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Om Billerud

Ledare inom hogpresterande
pappers- och férpackningsmaterial

Billerud &r ett varldsledande féretag inom hégpresterande
pappers- och forpackningsmaterial — med ett starkt engage-
mang for hallbarhet, kvalitet och kundvarde. Vara kunder finns
i mer an 100 lander och vi forser dem med atervinningsbara
produkter gjorda av cellulosafiber.

Tack vare var industrikunskap och produktionsexpertis tar vi
fram hallbara férpackningsmaterial utan att kompromissa med
produktprestanda eller kostnader. Vi kan darfor inspirera vara
kunder till att tryggt géra de basta och mest hallbara material-
valen.

Vi ar 6vertygade om att alla aspekter av férpackningar alltid
kan forbattras. Och att vara handlingar idag kan bidra till ett
koldioxidsnalt samhalle imorgon. Det ar darfor vi arbetar mot
en framtid dar lattare, starkare, mer langlivade och hallbara
férpackningar ar det naturliga valet.

Vi tillverkar
hdgpresterande
forpackningsmaterial

som bidrar till ett
koldioxidsnalt
samhalle

Nettoomsattning

&N
- 4

Nettoomsattning per
rorelsesegment

® Region Europa, 66%

® Region Nordamerika, 28%
® Solutions & Ovrigt, 6%

Nettoomsaéttning per
produktkategori
® Vatskekartong, 24%
® Grafiskt papper, 22%
® Containerboard, 14%
Kraft- och specialpapper, 14%
® Sackpapper, 8%
® Forpackningskartong, 7%
Avsalumassa, 11%

@ Huvudkontor 9 Séaljrepresentation

Q Produktionsenhet Q Ovrig funktion
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2023 i korthet

2023 | korthet

2023 var ett utmanande ar jamfort med det utmarkta aret 2022.
Det berodde pa lagre forsaljningsvolymer till féljd av en svagare
marknad samt historiskt hdga kostnader. Nagra positiva milstol-
par var dock en framgangsrik installation av sodapannan i Frovi,
inforandet av en mer agil organisation och ett positivt resultat
fran vart effektivitetsforbattringsprogram.

3

Effektivitetsinitiativ
levererar

I bérjan av 2023 lanserade Billerud

ett trearigt effektivitetsforbattrings-
program for att 6ka l6nsamheten som
innefattar atgarder for kostnadsminsk-
ningar i bada regionerna. Malet for
programmet ar ett EBITDA-lyft pa

SEK 1,5 miljarder fran slutet av 2025.
Programmet uppskattades intialt ge
MSEK 400 under 2023, men redan i juni
meddelade Billerud att programmet
gett snabbare resultat och 6kade ambi-
tionen for 2023 till MSEK 600. Detta mal
uppnaddes vid arsskiftet.

Sodapannan tagen i drift

Billeruds omstallning till ett cirkulart samhalle fortsatter i och med installationen
av en ny sodapanna for SEK 2,6 miljarder i vart bruk i Frovi. Den nya pannan drivs
pa fossilfritt biobransle och kommer att bidra till Iagre utslapp till luft och forbattra
brukets energieffektivitet. Projektet, som meddelades under 2021, slutférdes i tid
och inom budget under det tredje kvartalet 2023.

Ledande inom e
o vadis |
hallbarhet =

For fjarde aret i rad fick Billeruds
hallbarhetsarbete ett erkannande av
EcoVadis i form av en Platinum-utmar-
kelse i deras arliga utvardering. Det
placerar Billerud bland de 1% bast
rankade i branschen nar det galler att
framgangsrikt integrera hallbarhets-
principer i verksamheten.

Organisations-
forandring

En ny verksamhetsmodell inférdes

i mitten av augusti, med tydliga regi-
onala organisationer fér Europa och
Nordamerika. Den nya strukturen har
redan borjat gora beslutsfattandet tyd-
ligare, snabbare och mer flexibelt, och
forvantas mojliggora ytterligare syner-
gier och vardeskapande.

2023 2022'
Nettoomsattning, MSEK 41224 42 590
EBITDA, MSEK 3314 8167
EBITDA marginal, % 8 19
Rérelseresultat, MSEK 534 5687
Roérelsemarginal, % 1 13
Sysselsatt kapital, MSEK 32872 33834
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 2 18
Resultat fore skatt, MSEK 185 5873
Arets resultat, MSEK 484 4590
Resultat per aktie, SEK 1,95 20,13
Utdelning per aktie, SEK 2,002 7,50
Kassafléde fran I6pande verksamheten, MSEK 3290 6829
Investeringar i materiella och immateriella anlagg-
ningstillgangar, MSEK 3177 3330
Rantebarande nettoskuld/EBITDA, ggr 1,8 0,6
Antal anstéllda i medelantal 6134 5525
Fossil CO2 i tillverkning, kg/ton produkt 151 119
Skadefrekvens for anstallda, LTIFR 3,6 5,4

"Inklusive Region Nordamerika (Verso Corporation) fran den 1 april 2022.
2 Styrelsen foreslar en utdelning om SEK 2,00 per aktie.

3,5 mt

Forséljningsvolymerna minskade
till cirka 3,5 miljoner ton pa grund av
svaga marknadsvillkor

8%

EBITDA-marginalen paverkades
negativt av hoga kostnader for
insatsvaror
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Billerud avslutade 2023 med en sund balansrakning
trots en betydande motvind pa marknaden. Nar vi nu
gar in i 2024 har vi definierat tre nyckelprioriteringar

for lonsam tillvaxt.

Aret i korthet

2023 var utan tvekan ett utmanande ar
for Billerud, sarskilt i jamforelse med
det extremt framgangsrika 2022 med
rekordhogt finansiellt resultat. | borjan
av 2023 stod hela var industri infor
ovanligt hoga lagernivaer i hela varde-
kedjan och det ar inte forran nyligen
som vi ser tecken pa en utfasning av
lageravvecklingen. Vianpassade oss
till situationen genom att infora produk-
tionsbegransningar, vilket resulterade i
avsevart lagre forsaljningsvolymer. Den
organiska och valutaneutrala nettoom-
sattningen minskade med 7% under
2023. EBITDA minskade till foljd av

lag forsaljning, hdga insatskostnader
och prispress i flera av vara produkt-
kategorier.

Vibeholl anda ett starkt fokus pa
sadant vi kunde kontrollera i denna
svara marknad, och jag ar stolt éver
hur vi presterade. Inom ramen for vart
effektivitetsforbattringsprogram astad-
kom vi betydande effektivitetsvinster

genom att arbeta granséverskridande
Over bolagets funktioner. Vi kunde dar-
med leverera Over programmets initiala
mal for 2023. Vi beholl ocksa en strikt
kontroll pa vara rérelsekapitalposter
sasom vara lagernivaer, vilket resulte-
rade i en enastaende kassaflodeskon-
vertering pa 99% for aret.

Detta mojliggjorde en fortsatt sund
finansiell stallning och en nettoskuld/
EBITDA-kvot vid arsskiftet val under
vart mal. Styrelsen foreslar en utdelning
fér 2024 om SEK 2,00 per aktie, som
motsvarar cirka 65% av arets justerade
resultat, vilket ar helti linje med var
utdelningspolicy.

Viktiga hojdpunkter

Vi gjorde viktiga framsteg inom flera
omraden under 2023. Viimplemen-
terade en ny organisation med en
tydlig verksamhetsmodell fér vara tva
regioner — Europa och Nordamerika.

Vi har redan sett positiva tecken pa hur
den nya strukturen ger goda forutsatt-

ningar for ett mer flexibelt, tydligare och
snabbare beslutsfattande.

Vihojer standigt vara hallbarhetsam-
bitioner. Vi har uppdaterat vara reduk-
tionsmal for vaxthusgasutslapp sa att
de inkluderar var nyligen férvarvade
nordamerikanska verksamhet. Dessa
mal féljer Parisavtalets mal och ska
valideras av Science Based Targets
initiativ. Billerud &r ocksa en underteck-
nande medlem i FN:s Global Compact.

Pa bruket i Frovi installerades en ny
sodapanna som kommer att sakerstalla
en fortsatt langsiktig och konkurrens-
kraftig produktion av hogkvalitativ for-
packningskartong. Vi ar sarskilt ndjda
med att projektet att bygga sodapan-
nan levererades i tid och inom budget
trots manga externa utmaningar under
bygget. Aterigen har var formaga att
projektleda och genomféra stora och
komplexa investeringar framgangsrikt
bevisats.
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"Nar vi gar in i 2024 ar vi forsiktigt optimistiska att vara
forsaljningsvolymer kommer att borja aterhamta sig. Vi
ser tydliga tecken pa att kundernas lager atergar till

normala nivaer, vilket bér ge var forsaljning en skjuts.”

Sakerheten forst

Halsa och sékerhet ar var framsta
prioritet. Det marks inte minst av att
skadefrekvensen inom Region Europa
var rekordlag under 2023. Det aren
signal om att vart systematiska séker-
hetsarbete i hela organsationen gari
ratt riktning. Men trots detta intréffade
forra aret en tragisk olycka i vilken en
uppskattad medarbetare i Frovi avled.
Beskedet om handelsen mottogs med
sorg av oss alla inom Billerud. For att
sakerstalla att nagot liknande aldrig ska
handa igen har vi ytterligare fordjupat
vart forebyggande sakerhetsarbete i tat
dialog med vara medarbetare.

Vihade aven ett utbrott av blastomy-
kosinfektion pa bruket i Escanaba
under det férsta halvaret. Aven om vi
inte har hittat nagon direkt koppling till
arbetsplatsen, blev manga sjuka och vi
kanner en djup sorg 6ver att en person
som arbetade som entreprendr pa bru-
ket avled. Som en forsiktighetsatgard
ochinarasamarbete med halsoexper-
ter och myndigheter vidtog vi atgarder
snabbt och stangde tillfalligt bruket for
en djuprengéring av anlaggningen. Vi
bjod in amerikanska National Institute
for Occupational Safety and Health
(NIOSH) att utreda och vantar nu pa
deras slutrapport. Hittills har dock inga

blastomycessporer hittats och detta
verkar ha varit en engangshandelse.

Prioriteringar for 2024

Infér 2024 samlar vi bolaget kring tre
huvudsakliga prioriteringar:

1) Fortsatta med forberedelserna for
vara strategiska investeringsprojekt
2) Uppdatera strategin for Region
Europa

3) Fortsatta att leverera EBITDA-Iyft
fran vart effektivitetsforbattringspro-
gram

1. Strategiska investeringsprojekt
Vi ar fortfarande ¢vertygade om
mojligheterna att konvertera vissa av
vara tillgangar for grafiskt papper till
kartongproduktion i USA, men trans-
formationen maste ge ett starkt aktie-
agarvarde. Vi fortsatter att finjustera
projektets omfattning och har fortsatt
en nara dialog med leverantdrer. Under
tiden forstarker vi var marknadsposition
inom kartong i Nordamerika genom
export fran Europa. Vara planer pa att
starta produktion av blekt kemisk-ter-
momekanisk massa (BCTMP) till-
sammans med Viken Skog i Norge
framskrider ocksa. Vi har slutfort for-
studien och lamnat in ansdkan om det
nédvandiga miljotillstandet.

2. Strategi for Region Europa
Under 2024 kommer vi att uppdatera
strategin for Region Europa da vi maste
vara agila for att moéta den nya verk-
ligheten med strukturellt hogre priser
pa insatsvaror, sarskilt pa massaved
fran Norden och Baltikum, vilket ar

var storsta ravarukostnad. Priserna
forvantas forbli hoga jamfort med
historiska nivaer. Vi stravar efter att
forbattra Ionsamheten och behalla en
positiv kassaflédesgenerering 6ver alla
produktionsenheter. Vi ar fast beslutna
att gora djarva drag for att sakerstalla
konkurrenskraftiga fiberinkép genom
attinga nya partnerskap, tillampa tek-
niska forbattringar for att minska fiber-
forbrukningen och ¢ka vara faltinkdp av
vedravara. Vi ser ocksa en betydande
potential for forbattrad effektivitet i hur
viarbetar och driver vara bruk.

3. Effektivitetsforbattringar

Vihar flera stora bestandsdelar for
2024 i vart effektivitetsforbattrings-
program. Viska bland annat lagga om
och optimera var struktur for utgéende
logistik i Europa. Processen att minska
var personalstyrka med 350 tjanster
pagar och kommer att ge strukturella
besparingar redan i ar. Effektivitets-
forbattringsrogrammet férvantas totalt

leverera ett ytterligare EBITDA-lyft om
MSEK 700 i slutet av 2024.

Framtidsutsikter

Nar vigarini2024 ar viforsiktigt opti-
mistiska att vara forsaljningsvolymer
kommer att borja aterhamta sig. Vi ser
tydliga tecken pa att kundernas lager
atergar till normala nivaer, vilket bor ge
var férsaljning en skjuts. Konsumtionen
inom vissa kategorier kommer dock
sannolikt paverkas negativt av fortsatta
geopolitiska och makroekonomiska
oséakerheter. Vi ska fortsatta fokusera
pa omraden som ar inom var kontroll
och ska verkstalla planer for att uppna
effektivitetsvinster. Vi ar optimistiska om
de strategiska investeringsmojlighe-
terna som kommer att vara avgérande
for Billeruds framtida inriktning.

Jag vill avslutningsvis tacka véara aktie-
agare och kunder for ert fértroende,

och medarbetarna for ert harda arbete
och engagemang. Jag ar hedrad éver
att ha fatt uppdraget att leda detta fan-
tastiska foretag framat. Billerud har en
stolt historia av 150 ars ingenjorskonst
och innovation, talangfulla medarbe-
tare, en kundfokuserad foretagskultur,
och inte minst hégpresterande férpack-
ningsmaterial som kan géra varlden
mer hallbar. Jag ser fram emot att fort-
satta arbetet med att realisera Billeruds
fulla potential.

Ivar Vatne
VD och koncernchef
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Trender och affarsmiljon

Billeruds férmaga att ta fram hdgkvalitativa, férnybara férpackningsmaterial moéter den
Okade efterfragan pa férpackningar som drivs av stora globala trender. Hallbarhet,
urbanisering, andrade konsumentbeteenden och fokus pa halsa och sakerhet ar nagra av
de trender som har en fortsatt positiv paverkan pa var verksamhet.

Kortsiktig konjunkturcykel

De senaste aren har vi sett en dramatisk férand-
ring fran goda till utmanande marknadsforhallan-
denivarindustri. Runt omivarlden rader hogre
inflation, energipriser och rantor. Konsumenter
harlagre disponibla inkomster och under 2023
sag vi en sjunkande efterfragan pa bade konsu-
ment- och industriprodukter. Forsaljningen mins-
kade ocksa pa grund av for hdga lagernivaer hos
kunderna, som hade byggt upp sina lager efter
de anstrangda leveranskedjorna som upplevdes
under pandemin. Dessutom har EU:s sanktioner
mot import fran Ryssland lett till mer konkurrens
om och prishéjningar pa massaved i Norden och

Baltikum. Detta har paverkat var verksamhet,
eftersom vi koper fiber fran skogar i dessa regio-
ner.

Marknadsutsikter och megatrender
palangre sikt

Palang sikt forvantas emellertid efterfragan pa
fiberbaserade material fortsatta att vaxa. Den
globala férpackningsmarknaden férutspas vaxa
med cirka 4% per ar fram till 2028, enligt Smithers.
Forpackningsmaterial gjort av nyfiber férvantas
vaxa i samma takt. Av Billeruds produktomraden
vantas tillvaxten bli hogst for forpackningskartong,
som kommer 6vertraffa tillvaxten for férpackningar
av hard plast.

Urbanisering och vdaxande befolkning
Urbanisering och en vaxande befolkningen fort-
satter att stimulera efterfragan pa forpackningar,
samtidigt som det akuta behovet av cirkularitet
och hallbarhet 6kar efterfragan pa atervinnings-
bara och resurseffektiva férpackningsmaterial
som Billeruds. Konsumenter letari allt hogre grad
efter miljovanliga produkter och férpackningar.

Minska klimatavtrycket

Varumarkesagare och aterférsaljare runtomi
hela varlden letar efter satt att minska sina kli-
matavtryck genom att kdpa material med lagre
klimatpaverkan. Utvecklingen av nya férpack-

Uppskattad tillvaxt fér den globala férpackningsmarknaden

Miljarder USD

2023

Fioer I 50
Plost | 28
Ovigt I 267

2028

Genomsnittlig arlig tillvaxt (CAGR) 2023-2028
® Fiber:4,1%

® Plast: 4,2%

® Ovrigt: 2,6%

Fioor I 568
Prost | 526
Ovigt I 30

Kéalla: Smithers, Billeruds analys.
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ningslésningar och innovativa anvandningsom-
raden for vedfiberprodukter hjalper dem att byta
fran plast- till pappersbaserade |6sningar med
lagre klimatavtryck. Billerud kan ocksa erbjuda
kunderna produkter underbyggda av deklaratio-
ner med detaljerad miljodata.

Strangare lagstiftning

Strangare lagstiftning samt incitament fér grona
investeringar i saval Europa som Nordamerika
driver ocksa pa omstallningen till ett mer cirkulart
samhalle. | EU kommer regleringar som staller
hogre krav pa atervinning att 6ka materialcirku-
lariteten hos férpackningar och minska férpack-
ningsavfallet. Klimatpolitiska atgarder och annan
lagstiftning inom ramen fér Europas Grona Giv
haller pa att andra spelreglerna for skogsindustrin
och skapar ett Okat intresse for nya ldsningar
sasom koldioxidinfangning.

Skogen som vardefull resurs

Skogen ar en oerhort vardefull resurs for biologisk
mangfald och upptagning av koldioxid. Skogen
ger ocksa ravara till fornybara produkter som
bidrar till den grona omstaliningen eftersom de
ersatter alternativ med storre klimatpaverkan.

