Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren for BillerudKorsnas AB (publ) med organi-
sationsnummer 556025-5001 avger harmed arsredovisning och koncernredovisning
for rakenskapsaret 2016. Féregaende ars siffror inom parentes, 2016 (2015).

BillerudKorsnas EBITDA (bruttomarginal) och rérelseresultat
forsamrades under 2016 med MSEK 397 och MSEK 541 vilket
motsvarar en minskning med 10% respektive 21% jamfért med
2015. Minskningen berodde framst pa kostnader i slutet av aret
till foljd av beslutet att investera i en ny kartongmaskin i Gruvon
samt att 2015 ars resultat innehaller en reavinst fran forsalj-
ningen av pelletsverksamheten i Lettland (SIA Latgran).

Marknad

BillerudKorsnas erbjuder den globala férpackningsmarknaden
innovativa och héllbara produkter och tjanster. Koncernen har
en ledande position inom nyfiberbaserat férpackningspapper
och -kartong. Férpackningsmarknaden visar en fortsatt posi-
tiv Iangsiktig utveckling framst till f6ljd av 6kad globalisering
genom Okad varldshandel, urbanisering, digitalisering och 6kat
hallbarhetsmedvetande. Férutom férpackningsmaterial saljer
BillerudKorsnas det 6verskott av Iangfibrig massa, Northern
Bleached Softwood Kraft (NBSK), som inte anvands i den egna
produktionen. BillerudKorsnas bas ari Europa, men etable-
ringen pa 6vriga marknader fortsatter, bland annat i Asien.

Verksamheten var under 2016 indelad i de tre affarsomradena
Packaging Paper, Consumer Board och Corrugated Solutions.

Packaging Paper erbjuder kraft- och sackpapper av premium-
kvalitet samt smarta l6sningar for kunder med tuffa krav inom
industri, medicinsk utrustning och konsumentsektorn. Affarsom-
radet saljer aven det 6verskott av pappersmassa som Billerud-
Korsnas inte anvander i sin egen produktion.

Consumer Board levererar forpackningsmaterial av hogkvalita-
tiv kartong av nyfiber fér drycker och livsmedel samt konsument-
varor av olika slag.

Corrugated Solutions levererar material till wellpapptillverkare
och férpackningslésningar till varumarkesagare. Starka och
latta material, fluting och liner, anvands till wellador for kansliga
varor och kravande transporter. Supply-chain |6sningar och for-
packningsoptimering ar en viktig del i erbjudandet.

Koncernens nettoomsattning for helaret minskade med 1%
jamfort med féregaende ar beroende pa avyttringen av Latgran
och lagre genomsnittspriser, framst pa fluting och massa. For-
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saljningen till Nord- och Sydamerika samt Afrika utvecklades
positivt. Under 2016 skedde cirka 29% av all férsaljningsvolym
utanfér Europa, vilket ar en liten 6kning jamfort med 2015. For-
saljningsutvecklingen mildrades nagot aven mer gynnsam
valutakurs.

Forsaljningsvolymerna ékade med 1% till rekordnivaer och upp-
gick till 2 772 kton.

Nettoomsattningen i Corrugated Solutions utvecklades positivt
jamfort med forra aret tack vare ¢kad produktion av fluting i och
med forra arets ombyggnad av PM6 i Gruvon samt en fortsatt
sund tillvaxt for Managed Packaging. Tillskottet av flera nya pro-
gram och en orderokning i slutet av aret resulterade i att omséatt-
ningen for december blev den hdgsta inom Managed Packaging
nagonsin. Consumer Board rapporterade en forsaljning i linje
med forra aret, efter att produktions- och tillgangsstoérningar lett
till att vara nyckelkunders leveransforfragningar inte kunde till-
godoses fullt ut. Omsattningen fér Packaging Paper foll, framst
beroende pa lagre massapriser och stangningen av Tervasaari.

Forséljningsvolymer per affarsomrade

kton 2016 2015
Packaging Paper 1167 1163
Consumer Board 1051 1065
Corrugated Solutions 554 506
Totalt 2772 2734

Nettoomsattning 2016, %

Nettoomsattning per affairsomrade
MSEK 2016 2015

® Packaging Paper, 38

® Consumer Board, 37

® Corrugated Solutions, 17
Ovrigt, 8

Packaging Paper 8339 8552
Consumer Board 8015 8006
Corrugated Solutions 3620 3329
Ovriga enheter 1647 2012
Valutas&kring m m 36 -85
Totalt 21657 21814
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Nettoomsattning per geografiskt omrade 2016, %

® Sverige, 13 @ Spanien, 5
® Tyskland, 13 ® Frankrike, 5
Italien, 9 Ovriga Europa, 21

l‘ Storbritannien, 5 Ovriga varlden, 28

Nettoomsattning per geografiskt omrade

MSEK 2016 2015
Sverige 2763 2477
Tyskland 2918 2866
Italien 1923 1931
Storbritannien 1170 1431
Spanien 1130 1118
Frankrike 1049 1113
Ovriga Europa 4583 5017
Ovriga varlden 6121 5861
Totalt 21657 21814

Finansiella mal
For att stodja BillerudKorsnas mal om Iénsam tillvaxt och avkast-
ning till aktiedgare har féljande finansiella mal inforts fran 2016.

Langsiktigt mal for organisk tillvaxt pa 3—4% per ar.

EBITDA marginalen ska 6verstiga 17%. Malet ersatter tidigare
mal for rérelsemarginal.

Avkastningen pa sysselsatt kapital (ROCE) ska éverstiga 13%.

Réntebarande nettoskuld i férhallande till EBITDA ska
understiga en multipel om 2,5. Malet ersatter tidigare mal for
nettoskuldsattningsgrad.

Utdelningspolicyn ar oférandrad — utdelningen ska uppga till
50% av nettovinsten.

BillerudKorsnas har under de senaste aren visat stabilitet i det
underliggande resultatet trots varierande marknadslage mellan
affarsomraden. Som en konsekvens av det, ar ambitionen att
uppna de finansiella malen oavsett konjunkturcykel.

BillerudKorsnas langsiktiga finansiella mal var till och med
december 2015:

» Roérelsemarginalen éver en konjunkturcykel ska 6verstiga
10%.

» Avkastning pa sysselsatt kapital ska éverstiga 13% Over en
konjunkturcykel.

» Nettoskuldsattningsgraden ska understiga 0,9.

+ Utdelningen ska i genomsnitt uppga till 50% av nettovinsten
over en konjunkturcykel.

Omsattning och resultat

Nettoomsattningen uppgick till MSEK 21 657, en minskning med
1% beroende pa avyttringen av pelletsverksamheten i Lettland
(SIA Latgran).

EBITDA minskade till MSEK 3 606 (4 003) och rérelseresulta-

tet minskade till MSEK 2 045 (2 586), pa grund av kostnader i
slutet av aret till foljd av beslutet att investera i en ny kartong-
maskin (KM7) i Gruvén om MSEK 205 samt att 2015 ars resultat
innehaller en reavinst fran forsaljningen av SIA Latgran om
MSEK 440. Detta har aven inneburit en minskning av bruttomar-
ginalen (EBITDA, %) som uppgick till 17% (18). Rérelseresultatet
paverkades aven negativt av en nedskrivning om MSEK 120 av
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befintliga anlaggningar i Gruvon till féljd av den beslutade inves-
teringen i KM7. Rérelsemarginalen uppgick till 9% (12). Se not 6
for mer information om jamférelsestérande poster.

Finansnettot uppgick till MSEK —108 (-175). Resultat fore skatt
uppgick till MSEK 1 937 (2 411) och beraknad skatt till MSEK
—419 (-443). Nettoresultatet uppgick till MSEK 1 518 (1 968).

Avkastningen pa eget kapital for perioden uppgick till 12% (16)
och avkastningen pa sysselsatt kapital till 12% (15). Utdelningen
foreslas bli SEK 4,30 per aktie (4,25).

EBITDA och EBITDA %
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Resultat i sammandrag

2016 2015
Nettoomsattning, MSEK 21657 21814
Rérelseresultat fore avskrivningar
(EBITDA), MSEK 3606 4003
Bruttomarginal (EBITDA), % 17 18
Rérelseresultat, MSEK 2045 2586
Roérelsemarginal, % 9 12
Avkastning pa sysselsatt kapital % 12 15
Resultat fore skatt, MSEK 1937 2411
Nettoresultat, MSEK 1518 1968
Resultat per aktie, SEK 7,33 8,75

Fordelning EBITDA' per affarsomrade 2016, %

' o

® Packaging Paper, 41
® Consumer Board, 48
® Corrugated Solutions, 23

1 EBITDA fordelning for Ovriga enheter uppgick till -12

Bruttomarginal (EBITDA)/marginal per affairsomrade

2016 2015
MSEK % MSEK %

Packaging Paper 1486 18 1456 17

Consumer Board 1723 21 1657 21

Corrugated Solutions 829 23 724 22

Ovriga enheter -131 546

Valutasékring mm 37 -85

Koncernstab och elimi-

neringar -338 -295

Totalt 3606 17 4003 18

For kvartalsdata se sidorna 130-131.

Roérelsesegment

BillerudKorsnas operativa rorelsesegment enligt IFRS 8 har
identifierats och motsvarar de tre affarsomradena Packaging
Paper, Consumer Board och Corrugated Solutions. Se Redovis-
ningsprinciper fran sidan 101.
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Packaging Paper

Packaging Paper erbjuder kraft- och sackpapper av premium-
kvalitet samt smarta l6sningar fér kunder med tuffa krav inom
industri, medicinsk utrustning och konsumentsektorn. Affarsom-
radet saljer aven det 6verskott av pappersmassa som Billerud-
Korsnas inte anvander i sin egen produktion. Europa och Asien
utgor basen for affarsomradets stérsta marknader.

EBITDA och EBITDA %
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Packaging Paper

MSEK 2016 2015
Nettoomsattning 8339 8552
Rorelsens kostnader, netto -6853 -7 096
EBITDA 1486 1456
EBITDA, % 18% 17%
Av- och nedskrivningar -496 -485
Rérelseresultat 990 971
Rorelsemarginal 12% 11%
Forséljningsvolymer, kton 1167 1163

varav férpackningspapper 746 733

Resultatutveckling

EBITDA 6kade med MSEK 30 till MSEK 1 486 och rorelseresul-
tatet 6kade med MSEK 19 jamfort med 2015 till MSEK 990 vilket
motsvarar en 6kning med 2%. Okningen berodde framfor allt

pa gynnsammare valutalage och produktmix. Férsaljningsvo-
lymerna var pa samma niva som féregaende ar. Priserna for
forpackningspapper ilokal valuta var stabila under aret och steg
nagot under arets fjarde kvartal. Priserna i lokal valuta fér avsa-
lumassa var stabila under hela aret.

Marknadsutveckling

Orderlaget for bade sack och kraftpapper var normalt under
stérre delen av aret. Under arets sista kvartal steg orderin-
gangen jamfort med tidigare ar.

Marknaden for NBSK-massa var stabil under aret. Prisnivan i
Europa steg till cirka USD 810 per ton vid slutet av aret, jamfort
med cirka USD 800 per ton vid arets borjan.

Hént 2016

Investeringsprogram for tillvéxt och effektivitet

Under 2016 beslutades om fortsatt investering i Skarblacka i syfte
att géra Skarblacka till ett varldsledande centrum for tillverkning
av vitt maskinglattat kraftpapper, MG-papper. Investeringen inne-
bar bland annat att pappersmaskinen i finska Tervasaari flyttas till
Skarblacka under 2017. Tervasaari-maskinen ar en av de storsta
MG-pappersmaskinerna i varlden. | Skarblacka kommer den att
integreras helt med massaproduktionen, vilket kommer att ge
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den en mycket konkurrenskraftig position pa marknaden for vitt
MG-papper. Ytbehandlingskapaciteten pa Skarblacka PM7 moj-
liggor ytterligare funktionalitet for tillampningar inom livsmedels-
forpackningar, medicinska forpackningar och release liner.

Introduktion av Axello ZAP

BillerudKorsnas introducerade under aret ett nytt forpacknings-
koncept —en fornybar, atervinningsbar, damm- och insektstat
pappersforpackning for torra livsmedel. Konceptet har utveck-
lats tillsammans med Bosch Packaging Technology (Bosch).
Foérpackningen tillverkas av ett specialutvecklat papper, Axello
ZAP, som ar det enda pappret som ar anpassat for att kéras i
Vertical Form, Fill and Seal (VFFS) med Bosch PME ZAP-modul.

Ny livscykelanalys

BillerudKorsnas gav i uppdrag at IVL Svenska Milj¢institutet att
undersoka en papperskasse av nyfiber fran BillerudKorsnas
med barkassar baserade pa atervunnet papper, atervunnen
plast och bioplast. Av analysen framgar att en kasse av ater-
vunnen plast star for mer an dubbelt s& stort klimatavtryck som
BillerudKorsnas papperkasse.

Consumer Board

Consumer Board levererar férpackningsmaterial av hdgkvalita-
tiv vatske- och férpackningskartong av nyfiber fér drycker och
livsmedel samt konsumentvaror av olika slag. Smarta lésningar
for funktion, design och materialval skapar mervarde for kun-
derna. Europa utgor den stérsta marknaden.

EBITDA och EBITDA %
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Consumer Board
MSEK 2016 2015

Nettoomsattning 8015 8006
Rérelsens kostnader, netto -6292 -6 349
EBITDA 1723 1657
EBITDA, % 21% 21%
Av- och nedskrivningar —759 —703
Roérelseresultat 964 954
Rérelsemarginal 12% 12%
Forsaljningsvolymer, kton 1051 1065

Resultatutveckling

Tack vare en gynnsam valutakurs och en férandring i produkt-
mixen ar nettoomsattningen oférandrad jamfért med samma
period forra aret, aven om forsaljningsvolymen minskade med
nara 1%. Forsaljningsvolymerna minskade pa grund av produk-
tionsstorningar i Frévi under fjarde kvartalet 2015 och bérjan

av 2016 som ledde till minskningar i det tillgangliga lagret for
leverans.
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EBITDA 6kade med MSEK 66 och rorelseresultatet med MSEK
10, vilket motsvarar en 6kning med 4% respektive 1% jamfort
med 2015, framst tack vare lagre rorliga kostnader och en mer
stabil kartongproduktion.

Marknadsutveckling

Orderlaget for vatske- och forpackningskartong var under aret
stabilt och tillfredsstallande med normala sasongsvariationer.
Priserna i lokal valuta var pa samma niva som féregaende ar.

Hént 2016

Storinvestering i Gruvén

I slutet av 2016 beslutades om ett investeringsprogram om SEK
5,7 miljarder for att méta den tkande efterfragan pa vatskekar-
tong och férpackningskartong. Investeringen innebar att en ny
kartongmaskin byggs vid produktionsanlaggningen i Gruvon
samt att ombyggnationer gors i existerande massabruk. Kar-
tongmaskinen far en kapacitet om 550 000 ton kartong arligen
och blirdarmed en av de storsta i varlden i sitt slag. Maskinen
kommer att producera vatskekartong, férpackningskartong, food
service board och liner. Investeringsprojektet startar omgaende
och produktionen beraknas starta under forsta kvartalet 2019.

Fullskaligt test for att tillsétta MFC i kartongproduktion
BillerudKorsnas beslutade att ga vidare med fullskaliga forsok
atttillsatta mikrofibrillar cellulosa, MFC, i sina kartongprodukter.
Efter att ha genomfort smaskaliga tester under 2016, kommer nu
fullskaliga tester att genomféras med start 2017. De fullskaliga
forséken genomfors i samarbete med norska Borregaard.

Lansering av BillerudKorsnés White i USA

Under aret lanserades BillerudKorsnas White, en kartong base-
rad pa nyfiber. Kartongens yta har utvecklats for att mojliggéra
sofistikerade tryck, nagot som ofta efterfragas av varumarken
inom premiumsegmentet inom exempelvis dryck, choklad och
konfektyr.

Corrugated Solutions

Corrugated Solutions levererar material till wellpapptillverkare
och férpackningslésningar till varumarkesagare. Starka och
latta material, fluting och liner, anvands till wellador for kansliga
varor och kravande transporter. Smarta forpackningar tillhan-
dahalls via konceptet Managed Packaging, det vill sdga supp-
ly-chain l6sningar och férpackningsoptimering i syfte att utmana
konventionella |6sningar.

Namnandring per 1 januari 2016 fran Containerboard till Corru-
gated Solutions speglar de organisatoriska och strategiska for-
andringarna som gors inom affarsomradet for att helt integrera
affarsmodellen for forsaljningar av 16sningar och 6ka andelen
affarer med varumarkesagare runt om i varlden.
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Corrugated Solutions

MSEK 2016 2015
Nettoomsattning 3620 3329
Rorelsens kostnader, netto -2 791 -2605
EBITDA 829 724
EBITDA, % 23% 22%
Av- och nedskrivningar -182 -173
Rorelseresultat 647 551
Rérelsemarginal 18% 17%
Forsaljningsvolymer, kton 554 506

Resultatutveckling

Nettoomsattningen ¢kade med 9% till féljd av 6kad volym for
fluting och tillvaxt for Managed Packaging. 2015 paverkades av
lagre flutingvolymer under ombyggnaden av Gruvén PM6.

EBITDA 6kade med MSEK 105 och rérelseresultatet tkade med
MSEK 96 jamfort med féregaende ar, vilket motsvarar en 6kning
med 15% respektive 17%. Forbattringen ar framfor allt en foljd
av Okade volymer, lagre leveranskostnader samt lagre rorliga
kostnader.

Marknadsutveckling

Marknadsposition och orderlage for fluting var tamligen god
under aret, trots prispress. For liner utvecklades orderlaget
positivt drivet av hog efterfragan. Managed Packaging fortsatte
att vaxa och ta nya affarer under aret.

Hént 2016

Konsolideringsar fér nya krafttag

Affarsomradet fokuserade under aret pa attimplementera den
organisation som etablerades under 2015. Inom fluting och liner
arbetades intensivt for att sakerstalla att tidigare genomférda
investeringar vid produktionsanldggningarna resulterar i dGnskad
kapacitet sa att investeringarna skapar tillvaxt och varde. Den
nya organisationen och férstarkningarna inom produktionen
utgér en bra grund for fortsatta investeringar och satsningar.

Optimala férpackningsldsningar till varuméarkesdgare
BillerudKorsnas Managed Packaging, vars affarsmodell ar base-
rad pa helhetsldsningar, analyserar kontinuerligt mojligheterna till
forpackningsoptimering for olika typer av branscher. Under aret
breddades verksamheten till fler segment. Ett exempel for 2016
inkluderar framtagandet av en hel férpackningsportfolj i well-
papp till ett amerikanskt grillutrustningsféretag. BillerudKorsnés
designade helt nya férpackningar till kunden, optimerade for
respektive produkt. Da kunden tidigare haft PET-férpackningar
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var den nya l6sningen inte bara battre ur designsynpunkt utan
reducerade dessutom kundens anvandning av fossila material.

Forstérkt leverantdrskontroll

Under aret tillférdes ytterligare resurser for utvarderingar av
bolagets produktionspartners inom Managed Packaging, i form
av en Regional Compliance Officer med placering vid kontoret i
Shenzhen.

Organisk tillvaxt

Den organiska tillvaxten, vilkken mats som 6kningen i nettoom-
sattning justerat for tilldagg och avdrag med belopp motsvarande
forvarvad eller avyttrad verksamhets forsaljningsintakter upp-
gick till 0,3% 2016.

MSEK 2016 2015
Nettoomssattning 21657 21814
SIA Latgran jan-juni 2015 -476
Scandfibre Logistics AB -264

Nettoomssattning jamférbara enheter 21393 21338
Investeringar och sysselsatt kapital
Bruttoinvesteringarna uppgick under 2016 till MSEK 1 645

(1710).

Den viktigaste investeringshandelsen under 2016 var styrelsens
besluti december om att bygga en kartongmaskin i Gruvon. For-
utom en ny kartongmaskin (KM7) innefattar det anpassningar av
massabruket och Gruvéns infrastruktur till den nya kartongma-
skinen. Produktionen férvantas starta forsta kvartalet 2019.

I juni 2016 beslutades dessutom att starka upp Skarblacka som
ett varldsledande kraftpappercenter genom att uppgradera en
av MG maskinerna med ytbehandlingsutrustning for att géra
mer avancerade produkter, samt installera en tredje MG maskin
genom att flytta en befintlig maskin fran Tervasaari i Finland till
Skarblacka och darmed goéra den integrerad med massapro-
duktion. Investeringsprogrammen i Gruvén och Skarblacka
omfattar MSEK 5 700 respektive MSEK 1 280 och kommer att
finansieras med saval marknadslan som banklan.

BillerudKorsnés sysselsatta kapital var per den 31 december
2016 MSEK 16 906 (17 397). Avkastningen pa sysselsatt kapital,
beraknat pa den senaste 12-manadersperioden, uppgick till
12% (15). Avkastningen pa eget kapital var 12% (16).

Bruttoinvesteringsnivan vantas ligga pa cirka MSEK 4 300 under
2017.

Roérelsekapitalet under fjarde kvartalet i férhallande till nettoom-
sattningen uppgick till 11% (10). Under aret genomfoérdes ett
fortsatt arbete med att halla rorelsekapitalnivan pa en langsiktigt
hallbar niva i férhallande till nettoomsattningen.

Bruttoinvesteringar och avskrivningar
MSEK
1800
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Bruttoinvesteringar
= Avskrivningar
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Kassafléde och finansiell stdllning
Kassaflodesanalys i sammandrag

MSEK 2016 2015
Rérelsedverskott m m 3781 3622
Rérelsekapitalforandring m m 332 120
Finansnetto, skatter mm -371 -84
Kassaflode fran I6pande verksamhet 3742 3658
Lépande nettoinvesteringar -1641 -1701
Operativt kassaflode 2101 1957

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick under
2016 till MSEK 3 742 (3 658) och det operativa kassaflodet till
MSEK 2 101 (1 957). Okningen forklaras framst av 6kat rérelses-
verskott och minskat rérelsekapital.

Rantebarande nettoskuld uppgick den 31 december 2016 till
MSEK 3 884 (4 979). Koncernens rantebarande nettoskuld i
forhallande till EBITDA var vid periodens utgang 1,08 ggr (1,24).
Malet for nettoskuldsattningsgraden ar att den ska understiga
2,50 ggr.

Finansiering

Réantebarande lan uppgick till MSEK 3 829 (4 395) den 31
december 2016. Av de réntebarande lanen uppgick obligations-
lan till MSEK 1 800 (2 200), utnyttjandet av BillerudKorsnés cer-
tifikatprogram (med maximal limit MSEK 3 000) till MSEK 0 (349)
och 6vriga rantebarande skulder till MSEK 2 029 (1 846). Av obli-
gationslanen I6per MSEK 300 till 2017 och MSEK 1 500 till 2018.

Den syndikerade kreditfaciliteten med maximal limit MSEK 5 500
som forfaller 2019 var outnyttjad vid arsskiftet.

Kapitalstrukturi sammandrag
31 december 2016 2015

Sysselsatt kapital, MSEK 16 906 17 397
Finansiering:

Réantebarande nettoskuld, MSEK 3884 4979
Rantebarande nettoskuld/EBITDA, ggr 1,08 1,24
Eget kapital, MSEK 13022 12418
Nettoskuldsattningsgrad, ggr 0,30 0,40

Valutasdkring

Valutasakringspolicyn ar att valutasakra 0-80% av nettoflddena
under kommande 15 manader. Eventuella avvikelser fran policyn
maste godkannas av styrelsen.

Valutasakringen gav sammanlagt en resultateffekt pa MSEK —54
(=125) for 2016 (jamfort med om ingen valutasakring skulle ha
agtrum).

BillerudKorsnas utestaende valutakontrakt per den 31 december
2016 hade ett marknadsvarde pa MSEK -60, varav MSEK -24, ar
den del som motsvaras av kundfordringar som har paverkat resul-
tatet. Ovriga kontrakt hade ett marknadsvarde pa MSEK -36.

Den sakrade andelen av flodet samt de sékrade kurserna for
EUR, USD och GBP per den 31 december 2016 anges i tabellen
nedan.

67



Sakrad andel av valutaflédet for EUR, USD och GBP samt valu-
takurser mot SEK.

Totalt 15

Valuta Kv1-17 Kv2-17 Kv3-17 Kv4-17 Kv1-18 man
Andel av

EUR nettoflodet 79% 78% 78% 78% 70% 76%

Kurs 9,51 9,51 9,56 9,56 9,64 9,55
Andel av

USD nettoflodet 88% 1% 64% 59% 48% 66%

Kurs 8,49 8,62 8,66 8,89 9,05 8,70
Andel av

GBP nettoflodet 31% - - - - 6%

Kurs 11,50 11,50

Valutakontrak-
tens marknads-
varde' -34 -21 -12 -2 9 -60

" Tabellen visar situationen per den 31 december 2016.

Skattesituation

BillerudKorsnas effektiva skattesats bedéms normalt uppga till
21-23%. Beréknad skattekostnad for 2016 uppgick till MSEK
419, motsvarande en skattesats pa 21,6%. For 2015 uppgick
skattekostnaden till MSEK 443, vilket motsvarar 18,4%. Den laga
skattesatsen 2015 forklaras framst av ej skattepliktig reavinst
fran forsaljningen av SIA Latgran.

Miljo- och tillstandsfragor

BillerudKorsnas har enligt miljdlagstiftningen sex tillstandspliktiga
verksamheter i Sverige, tva i Finland och en i Storbritannien. Till-
standen avser tillverkning av pappersmassa och papper. Billerud-
Korsnas har alla erforderliga myndighetstillstand som kravs for att
bedriva verksamhet med de volymer som producerats under 2016.
Miljopaverkan fran verksamheterna sker huvudsakligen genom
utslapp till luft och vatten samt genom uppkomst av avfall och buller.

BillerudKorsnas svenska produktionsenheter har tilldelats utslapps-
ratter for koldioxid inom EU. Tilldelningen for den attadrsperiod som
paborjades 2013 dverstiger totalt de beraknade utslappen.

Produkt- och processutveckling

Kostnaderna fér produkt- och processutveckling, till den del
som avser forskningsaktiviteter, belastar resultatet det ar de
uppkommer och motsvarade under det senaste aret cirka 0,7%
(0,5) av BillerudKorsnas rorelsekostnader.

Sasongseffekter
BillerudKorsnas verksamhet uppvisar relativt begransade sasongs-
svangningar. Stérst paverkan har de periodiska underhallsstoppen,

Underhallsstopp
Uppskattad stoppkostnad

Uppskattad fordelning av stoppkostnad per affarsomrade

da respektive produktionsenhet star stilla under cirka en vecka. Den
uteblivna produktionen medfér nagot lagre leveranser under en
langre tid bade fére, under och efter stoppet. BillerudKorsnas kost-
nader ar relativt stabila under aret. Dock ar de fasta kostnaderna
nagot lagre under sommarmanaderna pa grund av farre underhalls-
projekt och uttag av semester. Energikostnaderna ar nagot hogre
under vintermanaderna, dels genom hogre energiférbrukning, dels
genom normalt hogre energipriser pa framfor allt elenergi.

Underhallsstopp

Forutom I6pande underhall under pagaende drift, behdver
BillerudKorsnas produktionsenheter normalt ocksa ett mer omfat-
tande underhall vid nagot tillfalle under aret. For att utféra underhal-
let stoppas produktionen av massa och papper. Kostnaden for ett
underhallsstopp bestar huvudsakligen av volymbortfall relaterat till
stoppet och fasta kostnader, framst i form av kostnader fér under-
hall och 6vertidsarbete, samt ill viss del av rérliga kostnader sasom
hogre forbrukning av el och ved vid aterstarten av produktionen.
Stoppens paverkan pa resultatet varierar med omfattningen av
atgarder som gors i samband med stoppen, karaktaren av dessa
atgarder samt den faktiska langden pa stoppet. Uppskattad stopp-
kostnad aren bedémning av ett normalstopps paverkan pa resulta-
tetiforhallande till ett kvartal utan periodiskt underhallsstopp.

Ovriga sasongseffekter

En betydande del av volymerna for BillerudKorsnas Flute®
anvands till férpackningar for fruktexport fran Medelhavsom-
radet. Efterfragan fran denna kundgrupp varierar med frukt-
exportsdsongen och ar vanligtvis som hégst under perioden
september till mars varje ar.

En betydande del av BillerudKorsnéas sackpapper och Quick-
Fill® sackpapper gar till forpackningar for cement och byggma-
terial. Efterfragan pa byggmaterial i Europa brukar generellt sett
vara hoégre under perioden maj till oktober.

Aktiestruktur

Aktiekapitalet uppgick till SEK 1 537 642 793 férdelat pa

208 219 834 aktier per den 31 december 2016. Antalet aktier
pa marknaden uppgick till 207 089 336.

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

Aktieférdelning

31december 2016
Registrerat antal aktier vid arets borjan 208219834
Aterkopta aktier i eget forvar -1130498
Aktier pa marknaden 207 089 336

Planerade tidpunkter fér underhallsstopp

Produktionsenhet MSEK Packaging Paper = ConsumerBoard Corrugated Solutions 2017 2016 2015
Gavle ~ 140 ~5% ~80% ~15% Kv 3 Kv 3 Kv 3
Gruvon ~ 140 ~40% ~10% ~50% Kv1,2 Kv 2 Kv 2
Frovi ~90 - 100% — Kv 4 Kv 4 Kv 4
Skarblacka ~120 ~85% - ~15% Kv 2 Kv 2 Kv 4
Skarblacka ~20 100% - - Kv 3,4 - -
Karlsborg 2455 100% - - Kv 3 Kv 3 Kv 3
Jakobstad = 18 100% - - Kv 2 - Kv 4
Rockhammar =15 - 100% - Kv 3 Kv 4 -

Underhallsstopp i Beetham har en obetydlig effekt pa BillerudKorsnas totala resultat.
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BillerudKorsnas-aktien

Aktiekapitalet i BillerudKorsnas AB ar uppdelat pa 208 219 834
stamaktier varav 1 130 498 aktier ags av BillerudKorsnas AB.
Varje aktie har en rést vid beslut vid bolagsstamma. Lag eller
bolagsordning innehaller inga begransningar i aktiernas éver-
latbarhet.

Storste agaren i bolaget, Frapag Beteiligungsholding AG, inne-
hade 31 300 000 aktier motsvarande 15,1% av antalet aktier pa
marknaden. Ingen ytterligare agare innehade 10% eller mer

av antalet aktier per den 31 december 2016. Det finns inga,

av bolaget kédnda, avtal mellan aktieagare som kan medféra
begransningar i ratten att éverlata aktier. Tillsattande och entle-
digande av styrelseledamoter samt andring av bolagsordning
sker vid bolagsstamma. Det finns avtal mellan bolaget, andra
bolag i koncernen och ledande befattningshavare som féreskri-
ver ersattningar om dessa sager upp sig, sags upp utan skalig
grund eller om deras anstallning upphor som en féljd av ett
offentligt uppkodpserbjudande avseende aktier i bolaget. Detta
beskrivs i not 26. Avtal mellan bolaget och ¢vriga anstallda som
reglerar egen uppsagning eller uppsagning fran bolaget foljer
sedvanlig praxis pa arbetsmarknaden.

Moderbolaget

I moderbolaget BillerudKorsnas AB ingar fran 2015 forsaljnings-
organisationen for den nordiska marknaden och marknader
utanfér Europa samt huvudkontorsfunktionerna.

Rérelseresultatet for 2016 uppgick till MSEK -27 jamfért med
MSEK -185 for 2015. Okningen berodde framst pa en positiv
effekt av sakringskontrakt och omvardering av kundfordringar.

Under andra kvartalet 2016 utsattes moderbolaget for ett externt
bedrageri, vilket paverkade resultatet negativt med MSEK 25.
BillerudKorsnas har rapporterat bedrageriet till den svenska
polisen och aven sokt ersattning fran forsékringsbolaget.

Moderbolaget kurssakrar saval moderbolagets som koncernens
nettofléden av valutor. | moderbolagets resultat ingar resultat

av dessa sakringsatgarder. Detta resultat uppgick for 2016 till
MSEK -54 (-125).

Moderbolaget ansvarar for koncernens finansieringsfragor och
huvuddelen av koncernens réantebarande externa skulder ar
upptagna i moderbolaget.

Infor 2017 har moderbolaget inte prissakrat nettodverskottet av
pappersmassa. Féregaende ar prissakrade moderbolaget cirka
en tredjedel av nettodverskottet av pappersmassa av kvaliteten
NBSK avseende 2016.

Medelantalet anstallda var 100 (96). Kassa och bank samt kort-
fristiga placeringar uppgick till MSEK 516 (10).

Riskhantering i moderbolaget

For beskrivningen av koncernens riskhantering hanvisas till
avsnittet "Riskhantering och kénslighetsanalys”. Beskrivningen
géalleritillampliga delar saval koncernen som moderbolaget,
medan sarskilda olikheter avseende moderbolaget kommente-
ras under denna rubrik.

For forstaelsen av riskexponeringen i moderbolaget bor féljande
beaktas:
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Kundkrediter

Kundfordringarna fér moderbolaget utgér mer an 80% av
koncernens kundfordringar, eftersom en stor del av produk-
tionsenheternas kundfordringar ¢vertas av moderbolaget efter
faktureringen och inkasseras av moderbolaget. Risken fér even-
tuella kundférluster kvarstar dock hos fakturerande bolag. Av
den totala avsattningen i koncernen fér osaékra kundfordringar
2016 avsag MSEK 0 (0) moderbolaget.

Valutaexponering

Samtliga valutaterminskontrakt fér den svenska verksamheten
tecknas av moderbolaget, medan flddesexponeringen i utland-
ska valutor &r hanforlig till samtliga svenska och finska produk-
tionsenheter. Exponeringen ar darfor lagre fér moderbolaget an
vad som motsvaras av tecknade terminskontrakt. Detta galler
fram till faktureringstidpunkten eftersom moderbolaget 6vertar
kundfordringarna for de svenska och finska produktionsenhe-
terna. Vid slutet av 2016 uppgick valutakontrakten som &nnu
inte resultatavraknats i moderbolaget nominellt till MSEK 4 562
(2672), varav MSEK 3 635 resultatavraknas under 2017 och
MSEK 927 under 2018.

Rénterisk

Koncernens upplaning sker i huvudsak i moderbolaget och
utgjorde 86% (87%) av koncernens totala upplaning den 31
december 2016. Moderbolaget har darfor i stort sett samma
exponering for ranteférandringar som koncernen. Rantederivat
anvands for att forandra rantebindningstiden i skuldportféljen.
Majoriteten av rantederivatinstrumenten ar hanférliga till moder-
bolaget.

Forslag till vinstdisposition

Som framgar av uppstallningen i not 19 uppgick fritt eget kapital
i moderbolaget BillerudKorsnas AB till MSEK 5 606 per den 31
december 2016.

BillerudKorsnas finansiella mal anger att utdelning ska uppga
till 50% av nettovinsten och att den rantebarande nettoskulden i
forhallande till EBITDA ska understiga en multipel om 2,5. Kon-
cernens rantebarande nettoskuld i férhallande till EBITDA upp-
garvid utgangen av 2016 till 1,08 (1,24) ganger. BillerudKorsnas
styrelse foreslar att av arets vinst per aktie om SEK 7,33 utdelas
SEK 4,30 per aktie till aktiedgarna och resterande del balanse-
rasiny rakning.

