar
koncernens dgarandel i bolaget. Orealiserade
forluster elimineras pd samma sitt som
orealiserade vinster, men endast i den
utstrickning det inte finns nagon indikation
pa nedskrivningsbehov.

Utléandsk valuta

Transaktioner i utldndsk valuta
Transaktioner i utlindsk valuta omriknas till
den funktionella valutan till den valutakurs som
foreligger pa transaktionsdagen. Funktionell
valuta ir valutan i de primira ckonomiska
miljéer bolagen bedriver sin verksamhet.
Monetira tillgingar och skulder i utlindsk valuta
riknas om till den funktionella valutan till den
valutakurs som foreligger pa balansdagen.
Valutakursdifferenser som uppstér vid omrik-
ningarna redovisas i resultatrikningen. Icke-
monetira tillgingar och skulder som redovisas
till historiska anskaffningsvirden omriknas

till valutakurs vid transaktionstillfillet. Icke-
monetira tillgingar och skulder som redovisas
till verkliga viirden omriknas till den funktionella
valutan till den kurs som rader vid tidpunkten
for virdering till verkligt virde.

Utldndska verksamheters

finansiella rapporter

Tillgangar och skulder i utlandsverksamheter,
inklusive goodwill och andra koncernmissiga
over- och undervirden, omriknas fran
utlandsverksamhetens funktionella valuta till
koncernens rapporteringsvaluta, svenska kronor,
till den valutakurs som rader pa balansdagen.
Intiketer och kostnader i en utlandsverksamhet
omriknas till svenska kronor till en genom-
sniteskurs som utgdr en approximation av de
valutakurser som forelegat vid respektive trans-
aktionstidpunkt. Omrikningsdifferenser som
uppstér vid valutaomrikning av utlandsverk-
samheter redovisas direkt mot 6vrigt totalresultat
som en omrikningsreserv. Vid avyttring av en
utlandsverksamhet realiseras de till verksamheten
hinférliga ackumulerade omrikningsdifferen-
serna i koncernens resultatrikning.

Sakring av nettoinvestering

i utlandsverksamhet

Koncernen innefattar verksamheter i flera linder.
I koncernbalansrikningen representeras investe-
ringarna i utlindska verksamheter av redovisade
nettotillgingar i dotterbolag (inklusive monetira
poster som utgdr en del av nettoinvesteringarna
i bolagen). I viss utstrickning har atgirder
vidtagits for att reducera valutarisker som ir
forknippade med dessa investeringar. Det har
skett genom upptagande av ldn i samma valuta
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som nettoinvesteringarna (sikringsinstrument).
Vid bokslutstillfallet redovisas dessa lan omriknade
till balansdagskurs. Den effektiva delen av
periodens valutakursférindringar avseende
sikringsinstrumenten redovisas direkt mot
vrigt totalresultat i omrikningsreserven, for att
méta och helt eller delvis matcha de omriknings-
differenser som redovisas avseende nettotill-
gingarna i de utlandsverksamheter som valuta-
sikrats. Omrikningsdifferenserna frin bade
nettoinvestering och sikringsinstrument loses
upp och redovisas i resultatrikningen, di
utlandsverksamhet avyttras. I de fall sikringen
inte ir effektiv redovisas den ineffektiva delen
direke i resultatrikningen.

Intékter

Férsaéljning av varor och utférande

av tjansteuppdrag

BillerudKorsnis intikter bestér till allt visent-
ligt av forsiljning av tillverkade produkter.
Intikter for forsiljning av varor redovisas

i resultatrikningen nir visentliga risker och
formaner som ir forknippade med varornas
dgande har overforts till kdparen. Intikeer frin
gansteuppdrag redovisas i drets resultat baserat
pa fardigstillandegraden pa balansdagen.
Intikter redovisas inte om det 4r sannolikt att
de ekonomiska fordelarna inte kommer att
tillfalla koncernen. Om det rader betydande
osikerhet avseende betalning, vidhingande
kostnader eller risk for returer och om siljaren
behéller ett engagemang i den I6pande forvalt-
ningen som vanligtvis férknippas med dgandet
sker ingen intiktsforing. Intikeerna redovisas
till det verkliga virdet av vad som erhallits,
eller férvintas komma att erhallas, med avdrag
for limnade rabatter.

Statliga stod

Statliga bidrag redovisas i balansrikningen som
forutbetald intike nir det foreligger rimlig
sikerhet att bidraget kommer att erhéllas och att
koncernen kommer att uppfylla de villkor som
ir forknippade med bidraget. Bidrag periodiseras
systematiskt i resultatrikningen pa samma sitt
och 6ver samma perioder som de kostnader
bidragen ir avsedda att kompensera for. Statliga
bidrag relaterade till tillgdngar redovisas

i balansrikningen som en férutbetald intike
och periodiseras som ovrig rorelseintikt Gver
tillgingens nyttjandeperiod.

Leasing

Operationella leasingavtal

Kostnader avseende operationella leasingavtal
redovisas i resultatrikningen linjirt 6ver leasing-
perioden. Formaner erhallna i samband med
tecknandet av ett avtal redovisas i resultatrik-
ningen som en minskning av leasingavgifterna
linjirt dver leasingavtalets 16ptid. Variabla utgifter
kostnadsférs i de perioder de uppkommer.

Finansiella leasingavtal
Minimileaseavgifterna fordelas mellan rinte-
kostnad och amortering pa den utestiende

skulden.
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Rintekostnaden fordelas dver leasing-
perioden sa att varje redovisningsperiod
belastas med ett belopp som motsvarar en fast
rintesats for den under respektive period
redovisade skulden. Variabla avgifter kostnads-
fors i de perioder de uppkommer.

Finansiella intékter och kostnader
Finansiella intikter bestar av rinteintikeer pa
investerade medel, utdelningsintikeer, vinst
vid virdeforindring pa finansiella tillgingar
virderade till verkligt virde via resultatrikningen
samt sidana vinster pa sikringsinstrument som
redovisas i resultatrikningen.

Rinteintikter pd finansiella instrument
redovisas enligt effektivrintemetoden (se
nedan). Utdelningsintikter redovisas nir
ritten till den erhallna utdelningen faststillts.
Resultatet fran avyttring av ett finansiellc
instrument redovisas da de risker och fordelar
som ir forknippade med dgandet av instrumentet
dverforts till kdparen och koncernen inte
lingre har kontroll 6ver instrumentet.

Finansiella kostnader bestér av rintekostnader
pd lan, effekten av upplésning av nuvirdes-
berikning av avsittningar, forlust vid virde-
forindring p finansiella tillgingar virderade
till verkligt virde via resultatrikningen, ned-
skrivning av finansiella tillgingar samt sidana
forluster pa sikringsinstrument som redovisas
i resultatrikningen. Alla linekostnader redovisas
i resultatet med tillimpning av effektivrinte-
metoden oavsett hur de upplinade medlen har
anvints. Laneutgifter redovisas inte i resultatet
till den del de ér direkt hinforliga till inkép,
konstruktion eller produktion av tillgingar
som tar betydande tid i ansprak att firdigstilla
for avsedd anvindning eller forsiljning. I dessa
fall ingar de i tillgingarnas anskaffningsvirde.

Valutakursvinster och valutakursforluster
redovisas netto. Effektivrintan ir den rinta som
diskonterar de uppskattade framtida in- och
utbetalningarna under ett finansiellt instruments
forvintade 16ptid till den finansiella tillgingens
eller skuldens redovisade nettovirde. Berik-
ningen innefattar alla avgifter som erlagts eller
erhéllits av avtalsparterna som ir en del av
effektivrintan, transaktionskostnader och alla
andra dver- och underkurser.

Skatter

Inkomstskatter utgdrs av aktuell skatt och
uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas

i resultatrikningen utom di underliggande
transaktion redovisas i dvrigt totalresultat eller
direkt mot eget kapital varvid tillhérande skatte-
effeke redovisas i 6vrigt totalresultat respektive
i eget kapital.

Aktuell skatt ir skatt som ska betalas eller
erhéllas avseende aktuellt &r, med tillimpning
av de skattesatser som ir beslutade eller i
praktiken beslutade per balansdagen, hit hor
iven justering av aketuell skatt hinforlig till
tidigare perioder.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balans-
rikningsmetoden med utgdngspunkt i tempo-
rira skillnader mellan redovisade och skatte-

miissiga virden pa tillgdngar och skulder.
Temporira skillnader beaktas inte for temporir
skillnad som uppkommit vid férsta redovis-
ningen av goodwill och inte heller férsta redo-
visningen av tillgingar och skulder som inte 4r
rorelseforvirv och vid tidpunkten for trans-
aktionen inte paverkar vare sig redovisat eller
skatteplikeigt resultat. Vidare beaktas inte heller
temporira skillnader hinforliga till andelar i
dotter- och intressebolag som inte férvintas bli
aterforda inom 6verskadlig framtid. Virde-
ringen av uppskjuten skatt baseras pa hur
underliggande tillgingar eller skulder férviintas
bli realiserade eller reglerade. Uppskjuten skatt
beriknas med tillimpning av de skattesatser och
skatteregler som ir beslutade eller i praktiken
beslutade per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende
avdragsgilla temporira skillnader och under-
skottsavdrag redovisas endast i den man det dr
sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas.
Virdet pa uppskjutna skattefordringar reduceras
nir det inte lingre bedéms sannolike att de
kan utnyttjas.

Eventuellt tillkommande inkomstskatt som
uppkommer vid utdelning redovisas vid samma
tidpunkt som nir utdelningen redovisas som

en skuld.

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balans-
rikningen inkluderar p3 tillgingssidan likvida
medel, kundfordringar, finansiella placeringar
samt derivat. P4 skuldsidan aterfinns leverantors-
skulder, laneskulder samt derivat.

Redovisning i och borttagande

fran balansriakningen

En finansiell tillging eller finansiell skuld tas
upp i balansrikningen nir bolaget blir part
enligt instrumentets avtalsmissiga villkor.
Kundfordringar tas upp i balansrikningen nir
fakeura har skickats. Skuld tas upp nir mot-
parten har presterat och avtalsenlig skyldighet
foreligger att betala, dven om faktura dnnu inte
mottagits. Leverantorsskulder tas upp nir
faktura mottagits.

En finansiell tillging tas bort fran balans-
rikningen nir rittigheterna i avtalet realiseras,
forfaller eller bolaget forlorar kontrollen 6ver
dem. Detsamma giller for del av en finansiell
tillgéng.

En finansiell skuld tas bort fran balans-
rikningen nir forpliktelsen i avtalet fullgdrs
eller pa annat sitt utslicks. Detsamma giller
for del av en finansiell skuld.

En finansiell tillgidng och en finansiell skuld
kvittas och redovisas med ett nettobelopp i
balansrikningen endast nir det foreligger en
legal ritt att kvitta beloppen samt att det foreligger
avsikt att reglera posterna med ett nettobelopp
eller ace samtidige realisera tillgingen och
reglera skulden.

Forvirv och avyttring av finansiella till-
gangar redovisas pd affirsdagen, som utgor den
dag da bolaget forbinder sig att forvirva eller
avyttra tillgingen.
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Klassificering och vérdering

Finansiella instrument, som inte ir derivat,
redovisas initialt till anskaffningsvirde mot-
svarande instrumentets verkliga virde inklusive
direkta transaktionskostnader for alla finansiclla
instrument, forutom avseende de som tillhor
kategorin finansiell tillging som redovisas till
verkligt virde via resultatrikningen, vilka redo-
visas till verkligt virde exklusive transaktions-
kostnader. Ett finansiellt instrument klassificeras
vid férsta redovisningen utifran i vilket syfte
instrumentet forvirvades. Klassificeringen avgor
hur det finansiella instrumentet virderas efter
forsta redovisningstillféllet sisom beskrivs nedan.

Derivatinstrument redovisas initialt till
verkligt virde innebidrande att transaktions-
kostnader belastar periodens resultat. Efter den
initiala redovisningen redovisas derivatinstru-
ment pa sitt som beskrivs nedan. Anvinds
derivatinstrument for sikringsredovisning och
till den del denna ir effektiv, redovisas virde-
forindringar pa derivatinstrumentet pi samma
rad i resultatrikningen som den sikrade posten.
Aven om sikringsredovisning inte tillimpas,
redovisas virdedkningar respektive virde-
minskningar pa derivatet som intikter respektive
kostnader inom rorelseresultatet eller inom
finansnettot baserat pa syftet med anvind-
ningen av derivatinstrumentet och huruvida
anvindningen relateras till en rorelsepost eller
en finansiell post. Vid sikringsredovisning
redovisas ineffektiv del pa samma sitt som
virdeforindringar pa derivat som inte anvinds
for sikringsredovisning. Om sikringsredovisning
inte tillimpas vid anvindning av rinteswap,
redovisas rintekupongen som rinta och dvrig
virdeférindring av rinteswappen redovisas
som 6vrig finansiell intike eller 6vrig finansiell
kostnad.

Verkliga virden har baserats pd direke
observerbara marknadspriser eller genom
hirledning frin marknadspriser.

Likvida medel bestér av kassamedel samt
omedelbart tillgingliga tillgodohavanden hos
banker och motsvarande institut samt kort-
fristiga likvida placeringar med en 16ptid frin
anskaffningstidpunkten understigande tre
ménader vilka ir utsatta f6r endast en obetydlig
risk for virdefluktuationer.

Finansiella tillgangar vérderade till
verkligt vérde via resultatrdkningen

Denna kategori bestar av tva undergrupper:
finansiella tillgdngar som innehas fér handel
och andra finansiella tillgingar som bolaget
initialt valt att placera i denna kategori. En
finansiell tillgang klassificeras som innehav fér
handel om den forvirvas i syfte att siljas pa
kort sikt. Derivat som ir fristiende liksom
inbiddade derivat klassificeras som innehav for
handel. Tillgangar i denna kategori virderas
I6pande till verkligt virde med virdeforindringar
redovisade i resultatrikningen, med undantag
for derivat som ir ett identifierat och effektive
sikringsinstrument.
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Lanefordringar och kundfordringar
Lanefordringar och kundfordringar ir finansiella
tillgdngar som inte dr derivat, som har faststillda
eller faststéllbara betalningar och som inte ar
noterade pé en aktiv marknad. Dessa tillgingar
virderas till upplupet anskaffningsvirde. Upp-
lupet anskaffningsvirde bestims utifrin den
effektivrinta som beriknades vid anskaffnings-
tidpunkten. Fordringar kortare dn tre manader
redovisas till anskaffningsvirde. Kundfordran
redovisas till det belopp som beriknas inflyta,
det vill séiga efter avdrag for osiikra fordringar.

Investeringar som halles till férfall
Investeringar som halles till forfall ir finansiella
tillgdngar och omfattar rintebirande virde-
papper med fasta eller faststillbara betalningar
och faststilld 16ptid som bolaget har en
uttrycklig avsikt och forméga att inneha till
forfall. Tillgingar i denna kategori virderas till
upplupet anskaffningsvirde.

Finansiella tillgangar som kan séljas

I kategorin finansiella tillgingar som kan siljas
ingdr finansiella tillgdngar som inte klassificerats
i nagon annan kategori eller finansiella tillgingar
som bolaget initialt valt att klassificera i denna
kategori. Innehav av aktier och andelar som inte
redovisas som dotterbolag eller intressebolag
redovisas hir. Tillgingar i denna kategori virderas
l6pande till verkligt virde med virdeforindringar
redovisade mot eget kapital, dock ¢j sidana
som beror pd nedskrivningar (se redovisnings-
principer for nedskrivningar), ej heller rinta pa
fordringsinstrument och utdelningsintikeer
samt valutakursdifferenser pd monetira poster,
vilka redovisas i resultatrikningen. Aktier och
andelar med obetydligt virde redovisas till
anskaffningsvirde. Vid avyttring av tillgingen
redovisas ackumulerad vinst/forlust, som tidigare
redovisats i eget kapital, i resultatrikningen.

Andra finansiella skulder
Lan samt dvriga finansiella skulder, t ex
leverantérsskulder, ingar i denna kategori.
Skulderna virderas till upplupet anskaffnings-
virde. Skulder kortare 4n tre manader redo-
visas till anskaffningsvirde.

Till vilken kategori koncernens finansiella
tllgangar och skulder hinféres framgér av
not 23 Finansiella tillgangar och skulder.

Derivat och sékringsredovisning
Koncernens derivatinstrument har anskaffats
for att ekonomiske sikra de risker for rinte- och
valutakursexponering, som koncernen ir utsatt
for. Ett inbdddat derivat sirredovisas om det
inte dr nira relatera till virdkontraktet.

For att uppfylla kraven pa sikringsredovis-
ning enligt TAS 39 krivs att det finns en entydig
koppling till den sikrade posten. Vidare krévs att
sikringen effektivt skyddar den sikrade posten,
att sikringsdokumentation upprittats och att
effektiviteten kan mitas. Vinster och forluster
avseende sikringar redovisas i resultatrikningen

vid samma tidpunkt som vinster och férluster
redovisas for de poster som sikrats.

Fordringar och skulder

i utldndsk valuta

For sikring av fordran eller skuld mot valuta-
kursrisk anvinds valutaterminer. Fér skydd mot
valutarisk tillimpas inte sikringsredovisning
eftersom en ekonomisk sikring avspeglas i
redovisningen genom att bide den underliggande
fordran eller skulden och sikringsinstrumentet
redovisas till balansdagens valutakurs och
valutakursférindringarna redovisas éver resultat-
rikningen.

Séakring av valuta - kassaflédessékring
De valutaterminer som anvinds for sikring av
framtida kassafldden och prognostiserad for-
siljning och inkép i utlindsk valuta redovisas

i balansrikningen till verkligt virde. Virdefor-
dndringarna redovisas i dvrigt totalresultat och
ackumuleras i sikringsreserven inom eget kapital
tills dess att det sikrade flodet triffar resultat-
rikningen, varvid sikringsinstrumentets
ackumulerade virdeférindringar 6verfors till
resultatrikningen for att dir méta och matcha
resultateffekterna frin den sikrade transaktionen.

Di det siikrade framtida kassaflodet avser
en transaktion som aktiveras i balansrikningen,
uppléses sikringsreserven da den sikrade posten
redovisas i balansrikningen. Om den sikrade
posten utgdr en finansiell tillging eller en
finansiell skuld uppléses sikringsreserven
successivt mot resultatrikningen i samma takt
som den sikrade posten piverkar resultatet.

Nir ett sikringsinstrument forfaller, siljs,
avvecklas eller 16ses in, eller bolaget bryter
identifieringen av sikringsrelationen innan den
sikrade transaktionen intriffat och den prog-
nostiserade transaktionen fortfarande férvintas
intriffa, kvarstar den redovisade ackumulerade
vinsten eller férlusten i sikringsreserven i eget
kapital och redovisas pd motsvarande sitt som
ovan nir transaktionen intriffar.

Om den sikrade transaktionen inte lingre
forvintas intriffa, upploses sikringsinstrumentets
ackumulerade vinster eller forluster omedelbart
mot resultatrikningen i enlighet med principerna
beskrivna ovan om derivatinstrument.

Sékring av rédntebindning

- kassaflodessakring

For sikring av osikerheten i framtida rintefldden
avseende lan dll rorlig rinta anvinds rinte-
swappar. Rinteswapparna virderas till verkligt
virde i balansrikningen. T resultatrikningen
redovisas rintekupongdelen l6pande som
rinteintike eller rintekostnad. Ovrig virde-
forindring av rinteswappen redovisas direkt
mot sikringsreserven i eget kapital till dess att
den sikrade posten paverkar resultatrikningen
och sa linge som kriterierna for sikringsredo-
visning och effektivitet dr uppfyllda. Den vinst
eller forlust som hinfér sig till den ineffektiva
delen redovisas i resultatrikningen.
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Séakring av verkligt varde

Nir ett sikringsinstrument anvinds for sikring
av ett verkligt virde bokfdrs derivatet till verklige
virde i balansrikningen och den sikrade till-
gangen/skulden bokférs dven den till verklige
virde avseende den risk som sikrats. Virde-
forindringen pa derivatet redovisas i resultat-
rikningen tillsammans med virdeférindringen
pa den sikrade posten.

Sikring av verkliga virden anvinds for
sikring av virdet pd tillgdngar och skulder som
finns i balansrikningen men som ej bokférs till
verkligt virde samt av kontrakterade fldden.

Séakring av rantebindning

- verkligtvédrdesakring

For sikring av risken for forindring i verklige
virde i egen upplaning som léper med fast
rinta anvinds rinteswappar som sikrings-
instrument. I redovisningen tillimpas da sikring
av verkligt virde och den sikrade posten
omriknas till verkligt virde avseende den
sikrade risken (den riskfria rintan) och virde-
forindringarna redovisas i resultatrikningen pa
samma sitt som sikringsinstrumentet.

Sékring av nettoinvesteringar
Se beskrivning i avsnitt om utlindsk valuta.

Elderivat
BillerudKorsnis kiper el fran externa leveran-
torer. For att [opande sikra elpriserna kan
BillerudKorsnis teckna elderivat. Elderivatet
som skyddar det prognostiserade utflodet av
elkostnader redovisas i balansrikningen till
verkligt virde. Virdeforindringarna redovisas
i ovrigt totalresultat och ackumuleras i sikrings-
reserven inom eget kapital tills dess att det
sikrade utflodet triffar resultatrikningen, varvid
sikringsinstrumentets ackumulerade virdefor-
indringar 6verfors till resultatrikningen for ate
ddr méta och matcha resultateffekterna frin
den sikrade transaktionen.

De realiserade resultaten av dessa elderivat
redovisas l6pande i rérelseresultatet som en
korrigering till elkostnaderna.

Materiella anlaggningstillgangar
Agda tillgangar
Materiella anliggningstillgingar redovisas
i koncernen till anskaffningsvirde efter avdrag
for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. I anskaffningsvirdet ingér
inkdpspriset samt kostnader direke hiinférbara
dill tillgingen for att bringa den pa plats och
i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet
med anskaffningen. Exempel pa direke hin-
forbara kostnader som ingér i anskaffnings-
virdet ir kostnader for leverans och hantering,
installation, lagfarter, konsulttjénster och
juristtjanster. Lineutgifter som ér direke
hinforliga till inkdp, konstruktion eller
produktion av tillgingar som tar en betydande
tid i ansprak att firdigstilla for avsedd anvind-
ning eller forsiljning aktiveras.
Anskaffningsvirdet for egentillverkade
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anliggningstillgingar inkluderar utgifter for
material, utgifter for ersittningar till anstillda,
om tillimpligt andra tillverkningsomkostnader
som anses vara direkt hinférbara till anliggnings-
tillgdngen samt uppskattade utgifter for ned-
montering och bortforsling av tillgingarna och
dterstillande av plats eller omrade dir dessa
finns. Materiella anliggningstillgdngar som
bestéir av delar med olika nyttjandeperioder
behandlas som separata komponenter av
materiella anliggningstillgingar.

Det redovisade virdet for en materiell
anliggningstillging tas bort ur balansrikningen
vid utrangering eller avyttring eller nir inga
framtida ekonomiska fordelar vintas fran
anvindning eller utrangering/avyttring av till-
gangen. Vinst eller férlust som uppkommer
vid avyttring eller utrangering av en tillging
utgdrs av skillnaden mellan férsiljningspriset
och tillgéngens redovisade virde med avdrag for
direkra forsiljningskostnader. Vinst och férlust
redovisas som 6vrig rorelseintikt/kostnad.

Redovisningsprinciper fér nedskrivningar
framgar nedan.

Leasade tillgangar

Leasing klassificeras i koncernredovisningen
antingen som finansiell eller operationell leasing.
Finansiell leasing foreligger dd de ekonomiska
riskerna och férmanerna som ir forknippade
med dgandet i allt visendligt dr dverforda till
leasetagaren, om sa ¢j ir fallet dr det friga om
operationell leasing.

Tillgangar som hyrs enligt finansiella
leasingavtal redovisas som anliggningstillging
i balansrikningen och virderas initialt till det
ligsta av leasingobjektets verkliga virde och
nuvirdet av minimileasingavgifterna vid
ingangen av avtalet. Forpliktelsen att betala
framtida leasingavgifter redovisas som
lang- och kortfristiga skulder. De leasade till-
gingarna skrivs av dver respektive tillgings
nyttjandeperiod medan leasingbetalningarna
redovisas som rinta och amortering av
skulderna.

Tillgingar som hyrs enligt operationell
leasing redovisas som regel inte som tillging
i balansrikningen. Operationella leasingavtal

ger inte heller upphov till en skuld.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter liggs till anskaffnings-
virdet endast om det ir sannolike att de
framtida ekonomiska fordelar som ir for-
knippade med tillgingen kommer att komma
bolaget till del och anskaffningsvirdet kan
beriknas pé ett tillforlidlige site. Alla andra
tillkommande utgifter redovisas som kostnad
i den period de uppkommer.