Da behovet av skogsravara 6kar maste industrin
anvanda trad och vedfiber sa effektivt som maojligt,
utnyttja deras maximala varde och framja atervin-
ning av fiberbaserade produkter. Billeruds papper
och férpackningsmaterial ar atervinningsbara och
vi kdper bara ved fran vaxande skogar som ar hall-
bart skotta med respekt for biologisk mangfald.

Digitalisering och e-handel

Digitaliseringen 6kar behovet av férpackningar

till e-handeln, samtidigt som den har en negativ
effekt pa den langsiktiga efterfragan pa grafiskt
papper nar elektroniska medier ersatter tryckta
medier. Det resulterar i kapacitetsminskningar och
omstruktureringar inom grafiskt papper. Billerud
ar kostnads-, kvalitets-, och serviceledande pa
den nordamerikanska marknaden for grafiskt
papper och kommer som sadan att fortsatta
tillhandahalla dessa produkter, men planerar att
successivt stalla om delar av denna verksamhet till
kartongproduktion. Vi erbjuder &ven specialpap-
persprodukter, dar e-handeln driver en 6kad efter-
fragan pa bland annat etiketter och postpasar.

Produktsakerhet och hygien
Konsumenternas 6kade fokus pa produktsakerhet
och hygien ar ocksa positivt for Billeruds verk-
samhet. Vara férpackningsmaterial av nyfiber har
de egenskaper som kravs for att mota efterfragan
pa livsmedelssakerhet och lang hallbarhet for
livsmedel och drycker. Vihar ocksa en utmarkt
stéllning for att forse producenter av medicinska
produkter med sakra och hygieniska kraftpapper.
En vaxande och aldrande befolkning, i kombi-
nation med 6kade sjukvardsutgifter, kommer
fortsatta att driva upp efterfragan pa sakra och
hygieniska medicinska férpackningar.
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Var verksamhet

Hallbarhet ar karnan i var verksamhet. Var produktion finns
i tio orter pa tva kontinenter dar vedravara fran hallbart
skotta skogar finns pa nara hall. Vi tillverkar hogpreste-
rande, atervinningsbara material som anvands till forpack-
ning av livsmedel och konsumentvaror, industriell
anvandning och tryckt kommunikation. Manniskor éver
hela varlden ar beroende av vara produkter.
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- Véxande skogar binder CO, och

Var verksamhet

Hallbarhet utgdr karnan i var affarsmodell

Billerud tillverkar hogpresterande papper och férpackningsmaterial som stédjer en cirkular ekonomi.
Manniskor éver hela varlden ar beroende av vara biologiskt nedbrytbara och atervinningsbara material.

@ Inkop

Utover trafiber kdper vi
direktmaterial som kemikalier.
Leverantorer utvarderas for
att sakerstalla att de uppfyller
vara hogt stallda standarder
inom till exempel milj6 och
etik.

2l

o @ Trafiber

avverkade trad bidrar till ett mer
cirkulart samhalle.

» 30% av ett avverkat trad blir till
massiva traprodukter

» 30% blirtill atervinningsbart
papper och férpackningar

* 40% ar biprodukter som blir till R
bioenergi N

.

0 Atervinning

Material tillverkade av nyfiber kan
anvandas till atervunnen kartong
och papper som inte behdver
halla hogsta klass.

© In- och utgaende
transporter

Vi stravar efter de mest
hallbara transportsatten for
att minska var miljopaverkan
fran bade ingéende transpor-
.... teravravarorochutgaende
TS .. transporter av fardiga varor.

o

.

Humankapital

5800 medarbetare

Tillverkningskapital

e cesne "

9 produktionsenheter

Naturkapital

13,6 miljoner m® vedravara

0/0 @ Konsumenter
IJ\J m Vara produkter anvands till for-
ﬂ packningar av livsmedel och kon-
sumentvaror, tryckt kommunikation
och industriell anvandning.

Energi Varme Biobrénsle K

L1l

=3

ooooo

O Verksamhet

Vi atervinner och ateranvander sa mycket
som mojligti var verksamhet, till exempel
atervinns och ateranvands vedrester och
kemikalier. Vi genererar aven gron energi.

O Kunder

Viforser vara kunder med fornybara och
biologiskt nedbrytbara papper och for-
packningsmaterial till sakra, lattviktiga
och hoégkvalitativa forpackningar som kan
ersatta fossilbaserade alternativ.

10

Billeruds verksamhet skapar varde for kunder,
aktiedgare och andra intressenter, och bidrar
samtidigt till omstallningen till ett cirkulart sam-
halle. Vi har ett starkt engagemang for hallbarhet,
kvalitet, vara kunder och deras verksamheter.

Respekt for skogen

Vaxande skogar absorberar mer koldioxid an
staende skogar. Efter avverkning anvands hela
tradet for olika syften, dar vissa delar anvands i
Billeruds produktion. Vi képer traflis och tradtop-
par for att tillverka massa, papper och kartong. Vi
koper endast trafiber fran hallbart skotta skogar,
med respekt for biologisk mangfald och sam-
hallen.

Integrerade bruk och bioenergi

Billeruds produktionsanlaggningar ligger i
Sverige, USA och Finland, néra ravarukallan.
Alla anlaggningar, utom Wisconsin Rapids kon-
verteringsanlaggning, ar verksamhetsmassigt
integrerade bruk som tillverkar saval papper
eller kartong som massa. | var tillverkningspro-
cess genereras gron energi som huvudsakligen
anvands i vara egna processer. Vi levererar ocksa
fiarrvarme och biprodukter som anvands for att
producera biobransle.

Global forsaljning av férnybara material
Vilevererar vara material till 6ver 2 000 foérpack-
ningstillverkare, tryckerier, férlag och andra
kunderi6ver 100 lander. Varumarkesagare ar
viktiga intressenter som anger krav pa materia-
lens kvalitet, sakerhet, tryckbarhet och hallbarhet.
Vara produkter &r av hog kvalitet, hygieniska och
lattviktiga, och kan ersatta material med storre kli-
matpaverkan, sasom fossilbaserade material.

Hallbar vardekedja

Efter att vara material har anvants kan de atervin-
nas manga ganger och goras till kartong av ater-
vunnen fiber, innan de slutligen kan anvandas for
att producera energi. Vart verksamhetsflode och
vara produkter utgér en hallbar vardekedja.
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Region Europa

Fiegion
—uropd

Region Europa forser hela varlden med férpacknings-
material som tillverkas i Europa. Mer an 60% av var for-
saljning ar till forpackningstillverkare i Europa, medan
resten gar till andra delar av varlden.

Marknadsposition

Vi tillhandahaller fiberbaserade, h6g-
presterande férpackningsmaterial som
ar framtagna for lattare, starkare, tali-
gare och hallbarare forpackningar. Var
kartong och vart papper ar gjorda av
100% atervinningsbara material, som
mojliggor cirkularitet for vara kunder.

Vi arenledande leverantor av vatske-
kartong i vad som ar en relativt konsoli-
derad industri. Vi ar en nischleverantor
av containerboard, dar vi erbjuder halv-
kemisk fluting och bestrukna liners till
anvandningsomraden med hogt stallda
forpackningskrav. Var forpacknings-
kartong av premiumkvalitet ar framst
avsedd for lyx- och konsumentproduk-
ter och for anvandningsomraden som
mat och dryck dar var hallbarhetsprofil
uppskattas.

Inom papper ar vi en stor tillverkare

av taligt och starkt sackpapper, som
anvands i hela varlden till applikationer
som bland annat cementsackar. Vara

olika kraftpapper inkluderar masking-
|attat (MG) och maskinkalandrerat (MF)
material som passar till anvandnings-
omraden med hoga krav pa tryckkans-
lighet, renhet, flexibilitet och styrka.
Sadana anvandningsomraden ar bland
annat livsmedel, medicinska produkter
och papperskassar.

Innovationsfokus

Vart innovationsarbete ar inriktat pa
barriarer till mat- och dryckesfor-
packningar, smarta processer samt
férpackningsprestanda. Vi utvecklar
nya anvandningsomraden for vara
material for att ersatta plast och for att
ge en lagre miljopaverkan. Var pro-
duktutveckling ar centrerad kring vara
labb dar vi kan ta fram prototyper, gora
livscykelanalyser och simulera scena-
rier sasom kritisk staplingsstyrka och
fuktpaverkan over tid. Vi samarbetar
med konverterare, varumarkesagare,
aterforsaljare, branschpartners och
maskinleverantorer i var stravan att
forbattra forpackningars hallbarhet,

optimera férpackningar och deras
design samt utveckla nya anvandnings-
omraden.

Effektiv produktion

Vara produkter tillverkas i sex produk-
tionsenheter med narliggande tillgang
till hogkvalitativ fiber. Sakerhet ar var
hogsta prioritet. Vi fokuserar ocksa

pa produktionsstabilitet eftersom till-
verkningen ar som mestlénsam och
resurseffektiv nar maskinerna kérs med
optimal hastighet och producerar h6g-
kvalitativa produkter i s& manga timmar
som mojligt. Dartill stravar vi efter att
optimera produktionen ¢ver alla vara
bruk for att uppna den mest kostnads-
optimala volym- och produktmixen.

........

.. .
........

Var kartong och vart papper ar tillverkade
av 100% atervinningsbara material, som
mojliggor cirkularitet for vara kunder.

Forséljning per produktkategori, %

® Vatskekartong, 35

® Containerboard, 20

® Kraft- och specialpapper, 14
Sackpapper, 11

® Forpackningskartong, 10

® Avsalumassa, 10

Forséljning per marknadssegment, %
® Matoch dryck, 65

® Industri, 22

® Konsument- och lyxvaror, 11

Medicin & hygien, 2
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Region Europa

Vatskekartong

Billerud har utvecklat material for vats-
kekartong i 70 ar, vilket gor oss till varl-
dens mest erfarna producent av
vatskekartong. Var vatskekartong ar
livsmedelssaker och paverkarinte det
forpackade innehallet med smak eller
lukt, vilket gor den idealisk for forpack-
ning av mat och dryck. Vilevererar
vatskekartong till de ledande férpack-
ningstillverkarna éver hela varlden.

Billeruds position’

@ Aseptiska forpackningar, globalt
@ Vatskekartong, globalt

Anvandningsomraden

« Mjolk

» Juice

» Sportdrycker och andra drycker

« Konserverade livsmedel som kros-
sade tomater, bonor och saser

Containerboard

Vart sortiment av containerboard
omfattar fluting och liners till wellpapp.
Billerud Flute® erbjuder extremt hég
styrka och lag vikt och kan forlanga
hallbarheten for det férpackade inne-
hallet med upp till 50%. Vara liners, som
utgor det tryckbara ytskiktet pa well-
papp, ar mjukt, vitt och glansande for
god fargatergivning och tryckbarhet.

Billeruds position’

@ Halvkemisk fluting, Europa
@ Vitkraftliner, Europa

Anvandningsomraden

» Fruktoch gronsaker

» Exklusiva drycker

« Skonhets- och halsovardsprodukter
» Konfektyr

» Tunga komponenter till bilindustrin

« Vitvaror och elektronik

« Sekundara eller butiksférpackningar
for konsumentvaror

Forpackningskartong

Billeruds férpackningskartong ar en
stark kartongkonstruktion i flera lager
under varumarket CrownBoard.
CrownBoard mojliggor unik design,
utmarkt tryckkvalitet och flexibilitet. Det
anvands ofta till konsument- och premi-
umprodukter dar forpackningen ar en
del av varumarkesprofilen. Det har lag
vikt, vilket leder till saval lagre kostnad
som miljopaverkan utan att kompro-
missa med prestandan.

Billeruds position’

@ Forpackningskartong, Europa

Anvandningsomraden

» Exklusiva drycker

« Ovriga drycker

» Kosmetik

» Konfektyr

» Lakemedel och halsovard

* Livsmedel

Kraftpapper
Billeruds kraftpapper anvands nar det
stalls hoga krav pa styrka, tryckkanslig-
het, renhet och/eller flexibilitet, bland
annat till férpackning av torra livsmedel,
papperskassar och medicinska for-
packningar. Billerud har éver 50 ars
erfarenhet av att tillverka medicinskt
kraftpapper. Det ar sakert, rent, palitligt
och har de skyddsbarriarer som
behovs for forpackning av medicinsk
utrustning och tillbehor.

Billeruds position’

@ MG-kraftpapper, globalt
@ MF-kraftpapper, globalt

Anvandningsomraden

« Torra livsmedel som till exempel mjol,
sockeroch gryn

» Papperskassar och brodpasar

» Medicinska férpackningar

* Flexibla och formbara férpackningar
» Skyddspapper for stal

* Fettresistent papper

» Release liners till hygienprodukter

12

Barrier Sack

Sackpapper

Vart hogkvalitativa, taliga sackpapper
anvands till att tillverka starka pappers-
sackar som har formagan att innesluta,
lagra och transportera tunga byggma-
terial, kemikalier och andra produkter.
Séackar av detta material kan fyllas utan
att de spricker eller skapar damm, vilket
bidrar till en ren och halsosam arbets-
milj¢. Billeruds sackpapper kan minska
koldioxidutslappen med 30% jamfort
med plastsackar.

Billerud’s position’

@ Séackpapper, globalt

Anvandningsomraden

» Cement och andra byggmaterial
* Industrimineraler

» Kemikalier

* Djurfoder

 Torra livsmedel

" Baserat pa kapacitet, AFRY.
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® Region Europa - produktionsanlaggningar

Billerud har sex produktionsanlaggningar i Sverige och Finland, som tillverkar
forpackningsmaterial av fornybar nyfiber. Alla anlaggningar ar verksamhetsmassigt
integrerade bruk som tillverkar saval papper eller kartong som massa. Den totala
tillverkningskapaciteten ar omkring 3 miljoner ton per ar.

13

Gruvon

Bruket i Gruvon producerar liners, fluting, vatskekartong, forpackningskartong,
sackpapper och formbart papper (FibreForm®), bland andra produkter. Det har
ocksa ett utvecklingscenter med expertis inom férpackningsoptimering.

| Produktionsférdelning 2023, % 870 O O O

® Containerboard, 58 - -

® Vatskekartong, 33 Kapacitet per ariton

® Forpackningskartong, 6
Massa, sackpapper och kraft-
papper, 3

Cirka 750 medarbetare

Gavle

Bruket i Gavle producerar vatskekartong och white top kraftliner. Varje dag pro-
ducerar anlaggningen forpackningsmaterial till omkring 200 miljoner enportions-
drycker, vilket betyder att var fjarde portionsférpackning i varlden anvander
vatskekartong tillverkad av Billerud i Gavle.

" Produktionsférdelning 2023, % 75 5 O O O

® Vatskekartong, 83 Kapacitet per ariton
® Containerboard, 11 P P

® Massa, 6 Cirka 710 medarbetare

Frévi/Rockhammar

Produktionsenheten Frévi/Rockhammar producerar vatskekartong och forpack-
ningskartong. Rockhammar producerar blekt och blekt kemisk-termomekanisk
massa (CTMP) till Frovi, dar en ny sodapanna invigdes under aret.

Produktionsférdelning 2023,%  5()() ()(0()

® Vatskekartong, 65 ; -
® Forpackningskartong, 35 Kapacitet per arton

Cirka 540 medarbetare


https://www.billerud.se/globalassets/billerud/investors/financial-reports/billerud_ar_2023_sv_utskrift.pdf

L] [ ]

+++++ |nledning 3
2023 i korthet 4
VD-ord 5
Globala trender 7
Var verksamhet 9
Region Europa 1"
Region Nordamerika 17
Strategi 22
Mal och maluppfyllelse 24
Aktien och aktieagarna 26
Forvaltningsberattelse 28

Finansiella rapporter, under-
skrifter och revisionsberéattelse 52

Hallbarhetsredovisning 101

Ovrig information 142

C Ladda ner pdf for utskrift >

Billerud Ars- och hallbarhetsredovisning 2023

® Region Europa - produktionsanlaggningar

14

Skarblacka

Bruket i Skarblacka producerar vitt maskinglattat (MG) kraftpapper, brunt
sackpapper, fluting och avsalumassa. Har finns ocksa tva laboratorier med
expertis inom barriarer och férseglingssystem for forpackningar for livsmedel
och medicinska produkter.

‘ Produktionsfordelning 2023, % 460 OOO

® Kraftpapper, 38 ) o
@ Stckpapper, 28 Kapacitet per ariton

v @ Containerboard, 22 _
Massa, 12 Cirka 630 medarbetare

Karlsborg

Bruket Karlsborg tillverkar sackpapper, maskinglattat (MG) kraftpapper, form-
bart papper (FibreForm®) samt avsalumassa. | bruket finns ocksa ett center for
forpackningsutveckling, dar det sker utveckling och testning av sackpapper,
samt ett PulpLab specialiserat pa testning av kemisk och mekanisk massa.

" Produktionsfordeining 2023,% 335 ()()()

® Massa, 69 Kapacitet per ariton
® Sackpapper, 23 P P

® Kraftpapper, 8 Cirka 360 medarbetare

Jakobstad, Finland

Anlaggningen i Jakobstad producerar framst kraftpapper och sackpapper. Har till-
verkas aven avancerade och hogpresterande papperskvaliteter for en mangd tek-
niska applikationer som till exempel slippapper samt rull- och reamférpackningar.

“ Produktionsfordelning 2023, % 2 O O O O O

® Kraftpapper, 68 ) o
® Sackpapper, 22 Kapacitet per ariton

® Massa, 9

Vatskekartong, 1 Cirka 100 medarbetare
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Region Europa

® Region Europa

Nyckeltal och handelser 2023

Nettoomsattning
Nettoomsattningen i Region Europa
uppgick till MSEK 27 114. Den orga-
niska och valutaneutrala nettoomsatt-
ningen minskade med 7%, framst till
foljd av lagre forsaljningsvolymer och
negativa pris- och mixférandringar.
Marknadsférutsattningarna var svaga
och paverkades av kundernas lagerav-
vecklingar for de flesta produkter, utom
for vatskekartong dar marknadsvillko-
ren var stabila.