Handelser efter rakenskapsarets utgang
Handelser efter rakenskapsarets utgang upplyses om i not 29.

Utsikter

Efterfragan och orderlaget férvantas vara stabila under det
forsta kvartalet med normala sdsongsvariationer fér samtliga
affarsomraden.

Genomsnittspriserna i lokal valuta forvantas under forsta kvarta-
let vara oférandrade i alla segment forutom effekten av tidigare
aviserade prishojningar inom sackpapper.

| det kommande kvartalet férvantas vedkostnaderna 6ka med
cirka 3% pa grund av hogre transportkostnader. Dock férvantas
inga férandringar av vedpriserna.

Investeringsnivan vantas ligga pa cirka MSEK 4 300 under 2017.
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Bolagsstyrning inom
BillerudKorsnas

Bolagsstyrning avser de beslutssystem genom vilka &garna, direkt eller

indirekt, styr bolaget. | det foljande redogédrs narmare for bolagsstyrningen
inom BillerudKorsnas. Denna rapport om BillerudKorsnas bolagsstyrning 2016
avges i enlighet med i arsredovisningslagen och Svensk kod foér bolagsstyrning.

Rapporten har granskats av BillerudKorsnas revisor, se sidorna 125-127.

Aktiedgare genom
bolagsstamma

Valberedning

Revisorer — Styrelsen — Erséattningsutskott
— Revisionsutskott Intern kontroll
— VD och ledningsgrupp — Investeringsutskott
|
| | | | | | | [ 1 |
BA BA BA Kommuni- St
Packaging Consumer Corrugated Operations Skog kation och HR Ekonomi Develo ?’nent
Paper Board Solutions Hallbarhet p

Bolagsstyrning inom BillerudKorsnas
Exempel pa externa regelverk som paverkar styrningen av

BillerudKorsnas:

» Aktiebolagslagen

» Redovisningslagstiftning bland annat arsredovisningslagen

och IFRS

» Nasdaq Stockholms Regelverk fér emittenter

» Svensk kod for bolagsstyrning
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Exempel pa interna regelverk som paverkar styrningen av
BillerudKorsnas:

 Bolagsordning
« Styrelseinstruktioner och arbetsordningar
« BillerudKorsnas uppférandekod

* Policyer som verksamhets-. finans-, kredit- och kommunika-
tionspolicy

* Processbeskrivningar for respektive affarsomrade och for res-
pektive koncernfunktion
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BillerudKorsnas, som ett publikt svenskt aktiebolag noterat pa
Nasdaq Stockholm, tillampar Svensk kod fér bolagsstyrning
("Koden”). Koden finns tillganglig pa www.bolagsstyrning.se,
dar aven den svenska modellen for bolagsstyrning beskrivs.

Koden bygger pa principen "folj eller forklara”. Detta innebar att
ett foretag som tillampar Koden kan avvika fran enskilda regler,
men ska da avge forklaring dar skal till avvikelsen redovisas.
Under 2016 har BillerudKorsnas, liksom tidigare ar, avvikit fran
Kodens regel att en styrelseledamot inte ska vara ordférande

i valberedningen. Avvikelsen fran Koden forklaras narmare i
avsnittet "Valberedning” nedan. Ingen annan avvikelse fran
Koden har forekommit. BillerudKorsnas har under aret foljt
Nasdaq Stockholms Regelverk foér emittenter och god sed pa
aktiemarknaden.

Agarstruktur och aktie

BillerudKorsnas aktie ar noterad pa Nasdaq Stockholm. Vid slu-
tetav 2016 uppgick det totala antalet aktieagare till 96 098 jam-
fort med 97 568 vid foregaende arsskifte. Varje aktie berattigar
till en rést. Andelen utlandskt agande uppgick till 41,2% (44,5)
av antalet aktier pa marknaden. Ovriga &gargrupper utgjordes
av svenska privatpersoners innehav 19,3% (19,4) samt svenska
juridiska personers innehav 39,6% (36,1). Storste agaren i
bolaget, Frapag Beteiligungsholding AG, innehade 31 300 000
aktier motsvarande 15% av antalet aktier pa marknaden. Ingen
ytterligare &gare innehade 10% eller mer av antalet aktier vid
utgangen av 2016. Ytterligare uppgifter angaende bolagets
aktie, aktiedgare med mera presenteras i avsnittet "Billerud-
Korsnas-aktien” samt pa bolagets hemsida www.billerud-
korsnas.se.

Bolagsstamma

Bolagsstamman i BillerudKorsnas ar féretagets hogsta beslu-
tande organ. Vid bolagsstamman utdvar aktieagarna sin rost-
ratt. 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. Ars-
stamman beslutar bland annat om faststallande av bolagets
arsredovisning, disposition av bolagets vinst eller forlust och om
ansvarsfrihet for styrelseledamaoter och verkstallande direkto-
ren. Arsstamman utser ocksa styrelseledamater och revisorer
samt beslutar om inrattande av valberedning, styrelsens och
revisorernas arvoden samt riktlinjerna for bestammande av

|6n och annan ersattning till VD och koncernledning. P& ars-
stamman har aktieagarna ocksa mojlighet att stalla fragor om
koncernens verksamhet. Beslut som fattas pa bolagsstamman
offentliggors efter stamman i ett pressmeddelande och protokol-
let fran stamman publiceras pa bolagets webbsida.

Arsstamma 2016

Arsstamma 2016 agde rum den 10 maj 2016 pa Hotel Rival i
Stockholm och behandlade sedvanliga arenden for arsstam-
man. Stamman beslutade bland annat att omvalja styrelseleda-
moterna Andrea Gisle Joosen, Bengt Hammar, Mikael Hellberg,
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Jan Homan, Lennart Holm, Gunilla Jonson, Michael M.F. Kauf-
mann och Kristina Schauman till styrelseledamoter samt att valja
Lennart Holm till styrelseordférande och Michael M.F. Kaufmann
till vice ordférande i styrelsen. Darutéver beslutades ocksa om
inférande av ett langsiktigt incitamentsprogram (LTIP 2016). Pro-
tokollet fran arsstamman finns tillgangligt pa bolagets webbsida.

Arsstdmma 2017

BillerudKorsnas arsstamma 2017 ager rum klockan 15.00 den
10 maj 2017 pa Hotel Rival, Mariatorget 3, Stockholm och kal-
lelse till arsstamman utfardas under férsta halvan av april 2017.
Aktieagare som vill ha ett arende behandlat pa arsstamman har
i enlighet med instruktioner pa bolagets hemsida haft mojlighet
att lamna forslag till bolaget senast sju veckor fére stamman.

Férutom vad som géller enligt lag betraffande en aktieagares
ratt att delta vid bolagsstamman kravs enligt BillerudKorsnas
bolagsordning féranmalan till bolagsstamman senast fem var-
dagarinnan bolagsstamman, och i férekommande fall ska &ven
anmalas om aktieagaren avser att ha med sig bitrade.

Fullstandig kallelse till arsstamman 2017, med information om
anmalan for deltagande i stamman, finns tillganglig pa bolagets
hemsida.

Valberedning

Valberedningen har i uppgift att ta fram ett forslag till styrelse
och revisor och arvode for dessa samt forslag till stammoordfo-
rande infor arsstamman. Enligt nuvarande instruktion for valbe-
redningen ska BillerudKorsnas ha en valberedning som bestar
av fyra personer som har utsetts av bolagets storre aktieagare.
Se tabellen nedan for valberedningens sammansattning infor
arsstamman 2017. Valberedningens sammansattning baseras
pa agarstatistik per den sista handelsdagen i augusti 2016. For
vidare information om instruktion fér valberedningen, se hemsi-
dan www.billerudkorsnas.se.

Valberedningen har infér arsstamman 2017 haft ett flertal proto-
kollférda méten samt kontakt daremellan per telefon och epost.
Aktiedgare hari enlighet med instruktioner pa bolagets hemsida
varit valkomna med forslag och synpunkter till valberedningen
per epost eller post. Enligt Koden ska valberedningens motive-
rade yttrande betraffande valberedningens forslag till styrelse
bland annatinnehalla en kort redogorelse fér den mangfalds-
policy som valberedningen tillampat vid framtagande av sitt
forslag till styrelse. Valberedningen har uppgivit att den tillampat
Kodens regel 4.1 som mangfaldspolicy. Pa bolagets hemsida
www.billerudkorsnas.se finns ett sarskilt avsnitt benamnt "Val-
beredningen” med ytterligare information om valberedningen
och dess forslag till arsstamman.

Valberedningens sammansattning och réstrepresentation

Representant Agare Rostandel, %'
Michael M.F. Kaufmann Frapag Beteiligungsholding AG 15,1
Tomas Risbecker AMF Forsakring & Fonder 9,9
Lennart Francke Swedbank Robur fonder 4.5
Pia Axelsson Fjarde AP-fonden 3,2

"Perden 31 december 2016.
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Styrelseledamoten Michael M.F. Kaufmann har infor arsstam-
man 2017 utsetts till ordférande i valberedningen. Detta avviker
fran vad Koden foéreskriver om att en styrelseledamot inte ska
vara valberedningens ordférande men ari bolagets och alla
aktiedgares intresse da det ar naturligt att den ledamot som
utsetts av bolagets storsta aktieagare ar ordférande i valbered-
ningen. Enligtinstruktionen till valberedningen som arsstdmman
2016 har beslutat om ska valberedningens ordférande vara den
ledamot som utsetts av den stérsta agaren. Michael M.F. Kauf-
mann har lett valberedningens arbete de senaste aren.

Styrelsen

Sammanséttning

Styrelsen i BillerudKorsnas ska enligt bolagsordningen besta
av lagst sex och hogst tio ledamoéter med hogst sex supp-
leanter. Styrelsen har fran arsstamman 2016 bestatt av atta
stammovalda ledaméter, utan suppleanter; Lennart Holm
(ordférande), Andrea Gisle Joosen, Bengt Hammar, Mikael
Hellberg, Jan Homan, Gunilla Jénson, Michael M.F. Kaufmann
och Kristina Schauman. Dartill har arbetstagarorganisationerna
utsett tva arbetstagarledamoter till styrelsen. Dessa ar Gunnevi
Lehtinen Johansson och Kjell Olsson samt, som suppleanter
till dessa, Ulrika Gustafsson och Nicklas Johansson. Férutom
arbetstagarledaméterna och deras suppleanter aringen av
styrelseledamoterna anstalld i koncernen. Av de stammovalda
styrelseledamoterna ar tre kvinnor och fem man.

Styrelsens sammansattning uppfyller Kodens krav pa obero-
ende i forhallande till bade bolaget och bolagsledningen samt
bolagets storre aktieagare. For narmare presentation av styrel-
sen och information om styrelseledamoternas oberoende, upp-
drag utanfor koncernen och innehav av aktier i BillerudKorsnas,
se narmare under avsnittet "Styrelse” pa sidorna 82-83.

Styrelsearbetets organisation

Styrelsen ar bolagets hégsta forvaltningsorgan under bolags-
stamman. Styrelsen ska bland annat svara for bolagets orga-
nisation och férvaltningen av bolagets angelagenheter, se till
att bolagets organisation ar utformad sa att bokféringen, med-
elsforvaltningen och bolagets ekonomiska forhallanden i dvrigt
kontrolleras pa ett betryggande satt, samt fortlbpande bedéma
bolagets ekonomiska situation.

Styrelsens arbete foljer en skriftlig arbetsordning som ska
sakerstalla att styrelsen ar allsidigt informerad och att alla sty-
relserelaterade aspekter av foretagets verksamhet tas upp till
behandling. Styrelsen har ocksa beslutat om ett antal évergri-
pande policyer for bolagets verksamhet. Har ingar bland annat
bolagets uppférandekod som sammanfattar bolagets ansvar,
riktlinjer, procedurer, varderingar och mal. Andra centrala styr-
dokument ar bolagets verksamhetspolicy, finanspolicy, riktlinjer
for kredit och kommunikationspolicy.

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 budgeten for det kommande aret. Varje kvartal gors
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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. En gang om aret har styrelsen ett moéte
som agnas huvudsakligen at strategifragor.

Styrelsearbetet under 2016

Under 2016 har styrelsen haft 10 méten. Samtliga ledamoter
narvarade vid samtliga styrelsemoéten, med undantag for att
Michael M.F. Kaufmann, Gunnevi Lehtinen Johansson och Kris-
tina Schauman var franvarande vid ett méte, Jan Homan och
Kjell Olsson var franvarande vid tva méten och att Andrea Gisle
Joosen var franvarande vid tre moten. Sekreterare vid styrelse-
motena har varit chefsjurist Andreas Mattsson. Infor styrelse-
motena har ledaméterna erhallit en faststalld agenda for motet
tillsammans med skriftligt material betraffande fragor som ska
behandlas vid motet.

Styrelsen har I6pande behandlat strategiska fragor avseende
bolagets verksamhet och inriktning, uppféljning av tidigare
genomforda forvary, investeringar éver en viss niva, med mera.
En viktig del av styrelsearbetet ar de finansiella rapporter som
presenteras vid varje ordinarie styrelsemote. Styrelsen far ocksa
|6pande rapportering betraffande bolagets finansiella stallning.
Vid de ordinarie styrelsemotena lamnas rapporter betraffande
det I6pande arbetet inom affarsomradena och koncernfunktio-
nerna.

En av de mest centrala fragorna for styrelsen under aret har varit
den numera beslutade investeringen i en ny kartongmaskin vid
produktionsanlaggningen i Gruvon. Eftersom investeringen ar
av stor betydelse for bolagets strategiska inriktning och tillvaxt,
och ar den stoérsta investeringen i bolagets historia, har ett fler-
tal méten agnats at noggranna analyser av investeringen och
dess olika aspekter. Efter omfattande genomgangar vid flera
moten fattade styrelsen, vid motet i december, beslut om att
genomf6ra investeringen. Styrelsen har ocksa fattat ett viktigt
investeringsbeslut avseende utveckling av produktionsanlagg-
ningen i Skarblacka till ett varldsledande centrum for tillverkning
av maskinglattat kraftpapper, MG-papper. Utdver namnda
investeringar har styrelsen lagt stort fokus pa bolagets hallbar-
hetsarbete, som ar en central del av bolagets strategi, samt pa
innovationsfragor. Med avseende pa innovation har styrelsen
under aret noggrant foljt uppstarten och utvecklingen av det
nybildade bolaget BillerudKorsnas Venture AB, vars uppgift ar
att hitta och investera i intressanta bolag i tidig fas i syfte att med
dessa bolag utveckla nya l6sningar inom férpackningsomradet.
Styrelsen diskuterar I6pande andra strategiskt viktiga fragor,
sasom potentiella foretagsforvarv.

Presentationer av BillerudKorsnas affarsomraden fran affars-
omradescheferna har genomforts och styrelsen har i samband
med det arliga strategimotet besokt en av bolagets kunder for
att ytterligare utdka kunskapen om bolagets marknad. Utover
deltagande i revisionsutskottets moten har bolagets revisor
medverkat vid ett styrelsemote dar styrelseledaméterna har haft
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mojlighet att stalla fragor till revisorn utan att representanter fran
bolagsledningen varit narvarande.

Utvérdering av styrelsen och verkstéllande direktéren

Inom BillerudKorsnas finns rutiner for arlig utvardering av styrel-
seordférandes och styrelseledamoternas arbete. Utvarderingen
tjanar dels som underlag for handlingsplan for forbattringar,
dels som underlag for valberedningens arbete med styrelsens
sammansattning. Med avseende pa 2014 gjordes en omfat-
tande oberoende utvardering av styrelsens arbete av en extern
konsult. Med avseende pa 2015 och 2016 har styrelsen valt att
gora interna utvarderingar av styrelsens arbete. Var och en av
styrelsens ledaméter har besvarat omfattande frageformular
rorande bl.a. hur val styrelsen uppfyller de uppgifter som aligger
styrelsen, styrelsens sammansattning och kompetens, styrel-
sens arbetsformer, effektivitet i styrelsens arbete samt bedém-
ning av individuell prestation. Utvarderingens syfte ar att fa en
uppfattning om styrelseledamoéternas asikt om hur styrelsearbe-
tet bedrivs och vilka atgarder som kan goras for att effektivisera
styrelsearbetet. Avsikten ar ocksa att fa en uppfattning om vilken
typ av fragor styrelsen anser bor ges mer utrymme och pa vilka
omraden det eventuellt kravs ytterligare kompetens i styrelsen.
Resultatet av utvarderingen har diskuterats i styrelsen samt
redovisats for valberedningen. Styrelsen utvarderar aven fort-
|[6pande verkstallande direktérens arbete. Minst en gang per ar
gors utvarderingen utan dennes narvaro.

Styrelsens utskott

Styrelsen har for narvarande inrattat tre styrelseutskott som
ett led i att effektivisera och fordjupa styrelsens arbete i vissa
fragor; ett ersattningsutskott, ett revisionsutskott och ett inves-
teringsutskott. Utskottens ledamoter utses for ett ar i taget vid
det konstituerande styrelsemotet och arbetet samt utskottens
bestammanderatt regleras av de arligen faststallda utskottsin-
struktionerna.

Utskotten har en beredande och handlaggande roll. De fragor
som har behandlats vid utskottens méten protokollférs och rap-
porteras vid nasta styrelsemote.

Revisionsutskott

Foratt bista i fullgdrandet av styrelsens 6vervakande roll 6ver
revisionsfragorna har styrelsen inrattat ett sarskilt revisions-
utskott. Revisionsutskottets huvudsakliga uppgift ar att bidra till
en god finansiell rapportering och sakerstalla en kvalificerad,
effektiv och oberoende extern revision av bolaget. Revisions-
utskottet ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar och
uppgifteri évrigt, behandla alla viktiga redovisningsfragor som
paverkar kvaliteten pa bolagets finansiella rapportering. Med
avseende pa den finansiella rapporteringen ska sarskilt 6ver-
vakas effektiviteten i bolagets interna kontroll och riskhantering.
Revisionsutskottet ska aven bitrada vid upprattandet av forslag
till bolagsstammans beslut om revisorsval och revisorsarvode-
ring.

For att sakerstalla att styrelsens och revisionsutskottets behand-
ling sker pa ett strukturerat satt samt for att tillgodose styrelsens
informationsbehov rapporterar bolagets revisor vid vissa tillfal-
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len direkt till utskott och styrelse. Resultatet av revisionsutskot-
tets arbete i form av observationer, rekommendationer och
forslag till beslut och atgarder rapporteras fortlopande till styrel-
sen, som fattar eventuella beslut féranledda av revisionsutskot-
tets arbete. Revisionsutskottet bestar av ledaméterna Kristina
Schauman (ordférande), Mikael Hellberg samt Jan Homan. En
arbetstagarrepresentant narvarar vid revisionsutskottets moéten.

Arbete under 2016

Under 2016 har utskottet haft fem moten. Samtliga stammovalda
ledamoter var narvarande vid samtliga utskottsmoten, med
undantag fér ledamoten Jan Homan, som var franvarande fran
tva moten. Utskottet behandlade under aret olika redovisnings-
fragor, revisionsupplagg for 2016, EUs revisionsreform, fore-
tagsovergripande riskhantering (Enterprise risk management),
intern kontroll, finansieringsfragor, valutasakringsfragor samt
skattefragor. Utskottet sammantradde infor varje delarsrapport
och infor bokslutskommunikén. Vid dessa moéten avhandlades
redovisnings- och rapporteringsfragor relaterade till rappor-
terna. Revisionsutskottets ordférande rapporterade regelmas-
sigt till styrelsen fran utskottets moten. Styrelsens arbete med
den interna kontrollen avseende den finansiella rapporteringen
finns sammanfattad i "Intern kontroll och riskhantering avseende
den finansiella rapporteringen”.

Ersattningsutskott

Ersattningsutskottets huvudsakliga uppgifter ar att bereda
styrelsens beslut i fragor om ersattningsprinciper, ersattningar
och andra anstallningsvillkor for bolagsledningen, folja och
utvardera pagaende och under aret avslutade program for ror-
liga ersattningar for bolagsledningen, samt f6lja och utvardera
tilldampningen av riktlinjer for ersattningar till ledande befatt-
ningshavare, ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer. Mer
specifikt innebar detta att utskottets uppgifter bland annat ar att
foresla en 6vergripande policy betraffande I6ner, ersattningar
och ¢vriga anstalliningsformaner generellti BillerudKorsnas,
riktlinjer for ersattning till bolagsledningen samt godkanna VDs
forslag till loner och ersattningar for ledningsgruppen. Utskottet
framlagger ocksa forslag till styrelsen som beslutar om 16n och
ersattningar till VD. Ersattningsutskottet bestar av ledamdéterna
Mikael Hellberg (ordférande), Michael M.F. Kaufmann samt Len-
nart Holm.

Arbete under 2016

Under 2016 har utskottet haft fem moéten varav ett per capsulam.
Samtliga ledamoter var narvarande vid dessa moten. Utskottet
behandlade under 2016 arenden kring utfall bonus fér 2015
samt lénerevision 2016 for ledningsgruppen. Vidare behandla-
des utfall for LTIP 2013, utvardering av incitamentsprogrammet
LTIP 2016 samt upplagg fér incitamentsprogrammet LTIP 2017.
Riktlinjerna fér samt utfallet av ersattningen till VD och 6vriga
ledande befattningshavare framgar av not 26.

Investeringsutskott

Styrelsen kan aven bilda tillfalliga utskott for att behandla speci-
fika fragor. Styrelsen har inrattat ett sarskilt investeringsutskott,
med huvudsaklig uppgift att till styrelsen granska och férbereda
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vissa fragor rérande bolagets agenda med avseende pa inves-
teringar, foretagsforvarv samt forskning och utveckling, och att
bista bolagets ledning i arbetet med dessa fragor.

Utskottet bestar av ledamoéterna Lennart Holm (ordférande),
Bengt Hammar och Gunilla Jénson.

Arbete under 2016

Under 2016 har utskottet haft fyra moten. Samtliga ledaméoter var
narvarande vid dessa moten. Utskottet behandlade under 2016
framst fragor rérande de tva storre investeringsbeslut som har
fattats under aret, det ena avseende investering i en ny kartong-
maskin vid produktionsanlaggningen i Gruvén och det andra
runt att renodla och vidareutveckla produktionsstrukturen inom
forpackningspappersomradet genom ett investeringsprogram
for produktionsanlaggningen i Skarblacka. Utskottet har aven
behandlat fragor rérande andra strategiska tillvaxtmojligheter
sasom foretagsforvarv.

Revisorer

Bolagets revisorer ar utsedda av bolagsstamman. Pa 2016 ars
arsstamma valdes revisionsbolaget KPMG AB, med huvud-
ansvarig revisor Ingrid Hornberg Roman, till revisor for tiden
intill slutet av arsstamman 2017. Ingrid Hornberg Roman ar for
narvarande aven revisor i Apoteket, BAE Systems Bofors, BAE
Systems Hagglunds, EQT Partners samt Linas matkasse.

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 6verensstammelse
med god redovisningssed och relevanta redovisningsprinciper
samt att informera styrelsen om tjanster som har utférts utover
revisionstjanster, ersattningen for sadana tjanster och andra
omstandigheter som ar av betydelse for revisorernas obero-
ende. For att sékerstalla att styrelsens och revisionsutskottets
behandling sker pa ett strukturerat satt samt for att tillgodose
styrelsens informationsbehov traffade BillerudKorsnas revisorer
revisionsutskottet vid fem tillfallen och styrelsen, utan narvaro av
foretagsledningen, vid ett tillfalle under 2016.

VD och ledningsgruppen

Bolagets verkstéallande direktor (VD) utses av styrelsen. Per
Lindberg &r bolagets VD och Christer Simrén &r bolagets vice
VD. VD ansvarar for den l6pande forvaltningen av bolaget och
koncernens verksamhet i enlighet med styrelsens instruktioner
och foreskrifter. Det innebar bland annat ansvar fér ekonomisk
rapportering, framtagande av informations- och beslutsunder-
lag samt att avtal och andra atgarder inte star i strid med tillamp-
ligalagar ochregler.

VD ansvarar tillsammans med koncernledningen fér den dagliga
verksamheten. VD har utsett en koncernledning som ansvarar
for olika delar av verksamheten. Koncernledningen bestar av
VD och vice VD (tillika operativ direktor), av cheferna for de tre
affarsomradena (Packaging Paper, Consumer Board och Cor-
rugated Solutions), produktionsdirektér samt av cheferna for
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koncernfunktionerna skog, kommunikation och hallbarhet, HR,
ekonomi samt Technology & Strategic Development. For ytterli-
gare information om koncernledningens medlemmar se sidorna
80-81.

Koncernledningens roll ar att etablera foretagsgemensamma
varderingar, en langsiktig vision samt strategier och policys for
koncernen utifran de mal som faststalls av styrelsen. Koncern-
ledningen ska faststalla mal for den operativa verksamheten,
fordela resurser och félja upp verksamhetens resultat. Koncern-
ledningen svarar ocksa for investeringsplanering och uppfolj-
ning, férvarv och avyttringar av tillgangar och forberedelser
infor styrelsemoéten. Koncernledningen arbetar aktivt med att
engagera medarbetarna i att utveckla féretagskulturen och att
leva efter dess varderingar.

VD leder koncernledningens moéten och fattar besluti samrad
med Ovriga ledningen. Koncernledningen sammantrader nor-
malt varje manad for att ga igenom féregaende manads resultat,
uppdatera prognoser och planer samt diskutera strategiska
fragor. Darutéver sammantrader koncernledningen en gang per
vecka for kortare telefonmote, samt vid behov.

Intern kontroll

Styrelsen ansvarar for att BillerudKorsnas har en god intern
kontroll. BillerudKorsnas intern kontrollfunktion ansvarar for
attimplementera processer och ramverk som sakerstaller den
interna kontrollen och kvaliteten i den finansiella rapporteringen.
Funktionen rapporterar till Ekonomidirektér och ar féredragande
pa revisionsutskottets méten rérande intern kontroll. For vidare
information om intern kontroll, se avsnittet "Intern kontroll och
riskhantering avseende den finansiella rapporteringen” pa sid-
orna 78-79.

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare

Vid arsstamman 2016 faststalldes riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare i koncernen. Av dessa riktlinjer
framgar bl a att BillerudKorsnas ska tillampa marknadsmassiga
ersattningsnivaer och anstallningsvillkor som erfordras for att
kunna rekrytera och behalla en ledning med hég kompetens och
kapacitet att uppna uppstallda mal. Ersattningen kan utgoras av
fast16n, rorlig 16n, langsiktiga incitamentsprogram och évriga
formaner sasom tjanstebil samt pension. Fast och rorlig 16n ska
faststallas med hansyn tagen till kompetens, ansvarsomrade
och prestation. Den rorliga ersattningen utgar baserat pa utfall i
forhallande till tydligt uppstallda mal och ska vara maximerad till
en faststalld procentsats av fast arslén. Den maximala procent-
satsen ligger mellan 30% och 70%. Dock ska rorlig ersattning
endast utga under forutsattning av att bolagets rorelseresultat
ar positivt. Vid uppsagning galler normalt sex till tolv manaders
uppsagningstid och ratt till avgangsvederlag motsvarande
hogst tolv manadsloner for det fall bolaget avslutar anstall-
ningen.

For fullstandigt beslut betraffande riktlinjerna for ersattning, se
not 26. Styrelsens forslag till riktlinjer 2017 framgar av avsnittet
"Erséattningar i BillerudKorsnas”.
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Ersattningar | BillerudKorsnas

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

BillerudKorsnas har en klar ersattningsfilosofi. Den grundar

sig pa principer om en konkurrenskraftig nationell och regional
|6nesattning som bidrar till att attrahera, behalla och utveckla de
basta talangerna. Den ska vara ett stod for foretaget och dess
chefer att forverkliga foretagets vision och affarsmal.

Langa incitamentsprogram och riktlinjer for ersattningar syftar
till att stodja bolaget genom att stimulera seniora chefer och alla
medarbetare att fokusera pa att satt strategi nas. Ersattnings-
utskottet stravar efter att ersattningsutfallet inte blir alltfér meka-
niskt, samtidigt som beslut inte far uppfattas som godtyckliga
eller orattvisa.

Ersattningskomponenter inom BillerudKorsnas

FastIén

Fast 16n faststalls med hansyn tagen till kompetens, ansvarsom-
rade och prestation utifran marknadsmassiga avvagningar.

Rérlig erséttning

Den rorliga ersattningen utgar baserat pa utfall i férhallande till
tydligt uppstallda mal och ska vara maximerad till en faststalld
procentsats av fast arslén med hansyn tagen till kompetens,
ansvarsomrade och prestation. Genom en allman rorlig ersatt-
ning, till samtliga medarbetare tydliggér bolaget koppling
mellan individuell prestation och féretagets resultat. Dock utgar
rorlig ersattning endast under férutsattning av att bolagets rérel-
seresultat ar positivt.

Langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram (LTIP)

LTIP syftar dels till att starka BillerudKorsnas formaga att behalla
de basta talangerna for nyckelpositioner, dels till att stimulera
deltagarna till 6kade insatser genom att sammanlanka deras
ekonomiska intressen och perspektiv med aktieagarnas. For att
deltai programmet kravs en egen investering i BillerudKorsnas
aktier. LTIP I6per pa tre ar och utfallet beror pa uppfyllandet av
olika finansiella och aktiekursrelaterade prestationskrav.

Ar-3 Ar-2 Ar -1 Revisionsar Ar+1 Ar+2 Ar+3
Individuella
prestationer Grundlén
under aret
Foretag och
individuella Rorlig
prestationer ersattning
under aret
F|n?n3|ella pr?stano?skrav Utfall
for de tre gangna aren
&
5
! Finansiella prestationskrav
Prestation R .
for de tre kommande aren
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Langsiktigt incitamentsprogram (LTIP)

Max tilldelning Aktierfor  Procentav totala Uppskattad Maximal kostnad Rorelseresultat

Billerud- kostnads- antalet aktier/ kostnad (varav (varav soc avg), 2016 belastas

Program Antal deltagare Sparaktier Korsnés- aktier tackning' roster  socavg), MSEK MSEK med, MSEK
2014 57 62 335 274 324 90000 0,1% 20 (9) 46 (26) 7
2015 64 56 049 245063 N/A 0,1% 23 (8) 54 (31) 7
2016 81 58 891 251328 N/A 0,1% 18 (6) 68 (43) 4

" Aktier som kan overlatas av BillerudKorsnas i syfte att tacka vissa utbetalningar, huvudsakligen sociala avgifter.

Pension
Pensionsférmaner ska i huvudsak vara avgiftsbestamda och
normalt ge en ratt till pension fran 65 ars alder.

Ovriga formaner
Faststalls med hansyn tagen till kompetens, ansvarsomrade och
utgors i huvudsak av bilférman.

Langsiktigt incitamentsprogram (LTIP)

Arsstammorna 2010 till 2016 beslutade om inférandet av lang-
siktiga incitamentsprogram (LTIP 2010 till 2016) for Billerud-
Korsnas och i samband med det 6verlatelse av eget innehav av
egna aktier. Programmet omfattar ledande befattningshavare
och andra nyckelpersoner inom BillerudKorsnaskoncernen.
LTIP I6per pa tre ar och utfallet beror pa uppfyllandet av olika
finansiella och aktiekursrelaterade prestationskrav, vilka
beddms vara av vasentlig betydelse fér koncernens framtida
utveckling. For att delta i LTIP erfordras att deltagarna ager Bil-
lerudKorsnasaktier, sa kallade Sparaktier. For LTIP géller som
huvudregel att for varje Sparaktie som deltagarna investerar i
tilldelas deltagarna vederlagsfritt 1 Matchningsaktieratt och 3
Prestationsaktieratter. For LTIP 2013 till 2016 galler dock att VD
hartilldelats 1 Matchningsaktieratt och 5 Prestationsaktieratter
for varje Sparaktie samt vice VD och Ekonomidirektéren har
tilldelats 1 Matchningsaktieratt och 4 Prestationsaktieratter for
varje Sparaktie de allokerar till programmen.

Under forutsattning att de villkor som satts for respektive pro-
gram uppfylls berattigar aktieratterna till erhallande av Billerud-
Korsnasaktier pa satt som anges i det féljande. Tilldelning av
BillerudKorsnasaktier sker vederlagsfritt efter utgangen av den
treariga intjanandeperioden for respektive program. Fér bagge
aktieratterna kravs att deltagaren under intjanandeperioden
dels forblir anstalld inom BillerudKorsnaskoncernen, dels ej
avyttrar sina Sparaktier. Aktieratterna ar personliga och kan ej
Overlatas eller pantsattas. De ger inga aktieagarrattigheter och
ingen justering for utdelning gors. For LTIP 2014, LTIP 2015 och
LTIP 2016 galler aven att for halften (50 procent) av de Match-
ningsaktieratter som deltagaren tilldelas ska totalavkastningen
pa BillerudKorsnasaktien (TSR) under matperioden ¢verstiga
0 procent for att de ska berattiga till tilldelning av Billerud-
Korsnasaktier.
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Prestationsaktieratter for LTIP 2014 och LTIP 2015 kraver att
ytterligare finansiella prestationskrav uppfylls.

Kraven baseras p3a;

(a) BillerudKorsnas genomsnittliga rérelsemarginal i absoluta
termer,

(b) BillerudKorsnas EBITDA-marginal (bruttomarginal) i relation
till motsvarande marginaler for en jamforelsegrupp av sarskilt
utvalda boérsnoterade nordiska bolag fér samma period,

(c) BillerudKorsnas totalavkastning i jamférelse med totalavkast-
ningen for en jamférelsegrupp bestaende av borsnoterade
nordiska bolag.

Prestationskraven (a) och (c) utger aktier linjart mellan minimi-
niva och maximiniva medan prestationskrav (b) ger antingen
fullt utfall eller inget utfall.

Prestationsaktieratter for LTIP 2016 kraver att féljande finansiella
prestationskrav uppfylls.

Kraven baseras p3a;
(a) BillerudKorsnas arliga organiska tillvaxt,

(b) BillerudKorsnas genomsnittliga EBITDA-marginal (brutto-
marginal).

Prestationskraven (a) och (b) utger aktier linjart mellan minimi-
niva och maximiniva.

Avslutade langsiktiga incitamentsprogram (LTIP 2010, LTIP
2011, LTIP 2012 OCH LTIP 2013)

Arsstammorna 2010, 2011, 2012 och 2013 beslutade om info-
randet av langsiktiga incitamentsprogram (LTIP 2010, LTIP 2011,
LTIP 2012, LTIP 2013) for BillerudKorsnas for perioden 2010—
2012,2011-2013, 2012-2014 respektive 2013-2015 och i enlig-
het med programmen utfoll 218 802, 68 472, 162 991 respektive
138 184 aktier till deltagarna. Andelen nadda prestationsmal for
programmet uppgick till 75 procent, 66 procent, 66 procent res-
pektive 38 procent. Utspadningen vad galler utestdende aktier
blev mindre an 0,1 procent per program. Programmens totala
kostnad har kostnadsforts I6pande 2010-2016.
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Historik, avslutade langsiktigt incitamentsprogram
% av faststallda prestationskriterier

2013 ars program: 38%
2012 ars program: 66%
2011 ars program: 66%
2010 ars program: 75%

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare 2017

Styrelsen foreslar att arsstamman 2017 godkanner foljande rikt-
linjer for ersattning till ledande befattningshavare. Med ledande
befattningshavare avses VD och 6vriga medlemmar av led-
ningsgruppen.