En tillkommande utgift liggs till anskaff-
ningsvirdet om utgiften avser utbyten av iden-
tifierade komponenter eller delar dirav. Aven i
de fall ny komponent tillskapats liggs utgiften
till anskaffningsvirdet. Eventuella oavskrivna
redovisade virden pé utbytta komponenter, eller
delar av komponenter, utrangeras och kostnads-

fors i samband med utbytet. Reparationer
kostnadsfors lopande.

Vid produktionsenheterna grs si kallade
underhallsstopp med regelbundna intervall.
De stérre underhallsatgirder som dterkommer
vid dessa tillfillen har till och med 2012
bedomts som en separat komponent och
avskrivning har gjorts éver tiden fram till nista
underhéllsstopp, vilket normalt intréffar efter
12-18 manader. Fran och med 1 januari 2013
kostnadsfors alla kostnader i samband med
underhéllsstoppen nir de uppstr.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjirt 6ver tillgingens
beriiknade nyttjandeperiod, mark skrivs inte
av. Koncernen tillimpar komponent-
avskrivning vilket innebir att komponenternas
bedémda nyttjandeperiod ligger till grund

for avskrivningen.

Féljande avskrivningstider tillimpas:

Industribyggnader 20-33 ar
Bostider och kontorsbyggnader 30-50 ar
Markanliggningar 20-25 ar
Maskiner fér massa- och

papperstillverkning 20-25 ar
Ovriga maskiner 10 ar
Fordon, inventarier och

komponenter 1-5 ar

Bedomning av en tillgings restviirde och
nyttjandeperiod gors arligen.

Immateriella anldggningstillgangar
Goodwill

Goodwill virderas till anskaffningsvirde minskat
med eventuella ackumulerade nedskrivningar.
Goodwill fordelas till kassagenererande enheter
och prévas minst arligen for nedskrivningsbehov
(se redovisningsprincip Nedskrivning av mate-
riella och immateriella tillgangar samt andelar
i dotter- och intressebolag). Goodwill som
uppkommit vid férvirv av intressebolag inklu-
deras i det redovisade virdet for andelarna.

Forskning och utveckling

BillerudKorsnis bedriver produke- och process-
utveckling fokuserat frimst pa att méta
kundernas krav pd produkternas egenskaper
och olika anpassningar. Aktiviteterna delas in

i en forskningsfas och en utvecklingsfas.
Exempel pa utgifter som ingar i forskningsfasen
inkluderar utgifter for att ta fram ny kunskap,
utgifter for utvirdering och sékande efter
alternativa kvaliteter och processer. Utgifter for
forskningsfasen kostnadsfrs lopande i resultat-
rikningen enligt TAS 38.

Utgifter for utveckling, dir forskningsresultat
eller annan kunskap tillimpas for att astad-
komma nya eller forbittrade produkter eller
processer, redovisas som en tillging i balans-
rikningen, om produkten eller processen ir
tekniskt och kommersiellt anviindbar och
bolaget har tillrickliga resurser att fullfolja
utvecklingen och direfter anvinda eller silja
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den immateriella tillgingen. Det redovisade
virdet inkluderar utgifter for material, direkta
utgifter for I6ner och indirekea utgifter som
kan hinforas till tillgingen pa ett rimligt och
konsekvent sitt. Ovriga utgifter for utveckling
redovisas i resultatrikningen som kostnad nir
de uppkommer.

Ovriga immateriella
anldggningstillgangar

Ovriga immateriella anliggningstillgangar
utgdrs av kundkontrakt och varumirken

i samband med féretagsforviry samt program-
vara. Kostnader for utveckling och underhall
av programvara kostnadsfors nir de uppstar.
Kostnader som ir direkt forknippade med
utveckling av identifierbara och unika program-
varuprodukter som kontrolleras av koncernen
och som har sannolika ekonomiska fordelar
under mer 4n ett ar och som dverstiger kostna-
derna, redovisas som immateriella tillgangar.

Elcertifikat

Tilldelning av elcertifikat sker mot egen pro-
duktion av férnybar el. Elcertifikat virderas till
beriiknat marknadsvirde och redovisas som
immateriell kortfristig tillging ingaende i 6vriga
fordringar i balansrikningen. Elcertifikat-
berittigad produktion per balansdagen for vilka
elcertifikat dnnu inte tilldelats redovisas som
upplupen intike virderat initialt till berdknat
marknadspris. Motsvarande intikter redovisas
i rorelseresultatet som en korrigering av
elkostnaderna.

Utslappsréatter
BillerudKorsnis svenska bruk har blivit tilldelade
utslippsrictter for koldioxid inom EU. Vid
erhéllandet av utslippsritter redovisas de till
marknadsvirde som kortfristig immateriell
tillging ingdende i 6vriga fordringar i balans-
rikningen, och skuldféres som erhallet bidrag.
Under aret intikesfors tilldelningen successivt
samtidigt som gjorda utslipp kostnadsfors.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter liggs till anskaffnings-
virdet endast om det 4r sannolike att de
framtida ekonomiska fordelar som ir for-
knippade med tillgingen kommer att komma
bolaget till del och anskaffningsvirdet kan
beriknas pé ett tillforlitlige sice. Alla andra
tillkommande utgifter redovisas som kostnad
i den period de uppkommer.

Avskrivningsprinciper

Avskrivningar redovisas i resultatrikningen
linjirt ver immateriella tillgdngars beriknade
nyttjandeperioder, sdvida inte sadana nyttjande-
perioder dr obestimbara. Nyttjandeperioderna
omprdvas minst arligen. Goodwill och andra
immateriella tillgingar med en obestimbar
nyttjandeperiod eller som dnnu inte ir firdiga
att anviindas provas for nedskrivningsbehov
arligen och dessutom sa snart indikationer
uppkommer som tyder pd att tillgingen ifriga
har minskat i virde. Immateriella tillgdngar med
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bestimbara nyttjandeperioder skrivs av fran den
tidpunkt da de ér tillgingliga f6r anvindning.

De berdknade nyttjiandeperioderna éar:
Kundkontrake 8 ar
Varumirken 8 ar
Balanserade utvecklingsutgifter och
programvaror 3-7 ar
Bedémning av en tillgings restvirde

och nyttjandeperiod gérs drligen.

Varulager
Varulager virderas till det ligsta av anskaffnings-
virdet och nettoférsiljningsvirdet. Anskaffnings-
virdet for varulager beriknas genom tillimpning
av forst in, férst ut-metoden (FIFU) och
inkluderar utgifter som uppkommit vid forvirvet
av lagertillgdngarna och transport av dem till
deras nuvarande plats och skick. Fér tillverkade
varor och pagiende arbete, inkluderar anskaff-
ningsvirdet en rimlig andel av indirekta kost-
nader baserad pé en normal kapacitet.
Nettoférsiljningsvirdet dr det uppskattade
forsiljningspriset i den l6pande verksamheten,
efter avdrag for uppskattade kostnader for firdig-
stillande och for att astadkomma en forsiljning.

Nedskrivningar

Koncernens redovisade tillgangar bedoms vid
varje balansdag for att avgéra om det finns
indikation pa nedskrivningsbehov. TAS 36 till-
limpas avseende nedskrivningar av andra dill-
gangar in finansiella tillgdngar vilka redovisas
enligt IAS 39, tillgangar dill forsiljning, varu-
lager och uppskjutna skattefordringar. For
undantagna tillgingar enligt ovan bedéms det
redovisade virdet enligt respektive standard.

Nedskrivning av materiella och
immateriella tillgangar samt andelar

i dotterbolag

Om indikation pa nedskrivningsbehov finns
beriknas tillgingens dtervinningsvirde

(se nedan). For goodwill och andra immateriella
tillgdngar med obestimbar nyttjandeperiod och
immateriella tillgingar som dnnu ej ir firdiga
for anvindning beriknas atervinningsvirdet
arligen eller sd snart indikationer uppkommer.
Om det inte gir att faststilla visentligen obe-
roende kassafloden till en enskild tillging, och
dess verkliga virde minskat med forsiljnings-
kostnader inte kan anvindas, ska vid prévning
av nedskrivningsbehov tillgingarna grupperas
till den ligsta nivd dir det gar att identifiera
visentligen oberoende kassafléden — en sd
kallad kassagenererande enhet.

En nedskrivning redovisas nir en tillgings
eller kassagenererande enhets (grupp av enheters)
redovisade virde 6verstiger atervinningsvirdet.
En nedskrivning redovisas som kostnad i resultat-
rikningen. D4 nedskrivningsbehov identifierats
for en kassagenererande enhet (grupp av enheter)
fordelas nedskrivningsbehovet i forsta hand dill
goodwill. Direfter gors en proportionell ned-
skrivning av dvriga tillgingar som ingar i enheten
(gruppen av enheter).

Atervinningsvirdet ir det higsta av verklige
virde minskat med férsiljningskostnader och
nytgjandevirde. Vid berikning av nyttjande-
virdet diskonteras framtida kassafloden med
en diskonteringsfaktor som beakrtar riskfri
rinta och den risk som ir férknippad med den
specifika tillgingen.

Nedskrivning av finansiella tillgangar
Vid varje rapporttillfille utvirderar bolaget om
det finns objektiva bevis pd att en finansiell
tillgéng eller grupp av tillgangar ér i behov av
nedskrivning. Objektiva bevis utgdrs dels av
observerbara frhallanden som intriffat och
som har en negativ inverkan pd majligheten att
dtervinna anskaffningsvirdet, dels av betydande
eller utdragen minskning av det verkliga virdet
for en investering i en finansiell placering klassi-
ficerad som en finansiell tillging som kan siljas.

Den virdeminskning som redovisas i resultat-
rikningen ir skillnaden mellan anskaffnings-
virdet och det aktuella verkliga virdet, med
avdrag for eventuellt tidigare kostnadsforda
nedskrivningar.

Atervinningsvirdet pa tillgingar tillhrande
kategorierna investeringar som halles till forfall
och lanefordringar och kundfordringar vilka
redovisas till upplupet anskaffningsvirde
beriknas som nuvirdet av framtida kassafléden
diskonterade med den effektiva rinta som
gillde d4 rillgingen redovisades forsta gingen.
Tillgingar med en kort 16ptid diskonteras inte.
En nedskrivning redovisas som kostnad i resultat-
rikningen.

Aterfc'iring av nedskrivningar
En nedskrivning av tillgingar som ingar i IAS
36 tillimpningsomride reverseras om det bade
finns indikation pa att nedskrivningsbehovet
inte lingre foreligger och det har skett en for-
indring i de antaganden som lag till grund for
berikningen av dtervinningsvirdet. Nedskriv-
ning av goodwill aterférs dock aldrig. En
reversering gors endast i den utstrickning som
tillgingens redovisade virde efter dterforing
inte dverstiger det redovisade virde som skulle
ha redovisats, med avdrag for avskrivning dir
s ir aktuellt, om ingen nedskrivning gjorts.
Nedskrivningar av investeringar som hélles
till forfall eller linefordringar och kundfordringar
som redovisas till upplupet anskaffningsvirde
dterfors om en senare 8kning av atervinnings-
virdet objektivt kan hinféras till en hindelse
som intriffat efter det att nedskrivningen gjordes.
Nedskrivningar av eget kapitalinstrument
som ir klassificerade som finansiella tillgingar
som kan siljas, vilka tidigare redovisats i resultat-
rikningen &terfors inte via resultatrikningen.
Det nedskrivna virdet ér det virde frin
vilket efterfoljande omvirderingar gors, vilka
redovisas direkt mot eget kapital.
Nedskrivningar av rintebirande instru-
ment, klassificerade som finansiella tillgingar
som kan siljas, dterfors dver resultatrikningen
om det verkliga virdet 6kar och 6kningen
objektivt kan hinforas till en hindelse som
intriffade efter det att nedskrivningen gjordes.
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Utbetalning av kapital till dgarna
Aterkép av egna aktier

Forvirv av egna aktier redovisas som en avdrags-
post frén eget kapital. Likvid frin avyttring av
sidana egetkapitalinstrument redovisas som en
okning av eget kapital. Eventuella transaktions-
kostnader redovisas direkt mot eget kapital.

Utdelningar
Utdelningar redovisas som skuld efter det att
bolagsstimman godkint utdelningen.

Resultat per aktie

Berikningen av resultat per aktie baseras pa
drets resultat i koncernen hinférlige till moder-
bolagets aktieigare och pé det vigda genom-
snittliga antalet aktier utestdende under éret.
Vid berikningen av resultat per aktie efter
utspidning justeras resultatet och det genom-
snittliga antalet akdier for att ta hinsyn «ill
effekter av utspidande potentiella stamakdier,
vilka under rapporterade perioder hirrér fran
optioner utgivna till anstillda. Utspadning
fran optioner paverkar antalet aktier och
uppstar endast nir l6senkursen ir ligre dn
bérskursen och dr storre ju storre skillnaden ir
mellan 18senkursen och borskursen. Losen-
kursen justeras genom ett tilligg for virdet av
framtida tjinster kopplade till de eget kapital-
reglerade personaloptionsprogram som
redovisas som aktierelaterade ersittningar
enligt TFRS 2.

Ersattningar till anstéllda
Avgiftsbestdamda planer

Som avgiftsbestimda pensionsplaner klassificeras
de planer dir bolagets forpliktelse ar begrinsad
till de avgifter bolaget dtagit sig att betala.

I sddant fall beror storleken pa den anstilldes
pension pa de avgifter som bolaget betalar till
planen eller till ett forsikringsbolag och den
kapitalavkastning som avgifterna ger. Féljaktligen
ir det den anstillde som bar den aktuariella
risken (att ersittningen blir ligre dn forvintat)
och investeringsrisken (att de investerade till-
gangarna kommer att vara otillrickliga for att
ge de forvintade ersittningarna). Bolagets for-
pliktelser avseende avgifter till avgiftsbestimda
planer redovisas som en kostnad i resultat-
rikningen i den take de intjéinas genom att

de anstillda utfére tjanster at bolaget under

en period.

Férmansbestamda planer

Koncernens nettoforplikeelse avseende formans-
bestimda planer beriknas separat for varje
plan genom en uppskattning av den framtida
ersittning som de anstillda intjinat genom sin
anstillning i bide innevarande och tidigare
perioder; denna ersittning diskonteras till ett
nuvirde. Diskonteringsrintan ir rintan pd
balansdagen pé en forstklassig foretagsobligation,
inklusive bostadsobligation, med en l6ptid som
motsvarar koncernens pensionsforpliktelser.
Nir det inte finns en aktiv marknad for sidana
foretagsobligationer anvinds istillet marknads-
rintan pa statsobligationer med en motsvarande
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16ptid. Berikningen utférs av en kvalificerad
aktuarie med anvindande av den s kallade
”projected unit credit method”. Vidare beriknas
det verkliga virdet av eventuella férvaltnings-
tillgdngar per rapportdagen.

Vid faststillandet av forpliktelsens nuvirde
kan det uppstd akeuariella vinster och forluster.
Dessa uppkommer antingen genom att det
verkliga utfallet avviker frin det tidigare gjorda
antagandet, eller genom att antagandena dndras.
BillerudKorsnis tillimpar frin 2013 den av
EU godkinda dndringen av IAS 19 Ersittning
till anstillda. Andringen innebir att den si
kallade “korridormetoden” har forsvunnit.
Aktuariella vinster och forluster redovisas frin
2013 i 6vrigt totalresultat.

I balansrikningen redovisat virde for
pensioner och liknande férpliktelser motsvarar
forpliktelsernas nuvirde vid bokslutstidpunkten.
Rinta p4 pensionsskulder redovisas i finans-
nettot. Ingen nyintjining sker i planerna.
Korrigering av tidigare rs intjining samt
vinster och forluster pd grund av dndringar av
pensionsplaner redovisas i rorelseresultatet.

Ataganden for alderspension och familje-
pension for tjinstemin i Sverige tryggas genom
en forsikring i Alecta. En sidan forsikring ir en
formansbestimd plan som omfattar flera arbets-
givare. For rikenskapsaret 2014 har Billerud-
Korsnis inte haft tillging till sidan information
som gor det méjligt att redovisa denna plan som
en formansbestimd plan. Pensionsplanen enligt
ITP som tryggas genom en forsikring i Alecta
redovisas dirfor som en avgiftsbestimd plan.

Ovriga langfristiga ersattningar
Koncernens nettoforplikeelse avseende dvriga
langfristiga ersdttningar, forutom pensioner,
uppgar till virdet av framtida ersittningar som
anstillda har ingjinat som ersittning for de
ginster som de utfort i innevarande och tidigare
perioder. Ersittningen diskonteras till ett
nuvirde och det verkliga virdet pa eventuella
forvaltningstillgdngar dras av. Diskonterings-
rintan faststills pi samma grunder som for
forménsbestimda pensionsplaner. Beridkningen
sker med den sa kallade "projected unit credit
method”. Eventuella aktuariella vinster eller
forluster redovisas i resultatrikningen i den
period de uppkommer.

Erséttningar vid uppsédgning

En kostnad for ersittningar i samband med
uppsigningar av personal redovisas endast om
bolaget ir bevisligen forpliktigat, utan realistisk
mojlighet till tillbakadragande, av en formell
detaljerad plan att avsluta en anstillning fore
den normala tidpunkten.

Nir ersittningar limnas som ett erbjudande
for att uppmuntra frivillig avgang, redovisas en
kostnad om det ir sannolikt att erbjudandet
kommer att accepteras och antalet anstillda
som kommer att acceptera erbjudandet tillfor-
litlige kan uppskattas.

Kortfristiga erséttningar

Kortfristiga ersittningar till anstillda beriknas
utan diskontering och redovisas som kostnad
nir de relaterade tjinsterna erhalls.

Aktierelaterade erséttningar

De under 2010 till 2014 inf6rda aktieincita-
mentsprogrammen redovisas som aktierelaterade
ersittningar som regleras med egetkapital-
instrument i enlighet med IFRS 2. Detta
innebir att det verkliga virdet beriknas utifrin
bedomd méluppfyllelse av uppstillda resultat-
mél under mitperioden. Virdet férdelas 6ver
intjinandeperioden. Omvirdering efter att det
verkliga virdet faststillts gors ej utdver de for-
dndringar av antalet aktier som sker pd grund
av att villkoret om fortsatt anstillning under
intjinandeperioden ¢j lingre uppfylls.

Sociala avgifter hinforliga till aktierelaterade
ersittningar redovisas i enlighet med Radet for
finansiell rapporterings uttalande UFR 7 vilket
innebir att kostnaden fordelas pa de perioder
som ginsterna utfors. Den avsittning som
uppkommer omvirderas vid varje rapporttillfille
for att motsvara beriknade avgifter som ska
erliggas vid intjinandeperiodens slut.

Avsattningar
En avsittning skiljer sig fran andra skulder
genom att det rider ovisshet om betalnings-
tidpunke eller beloppets storlek for att reglera
avsittningen. En avsittning redovisas i balans-
rikningen nir koncernen har en befintlig legal
eller informell forpliktelse som en f6ljd av en
intriffad hindelse, och det ir trolig att ett
utfldde av ekonomiska resurser kommer att
krivas for att reglera forplikeelsen samt en till-
forlitlig uppskattning av beloppet kan géras.
Avsittningar gors med det belopp som ir
den bista uppskattningen av det som krivs for
att reglera den befintliga forpliktelsen pé balans-
dagen. Dir effekten av nir i tiden betalning
sker dr visentlig, beriknas avsittningar genom
diskontering av det férvintade framtida kassa-
flodet dill en rintesats fore skatt som dterspeglar
aktuella marknadsbedémningar av pengars
tidsvirde och, om det ir tillimpligt, de risker
som ir forknippade med skulden.

Garantier

En avsittning for garantier redovisas nir de
underliggande produkterna eller tjansterna
siljs. Avsittningen baseras pd historiska data
om garantier och en sammanvigning av tink-
bara utfall i forhdllande till de sannolikheter
som utfallen ir forknippade med.

Omstrukturering

En avsittning for omstrukturering redovisas nir
koncernen har faststillt en utforlig och formell
omstruktureringsplan, och omstruktureringen
har antingen pabérjats eller blivit offentligt
tillkinnagiven. Ingen avsittning gors for fram-
tida rérelsekostnader.
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Aterstéillning av fororenad mark

I enlighet med koncernens offentliggjorda miljé-
principer och tillimpliga legala krav, redovisas
en avsittning for aterstillande av fororenad
mark nir marken har blivit férorenad.

Eventualforpliktelser
(ansvarsforbindelser)

En eventualférpliktelse redovisas nir det finns
ett méjligt atagande som hirrér fran intriffade
hindelser och vars férekomst bekriftas endast
av en eller flera ositkra framtida hindelser eller
nir det finns ett dtagande som inte redovisas
som en skuld eller avsittning pa grund av att
det inte ir troligt att ett utflode av resurser
kommer att krivas eller att atagandet inte kan

beriknas med dillricklig tillférlitlighet.

Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderbolaget har upprittat sin arsredovisning
enligt drsredovisningslagen (1995:1554) och
Radet for finansiell rapporterings rekommen-
dation RFR 2 Redovisning for juridisk person.
Aven av radet for finansiell rapporterings
utgivna uttalande gillande for noterade bolag
tillimpas. RFR 2 innebir att moderbolaget

i drsredovisningen for den juridiska personen
ska tillimpa samtliga av EU antagna IFRS och
uttalanden sa lingt detta dr méjligt inom ramen
for arsredovisningslagen, tryggandelagen och
med hinsyn till sambandet mellan redovisning
och beskattning.

Skillnader mellan koncernens och
moderbolagets redovisningsprinciper
Skillnaderna mellan koncernens och moder-
bolagets redovisningsprinciper framgar nedan.
De nedan angivna redovisningsprinciperna for
moderbolaget har tillimpats konsekvent pd
samtliga perioder som presenteras i moder-
bolagets finansiella rapporter.

Klassificering och uppstéllningsformer
Moderbolagets resultatrikning och balans-
rikning ir uppstillda enligt drsredovisnings-
lagens scheman. Skillnaden mot TAS 1
Utformning av finansiella rapporter som
tillimpas vid utformningen av koncernens
finansiella rapporter ér frimst redovisning

av finansiella intikter och kostnader,
anliggningstillgingar, eget kapital samt
forekomsten av avsittningar som egen rubrik
i balansrikningen.

Dotterbolag och intressebolag

Andelar i dotterbolag och intressebolag redovisas
i moderbolaget enligt anskaffningsvirdemetoden.
All utdelning fran dotterbolag och intressebolag
redovisas i moderbolagets resultatrikning.
Under sirskilda omstindigheter kan en sidan
utdelning utgora en indikation pé att virdet av
aktierna har sjunkit och att ett nedskrivnings-
test dirfor ska utforas.
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Finansiella instrument och
sédkringsredovisning

Med anledning av sambandet mellan
redovisning och beskattning, tillimpas inte
reglerna om finansiella instrument och
sikringsredovisning i IAS 39 i moderbolaget
som juridisk person.

I moderbolaget virderas finansiella anligg-
ningstillgangar till anskaffningsvirde minskat
med eventuell nedskrivning och finansiella
omsittningstillgangar enligt ligsta virdets
princip. Anskaffningsvirdet for rintebirande
instrument justeras for den periodiserade
skillnaden mellan vad som ursprungligen
betalades, efter avdrag for transaktionskostnader,
och det belopp som betalas pi forfallodagen
(6ver- respektive underkurs).

Terminskontrake som anvinds for sikring
av valutakursforindringar pa fordringar och
skulder i utlindsk valuta virderas till avista-
kursen den dag da valutaterminen tas upp for
virdering av den underliggande fordran eller
skulden. Skillnaden mellan termins- och dags-
kursen vid kontraktets ingéende (terminspremie)
periodiseras ver terminskontraktets 16ptid
och redovisas i finansnettot.

Rinteswappar som effektivt sikrar kassa-
flédesrisk i rintebetalningar pa skulder virderas
till nettot av upplupen fordran pa rorlig rinta
och upplupen skuld avseende fast rinta och
skillnaden redovisas som rintekostnad respektive
rinteintikt. Sikringen ir effektiv om den
ekonomiska innebdrden av sikringen och
skulden ir densamma som om skulden i stillet
hade tagits upp till en fast marknadsrinta nir
sikringsforhallandet inleddes. Eventuell betald
premie for swapavtalet periodiseras som rinta
ver avtalets 16ptid.

Derivat som ej anvinds for sikring virderas
i moderbolaget enligt ligsta virdets princip.
Redovisning av derivat som anviinds fér sikring
styrs av den sikrade posten. Det gor att derivatet
behandlas som en off balance post si linge som
den sikrade posten ¢j finns i balansrikningen
eller i balansrikningen till anskaffningsvirde.