EBITDA

EBITDA i Region Europa minskade

till MSEK 2 753 vilket motsvarar en
EBITDA-marginal om 10%. Det lagre
resultatet berodde primart pa lagre
forsaljningsintakter och hégre ravaru-
kostnader, vilket endast delvis kom-
penserades av positiva effekter fran
effektiviseringsatgarder och valuta.

Effektiviseringsinitiativ

Det treariga effektivitetsforbattrings-
programmet som inférdes i bérjan av
aret gav vasentliga besparingar. Nagra
initiativ som gav positiva resultat under
2023 var nya metoder for att optimera
prissattning och leverantdrssamverkan
kring bade besparingar och tekniska
forbattringar. Initiativen har bland annat
lett till lagre férbrukning av kemikalier
som anvands vid ytbehandlingar, samt
battre villkor och nya arbetssatt for
avtal om ¢versjotransporter.

Planer togs aven fram fér kommande
effektiviseringsinitiativ under detta
program. Med boérjan 2024 kommer till
exempel logistikstrukturen for utgaende
transporter i Europa att laggas om och
optimeras med farre lager, fler bat-
transporter och farre lastbilsrutter. Ochi
var stravan att motverka hoga fiberkost-
nader har vedférsorjningsorganisationen
utokats for att kopa massaved till konkur-
renskraftigt pris.

Kartongproduktion

Den fortsatta upprampningen av Gruvéns
kartongmaskin KM7, som ska vara helt
uppramppad i slutet av 2025, fortgick
enligt plan. Maskinens produktionsvo-
lymer och tillverkningsstabilitet 6kade
under aret, medan produktmixen jamfort
med 2022 hammades av en lagre efter-
fragan pa forpackningskartong. Maski-
nens produktsortiment har utbkats genom
att produktionen av flera kartongkvaliteter
har flyttats fran bruken i Frévioch Gavle,
som en del av var stravan att optimera
produktportfélien éver samtliga kartong-
maskiner.

Ny sodapannai Frovi

Byggandet av en ny sodapannan i Frévi
slutférdes framgangsrikt. Detta inves-
teringsprojekt, som inleddes i bérjan av
2021 och harinneburit runt 1,2 miljoner
arbetstimmar av totalt 2 500 personer,
levererades pa tid och inom budget.

Den nya sodapannan invigdes och togs
i drifti september 2023 och det opera-
tiva 6verlamnandet fran leverantéren till
linjeorganisationen skedde i november.
Den nya sodapannan kommer att mojlig-
gora 6kad energieffektivitet och battre
miljoprestanda. Den sakerstaller en
fortsatt langsiktig och konkurrenskraftig
kartongproduktion i Frévi, och dess kapa-
citet mojliggor en hogre framtida massa-
produktion.

Produktlanseringar

Som ett svar pa efterfragan fran kunder
och konsumenter utdkades Billeruds
sortiment av det kallformbara papperet
FibreForm® med oblekt, brunt papper.
Denna produkt anvands till applikationer
sasom ateranvandbara papperskassar,
tallrikar och koppskydd.

Vilanserade ocksa ett nytt MG-papper,
sarskilt anpassat och testat for embal-
lering av toalett- och hushallspappers-
rullar. Det har nya anvandningsomradet,
med lag klimatpaverkan, gor det latt for
varumarkesagare att byta fran plast ill
pappersemballage utan att kompromissa
med prestandan.

15

Nyckeltal
MSEK 2023 2022
Nettoomsattning 27 114 27962
varav vatskekartong 9369 8591
varav containerboard 5347 5480
varav kraft- och specialpapper 3841 3811
varav sackpapper 2912 3858
varav férpackningskartong 2793 3509
varav avsalumassa 2553 2335
Rorelsens kostnader, netto —24 361 21792
EBITDA 2753 6170
EBITDA-marginal 10% 22%
Rorelseresultat 925 4402
Rérelsemarginal 3% 16%
Forsaljningsvolymer, kton 2697 2757

)

Nettoosattningen i Region Europa
uppgick till cirka SEK 27,1 miljarder

0%

EBITDA-marginalen minskade pa
grund av lagre forsaljning och hégre
insatskostnader
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Billerud Ars- och hallbarhetsredovisning 2023

Region Europa

(> Region Europa — kundcase

Moonvalley byter ut plast

mot papper

Billerud Recyclable Flow Wrap ar ett
barriarforsett, bestruket papper som ar
helt atervinningsbart i den vanliga pap-
persatervinningen. Med endast smarre
anpassningar fungerar det i befintliga
flow wrap-férpackningslinjer.

Innovationen har gjort att sportnutri-
tionsmarket Moonvalley kunnat byta
fran plast till pappersomslag pa sina
populara proteinbars och darmed
forbattra cirkulariteten och minska CO,-
utslappen i processen.

16

Framgangsrikt samarbete

Med vetskapen om att forpackningar
ar en avgorande del av kundresan inom
e-handel ville sportmodeféretaget
Ridestore sluta med plast och minimera
den totala forpackningsmangden. | ett
samarbete for att na dessa mal bidrog
vi med forpackiningskunskap, ratt
konverteringspartner och en extern
livscykelanalys som visar att pasar

om Xpression E-com

gjorda av vart bruna papper Xpression
E-Com ger 23% lagre CO,-utslapp an
standardlésningen med pasar gjorda
av polyetylen (PE) atervunnen plast.
Samarbetet blev en framgang och
Ridestore kunde skapa en battre kund-
upplevelse vid uppackningen av deras
produkter.
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Billerud Ars- och hallbarhetsredovisning 2023

Region Nordamerika

Region

Nordamerika

Region Nordamerika forser den nordamerikanska
marknaden med grafiskt papper, specialpapper och
massa, allt tillverkat vid dess tva bruk i Michigan.
Over 95% av var forsaljning riktas till kunder i USA.

Marknadsposition

Vitillhandahaller grafiskt papper for tryckt
kommunikation och specialpapper, vilket
inkluderar glatt underlagspapper (release
liner) och papper med sjalvhaftande yta
(face stock), samtavsalumassa. Vara
produkter ar atervinningsbara och tillver-
kade av ansvarsfulltinkopta fiber. Vi har
over 200 kunder som ar tryckerier, férlag,
konverterare, distributionspartners och
andra papperstillverkare.

Billerud arledande vad galler kvalitet,
kostnader och service inom grafiskt
papper i Nordamerika. Vi har ett brett
utbud av grafiskt papper med tilltalande
estetiska egenskaper och palitlig pre-
standa. Merparten av férsaljningen ar
inriktad pa coated freesheet (CFS) och
coated groundwood (CGW). Vart grafiska
papper anvands framst till tryckt kommu-
nikation som exklusiva kataloger, direkt-
reklam, broschyrer, annonser, bocker och
tidskrifter.

Inom specialpapper arvi en ledande
leverantér pa den nordamerikanska
marknaden for tryckkansliga etiketter.
Med ett erbjudande som omfattar bade
release liner och face stock arvara
extrastarka specialpapper framtagna for
attkunna anvandas till en rad kréavande
applikationer sasom underlagspapper till
stansade, sjalvhaftande och tryckkans-
liga etiketter pa rulle samt tryckkansliga
etiketter for kylda produkter.

Fran bruketi Quinnesec saljer vi Quinne-
sec®Hi-Maple Northern Hardwood Pulp,
som artillverkad enbart av nyfiber, vilket
sakerstaller hogsta styrka och renhet. Var
avsalumassa levereras i balar for vidare
bearbetning till konsument- och industri-
produkter.

For varje produktlinje erbjuder vi forst-
klassig service for att fullt ut stédja vara
kunders och slutanvandares behov.

.........
. .

Basta papperet for kundbehovet
Vihar en stark historia inom industrin for
grafiskt papper. Genom var bransch-
ledande innovationsférmaga stravar

vi efter att skapa det basta papperet

for kundernas behov. Vart produktut-
vecklingsarbete inriktas pa miljovanliga
metoder som stoédjer den cirkulara eko-
nomin, initiativ med lag klimatpaverkan
och hog produktsakerhet.

Produktion och sdkerhet

| var verksamhet har sakerheten for vara
medarbetare och entreprendrer hogsta
prioritet. Vara produkter tillverkas i tva
kostnadseffektiva, integrerade massa-
och pappersbruk i Michigan, med
narhet och riklig tillgang till nyfiber till
konkurrenskraftiga priser.

Billerud ar ledande vad galler

kvalitet, kostnad och service inom

grafiskt papper i Nordamerika.

Forséljning per produktkategori, %
® Grafiskt papper, 72

® Specialpapper, 14

® Avsalumassa, 14

Nettoomsattning per
marknadssegment, %

® Tryck & publikationer, 75
® Industri, 15
® Matochdryck, 7

Konsument- och lyxvaror, 3
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Billerud Ars- och hallbarhetsredovisning 2023

Region Nordamerika

Grafiskt papper

Billerud producerar bade coated freesheet (CFS) och coated
groundwood (CGW) grafiska papper. Vi erbjuder saval premium-
och budgetark som rullar av papper med god fargprecision och
optimerad bildatergivning. Vart grafiska papper ar tillverkat av
ansvarsfullt producerad fiber, tillganliga med sparbarhetscertifikat
enligt FSC®(FSC-C014984), SFI® och PEFC.

Billeruds position’

@ Grafiskt papper (CFS), Nordamerika
@ Grafiskt papper (CGW), Nordamerika

Anvandningsomraden

« Direktreklam

» Kommersiellt tryck

» Exklusiva kataloger

« Tidskrifter och broschyrer
» Bocker

« Affischer

Specialpapper

Vart tekniskt avancerade specialpapper saljs framst till etikett-
marknaden. Vitillverkar papper till bade face stocks och release
liner base till tryckkansliga applikationer. Dessutom tillverkar vi
ensidigt bestruket face stock for flera andamal, daribland limapp-
licerade etiketter, litolamineringar och specialférpackningar.

Billeruds position’

@ Tryckkansligt specialpapper, Nordamerika

Anvandningsomraden
Etiketter

Lamineringar

Kuvert

Bokomslag

Presentaskar

Specialférpackningar

Presentpapper

Skyltning vid forsaljningsstalle

18

Avsalumassa

Var nordamerikanska avsalumassa produceras vid vart bruk i Quin-
nesec och innehaller en hog andel lokal I6nnfiber, vilket gor att den
passar perfekt till tryck- och skrivpapper med héga kvalitetskrav.
Massan anvands ocksa till specialpapper och mjukpapper.

Billeruds position’

@ Avsalumassa Northern Bleached Hardwood Kraft
(NBHK), Nordamerika

Anvidndningsomraden
» Specialpapper

* Mjukpapper

» Tryck- och skrivpapper

" Baserat pa kapacitet, AFRY.
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Region Nordamerika

® Region Nordamerika — Produktionsanlaggningar

Billerud har tva integrerade massa- och pappersbruk i Michigan med en total
produktionskapacitet pa cirka 1 miljoner ton papper och 210 000 ton avsalumassa
per ar. Vi har ocksa en konverteringsanlaggning i Wisconsin for tillverkning av ark.

19

Escanaba, Michigan, USA

Bruket i Escanaba producerar grafiskt papper for kommersiellt tryck och reklam,
samt specialpapper som anvands till etiketter. Escanaba har en kemisk massa-
linje, en mekanisk massalinje och tre pappersmaskiner.

, Produktionsférdelning 2023, % 6 6 O O O O

® Grafiskt papper, 75 ; ~
@ Specialpapper, 25 Kapacitet perariton

Cirka 860 medarbetare

Quinnesec, Michigan, USA

Bruket i Quinnesec producerar kortfibrig sulfatmassa, grafiskt papper och special-
papper. Sedan 2001 har bruket varit certifierat som Occupational Safety and Health
Administration Star Facility inom Michigan Voluntary Protection Program, delstatens
utmarkelse for hogsta standard inom arbetsmilj¢arbete.

\| Produktionsférdelning 2023, % 430 OOO

® Grafiskt papper, 55 Kapacitet papper och 210 000

® Massa, 43 . o
. kapacitet avsalumassa per ariton
® Specialpapper, 2

Cirka 430 medarbetare

Wisconsin Rapids, Wisconsin, USA

Konverteringsanlaggningen i Wisconsin Rapids har sju toppmoderna arkma-
skiner. Dar tillverkas ark av grafiskt papper och férpackningskartong fran vara
egna bruk.

320 000

Arkningskapacitet per ariton Cirka 120 medarbetare
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Billerud Ars- och hallbarhetsredovisning 2023

Region Nordamerika

® Region Nordamerika

Nyckeltal och handelser 2023

Nettoomsattning

Nettoomsattningen i Region Nord-
amerika uppagick till MSEK 11 511. Den
valutaneutrala nettoomsattningen mins-
kade med 4%. Jamforelser med fore-
gaende ar paverkas av det faktum att
inga intékter redovisades under forsta
kvartalet 2022 eftersom Billerud forvar-
vade Verso Corporation den 31 mars
2022. Under 2023 minskade intékter
och férsaljningsvolymer pa grund av
svaga marknadsfoérhallanden och att
kunderna minskade sina lager.

EBITDA

EBITDA uppgick till MSEK 1 618, mot-
svarande en EBITDA-marginal pa 14%.
Lénsamheten upprattholls genom en
strikt kostnadskontroll och bibehallna
papperspriser, trots lagre drifttakt da
produktionen anpassades for att mota
efterfragan. Lagre massapriser och en
férandrad produktmix med en hogre
andel massaforsaljning hade en nega-
tiv paverkan. Den negativa paverkan
fran planerade underhallsstopp var
lagre under 2023 an 2022.

Transformation av verksamheten
Medan férberedelserna for en trans-
formation av verksamheten vid bruket
i Escanaba for att utéver papper aven
tillverka kartong fortgick under aret
skots investeringsbeslutet upp under
hosten 2023. Vibehover mer tid att
utvardera alternativa omfattningar
och ratt fasning av transformationen.
Samtidigt fortsatter vi att 6ka var kar-

tongférsaljning i Nordamerika genom
leveranser fran den europeiska verk-
samheten.

Investeringsstéd

I borjan av aret antog delstaten Michi-
gan ett lagstiftning som ger Billerud

ett investeringsstod pa upp till MUSD
200 i finansiering for att stodja bolagets
investeringsplaner att stalla om bru-
keti Escanaba till kartongproduktion
och forbattra hallbarhetsprestandan.
Investeringsstddet galler till 2032 och
kommer att sta i proportion till Billeruds
faktiska investeringar och bibehallna
arbetstillfallen, enligt godkanda avtal
mellan Michigan Strategic Fund och
Billerud U.S. Production Holdings LLC.

Infektionsutbrott

Produktionen vid bruket i Escanaba
var stillastéende i tre veckor under det
andra kvartalet som en forsiktighets-
atgard till foljd av ett blastomykosut-
brott pa bruket. Efter att ha genomfort
en sanering av bruket aterupptogs
verksamheten med framgang. Hittills
haringa blastomycessporer hittats i
Escanaba-bruket. Halsa och sakerhet
for vara anstallda och entreprencrer
ar var hogsta prioritet. Vi har haft ett
nara samarbete med och foljt rekom-
mendationerna fran lokala, delstatliga
och federala halsoexperter, som pa var
begaran utredde situationen.

Produkter med hog vikt
Bruket i Quinnesec 6kade sin kapacitet
att tillverka produkter av hog vikt efter

en storre uppgradering under 2022.
Framgangsrika produktkvalificeringar
av arkmatade produkter av hég vikt har
gjort bruket battre positionerat att mota
en bredare palett av kundbehov och till-
for flexibilitet till produktionssystemet.

Produktutveckling

Billeruds produktlinje Sterling® Ultra
utdkades till marknaden for digitalt
blackstraletryck. Papperet har en
utmarkt tryckyta och glansande, rena
optiska egenskaper som gor det per-
fekt till trycksaker for marknadsféring.

Konverteringsverksamhet

Var konverteringsanlaggning i Wis-
consin Rapids boérjade konvertera
férpackningskartong under det andra
halvaret. Processer har ocksa inletts
for att erhalla de olika certifieringar
som kravs for att leverera livsmed-
elssakra kartongprodukter. Tillverk-
ningsrutinerna som kravs for att folja
amerikanska FDA:s (Food and Drug
Administration) regler har framgangs-
rikt etablerats.

Ny vagbro

| Escanaba har en ny vagbro byggts
over floden till produktionsanlaggning-
arna. Det beddmdes nédvandigt da
den tidigare bron var osaker fér tung
trafik. Den nya bron férbereder bruket
for framtiden, daribland det planerade
transformationsprogrammet, och sak-
rar fortsatt drift av bruket pa lang sikt.

20

Nyckeltal
MSEK 2023 2022
Nettoomsattning 11 511 11459
varav grafiskt papper 8342 8632
varav specialpapper 1605 1769
varav avsalumassa 1564 1059
Rérelsens kostnader, netto -9893 -9042
EBITDA 1618 2417
EBITDA-marginal 14% 21%
Rorelseresultat 808 1861
Rorelsemarginal 7% 16%
Forsaljningsvolymer, kton 839 837

11,9

Nettoomsattningen i region Nord-
amerika var cirka SEK 11,5 miljarder

14%

EBITDA-marginalen minskade pa
grund av lagre forsaljningsvolymer
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Region Nordamerika

) Region Nordamerika — case

Mojligheter till vardeskapande
transformation av verksamheten

Billerud planerar att stalla
om en del av sin kapacitet
for grafiskt papper till kar-
tongproduktion i USA. Det
finns starka marknadsfor-
utsattningar som stodjer
en sadan omstallning av
verksamheten.