BillerudKorsnas ska tillampa marknadsmassiga ersattningsni-
vaer och anstallningsvillkor som erfordras for att kunna rekrytera
och behalla en ledning med h6g kompetens och kapacitet att

na uppstallda mal. Ersattningsformerna ska motivera koncern-
ledningen att gora sitt yttersta for att sakerstalla aktieagarnas
intressen. Ersattningen kan utgéras av fast 16n, rorlig 16n, lang-
siktiga incitamentsprogram och évriga formaner sasom tjanste-
bil samt pension. Fast och rorlig 16n ska faststallas med hansyn
tagen till kompetens, ansvarsomrade och prestation. Den rorliga
ersattningen utgar baserat pa utfall i forhallande till tydligt upp-
stallda mal och ska vara maximerad till en faststalld procentsats
av fast arslon och varierar mellan 30 procent och 70 procent.
Dock ska rorlig ersattning endast utga under férutsattning av att
bolagets rorelseresultat ar positivt. Langsiktiga incitamentspro-
gram inom bolaget ska i huvudsak vara kopplade till vissa forut-
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bestamda finansiella och aktiekursrelaterade prestationskrav.
Programmen ska sakerstalla ett langsiktigt engagemang for
bolagets utveckling och implementeras pa marknadsmassiga
villkor. Langsiktiga incitamentsprogram ska I6pa under minst
tre ar. For narmare information om de befintliga langsiktiga inci-
tamentsprogrammen hanvisas aven till information pa bolagets
hemsida.

Pensionsformaner ska vara antingen avgifts- eller formansbe-
stamda och normalt ge en ratt till pension fran 65 ars alder. |
vissa fall kan pensionsaldern sankas, dock lagst till 62 ars alder.
Vid uppsagning galler normalt sex till tolv manaders uppsag-
ningstid och ratt till avgangsvederlag motsvarande hogst tolv
manadsloner for det fall bolaget avslutar anstallningen.

Ersattning och 6vriga anstaliningsvillkor for VD bereds av ersatt-
ningsutskottet och beslutas av styrelsen. Ersattning och évriga
anstallningsvillkor for medlemmar i ledningsgruppen beslutas
av VD, efter godkénnande av ersattningsutskottet.

Stammovalda styrelseledamoter ska i sarskilda fall kunna arvo-
deras for tjanster inom deras respektive kompetensomrade,
som inte utgor styrelsearbete i BillerudKorsnas. For dessa tjans-
ter ska utga ett marknadsmassigt arvode vilket ska godkannas
a styrelsen.

Styrelsen i BillerudKorsnas ska vara berattigad att avvika fran
dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal for det.

Se not 26 for 2016 ars riktlinjer.
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Intern kontroll och
risknantering avseende den
finansiella rapporteringen

BillerudKorsnas intern kontroll och riskhantering avseende den finansiella
rapporteringen ar utformad for att hantera risker och sakerstélla en
hog tillforlitlighet i processerna kring upprattandet av de finansiella
rapporterna samt for att sakerstalla att tillampliga redovisningskrav

och andra krav pa BillerudKorsnas som noterat bolag efterlevs.

Finansiell rapportering

Styrelsen har det yttersta ansvaret for intern kontroll av den
finansiella rapporteringen. Ansvaret for att uppratthalla en effek-
tiv kontrollmilj¢ ar delegerat till VD, som ansvarar for att det finns
en process och en organisation som sakerstéller den interna
kontrollen och kvaliteten i den finansiella rapporteringen. Spe-
cifikt for den ekonomiska rapporteringen har styrelsen inrattat
ett revisionsutskott, som bistar styrelsen betraffande relevanta
riktlinjer och policyer samt vasentliga redovisningsprinciper.

BillerudKorsnas arbete med intern kontroll utgar ifran internkon-
trollprinciperna framtagna av Committee of Sponsoring Orga-
nizations of the Tradeway Commission (COSO). Principerna
bestar av féljande fem komponenter:

1. Kontrollmiljo
2. Riskbedémningar

3. Kontrollaktiviteter

4. Information och kommunikation
5. Uppféljningar

For mer information om BillerudKorsnas bolagsstyrningsarbete,
se avsnittet Bolagsstyrning inom BillerudKorsnas pa sidorna
70-74.

1. Kontrollmiljé

Kontrollmilj6 omfattar bland annat hur mal satts, hur varderingar
foljs upp och hur risker hanteras. En god kontrollmiljé bygger pa
en organisation med tydliga beslutsvagar samt en féretagskultur
med gemensamma varderingar och den enskilde individens
medvetenhet om sin roll i uppratthallandet av god intern kontroll.
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For styrelsen, VD och alla BillerudKorsnas affarsomraden och
koncernfunktioner finns policys, instruktioner och riktlinjer som
syftar till att sékerstalla en tydlig roll- och ansvarsfordelning till
gagn for en effektiv hantering av verksamhetens identifierade
risker. Revisionsutskottets huvudsakliga uppgift ar att bidra till
en god finansiell rapportering och sakerstalla en kvalificerad,
effektiv och oberoende extern revision av bolaget. Revisions-
utskottets arbete beskrivs mer utforligt pa sidan 73.

Koncernledningen rapporterar regelbundet till styrelsen utifran
faststallda rutiner. Hartill kommer en rapportering fran revisions-
utskottet. Koncernledningen ansvarar for att n6dvandiga interna
kontroller genomférs som kravs for att hantera vasentliga risker

i den I6pande verksamheten. Har ingar koncerngemensamma
policys och riktlinjer for att berérda anstallda ska forsta sin roll

i arbetet med att uppratthalla god intern kontroll. Exempel pa
dessa ar verksamhetspolicy, uppférandekod, finanspolicy,
attestinstruktion, redovisnings- och rapporteringsinstruktioner
och riktlinjer for kredithantering. BillerudKorsnas Shared Service
Center sékerstaller effektiv och enhetlig hantering av de finan-
siella processerna genom framtagandet av enhetliga rutiner och
kontrollsystem. Dokumenten uppdateras arligen eller vid behov
for att spegla géallande lagar och regler samt de processférand-
ringar som genomforts.

2-3. Riskbedémning och kontrollaktiviteter

I riskbeddémningen ingar att identifiera risker som kan uppsta om
de grundlaggande kraven pa den finansiella rapporteringen i
bolaget inte uppnas och sker kontinuerligt i de dagliga proces-
sernainom BillerudKorsnas. Bolaget identifierar kontinuerligt
poster dar risken for vasentliga fel ar forhojd och tillser att full-
goda kontrollaktiviteter finns pa plats.
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Forinformation kring finansiella risker och viktiga poster som ar
foremal for uppskattning och bedémning, se avsnittet for Risk-
hantering och kanslighetsanalys samt not 35.

Kontrollaktiviteter syftar till att férebygga, upptacka och korri-
gera fel och avvikelseri den finansiella rapporteringen vid varje
rapporttillfélle. Bolagets kontrollaktiviteter ar en del av dess pro-
cesser for redovisning och finansiell rapportering och inkluderar
bland annat attestrutiner, bank- och kontoavstamningar, resul-
tatanalys, automatiska och manuella kontroller samt uppdelning
av administrerande och utférande enheter.

Bolaget har en intern kontrollfunktion med syfte att sékerstalla
god intern kontroll och kvalitet i den finansiella rapporteringen.
Funktionen implementerar processer och ramverk som saker-
staller den interna kontrollen och kvaliteten i den finansiella rap-
porteringen. Den interna kontrollfunktionen arbetar med att tillse
att policys, instruktioner, riktlinjer och processbeskrivningar
efterfoljs vilket ar grunden for effektiv kontrollverksamhet inom
huvudprocesserna for den finansiella rapporteringen. Resultatet
fran arbetet rapporteras till revisionsutskottet som i sin tur rap-
porterar till styrelsen, varigenom den interna kontrollfunktionen
utgor ett viktigt verktyg i styrelsens uppféljning av den interna
kontrollen i samband med den finansiella rapporteringen.

4. Information och kommunikation

Vasentliga policys, riktlinjer och manualer av betydelse fér den
finansiella rapporteringen finns tillgangliga pa BillerudKorsnas
intranat. Forandringar och uppdateringar av dessa kommunice-
ras l6pande till berérda medarbetare. For att erhalla vasentlig
information fran medarbetarna finns det saval formella som
informella informationskanaler till koncernledningen och styrel-
sen. Exempelvis har BillerudKorsnas en whistleblower-funktion
dar anstallda kan rapportera misstankta oegentligheter. For
extern kommunikation finns en Kommunikationspolicy och rikt-
linjer som sakerstaller att bolaget lever upp till hogt stéllda krav
pa korrekt information till finansmarknaden.

5. Uppfdljning

Revisionsutskottet genomfor ett beredande arbete infor styrel-
sens utvardering av den information som koncernledningen
samt bolagets revisorer lamnar. Revisionsutskottets arbete
omfattar ocksa att a styrelsens vagnar sakerstélla att atgarder
vidtas rérande de brister och forslag till atgarder som framkom-
mit vid den externa revisionen och genom intern kontrollfunktio-
nen. For ytterligare information om revisionsutskottet och dess
arbete, se avsnittet Bolagsstyrning inom BillerudKorsnas.
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Internrevision

I enlighet med punkt 7.3 i Svensk Kod for bolagsstyrning har sty-
relsen utvarderat behovet av en sarskild granskningsfunktion.
Med hansyn till den interna kontrollens organisation och de upp-
foljningar som sker genom den interna kontrollfunktionen samt
genom ekonomi- och controllerorganisationen har styrelsen
beddmt att behovet av en separatinternrevision eller gransk-
ningsfunktion for narvarande inte foreligger. Fragan om en sepa-
rat internrevisionsfunktion provas arligen.

Prioriterade omraden under 2016

Verksamhetsaret 2016 har praglats av fortsatt arbete med att
skapa och dokumentera gemensamma finansiella processer
genom harmonisering. BillerudKorsnéas har ett Shared Service
Center som sakerstéller en effektiv och enhetlig hantering av de
finansiella processerna. Servicecentret hanterar ekonomiska
rutiner sasom redovisning, hantering av leverantérsfakturor,
kundinbetalningar och I6nehantering. Servicecentret omfattar
samtliga svenska och finska enheter.

Under forsta halvaret 2016 inférdes en Group Risk Management
funktion med ansvar for Enterprise Risk Management (ERM),
skadeforebyggande arbete samt koncerngemensamma for-
sakringsprogram. En ERM workshop genomférdes med syfte
att identifiera och bedéma risker samt utveckla planer for att
hantera dessa.

Under verksamhetsaret 2016 genomfoérdes ocksa sjalvskattning
av interna kontroller som innebar att respektive funktion identi-
fierade och bedémde sina interna kontroller. Férbattringsatgar-
derinférdes enligt den plan som framtogs tillsammans med den
interna kontrollfunktionen. Atgarderna kommer att foljas upp
under 2017, da en ny sjalvskattning kommer att genomféras.

Ett koncerngemensamt ledningssystem implementerades under
aret och det aterstar en del arbete att komplettera de styrande
dokumenten.

Arbetet med att implementera koncerngemensamma datamil-
joer har fortsatt. Genomlysning och férbattring av IT-kontroller
har ocksa varit ett prioriterat omrade under verksamhetsaret
2016.

| syfte att leverera snabbare bokslut inleddes under aret ett pro-
jekt for forbattrade rutiner, harmoniserade redovisningsproces-
ser och enhetlig bokslutsdokumentation.

Ettinformationssakerhetprojekt genomférdes under verksam-
hetsaret och en policy for informationssakerhet antogs.
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Uno Brinnen

Per Lindberg

VD och koncernchef

Utbildning: Civ ing och teknologie doktor,
Chalmers tekniska hogskola, Géteborg.
Anstalld ar: 2005

Fodd: 1959

Andra uppdrag: Styrelseledamot i Nordstjer-
nan AB, Bergvik Skog AB samt Middlepoint
AB. Ledamot i IVAs avdelning VIII — Skogsna-
ringens teknik.

Bakgrund: VD for Korsnas AB. Vice VD for
Investment AB Kinnevik. Management och
strategikonsult, Applied Value Corporation,
USA.

Aktieinnehav’: 151 151
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Ulf Eliasson

Christer Simrén

Vice VD och operativ direktér (COO)
Utbildning: Civ ing och teknologie doktor,
Chalmers tekniska hogskola, Goteborg.
Civilekonom, Handelshogskolan i Géteborg.
Anstalld ar: 2012

Fodd: 1961

Andra uppdrag: Styrelseledamot i Brenderup
Group AB

Bakgrund: VD och koncernchef fér Korsnas
AB samt Wermland Paper AB. Medlem i led-
ningsgruppen i Kinnevik. Styrelseordférande
i Grycksbo Paper Holding AB.

Aktieinnehav’: 39 000

Mikael Andersson

Direktér Corrugated Solutions

Utbildning: Magisterexamen Kemi, Karlstad
universitet. Executive MBA, Mgruppen.
Anstalld ar: 2016

F6dd: 1968

Andra uppdrag: -

Bakgrund: Area VP, Nalco Water, Sales
Director BillerudKorsnas AB, VD Bycosin AB.
Aktieinnehav’: 3 825

Mikael Andersson

Christer Simrén Per Lindberg

Uno Brinnen

Skogsdirektor

Utbildning: Jagmastare skogsbruk, SLU,
Umea. Licentiatexamen, Skogsbruk, SLU,
Garpenberg.

Anstalld ar: 2012

Fédd: 1956

Andra uppdrag: Styrelseledamot i Svenska
FSC® samt i Skogforsk. Ledamot i KSLA.
Bakgrund: Skogsdirektor for Korsnas AB.
Aktieinnehav’: 8 000

Paulina Ekvall

Personaldirektér

Utbildning: Linjen for Personal- och Arbets-
fragor, Lunds Universitet, Ruter Dam Chefs-
utvecklingsprogram, Ascend Executive
Management Leadership Program, Cape
Town University, South Africa.

Anstélld ar: 2017

F6dd: 1968

Andra uppdrag: —

Bakgrund: Sr Dir HR Arla Foods AB, VP HR
Unilever Nordics, HR Director Nordics John-
son&Johnson Consumer, HR Director Pfizer
Health AB, Personalchef Kriminalvarden.
Aktieinnehav’: —

BILLERUDKORSNAS ARS- OCH HALLBARHETSREDOVISNING 2016



N -

W -

il

Henrik Essén Susanne Lithander

UIf Eliasson

Direktor Produktion

Utbildning: Civ ing, Chalmers tekniska h6g-
skola, Goéteborg.

Anstalld ar: 2012

Fodd: 1962

Andra uppdrag: Styrelseordférande i SPCI
(Svenska Pappers- och Cellulosa Ingenjors-
féreningen).

Bakgrund: Direktér Consumer Board
BillerudKorsnas AB, Fabriksdirektor Korsnas
AB, Vice President och platsdirektér Rolls-
Royce AB, Senior Vice President och VD
Stora Enso Skoghall AB.

Aktieinnehav': 4 873

Henrik Essén

Kommunikations- och hallbarhetsdirektor
Utbildning: Civ ing, Kungliga tekniska
hoégskolan, Stockholm.

Anstalld ar: 2011

Fodd: 1974

Andra uppdrag: Styrelseledamot i ACE
(Alliance for Beverage Cartons and the
Environment), styrelsesuppleant i Kempe-
stiftelserna.

Bakgrund: Seniorkonsult AF AB och Poyry
Forest Industry Consulting AB.
Aktieinnehav’: 6 506

Magnus Wikstrom

Peter Jhaveri

Peter Jhaveri

Direktér Consumer Board

Utbildning: Civ ing, Lunds Tekniska Hogskola
Anstalld ar: 2017

F6dd: 1964

Andra uppdrag: —

Bakgrund: VD Tetra Recart AB, VD Tetra Pak
Malaysia, Singapore & Phillipines.
Aktieinnehav’: 2 100

Susanne Lithander

Ekonomidirektér

Utbildning: Civilekonom, Handelshégskolan

i Goteborg.

Anstalld ar: 2011

F6dd: 1961

Andra uppdrag: Styrelseledamot i Svensk
Exportkredit AB och Eltel AB.

Bakgrund: VD, Mercuri International Group.
Vice VD & Head of Advisory Services, BU
Global Services, Ericsson AB. Vice VD
Finance & Operational Development, BU Glo-
bal Services, Ericsson AB. Vice VD & Head of
Business Operations, Ericsson Inc., TX, USA.
Aktieinnehav’: 3 564
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Paulina Ekvall

Johan Nellbeck

Johan Nellbeck

Direktér Packaging Paper

Utbildning: Civilekonom, Uppsala universitet.
Executive MBA, Mgruppen.

Anstalld ar: 2006

Fédd: 1964

Andra uppdrag: Styrelseledamot i CEPI
Eurokraft och FreeForm Packaging AB och
NINE AB.

Bakgrund: Foérsaljningschef, Tele2 Stock-
holm. VD, AssiDoméan Kraft Products Nordic
Sales AB. Forsaljningschef, AssiDoman
Scandinavia.

Aktieinnehav’: 10 000

Magnus Wikstrom

Teknisk direktér (CTO)

Utbildning: Civ ing och teknologie doktor,
Kungliga tekniska hégskolan, Stockholm.
Executive MBA, Mgruppen.

Anstalld ar: 2006

F6dd: 1963

Andra uppdrag: Styrelseledamot i Wallen-
berg Wood Science Center och EcoXpac
A/S.

Bakgrund: R&D Director Korsnas AB, Forsk-
ningschef Korsnas Development, Projektom-
radeschef STFI.

Aktieinnehav’: 9 000

Egna och narstaendes aktier per den 22 februari 2017.
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BenétHammar

Lennart Holm

Styrelseordférande sedan 2014, styrelsele-
damot sedan 2012, ordférande i investerings-
utskottet, ledamot i ersattningsutskottet
Utbildning: Civ ing kemiteknik, Chalmers tek-
niska hégskola, Goteborg.

Fodd: 1960

Andra uppdrag: Styrelseordférande i Axolot
Solutions AB, Brunkeberg Systems AB, Hamn-
krogen i Helsingborg Holding AB, Nexam Che-
mical Holding AB, Polygiene AB, Tuve Holding
AB och Vida AB. Styrelseledamoti Holm och
Gross Holding AB och Preventic Group AB.
Bakgrund: Styrelseordférande och VD i
Perstorpkoncernen, verksam inom Stora
Enso samt partner i PAl Partners SAS.
Aktieinnehav’:3000

Beroende/oberoende: Oberoende av bolaget
och ledningen, oberoende av bolagets storre
agare.

Michael M.F. Kaufmann

Styrelseledamot sedan 2005, ledamot i
ersattningsutskottet

Utbildning: MBA-utbildning vid universiteten i
Stuttgart och Erlangen-Nurnberg.

Fodd: 1948

Andra uppdrag: VD Frapag Beteiligungs-
holding AG. Styrelseordférande, Frapag
America, Inc. och HKW Privatstiftung. Vice
styrelseordférande By Out Europe Il.
Bakgrund: Ett antal ledande befattningarinom
Frantschach/Mondi, Wien, Osterrike.
Aktieinnehav': 14 250
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Mikael Hellberg

Styrelse

Beroende/oberoende: Oberoende av bolaget
och ledningen, inte oberoende av bolagets
storre agare.

Andrea Gisle Joosen

Styrelseledamot sedan 2015

Utbildning: Civ Ek, MSc International Busi-
ness, Copenhagen Business School.

Fédd: 1964

Andra uppdrag: Styrelseordférande i Tek-
nikmagasinet AB. Styrelseledamot i Dixons
Carphone PLC, ICA Gruppen AB, James Har-
die Industries PLC och Mr Green & Co AB.
Bakgrund: VD, Boxer TV Access AB, VD for
Panasonics verksamhet i Norden/Skandina-
vien, Chantelle och Twentieth Century Fox
Home Entertainment. Ledande befattningar
pa Johnson & Johnson och Procter & Gam-
ble.

Aktieinnehav’: 1250

Beroende/oberoende: Oberoende av bolaget
och ledningen, oberoende av bolagets stérre
agare.

Bengt Hammar

Styrelseledamot sedan 2014, ledamot i inves-
teringsutskottet

Utbildning: Fil kand och masters inom inter-
nationell ekonomi och politik, Princeton
University,

New Jersey, USA.

Fédd: 1951

Andra uppdrag: Director och senior adviser
Poyry Capital Ltd.

Bakgrund: Managing Director, Head of Glo-
bal Forest Products & Packaging pa Barclays

Jan Homan

De Zoete Wedd Ltd. Executive Director, Head
of European Forest Products & Packaging pa
Morgan Stanley & Co. Int.

Aktieinnehav': 2 000

Beroende/oberoende: Oberoende av bolaget
och ledningen, oberoende av bolagets storre
agare.

Mikael Hellberg

Styrelseledamot sedan 2014 (samt 2010-
2012), ordférande i ersattningsutskottet,
ledamot i revisionsutskottet

Utbildning: Ekonomexamen fran University of
Minnesota, USA. Studier vid Handelsh6gsko-
lan i Stockholm.

Fodd: 1954

Andra uppdrag: Styrelseordférande i Deli-
cato Bakverk AB, Berntson Brands AB, FTI
AB, InHouse Group Sweden AB, Humlegar-
dens Ekolager AB och Stiftelsen Einar Bel-
vén. Styrelseledamoti bl a Fresk Group AB.
Bakgrund: VD pa Wasabrod AB, Pripps Bryg-
gerier/Carlsberg Sverige AB, Alcro-Beckers
AB och Nordenchef Procter & Gamble HABC.
Styrelseordférande i bl a AB Annas Peppar-
kakor, Bjornklader AB, NCS Colour AB, Wer-
nersson Ost AB, Mobeon AB, Spring Mobile
AB och Anticimex AB.

Aktieinnehav': 20000

Beroende/oberoende: Oberoende av bolaget
och ledningen, oberoende av bolagets storre
agare.
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Nicklas Johansson

Jan Homan

Styrelseledamot sedan 2012 samt ledamot i
revisionsutskottet

Utbildning: Ekonomistudier, University of
Commerce, Wien.

Fodd: 1947

Andra uppdrag: Styrelseordférande i Frapag
Beteiligungsholding AG. Styrelseledamot

i Constantia Flexibles Group, Erste Group
Bank AG och Slovenska Sporitelna. Chef
European Aluminium Foil Association.
Bakgrund: VD Constantia Flexibles Group
samt VD Constantia Teich Group.
Aktieinnehav': —

Beroende/oberoende: Oberoende av bolaget
och ledningen, inte oberoende av bolagets
storre agare.

Gunilla Jonson

Styrelseledamot sedan 2003 samt ledamot i
investeringsutskottet

Utbildning: Civ ing och teknologie doktor i
maskinteknik, Chalmers tekniska hogskola,
Goteborg.

Fodd: 1943

Andra uppdrag: Seniorprofessor i Férpack-
ningslogistik vid Tekniska fakulteten vid
Lunds Universitet. Styrgruppsledamot i LUFO
(Lund University Food Studies). Styrelseleda-
mot i Invest in Skane AB, ordférande/ledamot
i olika vetenskapliga programkommittéer och
beddmningsgrupper samt ledamot i IVA.
Bakgrund: Rektor vid Lunds Tekniska H6g-
skola. Olika direktoérs och andra befattningar
inom SCA Packaging. Forskningsdirektor,
Férpackningsforskningsinstitutet.
Aktieinnehav': 3728

Beroende/oberoende: Oberoende av bolaget
och ledningen, oberoende av bolagets storre
agare.

Gunnevi Lehtinen Johansson

Kristina Schauman

Styrelseledamot sedan 2014, ordférande i
revisionsutskottet

Utbildning: Civ ek, Handelshdgskolan i
Stockholm.

Fédd: 1965

Andra uppdrag: Styrelseledamot i AF AB,
Livforsakringsbolaget Skandia émsesidigt,
Orexo AB, Apoteket AB, Coor Service Mana-
gement AB och Ellos Group Holding AB och
BEWi Group AB.

Bakgrund: Diverse finanschefspositioner
inom Stora Enso, ABB och Investor samt
ledande befattningarinom OMX AB, Carne-
gie Investment bank och Apoteket AB.
Aktieinnehav’: 1000

Beroende/oberoende: Oberoende av bolaget
och ledningen, oberoende av bolagets storre
agare.

Ulrika Gustafsson

Styrelsesuppleant sedan 2016, arbetstagar-
representant PTK

Utbildning: Gymnasieiingenjér Kemi, diverse
hégskolekurser

Fodd: 1967

Andra uppdrag: Ordférande fér Unionenklub-
ben BillerudKorsnas Gavle. Diverse uppdrag
for Unionen pa regional och central niva.
Styrelseledamot i Stiftelsen Korsnéas Sociala
Fond.

Bakgrund:—

Aktieinnehav’: —

Beroendel/oberoende: Oberoende av led-
ningen och bolagets stérre éagare, inte obero-
ende av bolaget (anstalld).

Nicklas Johansson

Styrelsesuppleant sedan 2016, arbetstagar-
representant Pappers

Fédd: 1968
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Ulrika Gustafsson
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Kjell Olsson

Andra uppdrag: ordférande i Pappers avd
165

Bakgrund:—

Aktieinnehav’: —

Beroende/oberoende: Oberoende av led-
ningen och bolagets stérre agare, inte obero-
ende av bolaget (anstalld).

Gunnevi Lehtinen Johansson
Styrelseledamot sedan 2016, arbetstagarre-
presentant PTK

Utbildning: Kemistudier vid Abo Akademi.
Fodd: 1969

Andra uppdrag: Produktionscontroller inom
BillerudKorsnas, férbundsstyrelseledamot i
Junis.

Bakgrund: -

Aktieinnehav': 100

Beroende/oberoende: Oberoende av led-
ningen och bolagets stérre agare, inte obero-
ende av bolaget (anstalld).

Kjell Olsson

Styrelseledamot sedan 2012, arbetstagarre-
presentant Pappers

F6dd: 1959

Andra uppdrag: Ordférande Pappers Avd 3
i Gavle.

Bakgrund.: -

Aktieinnehav': 45

Beroende/oberoende: Oberoende av led-
ningen och bolagets stérre agare, inte obero-
ende av bolaget (anstalld).

" Egna och narstaendes aktier per den 22 februari 2017.
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Riskhantering och
kanslighetsanalys

BillerudKorsnas riskhantering ska vara en integrerad del av bolagets vardeskapande
och en viktig strategisk konkurrensfaktor. En effektiv riskhantering bidrar till att
bolaget pa basta satt kan genomféra sina strategier och uppna sina affarsmal. For
att ytterligare starka hanteringen har BillerudKorsnas infért en riskhanteringsmodell
som bygger pa den internationella standarden for riskhantering, ISO 31 000.

BillerudKorsnas paverkas av den allméanna konjunkturutvecklingen,
valutaforandringar och andra bolagsspecifika risker och omvarlds-
faktorer. Risker som hanteras val kan ge positiva effekter medan risker
som inte hanteras pa ett bra satt kan leda till negativa konsekvenser.
BillerudKorsnas mal ar att pa ett systematiskt satt identifiera, analysera
och utvardera risker som kan ha en inverkan pa bolagets uppsatta mal
samt att agera for att skydda bolaget mot forlust, osakerhet och ute-
blivna mojligheter.

Riskarbetet styrs pa 6vergripande niva av styrelsen och revisions-
utskottet och pa en operativ niva av VD, ledningsgruppen och évriga
medarbetare. Majoriteten av alla riskanalyser utfors i linjeorganisatio-

nerna, vilka aven har ansvaret att hantera riskerna. Signifikanta risker
rapporteras till ledningsgruppen, som fattar beslut om atgéarder.

Under aret har BillerudKorsnas infort en EnterPrise Risk Management
(ERM) process enligt ISO 31 000. Arbetet fokuserar i nulaget pa de
storsta risker och mojligheter som bolaget har att forhalla sig till samt
att gorariskhanteringen till en integrerad del av verksamhetsplane-
ringen. Inom ramen for detta arbete har ett antal risker identifierats och
aktiviteter for att hantera dessa har paborjats. Vasentliga risker och
osakerheter presenteras nedan tillsammans med kortfattad information
om hur de hanteras. Den 6vergripande riskhanteringsprocessen enligt
ERM framgar av illustrationen nedan.

Riskhanteringsprocess

Workshops

/—+

Identifiering & vardering av risker

N

Strategi- & affarsplanering

Atgarder
Aktiviteter

\

Uppfolining av aktiviteter

g

Rapportering
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Operativa risker

Risker relaterade till anlaggningar

Beskrivning av risker

BillerudKorsnas har produktionsanlaggningar for papper, kartong och
massa pa atta platser i tre lander. Pl6tsliga och oférutsedda stérningar
kan paverka respektive anlaggnings formaga att producera enligt
plan, vilket utéver en direkt finansiell paverkan kan fa effekt pa kund-
relationer och i foérlangningen pa foretagets konkurrenskraft.

Riskhantering

Forebyggande arbete for att undvika plétsliga och oférutsedda pro-
duktionsstoérningar ar prioriterat och bedrivs genom intern planering
och kontroll, genom oberoende granskningsorgan samt i samarbete
med férsakringsbolag. Investeringar for att forbattra anlaggningarnas
status genomférs I6pande. BillerudKorsnas forsékrar anlaggningarna
till fullt vérde avseende egendom och avbrott.

Kommentar 2016

En tydlig malsattning for skadeforebyggande arbete relaterat till pro-
duktionsrisker har beslutats och en plan har etablerats for varje pro-
duktionsanlaggning. Arbetet stéds av egendomsférsakringsbolaget.

En vidareutveckling av befintliga kontinuitetsplaner pa produktions-
anlaggningarna pagar for att tydliggéra vilka riskminimeringsatgarder
som bor prioriteras.

Koncerngemensamma arbetsmetoder haller pa att tas fram for att

minska risken for oférutsedda handelser i samband med investeringar
och projekt.

Kostnad for vedravara

Beskrivning av risker

Marknadspriset for ved varierar 6ver tiden vilket kan paverka Billerud-
Korsnas resultat. Priserna paverkas av efterfragan fran massaindustrin,
vilket betyder att en férandrad produktion for massaindustrin totalti de
nordiska landerna kan leda till forandrade kostnader for vedravara

pa sikt. Ovrig anvandning av exempelvis sdgade travaror och ved som
forbranningsmaterial, framsti samband med anvandande av biobréans-
len for el- och varmeproduktion, kan aven komma att paverka vedfiber-
priset indirekt. Forandringar i tullavgifter kan ocksa paverka priset for
importved.

Aven férandringar i transportkostnader har effekt pa vedpriset liksom
pa lang sikt politiska beslut om hur skogen som naturresurs boér och far
nyttjas.

Riskhantering

Generellt galler att priseri avtalen med de storre leverantérerna
faststalls periodvis. Detta kan leda till problem med leveranser for
BillerudKorsnas om parterna inte kan tréffa dverenskommelse om
vilket marknadspris som ska galla. Kontinuerligt stravas efter att halla
logistiken sa effektiv som mojligt.

Kommentar 2016

Ytterligare initiativ till att minska logistikkostnader i frakten av ved-
ravara undersoks. For att 6ka intresset och forstaelsen for skogen och
alla dess varden samt for vad modernt och hallbart skogsbruk innebar
deltar BillerudKorsnas i ett antal utbildningsinitiativ for skolungdomar

i Sverige.

BillerudKorsnas ambition ar att 6ka andelen inkdp av certifierad ved-
ravara, vilket aven kan innebara en 6kad risk.
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Kalla: BillerudKorsnas

Ny teknologi och andrade konsumtionsbeteenden

Beskrivning av risker

Nya teknologier och produkter kan leda till en minskad efterfragan

pa forpackningspapper. Till dessa risker hoér bland annat férandrade
eller forbattrade metoder for att atervinna plast och lagre priser pa
atervunnen plast. Det finns ocksa risker kopplade till vasentliga férand-
ringar i hantering av frakt av matvaror samt andrade beteenden och
preferenser hos konsumenterna. | férlangningen kan dessa risker leda
till omstrukturering av forpackningsbranschen, minskade intékter och
forlust av nyckelpersoner och visionarer inom foretaget.

Riskhantering

Ett av BillerudKorsnas strategiska omraden for att na lénsam tillvaxt ar
att arbeta med en expansion i vardekedjan. Det innebéar att Billerud-
Korsnas satsar stort pa att interagera med spelare langre fram i
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forpackningens vardekedja. Det gérs genom samarbetsprojekt med
varumarkesagare inom till exempel livsmedel. Pa detta satt lar sig
BillerudKorsnas om framtidens krav pa férpackningen och kan dar-
efter vidareutveckla sitt erbjudande. BillerudKorsnéas dotterbolag Nine
har dessutom hela sin konsultverksamhet inriktad mot férpacknings-
relaterad innovation fér varumarkesagare inom snabbrorliga konsu-
mentprodukter.

Kommentar 2016

Under aret har bolaget borjat arbeta strukturerat med konsument-
insikter och bolaget sammanstallde en rapport om hur globala
makrotrender paverkar verksamheten. Bolaget har fortsatt satsningen
pa innovation genom att ytterligare utdka antalet anstallda och projekt
inom forsknings- och utvecklingsorganisationen.
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Konkurrens

Beskrivning av risker

En standigt narvarande risk ar 6kad konkurrens pa BillerudKorsnas
befintliga marknader. Det kan ske genom att befintliga aktérer agerar
mer aggressivt an tidigare, till exempel som en foljd av kapacitets-
utdkningar, eller genom att nya aktérer kommer in pa marknaden.

Riskhantering

BillerudKorsnas strategi for att minimera inverkan av 6kad konkurrens
pa sina befintliga marknader ar att kontinuerligt férbattra sin egen kon-
kurrenskraft. Detta gérs genom effektivitetsarbete samt genom vidare-
utveckling av produktionsstrukturen. Dartill positionerar bolaget sina

produkter i segment dar det kravs en storre insats, bade ekonomiskt
och kunskapsmassigt, for att konkurrera.

Kommentar 2016

Under aret har BillerudKorsnas fattat tva stérre investeringsbeslut
som langsiktigt kommer starka bolagets konkurrenskraft vasentligt,
namligen beslutet om investeringen i en ny kartongmaskin i Gruvon
samt beslutet om att investera i Skarblackas MG-pappersproduktion.
Bolaget arbetar kontinuerligt med marknadsanalys for att fatta beslut
baserade pa ratt omvarldsbild.

Politisk och regulatorisk risk

Beskrivning av risker

BillerudKorsnas verksamhet kan paverkas av olika politiska beslut och
lagstiftningsatgarder till exempel inom omradena skogsbruk, forsk-
ningspolitik, miljopolitik, handelspolitik, transportpolitik, energipolitik
och atervinningsfragor. Politiska beslutfattares forstaelse for skogs och
forpackningsindustrin ar av avgérande betydelse for BillerudKorsnéas
utvecklingsmojligheter. Risken finns att lagstiftarna missforstar bran-
schen eller att de enbart fokuserar pa en del av vardekedjan.