Anteciperade utdelningar

Anteciperad utdelning frin dotterbolag redovisas
i de fall moderbolaget ensamt har ritt att
besluta om utdelningens storlek och moder-
bolaget har fattat beslut om utdelningens
storlek innan moderbolaget publicerat sina
finansiella rapporter.

Immateriella anldggningstillgangar

- goodwillmm

Goodwill och andra immateriella tillgangar
med obestimbar nyttjandeperiod som i
koncernen inte ir foremal for avskrivning,
skrivs i moderbolaget av i enlighet med
arsredovisningslagen. Detta innebir avskrivning
&ver i normalfallet fem ar. I sirskilda fall kan
avskrivningstiden vara lingre dn fem ar.

Erséttningar till anstéllda

- formansbestimda planer

I moderbolaget tillimpas andra grunder fér
berikning av fsrmansbestimda planer in de
som anges i IAS 19. Moderbolaget foljer
Tryggandelagens bestimmelser och Finans-
inspektionens foreskrifter eftersom detta dr en
forutsitening for skattemissig avdragsritt. De
visentligaste skillnaderna jimfort med reglerna
i IAS 19 ir hur diskonteringsrintan faststills, atc
berikning av den férmansbestimda forplikeelsen
sker utifrdn nuvarande I6neniva utan antagande
om framtida [6nedkningar, och att alla aktuariella
vinster och forluster redovisas i resultatrikningen

da de uppstir.

Skatter

I moderbolaget redovisas i balansrikningen
obeskattade reserver utan uppdelning pa eget
kapital och uppskjuten skatteskuld, till skillnad
mot i koncernen. I resultatrikningen gors i
moderbolaget pd motsvarande sitt ingen for-
delning av del av bokslutsdispositioner till
uppskjuten skattekostnad.

Aktieagartillskott

Akticdgartillskote fors direkt mot eget kapital
hos mottagaren och aktiveras i aktier och
andelar hos givaren, i den man nedskrivning
¢j erfordras.

Koncernbidrag

BillerudKorsnis har valt att tillimpa
alternativregeln enligt RFR 2 vilket betyder att
alla koncernbidrag redovisas som boksluts-
dispositioner.
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2 RORELSERESULTAT PER SEGMENT OCH NETTOOMSATTNING PER MARKNAD

BillerudKorsniskoncernens verksamhet styrs och rapporteras i tre affirs- Ovriga enheter omfartar virkesforsérjning, forsiljningsorganisationer,

omriden — Packaging Paper, Consumer Board och Containerboard. Vad Nine AB, Billerud Inc., Diacell AB, Bomhus Energi AB, Latgran, vitt

avser anliggningstillgingar och kapitalinvesteringar ir en uppdelning pa kraft- och sickpapper vid produktionsenheten i Givle (PM2) samt

affirsomride inte méjlig eftersom affirsomradena ir produktionsmissigt vilande bolag. Koncernstab och elimineringar omfattar koncerngemen-

starkt integrerade. Affirsomradenas huvudmal ir rérelsemarginalen. samma funktioner och koncernelimineringar. I koncernelimineringar
Valutasikring m m omfattar resultat av valutasikring av koncernens redovisas @ven resultatandelar i intressebolagen.

nettofléden av valutor samt omvirdering av kundfordringar och kund-
inbetalningar. Den del av valutaexponeringen som avser forindringar
i fakeureringskurser ingér i affirsomradesresultaten.

Resultat per . Koncernstab och

rorelsesegment Packaging Paper Consumer Board  Containerboard Valutasdkring m m Ovriga enheter elimineringar Totalt
MSEK 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Koncernen

Nettoomséttning 8101 7219 7436 6964 3148 3073 -29 76 2197 2297 - - 20853 19689
Ovriga intikter 5 15 6 59 10 15 95 41 2 - 18 130
Rarelsens kostnader, dvriga -6933 6542 5858 5768 2570 2575 -2055 2118 -276 —240 17692 17243
Av- och nedskrivningar —472 —468 —669 —-698 172 -195 -1 -84 6 6 1378 1439
Rorelseresultat 701 284 915 557 416 318 -29 76 166 136  -268 -234 1901 1137
Rorelsemarginal 9% 4% 12% 8% 13% 10% 8% 6% 9% 6%
Finansiella poster —248 -309
Skatt -352 142
Periodens resultat 1301 686
Av nettoomsittningen 20 853 (19 689) utgor MSEK 26 (17) forsiljning av tjanster.

Koncernen har en kund i segmentet Consumer Board som svarar for mer 4n 10 procent av koncernens omsittning.

Omallokering av rorelseresultatet har gjorts efter bokslutskommunikén. Det paverkar Ovriga enheter och Koncernstab och elimineringar.
Moderbolaget

Nettoomsittning 1446 1375 391 264 2002 2127 —b5 50 - - - - 3784 3816
Rorelseresultat ' 172 86 49 -1 334 301 -55 50 -1846  -231 - - -1346 205
Finansiella poster -163 —-191
Bokslutsdispositioner 950 1231
Skatt 133 212
Periodens resultat —-426 -945

1 Arets rorelseresultat 4r belastat med MSEK —1 584 avseende kapitalforlust vid forsaljning av Gruvons tillgangar och skulder till dotterbolaget BillerudKorsnas Sweden AB.

Av nettoomsittningen 3 784 (3 816) utgér MSEK 0 (0) forsiljning av tjdnster.

Nettoomsattning per marknad Koncernen Moderbolaget Anldggningstillgangar per land Koncernen

MSEK 2014 2013 2014 2013 MSEK 2014 2013
Sverige 2733 2666 181 269 Sverige 16 041 16 046
Ovriga EU-lander 11052 10819 2114 2312 Finland 762 757
Ovriga Europa 1472 1208 268 224 Lettland 535 463
Ovriga marknader 5596 4996 1221 1011 Storbritannien 68 59
Totalt 20853 19689 3784 3816 Ovriga 47 47

17453 17372
I anlidggningstillgingar ingdr immateriella och materiella
anliggningstillgingar.
3 OVRIGA RORELSEINTAKTER

MSEK 2014 2013
Koncernen

Séldatjanster 34 34
Ovrigt 84 9%
Koncernen totalt 118 130
Moderbolaget

Salda tjénster 2 7
Kommissioner 17 30
Ovrigt 3 4
Moderbolaget totalt 22 M
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4 ARVODE OCH KOSTNADSERSATTNING TILL REVISORER

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2014 2013 2014 2013
Ernst & Young
Revisionsuppdrag' 3 3 1 1
Revisionsverksamhet utover 1 1 - -
revisionsuppdrag
Skatterddgivning - - - -
Ovriga tjanster - 7 - 7
Totalt 4 11 1
Ovriga revisorer
Revisionsuppdrag ' 1 1 - -
Skatterddgivning 2 1 2 -
Ovriga tjanster 1 - - -
Totalt 4 2 2 -

1 Med revisionsuppdrag avses granskning av drsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstéllande

NOT 5 FORTS

Koncernen Moderbolaget

MSEK 2014 2013 2014 2013
Sociala kostnader
Avtalsenlig pension till VD
och ledningsgrupp '

Formansbestdmda - - - -

Avgiftsbestdmda 8 8 8 8
Avtalsenliga pensioner, 6vriga

Férmansbestdmda -9 -3 - -1

Avgiftsbestdmda 180 201 30 40
Ovriga sociala kostnader 684 676 176 171
Summa sociala kostnader 863 882 214 218
Summa personalkostnader 3020 2958 734 712

1 Med VD och ledningsgruppen avses fér sdval moderbolaget som koncernen, koncernens VD och ledningsgrupp.
Med styrelse avses BillerudKorsnds ABs styrelse.

direktorens forvaltning, évriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utféra samt radgivning Redovisning av andel kvinnor i foretagsledningen, % 2014 2013
eller annat pnrade som foranleds av iakt.tagelser"vidvséda.n g{an.skn.ing‘el\er ggnquo‘raﬂndet av sadana Koncernens och moderbolagets
arbetsuppgifter. Andra uppdrag avser framst ersattning for radgivning i redovisningsfragor. fére tags le dning
Styrelse 27 25
5 PERSONAL OCH PERSONALKOSTNADER VD och ledningsgrupp 20 20
Varav Varay  Information om ledande befattningshavares forméner enligt
Medelantal anstillda 2014 main, % 2013 min, % arsredovisningslagen, se not 24.
Moderbolaget
Sverige 908 79 943 80 6 FINANSNETTO
Ovriga lander 6 100 5 100
Moderbolaget totalt 914 80 948 80 Koncernen Moderbolaget
MSEK 2014 2013 2014 2013
Dotterbolag Finansiella intakter
Sverige 2539 80 2638 85 Utdelning frén koncernforetag - - 42 18
Finland 178 87 185 86 Rearesultat vid forséljning av dotterbolag - - - 1
Tyskland 28 46 8 46 Nedskrivningar, dotterbolag - - -12 —14
Nederlanderna ) 100 ) 100 Utdelning frén andra andelar 7 9 - 1
Frankrike 16 44 15 47 Rénteintdkter, koncernbolag - - 2 9
ltalien 11 33 11 45 Rénteintékter, dvriga 4 10 3 3
Spanien 12 ) 10 40 Finansiella intakter 11 19 35 18
Storbritannien 153 90 155 90 Finansiella kostnader
Schweiz 1 100 1 100 Réntekostnader pé finansiella skulder
Kina 80 38 34 41 viirderade till upplupet anskaffningsvarde 212 -286 -183 211
USA 23 61 7 57 Réntekostnader p& pensionsskuld -25 -25 -1 -8
Litauen 6 17 6 17 Réntenetto pé derivat i sakrings-
Lettland 229 82 231 81 redovisningen - - 25 26
Estland 2 50 1 100 Netto valutakursférandringar 3 1 —4 -1
Dotterbolag totalt 3280 81 3324 83 Ovriga finansiella kostnader =25 -18 25 -15
Koncernen totalt 4194 81 4272 83 Finansiella kostnader -259 -328 -198 -209
Finansnetto —248 -309 -163 -191
Koncernen Moderbolaget
MSEK 2014 2013 2014 2013
Personalkostnader 7 BOKSLUTSDISPOSITIONER
Léner och andra erséttningar
Styrelse, VD och ledningsgrupper ' 57 48 57 48 Moderbolaget
varav bonus 15 7 15 7 MSEK 2014 2013
Ovriga anstallda 2100 2028 463 446 Erhéllna koncernbidrag _ 560
varav bonus 113 63 27 16 Lamnade koncernbidrag -830 -2
Summa I6ner och andra Periodiseringsfond - -9
erséttningar 2157 2076 520 494 Skillnad mellan bokford avskrivning och avskrivning enligt plan
Maskiner och inventarier 1780 -1780
Moderbolaget totalt 950 -1231

BILLERUDKORSNAS ARSREDOVISNING 2014
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8 SKATT
Forandring av uppskjuten skatt i temporara skillnader och underskottsavdrag
Koncernen Moderbolaget Ingdende  Redovisat  Redovisat  Utgaende
MSEK 2014 2013 2014 2013 balans  iresultat-  direkt mot balans
Resultat fore skatt MSEK 2013-01-01  rakningen eget kapital 2013-12-31
Sverige, koncernbolag 1515 636 -559 1217 Konc.ernen
Ovriga lander, koncernbolag 138 192 - ~  Uppskjuten skatteskuld
Summa resultat fore skatt 1653 828 -559 1217 Ovriga anlaggnings-
tillgdngar 2566 58 5 2629
Skattekostnad Periodiseringsfond 76 59 135
Aktuell skatt Sakringsreserv 2 -5 -3
Periodens skattekostnad -20 28 - -10 Summa uppskjuten
Skatt hénforlig till tidigare period 3 - 4 - skatteskuld 2644 117 - 2761
Summa aktuell skatt -17 -28 4 -10
. Uppskjuten
Uppskjuten skatt skattefordran
Uppskjuten skatteintékt / skattekostnad Mark och byggnader 30 -2 28
avseende tempordra skillnader 335 114 129 282 Varulager 2 3 1
Summa skattekostnad -352 -142 133 272 Kundfordringar 7 3 10
% Avsdttningar 33 12 21
Avstamning effektiv skatt Underskott . 0 1 1
Svensk inkomstskattesats 22,0 22,0 22,0 2,0  Summauppskjuten
Effekt av andra skattesatser for utldndska dotterbolag  —0,5 -0,6 skattefordran 68 3 - 7
Skattefri utdelning 01 02 17 03  Summa netto
Skatteintakt hanforlig till tidigare period 02 - 07 uppskjuten skatteskuld 2576 114 - 2690
Nedskrivning av aktier -0,5 -0,3 Varav redowsas som
Skatteeffekt pa grund av ej avdragsgilla kostnader 0,2 0,1 04 0,1 uppskjuten skattefordran 1 1
Skatteeffekt pa grund av ej skattepliktiga intakter - 0,1 0,1 Varav redovisas som
Upplésning av tidigare reservering for skatt -15 uppskjuten skafteskuld 2517 2691
Skattemassigt underskott som inte beaklats 05 Temporira skillnader och/eller underskottsavdrag som inte motsvaras av
Skatt pd resultatande!  iniressebolag -03 redovisade uppskjutna skattefordringar uppgér till MSEK 4. Bedémningen
Skatt pa verksamhet bedriven i kommission - 04 0.1 har gjorts utifrin en osikerhet om denna skattefordran kan tervinnas.
Avdrag for aktietilldelning i incitamentsprogram 0,1 0,4 0,3 0,2
Skatteeffekt pa grund av dndrade skattesatser
i Sverige, Finland och UK 28 Forandring av uppskjuten skatt i temporara skillnader och underskottsavdrag
Skattesats i resultatrakningen 21,3 17,2 23,8 22,2 Ingdende Redovisat Utgaende
balans iresultat- balans
e . . . . MSEK 2014-01-01  rakningen 2014-12-31
Forandring av uppskjuten skatt i temporara skillnader och underskottsavdrag Moderbolaget
Ingdende  Redovisat  Redovisat  Utgaende Uppskjuten skatteskuld
balans iresultat-  direkt mot balans  (y,iga anlaggningstillgangar 277 136 141
MSEK 2014-01-01  rdkningen eget kapital 2014-12-31 Summa uppskjuten skatteskuld 277 136 1M
Koncernen
gpPSkJ"tﬁ" skatteskuld Uppskjuten skattefordran
vriga anlaggnings- h . _
tillgangar 2629 540 - 3160 msfzﬁ dr?nygfr”ader ‘:’ ° 1
Periodiseringsfond 135 - - 135 cordning
o Avsittningar 5 -2 3
Sakringsreserv -3 - —45 —48 Underskolt B B B
Summa uppskjuten .
Summa uppskjuten skattefordran 11 -7 4
skatteskuld 2761 540 45 3256 Summa netto uppskjuten skatteskuld 266 -129 137
Uppskjuten . . .. . . . .. ST
sl?aptte#or dran Inga visentliga temporira skillnader pa andelar i dotterféretag foreligger.
\l\//l;;l(laocerl byggnader 2? _1§ - 12 Ingdende Redovisat Utgaende
K dfgd ) 10 ) 8 balans iresultat- balans
A:;‘m‘r)]zn;;‘far ” e " 5 MSEK 2013-01-01 _ rikningen 2013-12-31
Moderbolaget
gzcrj:::;ioﬁppskjuten L 207 — 218 Uppskjuten skatteskuld
Ovriga anléggningstillgdngar 559 —282 277
;kattefordran L 205 12 288 Summa uppskjuten skatteskuld 559 -282 277
umma netto
uppskjuten skatteskuld 2690 335 =57 2968 Uppskjuten skattefordran
Mark och byggnader 5 - 5
Varav redovisas som Kundfordringar 1 - 1
uppskjuten skattefordran 1 18 Avséttningar 4 1 5
Varav redovisas som
: Underskott - — _
uppskjuten skatteskuld 2691 2986 Summa uppskjuten skattefordran 10 1 11
Temporira skillnader och/eller underskottsavdrag som inte motsvaras av Summa netto uppskjuten skatteskuld 549 -283 266

redovisade uppskjutna skattefordringar uppgér till MSEK 4. Bedémningen
har gjorts utifrin en osikerhet om denna skattefordran kan dtervinnas.
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9 RESULTAT PER AKTIE

2014 2013 2014 2013
Resultat per aktie fore utspadning Resultat per aktie efter utspadning
Periodens resultat, MSEK 1277 671 Periodens resultat, MSEK 1277 671
Vgt antal utestdende stamaktier 206761898 206631569 Justerat resultat, MSEK 1207 671
Resultat per aktie fore utspadning, SEK 6,18 3,24

206761898 206631569
536 092 419555
207297990 207051124

Vgt antal utestdende stamaktier
Justering for antagen utspédning via incitamentsprogram
Antal aktier vid berdkning av resultat per aktie

Resultat per aktie efter utspadning, SEK 6,16 3,24

10 IMMATERIELLA TILLGANGAR
Forvarvade immateriella tillgangar
Ovriga immateriella
Goodwill Kundkontrakt Varumirke tillgangar Totalt

MSEK 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Koncernen
Anskaffningsvarden
Redovisade vérden vid drets bérjan 2121 2072 567 567 66 66 101 99 2861 2804
Investeringar 3 3 0
Investeringar via rorelseforvarv 55 1 - 56
Andrad redovisningsprincip Bomhus 1 - 1
Omklassificering -39 39 - -
Omréakningsdifferenser 8 1 9 -
Redovisade varden vid arets slut 2088 2127 567 567 113 66 105 101 2873 2861
Ackumulerade avskrivningar
Redovisade varden vid arets borjan —76 -5 -9 -1 87 =77 -172 -83
Avskrivningar - - -16 -8 -2 -10 -89 -89
Omrakningsdifferenser -1 -1 0
Redovisade varden vid arets slut - - -147 -76 -25 -9 -90 -87 —-262 -172
Ackumulerade nedskrivningar
Redovisade vérden vid drets borjan =31 =30 =31 =30
Nedskrivningar -1 0 -1
Redovisade varden vid arets slut =31 =31 - - - - - - =31 =31
Redovisade vérden enligt balansrékning 2057 2096 420 491 88 57 15 14 2580 2658
Moderbolaget
Anskaffningsvarden
Redovisade vérden vid rets borjan 29 28 29 28
Omklassificering 1 - 1
Awyttringar —29 —29 -
Redovisade varden vid arets slut - - - - - - - 29 - 29
Ackumulerade avskrivningar
Redovisade vérden vid drets borjan -25 22 25 22
Avskrivningar -1 -3 -1 -3
Awyttringar 26 26 -
Redovisade varden vid arets slut - - - - - - - -25 - -25
Redovisade varden enligt balansrdkning - - - - - - - 4 - 4

Den goodwill om MSEK 39 som foregiende &r baserades pa en
preliminir férvirvsanalys hinforlig till forvirvet av Paccess har
omklassificerats till varumirke.

Koncernens kvarvarande goodwill p4 MSEK 2 057 uppkom i samband
med férvirvet av Korsnis 2012.

Under 2014 har justering av tidigare allokering av goodwill skett. Av
de totalt MSEK 2 057 hinférliga till Korsnisforvirvet har MSEK 108
allokerats till STA Latgran som tillhor den kassagenererande enheten
Ovriga enheter, resterande MSEK 1 949 har allokerats till det kassa-
genererande affirsomridet Consumer Board. 2013 testades nedskrivnings-
behovet av hela goodwillen frin Korsnisfrvirvet mot affirsomréidet

BILLERUDKORSNAS ARSREDOVISNING 2014

Consumer Board. Justeringen av allokeringen har inte haft nigon paverkan
pa nedskrivningsbehovet.

Atervinningsvirdet har beriknats genom anvindande av det
diskonterade nuvirdet av framtida kassafloden. T berikningarna har kassa-
flode baserat pa av foretagsledningen faststilld flerarsplan for perioden
2015-2019 anvints. En arlig tillvixe pa 2% (2) har anvints for att extra-
polera kassafléden bortom 2019. Den diskonteringsrinta fore skatt som
anvints 4r 10% (10). Resultatet av genomfért nedskrivningstest har
medfort att inget nedskrivningsbehov har identifierats.

Bolagsledningens beddmning ir att inga rimliga fordndringar av nigot
av de viktigaste antagandena skulle medfért négot nedskrivningsbehov.

NOTER MED REDOVISNINGSPRINCIPER
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11 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Byggnader Maskiner och Leasade anldaggnings- Pagaende

och mark ' inventarier 2 tillgangar nyanldggningar Totalt
MSEK 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Koncernen
Anskaffningsvarden
Redovisade varden vid rets borjan 391 3793 30310 28606 14 14 832 1057 35067 33470
Investeringar 17 30 207 520 1155 724 1379 1274
Investeringar via rérelseforvarv 1 - 1
Andrad redovisningsprincip Bomhus 87 867 - 954
Omklassificering 81 86 1134 855 4 -1219 —949 - -8
Awyttringar och utrangeringar -1 -89 —65 584 -3 —76 —676
Omrdkningsdifferenser 10 4 131 45 9 3 150 52
Redovisade varden vid arets slut 4008 3911 31717 30310 18 14 777 832 36520 35067
Ackumulerade avskrivningar
Redovisade vdrden vid arets borjan —2331 -2303 16098 -15390 -8 -7 -18437 17700
Avskrivningar -113 -1 -1176 -1200 -1 -1 -1290 -1312
Andrad redovisningsprincip Bomhus -3 —34 - =37
Awyttringar och utrangeringar 3 87 62 532 65 619
Omrékningsdifferenser —4 -1 —65 -6 —69 -7
Redovisade varden vid arets slut -2 445 -2331 17277 -16098 -9 -8 - - 19731 -18437
Ackumulerade nedskrivningar
Redovisade vérden vid drets borjan -1 =111 —1805 —1805 -1916 -1916
Redovisade virden vid arets slut -1 -111  -1805 -1805 - - - -  -1916 -1916
Redovisade varden enligt balansrakning 1452 1469 12635 12 407 9 6 777 832 14873 14714
Moderbolaget
Anskaffningsvarden
Redovisade vérden vid drets bérjan 815 810 7399 7348 83 21 8297 8179
Investeringar 16 4 185 53 95 79 296 136
Omklassificering 5 1 67 15 12 17 - -1
Awyttringar och utrangeringar® -829 —7 647 =17 -106 -8 582 =17
Redovisade varden vid arets slut 7 815 4 7399 - - - 83 11 8297
Ackumulerade avskrivningar
Redovisade vérden vid rets borjan -559 -533 —4510 —4 284 -5069 4817
Avskrivningar —26 —26 =227 —243 -253 —269
Awyttringar och utrangeringar® 585 4735 17 5320 17
Redovisade varden vid arets slut - -559 -2 4510 - - - - -2 5069
Ackumulerade nedskrivningar
Redovisade vérden vid rets borjan -898 —-898 -898 -898
Awyttringar och utrangeringar® 898 898
Redovisade virden vid arets slut - - - -898 - - - - - -898
Redovisade vérden enligt balansrakning 7 256 2 1991 - - - 83 9 2330

1 Varav mark i koncernen MSEK 75 (73) och i moderbolaget MSEK 6 (15).

2 Léttare maskiner och inventarier utgor endast en mindre del av vardet av maskiner och inventarier, varfor nagon sérredovisning inte skett.

3 Avser forsaljning av Gruvons anléggningstillgangar till dotterbolaget BillerudKorsnds Sweden AB.

Hyres- och leasingavtal

Avtalade framtida totala leasingdtaganden i koncernen uppgick till
MSEK 395, varav MSEK 89 inom ett &r och MSEK 263 inom tv4 till
fem ar. Motsvarande f6r moderbolaget uppgick till MSEK 16, varav
MSEK 6 inom ett ar och MSEK 10 inom tv4 till fem &r. Leasing-
kostnader i koncernen uppgick 2014 till MSEK 88. Fér moderbolaget
uppgick motsvarande kostnader till MSEK 22.

NOTER MED REDOVISNINGSPRINCIPER
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13 FORDRINGAR OCH SKULDER PA KONCERNBOLAG,

12 ANDELAR | KONCERNBOLAG RANTEBARANDE
MSEK 2014 2013 MSEK 2014 2013
Anskaffningsvérden Moderbolaget
Ingdende varden vid drets borjan 10789 10757 Fordringar pa koncernbolag
Investeringar ' 40 40 Redovisat vérde vid drets borjan 96 1545
Forséljningar -1 Arets forandring 55 1449
Awvecklingar —7 Redovisat vérde vid arets slut 41 96
Utgaende vérden vid arets slut 10829 10789

Skulder mot koncernbolag
Ackumulerade nedskrivningar Redovisat vérde vid drets borjan 443 492
Ingdende varden vid drets bérjan —-152 —145 Arets forandring 411 —49
Nedskrivningar ? -12 7 Redovisat varde vid arets slut 32 443
Utgaende vérden vid arets slut -164 -152 Rintebirande fordringar och skulder avser koncernkonton med intern-
Redovisat varde enligt balansrékningen 10665 10637 rinta samt rintebirande tidsbundna lan och placeringar.