Den nordamerikanska marknaden for
forpackningskartong och containerbo-
ard av nyfiber férutspas vaxa pa lang
sikt, drivet av ett 6kat behov av férpack-
ningsmaterial, en 6kad medvetenhet
om hallbarhet bland varumarkesagare,
aterforsaljare och konsumenter samt
lagstiftningsinitiativ. Kapaciteten for
kartongproduktion i denna del av varl-
den uppfyller inte det bkade behovet av
lattviktiga, hogkvalitativa och hallbara
produkter, vilket skapar moéjligheter for
|6nsam tillvaxt.

Omfattande expertis

Billerud har en omfattande expertis
nar det galler produktion av kartong-
produkter av nyfiber och exporterar
idag kartongmaterial fran Europa till
Nordamerika. Var produktserie Crown-
Board, som inkluderar en helblekt fler-
skiktskartong av premiumkvalitet samt
en bestruken, oblekt flerskiktskraftkar-
tong med tilltalande egenskaper som
lag vikt och formfasthet, har tagits emot
vali USA.

Okad export

Billeruds export av dessa produkter

till USA 6kar, men inhemsk produktion
skulle vara en fordel sett till kostnadsef-
fektivitet, service och hallbarhet. Bruket
i Escanaba i Michigan har ett perfekt
lage for kartongproduktion. Michigans
ovre halvo har riklig tillgang pa konkur-
renskraftigt prissatt ved som passar for
tillverkning av dessa material. Platsen
ligger ocksa relativt nara manga slut-
anvandare och har goda logistikmoj-
ligheter.

21

Foérbereder beslut

Baserat pa dessa affarsmassiga och
strategiska mojligheter till vardeska-
pande har vi genomfért en forstudie om
konvertering av viss papperskapacitet
till kartongproduktion i Escanaba. Mot
bakgrund av de andrade ekonomiska
villkoren, utvarderar vi pa ett ansvars-
fullt satt olika omfattningar och logiska
faser av transformationsprogrammet
innan vi fattar beslut. Samtidigt fortsat-
ter vi att forse kunderna med hela var
befintliga produktportfolj. Var kartong-
forsaljning i USA férsorjs genom export
fran Europa.
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Billerud Ars- och hallbarhetsredovisning 2023

Strategi

Strategi for hallbar
och Idnsam tillvaxt

Var 6vergripande malsattning ar att tillverka hégpresterande férpacknings-
material som bidrar till ett koldioxidsnalt samhalle. Med stéd av marknadst-
render och vara strategiska val ar vi val positionerade for I6nsam tillvaxt.

Var langsiktiga strategi fokuserar pa
attraktiva marknader med goda tillvaxt-
mojligheter och produktsegment dar vi
har en stark konkurrenskraft. Strategin
implementeras i regionerna Europa och
Nordamerika i enlighet med var tydliga
verksamhetsmodell.

De narmaste aren ska vi fokusera pa
att forbattra effektiviteten och frigéra
potential inom alla vara verksamheter.
Vad galler framtida kapacitetsinveste-
ringar kommer vi att prioritera kartong
framfoér papper, vilket passar val ihop
med marknadstrender och vara kon-
kurrensfordelar. Kartongproduktion i
Nordamerika ar var viktigaste mojlighet
till lonsam tillvaxt under det kommande
artiondet.

Var hégsta prioritet fortsatter att vara
halsa och sékerhet for vara anstallda. Vi
arbetar kontinuerligt med sékerhetsut-
bildning och beteenden for att minska
skadefrekvensen.

Hogpresterande
forpackningsmaterial
Varinriktning ar pa hogpresterande,
héallbara férpackningsmaterial, och

det grundar sig pa foretagets expertis
inom tillverkning av starka, latta och
hygieniska material av taliga fibrer. Vi
fokuserar sarskilt pa mat- och dryckes-
forpackningar dar vi har stor kapacitet
och mycket attraktiva produkter. Vi ska
fortsatta samarbeta med varumarkes-
agare och detaljhandlare — vara kun-
ders kunder —for att hjalpa dem na sina
mal att anvanda mer hallbara forpack-
ningar och minska avfallet.

Var europeiska verksamhet har en
diversifierad produktportfélj och goda
langsiktiga utsikter att generera sunda
vinstmarginaler. Bland materialen som
tillverkas i Europa ser vi mojlighet till

en ldnsam tillvaxt sarskilt for var hog-
presterande férpackningskartong och
containerboard, och vi stravar efter

att vaxa var vatskekartongforsaljining
med utvalda kunder. Vi har ocksa goda
mojligheter att vaxa var forséljning av
sackpapperinom var befintliga tillverk-
ningskapacitet, da kunderna letar efter
alternativ till sacklésningar av plast. For
var kraftpappersportfolj avser vi att for-
battra mixen genom anvandningsomra-
den som skapar mervarde.

| Nordamerika ser vi marknadspotential
att vaxa med vart kartongerbjudande
och planerar att stegvis konvertera
papperskapacitet till kartongproduk-
tion. Vi haller pa att utvardera inves-
teringsalternativ for att konvertera en
maskin i Escanaba-bruket, dar viinrik-
tar oss pa en merlénsam produktions-
mix och utdkad kapacitet. Samtidigt
Okar vi vara kartongférsaljningsvolymer
i Nordamerika genom leveranser fran
den europeiska verksamheten.

Ledarskap inom hallbarhet

Alla vara aktiviteter bygger pa vara
ambitioner inom hallbarhet. Vara
material &r atervinningsbara och
stodjer ett koldioxidsnalt samhalle.

Vi kommer under 2024 satta mal om
nettonollutslapp och en fardplan for
att minska vara vaxthusgasutslapp
enligt vetenskapligt baserade mal.
Darigenom kommer vi att prioritera de
klimatatgarder som har storst effekt.
For narvarande ligger var storsta for-
battringsmojlighet i att kraftigt minska
Escanababrukets utslapp fran fossila
branslen som en del av transforma-
tionsprojektet.

Malsattning

Vitillverkar hogpresterande
forpackningsmaterial som
bidrar till ett koldioxidsnalt
samhalle.

Viktigaste mal

Séakerheten forst. Noll skador
med franvaro.

Leverera hallbar lonsam till-
véxt. Europa som draglok och
Nordamerika som framtida
tillvaxtmotor.

Varderingar

« Satt kunden i fokus
« Vaga prova nytt
* Driv férandring
« Varna om varandra
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Billerud Ars- och hallbarhetsredovisning 2023

Strategi

Parallellt med vart fokus pa tillverkning
av foérpackningsmaterial utforskar vi
nya affarsmodeller inom omradet kol-
dioxidinfangning. Vi underséker moj-
ligheterna att anvanda vara biogena
utslapp som en intaktskalla utan stora
investeringar, genom partnerskap med
etablerade aktorer.

Strategiska prioriteringar for att
frigora potential

Sedan bérjan av 2023 genomfor vi ett
effektivitetsforbattringsprogram som
kommer vara en stor bidragande driv-
kraft for hdgre lbnsamhet de narmaste
aren. Det forvantas ha en strukturell
positiv effekt om SEK 1,5 miljarder

vid slutet av 2025. Detta treariga pro-
gram omfattar manga initiativ 6ver

alla funktioneriframst den europeiska
verksamheten, till exempel avseende
optimerad portfoljprissattning, en
intensifierad leverantérssamverkan for
saval kostnadsbesparingar som tek-
niska forbattringar, samt férandringar
for en effektivare struktur av logistik och
terminalnatverk. Det innefattar aven
koncernévergripande personalminsk-
ningar och mer effektiva arbetsmetoder,

som ska minska kostnaderna och starka
Billeruds langsiktiga konkurrenskraft.

Viblir allt battre pa inkop. For att séker-
stalla en kostnadseffektiv fiberforsorj-
ning till vara europeiska bruk fokuserar
vi pa attinga langvariga, 6msesidigt
gynnsamma partnerskap med stora
skogsagare sasom det vi redan har
etablerat med skogsagarféreningen
Viken Skog i Norge. Vi ska ocksa uttka
vara faltinkép och avser att bli den mest
attraktiva képaren for privata skogs-
agare i Sverige. Vi ser ill att utnyttja
den vardefulla ravaran fullt ut och har
véalutvecklade affarssamarbeten med
sagverk. | var egen verksamhet justerar
vildpande recept och metoder for att
ytterligare 6ka fibereffektiviteten.

Produktionseffektivitet forblir ett stra-
tegiskt fokus, &ven om framsteg redan
har skettinom det omradet. For att
maximera var produktionstid kommer
vi att gora riktade investeringar och
anvanda de basta processernaivar
industri. | Region Europa beddéms den
storsta forbattringspotentialen finnas i
vart kartongtillverkningssystem, dar vi

kan uppna synergier mellan de tre bru-
ken genom ett mer renodlat erbjudande
och optimerad produktférdelning. Var
senaste maskininvestering, kartongma-
skinen KM7 vid bruket i Gruvon, ska ha
kommit upp i full kapacitet 2025. | Nord-
amerika arbetar vi, utdver fokuset pa en
overgripande produktionseffektivitet,
med att forbattra valmoéjligheterna av
produktsortiment i vara bruk. Det kom-
mer att tillfora 6kad flexibilitet till detta
produktionssystem.

Enhetliga arbetssatt

Billerud har vuxit genom samgaenden
och forvarv. Enhetliga arbetssatt kom-
mer att gora oss till ett effektivare bolag
och en battre leverantor till vara kunder.
Darfor har vi beslutat att harmonisera
vara arbetssatt mellan affarsenheter
och éver landsgranser. De kommande
aren kommer vi successivt att inféra

en global digital plattform som stodjer
ett agilt beslutsfattande i hela verk-
samheten, fran inkop, férsaljning och
orderplanering till kundleveranser och
betalningar.

For attlyckas med alla vara planer
maste vi ha en engagerad personal-
styrka med ratt kompetens och en
stark prestationskultur i foretaget.
Vara medarbetare ar foretagets
viktigaste tillgang. Vi ska fortsatta
betona utbildning inom fardigheter
som forandringsledning och hallbart
ledarskap. All utbildning bygger pa
vara varderingar: Satt kunden i fokus,
Vaga prova nytt, Driv férandring och
Varna om varandra.

Vi fokuserar sarskilt pa
mat- och dryckesfor-
packningar dar vi har
stor kapacitet och
mycket attraktiva
produkter

Sakerheten
N\ forst

« Saker arbetsmiljo
» Stabil och effektiv
produktion

Klimat-
paverkan

* Minimera CO.e-utslapp
» Fornybara alternativ istéallet
for fossila resurser

P

1 oy
L5 Framtidens

material

» Hallbara produkter
« Cirkularitet

Las mer om var hallbarhetsplattform
pa sidan 103.
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Mal och maluppfyllelse

Billerud har finansiella mal for tillvaxt och lonsamhet, samt

principer som styr bolagets skuldsattning och aktieutdelning.
Tre centrala mal kopplade till sakerhet, klimatavtryck och
produkternas atervinningsbarhet stoédjer vart hallbarhets-
arbete.

Finansiella mal

Nettoomséttningstillvaxt

Mal Utfall

3—4% —3%

Malet &r att nettoomsattningen ska 6ka med 3-4%

per ar. Utfallet for 2023 var —3% sa malet naddes inte.

Nettoomsattningen exklusive valutaeffekter, forvar-
vetav Verso den 31 mars 2022 och avyttringen av
Managed Packaging den 31 augusti 2023 minskade
med 7%, pa grund av lagre forsaljningsvolymer och
negativa mix- och prisférandringar.

0/0
80
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40
20

0 Mal

-20

2019 2020 2021 2022 2023

EBITDA-marginal
Utfall

Mal
> 0 / 0

0 0]
Malet ar en EBITDA-marginal 6ver 17%. Detta mal
uppnaddes inte 2023 da EBITDA-marginalen var
8%. Vinsten férsamrades pa grund av lagre forsalj-
ning och hogre ravarukostnader, vilket endast delvis
kompenserades av en positiv paverkan fran effektivi-

tetsforbattringsprogrammet och en minskad negativ
paverkan av planerat underhall.

O/D
20

Mal
15

10 —

. 1

2019 2020 2021 2022 2023

Rantebarande nettoskuld/EBITDA

Utfall

<25

1,8

Den rantebdrande nettoskulden i relation till
EBITDA ska understiga 2,5. Kvoten 6kade fran en
mycket lag niva under 2023, framst pa grund av
detlagre EBITDA-resultatet men aven till foljd av
en Okad skuld. | slutet av 2023 var kvoten 1,8, val

under malnivan.

agr
4

3

2

Mal

1|

2019 2020 2021 2022

2023

Utdelning

~50%

Utfall

103%

Principen &r en aktieutdelning pa éver 50% av
arets resultat. Féreslagen utdelning for 2023 om
SEK 2,00 per aktie arilinje med den principen.
Den féreslagna utdelningen motsvarar 103% av
arets resultat och 65% av arets justerade resultat.

%
150

125
100
75
50

256 —,

Mal

2019 2020 2021 2022 2023


https://www.billerud.se/globalassets/billerud/investors/financial-reports/billerud_ar_2023_sv_utskrift.pdf

+++++ |nledning 3
2023 i korthet 4

VD-ord 5
7

9

Globala trender

Var verksamhet

Region Europa 1M

Region Nordamerika 17

Strategi 22

Mal och maluppfyllelse 24

Aktien och aktiedgarna 26
Forvaltningsberattelse 28

Finansiella rapporter, under-
skrifter och revisionsberéattelse 52

Hallbarhetsredovisning 101

Ovrig information 142

C Ladda ner pdf for utskrift >

Billerud Ars- och hallbarhetsredovisning 2023

Mal och maluppfyllel

Centrala hallbarhetsmal

Sakerhet pa arbetsplatsen
Utfall

<39 36

Skadefrekvensen (LTIFR) for Billeruds medar-
betare och entreprendrer under 2023 uppgick till
3,6 exklusive incidenter pa grund av blastomy-
kosutbrottet i Escanaba. Arsmalet pa under 3,9
uppnaddes darmed.

10

8

6 —

4 = Mal

5| I 2023
0

2019 2020 2021 2022 2023

Fossil CO, i tillverkning

Mal Region Europa Utfall

<27 28

Utslappen av fossil CO, i den europeiska tillverk-

ningsprocessen 6kade nagot under 2023 till foljd av

produktionsstopp orsakade av marknadsrelaterade

produktionsbegréansningar, och darmed naddes inte
arsmalet.

kg/ton produkt

50

40

30 - Mal
20 2023
10 —

2019 2020 2021 2022 2023

Mal Region Nordamerika Utfall

<410 491

Inte heller den nordamerikanska produktionen
nadde sitt mal for 2023. Atgarder for 6kad ener-
gieffektivitet och kop av energikrediter fria fran
CO,e-utslapp kunde inte kompensera en negativ
paverkan av produktionsstopp.

kg/ton produkt
500

400 = Mal
2023

300 —

200 —

100 —

2022 2023

Produkters atervinningsbarhet

7 5100%

Billeruds papper och forpackningsmaterial &r
helt atervinningsbara och tillverkade med ansvars-
fulltinkdpta cellulosafiber. Under 2023 var Billeruds
europeiska materialportfolj den forsta i branschen
atttredjepartsbeddémas som 100% atervinningsbar
enligt foreslagen EU-lagstiftning.

Aven om vara produkter lange har varit atervinnings-
bara var det ett mal for aret att fa detta bekraftatien
tredjepartsbedémning. Analysen av atervinningsbar-
het gjordes med beprévade metoder och tester av
ansedda Papiertechnische Stiftung.
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Aktien och aktieagarna

Aktien och aktieagarna

Billeruds aktie ar noterad och handlas pa Nasdag Stockholm.
Bolagets borsvarde var cirka SEK 26 miljarder vid arsskiftet.

Kursutveckling

| slutet av 2023 var Billerudsaktiens
stangningskurs SEK 102.40. Aktiekur-
sen minskade med 19% under 2023.
Under samma period 6kade Stock-
holmsborsen, OMXSPI, med 16% och
sektorindex OMXS Industrial Materials
oOkade med 5%. Den hogsta stang-
ningskursen for Billeruds aktie under
aret var SEK 134,70 som noterades den
9januari. Den lagsta stdngningskursen
var SEK 81,50 den 22 juni.

Aktiehandel

Billeruds aktier handlas pa Large
Cap-listan pa Nasdag Stockholm
under kortnamnet BILL. Under 2023
var omsattningen av Billeruds aktier pa

3,00

Justerat resultat per aktie, SEK

2,00

Utdelning per aktie, SEK

Nasdaq Stockholm cirka 150 miljoner,
motsvarande ett varde av cirka SEK 15
miljarder. Den genomsnittliga omsatt-
ningen per handelsdag var ungefar
600 000 aktier, motsvarande ett varde
av cirka MSEK 60. Den genomsnittliga
handeln per handelsdag for Billerud pa
Nasdaq var cirka 1 900 avslut.

Billeruds aktier handlas ocksa pa
Cboe Global Markets, London Stock
Exchange och andra marknadsplatser.
Den sammanlagda handelsvolymen
pa alla marknadsplatser var cirka 590
miljoner under 2023.

Utdelningspolicy och utdelning
Billeruds policy sager att utdelningen
till aktiedgarna ska uppga till minst 50%
av arets resultat. Utdelningen kommer
bland annat att vara beroende av bola-
gets resultatniva, finansiella stallning
och framtida utvecklingsmojligheter.

For 2023 foreslar styrelsen att arsstam-
man 2024 beslutar om en utdelning

pa SEK 2,00 per aktie. Den féreslagna
utdelningen motsvarar 103% av arets
resultat och 65% av arets justerade
resultat.