Riskhantering

BillerudKorsnas avdelning for Hallbarhet & Public Affairs har ansvar for
bolagets dialog med beslutsfattare inom relevanta omraden. Fokus lig-
ger pa politiska processer i Sverige och inom EU. Avdelningen bevakar
utvecklingen, identifierar fragor av sarskild vikt for BillerudKorsnas och

agerar pa lampligt satt i dessa enskilda fragor. Ofta sker dialogen med
beslutsfattare tillsammans med elleri alla fall koordinerat med andra
aktérer med samma intressen som BillerudKorsnas, till exempel inom
svenska Skogsindustrierna eller i de tva Brysselbaserade bransch-
foreningarna CEPI och ACE.

Kommentar 2016

Under aret har arbete bedrivits inom ett antal politiska omraden. En
process av stor potentiell betydelse for forpackningsindustrin och dar
BillerudKorsnas varit sarskilt aktivt, framforallt i samarbete med ACE,
vatskekartongindustrins branschorganisation, ar uppdateringen av
EU’s lagstiftning pa avfallsomradet, det sa kallade cirkulara-ekonomi-
paketet.

Etablering pa nya marknader

Beskrivning av risker

Det finns flera typer av risker kopplade till etablering pa nya marknader.
BillerudKorsnas kan exempelvis sakna tillracklig forstaelse for den
lokala kulturen och/eller ha otillracklig kunskap om lokal lagstiftning
och affarskoder. Hit hér ocksa risken att det kan rada brist pa lokal
yrkesexpertis samt vara svart att hitta och rekrytera skickliga medar-
betare. Ytterligare risker &r den for brist pa kunskap om lokala avtal
och risken att det tar lang tid for nyanstallda att lara sig BillerudKorsnas
foretagskultur. Sammantaget kan dessa risker leda till att Billerud-
Korsnas inte uppfyller krav och férvantningar fran hemmamarknaden,
riskerar hogre kostnader for etablering, boter, juridiska kostnader,
skadat rykte, lagre intakter an férvantat pa den lokala marknaden

samt forlust av kunder.

Riskhantering

BillerudKorsnas har en process for att etablera sig i nya marknader.
Processen innehaller en riskbedémning av vasentliga faktorer som kan
paverka affarslaget. BillerudKorsnas anstaller lokal kompetens och
anvander sig av externa experter for att sakerstalla tillracklig kunskap
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om de lokala forutsattningarna samt att lagar och regler efterfoljs.
BillerudKorsnas har en uppférandekod som omfattar samtliga
anstallda. For att tydliggora och férankra uppférandekoden genomfor
BillerudKorsnas regelbundna internutbildningar. Koden beskriver de
anstalldas skyldigheter och rattigheter. Anstallda kan anmala miss-
tankta oegentligheter och handlingar som bryter mot uppféranande-
koden via BillerudKorsnas visselblasarfunktion. BillerudKorsnas har
utbildningar i Antibribery och Preventing Anti Competitive Practices
som medarbetarna pa de lokala kontoren skall genomga.

Kommentar 2016

Under aret har fokus lagts pa att betona BillerudKorsnas foretagskultur
for anstallda runt om i varlden. Aven BillerudKorsnas hogsta ledning
har varit mycket aktiv och synlig i detta arbete. Bolaget har sett 6ver
regelefterlevnaden i anstallningsavtalen med nyrekryterade, lokala
medarbetare. Under aret lanserades en utbildning avseende Prevent-
ing Anti Competitive Practices som medarbetarna pa lokalkontoren
genomgatt. Uppféljning av att medarbetarna genomgfoér utbildningen
gors lépande.
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Produktsakerhet

Beskrivning av risker

BillerudKorsnas producerar material for ett stort antal forpackningar
pa kort tid. Detta gor produktsakerhetsfragor och skadestandskrav
for forsummelse (till exempel vad galler férorening av livsmedel eller
dryck, skador som orsakats av férpackningslackage, etc.) till en risk.
Det kan leda till reklamationskostnader, skadat rykte, férlorat kund-
fortroende, lagre intékter, tillbakadragna konsumentprodukter och
juridiska omkostnader.

Riskhantering
Riskhanteringen omfattar kvalitetskontroller under produktion av for-
packningsmaterialet och av fardig vara samt systematisk uppféljning

av rapporterade avvikelser bade hos kunder och i produktion. Billerud-
Korsnas kontrollerar ocksa sin exponering for denna risk med hjalp av
forsakring och via avtal med kunder och férpackningspartners.

Kommentar 2016

Under aret har fokus legat pa att bygga upp en battre forstaelse for hur
riskexponeringen mot kvalitetsproblem ser utinom respektive affars-
omrade. En riskanalys har genomforts och baserat pa utfallet kommer
lampliga atgarder att vidtas for att félja upp och hantera identifierade
risker och méjligheter.

Strategigenomférande

Beskrivning av risker

Ett ineffektivt genomférande av strategiska planer, felaktiga inves-
teringsbeslut och misslyckande i att fa medarbetarna med sig i den
strategiska inriktningen kan leda till gradvis minskande intakter och
[6nsamhet samt belasta balansrékningen. Felriktade investeringar kan
resultera iomedelbara, stora och/eller langvariga férluster, minskat
investeringsutrymme, skadat rykte och 6kad kapitalkostnad.

Riskhantering

BillerudKorsnas bedriver en I6pande utvecklingsprocess for koncern-
strategier dar forbattringsomraden definieras, prioriteras och analy-
seras. Alternativa scenarion utvarderas finansiellt, for att tydliggéra

effekter, mojligheter och risker med olika vagval. Beslut om justerad
inriktning utgor i nasta steg ramverk for planering och genomférande
i foretagets olika organisatoriska enheter. Lépande uppféljning av
aktivitetsplaner for viktigare strategiska initiativ gors for att sakra
genomférande i enlighet med beslutade malsattning.

Kommentar 2016

Stort fokus lag under 2016 pa analyser kopplade till den féreslagna
investeringen i ny kartongmaskin i Gruvén vilken beslutades under
december manad. Se ocksa andra riskhanteringsomraden med kopp-
ling till var operativa verksamhet for I6pande utvardering av olika fakto-
rer med paverkan pa vara koncernstrategier.

Energiprisrisk

Beskrivning av risker

BillerudKorsnas forbrukar el, biobranslen, olja och gasol, dessa energi-
produkter utgér en vasentlig del av tillverkningskostnaden. Okade
energipriser resulterar i 6kade rorelsekostnader och paverkar rorelse-
resultatet negativt.

Storst paverkan pa energikostnaden har elpriset i elomrade STO (SE3)
men aven i LUL (SE1) och HEL (Fi) finns produktionsenheter med viss
elprisrisk. Totalt forbrukar bolaget cirka 3,1 TWh/ar varav 1,4 TWh/ar ar
produktion i egna mottrycksanlaggningar och 1,7 TWh/ar képs in.

Riskhantering

BillerudKorsnas har en total sjalvférsoérjningsgrad av el pa knappt 50%.
| princip all egen elproduktion ar biobranslebaserad och kostnaden for
den egna elproduktionen foljer biobransleprisets utveckling.

Bolaget tecknade i maj 2007 ett tioarigt forsorjningsavtal for elleve-
ranser till fast pris med Vattenfall. Avtalet omfattar grundkraft om cirka
0,4 TWh per ar under perioden 2008 till 2017. Utover det sakras elkost-

naden genom finansiell elhandel med standardkontrakt pa NASDAQ.
Handelsstrategin ar att kopa finansiella kontrakt motsvarande merpar-
ten av den fysiska volym som ar exponerad mot spotpriset. Handels-
takten ar linjar och paboérjas tre arinnan leverans.

Bolaget arbetar aven aktivt med energieffektiviseringar.

Kommentar 2016

Under 2016 uppgick den totala elférbrukningen till cirka 3,10 (3,14)
TWh, varav egen produktion svarade for cirka 47% (44%), grundkraft
till fast pris for cirka 14% (14%) och inkop till spotpris for cirka 39%
(42%). Vid slutet av aret uppgick de finansiella sakringarna for elinkop
som exponeras mot spotpriset till:

Ar2017  74%
Ar2018 52%
Ar2019  35%

Risker relaterade till anstallda

Beskrivning av risker
Tillgang till kompetenta och motiverade medarbetare samt ledare ar
en forutsattning for att uppna de mal som BillerudKorsnés satt upp.

Kostnad for personal utgér den nast stérsta kostnadsposten.

Riskhantering

BillerudKorsnas arbetar [6pande med att hantera kompetensvaxling
och generationsskifte. For att sakerstalla ratt kompetens behdver bola-
get attrahera ratt kompetens. For att undvika ett kompetensglapp pa
sikt arbetar BillerudKorsnas redan idag med att starka sitt varumarke
som arbetsgivare.

Lonekostnaden styrs framst av géllande kollektivavtal samt I6neskatter
och andra relaterade lagar och regler.

BILLERUDKORSNAS ARS- OCH HALLBARHETSREDOVISNING 2016

Kommentar 2016

Bemanningsplaner pagar kontinuerligt. Ett férnyat traineeprogram
startades 2016. Tva stora investeringsprojekt beslutades under 2016
med stora krav pa kompetensvaxling, kompetensutveckling samt
rekrytering.

BillerudKorsnas arbetar aven med Employer Branding som syftar till att
profilera foretaget som en attraktiv arbetsgivare.
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Miljopaverkan och fornyelse av tillstand

Beskrivning av risker

BillerudKorsnas produktion av papper, kartong och massa resulterar
i utslapp till vatten och Iuft. Tillverkningen ger dessutom upphov till
buller och betydande mangder avfall.

Koncernens verksamhet regleras av en omfattande miljélagstiftning
och kraver tillstand for att fa bedrivas. Tillstanden ger produktions-
enheterna ratt att producera en viss mangd massa, papper och/eller
kartong men innehaller ocksa tvingande villkor avseende bland annat
utslapp till vatten och luft, buller samt avfalls- och kemikaliehantering.

| Sverige kravs tillstand enligt Miljobalken. | évriga EU géller liknande
regler. De svenska verksamhetstillstanden beviljas av mark- och miljo-
domstolar efter en omfattande rattslig prévning dar statens intressen
bland annat bevakas av Naturvardsverket och Lansstyrelsen. Av lam-
nad dom framgar vilka investeringar som kravs till skydd fér manniska
och miljo for att fa ta tillstandet i ansprak.

Produktionsenheterna maste stka nya tillstand for att fa 6ka produk-
tionen eller infor stora investeringar. Mindre investeringar/férandringar
hanteras genom ett enklare anmalningsférfarande. Myndigheterna kan
pa eget initiativ begéra omprévning av verksamhetstillstanden. Det
sker dock mycket séllan.

Overskridande av tillstandsgranser eller villkor kan medféra straff-
ansvar till exempel i form av miljosanktionsavgifter. Allvarligare brott,
exempelvis brott mot vissa tillstandsvillkor, lamnas vidare till aklagare.
Fallande domar kan medféra personligt straffansvar fér berérd perso-
nal eller foretagsboter pa betydande belopp.

| Sverige sker tillsynen genom att lansstyrelsen avdelar kvalificerade
handlaggare som I6pande granskar att tillstand, villkor och all generellt
gallande miljolagstiftning foljs.

EUs industriemissionsdirektiv som infordes i svensk lagstiftning under
2013 innebar att gemensamma branschvisa utslappsgranseri hela

EU etablerats. Utslappsgranserna satts utifran vad som anses mojligt
att na med basta tillgangliga teknik. Ingen hansyn tas till lokala férhal-
landen. Under 2014 antogs ett branschspecifikt referensdokument
(BREF) under Industriemissionsdirektivet (IED). Referensdokumentet
innehaller sameuropeiska varden pa begransningar av emissioner
(BAT-AELSs) som blir juridiskt bindande i oktober 2018. BillerudKorsnas
beaktar dessa krav i investeringsplanerna.

Miljélagstiftningen staller aven krav pa att den verksamhetsutévare
som orsakat en miljdskada har ett strikt och solidariskt ansvar att
avhjalpa den skada som uppkommit. For BillerudKorsnas svenska
produktionsenheter ar fragan om férorenad mark mest aktuell.

Enheterna ari olika omfattning alagda att utreda berérda omraden
dar verksamhet bedrivs eller har bedrivits. Beroende pa resultatet av
genomforda undersokningar kan krav pa efterbehandling stallas.

En patraffad markférorening maste anmalas till lansstyrelsen som
darefter beslutar om avhjalpande atgarder.

Vid en nedlaggning av en verksamhet eller delverksamhet ska omradet
aterstallas och kostnader for efterbehandling av omradet blir da aktuellt.
BillerudKorsnas kan aven alaggas att utreda eller sanera markférore-
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ningar pa fastigheter som bolaget inte langre &ger eller bedriver verk-
samhet pa.

Slutligen paverkas koncernen av olika ekonomiska styrmedel inom
miljoomradet sasom energiskatter, handel med utslappsratter for
vaxthusgaser, kvaveoxidavgifter och avfallsskatter som kan ge bade
intakter och utgifter. Framtida regelandringar kan komma att paverka
BillerudKorsnas omsattning och resultat.

Riskhantering

Miljostandarden i BillerudKorsnas produktionsenheter ar hog till foljd av
ett kontinuerligt arbete sedan manga ar. Samtliga produktionsenheter
har certifierade ledningssystem for miljo och kvalitet samt i Sverige &ven
for energi. Pa enheterna finns miljéfunktioner som ansvarar for kontak-
ter med tillsynsmyndigheterna. Miljoansvaret i de olika produktions-
enheterna liggerilinjeorganisationerna.

De olika produktionsenheterna samverkar i ett miljonatverk. De
anstallda inom BillerudKorsnas har utbildats i grundlaggande miljo-
kunskap vilket ocksa utgor en del av utbildningen for nyanstallda.
Nyckelpersoner far en djupare miljoutbildning for att kunna hantera
miljéfragorna lépande. Vid behov fors tankbara miljéinvesteringar upp
i koncernens investeringsplanering.

BillerudKorsnas arbetar aktivt i vardekedjan med att reducera klimat-
paverkan fran utslapp av vaxthusgaser. Detta sker genom minskad
anvandning av fossila branslen i produktionen, effektivare transporter
och energianvandning samt genom att tillverka produkter som ar base-
rade pa foérnybart material och kan ersatta material som orsakar stérre
utslapp.

Kommentar 2016

For att transparent ge mojlighet till alla intressenter att vardera verksam-
heten i BillerudKorsnés fortsatte bolaget att lata externa oberoende
organisationer granska och rangordna milj¢- och klimatarbetet liksom
hallbarhetsarbetet i sin helhet. Bolaget anlitade ocksa experter for livs-
cykelanalyser och 6ppen redovisning av miljéprestanda for ett urval av
bolagets produkter.

Miljoarbetet pa produktionsanlaggningarna var fortsatt omfattande,

till stor del med koppling till de produktionsékningar och stora investe-
ringar som det beslutats om. Ett exempel var att intrimning av den nya
massaproduktionen i Rockhammar pabérjades, med forvantningar om
vasentligt lagre energibehov. Gruvéns Bruk fick ett nytt verksamhets-
tillstand av Mark- och miljodomstolen i november. Tillstandet galler fort-
satt drift av bruket och hamnen samt att produktion ékas till 500 000
arston blekt eller oblekt sulfatmassa, 320 000 arston fluting (och den
NSSC-massamangd som dartill kravs) samt 550 000 arston kraftpapper
och kartong. Vidare medges ratt att uppféra en ny kartongmaskin och
genomféra nodvandiga foljdinvesteringar. Domen innehaller ocksa 22
slutliga villkor och tva provisoriska foreskrifter. Utslapp till vatten, buller
och hantering av brandvatten satts pa prévotid. Redovisning skall ske
tva ar efter uppstart.
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Finansiella risker

Nedan beskrivs BillerudKorsnas policys vad géller finansiell riskhantering vilka éverensstammer med de policys som antagits fore och under 2016.

Valutarisk — transaktionsexponering

Beskrivning av risker

Transaktionsexponering ar risken for att andrade valutakurser for
exportintakter och importkostnader paverkar BillerudKorsnés rérelse-
resultat och anlaggningstillgangars anskaffningsvarde negativt. Koncer-
nens nettovalutaexponering ar betydande och férdelar sig i huvudsak
pa valutorna USD, EUR och GBP. Huvuddelen av rorelsekostnaderna ar
dock i SEK. Undantag utgoérs framst av produktionskostnader i Finland
och Storbritannien, fraktkostnader och kostnader férimporterad ved-
ravara och kemikalier som huvudsakligen paverkas av EUR och USD.

Riskhantering

For att reducera konsekvenserna av valutaexponeringen kan koncernen
sakra ett prognostiserat nettoflode i utlandska valutor. | den av styrelsen
faststallda finanspolicyn anges riktlinjer for valutasakring, vilket inne-
bar att mellan 0 till 80% av nettoflodet den ndrmaste 15-manadersperi-
oden kan sakras. Kurssakring utéver detta ska beslutas av styrelsen.

Affarsomradenas huvudmal &r bruttomarginalen (EBITDA, %) och
uppféljning av rérelsemarginalen, som mats exklusive resultateffekter
fran valutasakringen av valutaflédena. Resultateffekter fran valutafor-
andringar i rorelsekapitalet hanteras pa koncernniva och matchas mot
motsvarande resultat for valutasakringen.

Kommentar 2016

Vid slutet av 2016 uppgick valutakontrakten som annu inte resultat-
avraknats nominellt till MSEK 4 562 (2 672). Dessa kommer att resultat-
avraknas 2017 och 2018. Nettovalutafléden, exklusive valutafloden till
foljd av investeringen i en kartongmaskin vid Gruvons produktions-
enhet, beraknas under 2017 att uppga till cirka MSEK 6 400 (6 400).

Av prognostiserade nettofloden narmaste 15-manadersperioden i
EUR, USD och GBP var vid arsskiftet 76%, 66% respektive 6% sakrat.

Marknadsvardet pa BillerudKorsnas utestaende valutakontrakt per
den 31 december 2016 var MSEK -60 (117).

Nominellt belopp pa valutaderivat 2016 2015
MEUR 377 229
MUSD 201 141
MGBP 4 4

Marknadsvardering av valutaderivat, MSEK
Valutaterminskontrakt -60 M7

Valutarisk — omréakningsexponering

Beskrivning av risker

Omrakningsexponering ar den risk som BillerudKorsnés ar exponerad
for vid omrakning av de utlandska dotterbolagens resultat- och balans-
rakningar till SEK.

Riskhantering
BillerudKorsnas har tillgangar i utlandsk valuta framst genom agandet
av tillgangar i Finland, Storbritannien och USA.

Kommentar 2016

Det sysselsatta kapitalet i utlandsk valuta uppgick per 31 december
2016 till MSEK 970 ( 787), varav MSEK 1 517 (1 430) finansierats med
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eget kapital. Ingen sakring av nettotillgangar sker for narvarande
genom upptagande av lan i annan valuta an SEK.

MSEK Sysselsatt kapital Nettolaneskuld Nettotillgangar
GBP 148 7 141
EUR 867 —448 1315
usD -25 -55 30
Ovriga valutor -20 -51 31
Summa 970 -547 1517
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Finansieringsrisk

Beskrivning av risker

Finansieringsrisken utgors av att finansiering inte kan erhallas, eller
erhalls endast till kraftigt 6kad kostnad. Tillgangen till ytterligare finan-
siering paverkas av ett flertal faktorer sasom marknadsvillkor, den
generella tillgangen pa krediter samt BillerudKorsnas kreditvardighet
och kreditkapacitet. Vidare ar tillgangen till ytterligare finansiering
beroende av att kunder, leverantérer och langivare inte far en negativ
uppfattning om BillerudKorsnas lang- och kortsiktiga ekonomiska
utsikter. Storningar och osakerhet pa kapital- och kreditmarknaderna
kan aven begransa tillgangen till det kapital som kravs for att bedriva
verksamheten.

Riskhantering

For att sakerstalla att koncernen i alla lagen har tillgang till extern finan-
siering ska finansavdelningen tillse att kreditl6ften, korta saval som
langa, finns tillgangliga. Kostnadseffektivitet inom givna ramar ska
efterstravas. Finansavdelningens agerande regleras i finanspolicyn
som revideras arsvis.

Langivarbasen ska aven vara rimligt diversifierad for att inte vara alltfor
beroende av enskilda finansieringskallor. Aterbetalningsstrukturen pa
koncernens lan ska anpassas sa att laneforfall férdelas jamnt éver peri-

oden. Bolaget har aven som malsattning att tillgangen till likviditet dver
kommande 12 manader ska 6verstiga utnyttjandet minst 1,2 ganger.

Kommentar 2016

Finansieringsmojligheterna for koncernen har under 2016 varit fortsatt
mycket goda, med en bra likviditet pa bade certifikat- och obligations-
marknaden.

BillerudKorsnas har en syndikerad kreditfacilitet pa MSEK 5 500

som forfallerijuni 2019. Kreditfaciliteten var outnyttjad vid arets slut.
BillerudKorsnas rantebarande nettoskuld uppgick per den 31 decem-
ber 2016 till MSEK 3 884 (4 979). Under 2016 har delar av laneskulden
amorterats eller aterbetalats till foljd av goda kassafloden. Av den
rantebarande laneskulden var MSEK 1 142 kortfristig, vilket var en
minskning med MSEK 226 under aret. Vid arets slut hade féretags-
obligationer pa totalt MSEK 400 och foretagscertifikat pa totalt MSEK
349 aterbetalats jamfort med arets borjan. Samtidigt hade ytterligare
bilaterala lan pa totalt MSEK 400 tagits upp under aret. Den langfristiga
rantebarande laneskulden uppgick vid arets slut till MSEK 2 687, varav
MSEK 1 145 har forfall &r 2019 eller senare.

Finansiella tillgangar och skulder redovisas i not 25.

Ranterisk

Beskrivning av risker

Ranterisken utgors av den resultateffekt som en ranteférandring med-
for. Hur snabbt en trendmassig ranteférandring far effekt pa resultatet
beror pa lanens och placeringarnas rantebindningstid.

Riskhantering

Koncernen anvander derivat for hantering av ranterisken. Den genom-
snittliga rantebindningstiden (durationen) ska for hela laneportféljen
vara mellan 1 och 36 manader. For ett enskilt Ian eller ranteswap far
rantebindningstiden inte dverstiga 10 ar. Styrelsen kan dock besluta
om langre rantebindning. For att nd normen anvands rantederivat, fore-
tradesvis ranteswappar och lan med fast ranta. Prisrisk definieras som
den resultateffekt en forandring i pris pa utestaende kapitalinstrument
kan ge. Finansiella investeringar gérs med kort rantebindning och
ranterisken for investeringar ar darmed begransad.

Kommentar 2016

Om koncernens hela laneportfolj I6per med rorlig ranta skulle resultat-
effekten pa ett arav en ranteférandring med 1 procentenhet bli MSEK
38 (44) beraknad pa den totala rantebarande skulden MSEK 3 829 vid
arsskiftet.

Koncernens genomsnittliga rantebindningstid var 25 manader (32)

vid arsskiftet. Minskningen i rantebindningstid beror framforallt pa att
skuld med lang rantebindningstid har aterbetalats. En ranteférandring
med 1 procentenhet ger en resultateffekt pa MSEK 28 (25) pa arsbasis
med nuvarande rantebindningstid.

Nominellt belopp pa rantederivatinstrument, MSEK 2016 2015
Ranteswappar:

Loptid kortare &n 1 ar 1400 -
Loptid 1-2 ar 700 1400
Loptid langre an 2 ar 535 1261
Summa 2635 2661

Marknadsvardering av rantederivatinstrument, MSEK
Ranteswappar =51 -66

Nominellt belopp lan med fast ranta
Loptid langre an 2 ar 0 500

Finansiell kreditrisk

Beskrivning av risker

Med kreditrisk avses bland annat att en motpart i en finansiell transak-
tion inte kan fullfélja sina ataganden. Om BillerudKorsnas atgarder for
att minimera kredit- och motpartsrisk inte ar tillrackliga kan detta fa en
negativ effekt pa BillerudKorsnas finansiella stallning och resultat.

Riskhantering

For att minska kredit- och motpartsrisken har BillerudKorsnas finans-
policy definierat hur stor motpartsrisk som accepteras bland annat
utifran motpartens rating. BillerudKorsnas har ocksa ISDA-avtal med
relevanta banker.

920

Vid berakning av kreditrisker inkluderas &ven positiva resultateffekter
pa derivatkontrakt med motpart. BillerudKorsnas maximala kreditrisk-
exponering motsvaras av de finansiella tillgangarnas verkliga varden
enligt not 25.

Kommentar 2016

Vid arsskiftet uppgick den totala nettokreditexponeringen till MSEK
677 (588).
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Kundberoende och kundkreditrisk

Beskrivning av risker

BillerudKorsnas har cirka 2 000 kunder och férpackningspartner i mer
an 100 lander, varav de fem storsta kunderna svarar for cirka en tredje-
del av koncernens omsattning. Om BillerudKorsnas inte kan leva upp
till stallda krav fran sina stérsta kunder samt om kunder inte fullgér sina
betalningsataganden kan det paverka BillerudKorsnas negativt.

Riskhantering

Kunderna utgors framst av tillverkare av férpackningar dar kundrelatio-
nen oftast arlangvarig. | 6kad utstrackning erbjuder BillerudKorsnas
forpackningslosningar direkt till slutkunder och varuméarkesagare.
Genom att utdka kundbasen kan BillerudKorsnés minska sitt beroende

relationer samt kopare av vedravara. Pa vissa marknader dar det inte
finns mojlighet att férsakra kundkrediter anvands istallet remburser,
forskottsbetalningar eller bankgarantier for att sakerstalla betalningar.

Kommentar 2016

Kundfordringarna uppgick till MSEK 2 612 (2 512) per 31 december
2016. | snitt uppgick kundfordringar till MSEK 2 575 (2 649) under 2016,
vilket motsvarar en genomsnittlig kundkredittid om cirka 43 dagar (44).
Kundférluster uppgick under 2015 till MSEK =7 (-1).

Aldersanalys, kundfordringar

fAtal kund Koncernen, MSEK 2016 2015
avettfatal kunder. Avsattning vid arets borjan 50 44
Kreditgivningen till kunderna varierar beroende pa marknad och pro- Reservering for befarade kundférluster 1 7
dukt. Koncernen har utvecklat riktlinjer som styr hanteringen av kund- i

: - o i P ; - Konstaterade kundférluster -7 -1
krediter dar grundprincipen ar att forsakra alla kundkrediter som ar =— —
mojliga att férsakra. Undantag gors for vissa stérre kunder med langa Avséttning vid arets slut 44 50
Aldersanalys, kundfordringar

2016 2015
Koncernen, MSEK Brutto  Nedskrivning Netto Brutto  Nedskrivning Netto
Ejforfallna kundfordringar 2255 - 2255 2094 - 2094
Forfallna kundfordringar 0-30 dagar 322 - 322 B -2 855)
Forfallna kundfordringar >30-90 dagar 29 -1 28 25 -1 24
Forfallna kundfordringar >90-180 dagar 5 -3 2 9 -5 4
Forfallna kundfordringar >180-360 dagar 12 -7 5 " -7 4
Forfallna kundfordringar >360 dagar 33 -33 - 66 -35 31
Summa 2656 -44 2612 2562 -50 2512
Paverkan pa resultat fore skatt Rorelsekostnadernas férdelning, %
Variabel Fdréndring MSEK @ Fiber (ved och extern massa), 34
Forsaljningsvolym +/—10% +/-900 @ Kemikaler, 9
Vaxelkurser, SEK' +/—10% -/+640
) ) Leveranskostnader, 10

Fiberpris +/-10% —/+700

) Energi, 4
Elpris? +/—10% —/+40 G liqa kostnader. 5
Laneranta® +/— 1 procentenhet —/+28 vriga rorliga kostnader,

® Personalkostnader, 17

1 Exklusive effekt av valutasakringar. @ Avskrivningar, 8
2 Exklusive effekt av elprissakringar. . ’
3 Exklusive effekt av rantesakringar. ® Ovriga fasta kostnader, 13
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Finansiella rapporter

Resultatrakning fér koncernen

MSEK Not 2016 2015
Nettoomsattning 2 21657 21814
Ovriga rorelseintakter 3 155 594
Summa rérelsens intékter 21812 22408
Rorelsens kostnader

Férandringar av varulager 300 -214
Ravaror och fornédenheter -10457 -10597
Ovriga externa kostnader 4 -4 574 —4421
Personalkostnader 5,26 -3474 -3167
Avskrivningar och nedskrivningar av anlaggningstillgangar 1,12 -1561 1417
Resultatandel i intressebolag 15 -1 -6
Summa rérelsens kostnader -19767 -19 822
Rorelseresultat 2,6 2045 2586
Finansiella poster 7

Finansiella intakter 45 24
Finansiella kostnader -153 -199
Finansnetto -108 -175
Resultat fore skatt 1937 2411
Skatt 9 -419 —443
Arets resultat 1518 1968
Resultat hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 1518 1811
Innehav utan bestdmmande inflytande - 157
Arets resultat 1518 1968
Resultat per aktie, SEK 10 7,33 8,75
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 10 7,31 8,73

Redovisad utdelning per aktie framgar av not 18 och 19.

Rapport dver totalresultat fér koncernen

MSEK Not 2016 2015
Arets resultat 1518 1968

Poster som inte kan omforas till periodens resultat

Omvardering av formansbestamda pensioner -12 -28
Skatt hanforlig till poster som inte kan omféras till periodens resultat 3 6
Summa poster som inte kan omforas till periodens resultat -9 -22

Poster som har omférts eller kan omfoéras till periodens resultat

Periodens omrakningsdifferenser vid omrékning av utlandska verksamheter 53 -67
Periodens omrakningsdifferenser som har omforts till arets resultat - -15
Periodens forandringar i verkligt varde pa finansiella tillgangar som kan séljas 59 477
Foérandringar i verkligt varde pa finansiella tillgangar som kan saljas éverfort till arets resultat -43 =21
Periodens forandringar i verkligt varde pa kassaflédessakringar 23 -65
Forandringar i verkligt varde pa kassaflodessakringar éverfort till arets resultat 53 206
Skatt hanforlig till poster som har omférts eller kan omféras till periodens resultat =17 =31
Summa poster som har eller kan omféras till periodens resultat 128 484
Arets totalresultat 1637 2430
Hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 1637 2278
Innehav utan bestammande inflytande - 152
Arets totalresultat 1637 2430
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Balansrakning for koncernen

MSEK Not 2016-12-31 2015-12-31
TILLGANGAR 1,25

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar " 2335 2384
Materiella anlaggningstillgangar 12 14 937 14 812
Andelariintressebolag och joint ventures 15 8 13
Ovriga innehav 16 1343 1289
Uppskjutna skattefordringar 9 67 21
Langfristiga fordringar pa intressebolag 14 15 1"
Langfristiga fordringar 6 7
Summa anlaggningstillgangar 18 711 18 537
Omsattningstillgangar

Varulager 17 3142 2842
Skattefordringar 16 15
Kundfordringar 2612 2512
Fordringar pa intressebolag - 6
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 166 215
Ovriga fordringar 499 768
Likvida medel 27 708 188
Summa omséattningstillgangar 7143 6 546
Summa tillgangar 25854 25083
EGET KAPITAL OCH SKULDER 1,25

Eget kapital 18

Aktiekapital 1537 1537
Ovrigt tillskjutet kapital 4484 4484
Reserver 645 517
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 6355 5715
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 13021 12253
Innehav utan bestdammande inflytande 1 165
Summa eget kapital 13022 12418
Langfristiga skulder

Réantebarande skulder 22 2687 3027
Avsattningar fér pensioner 20 778 783
Ovriga avsattningar 21 252 45
Uppskjutna skatteskulder 9 3410 3186
Summa langfristiga skulder 7127 7041
Kortfristiga skulder

Réntebarande skulder 22 1142 1368
Leverantorsskulder 3049 2679
Skulder till intressebolag 5 24
Skatteskulder 15 41
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 24 1091 982
Ovriga skulder 317 416
Avsattningar 21 86 114
Summa kortfristiga skulder 5705 5624
Summa skulder 12832 12665
Summa eget kapital och skulder 25854 25083
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Forandringar i koncernens eget kapital

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Ovrigt Verkligt Balanserade Innehav utan

Aktie- tillskjutet Omrak- varde  Séakrings- vinstmedel och bestdmmande Totalt eget
MSEK Not  kapital kapital ningsreserv reserv reserv aretsresultat Summa inflytande kapital
Ingaende eget kapital
2016-01-01 18 1537 4484 48 530 -61 5715 12253 165 12418
Arets totalresultat 53 16 59 1509 1637 1637
Utdelning till moderbolagets
aktieagare -880 -880 -880
Utdelning till innehav utan
bestammande inflytande -164 -164
Aktierelaterade ersattningar
som regleras med eget
kapitalinstrument, IFRS 2 " 1" 1"
Utgaende eget kapital
2016-12-31 1537 4484 101 546 -2 6355 13021 1 13022

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare
Ovrigt Verkligt Balanserade Innehav utan

Aktie- tillskjutet Omrak- varde  Séakrings- vinstmedel och bestdmmande Totalt eget
MSEK Not  kapital kapital ningsreserv reserv reserv aretsresultat Summa inflytande kapital
Ingaende eget kapital
2015-01-01 18 1537 4484 125 74 =171 4566 10615 89 10704
Arets totalresultat 77 456 110 1789 2278 152 2430
Utdelning till moderbolagets
aktieagare -651 -651 -651
Utdelning till innehav utan
bestammande inflytande —76 -76
Aktierelaterade ersattningar
som regleras med eget
kapitalinstrument, IFRS 2 " " "
Utgaende eget kapital
2015-12-31 1537 4484 48 530 -61 5715 12253 165 12418
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Kassaflddesanalys for koncernen

MSEK Not 2016 2015
Den I6pande verksamheten 27

Resultat efter finansiella poster 1937 2411
Justeringar for poster som inte ingar i kassafloédet 1754 1043
Betald skatt -285 84
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandring av rorelsekapital 3406 3538
Kassaflode fran forandring i rérelsekapital

Okning (-)/minskning (+) av varulager 330 206
Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar -285 -229
Okning (+)/minskning (-) av rérelseskulder 291 143
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 3742 3658
Investeringsverksamheten

Forvarv avimmateriella anlaggningstillgangar -42 -
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -1565 -1672
Foérsaljning av materiella anlaggningstillgangar 4 9
Forvarv av dotterbolag & -6 -
Férsaljning av dotterbolag 34 - 941
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar’ -38 -38
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1647 -760
Kassafléde efter investeringsverksamheten 2095 2898
Finansieringsverksamheten

Forandring av rantebarande fordringar 2 -
Upptagna lan 800 580
Amortering av laneskuld -1364 -3267
Utdelning -880 -651
Utdelning till innehav utan bestammande inflytande -165 —76
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1607 -3414
Periodens kassafléde 488 -516
Likvida medel vid arets borjan 188 737
Omrakningsdifferens i likvida medel 32 -33
Likvida medel vid arets slut 708 188

1 Avser framst évriga innehav.
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Resultatrakning fér moderbolaget

MSEK Not 2016 2015
Nettoomsattning 2 462 221
Ovriga rérelseintakter 3 20 35
Summa roérelsens intakter 482 256

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 4 -285 -234
Personalkostnader 5,26 -223 -206
Avskrivningar och nedskrivningar av anlaggningstillgangar 12 -1 —1
Summa rérelsens kostnader -509 -441
Rérelseresultat 2,6 =27 -185
Finansiella poster 7

Resultat fran andelar i koncernbolag 30 1522
Resultat fran andra andelar -1 -9
Réanteintakter och liknande resultatposter 3 3
Rantekostnader och liknande resultatposter -153 -198
Summa finansiella poster -121 1318
Resultat efter finansiella poster -148 1133
Bokslutsdispositioner 8 1291 707
Resultat fore skatt 1143 1840
Skatt 9 —245 -69
Arets resultat 898 1771

Rapport dver totalresultat for moderbolaget

MSEK Not 2016 2015
Arets resultat 898 1771

Ovrigt totalresultat
Arets 6vriga totalresultat - =
Summa totalresultat 898 1771
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Balansrakning for moderbolaget

MSEK Not 2016-12-31 2015-12-31
TILLGANGAR 1,25

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 12 10 9
Andelarikoncernbolag 13 10681 10672
Andelariintressebolag och joint ventures 15 - 1
Ovriga innehav 16 35 60
Langfristiga fordringar pa intressebolag 14 15 1"
Andra langfristiga fordringar 13 1"
Summa anlaggningstillgangar 10754 10764
Omsattningstillgangar

Kundfordringar 2104 2161
Fordringar pa koncernbolag 14 3074 4607
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 15 31
Skattefordringar 16 -
Ovriga fordringar 22 6
Kassa och bank 27 516 10
Summa omsattningstillgangar 5747 6815
Summa tililgangar 16 501 17 579
EGET KAPITAL OCH SKULDER 1,25

Eget kapital 18,19

Bundet eget kapital

Aktiekapital 1537 1537
Reservfond 149 149
Summa bundet eget kapital 1686 1686
Fritt eget kapital

Overkursfond 4408 4408
Balanserat resultat 300 -602
Arets resultat 898 1771
Summa fritt eget kapital 5606 5577
Summa eget kapital 7292 7263
Obeskattade reserver 28 1031 660
Avsattningar

Avsattningar fér pensioner och liknande forpliktelser 20 198 199
Avsattningar for skatter 9 1 2
Summa avsattningar 199 201
Langfristiga skulder

Obligationslan 23 1500 1800
Ovriga rantebarande langfristiga skulder 23 700 700
Skulder till koncernbolag 14 3781 3580
Summa langfristiga skulder 5981 6080
Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 23 1100 1330
Leverantorsskulder 26 39
Skulder till koncernbolag 752 1873
Skatteskulder - 4
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 24 86 76
Ovriga skulder 29 53
Avsattningar 21 5 -
Summa kortfristiga skulder 1998 3375
Summa eget kapital och skulder 16 501 17 579
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Forandringar i moderbolagets eget kapital

Bundet eget kapital Fritt eget kapital
. Balanserat .