1 Investering 2014 avser dgartillskott med MSEK 14 till Nine AB och &gartillskott med MSEK 26 till Billerud Inc.
2 Nedskrivning 2014 avser nedskrivning av innehavet i Nine AB.

Specifikation av moderbolagets innehav av andelar i koncernbolag
Antal  Andel Redovisat

Dotterbolag/Sate/Org nr andelar i%! varde
Paccess AB, Stockholm 556459-7572 1000 100 -
BillerudKorsnés Sweden AB, Stockholm 556876-2974 2000 100 1040
Nine AB, Stockholm 556724-5658 904 90,4 2
BillerudKorsnds Asia Holding Ltd, Hong Kong - 100 -
Billerud Tenova Bioplastics AB, Stockholm
556639-6197 2500 100 17
BillerudKorsnés Beetham Ltd, Cumbria 3500000 100 81
Billerud Benelux B.V., Amsterdam 200 100 3
BillerudKorsnés France S.A.S., Paris 25401 100 -
BillerudKorsnds Germany GmbH, Hamburg - 100 1
BillerudKorsnas Spain S.L, Barcelona - 100 1
BillerudKorsnés Italy S.r.I, Milano - 100 -
Billerud Trading Co Ltd, Shanghai - 100
BillerudKorsnés Lithuania UAB, Klaipeda 200 100 14
BillerudKorsnés Estonia OU, Prnu 1 100 0
BillerudKorsnas Latvia SIA, Jaunjelgava 5620 100 43
Billerud Incorporated, Delaware 100 100 52
BillerudKorsnés Finland QY, Helsingfors 2500 100 1167
BillerudKorsnés Skog & Industri AB, Gévle
556023-8338 53613270 100 8240
10 665
Utdver av moderbolaget direktdgda andelar ingar foljande bolag i koncernen
Dotterbolag/Sate/Org nr Andel i %’
BillerudKorsnds Rockhammar AB, Lindesberg 556761-2436 100
Diacell AB, Gavle 556155-2786 100
Korsnés Sagverks AB, Gévle 556024-8477 100
Korsnés Advanced Systems AB, Gévle 556560-8627 100
AB Stjermsunds Bruk, Gavle 556028-6881 100
Travaru AB Dalarne, Géavle 556044-3920 100
BillerudKorsnés UK Ltd, Stowe 100
BillerudKorsnds Schweiz AG, Brugg 100
Latgran Biofuels AB, Gavle 556811-4184 75
SIA Latgran, Jekabpils 75
Sia Freja, Riga 100
BillerudKorsnés USA LLC, Delaware 100
Paccess Packaging LLC, Delaware 100
Paccess International Trading, Shenzhen 100
Korsnds Shanghai Trading Ltd, Shanghai 100
Bomhus Energi AB, Gévle 556793-5217 (samarbetsarrangemang) 50

1 Agarandelen av kapitalet avses, vilket dven dverensstammer med andelen av rosterna for totala antal aktier.
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14 ANDELAR | INTRESSEBOLAG

MSEK 2014 2013

Koncernen
Redovisat vérde vid drets borjan 13 265
Forvérv av intressebolag - 3

Kapitaltillskott till intressebolag ' 2 -

Omrubricering till dotterbolag - 28
Andrad redovisningsprincip Bomhus Energi AB? - —240
Andel i intressebolags resultat efter skatt - 13

Redovisat vérde vid arets slut 15 13

Intressebolag
MSEK Land Intakter Resultat

Tillgangar

Skulder

Eget kapital

Agd andel,% Redovisat virde

2014

FibreForm Packaging AB Sverige - -
ScandFibre Logistics AB Sverige 967 -
Tritdg AB Sverige 177 -
Fastighetsbolaget Marma Skog 31  Sverige - -1

118
34

107
34

35
40
50
50

Totalt 1144 -1

2013

FibreForm Packaging AB Sverige - -2
ScandFibre Logistics AB Sverige 964 -
Tratdg AB Sverige 185 -
Industriskog AB Sverige - -
Fastighetsholaget Marma Skog 31 Sverige - -

159

126
33

14

115
33

35
40
50
33
50

Totalt 1149 -2

MSEK 2014 2013
Moderbolaget

Anskaffningsvarden

Vid drets bérjan 4 1
Kapitaltillskott till FibreForm Packaging AB 2 3
Utgaende varde

Specifikation av moderbolagets direkt dgda innehav av andelar i intressebolag

Rost- och

kapitalandel, % Redovisat varde
Bolag/org nr/séte 2014 2013 2014 2013
Intressebolag
FibreForm Packaging AB,
556928-2873 Norrképing 35 35 5 3
ScandFibre Logistics AB,
556253-1474 Orebro 20 20 1 1
Moderbolaget totalt 6 4

1 Kapitaltillskott har skett med MSEK 2 till FibreForm Packaging AB.

2 Frén 2014 redovisas delagandet i Bomhus Energi AB som ett samarbetsarrangemang i enlighet med IFRS 11,
och BillerudKorsnés redovisar sin andel av BomhusEnergi ABs intékter, kostnader, tillgangar och skulder.
Siffror och nyckeltal fér 2013 har raknats om.
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15 OVRIGA INNEHAV

MSEK, 31 december

Redovisat varde

Namn/ Org nr Antal andelar Andel i % 2014 2013
Koncernen

2 bostadsratter 2 2
Innventia AB, 556023-1109 12 11 - -
BasEl i Sverige AB, 556672-5858 100 10 1 1
VindIn AB, 556713-5172 200 10 32 29
Kalix Vindkraft AB, 556686-1729 20000 10 5 5
BioBag International AS, 966 534 281 360 10 9 9
Bergvik Skog AB, 556610-2959 353 5 757 735
Gévle-Sandviken Flygfélt AB, 556160-1625 20 3 - -
Radio Skog AB, 556137-8506 400 10 - -
RK Returkartong AB, 56483-8828 28 4 - -
Intressebolaget Nya Norrkdping AB, 556364-0480 10 7 - -
Marknadsbolaget i fjdrde storstadsregionen, 556757-7647 115 5 - -
Totalt 806 781
Moderbolaget

1 bostadsratt 2 2
Innventia AB, 556023-1109 12 1 - -
BioBag International AS, 966 534 281 360 10 9

BaskEl i Sverige AB, 556672-5858 50 5 - -
VindIn AB, 556713-5172 100 9 24 24
Totalt 35 26

1 Moderbolaget har kdpt andelen i BioBag International AB fran dotterbolaget BillerudKorsnas Sweden AB.

16 VARULAGER

31 december Koncernen Moderbolaget

MSEK 2014 2013 2014 2013
Ravaror och férnddenheter 1142 892 2
Férdiga varor 1773 1962 230
Pégdende arbete 88 - -
Forskott till leverantdr 142 175 -
Totalt 3145 3029 - 322

I rorelsens kostnader ingar nedskrivning av varulager med MSEK 21 (18).

Av lagret av firdiga varor motsvarar MSEK 32 (60) virdering till

nettoforsiljningsvirde.
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17 EGET KAPITAL

Aktiekapital

Innehavare av stamaktier ir berittigade till utdelning som faststills efter
hand och aktieinnehavet berittigar till rostrite vid bolagsstimman med
en rost per aktie. Alla aktier har samma rite till BillerudKorsnis kvar-
varande nettotillgingar. Betriffande de aktier som finns i eget férvar

(se nedan) dr alla rittigheter upphivda fram till dess att dessa aktier
aterutges.

Ovrigt tillskjutet kapital

Avser eget kapital som ir tillskjutet frén dgarna. Hir ingar del av éver-
kursfonder som férts dver till reservfond per den 31 december 2005.
Avsittningar till dverkursfond frin den 1 januari 2006 och framéover
redovisas ocksd som tillskjutet kapital.

Reserver

Omrékningsreserv

Omrikningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar
vid omrikning av finansiella rapporter frin utlindska verksamheter som
har upprittat sina finansiella rapporter i en annan valuta én den valuta
som koncernens funktionella valuta. Moderbolaget och koncernen
presenterar sina finansiella rapporter i SEK. Vidare bestir omriknings-
reserven av valutakursdifferenser som uppstir vid omvirdering av skulder
som upptagits som sikringsinstrument av en nettoinvestering i en
utlindsk verksamhet.

Verkligt varde reserv

Verkligt virde reserv inkluderar den ackumulerade nettoférindringen av
verkligt virde pé finansiella tillgdngar som kan siljas fram till dess att
tillgingen bokas bort frin balansrikningen.

Sékringsreserv

Sikringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade
nettoférindringen av verkligt virde pé ett kassaflodessikringsinstrument
hinférbart till sikringstransaktioner som #nnu inte har intriffat.

Balanserade vinstmedel

I balanserade vinstmedel inklusive &rets resultat ingdr intjinade vinst-
medel i moderbolaget och dess dotterbolag samt intressebolag. Tidigare
avsittningar till reservfond, exklusive éverférda overkursfonder, ingar

i denna eget kapitalpost.
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Aterkopta aktier

Aterképta aktier innefattar anskaffningskostnaden for egna aktier som
innehas av moderbolaget. Per den 31 december 2014, uppgick koncernens
innehav av egna akdier till 1431 673 (1 500 145).

Utdelning

Efter balansdagen har styrelsen foreslagit drsstimman en utdelning om
SEK 3,15 per stamaktie, totalt MSEK 651. Forslaget blir foremal for
faststillande pd arsstimman den 5 maj 2015.

2014 2013
Utdelning, MSEK 651 465
Redovisad utdelning per stamaktie, SEK 3,15 2,25

Moderbolag
Bundna fonder
Bundna fonder far inte minskas genom vinstutdelning.

Aktiekapital
Aktiekapitalet bestar av 208 219 834 (208 219 834) stamaktier med
kvotvirde SEK 7,38 (7,38) med vardera en rost.

Reservfond
Syftet med reservfonden har varit att spara en del av nettovinsten, som
inte gar at for tickning av balanserad forlust.

Fritt eget kapital

Overkursfond

Nir aktier emitteras till dverkurs, det vill siga for aktierna ska betalas
mer idn aktiernas kvotvirde, ska ett belopp motsvarande det erhéllna
beloppet utdver kvotvirdet pa aktierna, foras till dverkursfonden.

Balanserade vinstmedel

Utgors av foregiende érs fria egna kapital efter att en eventuell vinst-
utdelning limnats. Utgér tillsammans med 4rets resultat och eventuell
fond fér verkligt virde summa fritt eget kapital, det vill siga det belopp
som finns tillgingligt for utdelning till aktiedgarna.
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18 AVSATTNINGAR FOR PENSIONER OCH LIKNANDE FORPLIKTELSER

BillerudKorsnis har forménsbestimda pensionsplaner for tjanstemin
i Sverige (ITP-planen).

BillerudKorsnis har dven avgiftsbestimda pensionsplaner. De for-
ménsbestimda pensionerna hinfors till ITP2-planen for tjinstemin
i Sverige. Hirutover finns fSrménsbestimda pensioner sikerstillda
genom kapitalférsikring, samt en avsittning for antastbara pensioner pa
MSEK 28 (33) i dotterbolaget BillerudKorsnis Skog & Industri AB.

Delar av pensionsataganden tryggas genom avsittning i balans-
rikningen enligt FPG/PRI systemet. All nyintjinande inom I'TP2-
planen tryggas genom pensionsforsikring i Alecta.

ITP-planen tryggad i Alecta ir en forménsbestimd plan som omfattar
flera arbetsgivare. For rikenskapsaret har bolaget inte haft tillgang till
sadan information som gér det méjligt att redovisa denna plan som en
formédnsbestimd plan, vilket innebir att den redovisas som en avgifts-
bestimd plan i enlighet med UFR 10. Alectas kollektiva konsoliderings-
grad uppgick vid érsskiftet till 143% (148). Den kollektiva konsoliderings-
graden utgdrs av marknadsvirdet pa Alectas tillgingar i forhillande dll
forsikringsitagandena beriknade enligt Alectas forsikringstekniska
berikningsantaganden, vilka inte éverensstimmer med IAS 19. Billerud-
Korsnis pensionsitaganden tryggade i Alecta utgdr en marginell andel
av totala dtaganden tryggade i Alecta.

Det innebir att ingen pensionskostnad for nyintjinad férménsbe-
stimd pension redovisas utan pensionskostnaden ir hinférlig till tidigare
perioder. Arets avgifter for pensionsforsikringar i Alecta uppgick till
MSEK 67 (59).

Pensionskostnad, MSEK 2014 2013
Koncernen

Pensionskostnad i arets resultat

Personalkostnader

Avgiftsbestdmda planer 188 209
Formansbestamda planer -9 -3
Sarskild l6neskatt 46 50
Finansiella kostnader 25 25
Totalt 250 281

Pensionskostnad i ovrigt totalresultat
Aktuariella fordndringar 67 —88

Avsittningar for pensioner i balansrakning

Avséttningar vid drets borjan 732 832
Pensionskostnad -9 -3
Finansiella kostnader 25 25
IFRS justering 14
Aktuariella forandringar

Forandring av finansiella antaganden 82 88

Erfarenhetsbaserade justeringar -15 -
Utbetalningar —43 —48
Avsittningar vid arets slut 772 732
varav kreditforsakrat via FPG/PRI 740 689

Av avsittningsposten forvintas MSEK 44 (48) betalas inom tolv méanader.
Som sikerhet for pensionsforplikeelser har koncernen stillt kapitalforsikring
uppgiende till MSEK 17 (18).
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31 december 2014 2013
Aktuariella antaganden

Foljande vésentliga aktuariella antaganden har tilldmpats
vid berédkning av forpliktelserna (vagda genomsnittsvérden)

Diskonteringsranta 3,0% 3,75%
Framtida 6kningar av pensioner 2,0% 2,0%
Livsldngd FFFS2007:31  FFFS 2007:31

Kanslighetsanalys aktuariella antaganden
Paverkan pa

Parameter Forandring pensionsskuld
Diskonteringsrdnta +0,5% —56
Diskonteringsranta -0,5% 63
Inflation +0,5% 64
Inflation —0,5% =57
Livsldngd +1dr 37
Livsléngd —1ar =37

Kinslighetsanalysen ir baserad pé en forindring i ett enskilt aktuarielle
antagande, medan 6vriga antaganden forblir oférindrade. Denna metod
visar atagandets kinslighet for ett enda antagande. Detta ir en férenklad
metod da de aktuariella antagandena vanligtvis ir korrelerade. Den genom-
snittliga 16ptiden pé pensionsforpliktelserna uppgar till cirka 14 4r.

Pensionskostnad, MSEK 2014 2013
Moderbolaget

Personalkostnader 47 63
Finansiella kostnader " 8
Kostnad for pensionering i egen regi 58 7

Avsittningar for pensioner i balansrakning, MSEK
Kapitalvérdet av pensionsférpliktelser som avser

pensionering i foretagets egen regi vid drets borjan 187 189
Pensionskostnad - -1
Finansiella kostnader " 8
Utbetalning av pensioner =10 -9
Kapitalvardet av pensionsforpliktelser som avser

pensionering i foretagets egen regi vid arets slut 188 187

Forpliktelser inbetalda till av BillerudKorsnds

dgda pensionsforsékringar " 12
Ovriga avsittningar 2 8
Avsittningar for pensioner i balansrdkning 201 207
Varav kreditforsékrat via FPG/PRI 188 187

Av avsittningsposten forvintas MSEK 15 (19) betalas inom tolv
ménader. Som sikerhet for pensionsférpliktelser har moderbolaget stille
kapitalférsikring uppgdende dill MSEK 11 (12).
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19 AVSATTNINGAR

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2014 2013 2014 2013
Avgéngsvederlag, permitteringslon 30 72 - 13
Kostnader for omstruktureringsatgérder 1 1 - 1
Kostnader for miljoatgérder 36 35 - -
Koncernen totalt 67 108 - 14
varav kortfristig del 31 66 - 14
Avrets forandring
Redovisat vérde vid drets borjan 108 83 14 -
Avsittningar som gjorts under dret 13 61 - 15
Outnyttjat som aterforts under aret -3 -3 -3 -
Belopp som tagits i ansprak under dret 51 -33 -1 -1
Redovisat varde vid arets slut 67 108 - 14
20 RANTEBARANDE SKULDER
2014-12-31 2013-12-31

Bokfort Verkligt Bokfort Verkligt
MSEK varde varde virde varde
Koncernen
Langfristiga skulder
Syndikerade lan 128 128 813 813
Bilaterala lan 1600 1600 2000 2000
Obligationslan 2350 2413 1644 1613
Ovriga rédntebérande skulder 594 594 740 740
Redovisat vdrde vid arets utgang 4672 4735 5197 5166
Kortfristiga skulder
Syndikerade lan 95 95 - -
Foretagscertifikat 1481 1481 2457 2457
Bilaterala Ian 800 800 500 500
Ovriga rantebérande skulder 41 41 1 1
Redovisat vdrde vid arets utgang 2417 2417 2958 2958

Aterbetalningstider och framtida réntebetalningar pa avtalade lan

(antal ar fran 2014-12-31) 0-1 1-2 2- Total
Syndikerade lan 95 - 128 223
Bilaterala lan 800 - 1600 2400
Obligationslan - 550 1800 2350
Foretagscertifikat 1481 - - 1481
Ovriga ranteb4rande skulder 4 36 558 635
Koncernen totalt 247 586 4086 7089
Framtida réntebetalningar 100 88 115 303

Huvuddelen av skulderna forfaller till betalning inom 5 &r efter

balansdagen.

Skillnaden mellan bokfért virde och verkligt virde beror pa att
skulderna ej marknadsvirderas i balansrikningen utan redovisas till
upplupet anskaffningsvirde. Koncernen har inga 1in som redovisas till
verkligt virde via resultatrikningen. Verkligt virde for rintebirande
skulder har faststillts enligt niva 2 i virdehierarkin. For definition av

virdehierarki se not 23.
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NOT 20 FORTS

Villkor och aterbetalningstider

Avtalen avseende de syndikerade lanen och bilaterala linen innehaller
finansiella dtaganden (kovenanter) som maste uppfyllas for att de ska
vara tillgingliga. Dessa ataganden ir Nettoskuldsittningsgrad och Rénte-
tickningsgrad. Samtliga ataganden har uppfyllts under hela 2014. De
syndikerade linen, som ir en revolverande kreditfacilitet om MSEK
5500, varav MSEK 128 var utnyttjat per 2014-12-31, forfaller juni
2019. De langa bilaterala linen forfaller under 2017. De syndikerade
lanen och de bilaterala lanen 16per med rérlig rinta.

BillerudKorsnis har sex obligationslan varav 5 stycken om totalt
MSEK 2 200, varav MSEK 1 700 till rorlig rinta och MSEK 500 till fast
rinta ir emitterade under det MTN program som etablerades under
2013. Av de MSEK 2 200, som ir utestaende, forfaller MSEK 400 under
2016, MSEK 300 forfaller 2017 och MSEK 1 500 férfaller 2018. Ett
obligationslan om MSEK 150, som I6per med rérlig rinta, emitterades
2006 och forfaller 2016.

Foretagscertifikaten 18per under det program som ursprungligen
etablerades 2003. Certifikatprogrammet har en ram om MSEK 3 000.
Foretagscertifikaten ska 16pa pd minst en dag och hégst ett ér.

Per 2014-12-31 var certifikat om MSEK 1 481 (nominellt 1 490) utgivna.

21 SKULDER TILL KREDITINSTITUT

MSEK 2014-12-31 2013-12-31
Moderbolaget

Langfristiga skulder

Syndikerade lan 128 813
Bilaterala Ian 1600 800
Obligationslan 2350 1644
Redovisat vérde vid arets utgang 4078 3257
Kortfristiga skulder

Foretagscertifikat 1481 2457
Ovriga rantebérande skulder 800 500
Redovisat vérde vid arets utgang 2281 2957
Aterbetalningstider

(antal ar fran 2014-12-31) 0-1 1-2 2- Total
Syndikerade lan - - 128 128
Bilaterala Ian 800 - 1600 2400
Obligationslan - 550 1800 2350
Foretagscertifikat 1481 - - 1481
Totalt 2281 550 3528 6359

Samtliga skulder forfaller till betalning inom 6 ar efter balansdagen.
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22 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2014 2013 2014 2013
Personalrelaterade kostnader
inklusive sociala avgifter 673 511 50 170
Punkiskatter 2 6 - 1
Leveranskostnader 154 143 - 7
Vedkostnader 63 434 - -
Energikostnader 28 53 - -
Ovrigt 176 248 25 79
Totalt 1096 1395 75 321
23 FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER
Derivat Finansiella Finansiella skulder Summa

Ranteswappar i sdkrings- Kund-och tillgangar som  som vérderas till upplupet redovisat Verkligt
MSEK for sakring  redovisning lanefordringar kan sdljas anskaffningsvarde vérde vérde
Vérderingsklassificering Niva 2 Niva 2 Niva 3
Koncernen 2014
Ovriga aktier och andelar 806 806 806
Langfristiga fordringar 9 9 9
Kundfordringar 2601 2601 2601
Ovriga fordringar 407 407 407
Likvida medel’ 737 737 737
Summa 3754 806 4560 4560
Langfristiga rantebdrande skulder 4672 4672 4735
Kortfristiga rantebarande skulder 2417 2417 2417
Leverantorsskulder 2502 2502 2502
Ovriga skulder 88 130 242 460 460
Summa 88 130 9833 10 051 10114
Moderbolaget 2014
Ovriga aktier och andelar 35 35 35
Andra langfristiga fordringar 1 1 "
Kundfordringar 2114 2114 2114
Ovriga fordringar 73 73 73
Kassa och bank? 499 499 499
Summa 2697 35 2732 2732
Obligations- och syndikerat Ian 2478 2478 2541
Ovriga rantebérande 1dngfristiga skulder 1600 1600 1600
Skulder till kreditinstitut 2281 2281 2281
Leverantorsskulder 32 32 32
Ovriga skulder 16 16 234
Summa 6407 6407 6688

1 Kortfristiga placeringar klassificeras som "Likvida medel" nar IGptiden frén anskaffningstidpunkten &r kortare &n tre manader och &r utsatt for endast obetydlig risk for vardefluktuationer.
2 Kortfristiga placeringar klassificeras som "Kassa och bank" nér I6ptiden fran anskaffningstidpunkten ar kortare an tre manader och 4r utsatt for endast obetydlig risk for vardefluktuationer.
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NOT 23 FORTS

Derivat Finansiella Finansiella skulder Summa

Rénteswappar i sdkrings- Kund-och tillgangar som  som varderas till upplupet redovisat Verkligt
MSEK for sakring  redovisning lanefordringar kan séljas anskaffningsvirde virde varde
Vérderingsklassificering Niva 2 Niva 2 Niva 3
Koncernen 2013
Ovriga aktier och andelar 781 781 781
Langfristiga fordringar 92 92 92
Kundfordringar 2400 2400 2400
Ovriga fordringar 3 24 323 350 350
Likvida medel’ 497 497 497
Summa 3 24 3312 781 4120 4120
Langfristiga rantebarande skulder 5197 5197 5166
Kortfristiga rantebdrande skulder 2958 2958 2958
Leverantorsskulder 1745 1745 1745
Ovriga skulder 15 26 138 179 179
Summa 15 26 10038 10079 10 048
Moderbolaget 2013
Ovriga aktier och andelar 26 26 26
Andra langfristiga fordringar 12 12 12
Kundfordringar 2049 2049 2049
Ovriga fordringar 65 65 92
Kassa och bank? 291 291 291
Summa 2417 26 2443 2470
Obligations- och syndikerat Ian 2457 2457 2426
Ovriga rantebérande langfristiga skulder 800 800 800
Skulder till kreditinstitut 2957 2957 2957
Leverantorsskulder 199 199 199
Ovriga skulder " " 52
Summa 6424 6424 6434

1 Kortfristiga placeringar klassificeras som "Likvida medel" ndr [Gptiden frén anskaffningstidpunkten @r kortare &n tre manader och &r utsatt fér endast obetydlig risk for vardefluktuationer.
2 Kortfristiga placeringar klassificeras som "Kassa och bank" nér I6ptiden fran anskaffningstidpunkten ar kortare &n tre manader och &r utsatt for endast obetydlig risk for vardefluktuationer.