Aktiekapital och egna aktier
Aktiekapitalet i Billerud uppgar till SEK
1843307 607, fordelat pa 249 611 422

aktier. Varje Billerudaktie, forutom
bolagets egna aktier, berattigar till en
rost och lika ratt till bolagets kapital

och utdelning. Féretaget har 1 059 569
egna aktier, motsvarande cirka 0,4% av
det totala antalet aktier. Antal aktier pa
marknaden ar 248 551 853.

Agarstruktur

Billerud hade den 31 december 2023
101 782 aktieagare. 60% av aktiekapi-
talet ags av investerare registrerade i
Sverige, varav omkring tva tredjedelar
ar juridiska personer och en tredjedel
privatpersoner. De storsta utlandska
agandet finns i Osterrike och USA.

Vid arsskiftet 2023 utgjorde de fem
storsta aktieagarnas innehav totalt
42% av aktierna pa marknaden. De tio
storsta aktieagarnas totala innehav var
51% av aktierna pa marknaden.

Aktiedgarkommunikation
Information till investerare finns pa
www.billerud.se/investerare i form av
finansiella rapporter, finansiella data,
aktiekursutveckling for Billerudaktien,
en lista 6ver analytiker som bevakar
Billerud samt kontaktinformation.

Kursutveckling 2021-2023
SEK
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Aktien och aktieagarna

Aktiedgarestruktur?

Nyckeltal per aktie

Storleksklasser Antal aktier % Antal dgare % SEK, dérannat ej anges 2023 2022
1-100 1488651 0,6 32558 32,0 Resultat 1,95 20,13
101-500 14029221 5,6 52934 52,0 Resultat efter utspadning 1,95 20,09
501-10 000 25660248 10,3 15650 15,4 Resultat, justerat 3,06 20,36
10001-100 000 12391146 5,0 532 05 Utdelning (for resp. verksamhetsar), faktisk 2,00’ 7,502
100 001- 175822 164 70,4 108 0,1 Utdelning i % av
Anonymt dgande 20219992 8,1 N/A N/A — borskurs (direktavkastning) 2.0 5,9
Totalt 249 611 422 100,0 101782 100,0 _ arets resultat 103 41
1 Inklusive Billeruds 1 059 569 egna aktier. - arets resultat, justerat 65 40

. . i —utgaende eget kapital 1,8 6,4
Aktiekapitalets utveckling sedan 2006 o o ] ) Kassaflode fran den l6pande verksamheten 13,25 29,95
At Hindelse Cantalaktir o aktir aktiokapital SEK _ totah SEK Egetkapital 108,41 117,79
2006 Inlosen av konvertibla skuldebrev 26622 53279620 332775 665995 250 Eget kapital efter utspadning 108,35 117,60
2007  Inlésen av konvertibla skuldebrev 63423 53343043 792788 666788038 Borskurs/utgaende eget kapital, % 94 108
2009 Foretradesemission 51491570 104834613 107385028 774173065 P/E tal, ggr 52,5 6.3
2012 Riktad foretradesemission 34551592 139386205 255153438 1029326503 EV/EBITDA, gor 9:5 44
2013 Foretradesemission 68833629 208219834 508316290 1537642793 Borskurs (slutkurs sista handelsdag) 19250 127,10
2022 Foretradesemission 41391588 249611422 305664814 1843307607 ! Styrelsen foreslar en ordinarie utdelning om SEK 2,00 per aktie.

2 Varav en ordinarie utdelning om SEK 5,50 och en extrautdelning om SEK 2,00.
Billeruds storsta aktiedgare . )
Aktieagare Antal aktier Andel av roster', % E,Xterna Ut‘{ardermgar X . N N
AMF Pension och fonder 39162653 5.8 Billerud bedoms regelbundet av flera ES(.B—ratln.gforetag och leverantérer av hlallbarhets—
FRAPAG Beteiligungsholding AG 30000 000 121 data, och vi stravar eftgr att ge underlag t||! alla intressenter for deras utvardering av var
Fisrde AP-fonden 15780 920 6.3 verksamhet. Har redovisas storre granskningar som genomférdes under 2023:
Swedbank Robur fonder 11548371 4.6 3 Billerud fick betygen B pa Climate  sumumme EcoVadis — Billerud behdll sin Plati-
Vanguard 8053400 3.2 Lt 5 Change, B pa Water Security och ecovadis|| num-utmarkelse, vilket innebar en
Schraders 6171271 25 X R C paForesti CDP:s utvarderingav oo =?  rankning bland de 1% basta i bran-
Folksam 5259176 2.1 upplysningar, medvetenhet och schen i fraga om hur val hallbarhetprinciperna
Blackrock 4640314 19 ledning for dessa omraden. har integrerats i verksamheten.
Handelsbanken fonder 3166 454 1,3
Norges Bank 3013464 1,2 I
nggratpé ior o oo 126796223 51,0 Sostamaiity Indices  S&P DO Jones Sus- ISS ESG - Billerud erholl risk-
Powersd by the S47 Global CSA tainability Index — betyget B och Prime-status
Billerud inkluderades i DJSI World som ett isS EsGi- vilken tilldelas féretag som
Aktiefordelning 31 december 2023 Agarfordelning per land, % av de 10% mest hallbara féretagen i var beddms vara bland de basta i sin bransch i
Registrerat antal aktier 249611422 ® Sverige, 60,0 MU, e
Aterkopta aktier i eget forvar -1059569 N\ ® Osterrike, 12,1
Aktier pa marknaden 248 551 853 ® USA, 10,4 ] i B } } ; )
‘ Storbritannien, 3.5 MSCI o MSCI—BlIIergd beholl - Sustamalytlcs.—Bllleerud ﬂoklen
® Norge, 1,5 ESG RATINGS sitt betyg AAi MSCl:s ESG-riskrankning pa 14,5, vilket
Finland, 1.2 cc o [mjem s @M Jrliga ESG-utvardering. motsvarar lag risk.
Ovriga, 11,3

27


https://www.billerud.se/globalassets/billerud/investors/financial-reports/billerud_ar_2023_sv_utskrift.pdf

Inledning

Forvaltningsberattelse
Forvaltningsberattelse
Bolagsstyrning inom Billerud

Internkontroll 6ver finansiell
rapportering

Koncernledning
Styrelse

Risker och riskhantering

Finansiella rapporter, under-
skrifter och revisionsberattelse

Hallbarhetsredovisning

Ovrig information

o0 o000

Forvaltningsberattelse

Forvaltningsberattelsen ger en dversikt av verksamheten,
dess resultat och finansiella stéllning. Denna del av rappor-
ten innehaller &ven information om bolagsstyrning och risk-
hantering.

= ¥ -.'}_”"" J r ‘ —
Ladda ner pdf for utskrift : 72 ) y, »

Billerud Ars- och hallbarhetsredovisning 2023



https://www.billerud.se/globalassets/billerud/investors/financial-reports/billerud_ar_2023_sv_utskrift.pdf

L] [ ]
Inledning 3
Forvaltningsberattelse 28
Forvaltningsberattelse 28
Bolagsstyrning inom Billerud 36
Internkontroll ¢ver finansiell
rapportering 41
Koncernledning 43
Styrelse 45
Risker och riskhantering 47

Finansiella rapporter, under-
skrifter och revisionsberattelse 52

Hallbarhetsredovisning 101

Ovrig information 142

C Ladda ner pdf for utskrift >

Billerud Ars- och hallbarhetsredovisning 2023

Forvaltningsberattelse

Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren for Billerud AB (publ) med organisations-
nummer 556025-5001 avger harmed arsredovisning och koncernredovisning
for rakenskapsaret 2023. Féregaende ars siffror anges inom parentes.

Verksamhet

Billerud erbjuder hogpresterande papper och férpackningsmaterial
tillverkade av cellulosafiber. Billeruds produkter tillverkas vid tio pro-
duktionsanlaggningar i Sverige, Finland och USA. Utéver kartong
och papper saljer Billerud pappersmassa som inte anvands i den
egna produktionen. Billerud har férsaljining 6ver hela varlden och
huvudmarknaderna ar Europa och Nordamerika.

Billerud har tre rorelsesegment: Region Europa, Region Nord-
amerika och Solutions & Ovrigt.

Region Europa omfattar de produkter som tillverkas vid bruken
Gruvon, Gavle, Frovi/Rockhammar, Skarblacka och Karlsborg i
Sverige samt Jakobstad i Finland. | dessa bruk producerar Billerud
vatskekartong, kraftpapper, containerboard, forpackningskartong,
sackpapper och avsalumassa. Dessa material saljs i Europa och
resten av varlden.

Region Nordamerika inkluderar de produkter som tillverkas vid
bruken i Escanaba och Quinnesec och arkningsanlaggningen Wis-
consin Rapids i USA. Billerud tillverkar grafiskt papper och special-
papper samt avsalumassa i denna region och saljer dessa material i
Nordamerika.

Solutions & Ovrigt omfattade Managed Packaging tills denna
affarsenhet avyttrades den 31 augusti 2023. Managed Packaging
tilhandahaller tjanster for varumarkesagare med forpacknings-
behov i Asien. Detta rorelsesegment inkluderar aven vedforsorj-
ningsverksamheten for Region Europa, Scandfibre Logistics AB,
uthyrningsverksamhet, vilande bolag, inaktiva tillgangar, realisa-

tionsresultat fran forsaljning av bolag, jamforelsestérande poster,
koncerngemensamma funktioner, koncernelimineringar, resultat
fran andelar i intressebolag samt resultat fran sakring av koncernens
nettovalutafléden och omvardering av kundfordringar och betal-
ningar fran kunder. De tva sistnamnda presenteras separat som
Valutasakring, m.m.

Finansiella mal

For att stodja Billeruds mal om I6nsam tillvaxt och avkastning till

aktieagare finns foljande finansiella mal:

» Nettoomsattningstillvaxt om 3-4% per ar.

« EBITDA-marginal ¢ver 17%.

« Skuldsattningspolicyn anger att rantebarande nettoskuld i forhal-
lande till EBITDA ska understiga 2,5.

 Utdelningspolicyn anger utdelning pa minst 50% av nettoresultatet.

Finansiell utveckling

Nettoomsattning

Nettoomsattningen for 2023 uppgick till MSEK 41 224 (42 590).
Jamfort med féregaende ar paverkades nettoomsattningen 2023
positivt av valutaeffekter och forvarvet av Verso den 31 mars 2022,
och negativt av avyttringen av Managed Packaging den 31 augusti
2023. Nettoomsattningen exklusive valutaeffekter, forvarvet av
Verso och avyttringen av Managed Packaging minskade med 7%,
framst pa grund av lagre forsaljningsvolymer och negativa mix- och
prisférandringar.

29
Forsaljningsvolymer per rérelsesegment
Kton 2023 2022
Region Europa 2697 2757
Region Nordamerika 839 837
Totalt 3536 3594
Nettoomsattning per rérelsesegment
MSEK 2023 2022
Region Europa 27 114 27962
Region Nordamerika 11511 11459
Solutions & Ovrigt 2948 3266
Valutasékring, m.m -349 -97
Totalt 41224 42590
Nettoomsattning per geografisk marknad
MSEK 2023 2022
USA 12802 12716
Tyskland 3606 3619
Sverige 3348 4061
Kina 2584 2309
Italien 2218 2180
Spanien 1741 1831
Turkiet 1294 962
Frankrike 1286 1404
Storbritannien 1278 1552
Nederlanderna 765 726
Danmark 691 612
Indien 683 577
Ovriga Europa 3367 3697
Ovriga varlden 5561 6344
Totalt 41224 42590
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Forvaltningsberattelse

Tillvaxt

Nettoomsattningen minskade med 3% under 2023. Den organiska
tillvaxten, matt som 6kningen i nettoomsattning justerat for tillagg
och avdrag med belopp motsvarande forvarvad och avyttrad verk-
samhets nettoomsattning, uppgick till -4%. Managed Packaging,
som avyttrades den 31 augusti 2023, hade en nettoomsattning pa
MSEK 420 under 1 januari-31 augusti 2023 och MSEK 770 under
2022. Region Nordamerika (Verso), som férvarvades den 31 mars
2022, hade en nettoomsattning pa MSEK 11 511 under 2023 och
MSEK 11 459 under 1 april-31 december 2022.

MSEK 2023 2022
Nettoomsattning 41224 42590
Foérvérv, Verso 1151 -11 459
Avyttring, Managed Packaging —420 —770
Nettoomsattning for jamférbara enheter 29293 30361

Om hansyn tas till valutaeffekt avseende omsattning redovisad inom
regionerna samt valutasakringseffekten redovisad i valutasakring
mm skulle omsattningen under 2023 vara MSEK 1 151 lagre.

Resultat

EBITDA minskade till MSEK 3 314 (8 167), framst pa grund av hégre
ravarukostnader och lagre nettoomsattning, endast delvis uppvagt
av positiv paverkan fran effektiviseringsprogrammet samt lagre
negativ paverkan fran planerat underhall.

Justerat EBITDA uppgick till MSEK 3 613 (8 219). Jamforelsesto-
rande poster, redovisade i rérelsesegmentet Solutions & Ovrigt,
uppgick till MSEK —299 (-52) och inkluderade en total realisations-
vinst fran avyttringen av Managed Packaging om MSEK 23, en kost-
nad relaterad till nedskrivningar av aktier i Paboco om MSEK 52, en
omstruktureringskostnad relaterad till avgangsvederlag om MSEK
26, omstruktureringskostnader relaterade till personalminskningar
om MSEK 80 samt det negativa resultatet aven omvardering av
biologiska tillgangar i intresseféretaget BSO Holding AB Group om
MSEK 164.

EBITDA-marginalen for 2023 var 8% (19) och den justerade
EBITDA-marginalen var 9% (19).

Finansnettot uppgick till MSEK —-349 (186). Beraknad skatt uppgick
till MSEK 299 (-1 283).

Arets resultat uppgick till MSEK 484 (4 590) och resultatet per aktie
var SEK 1,95 (20,13). Justerat arets resultat var MSEK 761 (4 642)
och det justerade resultatet per aktie var SEK 3,06 (20,36).

Avkastningen pa eget kapital var 2% (18) och avkastningen pa sys-
selsatt kapital var 2% (18).

Koncernens EBITDA och EBITDA-marginal

MSEK
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Sammanfattning

2023 2022
Nettoomsattning, MSEK 41224 42590
EBITDA, MSEK 3314 8167
EBITDA, % 8 19
Rorelseresultat, MSEK 534 5687
Rorelsemarginal, % 1 13
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 2 18
Resultat fore skatt, MSEK 185 5873
Arets resultat, MSEK 484 4590
Resultat per aktie, SEK 1,95 20,13
EBITDA och EBITDA-marginal per rorelsesegment
2023 2022
MSEK % MSEK %
Region Europa 2753 10 6170 22
Region Nordamerika 1618 14 2417 21
Solutions & Ovrigt -708 -305
Valutas&kring m.m -349 -115
Totalt 3314 8 8167 19

For kvartalsdata, se sidorna 146-147.
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Héandelser 2023

| bérjan av 2023 bérjade Billerud implementera ett trearigt effektivi-
tetsforbattringsprogram med fokus pa lénsamhetsforbattringar och
med aktiviteter som spanner éver olika funktioner féretradesvis i den
europeiska verksamheten. Malet fér programmet ar ett EBITDA-lyft
pa SEK 1,5 miljarder fran slutet av 2025.

Den 27 januari antog delstaten Michigan en lagstiftning som beviljar
investeringsstod till Billerud pa upp till MUSD 200 i finansiering for
att stodja foretagets investeringsplaner for att transformera bruket

i Escanaba till kartongproduktion. Investeringsstddet kommer att
vara proporionellt till Billeruds faktiska investeringar och villkorat av
uppfyllandet av avtalen mellan Michigan Strategic Fund och Billerud
U.S. Production Holdings LLC.

I mars lamnade Robert A. Kreizenbeck sin tjanst som President
North America och Kevin Kuznicki utsags till ny President North
America & General Counsel North America. Kevin Kuznicki var tidi-
gare Deputy President & General Counsel North America.

Perden 1 april inférde Billerud en ny struktur for den finansiella
rapporteringen baserad pa regionerna dar dess material tillverkas.
De tre rérelsesegmenten ar Region Europa, Region Nordamerika
och Solutions & Ovrigt. Omraknade jamférelsesiffror enligt den nya
finansiella rapporteringsstrukturen publicerades i delarsrapporten
for det andra kvartalet.

Den 13 april stangde Billerud tillfalligt bruket i Escanaba som en for-
siktighetsatgard pa grund av ett blastomykosutbrott sedan bérjan av
mars. Efter att ha utfort ytterligare rengoéring av anlaggningen ater-
upptogs verksamheten vid Escanaba-bruket den 8 maj. Billeruds
hogsta prioritet ar anstalldas och entreprendrers halsa och sékerhet,
och féretaget samarbetar nara med och féljer rekommendationer
fran halsoexperter.

Billeruds arsstamma den 24 maj valde Regi Aalstad till ny styrelsele-
damot och omvalde Jan Svensson, Victoria Van Camp, Jan Astrom,
Florian Heiserer och Magnus Nicolin till styrelseledaméter. Jan
Svensson omvaldes till styrelsens ordférande. Arsstamman beslu-
tade vidare om en ordinarie utdelning om SEK 5,50 per aktie samt
en extra utdelning om SEK 2,00 per aktie for 2022, i enlighet med
styrelsens forslag.
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Den 15 junitillkédnnagav Billerud att EBITDA-resultatet fér det andra
kvartalet forvantades bli lagre an marknadens férvantningar och
cirka MSEK 100-200. De framsta orsakerna till det lagre resultatet
var vasentligt lagre férsaljningsvolymer, framst i Nordamerika, samt
omvardering av fardigvarulager som resulterade i hogre kostnader.
En accelererad leverans av effektivitetsforbattringsprogrammet
meddelades ocksa. Ambitionen fér 2023 ars leverans av program-
met hojdes till ett EBITDA-lyft pa MSEK 600.