MSEK Not Aktiekapital Reservfond Overkursfond resultat Arets resultat Totalt eget kapital
Ingéende eget kapital 2016-01-01 18 1537 149 4408 -602 1771 7263
Féregaende ars resultat omfores 1771 1771 -
Arets resultat 898 898
Lamnade utdelningar -880 —-880
Aktierelaterade ersattningar som

regleras med eget kapitalinstrument " 11
Utgaende eget kapital 2016-12-31 1537 149 4408 300 898 7292

Bundet eget kapital Fritt eget kapital
. Balanserat .

MSEK Not Aktiekapital Reservfond Overkursfond resultat Arets resultat Totalt eget kapital
Ingaende eget kapital 2015-01-01 18 1537 149 4408 461 -426 6129
Foregaende ars resultat omfores -426 426 -
Arets resultat 1771 1771
Lamnade utdelningar —651 —651
Aktierelaterade ersattningar som

regleras med eget kapitalinstrument 14 14
Utgaende eget kapital 2015-12-31 1537 149 4408 -602 1771 7263
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Kassaflddesanalys for moderbolaget

MSEK Not 2016 2015
Den I6pande verksamheten 27

Resultat efter finansiella poster -148 1133
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 15 24
Betald skatt —266 -27
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandring av rérelsekapital -399 1130
Kassaflode fran forandring i rérelsekapital

Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar 1415 2
Okning (+)/minskning () av rérelseskulder -120 287
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 896 1419
Investeringsverksamheten

Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -2 =
Forvarv av aktier samt aktieagartillskott till dotterbolag -9 -9
Forsaljning av aktier i évriga innehav 25 -
Forvéarv av aktieriintressebolag - -3
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar - -25
Férandring av finansiella fordringar -6 29
Kassaflode fran investeringsverksamheten 8 -9
Kassafl6de efter investeringsverksamheten 904 1410
Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 800 580
Amortering av lan -1330 -998
Utdelning -880 -651
Reglerade koncernbidrag 1012 -830
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -398 -1899
Arets kassafléde 506 -489
Likvida medel vid arets bérjan 10 499
Likvida medel vid arets slut 516 10
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(Belopp i MSEK om inget annat anges)

1 Vasentliga redovisningsprinciper

Overensstammelse med normgivning och lag

Koncernredovisningen har uppréattats i enlighet med International
Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accoun-
ting Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran IFRS
Interpretations Committee (IFRIC) s& som de har godkants av EG-
kommissionen for tillampning inom EU. Vidare har Radet for finansiell
rapporterings rekommendation RFR 1 Kompletterande redovisnings-
regler for koncerner tillampats.

Moderbolaget tilldmpar samma redovisningsprinciper som koncernen
utom i de fall som anges nedan under avsnittet "Moderbolagets redo-
visningsprinciper”.

Varderingsgrunder vid upprattande av de finansiella rapporterna
Tillgangar och skulder ar redovisade till historiska anskaffningsvarden,
forutom vissa finansiella tillgangar och skulder, som varderas till verk-
ligt varde eller upplupet anskaffningsvarde. Finansiella tillgangar och
skulder som varderas till verkligt varde bestar av derivatinstrument,
finansiella tillgangar klassificerade som finansiella tillgangar varderade
till verkligt varde via resultatrakningen eller som finansiella tillgangar
som kan séljas.

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor som aven utgor
rapporteringsvalutan for moderbolaget och fér koncernen. Det innebar
att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga
belopp, om inte annat anges, ar avrundade till narmaste miljontal.

Beddmningar och uppskattningar i de finansiella rapporterna

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kréver att
bolagsledningen gér bedémningar och uppskattningar samt gor anta-
ganden som paverkar tillampningen av redovisningsprinciperna och
de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intakter och kostnader.
Verkligt utfall kan avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningar och antaganden ses éver regelbundet. Andringar av
uppskattningar redovisas i den period dndringen goérs om andringen
endast paverkat denna period, eller i den period &ndringen gérs och
framtida perioder om &ndringen paverkar bade aktuell period och
framtida perioder.

Bedomningar gjorda av bolagsledningen vid tillampningen av IFRS
som har en betydande inverkan pa de finansiella rapporterna och
gjorda uppskattningar som kan medftra vasentliga justeringar i pafol-
jande ars finansiella rapporter beskrivs narmare i not 35.

Tillampade redovisningsprinciper

De nedan angivna redovisningsprinciperna har, med de undantag som
narmare beskrivs, tillampats konsekvent pa rapportering och konsolide-
ring av moderbolag, dotterbolag samt intagande av intressebolag och

joint ventures i koncernredovisningen.

Andrade redovisningsprinciper

De nya och andrade standarder och tolkningar som ar tillampliga fran
och med 2016 har inte haft nagon effekt pa BillerudKorsnas redovisning.
Inga andrade standarder eller tolkningar med tillampningstidpunkt
under kommande ar har fortidstillampats.

Nya IFRS och tolkningar som ska tillampas kommande ar

* IFRS 9 Financial Instruments
Standarden kommer att ersatta IAS 39 Finansiella instrument: Redo-
visning och vardering. Standarden ska tillampas fran 2018. Den and-
rar reglerna for klassificering och vardering av finansiella tillgangar
och skulder, nedskrivning av finansiella instrument och sakringsredo-
visning. BillerudKorsnas preliminéra beddmning &r att &ndringarna
av klassificering och vardering inte kommer att paverka koncernens
redovisning; att nedskrivning av finansiella tillgangar berér redovis-
ningen av kundforluster, men eftersom kundférluster har varit och
forvantas vara mycket sma forvantas den potentiella effekten vara
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ovasentlig; att de nya reglerna for sakringsredovisning inte férvantas
ha nagon vasentlig effekt pa den redovisning som idag gérs i de pri-
mara finansiella rapporterna.

IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers

Standarden behandlar redovisningen av intakter fran kontrakt och
fran forsaljning av vissa icke-finansiella tillgangar. Den kommer att
ersatta IAS 11 Entreprenadavtal och IAS 18 Intakter samt tillhérande
tolkningar. Standarden ska tillampas fran 2018. BillerudKorsnéas
bedomer preliminart att den inte kommer att ha nagra vasentliga
effekter pa BillerudKorsnés redovisning, eftersom koncernens for-
saljning huvudsakligen utgors av varuférsaljning med redovisning
vid en tidpunkt (som preliminart inte férvantas forandras) och rérliga
intakter och andra forandringar med tankbar effekt endast forekom-
mer i ovasentlig grad.

IFRS 16 Leases

Standarden kommer att ersatta IAS 17 Leasingavtal, IFRIC 4 Faststal-
lande av huruvida ett avtal innehaller ett leasingavtal med tillampning
och relaterade regler fran 2019. Den innebar for leasetagare att alla
kontrakt som uppfyller definitionen i standarden pa ett leasingkontrakt
ska redovisas som tillgang och skuld i balansrékningen, med redo-
visning av avskrivningar och réantekostnad i resultatrékningen. Avtal
om hyra av lokaler, maskiner och liknande som idag utgér operatio-
nella leasingavtal (se not 12) redovisas inte i balansrékningen som
tillgang och skuld, utéver de interimsposter som uppkommer vid bok-
sluten. Berakningar av vilka beloppsmassiga effekter aktivering av
dessa kontrakt kan komma att ha har annu inte genomforts.

Inga andra utgivna nya eller andrade standarder och tolkningar med
framtida tillampning forvantas vasentligt paverka BillerudKorsnéas
redovisning. Inga ovan namnda andringar planeras att fortidstillampas.

Klassificering med mera

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder i moderbolaget och
koncernen bestar i allt vasentligt enbart av belopp som férvantas
atervinnas eller betalas efter mer an tolv manader raknat fran balans-
dagen. Omsattningstillgangar och kortfristiga skulder i moderbolaget
och koncernen bestar i allt vasentligt enbart av belopp som forvantas
atervinnas eller betalas inom tolv manader réknat fran balansdagen.

Rorelsesegment

BillerudKorsnas verksamhet delas upp i roérelsesegment baserat pa
vilka delar av verksamheten bolagets hogste verkstallande besluts-
fattare foljer upp, sa kallad "management approach” eller bolagsled-
ningsperspektiv. Koncernens verksamhet ar organiserad pa sa satt
att koncernledningen féljer upp det resultat och den rérelsemarginal
som koncernens olika produkter och tjanster genererar. Varje rérelse-
segment har en chef som ar ansvarig fér verksamheten och som regel-
bundet rapporterar utfallet av rérelsesegmentets prestationer samt
behov av resurser till koncernledningen. Da koncernledningen foljer
upp verksamhetens resultat och beslutar om resursférdelning utifran
de produkter och tjanster som koncernen tillverkar och saljer utgor
dessa koncernens rérelsesegment. BillerudKorsnas operativa rorelse-
segment enligt IFRS 8 har identifierats och bestar av affarsomradena
Packaging Paper, Consumer Board och Corrugated Solutions.

Konsolideringsprinciper

Dotterbolag

Dotterbolag ar bolag som star under ett bestammande inflytande fran
BillerudKorsnas AB. Bestammande inflytande innebar att Billerud-
Korsnas ar exponerat for avkastningen fran dotterbolaget och kan
paverka avkastningen genom sitt inflytande. | normalfallet innebar
detta att BillerudKorsnas har mer an 50% av résterna. Vid bedém-
ningen om ett bestammande inflytande foreligger, beaktas alla fakta
och omstandigheter t ex potentiella rostberattigande aktier.

Dotterbolag redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebar att
forvarv av ett dotterbolag betraktas som en transaktion varigenom
koncernen indirekt forvarvar dotterbolagets tillgangar och évertar
dess skulder och eventualforpliktelser. Det koncernmassiga anskaff-
ningsvardet faststélls genom en férvarvsanalys i anslutning till forvar-
vet. | analysen faststalls dels anskaffningsvardet fér andelarna eller
rorelsen, dels det verkliga vardet pa forvarvsdagen av forvarvade
identifierbara tillgangar samt 6vertagna skulder och eventualférpliktel-
ser. Anskaffningsvardet for dotterbolagsaktierna respektive rorelsen
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utgoérs av summan av de verkliga vardena per forvarvsdagen for
erlagda tillgangar, uppkomna eller 6vertagna skulder och for emitte-
rade egetkapitalinstrument som lamnats som vederlag i utbyte mot de
forvarvade nettotillgangarna. Transaktionskostnader som ar direkt
hanforbara till forvarvet kostnadsfors i koncernen. Vid rorelseférvarv
dar anskaffningskostnaden overstiger det verkliga vardet av forvar-
vade tillgangar och évertagna skulder samt eventualforpliktelser som
redovisas separat, redovisas skillnaden som goodwill. Nar skillnaden
ar negativ redovisas denna direkt i resultatrakningen.

Dotterbolagens finansiella rapporter inkluderas i koncernredovisningen
fran och med forvarvstidpunkten till det datum da det bestammande
inflytandet upphor.

Intressebolag och samarbetsarrangemang

Intressebolag ar de bolag for vilka koncernen har ett betydande infly-
tande, men inte ett bestammande inflytande, 6ver den driftsmassiga
och finansiella styrningen, vanligtvis genom andelsinnehav mellan 20
och 50% av rostetalet. Fran och med den tidpunkt som det betydande
inflytandet erhalls redovisas andelar i intressebolaget enligt kapital-
andelsmetoden i koncernredovisningen.

Kapitalandelsmetoden innebar att det i koncernen redovisade vardet
pa aktiernaiintressebolagen motsvaras av koncernens andel i intresse-
bolagens eget kapital samt koncernmassig goodwill och andra eventu-
ella kvarvarande varden pa koncernmassiga ¢ver- och undervarden.

| koncernens resultatrékning redovisas som "Resultatandel i intresse-
bolag” koncernens andel i intressebolagens resultat efter skatt. Sam-
arbetsarrangemang ar enheter dar BillerudKorsnas och en eller flera
andra égare har gemensamt bestammande inflytande. Samarbets-
arrangemang redovisats som en gemensam verksamhet (joint opera-
tion) och dar BillerudKorsnas redovisar sin andel avden gemensamma
verksamhetens intakter, kostnader, tillgangar och skulder.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intakter eller kostnader och
orealiserade vinster eller forluster som uppkommer fran koncerninterna
transaktioner mellan koncernbolag, elimineras i sin helhet vid uppréat-
tandet av koncernredovisningen. Orealiserade vinster som uppkommer
fran transaktioner med intressebolag elimineras i den utstrackning
som motsvarar koncernens agarandel i bolaget. Orealiserade forluster
elimineras pa samma satt som orealiserade vinster, men endast i den
utstrackning det inte finns nagon indikation pa nedskrivningsbehov.

Utlandsk valuta

Transaktioner i utldndsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan

till den valutakurs som foreligger pa transaktionsdagen. Funktionell
valuta ar valutan i de primara ekonomiska miljoer dar bolagen bedriver
sin verksamhet. Monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta rak-
nas om till den funktionella valutan till den valutakurs som féreligger pa
balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstar vid omrakningarna
redovisas i resultatrakningen. Icke-monetara tillgangar och skulder
som redovisas till historiska anskaffningsvarden omraknas till valuta-
kurs vid transaktionstillfallet. Icke-monetara tillgangar och skulder som
redovisas till verkliga varden omréaknas till den funktionella valutan till
den kurs som rader vid tidpunkten for vardering till verkligt varde.

Utldndska verksamheters finansiella rapporter

Tillgangar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill

och andra koncernméassiga ¢ver- och undervarden, omraknas fran
utlandsverksamhetens funktionella valuta till koncernens rapporte-
ringsvaluta, svenska kronor, till den valutakurs som rader pa balans-
dagen. Intakter och kostnader i en utlandsverksamhet omraknas till
svenska kronor till en genomsnittskurs som utgér en approximation
av de valutakurser som foérelegat vid respektive transaktionstidpunkt.
Omrakningsdifferenser som uppstar vid valutaomrakning av utlands-
verksamheter redovisas direkt mot évrigt totalresultat som en omrak-
ningsreserv. Vid avyttring av en utlandsverksamhet realiseras de till
verksamheten hanférliga ackumulerade omrakningsdifferensernai
koncernens resultatrékning.

Sékring av nettoinvestering i utlandsverksamhet

Nettoinvesteringar har i viss utstrackning sakrats genom upptagande
av lan i samma valuta som nettoinvesteringarna. Valutakursférandringar
avseende sakringsinstrumenten redovisas direkt mot évrigt totalresul-
tati omrakningsreserven, for att moéta och helt eller delvis matcha de
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omrakningsdifferenser som redovisas avseende nettotillgadngarna i de
utlandsverksamheter som valutasakrats. Omrakningsdifferenserna
fran bade nettoinvestering och sakringsinstrument I6ses upp och
redovisas i resultatrékningen, da utlandsverksamhet avyttras. Efter
halvarsskiftet 2015 finns inte denna typ av sakring.

Intékter

Férséljning av varor och utférande av tjidnsteuppdrag
BillerudKorsnas intakter bestar till allt vasentligt av forsaljning av till-
verkade produkter. Intakter for forsaljning av varor redovisas i resultat-
rakningen nar vasentliga risker och férmaner som ar férknippade med
varornas agande har ¢verforts till kdparen. Intakter fran tjansteupp-
drag redovisas i arets resultat baserat pa fardigstallandegraden pa
balansdagen. Intékter redovisas inte om det &r sannolikt att de eko-
nomiska férdelarna inte kommer att tillfalla koncernen. Om det rader
betydande osékerhet avseende betalning, vidhangande kostnader
eller risk for returer och om saljaren behaller ett engagemang i den
|6pande forvaltningen som vanligtvis férknippas med dgandet sker
ingen intaktsforing. Intakterna redovisas till det verkliga vardet av vad
som erhallits, eller férvantas komma att erhallas, med avdrag for lam-
nade rabatter.

Statliga stéd

Statliga bidrag redovisas i balansrakningen som férutbetald intakt

nar det foreligger rimlig sakerhet att bidraget kommer att erhallas och
att koncernen kommer att uppfylla de villkor som ar forknippade med
bidraget. Bidrag periodiseras systematiskt i resultatrakningen pa
samma satt och 6ver samma perioder som de kostnader bidragen ar
avsedda att kompensera for. Statliga bidrag relaterade till tillgangar
redovisas i balansrakningen som en forutbetald intékt och periodiseras
som Ovrig rorelseintakt dver tillgangens nyttjandeperiod.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intakter bestar av ranteintakter pa investerade medel,
utdelningsintakter, vinst vid vardeférandring pa finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde via resultatrakningen samt sadana vinster
pa sakringsinstrument som redovisas i resultatrakningen.

Ranteintakter pa finansiella instrument redovisas enligt effektivrante-
metoden (se nedan). Utdelningsintakter redovisas nar ratten till den
erhallna utdelningen faststallts. Resultatet fran avyttring av ett finansi-
elltinstrument redovisas da de risker och fordelar som ar forknippade
med &gandet av instrumentet dverforts till kdparen och koncernen inte
langre har kontroll ver instrumentet.

Finansiella kostnader bestar av rantekostnader pa lan, effekten av
upplésning av nuvardesberakning av avsattningar, forlust vid varde-
forandring pa finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via
resultatrakningen, nedskrivning av finansiella tillgangar samt sadana
forluster pa sakringsinstrument som redovisas i resultatrakningen.
Alla lanekostnader redovisas i resultatet med tillampning av effektiv-
rantemetoden oavsett hur de upplanade medlen har anvants. Lane-
utgifter redovisas inte i resultatet till den del de ar direkt hanférliga till
inkop, konstruktion eller produktion av tillgangar som tar betydande
tid i ansprak att fardigstalla for avsedd anvandning eller forsaljning.

| dessa fall ingar de i tillgangarnas anskaffningsvarde.

Valutakursvinster och valutakursforluster redovisas netto. Effektivran-
tan ar den ranta som diskonterar de framtida in- och utbetalningarna
under ett finansielltinstruments férvantade 16ptid till den finansiella till-
gangens eller skuldens redovisade nettovarde. Berakningen innefattar
alla avgifter som erlagst eller erhallits av avtalsparterna som aren

del av effektivrantan, transaktionskostnader och alla andra éver- och
underkurser.

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomst-
skatter redovisas i resultatrakningen utom da underliggande transak-
tion redovisas i ¢vrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital varvid
tillhorande skatteeffekt redovisas i 6vrigt totalresultat respektive i eget
kapital.

Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt
ar, med tillampning av de skattesatser som ar beslutade eller i prakti-
ken beslutade per balansdagen, hit hor &ven justering av aktuell skatt
hanforlig till tidigare perioder.
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Uppskjuten skatt beraknas enligt balansrakningsmetoden med
utgangspunkt i temporara skillnader mellan redovisade och skatte-
massiga varden pa tillgadngar och skulder. Temporara skillnader beak-
tas inte for temporar skillnad som uppkommit vid férsta redovisningen
av goodwill och inte heller férsta redovisningen av tillgangar och skul-
der som inte ar rorelseférvarv och vid tidpunkten for transaktionen inte
paverkar vare sig redovisat eller skattepliktigt resultat. Vidare beaktas
inte heller temporara skillnader hanforliga till andelar i dotter- och
intressebolag som inte férvantas bli aterférda inom éverskadlig fram-
tid. Varderingen av uppskjuten skatt baseras pa hur underliggande
tillgangar eller skulder férvantas bli realiserade eller reglerade. Upp-
skjuten skatt beréaknas med tilldampning av de skattesatser och skatte-
regler som ar beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporara skillna-
der och underskottsavdrag redovisas endast i den man det ar sannolikt
att dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna skatte-
fordringar reduceras nar det inte langre bed®ms sannolikt att de kan
utnyttjas.

Eventuellt tilkommande inkomstskatt som uppkommer vid utdelning
redovisas vid samma tidpunkt som nar utdelningen redovisas som en
skuld.

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar pa
tillgangssidan likvida medel, kundfordringar, finansiella placeringar
samt derivat. Pa skuldsidan aterfinns leverantérsskulder, laneskulder
samt derivat.

Redovisning i och borttagande fran balansrékningen

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen nar
bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmassiga villkor. Kundford-
ringar tas upp i balansrékningen nar faktura har skickats. Skuld tas
upp nar motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger
att betala, aven om faktura &nnu inte mottagits. Leverantorsskulder tas
upp nar faktura mottagits.

En finansiell tillgang tas bort fran balansrakningen nar rattigheterna i
avtalet realiseras, forfaller eller bolaget forlorar kontrollen 6ver dem.
Detsamma géller for del av en finansiell tillgang.

En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i
avtalet fullgors eller pa annat satt utslacks. Detsamma géaller for del av
en finansiell skuld.

En finansiell tillgang och en finansiell skuld kvittas och redovisas med
ett nettobelopp i balansrakningen endast nar det féreligger en legal
ratt att kvitta beloppen samt att det foreligger avsikt att reglera posterna
med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgangen och reglera
skulden.

Forvarv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas pa affars-
dagen, som utgér den dag da bolaget forbinder sig att forvarva eller
avyttra tillgangen.

Klassificering och vérdering

Finansiella instrument, som inte &r derivat, redovisas initialt till anskaff-
ningsvarde motsvarande instrumentets verkliga varde inklusive direkta
transaktionskostnader for alla finansiella instrument, férutom avseende
de som tillhor kategorin finansiell tillgang som redovisas till verkligt
varde via resultatrékningen, vilka redovisas till verkligt varde exklusive
transaktionskostnader. Ett finansiellt instrument klassificeras vid forsta
redovisningen utifran i vilket syfte instrumentet forvarvades. Klassifi-
ceringen avgor hur det finansiella instrumentet varderas efter forsta
redovisningstillfallet sasom beskrivs nedan.

Derivatinstrument redovisas initialt till verkligt varde innebarande att
transaktionskostnader belastar periodens resultat. Efter den initiala
redovisningen redovisas derivatinstrument pa satt som beskrivs nedan.
Anvands derivatinstrument for sékringsredovisning och till den del
denna ar effektiv, redovisas vardeférandringar pa derivatinstrumentet
pa samma rad i resultatrakningen som den sakrade posten. Aven om
sakringsredovisning inte tillampas, redovisas vardedkningar respek-
tive vardeminskningar pa derivatet som intékter respektive kostnader
inom rorelseresultatet eller inom finansnettot baserat pa syftet med
anvandningen av derivatinstrumentet och huruvida anvéndningen rela-
teras till en roérelsepost eller en finansiell post. Vid sakringsredovisning
redovisas ineffektiv del pa samma satt som vardeférandringar pa deri-
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vat som inte anvands for sakringsredovisning. Om sakringsredovisning
inte tilldmpas vid anvandning av ranteswap, redovisas rantekupongen
som ranta och évrig vardeférandring av ranteswappen redovisas som
ovrig finansiell intakt eller 6vrig finansiell kostnad.

Verkliga varden har baserats pa direkt observerbara marknadspriser
eller genom harledning fran marknadspriser.

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart tillgangliga till-
godohavanden hos banker och motsvarande institut samt kortfristiga
likvida placeringar med en |6ptid fran anskaffningstidpunkten under-
stigande tre manader vilka ar utsatta for endast en obetydlig risk for
vardefluktuationer.

Finansiella tillgangar véarderade till verkligt varde via resultatrékningen
Denna kategori bestar av tva undergrupper: finansiella tillgangar som
innehas for handel och andra finansiella tillgangar som bolaget initialt
valt att placera i denna kategori. En finansiell tillgang klassificeras
som innehav for handel om den forvarvas i syfte att saljas pa kort sikt.
Derivat som ar fristdende liksom inbaddade derivat klassificeras som
innehav for handel. Tillgangar i denna kategori varderas I6pande till
verkligt varde med vardeférandringar redovisade i resultatrakningen,
med undantag for derivat som ar ett identifierat och effektivt sakrings-
instrument.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgangar som inte

ar derivat, som har faststéllda eller faststéllbara betalningar och som
inte ar noterade pa en aktiv marknad. Dessa tillgangar varderas till
upplupet anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvarde bestams
utifran den effektivranta som beraknades vid anskaffningstidpunkten.
Fordringar kortare &n tre manader redovisas till anskaffningsvarde.
Kundfordran redovisas till det belopp som beraknas inflyta, det vill
saga efter avdrag for osékra fordringar.

Finansiella tillgangar som kan séljas

| kategorin finansiella tillgangar som kan saljas ingar finansiella till-
gangar som inte klassificerats i nagon annan kategori eller finansiella
tillgangar som bolaget initialt valt att klassificera i denna kategori.
Innehav av aktier och andelar som inte redovisas som dotterbolag
ellerintressebolag redovisas har. Tillgangar i denna kategori varderas
|I6pande till verkligt varde med vardeférandringar redovisade i ¢vrigt
totalresultat och ackumuleras i verkligt vardereserven i eget kapital.
Dock ej sadana som beror pa nedskrivningar (se redovisningsprin-
ciper for nedskrivningar), ej heller ranta pa fordringsinstrument och
utdelningsintakter samt valutakursdifferenser pa monetara poster,
vilka redovisas i resultatrékningen. Aktier och andelar med obetydligt
varde redovisas till anskaffningsvarde. Vid avyttring av tillgangen
redovisas ackumulerad vinst/férlust, som tidigare redovisats i eget
kapital, i resultatrékningen.

Andra finansiella skulder

Lan samt ¢vriga finansiella skulder, t ex leverantorsskulder, ingar i
denna kategori. Skulderna varderas till upplupet anskaffningsvarde.
Skulder kortare &n tre manader redovisas till anskaffningsvarde.

Till vilken kategori koncernens finansiella tillgangar och skulder han-
forts framgar av not 25 Finansiella tillgangar och skulder.

Derivat och sékringsredovisning

Koncernens derivatinstrument har framst anskaffats for att ekonomiskt
sakra de risker for rante- och valutakursexponering, som koncernen ar
utsatt for.

For att uppfylla kraven pa sakringsredovisning enligt IAS 39 kravs att
det finns en entydig koppling till den sakrade posten. Vidare kravs att
sakringen effektivt skyddar den sakrade posten, att sakringsdokumen-
tation uppréattats och att effektiviteten kan matas. Vinster och forluster
avseende sakringar redovisas i resultatrékningen vid samma tidpunkt
som vinster och forluster redovisas for de poster som sakrats.

Fordringar och skulder i utldndsk valuta

For sakring av fordran eller skuld mot valutakursrisk anvands valuta-
terminer. For skydd mot valutarisk tillampas inte sékringsredovisning
eftersom en ekonomisk sékring avspeglas i redovisningen genom att
bade den underliggande fordran eller skulden och sakringsinstrumen-
tet redovisas till balansdagens valutakurs och valutakursférandring-
arna redovisas over resultatrakningen.
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Sékring av valuta — kassaflédessékring

De valutaterminer som anvands for sakring av framtida kassafléden
och prognostiserad férsaljning och inkop i utlandsk valuta redovisas

i balansrakningen till verkligt varde. Vardeférandringarna redovisas

i ovrigt totalresultat och ackumuleras i sakringsreserven inom eget
kapital tills dess att det sakrade flodet traffar resultatrakningen, varvid
sakringsinstrumentets ackumulerade vardeférandringar éverfors till
resultatrakningen for att dar moéta och matcha resultateffekterna fran
den sékrade transaktionen.

Om det sakrade framtida kassaflodet avser en icke finansiell tillgang
eller skuld som aktiveras i balansrakningen, éverfors sékringsreserven
fran det egna kapitalet till den tillgang eller skuld som sakringen avser i
samband med att vardet for tillgangen eller skulden faststalls for forsta
gangen. Om den sékrade posten utgér en finansiell tillgang eller en
finansiell skuld uppléses saékringsreserven successivt mot resultatrak-
ningen i samma takt som den sakrade posten paverkar resultatet.

Nar ett sakringsinstrument forfaller, séljs, avvecklas eller l6ses in, eller
bolaget bryter identifieringen av sakringsrelationen innan den sakrade
transaktionen intraffat och den prognostiserade transaktionen fort-
farande forvantas intraffa, kvarstar den redovisade ackumulerade
vinsten eller forlusten i sékringsreserven i eget kapital och redovisas
pa motsvarande satt som ovan nar transaktionen intraffar.

Om den sakrade transaktionen inte langre forvantas intraffa, upploses
sakringsinstrumentets ackumulerade vinster eller forluster omedelbart
mot resultatrékningen i enlighet med principerna beskrivna ovan om
derivatinstrument.

Sékring av réntebindning — kassaflédessédkring

For sakring av osékerheten i framtida rantefloden avseende lan till ror-
lig ranta anvands ranteswappar. Ranteswapparna varderas till verkligt
varde i balansrékningen. | resultatrakningen redovisas rantekupong-
delen Iopande som ranteintakt eller rantekostnad. Ovrig vardeforand-
ring av ranteswappen redovisas i Ovrigt totalresultat och ackumuleras i
sakringsreserven i eget kapital till dess att den sékrade posten paver-
kar resultatrakningen och sa lange som kriterierna for sakringsredovis-
ning och effektivitet ar uppfyllda. Den vinst eller forlust som hanfor sig
till den ineffektiva delen redovisas i resultatrakningen.

Elderivat

BillerudKorsnas képer el fran externa leverantorer. For att I6pande
sakra elpriserna kan BillerudKorsnas teckna elderivat. Elderivatet

som skyddar det prognostiserade utflédet av elkostnader redovisas

i balansrakningen till verkligt varde. Vardeférandringarna redovisas i
ovrigt totalresultat och ackumuleras i sakringsreserven inom eget kapi-
tal tills dess att det sékrade utflodet traffar resultatrakningen, varvid
sakringsinstrumentets ackumulerade vardeférandringar 6verfors till
resultatrakningen for att dar mota och matcha resultateffekterna fran
den sékrade transaktionen.

De realiserade resultaten av dessa elderivat redovisas I6pande i
rorelseresultatet som en korrigering till elkostnaderna.

Massaderivat

BillerudKorsnas saljer pappersmassa till externa kunder. For att
|[6pande sakra massapriserna kan BillerudKorsnas teckna massade-
rivat. Massaderivatet som skyddar det prognostiserade inflodet fran
massaforsaljningen redovisas i balansrakningen till verkligt varde.
Vardeférandringarna redovisas i 6vrigt totalresultat och ackumuleras
i sakringsreserven inom eget kapital tills dess att det sékrade utflodet
traffar resultatrakningen, varvid sakringsinstrumentets ackumulerade
vardefoérandringar 6verfors till resultatrakningen for att dar mota och
matcha resultateffekterna fran den sakrade transaktionen.

De realiserade resultaten av dessa massaderivat redovisas l6pande
i rorelseresultatet som en korrigering av rorelseintékterna.

Materiella anlaggningstillgangar

Agda tillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas i koncernen till anskaff-

ningsvarde efter avdrag fér ackumulerade avskrivningar och even-
tuella nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar inkdpspriset samt

kostnader direkt hanforbara till tillgangen for att bringa den pa plats
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och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen.
Exempel pa direkt hanforbara kostnader som ingar i anskaffnings-
vardet ar kostnader fér leverans och hantering, installation, lagfarter,
konsulttjanster och juristtjanster. Laneutgifter som ar direkt hanforliga
till inkdp, konstruktion eller produktion av tillgangar som tar en bety-
dande tid i ansprak att fardigstalla for avsedd anvandning eller forsalj-
ning aktiveras.

Anskaffningsvardet for egentillverkade anlaggningstillgangar inklude-
rar utgifter fér material, utgifter for ersattningar till anstallda, om tillamp-
ligt andra tillverkningsomkostnader som anses vara direkt hanférbara
till anlaggningstillgangen samt uppskattade utgifter for nedmontering
och bortforsling av tillgangarna och aterstallande av plats eller omrade
dar dessa finns. Materiella anlaggningstillgangar som bestar av delar
med olika nyttjandeperioder behandlas som separata komponenter av
materiella anlaggningstillgangar.

Det redovisade vardet for en materiell anlaggningstillgang tas bort ur
balansrakningen vid utrangering eller avyttring eller nar inga framtida
ekonomiska fordelar vantas fran anvandning eller utrangering/avytt-
ring av tillgangen. Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring eller
utrangering av en tillgang utgoérs av skillnaden mellan férsaljningspriset
och tillgangens redovisade varde med avdrag for direkta forsaljnings-
kostnader. Vinst och férlust redovisas som ovrig roérelseintakt/kostnad.

Redovisningsprinciper fér nedskrivningar framgar nedan.

Leasade tillgangar

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell
eller operationell leasing. Finansiell leasing foreligger da de ekono-
miska riskerna och férmanerna som ar férknippade med agandet i allt
vasentligt ar éverforda till leasetagaren, om sa ej ar fallet ar det fraga
om operationell leasing.