Netto virdeférindring av kassaflddessikring som redovisas i rorelseresultatet uppgar for 2014 till MSEK 253 (12), varav MSEK 253 (12) redovisas
i posten "Nettoomsittning”. Hantering av koncernens finansiella risker beskrivs pa sidorna 25-26.

Verkligt vardehierarki

Niva 1. Virdering utifran fullt observerbara data, ojusterade noterade
priser pd en aktiv marknad for identiska tillgangar och skulder
som foretaget har tillgdng till vid virderingstidpunkeen.

Niva 2. Virdering utifrn andra observerbara data 4n noterade priser

iniva 1, som ir direkt eller indirekt observerbara.

Nivé 3. Virdering sker till visentlig del utifran icke observerbara data for
tillgdngen eller skulden.
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Avstamning av verkliga vérden i niva 3 2014 2013

Koncernen

Redovisat varde vid arets borjan 781 737

Foréndring av vardering av VindIn

Fordndring i verkligt vérde redovisat i dvrigt totalresultat 51

Verkligt varde overfort till arets resultat -7
806 781

Virdering av évriga aktier och andelar sker i huvudsak till andelen
av bolagens egna kapital. I denna post ingdr innehav i Bergvik Skog AB
med MSEK 757 (735) virderat till BillerudKorsnis andel av bolagets

egna kapital. Bergvik Skog ABs egna kapital innehéller virdering

av biologiska tillgingar utford av extern part baserad pé vedertagna
virderingsmetoder.
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24 ERSATTNING TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Ersattning till styrelsen
Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt bolags-

stimmans beslut. Sirskilt arvode utgar dven for utskottsarbete.
Arvode dll styrelsens ordférande 2014 uppgick till kKSEK 1 100, samt

kSEK 75 for utskottsarbete. Ovriga styrelseledaméters arvode uppgick
sammanlagt till kKSEK 3 025, varav kSEK 475 avsig ersittning for
utskottsarbete.

Styrelsearvoden Arvode Arvode Arvode Arvode Arvode Arvode
revisions— revisions— ersattnings- ersattnings- Investerings- Investerings-  Utbetalt  Utbetalt

kSEK Arsarvode Arsarvode utskottet utskottet utskottet utskottet utskottet utskottet arvode arvode
Namn 2013-2014 2014-2015 2013-2014 2014-2015 2013-2014 2014-2015 2013-2014 2014-2015 2013 2014
Michael M.F. Kaufmann 400 750 25 25 425 658
Gunilla Jénsson 400 450 50 400 467
Hannu Rydppénen 1000 50 50 1100 367
Lennart Holm 400 1100 75 25 50 50 525 1175
Jan Homan 400 450 75 75 475 508
Wilhelm Klingspor 400 400 133
Mikael Larsson 400 150 550 183
Mia Brunell Livfors 400 25 425 141
Bengt Hammar 400 450 50 333
Mikael Hellberg 400 450 75 50 383
Kristina Schauman 450 150 400
Ersattning till VD och ledande befattningshavare Erséttningar och formaner for VD
Arsstimman 2014 godkiinde féljande rikelinjer for ersittning till ledande kSEK Ovriga  Pensions-
befattningshavare. Med ledande befattningshavare avses VD och évriga Ar Bruttolon  Bonus LTIP formaner  kostnad  Totalt
medlemmar av ledningsgruppen. 2014 279! 5161 24712 179 2351 18441

BillerudKorsnis ska tillimpa marknadsmissiga ersittningsnivier och 2013 7561° 2365 2285" 234 2112 14557

anstillningsvillkor som erfordras for att kunna rekrytera och behalla en
ledning med hég kompetens och kapacitet att nd uppstillda mal. Ersitt-
ningsformerna ska motivera koncernledningen att gora sitt yttersta for
att sikerstilla aktiedgarnas intressen. Ersittningen kan utgdras av fast
16n, rorlig 16n, langsiktiga incitamentsprogram och dvriga forméaner
sasom tjinstebil samt pension. Fast och rérlig 16n ska faststillas med
hinsyn tagen till kompetens, ansvarsomrade och prestation. Den rérliga
ersittningen utgdr baserat pd utfall i férhallande dill tydligt uppstillda
mél och ska vara maximerad till en faststilld procentsats av fast arslon
och varierar mellan 30 procent och 70 procent. Dock ska rérlig ersitt-
ning endast utgd under férutsittning av att bolagets rorelseresultat dr
positivt. Lingsiktiga incitamentsprogram inom bolaget ska i huvudsak
vara kopplade till vissa forutbestimda finansiella och aktiekursrelaterade
prestationskrav. Programmen ska sikerstilla ett lingsiktigt engagemang
for bolagets utveckling och implementeras pa marknadsmissiga villkor.
Langsiktiga incitamentsprogram ska 16pa under minst tre r. Fér nirmare
information om de befintliga langsiktiga incitamentsprogrammen som
antogs av rsstimman 2012, 2013 och 2014 hanvisas till bolagets webb-
sida samt till avsnittet "Langsiktigt incitamentsprogram (LTIP 2012)”,
“Langsikrigt incitamentsprogram (LTTP 2013)” och "Léngsiktigt incita-
mentsprogram (LTIP 2014)”.

Pensionsformaner ska vara antingen avgifts- eller formansbestimda
och normalt ge ritt till pension frin 65 ars dlder. I vissa fall kan pensions-
aldern sinkas, dock ligst till 62 ars alder. Vid uppsigning giller normalt
sex till tolv manaders uppsigningstid och ritt till avgingsvederlag mot-
svarande hogst tolv manadsloner for det fall bolaget avslutar anstéllningen.

Ersittning och 6vriga anstillningsvillkor f6r VD bereds av ersittnings-
utskottet och beslutas av styrelsen. Ersittning och évriga anstillningsvillkor
for medlemmar i ledningsgruppen beslutas av VD, efter godkinnande av
ersittningsutskottet.

Styrelsen i BillerudKorsnis ska vara berittigad att avvika fran dessa
riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sirskilda skil for det.

For 2014 utbetalades en extra bonus pd grund av att mélen avseende
synergier som sattes upp vid samgiendet av Billerud och Korsnis upp-
niddes snabbare och overtriffades i storlek tack vare goda insatser frin
samtliga medarbetare i koncernen.
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11 beloppet ingdr utbetalda semesterdagar, semestertilldgg, traktamenten och lunchsubventioner med kSEK 176
utdver fast 16n.

2 Beloppet avser formansvardet av utfallet for det langsiktiga incitamentsprogrammet (LTIP) 2011.

3| beloppet ingar utbetalda semesterdagar, semestertillagg, traktamenten och lunchsubventioner med kSEK 349
utover fast 16n.

4 Beloppet avser formansvardet av utfallet for det langsiktiga incitamentsprogrammet (LTIP) 2010.

Ersattningar och formaner for dvriga ledningsgruppen

kSEK Ovriga  Pensions-

Ar Bruttolon Bonus LTIP formaner kostnad  Totalt
2014 22883 9862 2227° 776 5802 41550
20136 23878 4799 21467 492 5875 37190

5 Beloppet avser forméansvérdet av utfallet for det langsiktiga incitamentsprogrammet (LTIP) 2011

6 | beloppen ingdr erséttningar och Gvriga formaner fér fyra ledande befattningshavare som ldmnat ledningsgruppen
under 2013 samt 2 nya. De ingdende beloppen avser den tid personerna ingétt i ledningsgruppen.

7 Beloppet avser forméansvérdet av utfallet for det langsiktiga incitamentsprogrammet (LTIP) 2010.

Kommentarer till tabellerna

* Den rérliga I6nen for 2014 avser den ersittning som utbetalas 2015
och som belastat resultatet 2014. Den rérliga 16nen fr 2013 avser
den ersittning som utbetalats 2014 och belastat resultatet 2013.
Utfallet baseras pa finansiella och individuella mél som ir kopplade
till verksamhetens utveckling och ir baserat pa resultatet 2013
respektive 2014.

o Ovriga formaner avser bilfsrmén, bostadsforman och andra
skattepliktiga formaner.

* Pensionsplanerna ir bdde férméns- och avgiftsbestimda. Pensions-
kostnad avser den kostnad som belastat rets resultat.

e I BillerudKorsnis langsiktiga incitamentsprogram (LTTP 2010, 2011,
2012, 2013 samt 2014) tilldelas deltagarna ett visst antal Billerud-
Korsnis aktier vederlagsfritt, efter en tredrig intjinandeperiod, givet
att vissa villkor dr uppfyllda.

VD och ledningsgruppen har deltagit i samtliga program.

Inom ramen fér LTIP 2014 deltar VD med 8 923 BillerudKorsnis
aktier, s k Sparaktier.

Ovriga medlemmar i ledningsgruppen deltar med 21 437 Sparakier.

NOTER MED REDOVISNINGSPRINCIPER
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25 TILLAGGSUPPLYSNINGAR TILL KASSAFLODESANALYSER

29 STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
MSEK 2014 2013 2014 2013 MSEK 2014 2013 2014 2013
Betalda rantor och erhallen ranta Stéllda sakerheter for egna skulder
samt utdelning och avsattningar
Erhallen ranta och utdelning 19 19 47 31 Pantforskrivna kapitalforsakringar 17 18 1 12
Erlagd rénta 252 —284 —222 -183 Pantsatta aktier, samarbetsarrangemang 253 240 - -
Summa -233 -265 -175 -152 Stéllda sdkerheter, totalt 270 258 11 12
Justeringar for poster som inte Eventualforpliktelser
ingar i kassaflodet med mera Garantidtaganden, FPG/PRI 12 12 4 4
Av- och nedskrivningar av tillgdngar 1378 1439 254 212 Borgensforbindelser, évriga 83 27 50 12
Justering réntor 12 44 22 25 Borgensatagande for intressebolag 5 5 - -
Nedskrivning av dotterbolagsaktier 12 14 Borgensatagande for koncernbolag — — 203 29
Pensioner och dvriga avséttningar -92 -10 20 3 Eventualférpliktelser, totalt 100 44 257 45
Ej realiserat resultat elcertifikat och
utsldppsratter 43 79 . .
Realiserat 6vervérde varulager - 48 30 NARSTAENDE
Aktierelaterade ersdttningar 4 5
Realisationsresultat 3 4 1584 1 Narstaenderelationer
Summa 1348 1609 1808 315 Moderbolaget har en nirstienderelation till sina dotterbolag, se not 12.
Likvida medel ! Under 2013 och del av 2014 har bolaget haft en nirstienderelation med
Foljande delkomponenter ingdr i likvida medel: Investment AB Kinnevik. Inga visentliga finansiella transaktioner har
Kortfristiga placeringar 3 2 - - forekommit mellan bolagen.
Kassa och bank 734 495 499 291 e A .
Summa 737 497 499 291 Sammanstéllning dver ndrstaendetransaktioner

1 Kortfristiga placeringar klassificeras som likvida medel nar IGptiden frén anskaffningstidpunkten &r kortare &n tre
manader och ar utsatt for endast obetydlig risk for vardefluktuationer.

26 OBESKATTADE RESERVER

MSEK 2014 2013
Moderbolaget

Periodiseringsfond

Redovisat vérde vid drets ingang 355 346
Arets forandring - 9
Redovisat vérde vid arets utgang 355 355
Ackumulerade avskrivningar

utdver plan

Maskiner och inventarier

Redovisat vérde vid drets ingang 1780 -
Arets foréndring -1780 1780
Redovisat vérde vid arets utgang - 1780
Summa obeskattade reserver 355 2135

27 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Forséljning Inkdp av
av varor och varor och Skuld Fordran
tjanster till tjanster fran till pa

MSEK Ar  nirstaende nirstaende nirstdende nirstaende
Koncernen
Nérstaenderelation
Intressebolag och
joint ventures 2014 - 632 12 6
Intressebolag och
joint ventures 2013 4 615 3 6
Moderbolaget
Nérstaenderelation
Dotterbolag 2014 59 1115 2483 2170
Dotterbolag 2013 16 1157 1573 1993
Intressebolag och
joint ventures 2014 - 133 - -
Intressebolag och
joint ventures 2013 4 140 6 2

Transaktioner med nyckelpersoner i ledande stallning
Redovisning av 16ner, ersittningar och andra formaner &terfinns i not 5

och 24.

31 RORELSEFORVARV

Inga hindelser som visentligt paverkar foretagets stillning har intriffat
efter rikenskapsirets utging.

28 INVESTERINGSATAGANDEN

Koncernen

Under 2014 har koncernen slutit avtal om framtida forvirv av materiella
anliggningstillgangar for MSEK 1 002 (351). Av dessa dtaganden for-
vintas MSEK 1 002 (351) bli reglerade under 2015.

Moderbolaget

Under 2014 har inga avtal slutits om framtida férvirv av materiella
anliggningstillgangar. Under 2013 slot moderbolaget sadana avtal for
MSEK 141 varav allt reglerats under 2014.

NOTER MED REDOVISNINGSPRINCIPER

2014
Den preliminira forvirvsbalansrikningen avseende forvirvet av Paccess
Packaging LLC 2013 har utretts vidare och uppkommen goodwill pa
MSEK 39 har omallokerats till varumirke och skrivs av.

Agarandelen i Nine AB har okat till 90,4% frin 76,6% se iven Not 12.

2013
Den preliminira forvirvsbalansrikningen avseende forvirvet av Korsnis
AB som lag till grund for drsredovisningen 2012 justerades 2013 efter
forsiljningen av PM2 som villkorats av Europeiska kommissionen och
som innebar en férlust pa MSEK —32, samt en slutreglering av Korsnis-
forvirvet som innebar en sinkning av képeskillingen med MSEK 1.

Den 20 augusti 2013 férvirvade dotterbolaget Billerud Inc reste-
rande 70% av det tidigare intressebolaget Paccess Packaging LLC.
Képeskillingen uppgick till MUSD 3,7. Dirutéver tillkommer kostnader

BILLERUDKORSNAS ARSREDOVISNING 2014
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for indirekta forvirvskostnader uppgiende till MUSD 0,3. Den preliminira
forvirvsbalansrikningen resulterade i en goodwillpost pa MSEK 39.

Paccess har cirka 80 anstillda och omsitter cirka MUSD 40 med en
stark underliggande tillvixt.

Paccess har verksamhet frimst i Kina samt i USA.

Paccess kiirnkompetens ir utveckling av forpackningar for produktion
och leverans i Asien. Investeringen innebir ett ytterligare steg i strivan
att bidra till en hallbar framtid genom att utmana konventionella for-
packningar — och dirmed ocksd uppna ett innovativt ledarskap inom
forpackningsindustrin. Med BillerudKorsnis expertis inom fornybara
material och Paccess kundbas och kunskap inom férpackningsutveckling
skapas en stark plattform for fortsate tillvixe, vilket motiverar den
goodwill som uppstatt i den preliminira forvirvsbalansrikningen.

32 OMRAKNING AV RESULTAT OCH BALANSRAKNING 2013 PA
GRUND AV ANDRAD REDOVISNINGSPRINCIP

NOT 32 FORTS

2013, 31 december Enligt tidigare

redovisnings- Bomhus
MSEK principer  Energi AB  Reviderat
Réntebarande skulder 4574 623 5197
Avsittningar for pensioner 732 - 732
Ovriga avsittningar 42 - 42
Uppskjutna skatteskulder 2691 - 2691
Summa langfristiga skulder 8039 623 8662
Réntebarande skulder 2958 - 2958
Leverantorsskulder 1726 19 1745
Ovriga skulder och avsattningar 1645 13 1658
Summa kortfristiga skulder 6329 32 6361
Summa eget kapital och skulder 24 285 655 24 940

33 VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR

Frén 2014 redovisas Bomhus Energi AB som ett samarbetsarrangemang
i enlighet med IFRS 11 och BillerudKorsnis redovisar sin andel av
Bombhus Energi ABs intikter, kostnader, tillgingar och skulder. 2013 érs
resultat- och balansrikning har riknats om enligt nedan.

2013 Enligt tidigare

redovisnings- Bomhus
MSEK principer  Energi AB  Reviderat
RESULTATRAKNING
Nettoomséttning 19533 156 19689
Ovriga intakter 129 1 130
Rorelsens intakter 19 662 157 19 819
Fordndring av varulager —43 - —43
Révaror och férnddenheter -10181 55 —-10236
Ovriga externa kostnader -3980 —26 -4 006
Personalkostnader —2 956 -2 —2958
Avskrivningar och nedskrivningar av
anldggningstillgangar —1402 =37 -1439
Resultatandel i intressebolag 13 —13 -
Rorelsens kostnader -18 549 -133 -18 682
Rorelseresultat 1113 24 1137
Finansiella poster —285 —24 =309
Resultat fore skatt 828 - 828
Skatt —142 - 142
Periodens resultat 686 - 686
2013, 31 december Enligt tidigare

redovisnings- Bomhus
MSEK principer  Energi AB  Reviderat
BALANSRAKNING
Immateriella anldggningstillgangar 2657 1 2658
Materiella anldggningstillgangar 13797 917 14714
Ovriga anliggningstillgangar 1127 -329 798
Varulager 3010 19 3029
Kundfordringar 2380 20 2400
Ovriga omsiittningstillgangar 830 14 844
Likvida medel 484 13 497
Summa tillgangar 24 285 655 24940
Eget kapital hanforligt till
moderbolagets aktiedgare 9856 - 9856
Innehav utan bestdmmande inflytande 61 - 61
Eget kapital 9917 - 9917
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Revisionsutskottet har diskuterat tillimpningen av koncernens redovisnings-
principer samt gjorda dverviganden och uppskattningar i samband med
tllimpningen av dessa principer. Hirvid fortjinar foljande viktiga upp-

skattningar och beddmningar att omniimnas.

Pensionsskuld

Diskonteringsrintan vid berikningen av forpliktelsen avseende Billerud-
Korsnis formansbestimda planer har sinkts fran 3,75 procent 2013

till 3,0 procent 2014 med anledning av den sinkning av rinteliget for
bostadsobligationer som skett. Ovriga aktuariella antaganden, se not 18.

Vardering av dvriga innehav

Bergvik Skog AB upptas till BillerudKorsnis andel av eget kapital MSEK
757 (737). 1 Bergvik Skog ABs egna kapital ingér virdering av biologiska
tillgingar som utforts av extern part baserat pa vedertagna virderings-
metoder. Forindringar i virdering av Bergvik Skog redovisas i évrigt
totalresultat.

Materiella anlaggningstillgangar
I virdet for materiella anliggningstillgdngar ingar identifierat Gvervirde
pa anlidggningstillgangar vid forvirvet av Korsnis. Detta 6vervirde har
testats avseende nedskrivningsbehov tillsammans med goodwill. Inget
nedskrivningsbehov har identifierats.

Efter genomgang si har inga nedskrivningsbehov identifierats for
koncernens materiella anliggningstillgingar.

Goodwill
Nedskrivningsbehov har prévats betriffande goodwill. Inget nedskrivnings-
behov har identifierats, se 4ven Not 10.

34 UPPGIFTER OM MODERBOLAGET

BillerudKorsnis AB ir ett svenskregistrerat aktiebolag med site i Stockholm.
Moderbolagets aktier ir registrerade pd Nasdaq Stockholm. Adressen till
huvudkontoret dr Box 703, 169 27 Solna. Koncernredovisningen for ar
2014 bestar av moderbolaget, dess dotterbolag och 50% av samarbets-
arrangemang avseende Bomhus Energi AB tillsammans benimnd
koncernen. T koncernen ingér dven idgd andel av innehaven i intresse-

bolag.

NOTER MED REDOVISNINGSPRINCIPER
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Forslag till vinstdisposition

Fritt eget kapital i moderbolaget ar:

SEK

Fria medel fran féregaende ar
Utdelning for 2013

Arets resultat

5334 234 444
—465 119 300
—-426 086 004

Summa

Styrelsen foreslar:

SEK
Att till aktieagarna utdelas 3,15 per aktie
samt att aterstdende belopp balanseras

4 443 029 140

651382707
3791646 433

Summa

Undertecknade forsikrar att koncernredovisningen respektive
arsredovisningen har upprittats i enlighet med de internationella
redovisningsstandarder som avses i Europaparlamentets och ridets
forordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning
av internationella redovisningsstandarder respektive god redo-
visningssed och ger en rittvisande bild av koncernens och moder-

bolagets stillning och resultat.

Forvaltningsberittelsen for koncernen respektive moderbolaget

i koncernen star infor.

4 443 029 140

verksamhet, stillning och resultat samt beskriver visentliga risker
och osikerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingar

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkints for
utfirdande av styrelsen den 24 mars 2015.
Koncernens rapport dver totalresultat och balansrikning och

moderbolagets rapport dver totalresultat och balansrikning blir

ger en rittvisande dversikt dver koncernens och moderbolagets

Lennart Holm
Ordférande

Jan Homan
Ledamot

Kristina Schauman
Ledamot

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Solna den 24 mars 2015

Bengt Hammar
Ledamot

Gunilla Jénsson
Ledamot

Helén Gustafsson
Ledamot

Per Lindberg
Verkstillande Direktor

Var revisionsberittelse har limnats den 24 mars 2015
Ernst & Young AB

Martin Brenner
Auktoriserad revisor

foremal for faststillelse pa drsstimman 5 maj 2015.

Mikael Hellberg
Ledamot

Michael M. E Kaufmann
Ledamot

Kjell Olsson
Ledamot
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Revisionsberattelse

Till arsstimman i BillerudKorsnis AB (publ), org.nr 556025-5001

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH
KONCERNREDOVISNINGEN

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen for BillerudKorsnis AB (publ) for ar 2014. Bolagets drsredo-
visning och koncernredovisning ingdr i den tryckta versionen av
detta dokument pa sidorna 4-52.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar for
arsredovisningen och koncernredovisningen

Det ir styrelsen och verkstillande direktdren som har ansvaret for att
uppritta en drsredovisning som ger en rittvisande bild enligt ars-
redovisningslagen och koncernredovisning som ger en rittvisande
bild enligt International Financial Reporting Standards, sisom de
antagits av EU, och 4rsredovisningslagen, och fér den interna kon-
troll som styrelsen och verkstillande direktoren bedomer dr néd-
vindig for att uppritta en drsredovisning och koncernredovisning
som inte innehéller visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ir att uttala oss om drsredovisningen och koncernredo-
visningen pé grundval av vér revision. Vi har utfért revisionen enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige.
Dessa standarder kriver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar
och utfér revisionen for att uppna rimlig sikerhet att drsredovisningen
och koncernredovisningen inte innehaller visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika dtgirder inhdmta revisions-
bevis om belopp och annan information i drsredovisningen och
koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka dtgirder som ska utforas,
bland annat genom att bedoma riskerna for visentliga felaktigheter
i arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pd
oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbedomning beaktar revisorn
de delar av den interna kontrollen som ir relevanta for hur bolaget
upprittar arsredovisningen och koncernredovisningen for att ge en
rittvisande bild i syfte att utforma granskningsatgirder som ir inda-
mélsenliga med hinsyn till omstindigheterna, men inte i syfte att
gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En
revision innefattar ocksd en utvirdering av indamalsenligheten i de
redovisningsprinciper som har anvints och av rimligheten i styrelsens
och verkstillande direktorens uppskattningar i redovisningen, liksom
en utvirdering av den Svergripande presentationen i drsredovisningen
och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhidmeat ar tillrickliga och
indamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har drsredovisningen upprittats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla viisentliga avseenden
rittvisande bild av moderbolagets finansiella stillning per den

31 december 2014 och av dess finansiella resultat och kassafloden
for dret enligt drsredovisningslagen. Koncernredovisningen har upp-
rittats i enlighet med 4rsredovisningslagen och ger en i alla visentliga
avseenden rittvisande bild av koncernens finansiella stillning per
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den 31 december 2014 och av dess finansiella resultat och kassa-
fléden for aret enligt International Financial Reporting Standards,
sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Férvaltningsbe-
rittelsen ér férenlig med 4rsredovisningens och koncernredovis-
ningens dvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att drsstimman faststiller resultatrakningen
och balansrikningen fér moderbolaget och koncernen.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR OCH ANDRA
FORFATTNINGAR

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven utfort en revision av forslaget till dispositioner betriffande
bolagets vinst eller forlust samt styrelsens och verkstillande direktorens

forvaltning for BillerudKorsnis AB (publ) for &r 2014.