Ulrika Wedberg utsags till Executive Vice President Sustainability &
Public Affairs och medlem i koncernledningen fran den 14 augusti
2023. Ulrika Wedberg var tidigare Vice President Sustainability

pa Trelleborg och har erfarenhet fran flera ledande befattningari
Sandvik.

Den 5juli sélde Billerud sitt agande i Kezzler AS, ett bolag som har
en digital plattform for sparbarhet av férpackningar, for MSEK 48.

Den 13 juli avtalade Billerud med investmentbolaget Mimir Group om
att avyttra férpackningstjanstverksamheten Managed Packaging.
Avyttringen av Managed Packaging slutférdes den 31 augusti och
en total realisationsvinst om MSEK 23 redovisades som jamférelse-
storande posti det tredje kvartalet. Kassaflédet fran transaktionen
var MSEK -80 pa grund av uppskjutna betalningar av kdpeskillingen
och kassa i den avyttrade verksamheten. Managed Packaging
ingick fore forsaljiningen i segmentet Solutions & Ovrigt.

Den 28 juli lamnade Christoph Michalski Billerud och styrelsen utsag
Ivar Vatne, foretagets vice VD sedan oktober 2022 och dess CFO
sedan maj 2019, till tillférordnad VD i Billerud. Den 1 december, efter
att ha genomfort en grundlig rekryteringsprocess, utsag styrelsen
Ivar Vatne till VD och koncernchef for Billerud. Ivar Vatne, som har en
professionell bakgrund fran seniora befattningari Arla, Fiskars och
Procter & Gamble, tilltradde den ordinarie positionen omedelbart.

Den 17 augusti inférde Billerud en ny organisation i enlighet med
dess verksamhet i de tva regionerna Europa och Nordamerika.
Matthew Hirst, som tidigare varit Executive Vice President Commer-
cial, utsags till President for den nybildade Region Europa. Samti-
digt reducerades antalet medlemmar i koncernledningen och det
tillkénnagavs att Andrei Krés hade utsetts till tillforordnad CFO och
medlem av koncernledningen. Den 20 december meddelades att
Andrei Krés hade utsetts till CFO och tilltratt positionen. Andrei Krés

har tidigare haft flera befattningar i Billerud, inklusive Chef fér Group
Treasury och Vice President Group Finance.

Den nya sodapannan i Frévi, som har byggts sedan 2021, togs fram-
gangsriktidrift under det tredje kvartalet. Den nya, fossilfria soda-
pannan kommer att mojliggéra 6kad energieffektivitet och férbattrad
miljoprestanda. Dess kapacitet kommer ocksa att mojliggéra hogre
massaproduktion i framtiden. Projektet att bygga och installera den
nya sodapannan i Frovi slutférdes i tid och inom budget.

Billerud beslutade att avyttra sitt agande i samagandebolaget (joint
venture) Paper Bottle Company A/S och tillhérande immateriella rat-
tigheter till sin samagandepartner Alpla. En nedskrivning av aktierna
i Paper Bottle Company A/S om MSEK 52 redovisades som jamférel-
sestérande post i det tredje kvartalet. Forsaljningen slutférdes den

9 oktober och hade en positiv kassaflodeseffekt om MSEK 81 i det
fiarde kvartalet.

| delarsrapporten for det tredje kvartalet, publicerad den 25 oktober,
uppgavs att Billerud inte skulle fatta beslut om transformationspro-
grammet i USAislutetav 2023, som tidigare hade kommunicerats.
Samtidigt meddelades att kostnadsatgarder innefattande personal-
minskningar ska genomforas for att férbattra foretagets effektivitet,
I6nsamhet och konkurrenskraft. Antalet tjanster i koncernen ska
minska med upp till 350. Dessa atgarder forvantas generera arliga
strukturella besparingar om MSEK 300 med majoriteten av de arliga
besparingarna under 2024. Omstruktureringskostnader hanforliga
till dessa atgarder om MSEK 80 redovisades som en jamforelsesto-
rande post i det fjarde kvartalet.

Billerud Viken AS, det 50/50 joint venture som har bildats av Billerud
och Viken Skog AS for att utforska méjligheterna att etablera pro-
duktion av BCTMP i Follum i Norge, fick under det fjarde kvartalet
ett positivt svar pa sin ansokan om investeringsstod fran Enova, det
statliga norska bolag som arbetar for att framja projekt som bidrar
till att Norge uppfyller sina klimatataganden och omstaliningen till
ett samhalle med laga utslapp. Enova har beviljat Billerud Viken AS
investeringsstod om MNOK 87 for ett delprojekt med huvudmalet
att snabbt kunna minska elférbrukningen och férskjuta den'i tid vid
behov.

Billeruds hallbarhetsarbete fick ett erkédnnande da bolaget for fjarde
aretirad fick betyget Platinum i EcoVadis arliga utvardering. Det
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innebar en placering bland de basta 1% i var bransch vad galler
hur val hallbarhetsprinciper har integrerats i verksamheten. Billerud
beholl &ven sin topposition i Dow Jones Sustainability Index, DJSI
World. Billerud bedémdes vara bland de 10% mest hallbara foreta-
genibranschen i Standard & Poor’s globala hallbarhetsutvardering
som publicerades i december 2023.

Handelser efter rakenskapsarets utgang
Handelser efter balansdagen redovisas i not 25 fér koncernen och
not M26 fér moderbolaget.

Roérelsesegment

Billeruds resultat rapporteras sedan den 1 april 2023 i féljande tre
rorelsesegment i enlighet med IFRS 8: Region Europa, Region Nord-
amerika samt Solutions & Ovrigt. Jamférelsesiffror for 2022 har rak-
nats om enligt denna rapporteringsstruktur. Se not 1 fér vasentliga
redovisningsprinciper.

Region Europa

Nettoomsattningen for Region Europa minskade med 3% jamfort
med 2022. Exklusive valutaférandringar minskade nettoomsatt-
ningen med 7%. Minskningen var framst pa grund av negativa mix-
och prisférandringar.

EBITDA minskade till MSEK 2 753 (6 170). Nedgangen var framst
pa grund av hogre ramaterialkostnader och lagre forséljning, vilket
endast delvis motverkades av positiv paverkan fran effektivitets-
forbattringsprogrammet och valutaférandringar. Rorelseresultatet
uppgick till MSEK 925 (4 402).

Region Europa EBITDA och EBITDA-marginal

MSEK
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1) Region Europa motsvarar kombinationen av de tidigare rérelsesegmenten Produktom-
rade Board och Produktomrade Paper.
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MSEK 2023 2022 MSEK 2023 2022
Nettoomsattning 27 114 27962 Nettoomsattning 11511 11459
Rérelsens kostnader, netto —24 361 _21792 Roérelsens kostnader, netto ~0893 ~9042
EBITDA 2753 6170 EBITDA 1618 2417
EBITDA, % 10% 22% EBITDA, % 14% 21%
Avskrivningar och nedskrivningar 1828 -1768 Avskrivningar och nedskrivningar -810 -556
Rérelseresultat 925 4402 Roérelseresultat 808 1861
Rorelsemarginal 3% 16% Rérelsemarginal 7% 16%
Forsaljningsvolymer, kton 2697 2757 Forsaljningsvolymer, kton 839 837

Region Nordamerika

Nettoomsattningen for Region Nordamerika 6kade med 0% jamfort
med 2022. Jamforelser med 2022 paverkas av férvarvet av Verso
den 31 mars 2022, vilket innebar en nettoomsattning pa MSEK

3 311 idet forsta kvartalet 2023 jamfort med ingen forsaljning i det
forsta kvartalet 2022. Nettoomsattningen exklusive valutaeffekter
minskade med 4% under 2023, framst pa grund av lagre forsalj-
ningsvolymer da produktionen begransades for att méta den svaga
efterfragan och kunders lageravveckling.

EBITDA uppgick till MSEK 1 618 (2 417). Detta rorelsesegment hade
EBITDA pa MSEK 640 under det forsta kvartalet 2023 jamfort med
inget EBITDA under forsta kvartalet 2022. Jamférelsen med 2022
paverkas aven av ett forandrat underhallsschema. Den negativa
paverkan av underhallsstopp var MSEK 152 under 2023 och MSEK
562 under 2022. EBITDA minskade framst pa grund av lagre for-
saljningsvolymer men aven till féljd av negativa mix- och prisférand-
ringar. Rorelseresultatet uppgick till MSEK 808 (1 861).

Region Nordamerika EBITDA och EBITDA-marginal
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Solutions & Ovrigt (inkl. valutasikring)

Nettoomsattningen minskade med 18% framst pa grund av lagre for-
saljning inom den europeiska vedférsorjningsorganisationen samt
avyttringen av Managed Packaging den 31 augusti 2023. Managed
Packaging hade en nettoomsattning om MSEK 233 under perioden

1 september-31 december 2022.

EBITDA minskade till MSEK -1 057 (-420) pa grund av jamforelse-
stérande poster om totalt MSEK -299 (-52), negativa effekter av
valutasakringar och omvardering av kundfordringar, avyttringen
av Managed Packaging samt hogre kostnader fér koncernprojekt.
Rérelseresultatet uppgick till MSEK -1 199 (-576).

MSEK 2023 2022
Nettoomsattning 2599 3169
Rérelsens kostnader, netto -3656 -3589
EBITDA -1057 -420
Avskrivningar och nedskrivningar -142 -156
Rorelseresultat -1199 -576

Marknadsutveckling

Den globala férpackningsmarknaden férvantas vaxa langsiktigt, dri-
vet av demografiska trender med storre stadsbefolkningars 6kande
behov av férpackningar samt ett 6kat hallbarhetsfokus. Marknaden
for grafiskt papper forvantas minska pa grund av digitaliseringen
som gor att pappersapplikationer ersatts av digitala medier. Billerud
har starka marknadspositioner inom langsiktigt vaxande produkt-
segment och har kostnadsférdelar inom produktsegment som for-
vantas minska. Férpackningsmaterial for mat och dryck, som ar ett
relativt motstandskraftigt marknadssegment, star for cirka 48% av
Billeruds materialférsaljning.
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Marknadsforutsattningarna var utmanande under 2023. Efterfragan
pa de flesta av Billeruds produktkategorier var svag pa grund av att
kunderna avvecklade sina lager samt lagre konsumtion och industri-
ell aktivitet. Undantaget var vatskekartong dar marknadsfoérutsatt-
ningarna var normala. Forsaljningspriserna for de flesta av Billeruds
produkter sjonk under aret, dock inte for vatskekartong och grafiskt
papper dar priserna var stabila. Kostnaderna fér insatsvaror ¢kade
under det forsta halvaret och minskade under det andra halvaret.

Investeringar och sysselsatt kapital
Investeringar i materiella och immateriella anlaggningstillgangar
uppgick till MSEK 3 177 (3 330).

Projektet att bygga och installera en ny sodapanna i Frovi slutférdes
under 2023. Investeringarna har varit i linje med det budgeterade
beloppet om SEK 2,6 miljarder. Investeringarna uppgick till SEK

0,4 miljarder under 2021, SEK 1,1 miljarder under 2022 och SEK 1,0
miljarder under 2023. Under 2024 forvantas ytterligare investeringar
om SEK 0,1 miljarder fér den nya sodapannan.

Sysselsatt kapital uppgick den 31 december 2023 till MSEK 32 872
(33 834). Avkastningen pa sysselsatt kapital (ROCE), beraknat pa
den senaste 12-manadersperioden, uppgick till 2% (18). Avkast-
ningen pa eget kapital var 2% (18).

Rorelsekapitalet i forhallande till nettoomsattningen var 12% (11).

Investeringar i materiella och immateriella
anlaggningstillgangar

MSEK
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Kassaflode och finansiell stéllning

Operativt kassaflode efter investeringar i materiella och immateriella
anlaggningstillgangar uppgick till MSEK 113 (3 499). Det forsamrade
kassaflodet berodde framst pa ett lagre resultat fore skatt.

Den rantebarande nettoskulden uppgick den 31 december 2023 till
MSEK 5729 (4 581). Den rantebarande nettoskulden i forhallande till
EBITDA varislutet av aret 1,8 (0,6). Den rantebarande nettoskulden i
forhallande till justerat EBITDA var 1,6 (0,6).

Operativt kassaflode efter investering i materiella och immateriella
anlaggningstillgangar

Valutasdkring

Valutasakringspolicyn anger att 0-80% av nettoflddena ska valuta-
akras under kommande 15 manader. Eventuella avvikelser fran poli-
cyn maste godkannas av styrelsen.

Valutasakringen gav sammanlagt en resultateffekt pa MSEK —263 for
2023 (-398), jamfért med om ingen valutasakring skulle ha agt rum.

Billeruds utestaende valutakontrakt per den 31 december 2023
hade ett marknadsvarde pa MSEK 232, varav MSEK 21 ar den del
som motsvaras av kundfordringar som har paverkat resultatet 2023.
Ovriga kontrakt hade ett marknadsvarde pa MSEK 211.

MSEK 2023 2022
Resultat fore skatt 185 5873 Den sékrade andelen av flodet samt de sékrade kurserna for EUR,
Justering for poster som inte ingér i kassa- USD och GBP perden 31 december 2023 redovisas i tabellen
flodet 2963 2488 nedan.
Betald skatt -561 —453
Forandringar i rorelsekapitalet 703 -1079 Sakrad andel av valutaflédet for EUR, USD och GBP samt
Kassafldde fran den Idpande verksamheten 3290 6829 valutakurser mot SEK'
Investeringar i materiella och immateriella Totalt
anlaggningstillgangar -3177 -3330 Valuta Q1-24 Q2-24 Q3-24 Q4-24 Q1-25 15man
Operativt kassaflode efter investeringar i 113 3499 EUR Andel* 83% 80% 80% 79% 35% T7%
materiella och immateriella anlaggnings- Kurs 11,03 11,34 11,69 11,69 1115 11,44
tillgangar USD Andel* 81% 81% 79% 76% 5% 76%
Kurs 10,51 10,54 10,57 10,77 10,01 10,55

Finansiering GBP Andel* 1%  24% 0%  24% 0%  24%
Den 31 december 2023 uppgick den rantebarande skulden till Kurs 13,73 13,74 - 13,62 - 1"
MSEK 7 232 (5 023). Av de rantebarande lanen uppgick obligations- ~ Valutakontraktens

marknadsvirde 32 47 67 83 3 232

lan tillMSEK 4 100 (1 800) och 6vriga rantebarande skulder till MSEK
3132 (3223). Av obligationslanen l6per MSEK 600 till 2024, MSEK
1000 till 2025, MSEK 1 250 till 2026 och MSEK 1 250 till 2028.

Den syndikerade kreditfaciliteten, med en maximal limit om MSEK
5500 och forfall 2028, var outnyttjad vid utgangen av 2023.

Kapitalstruktur i sammandrag

31 december 2023 2022
Sysselsatt kapital, MSEK 32872 33834
Finansiering:

Réantebarande nettoskuld, MSEK 5927 4581
Réantebarande nettoskuld/EBITDA, ggr 1,8 0,6
Eget kapital, MSEK 26 945 29254
Nettoskuldsattningsgrad, ggr 0,22 0,16

"Den 31 december 2023.

*Andel av nettoflodet

Skattesituation

Skattekostnaden for 2023 uppgick till MSEK —299 (intakt) (1 283)
(kostnad), motsvarande cirka —162% (21) av resultatet fore skatt.
Den laga skattesatsen var relaterad till skattekrediter i USA for tidi-
gare ar, for vilka en uppskjuten skattefordran har omvarderats och
redovisats. Billeruds effektiva skattesats beddéms normalt uppga till
21-23%.

Hallbarhetsredovisning

Hallbarhet ar integrerat i Billeruds affarsmodell och verksamhet.
Foretaget har valt att uppratta den lagstadgade hallbarhetsrappor-
tenienlighet med Arsredovisningslagen 6 kapitel som en fran arsre-
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dovisningen avskild rapport pa sidorna 36-40, 47-51 och 101-140
i ars- och hallbarhetsredovisningen for 2023. Billeruds hallbarhets-
rapport ar upprattad i enlighet med Global Reporting Initiatives
(GRI) riktlinjer for hallbarhetsredovisning, GRI-standards 2021.

Styrning och mal for Billeruds hallbarhetsagenda beskrivs i avsnittet
Allméanna upplysningar pa sidorna 101-108. Hantering av hallbar-
hetsrelaterade risker &@r del av Billeruds Enterprise Risk Manage-
ment-process, som beskrivs i avsnittet Risker och riskhantering pa
sidorna 47-51. Billerud stodjer TCFD:s rekommendationer for att
erbjuda investerare och andra intressenter information om risker
relaterade till klimatférandringar och har en metod som foljer detta
ramverk. Information om klimatrelaterade risker och majligheter for
Billerud finns pa sidorna 116-117.

Individers halsa och sékerhet ar Billeruds framsta prioritet. Under
2023 skedde en arbetsplatsolycka i Frovi dar en medarbetare avled.
Dodsorsaken var exponering for svavelvate (H,S). Billerud samarbe-
tar med Arbetsmiljéverket och Polisen i deras pagaende utredning
av handelsen. Under 2023 intraffade aven ett utbrott av blastomykos
vid bruket i Escanaba. En person som arbetade som entreprenor vid
bruket infekterades och avled senare. Ingen direkt koppling mellan
dodsfallet och utbrottet av blastomykos har dock faststéllts. Dessa
tragiska handelser understryker vikten av Billeruds omfattande
sakerhetsarbete. Under 2023 var antalet olyckor med franvaro per
miljon arbetade timmar (LTIFR) fér egna anstallda och entreprendrer
i koncernen 3,6 exklusive incidenter pa grund av blastomykosutbrot-
teti Escanaba. Det ar en sakning jamfort med LTIFR 2022, som var
57.