Tillgangar som hyrs enligt finansiella leasingavtal redovisas som anlagg-
ningstillgang i balansrakningen och varderas initialt till det lagsta av
leasingobjektets verkliga varde och nuvardet av minimileasingavgif-
terna vid ingangen av avtalet. Forpliktelsen att betala framtida leasing
avgifter redovisas som lang- och kortfristiga skulder. De leasade till-
gangarna skrivs av 6ver respektive tillgangs nyttjandeperiod medan
leasingbetalningarna redovisas som ranta och amortering av skulderna.

Tillgangar som hyrs enligt operationell leasing redovisas som regel
inte som tillgang i balansrakningen. Operationella leasingavtal ger inte
heller upphov till en skuld.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter 1aggs till anskaffningsvardet endast om det ar
sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som ar férknippade med
tillgangen kommer att komma bolaget till del och anskaffningsvardet
kan beréknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkommande utgifter
redovisas som kostnad i den period de uppkommer.

En tillkommande utgift laggs till anskaffningsvardet om utgiften avser
utbyten av identifierade komponenter eller delar darav. Aven i de fall ny
komponent tillskapats l1aggs utgiften till anskaffningsvardet. Eventuella
oavskrivna redovisade varden pa utbytta komponenter, eller delar av
komponenter, utrangeras och kostnadsfors i samband med utbytet.
Reparationer kostnadsfors [6pande.

Laneutgifter

Laneutgifter som ar hanforbara till uppférandet av sa kallade kvalifice-
rade tillgangar aktiveras som en del av den kvalificerade tillgangens
anskaffningsvarde. En kvalificerad tillgang ar en tillgang som med
nodvandighet tar en betydande tid i ansprak att fardigstalla. | forsta
hand aktiveras laneutgifter som uppkommit pa lan som ar specifika for
den kvalificerade tillgangen. | andra hand aktiveras laneutgifter som
uppkommit pa generella lan, som inte ar specifika for nagon annan
kvalificerad tillgang.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart éver tillgangens beraknade nyttjandeperiod,
mark skrivs inte av. Koncernen tillampar komponentavskrivning vilket
innebar att komponenternas bedémda nyttjandeperiod ligger till grund
for avskrivningen.
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Foljande avskrivningstider tilldmpas:

Industribyggnader 20-33 ar
Bostader och kontorsbyggnader 30-50ar
Markanlaggningar 20-25ar
Maskiner for massa- och papperstillverkning 20-25ar

Ovriga maskiner 10 &r
Fordon, inventarier och komponenter 1-5ar
Bedomning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gors arligen.

Immateriella anlaggningstillgangar

Goodwill

Goodwill varderas till anskaffningsvarde minskat med eventuella ack-
umulerade nedskrivningar. Goodwill férdelas till kassagenererande
enheter och prévas minst arligen for nedskrivningsbehov (se redovis-
ningsprincip Nedskrivning av materiella och immateriella tillgangar
samt andelar i dotter- och intressebolag). Goodwill som uppkommit
vid férvarv av intressebolag inkluderas i det redovisade vardet for
andelarna.

Forskning och utveckling

BillerudKorsnas bedriver produkt- och processutveckling fokuserat
framst pa att mota kundernas krav pa produkternas egenskaper och
olika anpassningar. Aktiviteterna delas in i en forskningsfas och en
utvecklingsfas. Exempel pa utgifter som ingar i forskningsfasen inklu-
derar utgifter for att ta fram ny kunskap, utgifter for utvardering och
sokande efter alternativa kvaliteter och processer. Utgifter for forsk-
ningsfasen kostnadsfors I[6pande i resultatrakningen enligt IAS 38.

Utgifter for utveckling, dar forskningsresultat eller annan kunskap
tillampas for att astadkomma nya eller forbattrade produkter eller pro-
cesser, redovisas som en tillgang i balansrakningen, om produkten
eller processen ar tekniskt och kommersiellt anvandbar och bolaget
har tillrackliga resurser att fullfélja utvecklingen och darefter anvanda
eller sélja den immateriella tillgangen. Det redovisade vardet inklude-
rar utgifter for material, direkta utgifter for léner och indirekta utgifter
som kan hanféras till tillgangen. Ovriga utgifter for utveckling redovisas
i resultatrakningen som kostnad nar de uppkommer.

Ovriga immateriella anldggningstillgangar

Ovriga immateriella anlaggningstillgangar utgérs av kundkontrakt
och varumarken i samband med féretagsforvarv samt programvara.
Kostnader for utveckling och underhall av programvara kostnadsférs
nar de uppstar. Kostnader som &r direkt forknippade med utveckling
av identifierbara och unika programvaruprodukter som kontrolleras
av koncernen och som har sannolika ekonomiska férdelar under mer
an ett ar och som ¢verstiger kostnaderna, redovisas som immateriella
tillgangar.

Elcertifikat

Tilldelning av elcertifikat sker mot egen produktion av férnybar el.
Elcertifikat varderas till beréknat marknadsvarde och redovisas som
immateriell kortfristig tillgang ingaende i 6vriga fordringar i balans-
rakningen. Elcertifikatberattigad produktion per balansdagen for vilka
elcertifikat annu inte tilldelats redovisas som upplupen intakt varderat
initialt till beraknat marknadspris. Motsvarande intékter redovisas i
rorelseresultatet som en korrigering av elkostnaderna.

Utsldppsriétter

BillerudKorsnas svenska bruk har blivit tilldelade utslappsratter for
koldioxid inom EU. Vid erhallandet av utslappsratter redovisas de till
marknadsvarde som kortfristig immateriell tillgang ingaende i évriga
fordringar i balansrakningen, och skuldféres som erhallet bidrag.

Under aret intaktsfors tilldelningen successivt samtidigt som gjorda
utslapp kostnadsfors.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter [aggs till anskaffningsvardet endast om det ar
sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som ar férknippade med
tilgangen kommer att komma bolaget till del och anskaffningsvardet
kan beraknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkommande utgifter
redovisas som kostnad i den period de uppkommer.
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Avskrivningsprinciper

Avskrivningar redovisas i resultatrékningen linjart dver immateriella till-
gangars beraknade nyttjandeperioder, savida inte sddana nyttjande-
perioder ar obestambara. Nyttjandeperioderna omprdvas minst
arligen. Goodwill och andra immateriella tillgangar med en obestam-
bar nyttjandeperiod eller som annu inte ar fardiga att anvandas provas
for nedskrivningsbehov arligen och dessutom sa snart indikationer
uppkommer som tyder pa att tillgangen ifraga har minskat i varde.
Immateriella tilgangar med bestambara nyttjandeperioder skrivs av
fran den tidpunkt da de ar tillgangliga for anvandning.

De beréknade nyttiandeperioderna éar:

Kundkontrakt 8ar
Varumérken 8ar
3-7ar
Beddémning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gors arligen.

Balanserade utvecklingsutgifter och programvaror

Varulager

Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och netto-
forsaljningsvardet. Anskaffningsvardet for varulager beraknas genom
tilampning av forstin, férst ut-metoden (FIFU) och inkluderar utgifter
som uppkommit vid férvarvet av lagertillgangarna och transport av
dem till deras nuvarande plats och skick. For tillverkade varor och
pagaende arbete, inkluderar anskaffningsvardet en rimlig andel av
indirekta kostnader baserad pa en normal kapacitet.

Nettoforsaljningsvardet ar det uppskattade forsaljningspriset i den
|6pande verksamheten, efter avdrag for uppskattade kostnader for
fardigstallande och for att astadkomma en forsaljning.

Nedskrivningar

Koncernens redovisade tillgangar bedéms vid varje balansdag for att
avgora om det finns indikation pa nedskrivningsbehov. IAS 36 tillampas
avseende nedskrivningar av andra tillgangar &an finansiella tillgangar
vilka redovisas enligt IAS 39, tillgangar till férsaljning, varulager och
uppskjutna skattefordringar. Fér undantagna tillgangar enligt ovan
beddms det redovisade vardet enligt respektive standard.

Nedskrivning av materiella och immateriella tillgangar

samt andelar i dotterbolag

Om indikation pa nedskrivningsbehov finns beraknas tillgangens
atervinningsvarde (se nedan). Fér goodwill och andra immateriella
tillgangar med obestambar nyttjandeperiod och immateriella tillgangar
som annu ej ar fardiga for anvandning beréknas atervinningsvardet
arligen eller sa snart indikationer uppkommer. Om det inte gar att fast-
stalla vasentligen oberoende kassafloéden till en enskild tillgang, och
dess verkliga varde minskat med férsaljningskostnader inte kan anvan-
das, ska vid provning av nedskrivningsbehov tillgangarna grupperas
till den lagsta niva dar det gar att identifiera vasentligen oberoende
kassafloden —en sa kallad kassagenererande enhet.

En nedskrivning redovisas nar en tillgangs eller kassagenererande
enhets (grupp av enheters) redovisade varde 6verstiger atervinnings-
vardet. En nedskrivning redovisas som kostnad i resultatrakningen.
Dé nedskrivningsbehov identifierats for en kassagenererande enhet
(grupp av enheter) fordelas nedskrivningsbehovet i forsta hand till
goodwill. Darefter gors en proportionell nedskrivning av 6vriga till-
gangar som ingari enheten (gruppen av enheter).

Atervinningsvardet ar det hogsta av verkligt varde minskat med forsalj-
ningskostnader och nyttjandevarde. Vid berakning av nyttjandevardet
diskonteras framtida kassafléden med en diskonteringsfaktor som
beaktar riskfri ranta och den risk som ar férknippad med den specifika
tillgangen.

Nedskrivning av finansiella tillgangar

Vid varje rapporttillfalle utvarderar bolaget om det finns objektiva bevis
pa att en finansiell tillgang eller grupp av tillgangar ar i behov av ned-
skrivning. Objektiva bevis utgors dels av observerbara férhallanden
som intraffat och som har en negativ inverkan pa mojligheten att ater-
vinna anskaffningsvardet, dels av betydande eller utdragen minskning
av det verkliga vardet for en investering i en finansiell placering klassifi-
cerad som en finansiell tilgang som kan saljas.
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Den vardeminskning som redovisas i resultatrakningen ar skillnaden
mellan anskaffningsvardet och det aktuella verkliga vardet, med
avdrag for eventuellt tidigare kostnadsférda nedskrivningar.

Atervinningsvardet pa tillgangar tillhorande kategorierna investeringar
som halles till forfall och lanefordringar och kundfordringar vilka redo-
visas till upplupet anskaffningsvarde beraknas som nuvéardet av fram-
tida kassafloden diskonterade med den effektiva ranta som gallde da
tillgangen redovisades forsta gangen. Tillgangar med en kort 16ptid
diskonteras inte. En nedskrivning redovisas som kostnad i resultat-
rakningen.

Aterféring av nedskrivningar

En nedskrivning av tillgangar som ingari IAS 36 tillampningsomrade
reverseras om det bade finns indikation pa att nedskrivningsbehovet
inte langre foreligger och det har skett en férandring i de antaganden
som lag till grund for beréakningen av atervinningsvardet. Nedskrivning
av goodwill aterférs dock aldrig. En reversering gors endast i den
utstrackning som tillgangens redovisade varde efter aterforing inte
overstiger det redovisade varde som skulle ha redovisats, med avdrag
for avskrivning dar sa ar aktuellt, om ingen nedskrivning gjorts.

Nedskrivningar av eget kapitalinstrument som ar klassificerade som
finansiella tillgangar som kan séljas, vilka tidigare redovisats i resultat-
rakningen aterfors inte via resultatrékningen.

Det nedskrivna vardet ar det varde fran vilket efterféljande omvarde-
ringar gors, vilka redovisas direkt mot eget kapital.

Utbetalning av kapital till dgarna
Aterkép av egna aktier

Forvarv av egna aktier redovisas som en avdragspost fran eget kapital.

Likvid fran avyttring av sadana egetkapitalinstrument redovisas som
en okning av eget kapital. Eventuella transaktionskostnader redovisas
direkt mot eget kapital.

Utdelningar
Utdelningar redovisas som skuld efter det att bolagsstamman godkant
utdelningen.

Resultat per aktie

Berakningen av resultat per aktie baseras pa arets resultat i koncernen
hanforligt till moderbolagets aktieagare och pa det vagda genomsnitt-
liga antalet aktier utestaende under aret. Vid berakningen av resultat
per aktie efter utspadning justeras resultatet och det genomsnittliga
antalet aktier for att ta hansyn till effekter av utspadande potentiella
stamaktier, vilka under rapporterade perioder harror fran aktierelate-
rade ersattningar som regleras med eget kapitalinstrument.

Ersattningar till anstallda

Avgiftsbestdmda planer

Som avgiftsbestamda pensionsplaner klassificeras de planer dar
bolagets forpliktelse ar begransad till de avgifter bolaget atagit sig att
betala. | sddant fall beror storleken pa den anstalldes pension pa de
avgifter som bolaget betalar till planen eller till ett férsakringsbolag
och den kapitalavkastning som avgifterna ger. Foéljaktligen ar det den
anstallde som bar den aktuariella risken (att ersattningen blir lagre
an forvantat) och investeringsrisken (att de investerade tillgangarna
kommer att vara otillrackliga for att ge de férvantade ersattningarna).
Bolagets forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestamda planer
redovisas som en kostnad i resultatrékningen i den takt de intjanas
genom att de anstallda utfort tjanster at bolaget under en period.

Férmansbestamda planer

Koncernens nettoforpliktelse avseende formansbestamda planer
beraknas separat for varje plan genom en uppskattning av den fram-
tida ersattning som de anstallda intjanat genom sin anstallning i bade
innevarande och tidigare perioder; denna ersattning diskonteras till ett
nuvarde. Diskonteringsrantan &r rantan pa balansdagen pa en forst-
klassig foretagsobligation, inklusive bostadsobligation, med en [6ptid
som motsvarar koncernens pensionsforpliktelser. Nar det inte finns en
aktiv marknad for sadana féretagsobligationer anvands istéllet mark-
nadsrantan pa statsobligationer med en motsvarande 16ptid. Berak-
ningen utférs av en kvalificerad aktuarie med anvandande av den sa
kallade "projected unit credit method”. Vidare beréknas det verkliga
vardet av eventuella forvaltningstillgangar per rapportdagen.
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Vid faststallandet av forpliktelsens nuvarde kan det uppsta aktuariella
vinster och forluster. Dessa uppkommer antingen genom att det verk-
liga utfallet avviker fran det tidigare gjorda antagandet, eller genom att
antagandena andras. Aktuariella vinster och forluster redovisas i dvrigt
totalresultat.

| balansrékningen redovisat varde for pensioner och liknande for-
pliktelser motsvarar forpliktelsernas nuvarde vid bokslutstidpunkten.
Rénta pa pensionsskulder redovisas i finansnettot. Ingen nyintjaning
skeriplanerna. Korrigering av tidigare ars intjaning samt vinster och
forluster pa grund av andringar av pensionsplaner redovisas i rérelse-
resultatet.

Ataganden for alderspension och familjepension for tjansteman i
Sverige tryggas genom en forsakring i Alecta. En sadan forsakring ar
en féormansbestamd plan som omfattar flera arbetsgivare. For raken-
skapsaret 2016 har BillerudKorsnas inte haft tillgang till sadan information
som gor det mojligt att redovisa denna plan som en formansbestamd
plan. Pensionsplanen enligt ITP som tryggas genom en férsakring i
Alecta redovisas darfér som en avgiftsbestamd plan.

Erséttningar vid uppségning

En kostnad for ersattningar i samband med uppsagningar av personal
redovisas endast om bolaget ar bevisligen forpliktigat, utan realistisk
mojlighet till tillbakadragande, av en formell detaljerad plan att avsluta
en anstallning fére den normala tidpunkten.

Nar ersattningar lamnas som ett erbjudande for att uppmuntra frivillig
avgang, redovisas en kostnad om det ar sannolikt att erbjudandet
kommer att accepteras och antalet anstallda som kommer att accep-
tera erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.

Kortfristiga erséttningar
Kortfristiga ersattningar till anstéllda beraknas utan diskontering och
redovisas som kostnad nar de relaterade tjansterna erhalls.

Aktierelaterade erséttningar

Aktieincitamentsprogram redovisas som aktierelaterade ersattningar
som regleras med egetkapitalinstrument i enlighet med IFRS 2. Detta
innebar att det verkliga vardet beréknas utifran bedomd maluppfyl-
lelse av uppstallda resultatmal under matperioden. Vardet fordelas
over intjanandeperioden. Omvardering efter att det verkliga vardet
faststallts gors endast avseende prestationsvillkor.

Sociala avgifter hanforliga till aktierelaterade ersattningar redovisas i
enlighet med Radet for finansiell rapporterings uttalande UFR 7 vilket
innebar att kostnaden fordelas pa de perioder som tjansterna utfors.

Den avsattning som uppkommer omvéarderas vid varje rapporttillfalle
for att motsvara beréaknade avgifter som ska erlaggas vid intjanande-
periodens slut.

Avsattningar

En avsattning skiljer sig fran andra skulder genom att det rader oviss-
het om betalningstidpunkt eller beloppets storlek for att reglera avsatt-
ningen. En avsattning redovisas i balansrakningen nar koncernen har
en befintlig legal eller informell forpliktelse som en féljd av en intraffad
handelse, och det ar troligt att ett utflode av ekonomiska resurser kom-
mer att krévas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskatt-
ning av beloppet kan goras.

Avsattningar gérs med det belopp som &r den basta uppskattningen
av det som kravs for att reglera den befintliga forpliktelsen pa balans-
dagen. Dar effekten av nar i tiden betalning sker ar vasentlig, berédknas
avsattningar genom diskontering av det forvantade framtida kassaflodet
till en rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella marknadsbedém-
ningar av pengars tidsvarde och, om det &r tillampligt, de risker som ar
forknippade med skulden.

Garantier

En avsattning fér garantier redovisas nar de underliggande produkterna
eller tjansterna saljs. Avsattningen baseras pa historiska data om
garantier och en sammanvagning av tankbara utfall i forhallande till de
sannolikheter som utfallen ar forknippade med.

Omstrukturering

En avsattning fér omstrukturering redovisas nar koncernen har faststallt
en utforlig och formell omstruktureringsplan, och omstruktureringen har
antingen paborjats eller blivit offentligt tillkdnnagiven. Ingen avsattning
gors for framtida rorelsekostnader.
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Aterstéllning av férorenad mark

| enlighet med koncernens offentliggjorda miljoprinciper och tillamp-
liga legala krav, redovisas en avsattning for aterstéllande av férorenad
mark nar marken har blivit férorenad.

Eventualforpliktelser (ansvarsférbindelser)

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt atagande
som harror fran intraffade handelser och vars forekomst bekraftas
endast av en eller flera osakra framtida handelser eller nar det finns ett
atagande som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av
att detinte ar troligt att ett utflode av resurser kommer att kravas eller
att atagandet inte kan beraknas med tillracklig tillforlitlighet.

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning enligt arsredovis-
ningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings rekom-
mendation RFR 2 Redovisning fér juridisk person. Aven av radet for
finansiell rapporterings utgivna uttalande gallande for noterade bolag
tilampas. RFR 2 innebar att moderbolaget i arsredovisningen for den
juridiska personen ska tillampa samtliga av EU antagna IFRS och utta-
landen sa langt detta &r mojligt inom ramen fér arsredovisningslagen,
tryggandelagen och med hansyn till sambandet mellan redovisning
och beskattning.

Skillnader mellan koncernens och moderbolagets
redovisningsprinciper

Skillnaderna mellan koncernens och moderbolagets redovisnings-
principer framgar nedan. De nedan angivna redovisningsprinciperna
for moderbolaget har tillampats konsekvent pa samtliga perioder som
presenteras i moderbolagets finansiella rapporter.

Klassificering och uppstéllningsformer

Moderbolagets resultatrakning och balansrékning ar uppstallda enligt
arsredovisningslagens scheman. Skillnaden mot IAS 1 Utformning av
finansiella rapporter som tillampas vid utformningen av koncernens
finansiella rapporter ar framst redovisning av finansiella intékter och
kostnader, anlaggningstillgangar, eget kapital samt forekomsten av
avsattningar som egen rubrik i balansrakningen.

Dotterbolag och intressebolag

Andelar i dotterbolag och intressebolag redovisas i moderbolaget
enligt anskaffningsvardemetoden. All utdelning fran dotterbolag och
intressebolag redovisas i moderbolagets resultatrakning. Under sar-
skilda omstandigheter kan en sadan utdelning utgéra en indikation pa
att vardet av aktierna har sjunkit och att ett nedskrivningstest darfor
ska utforas.

Finansiella instrument och sékringsredovisning

Med anledning av sambandet mellan redovisning och beskattning,
tillampas inte reglerna om finansiella instrument och sakringsredovis-
ning i IAS 39 i moderbolaget som juridisk person.

| moderbolaget varderas finansiella anlaggningstillgangar till anskaff-
ningsvarde minskat med eventuell nedskrivning och finansiella omsatt-
ningstillgangar enligt lagsta véardets princip. Anskaffningsvardet for
rantebarande instrument justeras for den periodiserade skillnaden
mellan vad som ursprungligen betalades, efter avdrag for transak-
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tionskostnader, och det belopp som betalas pa forfallodagen (6ver-
respektive underkurs).

Terminskontrakt som anvands for sakring av valutakursférandringar pa
fordringar och skulder i utlandsk valuta varderas till avistakursen den
dag da valutaterminen tas upp for vardering av den underliggande
fordran eller skulden. Skillnaden mellan termins- och dagskursen vid
kontraktets ingaende (terminspremie) periodiseras 6ver terminskon-
traktets 16ptid och redovisas i finansnettot.

Ranteswappar som effektivt sakrar kassaflodesrisk i rantebetalningar
pa skulder varderas till nettot av upplupen fordran pa rérlig ranta och
upplupen skuld avseende fast ranta och skillnaden redovisas som
rantekostnad respektive ranteintakt. Sakringen ar effektivom den
ekonomiska inneborden av sakringen och skulden ar densamma som
om skulden i stallet hade tagits upp till en fast marknadsranta nar sak-
ringsforhallandet inleddes. Eventuell betald premie for swapavtalet
periodiseras som ranta éver avtalets l6ptid.

Derivat som ej anvands for sakring varderas i moderbolaget enligt
lagsta vardets princip. Redovisning av derivat som anvands for sakring
styrs av den sakrade posten. Det gor att derivatet behandlas som en
off balance post sa lange som den sakrade posten gj finns i balans-
rakningen eller i balansrékningen till anskaffningsvarde.

Anteciperade utdelningar

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

Erséttningar till anstéllda - formansbestdmda planer

I moderbolaget tilampas andra grunder for berakning av formans-
bestamda planer &n de som anges i IAS 19. Moderbolaget foljer
Tryggandelagens bestammelser och Finansinspektionens foreskrifter
eftersom detta ar en forutsattning for skattemassig avdragsratt. De
vasentligaste skillnaderna jamfért med reglerna i IAS 19 ar hur diskon-
teringsrantan faststalls, att berakning av den formansbestamda for-
pliktelsen sker utifrén nuvarande I6neniva utan antagande om framtida
I6nedkningar, och att alla aktuariella vinster och forluster redovisas i
resultatrakningen da de uppstar.

Skatter

| moderbolaget redovisas i balansrakningen obeskattade reserver
utan uppdelning pa eget kapital och uppskjuten skatteskuld, till
skillnad mot i koncernen. | resultatrakningen gors i moderbolaget pa
motsvarande satt ingen fordelning av del av bokslutsdispositioner till
uppskjuten skattekostnad.

Aktiedgartillskott

Aktieagartillskott fors direkt mot eget kapital hos mottagaren och
aktiveras i aktier och andelar hos givaren, i den man nedskrivning ej
erfordras.

Koncernbidrag
BillerudKorsnas har valt att tillampa alternativregeln enligt RFR 2 vilket
betyder att alla koncernbidrag redovisas som bokslutsdispositioner.
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2 Rorelseresultat per segment och nettoomsattning per marknad

BillerudKorsnaskoncernens verksamhet styrs och rapporteras i tre
affarsomraden — Packaging Paper, Consumer Board och Corrugated
Solutions. Vad avser anlaggningstillgangar och kapitalinvesteringar ar
en uppdelning pa affarsomrade inte mojlig eftersom affarsomradena
ar produktionsmassigt starkt integrerade. Affarsomradenas huvudmal

ar EBITDA, % (bruttomarginalen) och uppféljning av rérelsemarginalen.

Valutasékring mm omfattar resultat av valutasékring av koncernens
nettofléden av valutor samt omvardering av kundfordringar och kund-
inbetalningar. Den del av valutaexponeringen som avser féorandringar
i faktureringskurseringar i affarsomradesresultaten.

Resultat per rorelsesegment

Ovriga enheter bestar fran 2016 av resultat fran virkesférsorjning, Nine
AB, Scandfibre Logistics AB, uthyrningsverksambhet, vilande bolag
samt jamforelsestdrande poster (not 6). Resultat fran forsaljningsorga-
nisationer och Bomhus Energi AB allokeras till affarsomraden. 2015
omfattade évriga enheter virkesforsorjning, forsaljningsorganisationer,
Nine AB, Bomhus Energi AB, Latgran-koncernen, vilande bolag samt
jamférelsestorande poster. Koncernstab och elimineringar omfattar
koncerngemensamma funktioner, koncernelimineringar, resultatandelar
i intressebolag samt bedrageriet om MSEK 25 i andra kvartalet 2016
som redovisades som jamforelsestérande post (not 6).

Packaging Consumer Corrugated Valutasakring Ovriga Koncernstab och
Paper Board Solutions m.m enheter elimineringar Totalt
MSEK 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Koncernen
Nettoomsattning 8339 8552 8015 8006 3620 3329 36 -85 1647 2012 - - 21657 21814
Ovriga intakter och
rorelsens kostnader -6853 -7096 -6292 -6349 -2791 -2605 1 -1778 1466 -338 -295 -18051 -17 811
Av-och ned-
skrivningar -496 -485 759 703 182 -173 -133 -62 9 6 -1561 -1417
Rorelseresultat 990 971 964 954 647 551 37 -85 -264 484 -329 289 2045 2586
EBITDA, % 18 17 21 21 23 22 -8 27 17 18
Rérelsemarginal, % 12 1" 12 12 18 17 -16 24 9 12
Finansiella poster -108 175
Skatt -419 443
Periodens resultat 1518 1968
Av nettoomsattningen 21 657 (21 814) utgér MSEK 590 (316) forsaljning av tjanster.
Koncernen har en kund i segmentet Consumer Board som svarar fér mer an 10 procent av koncernens omsattning.
Moderbolaget
Nettoomsattning 61 -85 401 306 462 221
Rérelseresultat 61 -85 -88 -100 -27 185
Finansiella poster 121 1318
Bokslutsdispositioner 1291 707
Skatt —245 -69
Periodens resultat 898 1771
Av nettoomsattningen 462 (221) utgér MSEK 401 (306) forsaljning av tjanster.
Nettoomsattning per marknad 3 Ovriga rérelseintakter
Koncernen Moderbolaget
MSEK 2016 2015 2016 2015 MSEK 2016 2015
Sverige 2763 2477 462 221 PIEE
(")vriga EU-lander 11280 11907 Salda tjanster 35 32
C")vriga Europa 1493 1569 Aktiverat arbete for egen rakning 32 18
Ovriga marknader 6121 5861 Avyttring Sia Latgran’ - 440
Totalt 21657 21814 462 221 Ovrigt 88 104
Anléaggningstillgangar per land Koncernen totalt 155 594
Koncernen 1Se not 34 avseende reavinsten fran avyttringen av SIA Latgran.

MSEK 2016 2015
Sverige 16448 16363 Moderbolaget
Finland 688 688 Kommissioner 19 21
Lettland 37 B35 Ovrigt 1 14
Storbritannien 59 67 Moderbolaget totalt 20 35
Ovriga 40 43

17272 17196

| anlaggningstillgangar ingar immateriella och materiella anlaggnings-
tillgangar.
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4 Arvode och kostnadsersattning till revisorer

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2016 2015 2016 2015
KPMG
Revisionsuppdrag 3 2 1 -
Revisionsverksamhet utéver
revisionsuppdrag 1 1 1 -
Skatteradgivning 1 1 1 1
Ovriga tjanster - = - =
Totalt 5 4 3 1
Ovriga revisorer
Revisionsuppdrag 2 1 - -
Skatteradgivning 1 - - -
Ovriga tjanster - = - -
Totalt 3 1 — _

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och
bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direktérens forvaltning,
ovriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utféra
samt radgivning eller annat bitrade som féranleds av iakttagelser vid
sadan granskning eller genomférandet av sadana arbetsuppgifter.
Med revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget avses oversikt-
liga granskningar sasom intyg, delarsrapport etc. som resulteratien
rapport fran revisorn. Skatteradgivning avser uppdrag som utforts
géllande skatter och avgifter. Ovriga tjanster avser alla andra uppdrag
som inte ingar i ovanstaende.

Pa bolagsstamman 10 maj 2016 beslutades att KPMG AB skulle valjas
som revisor intill slutet av arsstamman 2017.

5 Personal och personalkostnader

Medelantal anstéallda

Varav Varav
2016  man, % 2015 man, %
Moderbolaget
Sverige 94 57 89 58
Ovriga lander 6 100 7 100
Moderbolaget totalt 100 60 96 61
Dotterbolag
Sverige 3501 82 3432 83
Finland 170 83 181 85
Storbritannien 154 88 151 89
Kina 118 37 87 37
Lettland 85 80 154 81
USA 37 59 29 62
Tyskland 34 50 30 47
Frankrike 14 43 14 43
Italien 14 43 12 42
Spanien 12 42 " 36
Ovriga lander 35 63 26 63
Dotterféretag totalt 4174 80 4127 81
Koncernen totalt 4274 79 4223 81
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Koncernen Moderbolaget
MSEK 2016 2015 2016 2015
Personalkostnader
Léner och andra ersattningar
Styrelse, VD och ledningsgrupper’ 63 61 63 61
varav rorlig ersattning 10 9 10 9
Ovriga anstallda 2425 2186 82 67
varav rorlig ersattning 109 76 17 13
Summa I6ner och andra
ersattningar 2488 2247 145 128

Sociala kostnader

Avtalsenlig pension till VD
och ledningsgruppen

Formansbestamda - - - -

Avgiftsbestamda 9 9 9 9
Avtalsenliga pensioner, 6vriga

Férmansbestamda 2 2 - -

Avgiftsbestamda 241 210 14 15
Ovriga sociala kostnader 734 699 55 54
Summa sociala kostnader 986 920 78 78

Summa personalkostnader 3474 3167 223 206

1 Med VD och ledningsgruppen avses for saval moderbolaget som koncernen, koncer-
nens VD och ledningsgrupp. Med styrelse avses BillerudKorsnas AB:s styrelse.

Redovisning av andel kvinnor i féretagsledningen

% 2016 2015
Koncernens och moderbolagets foretagsledning

Styrelse 40 40
VD och ledningsgrupp 20 20

Information om ledande befattningshavares formaner enligt arsredo-
visningslagen, se not 26.

6 Jamforelsestorande poster

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2016 2015 2016 2015

Jamforelsestorande intakter

Realisationsvinst fran avyttring
av SIA Latgran (Ovriga intakter)’ - 440 - -

Jamforelsestorande intakter - 440 — _

Jamforelsestérande kostnader

Tervasaari - omstrukturering

(Rorelsens kostnader) - -98 - -
Bedrageri (Rorelsens kostnader)
Ny kartongmaskin, KM7 —
omstrukturering (Rérelsens
kostnader)

Ny kartongmaskin, KM7 —
nedskrivning (Nedskrivning

av anlaggningstillgangar) -120 - - =

—205 = - =

Jamforelsestérande kostnader -350 -98 -25 -

Netto -350 342 -25 -

1 Se not 34 avseende reavinsten fran avyttringen av SIA Latgran.

Jamforelsstérande poster presenteras for att moéjligéra en justering av
resultatet som battre aterspeglar den underliggande verksamheten.
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7 Finansnetto

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2016 2015 2016 2015
Finansiella intédkter
Utdelning fran koncernféretag - - 30 1524
Nedskrivningar, dotterbolag - - - -2
Nedskrivningar, intressebolag - - -1 -9
Utdelning fran andra andelar 42 21 - -
Netto valutakursférandringar 1 - 2 -
Réanteintakter, koncernbolag - - - 1
Réanteintakter, évriga 2 3 1 2
Finansiella intakter 45 24 32 1516
Finansiella kostnader
Rantekostnader pa finansiella
skulder varderade till upplupet
anskaffningsvarde -125 —151 -116 -146
Rantekostnader pa
pensionsskuld -18 =21 -7 -7
Rantenetto pa derivat i
sakringsredovisningen - - =21 -
Netto valutakursférandringar - -2 - -20
Ovriga finansiella kostnader -10 -25 -9 -25
Finansiella kostnader -153 -199 -153 -198
Finansnetto -108 -175 -121 1318
8 Bokslutsdispositioner

Moderbolaget

MSEK 2016 2015
Erhallna koncernbidrag 1662 1837
Lamnade koncernbidrag - -825
Periodiseringsfond =371 -305
Moderbolaget totalt 1291 707
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9 Skatt

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2016 2015 2016 2015
Resultat fore skatt
Sverige 1944 1990 1143 1840
Ovriga lander -7 421 - =
Summa resultat fore skatt 1937 2411 1143 1840
Skattekostnad
Aktuell skatt
Periodens skattekostnad -253 241 -246 -204
Skatt hanforlig till tidigare period 1 1 - -
Summa aktuell skatt -252 -240 -246 -204
Uppskjuten skatt
Uppskjuten skatteintakt /
skattekostnad avseende
temporéara skillnader -167 -203 1 135
Summa skattekostnad -419  -443 -245 -69
%
Avstamning effektiv skatt
Svensk inkomstskattesats 22,0 22,0 22,0 22,0
Effekt av andra skattesatser for
utlandska dotterbolag 0,1 0,3 - -
Skattefri utdelning -0,5 -0,2 -0,6 -18,2
Skatter hanforlig till tidigare
period 0,1 - - -
Nedskrivning av aktier - 0.1 - 0,1
Skatteeffekt pa grund av
ej avdragsgilla kostnader 0,2 0,2 0,2 -
Skatteeffekt pa grund av
ej skattepliktiga intakter - -4 - -
Skattemassigt underskott
som inte beaktats - 0,3 - -
Utnyttjat skattemassigt under-
skott som ej beaktats tidigare ar -0,2 - - -
Avdrag for aktietilldelning i
incitamentsprogram -011 -0,2 -0,2 -0,2
Skattesats i resultatrakningen 21,6 18,4 21,4 3,7
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Forandring av uppskjuten skatt i temporara skillnader och underskottsavdrag

Ingaende balans,

Redovisati

Redovisat direkt

Utgaende balans,

1januari resultatrakningen mot eget kapital 31 december
MSEK 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
KONCERNEN
Uppskjuten skatteskuld
Anlaggningstillgangar 3103 3159 204 -18 -3 -38 3304 3103
Periodiseringsfond 202 135 25 67 - - 227 202
Sakringsreserv =17 -48 - - 17 31 - 17
Summa uppskjuten skatteskuld 3288 3246 229 49 14 -7 3531 3288
Uppskjuten skattefordran
Varulager 7 -3 2 - 1 4 7
Kundfordringar 9 8 -2 1 - 1 7 9
Avsattningar 45 48 56 -3 3 - 104 45
Underskott 62 218 " -154 - -2 73 62
Summa uppskjuten skattefordran 123 278 62 -154 3 -1 188 123
Summa netto uppskjuten skatteskuld 3165 2968 167 203 1 -6 3343 3165
Varav redovisas som uppskjuten skattefordran 21 18 67 21
Varav redovisas som uppskjuten skatteskuld 3186 2986 3410 3186
Temporara skillnader och/eller underskottsavdrag som inte motsvaras av redovisade uppskjutna skattefordringar uppgar till MSEK 17 (46).
Bedomningen har gjorts utifran en osékerhet om denna skattefordran kan atervinnas.
MODERBOLAGET
Uppskjuten skatteskuld
Ovriga anlaggningstillgangar 5 141 - -136 5 S
Summa uppskjuten skatteskuld 5 141 - -136 5 5
Uppskjuten skattefordran
Kundfordringar - 1 - -1
Avsattningar 3 3 1 = 4 S
Summa uppskjuten skattefordran 3 4 1 -1 4 3
Summa netto uppskjuten skatteskuld 2 137 -1 -135 1 2

Inga vasentliga temporéara skillnader pa andelar i dotterforetag foreligger.