Styrelsens och verkstéallande direktorens ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller férlust, och det dr styrelsen och
verkstillande direktdren som har ansvaret for forvaltningen enligt

aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Virt ansvar ér att med rimlig sikerhet uttala oss om forslaget till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller frlust och om férvalt-
ningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt
god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till disposi-
tioner betriffande bolagets vinst eller frlust har vi granskar styrel-
sens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for
att kunna bedéma om férslaget ir forenlige med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver
var revision av drsredovisningen och koncernredovisningen granskat
visentliga beslut, dtgirder och férhallanden i bolaget for att kunna
bedéma om ndgon styrelseledamot eller verkstillande direktéren ir
ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nigon
styrelseledamot eller verkstillande direktdren pa annat sitt har handlat
i strid med aktiebolagslagen, drsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhimzat ir tillrickliga och
indamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Vi dillstyrker att drsstimman disponerar vinsten enligt forslaget
i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstillande direkedren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Stockholm den 24 mars 2015
Ernst & Young AB

Martin Brenner
Auktoriserad revisor

REVISIONSBERATTELSE

53




BILLERUDKORSNAS

54

Bolagsstyrning inom BillerudKorsnas 2014

Denna rapport om BillerudKorsnas-koncernens bolagsstyrning 2014 &r utformad enligt reglerna i arsredovisningslagen
och Svensk kod for bolagsstyrning. Rapporten har upprattats av bolagets styrelse och granskats av bolagets revisorer.

=5

Bolagsstyrning inom BillerudKorsnéas

Viktiga externa regelverk som péverkar styrningen av BillerudKorsnés:

« Svensk aktiebolagslag

+ Nasdaq Stockholm ABs regelverk for Emittenter

« Svensk kod for bolagsstyrning

Bolagsstyrningen i BillerudKorsnis utgir
fran lag, bolagsordningen, Nasdaq Stock-
holms Regelverk for emittenter, Svensk kod
for bolagsstyrning ("Koden”), andra tillimp-
liga lagar och regler samt interna policys och
rikdlinjer. Koden bygger pa principen "folj
eller forklara”. Detta innebir att ett foretag
som tillimpar Koden kan avvika frin
enskilda regler, men ska di avge forklaring
dir skil till avvikelsen redovisas. Under
2014 har BillerudKorsnis f5ljt Koden i alla
avseenden med undantag for foljande
avvikelse. Styrelseledamoten Michael M.E
Kaufmann har infér drsstimman 2015 utsetts
till ordférande i valberedningen. Detta
avviker frin vad Koden foreskriver om att
styrelseledaméter inte ska vara valbered-
ningens ordférande. Avvikelsen sker i enlig-
het med beslut frin drsstimman 2014 om
regler for tillsittande av valberedning enligt
vilka valberedningens ordférande ska vara
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den ledamot i valberedningen som represen-
terar den storsta dgaren. Beslutet ér i bolagets
och alla aktieigares intresse och en naturlig
foljd av Michael M.E. Kaufmanns anknytning
till bolagets storsta aktiedgare.

Inga dvertridelser av tillimpliga bérs-
regler eller av god sed pd aktiemarknaden
har rapporterats av bérsens disciplinnimnd
eller Aktiemarknadsnimnden.

AGARSTRUKTUR OCH AKTIE
BillerudKorsnis aktie 4r noterad pd Nasdaq
Stockholm. Vid slutet av 2014 uppgick det
totala antalet akticigare ill 98 533 mot

102 315 vid foregiende arsskifte. Varje aktie
berittigar till en rést. Andelen utlindske
dgande uppgick till 34,8% (29,4) av antalet
aktier pa marknaden. Ovriga igargrupper
utgjordes av svenska privatpersoners innehav
21,6% (23,6) samt svenska juridiska personers
innehav 43,5% (47). Ytterligare uppgifter

angéende bolagets aktie, aktiedgare med
mera presenteras i avsnittet "Billerud-
Korsnis-aktien” i Arsredovisning 2014 samt

pa bolagets webbsida.

BOLAGSSTAMMA

Tillampliga regler for bolagsstamman
Enligt aktiebolagslagen ir bolagsstimman
foretagets hdgsta beslutande organ. Vid
bolagsstimman utovar aktiedgarna sin rost-
ritt. Samtliga aktiedgare som ir registrerade
i aktieboken per avstimningsdagen och som
anmilt deltagande i tid har ritt att delta vid
stimman och rosta for det totala innehavet av
aktier. P4 drsstimman har aktiedgarna ocksi
méjlighet ate stilla fragor om koncernens
verksamhet. Kallelse till bolagsstimma sker
genom att kallelsen halls tillginglig p4 bolagets
webbplats samt annonseras i Post och Inrikes
Tidningar. Samtidigt som kallelse sker

annonseras en upplysning om att kallelse
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har skett i Svenska Dagbladet. Arsstimman
ska hallas i Stockholm inom sex manader
fran rikenskapsdrets utgang. Vanligen dger
arsstimman rum i april eller maj ménad.
Arsstimman beslutar bland annat om fast-
stillande av bolagets arsredovisning, disposi-
tion av bolagets vinst eller forlust och om
ansvarsfrihet for styrelseledaméter och verk-
stillande direktdren. Arsstimman utser
ocksd styrelseledaméter och revisorer samt
beslutar om inréttande av valberedning,
styrelsens och revisorernas arvoden samt rikt-
linjerna for bestimmande av 16n och annan
ersittning till VD och koncernledning.
Beslut vid bolagsstimman fattas normalt
med enkel majoritet utom i de fall dir aktie-
bolagslagen uppstiller krav pa en hogre
andel av de pa stimman foretridda aktierna
och avgivna rosterna. Beslut som fattas pd
bolagsstimman offentliggdrs efter stimman
i ett pressmeddelande och protokollet fran
stimman publiceras pa bolagets webbsida.
Arsszimman halls pa svenska och simultan-
tolkas till engelska.

Arsstamma 2014

Arsstimma 2014 digde rum den 6 maj 2014
pa Hotel Rival i Stockholm och behandlade
sedvanliga drenden for drsstimman. Stimman
beslutade bland annat att omvilja styrelse-
ledaméterna Jan Homan, Lennart Holm,
Gaunilla Jénson och Michael M.E Kaufmann
till styrelseledaméter, att vélja Bengt Hammar,
Mikael Hellberg och Kristina Schauman till
nya styrelseledaméter samt att vilja Lennart
Holm till ny styrelseordf och Michael M.F.
Kaufmann till ny vice ordf i styrelsen. Dir-
utdver beslutades ocksi om inférande av ett
langsiktigt incitamentsprogram (LTIP 2014)
samt om bemyndigande till styrelsen att
fatta beslut om 6verldtelse av egna akier.
Protokollet frin drsstimman finns tillgingligt

pa bolagets webbsida.

Arsstamma 2015

Arsstimma 2015 sger rum klockan 14.00 den
5 maj 2015 p& Hotel Rival, Mariatorget 3,
Stockholm. Fullstindig kallelse till drsstim-
man 2015, med information om anmilan
for deltagande i stimman, finns tillginglig
pa bolagets webbplats.

VALBEREDNING
Enligt Koden ska bolaget ha en valberedning
med den huvudsakliga uppgiften att bereda

stimmans beslut i val och arvodesfragor.
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Bolagets drsstimma fattar beslut om for-
farande for hur valberedningens ledaméter
utses samt riktlinjer for valberedningens
arbete med att ta fram forslag till nista ars-
stimma. I enlighet med dessa riktlinjer
bestdr valberedningen infér arsstimma 2015
av fyra personer som har utsetts av bolagets
storre aktiedgare. Se tabellen nedan for
valberedningens sammansittning infor
arsstimma 2015.

Valberedningen har i uppgift att ta fram
ett forslag till styrelse och revisor och arvode
for dessa samt forslag till stimmoordférande
infor drsstimman 2015. Valberedningen har
infor arsstimman 2015 haft savil fysiska
sammantriden som kontakt per telefon och
epost. Aktiedgare har varit vilkomna med
forslag och synpunkeer till valberedningen
per epost eller post. Pa bolagets webbsida
finns ett sirskilt avsnitt benimnt “Valbered-
ningen” inom ramen for avsnittet "Bolags-
styrning”, dir information finns fér hur
aktiedigare kan limna forslag till valbered-
ningen. Ingen sirskild ersittning har utgdct
till ordféranden eller dill nagon av de dvriga
ledaméterna i valberedningen.

STYRELSEN

Sammansattning

Styrelsen i BillerudKorsnis ska enligt bolags-
ordningen besté av ligst sex och hogst tio
ledaméter med hogst sex suppleanter.
Styrelseledaméter utses for ett ar i taget. P4
drsstimman 2014 faststilldes att styrelsen
for tiden indill slutet av nista arsstimma ska
ha sju stimmovalda ledaméter, utan supp-
leanter. Fér tiden intill ndsta arsstimma
bestar styrelsen av Lennart Holm (ordf),
Bengt Hammar, Mikael Hellberg, Jan
Homan, Gunilla Jénson, Michael M.E
Kaufmann och Kristina Schauman. Dirtill
har arbetstagarorganisationerna utsett tvi
arbetstagarledaméter till styrelsen. Dessa ir
Helén Gustafsson och Kjell Olsson samt,
som suppleanter till dessa, Kurt Lindvall
och Tobias Séderholm. Férutom arbets-
tagarledaméterna och deras suppleanter ér

ingen av styrelseledaméterna anstilld i
koncernen. Styrelsens sammansittning upp-
fyller Kodens krav pa oberoende i forhallande
till bide bolaget och bolagsledningen samt
bolagets storre aktiedgare. For information
om styrelseledaméternas oberoende, uppdrag
utanfor koncernen och innehav av aktier

i BillerudKorsnis, se nirmare under avsnit-
tet "Styrelse” pd sidorna 60-61. Styrelsen
har utsett koncernens bolagsjurist Andreas
Mattsson till styrelsens sekreterare.

Styrelsearbetets organisation
Styrelsen ir bolagets hogsta forvaltnings-
organ under bolagsstimman. Styrelsen ska
bland annat svara for bolagets organisation
och forvaltningen av bolagets angeligenheter,
se till ate bolagets organisation ir utformad
s att bokforingen, medelsforvaltningen och
bolagets ekonomiska férhéllanden i ovrigt
kontrolleras pa ett betryggande sitt, samt
fortddpande bedéma bolagets ekonomiska
situation. Styrelsen ska i forsta hand dgna sig
it dvergripande och lingsiktiga frigor samt
frigor som ir av osedvanlig beskaffenhet eller
av stor betydelse fér koncernen och bolaget.

Styrelsens arbete foljer en skriftlig
arbetsordning som ska sikerstilla att styrelsen
dr allsidigt informerad och att alla styrelse-
relaterade aspekter av foretagets verksamhet
tas upp till behandling. Styrelsen har ocksa
beslutat om ett antal dvergripande policys
for bolagets verksamhet. Hir ingdr bland
annat bolagets uppférandekod som samman-
fattar bolagets ansvar, riktlinjer, procedurer,
virderingar och mal. Andra centrala styr-
dokument ir bolagets verksamhetspolicy,
finanspolicy, kreditpolicy och kommunika-
tionspolicy.

Styrelsens arbete foljer en drlig cykel, for
att styrelsen pd bista sitt ska kunna fullgéra
sina arbetsuppgifter. I bérjan av dret behandlas
bokslutsrapporten och drsredovisningen
samt de drenden som ska liggas fram pa érs-
stimman. I slutet av aret behandlas budgeten
for det kommande aret. Varje kvartal gors
en genomgang av koncernens resultat och

VALBEREDNINGENS SAMMANSATTNING OCH ROSTREPRESENTATION

Representant Agare Rostandel, %'
Michael M.F. Kaufmann Frapag Beteiligungsholding AG 15,1
Peder Hasslev AMF Férsékring & Fonder 9,7
Lennart Francke Swedbank Robur fonder 53
Mats Hellstrém Nordea fonder 50

1 Per den 30 december 2014.
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delérsrapporter godkinns for publicering.

I samband med érsstimman halls ett
konstituerande styrelseméte dir ledaméoter
till styrelsens utskott utses och styrelsen fat-
tar beslut om bland annat ritten att teckna
bolagets firma. En gang om aret har styrelsen
ett mote som dgnas huvudsakligen at
strategifrigor.

Styrelsearbetet under 2014
Under 2014 har styrelsen sammantritt elva
ganger. Samtliga stimmovalda ledaméter
nirvarade vid samtliga styrelseméten, med
undantag for att ledamoten Michael M.E
Kaufmann var franvarande vid ett mote.

Styrelsen har l6pande behandlat strate-
giska frigor avseende bolagets verksamhet
och inriktning, uppfoljning av tidigare
genomférda forviry, investeringar dver en
viss nivda, med mera.

Viktiga fragor som sirskilt har behand-
lats av BillerudKorsnis styrelse under 2014
ir exempelvis fragor rorande strategisk till-
viixt, hllbarhet, innovationssatsningar och
uppfoljning av integrationsarbetet samman-
hingande med samgiendet med Korsnis.

Samtliga sammantriden har 6ljt en
godkind agenda, som tillsammans med
underlag for respektive punkt pa agendan
skickats till samtliga styrelseledaméter cirka
en vecka fére motet. Samtliga styrelseméten
protokollfors och protokoll tillstills leda-
méterna i enlighet med Kodens regler.

Utvéardering

Inom BillerudKorsnis finns rutiner for drlig
utvirdering av styrelseordférandes och
styrelseledaméternas arbete. Utvirderingen
tjanar dels som underlag f6r handlingsplan
for forbittringar, dels som underlag for
valberedningens arbete med styrelsens
sammansittning. Med avseende pd 2014 har
en omfattande oberoende utvirdering av
styrelsens arbete gjorts av en extern konsult.
Styrelsen utvirderar dven fortlspande verk-
stillande direktorens arbete. En ging per r
gors utvirderingen utan dennes nirvaro.

STYRELSENS UTSKOTT

Styrelsen har for nirvarande tre utskott; ett
ersittningsutskott, ett revisionsutskott och
ett investeringsutskott. Styrelsen utser vilka
ledaméter som ska ingd i utskotten.

REVISIONSUTSKOTT

For ate bistd i fullgdrandet av styrelsens
Svervakande roll dver revisionsfrgorna har
styrelsen inrittat ett srskilt revisionsutskott.
Revisionsutskottets huvudsakliga uppgift dr
att bidra till en god finansiell rapportering
och sikerstilla en kvalificerad, effektiv och
oberoende extern revision av bolaget.
Revisionsutskottet ska, utan att det piverkar
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styrelsens ansvar och uppgifter i dvrigt,
behandla alla viktiga redovisningsfragor som
paverkar kvaliteten pa bolagets finansiella
rapportering. Med avseende pd den finansiella
rapporteringen ska sirskilt dvervakas effektivi-
teten i bolagets interna kontroll och risk-
hantering. Det aligger revisionsutskottet att
hélla sig informerat om revisionen av érs-
redovisningen och koncernredovisningen, och
att granska och dvervaka revisorns opartiskhet
och sjilvstindighet. Det ska sirskilt upp-
mirksammas om revisorerna tillhandahiller
bolaget andra tjinster dn revisionstjinster.
Revisionsutskottet ska dven bitrida vid upp-
rittandet av forslag till bolagsstimmans beslut
om revisorsval och revisorsarvodering.

For att sikerstilla att styrelsens och
revisionsutskottets behandling sker pa ett
strukturerat sitt samt for att tillgodose
styrelsens informationsbehov rapporterar
bolagets revisor vid vissa tillfillen direke till
utskott och styrelse. Resultatet av revisions-
utskottets arbete i form av observationer,
rekommendationer och forslag till beslut
och atgirder rapporteras fortlopande till
styrelsen, som fattar eventuella beslut foran-
ledda av revisionsutskottets arbete. Revisions-
utskottet bestir av ledaméterna Kristina
Schauman (ordf), Mikael Hellberg,

Jan Homan samt Tobias Séderholm.

Arbete under 2014

Under 2014 har utskottet haft sex moten.
Samtliga stimmovalda ledaméter var nir-
varande vid samtliga utskottsméten, med
undantag for att ledamoten Jan Homan var
frinvarande vid ett mote. Utskottet behand-
lade under aret olika redovisningsfragor,
revisionsuppligget for 2014, revisorsforslag,
riskanalys, intern kontroll samt skattefrigor.
Utskottet sammantridde infor varje delars-
rapport och infoér bokslutskommunikén.
Vid dessa méten avhandlades redovisnings-
och rapporteringsfrigor relaterade till
rapporterna. Revisionsutskottets ordf
rapporterade regelmissigt till styrelsen fran
utskottets moten. Styrelsens arbete med den
interna kontrollen avseende den finansiella
rapporteringen finns sammanfattad i
“Intern kontroll och riskhantering avseende
den finansiella rapporteringen 2014”.

ERSATTNINGSUTSKOTT
Ersittningsutskottets huvudsakliga uppgifter
ir att bereda styrelsens beslut i fraigor om
ersittningsprinciper, ersittningar och andra
anstillningsvillkor for bolagsledningen, f5lja
och utvirdera pagiende och under aret
avslutade program for rorliga ersittningar
for bolagsledningen, samt félja och utvirdera
tillimpningen av riktlinjer och ersittningar
till ledande befattningshavare, ersittnings-
strukturer och ersittingsnivaer. Mer specifikt

innebir detta att utskottets uppgifter bland
annat ir att fresld en vergripande policy
betriffande I6ner, ersittningar och 6vriga
anstillningsférméner generellt i Billerud-
Korsnis samt godkidnna VDs férslag till
l6ner och ersittningar for ledningsgruppen
inom ramen for denna policy. Utskottet
framligger ocksa forslag till styrelsen som
beslutar om 16n och ersittningar till VD.
Ersittningsutskottet bestir av ledaméterna
Mikael Hellberg (ordf), Michael M.E.

Kaufmann samt Lennart Holm.

Arbete under 2014

Under 2014 har utskottet haft sex méten
varav tre per capsulam. Samtliga ledaméter
var nirvarande vid dessa moten, med
undantag for Mia Brunell (styrelseledamot
fram till Arsstimman 2014). Utskottet
behandlade under 2014 drenden kring utfall
bonus fér 2013, extraordinir synergibonus
2014 samt lonerevision 2014 for lednings-
gruppen. Vidare behandlades utvirdering av
incitamentsprogrammet LTTP 2014 samt
uppligg for incitamentsprogrammet

LTIP 2015. Principerna f6r samt utfallet

av ersittningen till VD och 6vriga ledande
befattningshavare framgar av not 24

i Arsredovisning 2014.

INVESTERINGSUTSKOTT (f d Integra-
tions- och transformationsutskott)
Styrelsen kan dven bilda tillfilliga utskott
for att behandla specifika fragor och har
med anledning av samgaendet mellan
Billerud och Korsnis inrittat ett sirskilt
integrations- och transformationsutskott.
Integrations- och transformationsutskottets
huvudsakliga uppgift har varit att félja och
utvirdera arbetet med integrationen mellan
f d Billerud och f d Korsnis. Sisom tidigare
har kommunicerats har integrationsarbetet
varit mycket framgangsrikt och synergi-
mélen har uppnitts tidigare dn beridknat.
I takt med att integrationsarbetet slutforts
har ocksa utskottets fokus skiftat mot andra
frigor, frimst mot att till styrelsen granska
och férbereda vissa fragor rorande bolagets
agenda med avseende pé forskning och
utveckling samt investeringar och att bistd
bolagets ledning i arbetet med dessa fragor.
Utskottet bestar av ledamoterna Lennart
Holm (ordférande), Bengt Hammar och
Gunilla Jénsson.

Arbete under 2014

Under 2014 har utskottet haft tre méten.
Samtliga ledaméter var nirvarande vid dessa
méten. Utskottet behandlade under 2014
drenden kring integrationen mellan fd
Billerud och f d Korsnis, samt en genom-
géng av bolagets nuvarande arbete med
avseende pa forskning och utveckling, energi-
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forsdrjning samt investeringar, i syfte att
tillsammans med foretagsledningen forbereda
dessa fragor f6r kommande behandling

i styrelsen.

Fortsatt arbete 2015

Styrelsen i BillerudKorsnis avser att lata
utskottet fortsatt verka dven under 2015, nu
under namnet “Investeringsutskottet” med
syfte att forbereda frigor rérande investe-
ringar samt utvecklingsfragor for behand-
ling i styrelsen.

REVISORER
Bolagets revisorer ir utsedda av bolags-
stimman. Pa 2014 ars arsstimma valdes
revisionsbolaget Ernst & Young AB, med
huvudansvarig revisor Lars Triff, till revisor
for tiden intill slutet av drsstimman 2014.
Under aret har Martin Brenner ersatt Lars
Triff som huvudansvarig revisor. Martin
Brenner ir auktoriserad revisor och har
revisorserfarenhet frin andra bérsnoterade
bolag. Martin Brenner ér for nirvarande dven
revisor i Softronic, Cycleurope och Aditro.
Revisorns uppdrag innefattar att hilla
styrelsen uppdaterad om den arliga revisionens
planering, omfattning och innehall, att
granska deldrsrapporter samt drsbokslutet for
att bedoma deras riktighet, fullstindighet
och redovisningens 6verensstimmelse med
god redovisningssed och relevanta redovis-
ningsprinciper samt att informera styrelsen
om tjdnster som har utforts utdver revisions-
tjanster, ersittningen for sadana tjinster och
andra omstindigheter som ir av betydelse
for revisorernas oberoende. For att siker-
stilla att styrelsens och revisionsutskottets
behandling sker pé ett strukturerat sitt samt
for atc tillgodose styrelsens informations-
behov triffade BillerudKorsnis revisorer
revisionsutskottet vid tre tillfillen och
styrelsen utan nirvaro av foretagsledningen
vid ett tillfille under 2014.
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VD OCH LEDNINGSGRUPPEN

Bolagets verkstillande direktor (VD) utses
av styrelsen. Per Lindberg ir bolagets VD
och Christer Simrén ir bolagets vice VD.
VD ansvarar f6r den 16pande forvaltningen
av bolaget och koncernens verksamhet i
enlighet med styrelsens instruktioner och
foreskrifter. Det innebir bland annat ansvar
for ekonomisk rapportering, framtagande av
informations- och beslutsunderlag samt att
avtal och andra dtgirder inte stir i strid med
tillimpliga lagar och regler.

VD ansvarar tillsammans med koncern-
ledningen for den dagliga verksamheten.
Koncernledningen bestir av VD och vice
VD (tillika operativ direktdr), av cheferna
for de tre affirsomradena (Packaging Paper,
Consumer Board och Containerboard) samt
av cheferna for koncernfunktionerna skog,
kommunikation och hallbarhet, HR, ekonomi
samt Technology & Strategic Development.
Koncernledningens roll 4r att etablera fore-
tagsgemensamma virderingar, en lingsiktig
vision samt strategier och policys for
koncernen utifrin de mal som faststills av
styrelsen. Koncernledningen ska faststilla
mal f6r den operativa verksamheten, fordela
resurser och folja upp verksamhetens resultat.
Koncernledningen svarar ocksé for investe-
ringsplanering och uppféljning, forvirv och
avyttringar och forberedelser infor styrelse-
moten.

VD leder koncernledningens méten och
fattar beslut i samrad med 6vriga ledningen.
Koncernledningen sammantrider normalt
varje minad fér att gd igenom foregiende
ménads resultat, uppdatera prognoser och
planer samt diskutera strategiska fragor.
Dirutdver sammantrider koncernledningen
en gang per vecka for kortare telefonméote,
samt vid behov.

For ytterligare information om koncern-
ledningens medlemmar se sid 58-59.

INTERN KONTROLLFUNKTION
BillerudKorsnis intern kontrollfunktion
ansvarar for att implementera processer och
ramverk som sikerstiller den interna
kontrollen och kvaliteten i den finansiella
rapporteringen. Funktionen rapporterar
till Ekonomidirektdr och ir féredragande
pa revisionsutskottets moten rorande
intern kontroll.

PRINCIPER FOR ERSATTNING TILL
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Vid arsstimman 2014 faststélldes rikdinjer
for ersittning till ledande befattningshavare
i koncernen. Av dessa riktlinjer framgér bl a
att BillerudKorsnis ska tillimpa marknads-
missiga ersittningsnivaer och anstillnings-
villkor som erfordras for att kunna rekrytera
och behélla en ledning med hég kompetens
och kapacitet att uppnd uppstillda mal.
Ersittningen kan utgéras av fast 16n, rérlig
16n, langsiktiga incitamentsprogram och
ovriga forméner sdsom tjinstebil samt
pension. Fast och rorlig 16n ska faststillas
med hénsyn tagen till kompetens, ansvars-
omride och prestation. Den rérliga ersitt-
ningen utgdr baserat pd utfall i férhallande
till tydlige uppstillda mal och ska vara
maximerad till en faststilld procentsats av
fast drslon. Den maximala procentsatsen
ligger mellan 30% och 70%. Dock ska rérlig
ersittning endast utgd under forutsittning
av att bolagets rorelseresultat dr positivt.
Vid uppsigning giller normalt sex dill tolv
ménaders uppsigningstid och ritt till
avgingsvederlag motsvarande hogst tolv
ménadsléner for det fall bolaget avslutar
anstillningen.