Billerud har sex produktionsanlaggningar i Sverige, tre i USA och
eniFinland, vilka paverkar miljon genom utslapp till vatten och luft
samt genom buller- och avfallsgenerering. Féretaget forbrukar
ravaror sasom ved, kemikalier och energi. Transporter in och ut fran
produktionsanlaggningarna ger en indirekt miljopaverkan. Samtliga
tio produktionsanlaggningar kraver tillstand i enlighet med miljélag-
stiftningen. Tillstanden avser framst tillverkning av pappersmassa
och papper samt i férekommande fall drift av deponier och hamn-
verksamhet. Billerud har alla erforderliga myndigheters tillstdnd som
kravs for att bedriva verksamhet med de volymer som har produce-
rats 2023.

Billeruds svenska och finska anlaggningar har tilldelats utslapps-
ratter for koldioxid inom EU. Tilldelningen fér den femarsperiod som
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pabodrjades 2021 6verstiger de beraknade totala utslappen. Mer
information om utslappsratter finns i not 9.

Billerud lyder under EU:s taxonomiférordning. Billeruds huvudsak-
liga ekonomiska aktiviteter, tillverkning av papper och kartong, ingar
inte i den nuvarande versionen av taxonomin. Fér 2023 uppgick
bolagets andel av omséattning fran produkter och tjanster hanforliga
(eng: aligned) till ekonomiska verksamheter som omfattas av taxono-
min till 2,6% (2,4). Hela taxonomirapporten finns pa sidorna 112-115.

Produkt- och processutveckling

Kostnaderna for produkt- och processutveckling, till den del som
avser forskningsaktiviteter, belastar resultatet det ar de uppkom-
mer. Under 2023 motsvarade sadana kostnader cirka 0,1% (0,2) av
Billeruds rérelsekostnader.

Underhallsstopp

Forutom lopande underhall under pagaende drift kan Billeruds
produktionsenheter normalt ocksa behdva mer omfattande under-
hall vid nagot tillfélle under aret. For att utféra underhallet stoppas
produktionen av massa, papper och kartong. Resultatpaverkan fran
ett underhallsstopp bestar framst av volymbortfall relaterat till stop-
pet och 6kade fasta kostnader, framst kostnader for underhall och
overtidsarbete, samt till viss del av rorliga kostnader sasom hogre
forbrukning av el och ved vid aterstarten av produktionen.

Stoppens resultatpaverkan varierar och beror pa volymminskning,

omfattningen av de atgarder som gors i samband med stoppen,
karaktaren av dessa atgarder samt den faktiska langden pa stop-

Underhallsstopp

pet. Uppskattad resultatpaverkan ar en indikativ bedémning av ett
normalstopps paverkan pa resultatet under genomsnittliga mark-
nadsforhallanden jamfoért med ett kvartal utan periodiskt underhalls-
stopp.

Billerud har infér 2024 andrat sin metodik for berékning av den upp-
skattade resultatpaverkan fran underhallsstopp. Den uppskattade
resultatpaverkan i tabellen nedan ar beraknad som summan av de
fasta kostnaderna for underhallet, 6kade rorliga kostnader forknip-
pade med stoppet och lagre tackning av fasta kostnader fran det
minskade kapacitetsutnyttjandet under stoppen.

Sasongseffekter

Billeruds verksamhet uppvisar relativt begransade sasongssvang-
ningar. Storst paverkan har de periodiska underhallsstoppen, da
respektive produktionsenhet star stilla under cirka en vecka. Den
uteblivna produktionen medfér nagot lagre leveranser under en
langre tid bade fore, under och efter stoppet. Billeruds kostnader ar
relativt stabila under aret. Dock ar de fasta kostnaderna nagot lagre
under sommarmanaderna pa grund av farre underhallsprojekt och
semester. Energikostnaderna ar nagot hégre under vintermana-
derna, dels genom hogre energiférbrukning, dels genom normailt
hogre energipriser pa framfor allt elenergi.

En betydande del av volymerna for Billeruds fluting anvands till for-
packningar for fruktexport fran medelhavsomradet. Efterfragan fran
denna kundgrupp varierar med fruktexportsésongen och ar van-
ligtvis som hogst under perioden september till mars. En betydande
andel av Billeruds sackpapper anvands till férpackningar for cement

Uppskattad genom- Fordelning
snittlig resultatpaverkan av resultatpaverkan Planerade tidpunkter fér underhallsstopp
Produktionsenhet MSEK Region Europa Region Nordamerika 2024 2023 2022
Gavle ~170 100% 0% Q3 Q3 Q3
Gruvon ~140 100% 0% Q2 Q2 Q1-Q2
Frovi ~80 100% 0% Q4 Q4 Q4
Skarblacka ~130 100% 0% Q2 Q2 Q2
Karlsborg ~90 100% 0% Q3 Q3 Q3
Jakobstad ~20 100% 0% Q2 - Q2
Rockhammar ~10 100% 0% Q4 Q4 Q4
Escanaba ~110 0% 100% Q3-Q4 Q3-Q4 Q3
Quinnesec ~135 0% 100% Q2 - Q3
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och byggmaterial. Efterfragan pa byggmaterial i Europa brukar
generellt sett vara hogre under perioden maj till oktober.

Aktien och aktiedgandet

Aktiekapitalet uppgick per den 31 december 2023 till SEK
1843307 607, fordelat pa 249 611 422 aktier (kvotvarde 7,38), varav
1059 569 aktier agdes av Billerud, motsvarande 0,4% av det totala
antalet aktier. Antalet aktier pa marknaden var 248 551 853. Varje
aktie har en rost vid beslut pa arsstamman. Lag eller bolagsordning
innehalleringa begransningar i aktiernas éverlatbarhet.

Under 2023 6verlat Billerud 202 322 aktier enligt det langsiktiga inci-
tamentsprogram som beslutades av arsstamman 2020. Inga aktier
aterkoptes under aret. De aterkopta aktierna innehas som sakring av
villkorade rattigheter i langsiktiga incitamentsprogram.

Aktieférdelning
31 december 2023

Registrerat antal aktier 249611422
Aterkopta aktier i eget forvar -1059569
Aktier pa marknaden 248 551 853

De tva storsta aktieagarna i slutet av 2023 var AMF Pension och Fon-
der och FRAPAG Beteiligungsholding AG. AMF Pension och Fon-
der agde 39 162 853 aktier, vilket motsvarar 15,8% av aktierna pa
marknaden, och FRAPAG Beteiligungsholding AG agde 30 000 000
aktier, vilket motsvarar 12,1% av aktierna pa marknaden. Ingen
ytterligare agare agde 10% eller mer av antalet aktier per den 31
december 2023.

Detfinns inga av bolaget kdnda avtal mellan aktiedgare som kan
medféra begransningar i ratten att éverlata aktier. Tillsattande och
entledigande av styrelseledamoter samt andring av bolagsordning
sker pa arsstamman. Avtal mellan bolaget och ¢vriga anstallda som
reglerar egen uppsagning eller uppsagning fran bolaget foljer sed-
vanlig praxis pa arbetsmarknaden.

Moderbolaget
| moderbolaget Billerud AB ingar huvudkontoret och support-
funktioner.

Roérelseresultatet for 2023 var MSEK —738 (—346). Rorelseresultatet
innefattar effekten av sékringskontrakt och omvarderingar av kund-
fordringar.
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Moderbolaget kurssakrar saval moderbolagets som koncernens
nettofléden av valutor. | moderbolagets resultat ingar resultatet
av dessa sakringsatgarder. Detta resultat uppgick till MSEK =263
(-398) for 2023.

Moderbolaget ansvarar for koncernens finansieringsfragor och
huvuddelen av koncernens rantebarande externa skulder ar upp-
tagna i moderbolaget.

Medelantalet anstallda per den 31 december 2023 var 164 (140).
Okningen berodde framst pa centraliseringen av kundserviceorga-
nisationen till moderbolaget.

Kassa och bank samt kortfristiga placeringar uppgick till MSEK
1213 (903).

Riskhantering

Koncernens risker och riskhantering presenteras i avsnittet Risker
och riskhantering pa sidan 47. Information om koncernens finansiella
risker presenteras i not 22. Sarskilda olikheter avseende moderbola-
gets risker presenteras i not M23.

Forslag till vinstdisposition

Som framgar av uppstallningen i not M17 uppgick fritt eget kapital

i moderbolaget Billerud AB till MSEK 8 687 per den 31 december
2023. Billeruds styrelse foreslar att en utdelning om SEK 2,00 per
aktie betalas till aktieagarna. Den féreslagna utdelningen motsvarar
cirka 103% av arets resultat for koncernen.
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Bolagsstyrning inom Billerud

Exempel pa externa regelverk som paverkar styrningen av Billerud:

« Aktiebolagslagen

« Redovisningslagstiftning, bland annat Arsredovisningslagen och
IFRS

» Nasdagq Stockholms Regelverk for emittenter

» Svensk kod for bolagsstyrning

« Regler for ersattning till styrelsen och den verkstallande ledningen

Exempel pa interna regelverk som paverkar styrningen av Billerud:
» Bolagsordning

» Styrelseinstruktioner och arbetsordningar

« Billeruds uppférandekod

« Billeruds interna styrdokument

Som publikt svenskt aktiebolag noterat pa Nasdaq Stockholm tillam-
par Billerud Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”). Koden finns
tillganglig pa www.bolagsstyrning.se, dar aven den svenska model-
len for bolagsstyrning finns tillganglig.

Koden bygger pa principen "folj eller forklara”. Detta innebar att ett
bolag som tillampar Koden kan avvika fran enskilda regler, men ska
da avge forklaring dar skal till avvikelsen redovisas. Billerud foljde
under aret Koden samt Nasdaq Stockholms Regelverk for emittenter
och god sed péa aktiemarknaden.

0Aktieégare

Billeruds aktie ar noterad pa Nasdaqg Stockholm. Vid slutet av 2023
uppgick det totala antalet aktieagare till 101 782 jamfért med 98 475
vid féregaende arsskifte. Varje aktie berattigar till en rost. Andelen
utlandskt agande uppgick till 40,0% (39,9) av antalet aktier pa mark-
naden. Ovriga aktiedgargrupper bestod av svenska aktiefonder
24,9% (28,5), svenska privatpersoner, inklusive famansbolag, 22,4%
(20,0) och svenska institutioner och stiftelser 12,6% (11,6). Storsta
agaren i bolaget, AMF Pension och fonder, innehade 39 162 853
aktier motsvarande 15,8% av antalet aktier pa marknaden. Nast
storsta agaren, FRAPAG Beteiligungsholding AG, agde 30 000 000
aktier motsvarande 12,1% av antalet aktier pa marknaden.
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Bolagsstyrning inom Billerud

Ingen ytterligare agare innehade 10% eller mer av antalet aktier vid
utgangen av 2023. Ytterligare uppgifter angaende bolagets aktie,
aktiedgare med mera presenteras i avsnittet Aktien och aktieagarna
samt pa bolagets webbplats www.billerud.se.

9 Bolagsstamma

Bolagsstamman ar bolagets hogsta beslutande organ. Vid bolags-
stamman utdvar aktiedgarna sin rostratt. Kallelse till bolagsstamma
sker genom att kallelsen halls tillganglig pa bolagets webbplats
samt annonseras i Post och Inrikes Tidningar. Samtidigt som kallelse
sker annonseras en upplysning om att kallelse har skett i Svenska
Dagbladet.

Arsstamman ager vanligen rum i april eller maj manad. Arsstamman
beslutar bland annat om faststéllande av bolagets arsredovisning,
disposition av bolagets vinst eller forlust och om ansvarsfrihet for
styrelseledaméter och verkstallande direktéren. Arsstamman utser
ocksa styrelseledaméter och revisorer samt beslutar om inrattande
av valberedning, styrelsens och revisorernas arvoden samt rikt-
linjerna for bestammande av |6n och annan ersattning till VD och
koncernledning. Pa arsstamman har aktieagarna ocksa mojlighet
att stélla fragor om koncernens verksamhet. Beslut som fattas pa
bolagsstamman offentliggors efter stamman i ett pressmeddelande
och protokollet fran stamman publiceras pa bolagets webbsida.

Arsstamma 2023

Arsstamma 2023 agde rum den 24 maj 2023 och behandlade
sedvanliga arenden for arsstamman. Arsstamman rostade ocksa
for attinfora ett langsiktigt incitamentsprogram (LTIP 2023) samt att

bemyndiga styrelsen att besluta om aterkép av bolagets egna aktier.

Protokoll och andra handlingar fran arsstamman finns tillgangliga pa
bolagets webbplats.

Arsstamma 2024

Billeruds arsstamma 2024 kommer att aga rum den 21 maj 2024

i Stockholm. Kallelse till arsstamman skickas ut i april 2024 samt
publiceras pa bolagets webbplats www.billerud.se. Aktiedgare
som vill ha ett arende behandlat pa arsstamman hari enlighet med
instruktioner pa bolagets hemsida haft mojlighet att Iamna foérslag till
bolaget senast sju veckor fore stamman.

QVaIberedning
Valberedningen har som framsta uppgift att ta fram ett forslag till
styrelse och revisor och arvode fér dessa samt forslag till stam-

moordférande infor arsstdmman. Enligt nuvarande instruktion for
valberedningen ska Billerud ha en valberedning som bestar av fyra
ledamoter som har utsetts av bolagets storre aktieagare. Se tabel-
len nedan for valberedningens sammansattning infér arsstamman
2024. For vidare information om instruktion fér valberedningen, se
www.billerud.se.

Valberedningen har infér arsstamman 2024 haft ett flertal proto-
kollférda moten samt kontakt daremellan per telefon och e-post.
Aktieagare var i enlighet med instruktioner pa bolagets webbplats
valkomna med forslag och synpunkter till valberedningen per
e-post eller post. Enligt Koden ska valberedningens motiverade
yttrande betraffande valberedningens forslag till styrelse bland
annatinnehalla en kort redogérelse for den mangfaldspolicy som
valberedningen tillampat vid framtagande av sitt forslag till styrelse.
Valberedningen har uppgivit att den tillampat Kodens regel 4.1 som
mangfaldspolicy. Malet ar att styrelsen ska ha en andamalsenlig
sammansattning, praglad av mangfald och diversifierad vad galler
kon, alder och nationalitet. Den ska ocksa spegla erfarenheter,
yrkesbakgrunder och verksamhetsdiscipliner som matchar Billeruds
nyckelprioriteringar. P& bolagets webbplats www.billerud.se finns
ett sarskilt avsnitt benamnt "Valberedningen” med ytterligare infor-
mation om valberedningen.

Valberedningens sammansattning och réstrepresentation

Rostandel’,
Representant Aktiedgare %
Anders Oscarsson AMF Pension och fonder 15,8
Michael M.F. Kaufmann  FRAPAG Beteiligungsholding AG 12,1
Thomas Wuolikainen Fjarde AP-fonden 6,3
Oscar Bergman Swedbank Robur fonder 4,6

"Den 31 december 2023.

o Styrelse
Sammansattning

Styrelsen i Billerud ska enligt bolagsordningen besta av lagst sex
och hogst tio ledamoéter med hdgst sex suppleanter.

Arsstamman 2023 faststallde att styrelsen ska besta av sex leda-
moter och omvalde styrelseledamoéterna Victoria Van Camp, Jan
Svensson, Jan Astrém, Florian Heiserer och Magnus Nicolin, samt
valde Regi Aalstad till ny styrelseledamot. Arsstamman beslutade
att véalja Jan Svensson som styrelsens ordférande. Arbetstagarorga-
nisationerna har utsett tva arbetstagarledamoéter till styrelsen. Dessa
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ar Per Bertilsson och Nicklas Johansson samt, som suppleanter,
Bo Kndds och Magnus Axelsson. Forutom arbetstagarledamoterna
och deras suppleanter aringen av styrelseledamaoterna anstalld i
koncernen. Av de stammovalda styrelseledamoterna ar tva kvinnor
och fyra man.

Styrelsens sammansattning uppfyller Kodens krav pa oberoende
i forhallande till bade bolaget och bolagsledningen samt bolagets
storre aktieagare. For narmare presentation av styrelsen och infor-
mation om styrelseledamoternas oberoende, uppdrag utanfor
koncernen och innehav av aktier i Billerud, se avsnittet Styrelse pa
sidorna 45-46.

Styrelsearbetets organisation

Styrelsen ar bolagets hogsta férvaltningsorgan under bolagsstam-
man. Styrelsen ska bland annat svara for bolagets organisation
och forvaltningen av bolagets angelagenheter, se till att bolagets
organisation ar utformad sa att bokféringen, medelsforvaltningen
och bolagets ekonomiska forhallanden i 6vrigt kontrolleras pa ett
betryggande satt, samt fortlopande bedéma bolagets ekonomiska
situation.

Styrelsens arbete foljer en skriftlig arbetsordning som ska saker-
stalla att styrelsen ar allsidigt informerad och att alla styrelserela-
terade aspekter av bolagets verksamhet tas upp till behandling.
Styrelsen har ocksa beslutat om ett antal 6vergripande policyer

for bolagets verksamhet. Har ingar bland annat bolagets uppfo-
randekod som sammanfattar bolagets ansvar, varderingar och mal.