1 O Resultat per aktie

2016 2015
Resultat per aktie fore utspadning
Periodens resultat, MSEK 1518 1811
Vagt antal utestaende stamaktier 207 037234 206888635
Resultat per aktie fore utspadning, SEK 7,33 8,75
Resultat per aktie efter utspadning
Periodens resultat, MSEK 1518 1811
Vagt antal utestaende stamaktier 207 037234 206888635
Justering for antagen utspadning
via incitamentsprogram 472099 520021
Antal aktier vid berakning
av resultat per aktie 207509333 207408656
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 7,31 8,73
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1 1 Immateriella tillgangar

Forvarvade immateriella tillgangar

Ovrigaimmateriella

Goodwill Kundkontrakt Varumarke tillgangar Totalt
MSEK 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
KONCERNEN
Anskaffningsvarden
Redovisade varden vid arets borjan 1980 2088 567 567 116 113 106 105 2768 2873
Investeringar 42 1 42 -
Forvéarv av rorelse 8 8 -
Avyttring -108 -2 -2 -108
Omeklassificering _ _
Omréakningsdifferenser 4 3 3 7 B
Redovisade varden vid arets slut 1980 1980 567 567 120 116 157 106 2823 2768
Ackumulerade avskrivningar
Redovisade varden vid arets borjan -218 147 -43 -25 -92 -90 -353 -262
Avskrivningar =71 -1 -18 =17 -7 -2 -96 -90
Forvarv av rorelse -7 -7 -
Avyttringar 2 2 -
Omrakningsdifferenser -3 -1 -3 -1
Redovisade varden vid arets slut - - -289 -218 -64 -43 -104 -92 —-457 -353
Ackumulerade nedskrivningar
Redovisade varden vid arets borjan -31 -31 =31 -31
Redovisade varden vid arets slut -31 -31 - - - - - - -31 -31
Redovisade varden enligt balansrékning 1949 1949 278 349 56 73 53 14 2335 2384
Avyttrad goodwill 2015 MSEK 108 &r hanforlig till avyttrandet av SIA utveckling med mera. De framsta antagandena avser volymtillvaxt,
Latgran. EBITDA marginal, roérelsekapital och investeringsbehov. Prognoser

bygger pa foretagsledningens bedémningar som baseras pa bade

Koncernens kvarvarande goodwill pa MSEK 1 949 uppkom i samband interna och externa Kallor.

med forvarvet av Korsnas 2012, och har allokerats till affarsomradet
Consumer Board som ar en kassagenererande enhet i linje med En arlig tillvaxt pa 2% (2) har anvants for att extrapolera kassafloden
BillerudKorsnés organisationsstruktur. bortom 2021. Den diskonteringsrénta fore skatt som anvants ar 10%
(10). Resultatet av genomfort nedskrivningstest har medfort att inget

Atervinningsvardet har beraknats som nyttjandevardet. | berakning- nedskrivningsbehov har identifierats

arna har kassaflode baserat pa av foretagsledningen faststalld fler-
arsplan for perioden 2017-2021 anvants. Antaganden i flerarsplanen Bolagsledningens bedémning ar att inga rimliga férandringar av nagot
baseras pa historisk erfarenhet och prognoser betraffande marknads- av de viktigaste antaganden skulle medfért nagot nedskrivningsbehov.
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1 2 Materiella anlaggningstillgangar

Byggnader Maskiner och Leasade anlagg- Pagaende

och mark’ inventarier? ningstillgangar nyanlaggningar Totalt
MSEK 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
KONCERNEN
Anskaffningsvarden
Redovisade varden vid arets borjan 4059 4008 32838 31717 9 18 687 777 37594 36520
Investeringar 6 15 62 252 1 3 1496 1402 1565 1672
Forvarv av rorelse 1 1 -
Omklassificering 82 166 1249 1323 -1331 -1490 - -
Avyttringar och utrangeringar -2 -10 -58 -39 -2 -62 -49
Avyttring via rorelseavyttring® -115 =372 -1 -2 - -500
Omréakningsdifferenser -5 -1 -43 -1 -1 1 -1 -49
Redovisade varden vid arets slut 4145 4059 34091 32838 7 9 853 687 39096 37594
Ackumulerade avskrivningar
Redovisade varden vid arets borjan -2520 2445 18339 17277 -7 -9 -20866 —19731
Avskrivningar -114 -12 -1230 -1214 -1 -1 -1345 1327
Avyttringar och utrangeringar 9 57 38 2 59 47
Avyttring via rérelseavyttring® 26 109 3 - 138
Omréakningsdifferenser 2 29 5) 29 7
Redovisade varden vid arets slut -2634 -2520 -19483 -18339 -6 -7 - - -22123 -20866
Ackumulerade nedskrivningar
Redovisade varden vid arets borjan -1 —111 -1805 1805 -1916 -1916
Nedskrivningar* -120 -120 -
Redovisade varden vid arets slut =111 =111 -1925 -1805 - - - - -2036 -1916
Redovisade varden enligt balansrakning 1400 1428 12683 12694 1 2 853 687 14937 14 812
MODERBOLAGET
Anskaffningsvérden
Redovisade varden vid arets borjan 7 7 4 4 1 12 "
Investeringar 2 1 2 1
Omklassificering 2 -2 - -
Avyttringar och utrangeringar - -
Redovisade varden vid arets slut 7 7 6 4 - - - 1 14 12
Ackumulerade avskrivningar
Redovisade varden vid arets borjan -3 -2 -3 -2
Avskrivningar -1 -1 -1 -1
Avyttringar och utrangeringar - -
Redovisade varden vid arets slut - - -4 -3 - - - - -4 -3
Redovisade varden enligt balansrékning 7 7 2 1 - - - - 10 9

1 Varav mark i koncernen MSEK 68 (69) och i moderbolaget MSEK 6 (6).
2 Lattare maskiner och inventarier utgér endast en mindre del av vardet av maskiner och inventarier, varfér nagon sarredovisning inte skett.

3 Avser avyttring av SIA Latgran.

4 Avser nedskrivning av anlaggningstillgangar i Gruvéon som kommer att utrangeras 2018 i samband med uppférandet av en ny kartongmaskin.

Hyres- och leasingavtal

Avtalade framtida totala leasingataganden i koncernen uppgick till
MSEK 283, varav MSEK 99 inom ett ar och MSEK 136 inom tva till fem
ar. Motsvarande for moderbolaget uppgick till 17 MSEK, varav MSEK 8
inom ett ar och MSEK 9 inom tva till fem ar. Leasingkostnader i koncer-
nen uppgick 2016 till MSEK 105. Fér moderbolaget uppgick motsva-

rande kostnader till MSEK 9.
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1 3 Andelari koncernbolag

MSEK 2016 2015
Anskaffningsvarden

Ingaende varden vid arets borjan 10838 10829
Investeringar’ 9 9
Utgaende varden vid arets slut 10847 10838

1 Investering avser 2016 forvarv av ScandFibre Logistics AB om MSEK 8, aktieagartill-

Ackumulerade nedskrivningar
9 skott till NimblePacc Packaging Private Ltd om MSEK 1, samt nybildande av bolagen

Ingaende varden vid arets borjan -166 -164 BillerudKorsnas Venture AB och BillerudKorsnas Bangladesh Limited. Investering
Nedskrivningar? _ -2 avser 2015 agartillskott med MSEK 3 till Nine AB, nybildande av bolagen Billerud-

2 = P Korséas Packaging India om MSEK 2, BillerudKorsnéas Singapore MSEK 3 samt det
Utgaende varden vid arets slut -166 -166 g eEL

indiska bolaget NimblePacc Packaging Private Ltd om MSEK 1.
Redovisat varde enligt balansrékningen 10681 10672 2 Nedskrivning 2015 avsag nedskrivning av innehavet i Nine AB.

Specifikation av moderbolagets innehav av andelar i koncernbolag

Dotterbolag/Sate/Org.nr Antal andelar Andel i %' Bokfort varde
BillerudKorsnas Venture AB, Solna, 559040-3548 50000 100 =
Paccess AB, Stockholm 556459-7572 1000 100 -
BillerudKorsnas Sweden AB, Stockholm 556876-2974 2000 100 1040
Nine AB, Stockholm 556724-5658 904 90,4 3
ScandFibre Logistics AB, Orebro, 556253-1474 10000 100 8
BillerudKorsnas Asia Holding, Hong Kong 10000 100 -
Billerud Tenova Bioplastics AB, Stockholm 556639-6197 2500 100 17
BillerudKorsnéas Beetham Ltd, Cumbria 3500000 100 81
Billerud Benelux B.V., Amsterdam 200 100 3
BillerudKorsnas France S.A.S., Paris 25401 100 -
BillerudKorsnas Germany GmbH, Hamburg 2 100 1
BillerudKorsnas Spain S.L, Barcelona - 100 1
BillerudKorsnas ltaly S.r.I, Milano - 100 -
BillerudKorsnés China Limited, Shanghai - 100 4
BillerudKorsnas Lithuania UAB, Klaipeda 200 100 14
BillerudKorsnas Estonia OU, Parnu 1 100 -
BillerudKorsnas Latvia SIA, Juanjelgava 5620 100 43
Billerud Incorporated, Delaware 100 100 52
BillerudKorsnas Finland QY, Helsingfors 2500 100 1167
BillerudKorsnas Skog & Industri AB, Gavle 556023-8338 53613270 100 8240
BillerudKorsnas Packaging India Private Ltd, New Dehli 8750 100 2
NimblePacc Packaging Private Ltd, New Dehli 5999 100 2
BillerudKorsnas Singapore Private Ltd, Singapore 500000 100 3
BillerudKorsnéas Bangladesh Limited, Dhaka 998 100 -

10681

Utover av moderbolaget direktédgda andelar ingar féljande bolag i koncernen

Dotterbolag och samarbetsarrangemang/Sate/Org.nr Andel i %'
BillerudKorsnas Rockhammar AB, Lindesberg 556761-2436 100
Diacell AB, Gavle 556155-2786 100
Korsnas Sagverks AB, Gavle 556024-8477 100
Korsnas Advanced Systems AB, Gavle 556560-8627 100
AB Stjernsunds Bruk, Gavle 556028-6881 100
Travaru AB Dalarne, Gavle 556044-3920 100
BillerudKorsnéas UK Ltd, Stowe 100
Latgran Biofuels AB, Gavle 556811-4184 75
Sia Freja, Riga 100
BillerudKorsnéas USA LLC, Delaware 100
Paccess International Trading Ltd, Shenzhen 100
Bomhus Energi AB, Gavle 556793-5217 (samarbetsarrangemang) 50

1 Agarandelen av kapitalet avses, vilket &ven éverensstammer med andelen av résterna for totala antal aktier.
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14 Fordringar och skulder pa koncernforetag, rintebarande

MSEK 2016 2015 MSEK 2016 2015
KONCERNEN OCH MODERBOLAGET Kortfristiga fordringar pa koncernbolag
Langfristiga fordringar pa intressebolag Redovisat varde vid arets borjan 50 74
Redovisat varde vid arets borjan 1" - Arets férandring -2 —24
Arets forandring 4 11 Redovisat varde vid arets slut 48 50
Redovisat varde vid arets slut 15 1 T G e e
MODERBOLAGET Redovisat varde vid arets borjan 537 504
Langfristiga fordringar pa koncernbolag Arets férandring -1 33
Redovisat varde vid arets borjan - 41 Redovisat varde vid arets slut 426 537
Arets f(.)randfmg — - —41 Rantebarande fordringar och skulder avser koncernkonton med intern-
Redovisat varde vid arets slut - - ranta samt rantebarande tidsbundna 1&n och placeringar.
1 5 Andelariintressebolag
MSEK 2016 2015
KONCERNEN
Redovisat varde vid arets borjan 13 15
Kapitaltillskott till intressebolag’ - 4
Avyttring av intressebolag? -4 -
Andeliintressebolags resultat efter skatt -1 -6
Redovisat varde vid arets slut 8 13
Intressebolag
MSEK Land Intakter Resultat Tillgangar Skulder Egetkapital Agdandeli% Redovisatvirde
2016
FreeForm Packaging AB Sverige 1 -4 20 20 - 35 -
Tratag AB Sverige 199 - 30 30 - 50 -
Fastighetsbolaget Marma Skog 31° Sverige 1 - 9 1 8 50 8
SSG Standard Solutions Group AB Sverige - - - - - 28 -
Totalt 8
2015
FreeForm Packaging AB Sverige -3 13 " 2 35 1
ScandFibre Logistics AB Sverige 956 - 119 109 10 40 4
Tratag AB Sverige 189 - 33 33 = 50 =
Fastighetsbolaget Marma Skog 31° Sverige 3 2 9 1 8 50 8
SSG Standard Solutions Group AB Sverige - - - - - 28 -
Totalt 13
Specifikation av moderbolagets direkt &gda innehav
MSEK 2016 2015 av andelar i intressebolag
MODERBOLAGET Rést och
Anskaffningsvarden Bolag, org.nr och sate kapitalandel,i% Redovisat varde
Vid arets boérjan 1 6 2016
Kapitaltillskott till intressebolag’ - 4 Intressebolag
Avyttring av intressebolag? 1 FreeForm Packaging AB,
Nedskrivning av intressebolag* - -9 556928-2873 Norrkoping 35 -
Utgaende virde _ 1 Moderbolaget totalt -
2015
Intressebolag
FreeForm Packaging AB,
556928-2873 Norrképing 35 -
ScandFibre ngistics AB,
556253-1474 Orebro 20 1
Moderbolaget totalt 1

1 Kapitaltillskott 2015 om MSEK 4 avsag FreeForm Packaging AB.

2 BillerudKorsnas AB forvarvade samtliga aktier i ScandFibre Logistics AB under 2016,
vilket innebar att bolaget redovisas som Andelar i koncernbolag, se not 13.

3 Vid beréakning av kapitalandelen beaktas vardet av biologiska tillgangar enligt IAS 41.

4 Nedskrivning 2015 avser nedskrivning av innehavet i FreeForm Packaging AB.
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1 6 Ovrigainnehav

MSEK

Namn/Orgnr Antal andelar Andeli % Redovisat varde
2016

KONCERNEN

2 bostadsratter 2
BasEli Sverige AB, 556672-5858 100 10 1
VindIn AB, 556713-5172 200 10 34
Kalix Vindkraft AB, 556686-1729 20000 10 5)
BioBag International AS, 966 534 281 360 10 9
Bergvik Skog AB, 556610-2959 859 5 1230
Gavle-Sandviken Flygfalt AB, 556160-1625 20 3 -
Radio Skog AB, 556137-8506 400 10 -
RK Returkartong AB, 56483-8828 28 4 -
EcoXPac A/S, Danmark 58 446 10 25
Kezzler AS, Norge, 983 594 123 324843 7 28
Hanhaa Ltd, UK 10742 7 10
Totalt 1343
MODERBOLAGET

1 bostadsratt 2
BioBag International AS, 966 534 281 360 10 9
BasEli Sverige AB, 556672-5858 50 5 -
SSG Standard Solutions Group AB, 556403-1523 7000 14 -
VindIn AB, 556713-5172 100 9 24
Totalt 35
2015

KONCERNEN

2 bostadsratter 2
Innventia AB, 556023-1109 12 " -
BasEli Sverige AB, 556672-5858 100 10 1
VindIn AB, 556713-5172 200 10 34
Kalix Vindkraft AB, 556686-1729 20000 10 5)
BioBag International AS, 966 534 281 360 10 9
Bergvik Skog AB, 556610-2959 853 5 1213
Gavle-Sandviken Flygfalt AB, 556160-1625 20 3 -
Radio Skog AB, 556137-8506 400 10 -
RK Returkartong AB, 56483-8828 28 4 -
EcoXPac A/S, Danmark 58446 10 25
Totalt 1289
MODERBOLAGET

1 bostadsratt 2
Innventia AB, 556023-1109 12 " -
BioBag International AS, 966 534 281 360 10 9
BasEli Sverige AB, 556672-5858 50 5 -
SSG Standard Solutions Group AB, 556403-1523 7000 14 -
VindIn AB, 556713-5172 100 9 24
EcoXPac A/S, Danmark 58 446 10 25
Totalt 60

BillerudKorsnas Venture har kopt 7% av aktierna i Kezzler AS och 7% av aktierna i Hanhaa under 2016.
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1 7 Varulager
Koncernen

MSEK 2016 2015

Av lagret av fardiga varor motsvarar MSEK 8 (4) vardering till nettofor-
séljningsvarde.

Ravaror och férnédenheter 1094 1153

Fardiga varor 1778 1461

Pagaende arbete 90 81

Forskott till leverantorer 180 147

Totalt 3142 2842

1 8 Eget kapital

Aktiekapital Utdelning

Innehavare av stamaktier ar berattigade till utdelning som faststalls
efter hand och aktieinnehavet berattigar till rostratt vid bolagsstamman
med en rost per aktie. Alla aktier har samma ratt till BillerudKorsnas
kvarvarande nettotillgangar. Betraffande de aktier som finns i eget
forvar (se nedan) ar alla rattigheter upphavda fram till dess att dessa
aktier aterutges.

Ovrigt tillskjutet kapital

Avser eget kapital som ar tillskjutet fran agarna. Har ingar del av 6ver-
kursfonder som forts ¢ver till reservfond per den 31 december 2005.
Avsattningar till dverkursfond fran den 1 januari 2006 och framaover
redovisas ocksa som tillskjutet kapital.

Reserver

Omrékningsreserv

Omrakningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar
vid omrakning av finansiella rapporter fran utlandska verksamheter
som har uppréattat sina finansiella rapporter i en annan valuta an den
valuta som ar koncernens funktionella valuta. Moderbolaget och kon-
cernen presenterar sina finansiella rapporter i svenska kronor. Vidare
bestar omrakningsreserven av valutakursdifferenser som uppstar vid
omvardering av skulder som upptagits som s&kringsinstrument av en
nettoinvestering i en utlandsk verksamhet.

Verkligt vdrde reserv

Verkligt varde reserv inkluderar den ackumulerade nettoférandringen
av verkligt varde pa finansiella tillgangar som kan saljas fram till dess
att tilgangen bokas bort fran balansrakningen.

Sékringsreserv

Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumule-
rade nettoférandringen av verkligt varde pa ett kassaflédessakrings-
instrument hanforbart till sékringstransaktioner som annu inte har
intraffat.

Balanserade vinstmedel

| balanserade vinstmedel inklusive arets resultat ingar intjanade vinst-
medel i moderbolaget och dess dotterféretag samt intresseforetag.
Tidigare avsattningar till reservfond, exklusive ¢verforda 6verkurs-
fonder, ingar i denna eget kapitalpost.

Aterkopta aktier

Aterkopta aktier innefattar anskaffningskostnaden for egna aktier som
innehas av moderbolaget. Per den 31 december 2016, uppgick kon-
cernens innehav av egna aktier till 1 130 498 (1 268 682).

1 9 Forslag till vinstdisposition

Efter balansdagen har styrelsen foreslagit arsstdamman en utdelning
om SEK 4,30 per stamaktie, totalt MSEK 890. Forslaget blir foremal for
faststallande pa arsstamman den 10 maj 2017.

2016 2015
Utdelning, MSEK 890 880
Redovisad utdelning per stamaktie, SEK 4,30 4,25

Finansiell stallning

BillerudKorsnas finansiella mal avseende finansiell stallning ar fran och
med 2016 att den réntebarande nettoskulden i férhallande till EBITDA
ska understiga en multipel om 2,5. Malet ersatter tidigare mal att netto-
skuldsattningsgraden skulle understiga 0,90 ganger. Koncernens
rantebarande nettoskuld i forhallande till EBITDA uppgick vid utgangen
av 2016 till 1,08 (1,24).

MODERBOLAG

Bundna fonder
Bundna fonder far inte minskas genom vinstutdelning.

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

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

Fritt eget kapital

Overkursfond

Nar aktier emitteras till dverkurs, det vill saga for aktierna ska betalas
mer an aktiernas kvotvarde, ska ett belopp motsvarande det erhallna
beloppet utéver kvotvardet pa aktierna, foras till dverkursfonden.

Balanserade vinstmedel

Utgors av foregaende ars fria egna kapital efter att en eventuell vinst-
utdelning lamnats. Utgor tillsammans med arets resultat och eventuell
fond for verkligt varde summa fritt eget kapital, det vill sdga det belopp
som finns tillgangligt for utdelning till aktieagarna.

Fritt eget kapital i moderbolaget ar:

Styrelsen foreslar:

SEK SEK

Overkursfond 4407 645318 Utdelning till aktiedgarna,

Balanserade vinstmedel 300648 540 207 089 336 aktier, 4,30 per aktie 890484 145

Arets resultat 897 712 019 samt att aterstaende belopp balanseras 4715521732
5606 005877 Summa 5606 005877
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2 O Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser

BillerudKorsnas har formansbestamda pensionsplaner for tjiansteman
i Sverige (ITP-planen). BillerudKorsnés har aven avgiftsbestamda pen-
sionsplaner.

Harutover finns formansbestama pensioner sakerstallda genom kapi-
talférsakring, samt en avsattning foér antastbara pensioner pa MSEK 28
(28) i dotterbolaget BillerudKorsnas Skog & Industri AB.

Delar av ITP-planens pensionsataganden tryggas genom avsattning i
balansrakningen enligt FPG/PRI systemet.

Allt nyintjanande inom ITP 2 planen tryggas genom pensionsforsak-
ring i Alecta. Alecta kan inte tillhandahalla tillrackliga uppgifter for att
redovisa ITP-planen som formansbestamd varfér den redovisas som
avgiftsbestamd i enlighet med UFR 10.

ITP planen tryggad i Alecta ar en formansbestamd plan som omfattar
flera arbetsgivare. Alectas kollektiva konsolideringsgrad uppgick vid
arsskiftet till 148% (153). Den kollektiva konsolideringsgraden utgors
av marknadsvardet pa Alectas tillgangar i férhallande till forsakrings-
atagandena beraknade enligt Alectas forsakringstekniska beraknings-
antaganden, vilka inte 6verensstammer med IAS 19. BillrudKorsnas
pensionsataganden tryggade i Alecta utgoér en marginell andel av
totala ataganden tryggade i Alecta.

Detinnebar att ingen pensionskostnad for nyintjanad formansbetsamd
pension redovisas som formansbestamd.

Den redovisade formansbestamda pensionskostnaden ar hanforlig till
tidigare perioder.

Arets avgifter for pensionsforsakringar i Alecta uppgick till MSEK 96 (80).

KONCERNEN
MSEK 2016 2015

Pensionskostnad
Pensionskostnad i arets resultat
Personalkostnader

Avgiftsbestamda planer 250 219
Formansbestamda planer 2 2
Sarskild l6neskatt 51 53
Finansiella kostnader 18 22
Totalt 321 296
Pensionskostnad i 6vrigt totalresultat
Aktuariella forandringar 12 28
Avsattningar for pensioner i balansrakning
Avsattningar vid arets borjan 783 772
Pensionskostnad 6 3
Finansiella kostnader 18 22
IFRS justering
Aktuariella forandringar
Férandring av finansiella antaganden 23 -1
Forandring av demografiska antaganden - 38
Erfarenhetsbaserade justeringar -1 -9
Utbetalningar -41 -42
Avsattningar vid arets slut 778 783
varav kreditforsakrat via FPG/PRI 741 749

Av avsattningsposten forvantas MSEK 42 (42) betalas inom tolv
manader. Som sakerhet for pensionsforpliktelser har koncernen stallt
kapitalférsakring uppgaende till MSEK 17 (16).
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2016 2015
Aktuariella antaganden
Foljande vasentliga aktuariella antaganden
har tillampats vid berakning av férpliktelserna
(vagda genomsnittsvarden)
Diskonteringsranta 2,5% 2,5%
Framtida 6kningar av pensioner 1,7% 1,5%

Livslangd DUS 14 DUS 14

Kanslighetsanalys aktuariella antaganden

Paverkan pa

Parameter Foréndring pensionsskuld
Diskonteringsranta +0,5% —45
Diskonteringsranta -0,5% 50
Inflation +0,5% 50
Inflation -0,5% -45
Livslangd +1ar 30
Livslangd —1ar -30

Kéanslighetsanalysen ar baserad pa en forandring i ett enskilt aktuariellt
antagande, medan 6vriga antaganden forblir oférandrade. Denna metod
visar atagandets kanslighet for ett enda antagande. Detta ar en forenk-

lad metod da de aktuariella antagandena vanligtvis ar korrelerade. Den
genomsnittliga I6ptiden pa pensionsforpliktelserna uppgar till ca 13 ar.

MODERBOLAGET

MSEK 2016 2015
Pensionskostnad

Personalkostnader 23 24
Sarskild lbneskatt 6 8
Finansiella kostnader 6 7
Kostnad for pensionering i egen regi 35 39

Avsittningar for pensioner i balansrakning
Kapitalvardet av pensionsforpliktelser som avser

pensionering i foretagets egen regi vid arets borjan 185 188
Pensionskostnad - -
Finansiella kostnader 6 7
Utbetalning av pensioner -10 -10

Kapitalvardet av pensionsforpliktelser som avser
pensionering i foretagets egen regi vid arets slut 181 185

Forpliktelser inbetalda till av BillerudKorsnas agda

kapitalférsakringar 13 "
Ovriga avséttningar 4 3
Avsattningar for pensioner i balansrakning 198 199
Varav kreditforsakrat via FPG/PRI 181 185

Av avsattningsposten forvantas MSEK 11 (13) betalas inom tolv
manader. Som sakerhet for pensionsforpliktelser har moderbolaget
stallt kapitalférsakring uppgaende till MSEK 13 (11).
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21 Avsattningar

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2016 2015 2016 2015
Avgangsvederlag,
permitteringslon 185 27 5
Kostnader for
omstruktureringsatgarder 115 94 -
Kostnader for miljoatgarder 38 38 -
Koncernen totalt 338 159 5 -
varav kortfristig del 86 114 5 -
Arets férandring
Redovisat varde vid arets borjan 159 67 -
Avsattningar som gjorts under aret 223 118 5
Outnyttjat som aterforts under aret - -3 -
Belopp som tagit i ansprak
under aret —44 -23 -
Redovisat varde vid arets slut 338 159 5 -
22 Réantebarande skulder
2016 2015

Bokfort Verkligt Bokfort Verkligt
MSEK varde varde varde varde
KONCERNEN
Langfristiga skulder
Bilaterala lan 700 700 700 700
Obligationslan 1500 1544 1800 1854
Ovriga réantebarande skulder 487 487 527 527
Redovisat varde vid aretsutgang 2687 2731 3027 3081
Kortfristiga skulder
Obligationslan 300 300 400 400
Foretagscertifikat - - 349 349
Bilaterala lan 800 800 400 400
Ovriga rantebarande skulder 42 42 219 219
Redovisat varde vid aretsutgang 1142 1142 1368 1368

Aterbetalningstider och framtida rantebetalningar pa avtalade lan

(antal ar fran 2016-12-31) 0-1 1-2 2- Total
Bilaterala lan 800 - 700 1500
Obligationslan 300 1500 - 1800
Foretagscertifikat - - - -
Ovriga rantebarande skulder 42 42 445 529
Koncernen totalt 1142 1542 1145 3829
Framtida rantebetalningar 60 43 48 151

Huvuddelen av skulderna forfaller till betalning inom fem ar efter
balansdagen.

Skillnaden mellan bokfort varde och verkligt varde beror pa att skulderna
ej marknadsvarderas i balansrakningen utan redovisas till upplupet
anskaffningsvarde. Koncernen har inga lan som redovisas till verkligt
varde via resultatrékningen. Verkligt varde for rantebarande skulder
har faststallts enligt niva 2 i vardehierarkin. For definition av varde-
hierarki se not 25.

Villkor och aterbetalningstider

Avtalen avseende de syndikerade lanen och bilaterala lanen innehaller
finansiella ataganden (kovenanter) som maste uppfyllas for att de skall
vara tillgangliga. Dessa ataganden ar framst Nettoskuldsattningsgrad
och Rantetackningsgrad. Samtliga ataganden har uppfyllts under hela
2016. De syndikerade lanen som ar en revolverande kreditfacilitet om
MSEK 5 500 var outnyttjat per 31 december 2016. Kreditfaciliteten
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forfallerijuni 2019. De langa bilaterala lanen forfaller fran 2019 och
framat. De syndikerade lanen och de bilaterala lanen I6per med rorlig
ranta.

BillerudKorsnas har tre obligationslan om totalt MSEK 1 800, varav
MSEK 1 300 till rérlig ranta och MSEK 500 till fast ranta. Obligationerna
ar emitterade under det MTN-program som etablerades under 2013.
Av de MSEK 1 800 som ar utestaende forfaller MSEK 300 under 2017
och MSEK 1 500 forfaller 2018. Tva obligationslan om totalt MSEK 400
aterbetalades under 2016.

Foretagscertifikaten emitteras under det program som ursprungligen
etablerades 2003. Certifikatprogrammet har en ram om MSEK 3 000.
Foretagscertifikaten skall I6pa pa minst en dag och hogst ett ar. Per
31 december 2016 var inga certifikat utgivna.

23 Skulder till kreditinstitut

MSEK 2016 2015
MODERBOLAGET

Langfristiga skulder

Bilaterala lan 700 700
Obligationslan 1500 1800
Ovriga rantebarande skulder - -
Redovisat varde vid arets utgang 2200 2500
Kortfristiga skulder

Bilaterala lan 800 400
Obligationslan 300 400
Foretagscertifikat - 349
Ovriga rantebarande skulder - 181
Redovisat varde vid arets utgang 1100 1330
Aterbetalningstider

(antal arfran 2016-12-31) 0-1 1-2 2- Total
Bilaterala lan 800 - 700 1500
Obligationslan 300 1500 - 1800
Foretagscertifikat - - - -
Ovriga rantebarande skulder - - - -
Totalt 1100 1500 700 3300

Huvuddelen av skulderna faller till betalning inom fem ar efter balans-
dagen.

24 Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2016 2015 2016 2015
Personalrelaterade kostnader
inklusive sociala avgifter 604 605 55 47
Punktskatter 3 3] - -
Leveranskostnader 165 138 - -
Vedkostnader 60 48 - -
Energikostnader 42 34 - -
Ovrigt 217 154 31 29
Totalt 1091 982 86 76
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25 Finansiella tillgangar och skulder

Fin skulder
Ranteswappar Finansiella som varderas
i sakrings- Derivat i sékrings- Kund-och tillgangar som till upplupet Summa
redovisning redovisning lanefordringar kan séljas anskaffningsvarde redovisatvéarde Verkligt varde
MSEK 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Varderingsklassificering Niva 2 Niva 2 Niva 3
KONCERNEN
Ovriga aktier och andelar 1343 1289 1343 1289 1343 1289
Langfristiga fordringar 21 18 21 18 21 18
Kundfordringar 2612 2512 2612 2512 2612 2512
Ovriga fordringar 2 107 95 378 637 485 734 485 734
Likvida medel’ 708 188 708 188 708 188
Summa 2 107 95 3719 3355 1343 1289 5169 4741 5169 4741
Langfristiga
rantebarande skulder 2687 3027 2687 3027 2731 3081
Kortfristiga
rantebarande skulder 1142 1368 1142 1368 1142 1368
Leverantérsskulder 3049 2679 3049 2679 3049 2679
Ovriga skulder 51 68 78 106 193 264 322 438 322 438
Summa 51 68 78 106 7071 7338 7200 7512 7244 7566
MODERBOLAGET
Ovriga aktier och andelar 35 60 35 60 35 60
Andra langfristiga
fordringar 13 " 13 " 13 "
Kundfordringar 2104 2161 2104 2161 2104 2161
Ovriga fordringar 22 6 22 6 43 103
Kassa och bank? 516 10 516 10 516 10
Summa 2655 2188 35 60 2690 2248 2711 2345
Obligations och
syndikerat Ian 1500 1800 1500 1800 1544 1854

Ovriga rantebarande
langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut
Leverantorsskulder
Ovriga skulder

700 700 700 700 700 700
1100 1330 1100 1330 1100 1330
26 39 26 &) 26 89
29 58 29 58 137 125

Summa

1 Kortfristiga placeringar klassificeras som "Likvida medel” nar [6ptiden fran anskaff-
ningstidpunkten ar kortare &n tre manader och ar utsatt for endast obetydlig risk for
vardefluktuationer.

2 Kortfristiga placeringar klassificeras som "Kassa och bank” nar l6ptiden fran anskaff-
ningstidpunkten ar kortare &n tre manader och ar utsatt for endast obetydlig risk for
vardefluktuationer.

Netto vardeférandring av kassaflédessakring som redovisas i rorelse-
resultatet uppgar for 2016 till MSEK -53 (-207), varav MSEK —54 (-125)
redovisas i posten "Nettoomsattning”. | avsnittet Finansiella risker
beskrivs risker kopplade till kassaflodessakringar.

Koncernen ingar derivatavtal under International Swaps and Derivati-
ves Association (ISDA) master netting-avtal. Avtalen innebar att naren
motpartinte kan reglera sina ataganden enligt samtliga transaktioner
avbryts avtalet och alla utestdende mellanhavanden skall regleras med
ett nettobelopp. ISDA-avtalen uppfyller inte kriterierna for kvittning, da
kvittning av ISDA avtalen endast ar tillaten om motparten eller koncer-
nen inte kan reglera sina attaganden. Det foreligger ingen avsikt att
reglera mellanhavanden pa nettobasis.

Nettobelopp avseende ranteswappar i sakringsredovisning som
omfattas av nettingavtal, motsvarar évriga fordringar om 0 (0), samt
ovriga skulder om 51 (66).

Nettobelopp avseende évriga derivat i sdkringsredovisning som
omfattas av nettingavtal, motsvarar 6vriga fordringar om 85 (93),
samt 6vriga skulder om 57 (104).
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3355 3922 3355 3922 3507 4048

Verkligt vardehierarki

Niva 1. Vardering utifran fullt observerbara data, ojusterade noterade
priser pa en aktiv marknad for identiska tillgangar och skulder
som féretaget har tillgang till vid varderingstidpunkten.