For fullstindigt beslut betriffande rikt-
linjerna for ersittning, se not 24 i Arsredo-
visning 2014. Styrelsens forslag till riktlinjer
2015 framgar av forvaltningsberittelsen.
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Ledningsgrupp

Ovre raden fran vanster: Christer Simrén, Lennart Eberleh, Susanne Lithander, Johan Nellbeck, UIf Eliasson.
Nedre raden fran vanster: Magnus Wikstrom, Karin Hagfeldt, Per Lindberg, Uno Brinnen och Henrik Essén.
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PER LINDBERG
VD och koncernchef

Utbildning: Civ ing och teknolo-
gie doktor, Chalmers tekniska
hégskola, Goteborg.

Anstilld &r: 2005

Fodd: 1959

Andra uppdrag: Styrelseledamot
i Nordstjernan AB, SP Sveriges
Tekniska Forskningsinstitut,
Bergvik Skog AB samt Middle-
point AB. Ordf i Skogs-
industrierna samt ledamot i TVAs
avdelning VIII — Skogsniringens
teknik.

Bakgrund: VD f6r Korsnis AB.
Vice VD f6r Investment AB
Kinnevik. Management och
strategikonsult, Applied Value
Corporation, USA.
Aktieinnehav ': 86547

CHRISTER SIMREN

Vice VD, operativ direktor
(COO0)

Utbildning: Civ ing och teknolo-
gie doktor, Chalmers tekniska
hégskola, Géteborg. Civilekonom,
Handelshogskolan i Géteborg.
Anstilld &r: 2012

Fodd: 1961

Andra uppdrag: —

Bakgrund: VD och koncernchef
for Korsniis AB samt Wermland
Paper AB. Medlem i lednings-
gruppen i Kinnevik. Styrelseordf
i Grycksbo Paper Holding AB.
Aktieinnehav ': 25200

1 Egna och nérstaendes aktieinnehav per den 6 mars 2015.

UNO BRINNEN
Skogsdirektor

Utbildning: Jigmistare skogsbruk,
SLU, Umeai. Licentiatexamen,
Skogsbruk, SLU, Garpenberg
Anstilld ar: 2012

Fodd: 1956

Andra uppdrag: Styrelseledamot
i Svenska FSC® samt i Skogforsk.
Ledamot i KSLA.

Bakgrund: Skogsdirektor for
Korsnis AB.

Aktieinnehav ': 6 700

LENNART EBERLEH
Direktoér Containerboard

Utbildning: Civ ing, Tekniska
hégskolan Carolo Wilhelmina,
Braunschweig. Executive MBA,
Mgruppen.

Anstilld &r: 2001

Fodd: 1969

Andra uppdrag: —

Bakgrund: Forsiljningschef Stora
Enso Gruvén. Stora Support
Team, Stora Kopparberg Bergslags
AB. Produktchef Stora Gruvon.
Aktieinnehav ': 18125

ULF ELIASSON
Direktor Consumer Board

Utbildning: Civ ing, Chalmers
tekniska hogskola, Géteborg.
Anstilld &r: 2012

Fodd: 1962

Andra uppdrag: Styrelseledamot

i Bomhus Energi Aktiebolag,
styrelseledamot i SPCI (Svenska
Pappers- och Cellulosa Ingenjérs-
foreningen), styrelseledamot i ACE
(Alliance for Beverage Cartons and
the Environment).

Bakgrund: Fabriksdirektor Korsnis
AB, Vice President och platsdirektor
Rolls-Royce AB, Senior Vice
President och VD Stora Enso
Skoghall AB.

Aktieinnehav ': 6500

BILLERUDKORSNAS ARSREDOVISNING 2014

HENRIK ESSEN

Kommunikations- och
hallbarhetsdirektor
Utbildning: Civ ing, Kungliga
tekniska hogskolan, Stockholm.
Anstilld ar: 2011

Fodd: 1974

Andra uppdrag: —

Bakgrund: Seniorkonsult AF AB
och Poyry Forest Industry
Consulting AB.

Aktieinnehav ': 2 800

KARIN HAGFELDT
Personaldirektor

Utbildning: Personal och arbets-
livsprogrammet, Umea Universitet.
Executive MBA, Handelshogskolan
Stockholm.

Anstilld ar: 2011

Fodd: 1970

Andra uppdrag: —

Bakgrund: HR Lead Global
Supply Chain & Strategy, Astra-
Zeneca. Head of HR Sweden
Operations, AstraZeneca.

HR Manager, Ericsson.
Aktieinnehav : 5875

SUSANNE LITHANDER
Ekonomidirektor

Utbildning: Civilekonom,
Handelshogskolan i Géteborg.
Anstilld ar: 2011

Fodd: 1961

Andra uppdrag: Styrelseledamot
i Acando AB och Eltel AB.
Bakgrund: VD, Mercuri Interna-
tional Group. Vice VD & Head of
Advisory Services, BU Global
Services, Ericsson AB. Vice VD
Finance & Operational Develop-
ment, BU Global Services,
Ericsson AB. Vice VD & Head of
Business Operations, Ericsson
Inc., TX, USA.

Aktieinnehav ': 975

JOHAN NELLBECK
Direktér Packaging Paper
Utbildning: Civilekonom,

Uppsala universitet. Executive
MBA, Mgruppen.

Anstilld &r: 2006

Fodd: 1964

Andra uppdrag: Styrelseledamot

i CEPI Eurokraft.

Bakgrund: Forsiljningschef, Tele2
Stockholm. VD, AssiDomin Kraft
Products Nordic Sales AB. Forsilj-
ningschef, AssiDomiin Scandinavia.
Aktieinnehav ': 16000

MAGNUS WIKSTROM

Direktor Technology
& Strategic Development

Utbildning: Civ ing och teknolo-
gie doktor, Kungliga tekniska hog-
skolan, Stockholm. Executive
MBA, Mgruppen.

Anstilld &r: 2006

Fodd: 1963

Andra uppdrag: Styrelseledamot
i Innventia AB, styrelseledamot

i Awapatent AB.

Bakgrund: R&D Director
Korsnis AB, Forskningschef
Korsnis Development, Projeke-
omrideschef STFI.
Aktieinnehav ': 16 719
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Styrelse

1. LENNART HOLM

Styrelseordférande sedan
2014, styrelseledamot sedan
2012, ordf i investerings-
utskottet, ledamot

i ersittningsutskottet
Utbildning: Civ ing kemi-
teknik, Chalmers tekniska
hégskola, Goteborg.

Ekon examen, Géteborgs
universitet.

Fodd: 1960

Andra uppdrag: Styrelse-
ordf i Vida AB, Nexam
Chemical Holding AB,
Chamber Tech AB, Brunke-
berg Systems AB, Vigmed
Holding AB och Hamn-
krogen i Helsingborg
Holding AB. Styrelseleda-
mot i BMC Management
AB, Chamber Bygg Sweden
AB, Dermazip AB, Hempel
A/S, Lennart Holm Develop-
ment AB, Neco Norden
AB, Preventic Férsikrings
AB och SOS Barnbyar
Sverige.

Bakgrund: Styrelseordf
och VD i Perstorpkoncernen,
verksam inom Stora

Enso samt partner i PAI
Partners SAS.
Aktieinnehav ': 3000
Beroende/oberoende:
Oberoende av bolaget och
ledningen, oberoende av
bolagets storre dgare.
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2. BENGT HAMMAR

Styrelseledamot sedan 2014
samt ledamot i investerings-
utskottet

Utbildning: Fil kand och
masters inom internationell
ekonomi och politik,
Princeton University,

New Jersey, USA

Fodd: 1951

Andra uppdrag: Director
och senior adviser Péyry
Capital Led.

Bakgrund: Managing
Director, Head of Global
Forest Products & Packaging
pa Barclays De Zoete Wedd
Ltd. Executive Director,
Head of European Forest
Products & Packaging pa
Morgan Stanley & Co. Int.
Aktieinnehav ': 1100
Beroende/oberoende:
Oberoende av bolaget och
ledningen, oberoende av
bolagets stérre dgare.

3. MIKAEL HELLBERG

Styrelseledamot sedan 2014,
ordf i ersdttningsutskottet,
ledamot i revisionsutskottet
Utbildning: Ekon examen
frin University of Minnesota,
USA. Studier vid Handels-
hégskolan i Stockholm.
Fodd: 1954

Andra uppdrag: Styrelse-
ordf i Delicato Bakverk AB,
Berntson Brands AB och
Wallvision AB. Styrelse-
ledamot i Cederroth
International AB, Lomond
Industrier AB och Fresk
Forsiljning AB.

Bakgrund: VD pa Wasa-
bréd AB, Pripps Bryggerier/
Carlsberg Sverige AB, Alcro-
Beckers AB och Nordenchef
Procter & Gamble HABC.
Styrelseordf bl a AB Annas
Pepparkakor, Bjornklider AB,
NCS Colour AB, Mobeon
AB och Anticimex AB.
Aktieinnehav ': 20000
Beroende/oberoende:
Oberoende av bolaget och
ledningen, oberoende av
bolagets storre dgare.

4. JAN HOMAN

Styrelseledamot sedan 2012
samt ledamot i revisions-
utskottet

Utbildning: Ekon studier,
University of Commerce,
Wien

Fodd: 1947

Andra uppdrag: Styrelse-
ordf i Frapag Beteiligungs-
holding AG. Styrelseledamot
i Constantia Flexibles
Group, Allianz Elementar
Versicherungs AG, Erste
Group Bank AG och
Slovenska Sporitelna.

Chef European Aluminium
Foil Association och Flexible
Packaging Europe.
Bakgrund: VD Constantia
Flexibles Group samt VD
Constantia Teich Group.
Aktieinnehav ': —
Beroende/oberoende:
Oberoende av bolaget och
ledningen, oberoende av
bolagets storre dgare.

5. GUNILLA JONSON

Styrelseledamot sedan 2003
samt ledamot i investerings-
utskottet

Utbildning: Civ ing och
teknologie doktor i maskin-
teknik, Chalmers tekniska
hégskola, Géteborg.

Fodd: 1943

Andra uppdrag: Senior-
professor i Forpacknings-
logistik vid Tekniska fakul-
teten samt radgivare till
rektor vid Lunds Universitet.
Ordf i Internationella Miljs-
institutet, IITEE. Styrelse-
ledamot i SIK, Invest in
Skane AB och Chalmers
Industriteknik. Ledamot

i IVAs avdelning VIII —
Skogsniringens teknik.
Bakgrund: Rektor vid
Lunds Tekniska Hogskola.
Olika direktdrs och andra
befattningar inom SCA
Packaging. Forsknings-
direkedr, Forpacknings-
forskningsinstitutet.
Aktieinnehav ': 3528
Beroende/oberoende:
Oberoende av bolaget och
ledningen, oberoende av
bolagets storre dgare.
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6. MICHAEL M.F.
KAUFMANN

Styrelseledamot sedan 2005,
ledamot i ersittningsutskottet
Utbildning: MBA-utbild-
ning vid universiteten

i Stuttgart och Erlangen-
Niirnberg.

Fodd: 1948

Andra uppdrag: VD Frapag
Beteiligungsholding AG.
VD, HKW Privatstiftung.
Bakgrund: Ett antal
ledande befattningar inom
Frantschach/Mondi, Wien,
Osterrike.

Aktieinnehav ': 9500
Beroende/oberoende:
Oberoende av bolaget och
ledningen, inte oberoende
av bolagets stérre dgare.

7. KRISTINA
SCHAUMAN

Styrelseledamot sedan 2014,
ordférande i revisions-
utskottet

Utbildning: Civ ek,
Handelshogskolan i
Stockholm

Fodd: 1965

Andra uppdrag: Styrelse-
ledamot i AF AB, Livfor-
sikringsbolaget Skandia,
Orexo AB och Apoteket AB.
Ledamot i Ridda Barnens
Advisory Board i Sverige.
Bakgrund: Diverse finans-
chefspositioner inom Stora
Enso, ABB och Investor
samt ledande befattningar
inom OMX AB, Carnegie
Investment bank och
Apoteket AB.
Aktieinnehav ': —
Beroende/oberoende:
Oberoende av bolaget och
ledningen, oberoende av
bolagets stdrre dgare.

1 Egna och ndrstdendes aktieinnehav per den 6 mars 2015.
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8. KJELL OLSSON

Styrelseledamot sedan 2012,
arbetstagarrepresentant
Pappers

Fodd: 1959

Andra uppdrag: Ordf
Pappers Avd 3 i Givle.
Bakgrund: —
Aktieinnehav ': 45
Beroende/oberoende:
Oberoende av ledningen
och bolagets storre dgare,
inte oberoende av bolaget

(anstilld).

9. KURT LINDVALL

Styrelsesuppleant sedan
2001, arbetstagar-
representant Pappers
Fodd: 1951

Andra uppdrag: Operator
inom BillerudKorsnis
Bakgrund: —
Aktieinnehav ': —
Beroende/oberoende:
Oberoende av ledningen
och bolagets storre dgare,
inte oberoende av bolaget

(anstilld).

10. HELEN
GUSTAFSSON

Styrelseledamot sedan 2010,
arbetstagarrepresentant PTK
Utbildning: Hogskoleing
kemiteknik, Tekniska
hégskolan, Linkopings
universitet.

Fodd: 1971

Andra uppdrag: Produk-
tionstekniker/personalledare
inom BillerudKorsnis
Bakgrund: —
Aktieinnehav ': 517
Beroende/oberoende:
Oberoende av ledningen
och bolagets storre dgare,
inte oberoende av bolaget

(anstilld).

11. TOBIAS
SODERHOLM

Styrelsesuppleant sedan 2012,
ledamot i revisionsutskottet,
arbetstagarrepresentant PTK
Utbildning: Civ ing kemi-
teknik, Chalmers tekniska
hagskola.

Fodd: 1975

Andra uppdrag: Projekt-
ledare R&D inom Billerud-
Korsnis

Bakgrund: —
Aktieinnehav ': —
Beroende/oberoende:
Oberoende av ledningen
och bolagets storre dgare,
inte oberoende av bolaget

(anstilld).

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

61




BILLERUDKORSNAS

62

Intern kontroll och riskhantering avseende
den finansiella rapporteringen 2014

Styrelsen ansvarar enligt den svenska aktiebolagslagen och Svensk kod foér bolagsstyrning for den
interna kontrollen. Rapport om intern kontroll och riskhantering avseende den finansiella rapporteringen
for rakenskapsaret 2014 har upprattats och avgivits av styrelsen i enlighet med ARL 6 kap 6 § samt
avsnitt 7.4 i Svensk kod for bolagsstyrning. Rapporten beskriver hur den interna kontrollen avseende
den finansiella rapporteringen ar organiserad. Arets rapport foljer har.

PRIORITERADE OMRADEN

UNDER 2014

Verksamhetsdret 2014 har priglats av fortsatt
integrationsarbete och arbete med att skapa
gemensamma processer. BillerudKorsnis har
ett Shared Service Center som sikerstiller en
effekeiv och enhetlig hantering av de finan-
siella processerna. Servicecentret hanterar
ekonomiska rutiner sisom redovisning,
hantering av leverantérsfakturor, kund-
inbetalningar och lénehantering. Under det
forsta halviret 2014 6verfordes rutinerna for
den sista enheten, Karlsborg, till Service-
centret. I och med detta ir dvergingen till
ett Shared Service Center slutford. Service-
centret omfattar dirmed samtliga svenska
och finska enheter.

Fokus har dven lagts pa fortsatt arbete
med att implementera koncerngemensamma
datamiljéer. Under 2014 har ett gemensamt
system for produkddnsamhetskalkyler och
analys implementerats. Vidare har arbete
med att implementera ett gemensamt system
for order-lager-fakturering inletts. Implemen-
teringen beriknas vara fullt genomférd under
verksamhetsaret 2016. Under verksamhetsaret
2014 har dven uppgraderingar av befintliga
inképs- och underhéllssystem genomforts och
ett koncerngemensamt leverantdrsregister
har implementerats. Vidare har ett koncern-
gemensamt verktyg for att samla in och
analysera inkdpsvolymer och en gemensam
avtalsdatabas blivit fullt implementerade
under verksamhetsaret 2014.

Under forsta halviret 2014 inférdes
dven en intern kontrollfunktion med ansvar
for att implementera processer och ramverk
som sikerstiller den interna kontrollen och
kvaliteten i den finansiella rapporteringen.

EXTERN FINANSIELL
RAPPORTERING

Den redogérelse som nu f6ljer har upprittats
i enlighet med Svensk kod f6r bolagsstyrning
och gillande tillimpningsanvisningar och
utgdr styrelsens rapport om intern kontroll
avseende den finansiella rapporteringen.
Intern kontroll avseende den finansiella
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rapporteringen syftar till att ge adekvat
sikerhet avseende dillférlitligheten i den
externa finansiella rapporteringen i form av
delarsrapporter, bokslutskommunikéer, ars-
redovisningar och att den externa finansiella
rapporteringen dr upprittad i Gverensstim-
melse med lag, tillimpliga redovisnings-
standarder och 6vriga krav pd noterade bolag.
Styrelsen har det vergripande ansvaret for
att BillerudKorsnis har en effektiv intern
kontroll. VD ansvarar for att det finns en
process och en organisation som sikerstiller
den interna kontrollen och kvaliteten i den
finansiella rapporteringen. BillerudKorsnis
arbete med intern kontroll utgér ifrin
internkontrollprinciperna framtagna av
Committee of Sponsoring Organizations

of the Tradeway Commission (COSO).
Principerna bestar av féljande fem
komponenter:

1. Kontrollmiljs

2. Riskbedémningar

3. Kontrollaktiviteter

4. Information och kommunikation

5. Uppfoljningar

For mer information om BillerudKorsnis
bolagsstyrningsarbete, se avsnittet Bolags-
styrning inom BillerudKorsnis 2014.

1. Kontrollmiljo
En god intern kontroll 4r en av grunderna
for ett effektivt styrelsearbete. Styrelsens
arbetsordning, arbetsordningarna for styrelsens
utskott samt VD-instruktionen syftar till att
sikerstilla en tydlig roll- och ansvarsfordelning
till gagn for en effektiv hantering av verk-
samhetens identifierade risker. Styrelsen har
vidare faststillt ett antal grundliggande rike-
linjer av betydelse for arbetet med den
interna kontrollen, sasom redovisnings- och
rapportinstruktioner, finanspolicy, finansiella
mal samt beslutat om en adekvat organisation,
inklusive bolagets ledningsgrupp.
Koncernledningen rapporterar regel-
bundet till styrelsen utifran faststillda rutiner.
Hirtill kommer en rapportering frin revi-
sionsutskottet. Koncernledningen ansvarar

for att nédvindiga interna kontroller
genomfdrs som krévs for att hantera visent-
liga risker i den 16pande verksamheten.

Hir ingar koncerngemensamma policys och
riktlinjer for att berdrda anstillda ska forstd
sin roll i arbetet med att uppritthalla god
intern kontroll. Exempel pé dessa ir verksam-
hetspolicy, uppférandekod, finanspolicy,
attestinstruktion, redovisnings- och rappor-
teringsinstruktioner och rikdinjer fr kredit.
BillerudKorsnis Shared Service Center
sikerstiller effektiv och enhetlig hantering av
de finansiella processerna genom framtagandet
av enhetliga rutiner och kontrollsystem.

2-3. Riskbedémning och
kontrollaktiviteter

Bolaget har en metod fér beddmning av risken
for fel i den finansiella rapporteringen.
Bolaget identifierar kontinuerligt poster dir
risken for visentliga fel 4r forhojd och tillser
att fullgoda kontrollaktiviteter finns pa
plats.

For information kring finansiella risker
och viktiga poster foremal fér uppskattning
och bedémning, se avsnittet for Riskhantering
och kinslighetsanalys samt not 32 i Arsredo-
visning 2014.

4. Information och kommunikation
Visentliga policys, rikdinjer och manualer av
betydelse f6r den finansiella rapporteringen
finns tillgingliga p4 BillerudKorsnis intranit.
Forindringar och uppdateringar av dessa
kommuniceras I6pande till berérda med-
arbetare. For att erhélla visentlig information
frin medarbetarna finns det savil formella
som informella informationskanaler till
koncernledningen och styrelsen. Exempelvis
har BillerudKorsnis en whistleblower-
funktion dir anstillda kan rapportera miss-
tinkta oegentligheter. For extern kommuni-
kation finns Kommunikationspolicy och
rikdinjer som sikerstéller att bolaget lever upp
tll hoge stillda krav pa korrekt information
till finansmarknaden.
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5. Uppfoljning

Revisionsutskottet genomfér ett beredande
arbete infor styrelsens utvirdering av den
information som koncernledningen samt
bolagets revisorer limnar. Revisionsutskottets
arbete omfattar ocksd att & styrelsens vignar
sikerstilla atc dtgirder vidtas rorande de
brister och forslag till atgérder som fram-
kommit vid den externa revisionen och
genom intern kontrollfunktionen. For ytter-

ligare information om revisionsutskottet
och dess arbete, se avsnittet Bolagsstyrning
inom BillerudKorsnis 2014.

INTERNREVISION
I enlighet med punke 7.4 i Svensk Kod for
bolagsstyrning har styrelsen utvirderat

behovet av en sirskild granskningsfunktion.

Med hinsyn till den interna kontrollens
organisation och de uppféljningar som sker

genom den interna kontrollfunktionen samt
genom ekonomi- och controllerorganisationen
har styrelsen bedomct att behovet av en separat
internrevision eller granskningsfunktion for
nirvarande inte foreligger. Fragan om en

separat internrevisionsfunktion prévas arligen.

Revisors yttrande
om bolagsstyrningsrapporten

Det ir styrelsen som har ansvaret fr bolagsstyrningsrapporten for
rikenskapséret 2014 pd sidorna 54-63 och for att den ir upprit-

tad i enlighet med arsredovisningslagen.

Vi har list bolagsstyrningsrapporten och baserat pé denna
lsning och vér kunskap om bolaget och koncernen anser vi att vi
har dllricklig grund for vira uttalanden. Detta innebir att vir

inriktning och en visentligt mindre omfattning jimfért med den
inriktning och omfattning som en revision enligt International

Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har.

lagstadgade genomgang av bolagsstyrningsrapporten har en annan

BILLERUDKORSNAS ARSREDOVISNING 2014

Stockholm den 24 mars 2015
Ernst & Young AB

Martin Brenner
Auktoriserad revisor

Vi anser att en bolagsstyrningsrapport har upprittats, och att
dess lagstadgade information ir férenlig med drsredovisningen
och koncernredovisningen.
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Fem ar i sammandrag

Frin 2014 redovisas Bomhus Energi AB som ett samarbetsarrangemang
och BillerudKorsnis redovisar sin andel av Bomhus Energi ABs
intikter, kostnader, tillgdngar och skulder. Siffror och nyckeltal for
jamforelsearen har riknats om.

RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

MSEK 2014 2013 2012 2011 2010
Nettoomsattning 20853 19689 10427 9343 8828
Ovriga intakter 118 130 27 18 85
Rorelsens intakter 20971 19819 10454 9361 8913
Rorelsekostnader -17 692 -17 243 -9 256 —7769 —7 266
Avskrivningar -1378 -1439 -709 -614 -610
Rorelseresultat 1901 1137 489 978 1037
Finansiella poster, netto -248 -309 -87 -45 77
Resultat fore skatt 1653 828 402 933 960
Skatt -352 —142 275 -250 -255
Nettoresultat 1301 686 677 683 705

SYSSELSATT KAPITAL | SAMMANDRAG

MSEK, 31 december 2014 2013 2012 2011 2010
Anlaggningstillgangar exklusive rantebarande fordringar 18 301 18170 18218 5166 5271
Varulager 3145 3029 3150 1135 1070
Kundfordringar 2601 2394 2244 1391 1412
Ovriga omsattningstillgangar 925 849 955 372 447
Summa rérelsetillgangar 24972 24 442 24 567 8 064 8 200
Avgar:

Uppskjutna skatteskulder 2986 2691 2561 1467 1434
Ej rantebarande avsattningar 67 108 84 36 27
Leverantorsskulder 2502 1742 2553 1227 1157
Ovriga ej rantebarande skulder 1589 1595 1170 695 790
Sysselsatt kapital 17 828 18 306 18 199 4639 4792

KASSAFLODE | SAMMANDRAG

MSEK 2014 2013 2012 2011 2010
Rorelsedverskott 3234 2656 1282 1604 1625
Férandring i rorelsekapital 238 -452 132 -113 -147
Finansnetto -233 —265 -59 -39 73
Betald skatt -124 -160 -353 -180 -12
Kassaflode fran I6pande verksamheten 3115 1779 1002 1272 1393
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1376 -1250 —7194 -591 -592
Kassaflode efter investeringsverksamheten 1739 529 -6 192 681 801
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FINANSIELLA NYCKELTAL

2014 2013 2012 2011 2010
Marginaler
Bruttomarginal, % 16 13 11 17 19
Rérelsemarginal, % 9 6 5 10 12
Avkastning (rullande 12 manader)
Avkastning pa sysselsatt kapital, % " 6 8 20 21
Avkastning pa eget kapital, % 13 7 13 14 17
Kapitalstruktur vid periodens utgang
Sysselsatt kapital, MSEK 17 828 18 306 18 199 4639 4792
Rorelsekapital, MSEK 2286 2748 2473 1131 986
Eget kapital, MSEK 10704 9917 9435 4872 4637
Rantebarande nettoskuld, MSEK 7124 8389 8764 -233 155
Nettoskuldsattningsgrad, ggr 0,67 0,85 0,93 -0,05 0,03
Réantebarande nettoskuld / rérelseresultat fore
avskrivningar, ggr 2,2 3,3 7,3 -0,1 0,1
Investeringar
Investeringar i anlaggningstillgangar, MSEK 1384 1337 965 512 334
Forvary, MSEK - -9 8948 - -
Ovriga nyckeltal
Kapitalomsattningshastighet, ggr 1,2 1,1 1,4 2,0 1,8
Rorelsekapital som procent av omsattning 12 14 14 1 11
Personal
Antal anstallda i medelantal 4194 4272 2548 2277 2240
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Kvartalsdata

BillerudKorsnis nettoomsittning och rérelseresultat per affirsomride betalningar. Dessa effekter redovisas separat pd raden Valutasikring m m.
redovisas nedan. Affirsomradenas resultat redovisas exklusive effekter av Den del av valutaexponeringen som avser forindringar i fakturerings-
valutasikringar samt exklusive resultateffekter frin omvirdering av kurser ingar i affirsomradesresultaten.

kundfordringar i utlindsk valuta och valutaeffekter i samband med

Nettoomsattning kvartalsvis per affarsomrade och totalt

( 2014 ) 2013
MSEK Helar Kv4-14 Kv3-14 Kv2-14 Kv1-14 Helar Kv4-13 Kv3-13 Kv2-13 Kv1-13
Packaging Paper 8101 1959 2058 2016 2068 7279 1758 1820 1846 1855
Consumer Board 7436 1768 1897 1822 1949 6 964 1659 1716 1784 1805
Containerboard 3148 816 773 767 792 3073 763 755 758 797
Ovriga enheter 2197 609 487 512 589 2297 549 470 579 699
Valutasékring m m -29 -28 —24 " 12 76 26 -13 38 25
Koncernstab och elimineringar - - - - - - - - - -
Summa koncernen \20 853 5124 5191 5128 5410 ) 19 689 4755 4748 5005 5181

Rorelseresultat fore avskrivningar kvartalsvis per affarsomrade och totalt

( )

2014 2013
MSEK Helar Kv4-14 Kv3-14 Kv2-14 Kv1-14 Helar Kv4-13 Kv3-13 Kv2-13 Kv1-13
Packaging Paper 1173 303 277 288 305 752 200 118 197 237
Consumer Board 1584 354 409 419 402 1255 207 420 297 331
Containerboard 588 162 161 103 162 513 143 138 117 115
Ovriga enheter 237 49 62 51 75 220 36 57 44 83
Valutasakring m m -29 -28 —24 11 12 76 26 -13 38 25
Koncernstab och elimineringar 274 =31 -93 -79 -71 -240 -63 -48 -65 -64
Summa koncernen L 3279 809 792 793 885 ) 2576 549 672 628 727

Bruttomarginal kvartalsvis per affarsomrade och totalt

2014 2013
% Helar Kv4-14 Kv3-14 Kv2-14 Kv1-14 Helar Kv4-13 Kv3-13 Kv2-13 Kv1-13
Packaging Paper 14 15 13 14 15 10 11 6 11 13
Consumer Board 21 20 22 23 21 18 12 24 17 18
Containerboard 19 20 21 13 20 17 19 18 15 14
Koncernen 16 16 15 15 16 13 12 14 13 14
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Roérelseresultat kvartalsvis per affarsomrade och totalt

-

~

2014 2013
MSEK Heldar Kv4-14 Kv3-14 Kv2-14 Kv1-14 Helar Kv4-13 Kv3-13 Kv2-13 Kv1-13
Packaging Paper 701 183 158 169 191 284 91 -1 76 118
Consumer Board 915 186 243 253 233 557 29 244 126 158
Containerboard 416 120 120 59 117 318 98 89 66 65
Ovriga enheter 166 28 45 35 58 136 21 36 20 59
Valutasdkring m m -29 -28 -24 " 12 76 26 -13 38 25
Koncernstab och elimineringar -268 -29 -92 =77 -70 —234 -62 —46 -64 -62
Summa koncernen L 1901 460 450 450 541 ) 1137 203 309 262 363
Rorelsemarginal kvartalsvis per affarsomrade och totalt

( 2014 2013

% Helar Kv4-14 Kv3-14 Kv2-14 Kv1-14 Helar Kv4-13 Kv3-13 Kv2-13 Kv1-13
Packaging Paper 9 9 8 8 9 4 5 - 4 6
Consumer Board 12 11 13 14 12 8 2 14 7 9
Containerboard 13 15 16 8 15 10 13 12 9 8
Totalt L 9 9 9 9 10 [ 4 7 5 7
Forsaljningsvolymer kvartalsvis per affarsomrade och totalt

2014 2013
kton Helar Kv4-14 Kv3-14 Kv2-14 Kv1-14 Helar Kv4-13 Kv3-13 Kv2-13 Kv1-13
Packaging Paper 1167 275 288 294 310 1080 263 269 273 275
Consumer Board 1004 235 252 249 268 959 231 236 242 250
Containerboard 528 134 127 128 139 552 126 134 142 150
Totalt L 2699 644 667 671 717 2591 620 639 657 675
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BillerudKorsnasaktien

AKTIEN

BillerudKorsnisaktien 4r bérsnoterad sedan
20 november 2001 och handlas pa listan
Large Cap pa Nasdaq Stockholm. Aktiens
kortnamn ir BILL.

Aktiekapitalet uppgick per den
30 december 2014 till SEK 1 537 642 793,
fordelat pa 208 219 834 akier.

Antalet aktier pd marknaden uppgick
till 206 788 161. Samtliga aktier pa
marknaden ger lika réstrite och lika rice
i bolagets vinst och kapital.

KURSUTVECKLING
Stangningskursen for BillerudKorsnisaktien
per den 30 december 2014 var SEK 112,50,
vilket motsvarade ett borsvirde pa cirka
SEK 23,3 miljarder. BillerudKorsnis aktie-
kurs steg under 2014 med 38%. Under
samma period steg Nasdaq Stockholms-
bérsens skogsindex (OMX Stockholm
Forestry & Paper PI) med 22% samtidigt
som Nasdaq Stockholmsbérsens All Share
Index (OMX Stockholm PI) steg med 12%.
Den hégsta slutkursen for aktien under
2014 noterades den 29 december med
SEK 112,70 och den ligsta slutkursen den
4 februari med SEK 77,45.

OMSATTNING

Under 2014 omsattes pd Nasdaq Stockholm
92,5 miljoner BillerudKorsnisaktier, mot-
svarande ett virde av cirka SEK 9 miljarder.
Genomsnittligt antal omsatta aktier per
handelsdag uppgick till cirka 372 000,
motsvarande ett virde av MSEK 36.

AKTIEAGARKATEGORIER, ROSTER

' q
%

GEOGRAFISK AGARFORDELNING, ROSTER

‘\\

[ Utlandska dgare, 34,8%
Svenska aktiefonder, 21,6%
Il Svenska privatpersoner
inkl fimansbolag, 21,6%
[ Svenska institutioner, 21,9%

Exkluderar bolagets egna &terkopta aktier (1431 673).

[ Sverige, 65,0%
Osterrike, 15,2%

Il USA 9,0%

[ Norge, 3,2%

I Storbritannien, 2,9%
Ovriga, 4,7%

BILLERUDKORSNASAKTIEN

I genomsnitt gjordes cirka 967 avslut per

handelsdag.

UTDELNING

Mialet 4r att utdelningen 6ver en konjunktur-
cykel i genomsnitt ska uppg till 50% av
nettovinsten. Utdelningen till aktieigarna
kommer bland annat att vara beroende av

AKTIEFORDELNING 30 DECEMBER 2014

BillerudKorsnis resultatniva, finansiella
stillning och framtida utvecklingsméjligheter.
For verksamhetsiret 2014 har Billerud-
Korsnis styrelse foreslagit en utdelning om
SEK 3,15 per aktie. Den foreslagna utdel-
ningen motsvarar cirka 51% av nettovinsten
for 2014.

Registrerat antal aktier 208219 834
Aterkopta aktier i eget forvar —1431673
Aktier pa marknaden 206 788 161
ANTAL AKTIER PA MARKNADEN

2014 2013 2012 2011
Genomsnitt 206761898 206631569 131862149 127 860 805
Genomsnitt efter utspadning 207 297 990 207051124 132157 203 128222784
Balansdagen 206788 161 206719689 206 500 887 127 860 805
Balansdagen efetr utspédning 207 324 253 207 139 244 206 805941" 128222784

1 Motsvarar antalet aktier pa marknaden efter genomford nyemission.

DE TI10 STORSTA AKTIEAGARNA

Aktiedgare Antal aktier, miljoner Andel av roster, %
Frapag Beteiligungsholding AG 31,3 15,1
AMEF Forsékring och Fonder 20,1 9,7
Swedbank Robur fonder 10,9 5,2
Nordea fonder 10,3 49
Lannebo fonder 79 38
Fjérde AP Fonden 74 3,6
Alecta 54 2,6
SHB Fonder 53 2.5
Norges Bank Investment Management 52 2,5
DFA fonder (USA) 44 2,2
Totalt 10 storsta aktiedagarna 108,2 52,1
AGARSTRUKTUR'

Storleksklasser Antal aktier % Antal dgare %
1-100 1369 445 0,7 23589 24,0
101-500 15757773 75 61390 62,3
501-10000 21114 257 10,1 12920 13,1
10 001-50 000 8433680 41 408 0,4
50001— 161544 679 77,6 226 0,2
Totalt 208 219 834 100 98533 100,0

1 Inklusive BillerudKorsnés eget innehav.
Kélla: SIS Agarservice, 30 december 2014.
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KURSUTVECKLING 2004-2014

KURSUTVECKLING 2014
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NYCKELTAL PER AKTIE

Jan Feb  Mar  Apr  Ma Jun  Jul Aug  Sep Okt Nov  Dec

«= BillerudKorsnds
== OMX Stockholm PI
== OMX Stockholm Forestry & Paper_PI

SEK per aktie dar ej annat anges ' 2014 2013 2012 2011 2010
Resultat 6,18 3,24 514 534 5,52
Resultat efter utspddning 6,16 3,24 512 5,33 5,51
Utdelning (for resp. verksamhetsar), faktisk 3,15 2,25 2,00 3,50 3,50
Utdelning (for resp. verksamhetsar), justerad for effekt av nyemmission 3,15 2,25 2,00 2,82 2,82
Utdelning i % av

— borskurs (direktavkastning) 2,8 2,8 3,3 6,0 6,0
—vinst 51,0 69,4 61,0 52,8 51,1
— utgaende eget kapital 6,1 47 4.4 74 78
Kassaflode frdn den l6pande verksamheten 15,07 8,61 7,60 9,94 10,9
Operativt kassaflode 8,41 2,56 0,38 5,96 8,31
Eget kapital 51,34 47,68 45,47 38,10 36,27
Eget kapital efter utspddning 51,20 47,58 45,41 37,99 36,19
Borskurs/utgéende eget kapital % 219 170 134 124 130
P/E tal, ggr 18,2 25,1 11,9 8,8 8,5
EV/EBITDA, ggr 9,3 9,8 17,3 3,7 3,7
Borskurs (slutkurs sista handelsdag) 112,50 81,25 61,25 47,08 46,88
1 Samtliga uppgifter justerade historiskt for effekt av nyemmission 2012, dér ej annat anges.

2 Styrelsens forslag.

ANALYTIKER SOM FOLJER BILLERUDKORSNAS

Foretag Analytiker Telefon Foretag Analytiker Telefon

ABG Martin Melbye +47 22016137 Kepler Cheuvreux Mikael Jafs +4687235171

Carnegie Fredrik Villard +46 8 588 687 47 Nordea Harri Taittonen +358 9 1655 9924

Danske Bank Oskar Lindstrom +46 8 568 806 12 SEB Enskilda Linus Larsson +46 8522 297 01

DNB Johan Sjoberg +46 847348 31 Swedbank Markets Ola Sodermark +46 8 585902 40
Handelsbanken Capital Markets Mikael Doepel +358 10 444 2450
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Nyckeltalsdefinitioner

Marginaler

Bruttomarginal

Rérelseresultat fore avskrivningar (EBITDA

= Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation
and Amortisation) i procent av netto-
omsittning.

Rorelsemarginal
Rérelseresultat i procent av nettoomsittning.

Avkastning

Avkastning pa eget kapital

Arets resultat, hinforlige till moderbolagets
aktiedgare, i procent av genomsnittligt eget
kapital, hinforligt till moderbolagets aktiedgare.

Avkastning pa eget kapital efter
utspadning

Arets resultar, hinforlige till moderbolagets
aktiedgare, i procent av genomsnittligt eget
kapital, hinférligt till moderbolagets aktiedgare,
okat med effeke av beriknat utnyttjande av
incitamentsprogram.

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

Kapitalstruktur

Eget kapital
Eget kapital vid periodens slut.

Eget kapital efter utspadning
Eget kapital vid periodens slut dkat med effeke
av beriiknat utnyttjande av incitamentsprogram.

Kapitalomsiattningshastighet
Nettoomsittning dividerad med genomsnittlige
sysselsatt kapital.

Nettoskuldsattningsgrad
Rintebirande nettoskuld dividerad med eget
kapital.

Réntebarande nettoskuld
Rintebirande avsittningar och skulder minus
rintebirande tillgingar.

Réantetiackningsgrad
Rérelseresultat plus finansiella intikeer
dividerat med finansiella kostnader.

Rorelsekapital

Varulager, kundfordringar och 6vriga operativa
omsittningstillgingar minskade med leverantérs-
skulder 6vriga operativa kortfristiga skulder.

NYCKELTALSDEFINITIONER / ORDLISTA

Rorelsekapital som procent av
nettoomsattningen

Genomsnittligt rorelsekapital for kvartalet
dividerat med nettoomsittningen pé arsbasis
(kvartalets nettoomsittning multiplicerat

med fyra).

Sysselsatt kapital

Balansomslutning minskad med icke rinte-
birande skulder, icke rintebirande avsittningar
och rintebirande tillgangar.

Data per aktie'

Eget kapital per aktie

Eget kapital vid periodens slut, hinférligt dill
moderbolagets aktiedgare, dividerat med
antalet aktier pd marknaden vid periodens slut.

Eget kapital per aktie efter
utspadning / full konvertering

Eget kapital vid periodens slut, hinférligt dill
moderbolagets aktiedgare, okat med effekt av
beriknat utnyttjande av incitamentsprogram,
dividerat med antal aktier pd marknaden vid
periodens slut kat med effeke av beriknat
utnyttjande av incitamentsprogram.

EV/EBITDA

Borsvirde plus rintebirande nettoskuld
dividerat med rorelseresultat fre avskrivningar
och nedskrivningar (EBITDA = Earnings
Before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortisation).

Kassaflode fran den Iopande
verksamheten per aktie

Kassaflode fran den l6pande verksamheten
dividerat med genomsnittligt antal akdier pd
marknaden under perioden.

Operativt kassaflode per aktie
Kassafldde efter investeringsverksamheten
justerat for forvirv/avyttringar av finansiella
tllgingar dividerat med genomsnittligt antal
aktier pi marknaden under perioden.

P/E-tal
Aktiekurs vid arets slut dividerat med resultat
per akie.

Resultat per aktie

Arets resultat, hinforlige till moderbolagets
aktiedigare, dividerat med genomsnittligt antal
aktier pi marknaden.

Resultat per aktie efter utspadning
Arets resultat, hinforlige till moderbolagets
aktiedgare, dividerat med genomsnittligt antal
aktier pi marknaden efter beriknat utnytt-
jande av incitamentsprogram.

1 Antal aktier se avsnittet BillerudKorsnasaktien.

Ordlista

Biobranslen
Fornybara brinslen som kommer fran
vixtriket t ex frin ved, inklusive svartlut

och bark.

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

Fossila brénslen

Brinslen baserade pa organiska kol- och vite-
foreningar frin sediment eller sedimenterad
berggrund — frimst kol, olja och naturgas.

Massaved

I Sverige frimst ved fran barrtrid (gran
och tall) samt bjérkved som anvinds for
tillverkning av pappersmassa.

Sulfatmassa

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

Sackpapper
Papper med hég hallfasthet for sicktillverkning,

framstills av barrvedssulfatmassa.

Vatskekartong

Kartong som anvinds for att tillverka for-
packningar till drycker och andra flytande
livsmedel.

Wellpapp

Wellpapp tillverkas genom hoplimning av
vanligtvis tvé plana skike (liner) med ett
vagformigt skikt (fluting) emellan.
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Aktieagarinformation och kalendarium

ARSSTAMMA

BillerudKorsnis ABs drsstimma dger rum

tisdagen den 5 maj 2015, kl 14.00 pa

Hotel Rival, Mariatorget 3, Stockholm.
Kallelse till arsstimma 2015 finns

tillginglig pd www.billerudkorsnas.se.

ANMALAN

Aktiedgare som onskar delta i drsstimman,

ska dels vara inford i den av Euroclear forda

akticigarboken tisdagen den 28 april 2015,

dels anmila sig hos bolaget senast tisdagen

den 28 april 2015 helst fére kI 16.00.
Anmilan gors pa telefon 08-402 90 62,

pa www.billerudkorsnas.se/anmalan eller

per post till BillerudKorsnis AB,

Arsstimman, Box 7841, 103 98 Stockholm.
Aktiedgare som har sina aktier forvaltar-

registrerade maste for att dga ritt att delta

i stimman, begira att tillfilligt inforas

i aktieboken hos Euroclear i eget namn.

Sédan registrering, sa kallad réstrittsregist-
rering, maste vara verkstilld tisdagen den
28 april 2015, vilket innebir att aktieiigaren
i god tid fore detta datum maste underritta
forvaltaren om detta.

UTDELNING

For verksamhetsdret 2014 har Billerud-
Korsnis styrelse foreslagit en utdelning om
SEK 3,15 per aktie. Den foreslagna utdel-
ningen motsvarar cirka 51% av nettovinsten
for 2014.

FINANSIELL INFORMATION

All finansiell information finns tillginglig
pd sdvil svenska som engelska och
publiceras pa BillerudKorsnis webbsida,
www.billerudkorsnas.se. Arséversikten
distribueras till aktiedgare och andra
intressenter som anmilt sitt intresse,
antingen via bolagets webbsida eller med

BillerudKorsnis Arsredovisning ska tillsammans med Arséversike
och Héllbarhetsredovisning ses som bolagets sammanfattande

rapportering for 2014.

den blankett som varje ny aktiedgare
erhiller. Arsredovisning och andra finansiella
rapporter finns tillgingliga pd webbsidan.
Dir finns de dven i en htmlversion med
bland annat nedladdningsbara filer till Excel.

OVRIGT
ISIN-kod SE0000862997
Aktiens kortnamn ir BILL

DELARSRAPPORTER 2015
Januari—mars 2015 21 april
Januari—juni 2015 20 juli
Januari-september 2015 21 oktober

BILLERUDKORSNAS

Vi utmanar

lla

framtid
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ARSOVERSIKT 2014

foren hal\l;ar
framtid
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Adresser

BillerudKorsnas AB

Postadress: Box 703, SE-169 27 Solna, Sverige
Besoksadress: Frosundaleden 2 B, Solna

Tel: 08-553 335 00

www.billerudkorsnas.se

BillerudKorsnas Beetham
Milnthorpe

Cumbria LA7 7AR
England

Tel: +44 1539 565 000

BillerudKorsnas Finland
Tervasaari

PL 4

FI-37601 Valkeakoski
Finland

Tel: +358 3 339 266 00

BillerudKorsnas
Frovi/Rockhammar
718 80 Frovi

Sverige

Tel: 026-15 10 00

ADRESSER

BillerudKorsnas Gruvon
Storjohanns vig 4

664 28 Grums

Sverige

Tel: 0555-410 00

BillerudKorsnas Gavle
801 81 Givle
Sverige

Tel: 026-15 10 00

BillerudKorsnas Finland
Jakobstad

PL 13

FI-68601 Jakobstad
Finland

Tel: +358 6 241 380 00

IR APP

www.billerudkorsnas.se

BillerudKorsnas Karlsborg
952 83 Karlsborgsverken
Sverige

Tel: 0923-660 00

BillerudKorsnas Skog
Box 703

169 27 Solna

Sverige

Tel: 08-553 335 00

BillerudKorsnas
Skarblacka

617 10 Skirblacka
Sverige

Tel: 011-24 53 00

BillerudKorsnas arsredovisning 2014 ar producerad
i samarbete med Livbojen och Creation.
Foto: Johan Olsson, Shutterstock och Pauliqa Westerlind.

Tryck: Atta.45, 2015.
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BillerudKorsnas ataganden for en

hallbar framtid

En hallbar framtid for BillerudKorsnéas ar nar verksamheten och vardekedjorna helt bygger pa ansvarsfulla
affarer for produkter som skapar varden fér manga, en hallbar produktion samt sakra, attraktiva arbetsplatser

och socialt valbefinnande i samhallet.

Vi har ett langsiktigt perspektiv och vara satsningar for en hallbar affar idag ar investeringar for framtiden.
Nio ataganden ska vagleda oss i arbetet och gora verklighet av malet — en hallbar framtid.

EKONOMI

Ansvarsfulla affarer
for produkter som
skapar manga varden

1. Driva utveckling for
ansvarsfulla vardekedjor

2. Utveckla innovativa och sékra
férpackningslésningar

3. Leverera lbnsamhet som
skapar mervarden

MILJO

Fornybart och hallbart
producerat material
i en god miljo

1. Bedriva skogsbruk och
vedforsorjning hallbart

2. Miljanpassa och utveckla
en resurseffektiv produktion

3. Miljanpassa transporterna

SOCIALT

Sakra attraktiva
arbetsplatser och
socialt valbefinnande

1. Framja engagemang, sakerhet
och social standard for
attraktiva arbetsplatser

2. Stédja utvecklingsinitiativ for
ungdomar och samhalle

3. Arbeta for etiskt ansvar och
manskliga rattigheter

BILLERUDKORSNAS ARSREDOVISNING 2014
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Dotterbolaget Paccess
utvecklar och erbjuder globala

Forpackningarna maste tala langa transporter och anda se snygga ut i butik. forpackningslosningar som
Primus valde BillerudKorsnas Liner och genom att utnyttja linerns oblekta starker varumarken och
insida fick man ett alldeles eget uttryck.

minskar kostnaderna i hela
distributionskedjan

Hallbar kvalitet
som tal att synas

Starka varumarken syns annu battre med en innovativ butiksférpackning. Primus ar en
av varldens storsta varumarken inom outdoor cooking, med kok, kastruller, muggar och
andra tillbehor for alla som alskar friluftsliv. De valde Paccess som samarbetspartner for att
implementera ny forpackningsdesign, kvalitetssékra och leverera alla deras férpackningar
till tillverkare i Kina.

Ett intensivt samarbete har involverat Primus, Paccess designlab, kundservice, teknik
och projektledning hos Paccess i Shenzhen samt Paccess produktionspartner i Kina.

Nu héller alla férpackningar en jamn och hdg kvalitet genom att Paccess levererar
direkt till tillverkarna. For Primus har det blivit bade enklare och tryggare och idag behéver
de bara en enda kontaktpunkt:

— Nu har vi en partner som sakerstaller samma hoga kvalitet i hela kedjan,
fran tillverkare till butik. Och de nya férpackningarna kommer
garanterat att synas pa hyllan, séager Johan Sollenberg pa Primus.

BillerudKorsnas < Box 703 = 169 27 Solna « Tel. 08 553 335 00 * www.billerudkorsnas.se

Bilden tillhér Primus, fotograf David Eriksson
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