Styrelsens arbete foljer en arlig cykel, for att styrelsen pa basta satt
ska kunna fullgéra sina arbetsuppgifter. | bérjan av aret behandlas
bokslutskommunikén och arsredovisningen samt de arenden som
ska laggas fram pa arsstamman. | slutet av aret behandlas affars-
planen for det kommande aret. Varje kvartal gérs en genomgang av
koncernens resultat och delarsrapporter godkanns for publicering.
| samband med arsstamman halls ett konstituerande styrelsemote
dar ledamoter till styrelsens utskott utses och styrelsen fattar beslut
om bland annat ratten att teckna bolagets firma. Minst en gang per
ar har styrelsen ett styrelseméte som ar avsatt for strategifragor, och
verkstallandet av de viktigaste strategiska initiativen foljs darefter
upp under aret.
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Bolagsstyrning inom Billerud

Intressekonflikter

Styrelsen tillampar aktiebolagslagens regler avseende intresse-
konflikter. Styrelseledamoterna ska exempelvis inte delta i hante-
ringen av fragor som galler a) avtal mellan en styrelseledamot och
bolaget, b) avtal mellan bolaget och en tredje part, om den berérda
styrelseledamoten har betydande intressen i fragan som kan sta i
konflikt med bolagets intressent, och c¢) avtal mellan bolaget och en
juridisk person som styrelseledamoten ensam eller tillsammans med
andra representerar, utom i fall da bolagets motpart ar medlem av
samma koncern. | sitt arbete ska styrelsen vara sarskilt uppmark-
sam pa potentiella intressekonflikter som kan uppkomma mellan en
styrelseledamot och bolaget. Det ar varje styrelseledamots ansvar
att saval fére som under styrelsens sammantraden, sa snart som
mojligt, underratta évriga styrelseledamoter om forekomsten av en
intressekonflikt foreligger eller sannolikt foreligger. Billerud lamnar
upplysningar om 6évriga vasentliga uppdrag, inklusive andra sty-
relseuppdrag, bade gallande styrelsen och koncernledningen, pa
sidorna 43-46. Information om de tio stérsta aktiedgarna finns pre-
senterade pa sidan 27.

Styrelsearbetet under 2023

Under 2023 har styrelsen haft 14 méten, inklusive det konstituerande
motet. For uppgifter om narvaro vid dessa moéten se tabellen pa
nasta sida. Infor styrelsemoétena har ledaméterna erhallit en fast-
stalld agenda for motet tillsammans med skriftligt material betréaf-
fande fragor som ska behandlas vid motet.

Styrelsen har l6pande behandlat strategiska fragor avseende bola-
gets verksamhet och inriktning, uppféljning av tidigare genomférda
férvarv och investeringar, nya strategiska investeringar, bolagets
hallbarhetsarbete, riskhantering med mera. En viktig del av sty-
relsearbetet ar de finansiella rapporter som presenteras vid varje
ordinarie styrelsemote. Styrelsen far ocksa manatlig rapportering
betraffande bolagets finansiella stallning. Vid ordinarie styrelsemo-
ten presenterar VD en detaljerad uppdatering av bolagets affarsut-
veckling och nyckeltal.

En av de framsta prioriteringarna for styrelsen under aret har varit
forberedelserna for en transformation av verksamheten vid bruket

i Escanaba for att utéver papper aven tillverka kartong. Styrelsen
har ocksa aktivt engagerat sig i de utmanande marknadsvillkoren
som har praglat 2023. Atgarder har vidtagits och aktiviteter har
genomforts for att minska de negativa effekterna av detta, daribland

programmet for effektivitetsforbattringar. Styrelsen har ocksa arbe-
tat med andra strategiskt viktiga fragor, sasom bolagets pagaende
projekt for IT-harmonisering, talang- och successionsplanering
samt en langsiktig strategi for att uppna hallbarhetsmalen. Vidare
fattade styrelsen, efter noggrant évervagande, i juli 2023 beslutet att
utse lvar Vatne till ny tillférordnad VD och koncernchef for att ersatta
Christoph Michalski, tidigare VD och koncernchef. Darefter beslu-
tade styrelsen i december 2023 att utse lvar Vatne till ordinarie VD
och koncernchef.

Utoéver deltagande i revisionsutskottets moten har bolagets revisor
medverkat vid ett styrelsemote dar styrelseledamoéterna har haft
mojlighet att stalla fragor till revisorn utan att representanter fran
bolagsledningen har varit narvarande.

Utvardering av styrelsen och verkstallande direktéren

Inom Billerud finns rutiner for arlig utvardering av styrelseordftran-
des och styrelseledamoternas arbete. Utvarderingen tjanar dels
som underlag till en handlingsplan for forbattringar, dels som under-
lag for valberedningens arbete med styrelsens sammansattning.
Med avseende pa 2023 genomforde styrelsen en intern utvardering
av sitt arbete. Utvarderingens syfte var att fa en uppfattning om

hur styrelsearbetet bedrivs och vilka atgarder som kan goéras for

att effektivisera styrelsearbetet. Den syftade ocksa till att fa en for-
staelse for huruvida styrelsens sammansattning ar tillracklig med
hansyn till bolagets verksamhet och strategi, samt att identifiera
omraden som kan krava ytterligare kapacitet inom styrelsen eller
omraden som styrelsen bor ge storre utrymme och tid. Resultatet
av utvarderingen har diskuterats i styrelsen samt redovisats for val-
beredningen. Styrelsen utvarderar aven verkstallande direktérens
arbete, utan att denna ar narvarande.

Styrelsens utskott

Styrelsen har for narvarande inrattat tva styrelseutskott som ett led

i att effektivisera och fordjupa styrelsens arbete i vissa fragor: ett
ersattningsutskott och ett revisionsutskott. Utskottens ledamoter
utses for ett aritaget vid det konstituerande styrelsemotet. Arbetet
och utskottens bestammanderéatt regleras av de arligen faststallda
utskottsinstruktionerna, vilka granskas och antas varje ar. Utskotten
har framst en beredande och handlaggande roll. Fragor som tas upp
pa utskottsmoten dokumenteras i moétesprotokoll och rapporteras pa
nastkommande styrelsemote, dar eventuella beslut fattas.
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e Revisionsutskott

For att bista i fullgérandet av styrelsens 6vervakande roll dver
revisionsfragorna har styrelsen inrattat ett sarskilt revisionsutskott.
Revisionsutskottets huvudsakliga uppgift ar att bidra till en god
finansiell rapportering och sékerstalla en kvalificerad, effektiv och
oberoende extern revision av bolaget. Revisionsutskottet ska, utan
att det paverkar styrelsens ansvar och uppgifter i évrigt, ha ansvaret
for att behandla alla viktiga redovisningsfragor samt 6vergripande
skattefragor som paverkar kvaliteten pa bolagets finansiella rappor-
tering. Med avseende pa den finansiella rapporteringen ska sarskilt
Overvakas effektiviteten i bolagets interna kontroll och riskhantering.
Revisionsutskottet ska aven bitrada vid upprattandet av forslag till
bolagsstammans beslut om revisorsval och revisorsarvodering.

For att sakerstalla att styrelsens och revisionsutskottets behandling
sker pa ett strukturerat satt, samt for att tillgodose styrelsens infor-
mationsbehov rapporterar bolagets revisor vid vissa tillféllen direkt
till revisionsutskottet och styrelsen. Resultatet av revisionsutskottets
arbete i form av observationer, rekommendationer och forslag till
beslut och atgarder rapporteras fortlopande till styrelsen, som fattar
eventuella beslut féranledda av revisionsutskottets arbete. Revi-
sionsutskottet bestar av ledaméterna Jan Astrom (ordférande), Regi
Aalstad och Florian Heiserer. En arbetstagarrepresentant narvarar
vid revisionsutskottets moten.

Arbete under 2023

Under 2023 har utskottet haft fem moten. Utskottet tog under aret
upp foéljande revisionsfragor: granskning och rekommendation av
en extern revisionsbyra, den externa revisorns plan och resultat,
plan och resultat for 2023 ars internrevision, féretagsévergripande
riskhantering (ERM) samt intern kontroll éver den finansiella rappor-
teringen. Utskottet sag ocksa 6ver Billeruds rapporteringsstruktur,
kvartalsresultat, likvida medel, finansiering, valuta- och energisak-
ring, skatter, pensionsplan, hallbarhet samt framtida rapporterings-
krav enligt CSRD. Utskottet sammantradde infor varje delarsrapport
och infor bokslutskommunikén. Vid dessa moten avhandlades redo-
visnings- och rapporteringsfragor relaterade till rapporterna. Revi-
sionsutskottets ordférande rapporterade regelbundet till styrelsen
om fragor som behandlats pa utskottets moéten. Styrelsens arbete
med den interna kontrollen och den féretagsévergripande riskhan-
teringen finns sammanfattad i avsnitten Intern kontroll dver finansiell
rapportering samt Risker och riskhantering.
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Bolagsstyrning inom Billerud

0 Erséattningsutskott

Ersattningsutskottets huvudsakliga uppgifter ar att bereda styrel-
sens besluti fragor om ersattningsprinciper, ersattningsbelopp

och andra ersattningsrelaterade anstallningsvillkor for koncernled-
ningen. Utskottet Gvervakar och utvarderar aven program for rorlig
ersattning till koncernledningen. Ersattningsutskottet évervakar och
utvarderar ocksa implementeringen av riktlinjerna for ersattning till
ledande befattningshavare, ersattningsstrukturer och ersattnings-
nivaer. Utskottets uppgifter omfattar mer specifikt att féresla en
allman policy for l6ner, ersattningar och andra anstallningsvillkor for
Billeruds koncernledning, lagga fram forslag till styrelsen om 16n och
annan ersattning till VD och, pa rekommendation av VD, fatta beslut
om 16n och annan ersattning till de chefer som rapporterar direkt till
VD. Ersattningsutskottet bestar av ledamoéterna Jan Svensson (ord-
forande) och Victoria Van Camp.

Arbete under 2023

Under 2023 har utskottet haft fyra méten. Under 2023 granskade
utskottet bonusutbetalningar med avseende pa 2022, utfallet av
LTIP 2020 och utarbetade ett forslag till ett nytt LTIP 2023 infor ars-
stamman. Utskottet beslutade om de arliga bonusmalen for VD och
om lénerevisionen for medlemmarna i koncernledningen. Utskottet
godkande ocksa nya medlemmar i koncernledningen. Utskottet

Narvaro vid styrelsemoten och utskottsmoten

upprattade ersattningsrapporten for 2022 och riktlinjerna for ersatt-
ning till ledande befattningshavare. Riktlinjerna for samt utfallet av
ersattningen till VD och 6vriga ledande befattningshavare framgar i
not 23.

0 Revisorer

Bolagets revisorer ar utsedda av bolagsstamman. P& 2023 ars
arsstamma valdes revisionsbolaget KPMG AB, med huvudan-
svarig revisor Hok Olov Forsberg, till revisor for tiden intill slutet

av arsstamman 2024. Hok Olov Forsberg ar fér narvarande aven
revisor for Advania, FM Mattsson Group, LKAB Minerals och Ovako.
Revisorns uppdrag innefattar att halla styrelsen uppdaterad om den
arliga revisionens planering, omfattning och innehall, att granska
delarsrapporter samt arsbokslutet for att bedéma deras riktighet,
fullstandighet och redovisningens éverensstammelse med god
redovisningssed och relevanta redovisningsprinciper samt att infor-
mera styrelsen om tjanster som har utforts utdver revisionstjanster,
ersattningen for sadana tjanster och andra omstandigheter som ar
av betydelse for revisorernas oberoende. For att sékerstalla att sty-
relsens och revisionsutskottets behandling sker pa ett strukturerat
satt samt for att tillgodose styrelsens informationsbehov traffade
Billeruds revisorer revisionsutskottet vid fem tillfallen och styrelsen,
utan narvaro av ledningen, vid ett tillfalle under 2023.

Revisions- Ersattnings-
Ledamot Position Styrelsemoten utskottsmoten utskottsmoten
Jan Svensson Ordférande 14/14 4/4
Per Bertilsson Styrelseledamot 14/14
Florian Heiserer Styrelseledamot 14/14 5/5
Jan Astrom Styrelseledamot 14/14 5/5
Victoria Van Camp Styrelseledamot 14/14 4/4
Magnus Nicolin Styrelseledamot 14/14
Niklas Johansson Styrelseledamot 13/14
Regi Aalstad Styrelseledamot 9/9' 3/3?
Andrea Gisle Joosen Styrelseledamot 5/5° 2/2¢
Bengt Hammar Styrelseledamot 5/5°

"Regi Aalstad tilltradde styrelsen vid arsstamman 2023

2Regi Aalstad tilltradde revisionsutskottet efter arsstamman 2023

3 Andrea Gisle Joosen lamnade styrelsen vid arsstémman 2023

4Andrea Gisle Joosen ldamnade revisionsutskottet efter arsstamman 2023
5Bengt Hammar lamnade styrelsen vid arsstamman 2023
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QVD och koncernledning

Bolagets koncernchef och verkstéallande direktor (VD) utses av
styrelsen. Ivar Vatne utsags till tillférordnad VD och koncernchefi

juli 2023 for att ersatta Christoph Michalski, tidigare VD och kon-
cernchef. Darefter beslutade styrelsen i december 2023 att utse Ivar
Vatne till ordinarie VD och koncernchef. VD ansvarar for den [6pande
férvaltningen av bolaget och koncernens verksamhet i enlighet med
styrelsens instruktioner och foreskrifter. Det innebar bland annat
ansvar for finansiell rapportering, framtagande av informations- och
beslutsunderlag samt att avtal och andra atgarder inte star i strid
med tillampliga lagar och regler.

VD ansvarar tillsammans med koncernledningen for den dagliga
verksamheten. VD har utsett en koncernledning som ansvarar for
olika delar av verksamheten. Koncernledningen bestar av VD, CFO,
EVP HR & Communications, EVP Sustainability & Public Affairs, EVP
Legal & Compliance, President Billerud Europe, Deputy President
Billerud Europe, President Billerud North America och Deputy Presi-
dent Billerud North America. For ytterligare information om koncern-
ledningens medlemmar se sidorna 43-44.

Koncernledningens roll ar att etablera koncerngemensamma varde-
ringar, en langsiktig vision samt strategier och policyer fér koncer-
nen utifran de mal som faststalls av styrelsen. Koncernledningen ska
faststalla strategiska mal samt mal fér den operativa verksamheten,
fordela resurser och félja upp verksamhetens resultat. Koncern-
ledningen svarar ocksa for investeringsplanering och uppféljning,
forvarv och avyttringar och forberedelser infor styrelsemoten. Kon-
cernledningen arbetar aktivt med att engagera medarbetarna i att
utveckla foretagsstrategin och féretagskulturen och att leva efter
dess varderingar.

VD leder koncernledningens moéten och fattar besluti samrad med
ovriga ledningen. Koncernledningen sammantrader normalt en
eller tva ganger per manad for att ga igenom féregaende manads
resultat, uppdatera prognoser och planer samt for att diskutera stra-
tegiska och operativa aktiviteter och fragor.

Organisation och styrning

En ny verksamhetsmodell inférdes i mitten av augusti, med olika
regionala organisationer for Europa och Nordamerika. Region
Europa forser hela varlden med férpackningsmaterial som tillverkas
i Europa. Region Nordamerika servar den nordamerikanska mark-
naden med grafiskt papper, specialpapper och massa, allt tillverkat
i de bada bruken i Michigan. Den nya strukturen goér redan besluts-
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Bolagsstyrning inom Billerud

fattandet tydligare, snabbare och mer flexibelt, och forvantas mojlig-
gbra ytterligare synergier och vardeskapande. Stabsfunktionerna ar
organiserade inom Finance, HR & Communications, Sustainability &
Public Affairs samt Legal & Compliance. Ett viktigt elementi bolags-
styrningen ar ramverket for styrande dokument som sakerstaller

att styrdokumentinom Billerud upprattas, implementeras, tillam-
pas, féljs upp och revideras fortlbpande och andamalsenligt i hela
koncernen. Styrelsen har antagit atta specifika policyer som styr
bolaget pa hégsta niva (efter bolagets Uppférandekod): Health and
Safety Policy, Governance Policy, Responsible Business Policy, Sus-
tainability Policy, Communication, Branding and Information Policy,
Finance Policy, People Policy, Operations, Quality and Procurement
Policy.

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare

Pa arsstamman 2022 faststalldes riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare i koncernen, och inga andringar av riktlinjerna
gjordes vid arsstamman 2023. Riktlinjerna anger bland annat att
Billerud ska tillampa marknadsmassiga ersattningsnivaer och
anstallningsvillkor. Ersattningen ska besta av fast kontantlon, rorlig
kontantersattning, pensionsformaner och andra formaner. Bolags-
stamman kan darutover besluta om langsiktiga, aktie- och aktie-
kursrelaterade ersattningar. Den rorliga kontantersattningen till VD
och koncernledningen utgar baserat pa utfall i forhallande till tydligt
uppstallda mal och ska uppga till maximalt 70% (150% fér koncern-
ledningsmedlemmar anstéllda i USA) av deras respektive fasta
arliga kontantlén. Avgifterna for premiebestamd pension ska uppga
till hogst 35% av den fasta arliga kontantlénen. Andra férmaner far
innefatta bl.a. livférsakring, sjukvardsforsakring och firmabil. Vid
uppsagning galler normalt upp till tolv manaders uppsagningstid
och ratt till avgangsvederlag motsvarande hégst den fasta kontant-
|6nen for ett ar for det fall Billerud avslutar anstallningen. Vid upp-
sagning fran befattningshavarens sida far uppsagningstiden vara
hogst sex manader, utan ratt till avgangsvederlag.

For fullstandigt beslut betraffande riktlinjerna for ersattning for 2023,
se not 23. Den enda andringen i styrelsens forslag till riktlinjer 2024
jamfort med de nuvarande riktlinjerna ar att mojlighet att erbjuda
kontantbaserade langsiktiga incitamentsprogram till medlemmar av
koncernledningen anstéllda i USA har tagits bort.
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Internkontroll ¢ver finansiell rapportering

Intern kontroll Gver finansiell rapportering

Billeruds interna kontroll av den finansiella rapporteringen ar utformad for att
hantera risker och sakerstalla en hog tillforlitlighet i processer kring upprattan-