Niva 2. Vardering utifran andra observerbara data an noterade priser
iniva 1, som ar direkt eller indirekt observerbara

Niva 3. Vardering sker till vasentlig del utifran icke observerbara data
fortillgangen eller skulden

Avstamning av verkliga varden i niva 3 2016 2015
KONCERNEN
Redovisat varde vid arets borjan 1289 806
Forvéarv, Kezzler AS 28 -
Forvarv, Hanhaa Ltd 10 -
Forvarv, EcoXPac A/S - 25
Forandring av vardering av Vindin AB - 2
Foérandring i verkligt varde redovisat
i vrigt totalresultat 59 477
Verkligt varde ¢verfort till arets resultat! -43 -21
1343 1289

1 Avser utdelning fran Bergvik Skog AB.

Vardering av 6vriga aktier och andelar sker i huvudsak till andelen av

bolagens egna kapital. | denna post ingaende innehav i Bergvik Skog
AB MSEK 1230 (1 213) innehéaller det egna kapitalet vardering av bio-
logiska tillgangar utférd av extern part baserad pa vedertagna varde-
ringsmetoder.
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26 Ersattning till ledande befattningshavare

Ersattning till styrelsen

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt bolags-
stémmans beslut. Sarskilt arvode utgar aven for utskottsarbete.
Arvode till styrelsens ordférande 2016 uppgick till KSEK 1 200 (1 100),

samt kSEK 75 for utskottsarbete. Ovriga styrelseledaméters arvode
uppgick sammanlagt till KSEK 4 125 (3 775), varav kKSEK 475 (475)
avsag ersattning for utskottsarbete.

Arvode Arvode Arvode
. revisions- ersattnings- Investerings-

Styrelsearvoden, kSEK Arsarvode utskottet utskottet utskottet Arvode

Namn 2016-2017 2015-2016 2016-2017 2015-2016 2016-2017 2015-2016 2016-2017 2015-2016 2016 2015
Michael M.F Kaufmann 800 750 25 25 825 775
Gunilla Jénsson 475 450 50 50 525 500
Lennart Holm 1200 1100 25 25 50 50 1275 1175
Jan Homan 475 450 75 75 550 525
Bengt Hammar 475 450 50 50 525 500
Mikael Hellberg 475 450 75 75 50 50 600 575
Kristina Schauman 475 450 150 150 625 600
Andrea Gisle Joosen 475 450 475 300

Ersattning till VD och ledande befattningshavare

Arsstamman 2016 godkande foljande riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare. Med ledande befattningshavare avses
VD och 6vriga medlemmar av ledningsgruppen.

BillerudKorsnas ska tillampa marknadsmassiga ersattningsnivaer och
anstallningsvillkor som erfordras for att kunna rekrytera och behalla
en ledning med hog kompetens och kapacitet att na uppstéallda mal.
Ersattningsformerna ska motivera koncernledningen att gora sitt
yttersta for att s@kerstalla aktiedgarnas intressen. Ersattningen kan
utgodras av fast 1on, rorlig 16n, langsiktiga incitamentsprogram och
ovriga formaner sasom tjanstebil samt pension. Fast och rorlig 16n ska
faststallas med hansyn tagen till kompetens, ansvarsomrade och pre-
station. Den rorliga ersattningen utgar baserat pa utfall i forhallande
till tydligt uppstallda mal och ska vara maximerad till en faststalld
procentsats av fast arslon och varierar mellan 30 procent och 70 pro-
cent. Dock ska rorlig ersattning endast utga under forutsattning av att
bolagets rorelseresultat ar positivt. Langsiktiga incitamentsprogram
inom bolaget ska i huvudsak vara kopplade till vissa forutbestamda
finansiella och aktiekursrelaterade prestationskrav. Programmen ska
sakerstalla ett langsiktigt engagemang for bolagets utveckling och
implementeras pa marknadsmassiga villkor. Langsiktiga incitaments-
program ska l6pa under minst tre ar. Fér narmare information om de
befintliga langsiktiga incitamentsprogrammen som antogs av ars-
stamman 2014, 2015 och 2016 hanvisas till bolagets webbsida samt
till avsnittet "Langsiktigt incitamentsprogram (LTIP)”".

Pensionsférmaner ska vara antingen avgifts- eller férmansbestamda
och normalt ge en ratt till pension fran 65 ars alder. | vissa fall kan pen-
sionsaldern sankas, dock lagst till 62 ars alder. Vid uppsagning galler
normalt sex till tolv manaders uppsagningstid och ratt till avgangs-
vederlag motsvarande hogst tolv manadsloner for det fall bolaget
avslutar anstéaliningen.

Erséattning och évriga anstéliningsvillkor for VD bereds av erséattnings-
utskottet och beslutas av styrelsen. Ersattning och ¢vriga anstallnings-
villkor for medlemmar i ledningsgruppen beslutas av VD, efter
godkannande av ersattningsutskottet.

Stammovalda styrelseledamoter ska i sarskilda fall kunna arvoderas
for tjanster inom deras respektive kompetensomrade, som inte utgoér
styrelsearbete. For dessa tjanster ska utga ett marknadsmassigt
arvode vilket ska godkannas av styrelsen.

Styrelsen i BillerudKorsnas ska vara berattigad att avvika fran dessa
riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal for det.

Avvikelse fran de av arsstamman beslutade riktlinjerna
BillerudKorsnas har under 2016, med ett undantag, foljt de riktlinjer for
ersattning for ledande befattningshavare som arsstammorna 2015 och
2016 har beslutat om. Styrelsen far om det finns séarskilda skal franga
dessa riktlinjer och har vid ett tillfalle, i samband med att f.d. personal-
direktéren lamnade sitt uppdrag, valt att franga riktlinjerna. Bolaget
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traffade da en 6verenskommelse enligt vilken f.d. personaldirektéren
erholl ett avgangsvederlag om totalt 18 manadsloner (enligt riktlinjerna
ska avgangsvederlag utga med hégst 12 manadsloner).

kSEK Rérlig Ovriga Pensions-

Ar Bruttolon erséttning LTIP férmaner kostnad Totalt
Ersattningar och formaner fér VD

2016 8 952! 3962 4685 172 25628 20299
2015 89842 4080 4077 181 2503 19825
Ersattningar och formaner for 6vriga ledningsgruppen

2016 27659 6288 6907 963 6448 48265
2015 23167 6657 10722 &l 6216 47273

11 beloppet ingar utbetalda semesterdagar, semestertillagg, traktamenten och
lunchsubventioner med kSEK 204 utover fast 16n

2 | beloppetingar utbetalda semesterdagar, semestertillagg, traktamenten och
lunchsubventioner med kSEK 477 utover fast 16n

Kommentarer till tabellerna

« Rorlig ersattning for 2016 avser den ersattning som utbetalas 2017
och som belastat resultatet 2016, medan rorlig ersattning for 2015
avser den ersattning som utbetalats 2016 och belastat resultatet
2015. Utfallet baseras pa finansiella och individuella mal som ar
kopplade till verksamhetens utveckling och &r baserat pa resultatet
2016 respektive 2015.

« LTIP for 2016 avser formansvardet av utfallet for LTIP 2013, LTIP for
2015 avser formansvardet av utfallet for LTIP 2012.

« Ovriga férmaner avser bilférméan, bostadsférman och andra skatte-
pliktiga formaner.

» Pensionskostnad avser den kostnad som belastat arets resultat.

« | BillerudKorsnas langsiktiga incitamentsprogram tilldelas delta-
garna ett visst antal BillerudKorsnas aktier vederlagsfritt, efter en
trearig intjanandeperiod, givet att vissa villkor ar uppfyllda. VD och
ledningsgruppen har deltagit i samtliga program. Inom ramen for
LTIP 2016 deltar VD med 5 410 BillerudKorsnas aktier, s k Sparaktier.
Ovriga medlemmar i ledningsgruppen deltar med 14 447 Sparaktier.
VD har en utvaxling pa 6 ggr.

Varje Sparaktie ger ratt till:

1 Matchningsaktieratt

5 Prestationsaktieratter

Vice VD och Ekonomidirektéren har en utvaxling pa 5 ggr.
Varje Sparaktie ger ratt till:

1 Matchningsaktieratt

4 Prestationsaktieratter

Ovriga medlemmar i ledningsgruppen har en utvaxling pa 4 ggr.
Varje Sparaktie ger ratt till:

1 Matchningsaktieratt

3 Prestationsaktieratter
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27 Tillaggsupplysningar till kassaflodesanalyser

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2016 2015 2016 2015
Betalda rantor och erhallen
réanta samt utdelning
Erhallen ranta och utdelning 45 25 33 1528
Erlagd ranta -135 -183 -146 -192
Summa -90 -158 -113 1336
Justeringar for poster som inte
ingari kassaflodet med mera
Av- och nedskrivningar
av tillgangar 1561 1417 1 1
Justering rantor 18 17 7 6
Nedskrivning av
dotterbolagsaktier - - - )
Pensioner och ¢vriga
avsattningar 138 52 -4 -8
Ej realiserat resultat elcertifikat
och utslappsratter 25 -26 - -
Resultat fran Latgran forsaljiningen - =440 - -
Resultatandel i intressebolag /
nedskrivning av innehav 1 6 - 9
Aktierelaterade ersattningar 1 1" " 13
Realisationsresultat - 6 - -
Summa 1754 1043 15 24
Likvida medel’
Féljande delkomponenter
ingarilikvida medel:
Kortfristiga placeringar 7 12 - -
Kassa och bank 701 176 516 10
Summa 708 188 516 10

1 Kortfristiga placeringar klassificeras som likvida medel nar l6ptiden fran anskaff-
ningstidpunkten ar kortare an tre manader och ar utsatt for endast obetydlig risk for
vardefluktuationer.

28 Obeskattade reserver

MSEK 2016 2015
MODERBOLAGET
Periodiseringsfond
Redovisat varde vid arets ingang 660 355
Arets forandring 371 305
Redovisat varde vid arets utgang 1031 660

2 9 Handelser efter balansdagen

| februari 2017 genomférdes en emission av 5-ariga obligationer om
totalt MSEK 1 700, for att finansiera investeringen av den nya kartong-
maskinen i Gruvon, KM7. MSEK 250 I6per med fast ranta pa 1,625% och
MSEK 1450 I6per med rorlig ranta pa 3-manaders STIBOR +1,30%.
Obligationerna har noterats pa NASDAQ OMX Stockholm.

Europeiska kommissionen har i bérjan av mars 2017 inlett en inspek-
tion enligt EU’s konkurrensregler av BillerudKorsnas som en del av en
storre undersokning pa marknaden for blekt och oblekt kraftpapper.
BillerudKorsnas samarbetar fullt ut med Europeiska kommissionen.
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30 Investeringsataganden

Koncernen

Under 2016 har koncernen slutit avtal om framtida férvarv av materiella
anlaggningstillgangar for MSEK 2 950 (398). Av dessa ataganden
forvantas MSEK 2 178 (386) bli reglerade under 2017. Okningen mot
tidigare ar beror huvudsakligen pa beslutet att bygga en ny kartong-
maskin i Gruvon.

Moderbolaget
Moderbolaget har inte slutit nagra avtal om framtida forvarv av materi-
ella anlaggningstillgangar.

Stallda sakerheter, eventualforpliktelser
och eventualtillgangar

Koncernen Moderbolaget
MSEK 2016 2015 2016 2015
Stallda sakerheter for egna
skulder och avsattningar
Pantférskrivna
kapitalférsakringar 17 16 13 "
Pantsatta aktier,
samarbetsarrangemang 292 280 - -
Stéllda sakerheter, totalt 309 296 13 1"
Eventualforpliktelser
Garantiataganden, FPG/PRI 1 12 4 4
Borgensforbindelser, 6vriga 91 82 84 78
Borgensatagande for
intressebolag 1 5) - -
Borgensatagande for
koncernbolag - - 187 139
Eventualforpliktelser, totalt 103 99 275 221

Aktierna i Bomhus Energi AB &r pantsatta som sékerhet for Bomhus
Energis Ian. Inga indikationer finns pa att nagra sakerheter eller even-
tualforpliktelser kommer att leda till nagot utflode av resurser.

32 Narstaende

Nérstaenderelationer
Moderbolaget har en narstaenderelation till sina dotterbolag, se not
14. Sammanstallning éver narstaendetransaktioner

Forséljning Inkép av
av varor och varor och Skuld Fordran
) tianstertill tjansterfran  tillnar-  panar-

MSEK Ar narstdende narstaende staende staende
KONCERNEN
Narstaenderelation
Intressebolag
och joint ventures 2016 - 66 5) 15
Intressebolag
och joint ventures 2015 - 569 24 17
MODERBOLAGET
Narstaenderelation
Dotterbolag 2016 418 56 4533 3074
Dotterbolag 2015 336 16 5453 4607
Intressebolag
och joint ventures 2016 - - - 15
Intressebolag
och joint ventures 2015 - - - "

Transaktioner med nyckelpersoner iledande stéllning
Redovisning av l6ner, ersattningar och andra férmaner aterfinns i not
5och 26.
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3 3 Rorelseforvarv

MSEK 2016
KONCERNEN

Forvarvsbalansrakning, ScandFibre Logistics AB
Anlaggningstillgangar 2
Omséattningstillgangar 93
Summa tillgangar 95
Avsattningar 1
Kortfristiga skulder 85
Summa skulder 86
Kopeskilling

Kopeskilling, reducerat med transaktionskostnader -6

ScandFibre Logistics AB forvarvades till 100% den 14 april 2016. Innan
forvarvet agde BillerudKorsnéaskoncernen 40% av aktierna.

34 Avyttring av dotterbolag

MSEK 2015
KONCERNEN

Avyttrade tillgangar och skulder

Immateriella anlaggningstillgangar, Goodwill 108
Materiella anlaggningstillgangar 362
Varulager 84
Kundfordringar och ¢vriga fordringar 57
Summatillgangar 611
Uppskjutna skatteskulder 30
Leverantorsskulder och ¢vriga skulder 65
Summa skulder 95

Forsaljningspris

Erhallen kopeskilling, reducerat med forséljningskostnader 951
Avgar: Likvida medel i den avyttrade verksamheten -10
Paverkan pa likvida medel 941
Reavinst

Paverkan pa likvida medel 941
Salda tillgangar —611
Salda skulder 95
Omrakningsdifferens omfort till arets resultat 15
Reavinst 440

Avyttrade dotterbolag avser hela innehavet av Latgran SIA, vilket
agdes till 75% av dotterbolaget Latgran Biofuels AB. Bolaget avyttra-
des den 1juli2015.
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35 Viktiga uppskattningar och bedomningar

Pensionsskuld

Som diskonteringsranta vid berékningen av forpliktelsen avseende
BillerudKorsnas formansbestamda planer har anvants 2,5% (2,5%).
Framtida 6kningar av pensionen har antagits till 1,7% (1,5%) en anpass-
ning mot verklig inflation. BillerudKorsnés anvander sedan 2015 ett

nytt demografiskt antagande DUS 14 som innebar ett nagot langre livs-
langdsantagande an den tidigare anvanda standarden FFFS 2007:31.

Vardering av évriga innehav

Bergvik Skog AB upptas till BillerudKorsnas andel av eget kapital

MSEK 1230 (1 213). I Bergvik Skog ABs egna kapital ingar vardering av
biologiska tillgangar som utforts av extern part baserat pa vedertagna
varderingsmetoder. Férandringar i vardering av Bergvik Skog redovisas
i ovrigt totalresultat. Bergvik Skog har anvant en WACC pa 4,9% (5,2%)
efter skatt vid vardering av sina biologiska tillgangar.

Materiella anlaggningstillgangar

| vardet for materiella anlaggningstillgangar ingar identifierat 6vervarde
pa anlaggningstillgangar vid forvarvet av Korsnas. Detta ¢vervarde har
testats avseende nedskrivningsbehov tillsammans med goodwill. Inget
nedskrivningsbehov har identifierats.

Nedskrivningsbehov har vid test identifierats for pappersmaskineri
Gruvon som kommer att utrangeras i slutet av 2018 i samband med upp-
forande av en ny kartongmaskin. Behovet av nedskrivning har beraknats
till MSEK 120.

Goodwill

Nedskrivningsbehov har proévats betraffande goodwill. Inget nedskriv-
ningsbehov har identifierats, se aven Not 11.

3 6 Uppgifter om moderbolaget

BillerudKorsnas AB (publ) ar ett svenskregistrerat aktiebolag med sate

i Stockholm. Moderbolagets aktier ar registrerade pa NASDAQ OMX
Stockholm AB. Adressen till huvudkontoret ar Box 703, 169 27 Solna.
Koncernredovisningen for ar 2016 bestar av moderbolaget, dess dotter-
bolag och 50% av samarbetsarrangemang avseende Bomhus Energi
AB tillsammans benamnd koncernen. | koncernen ingar aven agd andel
av innehaveniintressebolag.
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Underskrifter

Undertecknade férsakrar att koncernredovisningen respektive
arsredovisningen har upprattats i enlighet med de internationella
redovisningsstandarder som avses i Europaparlamentets och radets
forordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillampning av
internationella redovisningsstandarder respektive god redovisnings-
sed och ger en rattvisande bild av koncernens och moderbolagets
stallning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen respektive moderbolaget ger
en rattvisande oversikt éver koncernens och moderbolagets verksam-

het, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osaker-
hetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen
starinfor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for utfar-
dande av styrelsen den 22 mars 2017.

Koncernens rapport éver resultat och totalresultat och balansrakning
och moderbolagets rapport éver totalresultat och balansrakning blir
foremal for faststallelse pa arsstamman 10 maj 2017.

Solna den 22 mars 2017

Lennart Holm

Bengt Hammar

Mikael Hellberg

Ordférande Ledamot Ledamot
Jan Homan Gunilla Jénson Michael M. F. Kaufmann
Ledamot Ledamot Ledamot
Kristina Schauman Andrea Gisle Joosen Kjell Olsson
Ledamot Ledamot Ledamot

Gunnevi Lehtinen Johansson
Ledamot

Per Lindberg
Verkstallande Direktor

Var revisionsberattelse har lamnats den 22 mars 2017
KPMG AB

Ingrid Hornberg Roman
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i BillerudKorsnas AB (publ), org. nr 556025-5001

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen
Uttalanden

Vihar utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
for BillerudKorsnas AB (publ) for ar 2016. Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingar pa sidorna 63-124 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger eni alla vasentliga avseenden rattvi-
sande bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31 decem-
ber 2016 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger eni alla vasentliga avseenden ratt-
visande bild av koncernens finansiella stallning per den 31 december
2016 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS), sa som de antagits
av EU, och arsredovisningslagen.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Foérvaltningsberattelsen
och bolagsstyrningsrapporten ar férenliga med arsredovisningens
och koncernredovisningens dvriga delar, och bolagsstyrningsrappor-
ten ari dverensstammelse med arsredovisningslagen.

Vitillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultatrakningen och
balansrakningen for moderbolaget och fér koncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA)
och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhal-
lande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige
och hariovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi harinhamtat ar tillrackliga och anda-
malsenliga som grund for vara uttalanden.

Sérskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt var professionella bedémning var de mest betydelsefulla for revisionen
av arsredovisningen och koncernredovisningen fér den aktuella perioden. Dessa omraden behandlades inom ramen for revisionen av, och i vart
stallningstagande till, arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet, men vi gér inga separata uttalanden om dessa omraden.

Vérdering av goodwill

Se not 11 och redovisningsprinciper pa sidorna 101-107 i arsredovisningen och koncernredovisningen for detaljerade upplysningar och beskriv-

ning av omradet.
Beskrivning av omradet

Koncernen redovisar per den 31 december 2016 goodwill om
1949 MSEK.

Goodwill ska arligen bli féremal for minst en sa kallad nedskrivnings-
provning. Koncernens goodwill &ar hanforlig till affarsomradet tillika
segmentet Consumer Board.

Prévningen av det redovisade vardet innehaller bade komplexitet och
koncernens framtidsbeddémning om verksamhetens interna och externa
forutsattningar och planer.

Exempel pa sadana bedémningar ar framtida kassafléden vilka bland
annat kraver antaganden om framtida utveckling och marknadsférut-
sattningar.

Ett annat viktigt antagande ar vilken diskonteringsrénta som ska anvan-
das for att aterspegla marknadsméassiga bedémningar av pengars tids-
varde samt de sarskilda risker som verksamheten star infor.

Vérdering av materiella anldggningstillgangar

Hur omradet har beaktats i revisionen

Vihar bedémt om den utférda nedskrivningsprévningen for goodwill &r
upprattad i enlighet med den teknik for diskonterade kassafloden som
foreskrivs.

Vidare har vi bedoémt rimligheten i antaganden om framtida kassafléden
(séasom volymtillvaxt, EBITDA-marginalens utveckling, rorelsekapital
och investeringar) samt den anvanda diskonteringsrantan genom att ta
del av och utvardera koncernens skriftliga dokumentation och planer.

Vihar aven utvarderat tidigare ars bedémningar av framtida kassafléden
i forhallande till faktiska utfall.

Ett viktigt moment i vart arbete har aven varit att ta del av koncernens
kanslighetsanalys av varderingen for att kunna beddéma hur rimliga for-
andringar i antaganden kan paverka varderingen.

Vi har ocksa kontrollerat fullstandigheten i upplysningarna i arsredovis-
ningen och bedémt om de 6verensstammer med de antaganden som
koncernen har tillampat i sin nedskrivningsprévning samt om informatio-
nen ar tillrackligt omfattande for att forsta koncernens bedémningar.

Se not 12 och redovisningsprinciper pa sidorna 101-107 i arsredovisningen och koncernredovisningen for detaljerade upplysningar och beskriv-

ning av omradet.
Beskrivning av omradet

Koncernen redovisar per den 31 december 2016 materiella anlaggnings-
tillgangar om 14 937 MSEK vilket utgoér 58% av balansomslutningen.

Materiella anlaggningstillgangar ska, om indikation pa vardenedgang
finns, bli féremal for nedskrivningsprévning. Materiella anlaggningstill-
gangar avser framst produktionsanlaggningar vilka anvands gemen-
samt av koncernens affarsomraden tillika rérelsesegment.

Som framgar av forvaltningsberattelsen sa fattade styrelsen i december
beslut om att investera i en ny kartongmaskin, KM7.

Den nya investeringen férvantas inom de narmaste aren ersatta fyra
befintliga pappersmaskiner och en indikation pa vardenedgang har
darfor identifierats. Genomférd nedskrivningsprévning har medfért en
nedskrivning om 120 MSEK.

Provningen av det redovisade vardet har gjorts enligt samma metodik
som foér goodwill, se ovan.
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Hur omradet har beaktats i revisionen

Vihar bedémt om den utférda nedskrivningsprévningen ar upprattad i
enlighet med den teknik for diskonterade kassafloden som féreskrivs.

Vidare har vi bedémt rimligheten i antaganden om framtida kassafléden
hanforligt till den beddémda kvarvarande ekonomiska livslangden fér de
fyra pappersmaskinerna samt den anvanda diskonteringsrantan genom
att ta del av och utvardera koncernens skriftliga dokumentation och
planer.
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Vérdering av varulager

Se not 17 och redovisningsprinciper pa sidorna 101-107 i arsredovisningen och koncernredovisningen fér detaljerade upplysningar och beskriv-

ning av omradet.
Beskrivning av omradet

Koncernen redovisar per den 31 december 2016 varulager om
3142 MSEK, vilket utgér 12% av balansomslutningen.

Varulagret, som utgoérs av insatsvaror som ved och pappersmassa
samt fardigt forpackningsmaterial, varderas till det lagsta av anskaff-
ningsvardet och nettoférsaljningsvardet.

Anskaffningsvardet for fardigvarulagret inkluderar en rimlig andel av
indirekta kostnader baserat pa normal produktionskapacitet. Férand-
ringar i produktionsvolym och produktionsmix, och anskaffningsvardet
for ravara, paverkar det redovisade vardet av fardigvarulagret.

Faststallandet av palagg for indirekta kostnader liksom uppskattat
nettofoérsaljiningsvarde och inkurans innehaller matt av bedémning.

Hur omradet har beaktats i revisionen

Vihar tagit del av kalkylerna for vardering av koncernens fardigvaru-
lager samt koncernens uppskattade nettoférsaljningsvarde for fardig-
varulager och ravara.

Vihar stickprovsvis testat koncernens bruttovinstanalyser, nettoforsalj-
ningsvarde mot forsaljningsstatistik, analys av kalkyldifferenser samt
analys av trogrorlighet i varulagret.

Vi har harigenom beddmt huruvida varulagrets redovisade varde och
den tillampade varulagervéarderingen ar férenlig med koncernens redo-
visningsprinciper.

Annan information &n arsredovisningen och koncernredovisningen
Detta dokument innehaller &ven annan information &n arsredovis-
ningen och koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-61 och
128-136. Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansva-
ret fér denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen
omfattar inte denna information och vi gér inget uttalande med bestyrk-
ande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen ar det vart ansvar att Iasa den information som identifieras ovan
och ¢vervaga om informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig
med arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genom-
gang beaktar vi aven den kunskap vii ¢vrigtinhamtat under revisionen
samt beddémer om informationen i dvrigt verkar innehalla vasentliga
felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna informa-
tion, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en vasentlig
felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rappor-
teraidet avseendet.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att
arsredovisningen och koncernredovisningen upprattas och att de ger
en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad galler koncern-
redovisningen, enligt IFRS s& som de antagits av EU. Styrelsen och
verkstéllande direktéren ansvarar aven for den interna kontroll som de
bedémer ar nodvandig for att upprétta en arsredovisning och koncern-
redovisning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstéllande direktéren fér bedémningen av
bolagets och koncernens férmaga att fortsatta verksamheten. De upp-
lyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden som kan paverka formagan
att fortsatta verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt
drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och
verkstallande direktéren avser att likvidera bolaget, upphdra med
verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot
av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar
och uppgifter i 6vrigt, bland annat ¢évervaka bolagets finansiella rappor-
tering.

126

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida ars-
redovisningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel, och att lamna en revisionsberattelse som innehaller vara
uttalanden. Rimlig sékerhet &r en hog grad av sékerhet, men aringen
garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed

i Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om en
sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller
fel och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen
kan férvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar
med grund i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Somdel av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk installning under hela revisionen.
Dessutom:

« identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheteri ars-
redovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, utformar och utfér granskningsatgarder
bland annat utifran dessa risker och inhamtar revisionsbevis som ar
tillrackliga och andamalsenliga for att utgéra en grund for vara utta-
landen. Risken for att inte upptacka en vasentlig felaktighet till foljd
av oegentligheter ar hégre an for en vasentlig felaktighet som beror
pa fel, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
férfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller asido-
sattande av intern kontroll.

skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll
som har betydelse for var revision for att utforma granskningsatgar-
der som arlampliga med hansyn till omstandigheterna, men inte for
att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

utvarderar vilampligheten i de redovisningsprinciper som anvands
och rimligheten i styrelsens och verkstallande direktérens uppskatt-
ningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstallande
direktéren anvander antagandet om fortsatt drift vid upprattandet
av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vidrar ocksa en
slutsats, med grund i de inhamtade revisionsbevisen, om huruvida
det finns nagon vasentlig osékerhetsfaktor som avser sadana
handelser eller forhallanden som kan leda till betydande tvivel om
bolagets och koncernens formaga att fortsatta verksamheten. Om vi
drar slutsatsen att det finns en vasentlig osakerhetsfaktor, maste vi

i revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i
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arsredovisningen och koncernredovisningen om den vasentliga osa-
kerhetsfaktorn eller, om séadana upplysningar ar otillrackliga, modi-
fiera uttalandet om arsredovisningen och koncernredovisningen.
Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhamtas fram till
datumet for revisionsberattelsen. Dock kan framtida héndelser eller
forhallanden gora att ett bolag och en koncern inte langre kan fort-
satta verksamheten.

« utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och inne-
halleti arsredovisningen och koncernredovisningen, daribland upp-
lysningarna, och om arsredovisningen och koncernredovisningen
aterger de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett
satt som ger en rattvisande bild.

« inhamtar vi tillrackliga och &ndamalsenliga revisionsbevis avseende
den finansiella informationen fér enheterna eller affarsaktiviteterna
inom koncernen for att gora ett uttalande avseende koncernredovis-
ningen. Vi ansvarar for styrning, évervakning och utférande av kon-
cernrevisionen. Vi ar ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vimaste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade
omfattning och inriktning samt tidpunkten foér den. Vi maste ocksa
informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland
de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identi-
fierat.

Vimaste ocksa forse styrelsen med ett uttalande om att vi har foljt rele-
vanta yrkesetiska krav avseende oberoende, och ta upp alla relationer
och andra forhallanden som rimligen kan paverka vart oberoende,
samtitillampliga fall tillhérande motatgarder.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststaller vi vilka
av dessa omraden som varit de mest betydelsefulla for revisionen av
arsredovisningen och koncernredovisningen, inklusive de viktigaste
beddmda riskerna for vasentliga felaktigheter, och som darfor utgor
de for revisionen sarskilt betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa
omraden i revisionsberattelsen savida inte lagar eller andra forfatt-
ningar forhindrar upplysning om fragan eller nar, i ytterst sallsynta fall,
vibeddmer att en fraga inte ska kommuniceras i revisionsberattelsen
pa grund av att de negativa konsekvenserna av att géra det rimligen
skulle vantas vara storre an allmanintresset av denna kommunikation.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har
vi aven utfért en revision av styrelsens och verkstallande direktérens
forvaltning for BillerudKorsnas AB (publ) for ar 2016 samt av forslaget
till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamoter och verkstal-
lande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vihar utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar obero-
ende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisors-
sed i Sverige och hari évrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi harinhamtat ar tillrackliga och anda-
malsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraf-
fande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning innefattar
detta bland annat en beddémning av om utdelningen ar foérsvarlig med
hansyn till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart,
omfattning och risker staller pa storleken av moderbolagets och kon-
cernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stallning i
ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och foérvaltningen av
bolagets angeléagenheter. Detta innefattar bland annat att fortlopande
beddma bolagets och koncernens ekonomiska situation och att tillse
att bolagets organisation ar utformad sa att bokféringen, medelsfor-
valtningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i dvrigt kontroll-
eras pa ett betryggande satt.

Den verkstéllande direktoren ska skota den I6pande forvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de
atgarder som ar nodvandiga for att bolagets bokféring ska fullgéras i
Overensstammelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas
pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, &r attinhamta revisionsbevis for att med
enrimlig grad av sakerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot
eller verkstéallande direktoéren i nagot vasentligt avseende:

« foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon forsummelse
som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

» pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bola-
gets vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om detta, ar att med
rimlig grad av sakerhet bedéma om forslaget ar forenligt med aktie-
bolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hég grad av sékerhet, men ingen garanti for att
en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer
att upptacka atgarder eller forsummelser som kan féranleda ersatt-
ningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust inte ar férenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander
vi professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk installning
under hela revisionen. Granskningen av férvaltningen och forslaget

till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig framst pa
revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgarder
som utfors baseras pa var professionella bedémning med utgangs-
punktirisk och vasentlighet. Det innebar att vi fokuserar granskningen
pa sadana atgarder, omraden och foérhallanden som ar vasentliga for
verksamheten och déar avsteg och ¢vertradelser skulle ha sarskild
betydelse for bolagets situation. Vi garigenom och prévar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra férhallanden
som ar relevanta for vart uttalande om ansvarsfrinet. Som underlag for
vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betraffande bola-
gets vinst eller forlust har vi granskat styrelsens motiverade yttrande
samt ett urval av underlagen for detta for att kunna bedéma om férsla-
get ar forenligt med aktiebolagslagen.

Stockholm den 22 mars 2017
KPMG AB

Ingrid Hornberg Roman
Auktoriserad revisor
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Fem ari sammandrag och Alternativa nyckeltal (APM)

Utover finansiell data som definieras i IFRS, presenteras specifika
nyckeltal, sk alternativa nyckeltal for att aterspegla resultatet i den
underliggande verksamheten och ¢ka jamférbarheten mellan olika
perioder. Dessa alternativa nyckeltal ersatter inte finansiell data som
defineras i IFRS. | not 6 presenteras aven jamférelsestérande poster,
vilka aven de mojliggor en justering av resultatet for att battre ater-
spegla den underliggande veksamheten.

Resultatrakning i sammandrag

Fran 2014 redovisas Bomhus Energi AB som ett samarbetsarrange-
mang och Billerud Korsnés redovisar sin andel av Bomhus Energi AB:s
intakter, kostnader, tillgangar och skulder. Siffror och nyckeltal for jam-
forelsearen har réknats om.

MSEK 2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsattning 21657 21814 20853 19689 10427
Ovriga intakter 155 594 118 130 27
Rorelsens intakter 21812 22408 20971 19819 10454
Rorelsekostnader -18 206 -18405 -17 692 —17 243 -9 256
EBITDA 3606 4003 3279 2576 1198
Avskrivningar -1561 1417 -1378 -1439 -709
Rorelseresultat 2045 2586 1901 1137 489
Finansiella poster, netto -108 -175 —248 -309 -87
Resultat fore skatt 1937 2411 1653 828 402
Skatt -419 -443 -352 -142 275
Nettoresultat 1518 1968 1301 686 677
Sysselsatt kapital

MSEK, 31 december 2016 2015 2014 2013 2012
Balansomslutning 25854 25083 25709 24940 25342
Leverantérsskulder -3049 -2679 -2502 —1742 -2 553
Ovriga skulder och avsattningar -1514 -1577 -1612 -1662 117
Ovriga avsattningar 252 -45 -43 -42 -83
Uppskjutna skatteskulder -3410 -3186 -2987 -2 691 -2 561
Langfristiga rantebarande tillgangar -15 -1 - - -
Likvida medel -708 -188 -737 -497 775
Sysselsatt kapital 16906 17 397 17 828 18 306 18199
Rorelsekapital

MSEK, 31 december 2016 2015 2014 2013 2012
Varulager 3142 2842 3145 3029 3150
Kundfordringar 2612 2512 2601 2394 2244
Ovriga omséttningstillgangar 681 1004 925 849 955
Leverantérsskulder -3049 -2679 -2502 —1742 -2553
Ovriga rérelseskulder (exkl avséattningar) -1428 -1463 -1589 -1595 -1170
Skatteskulder, netto -1 27 -294 -187 -51
Rorelsekapital 1957 2243 2286 2748 2575
Rantebarande nettoskuld

MSEK, 31 december 2016 2015 2014 2013 2012
Réntebarande avsattningar 778 783 772 732 832
Langfristiga rantebarande skulder 2687 3027 4672 5197 6007
Kortfristiga rantebarande skulder 1142 1368 2417 2957 2700
Langfristiga rantebarande tillgangar -15 -1 = = =
Likvida medel -708 -188 737 —497 =775
Réntebarande nettoskuld 3884 4979 7124 8389 8764

128

BILLERUDKORSNAS ARS- OCH HALLBARHETSREDOVISNING 2016



Kassafléde i sammandrag

MSEK 2016 2015 2014 2013 2012
Rorelsedverskott 3781 3622 3234 2656 1282
Férandring i rorelsekapital 332 120 238 —452 132
Finansnetto -86 -168 -233 —265 -59
Betald skatt -285 84 124 -160 -353
Kassaflode fran Iopande verksamheten 3742 3658 3115 1779 1002
Kassaflode fran investeringsverksamheten —1647 —760 -1376 -1250 -7 194
Kassaflode efter investeringsverksamheten 2095 2898 1739 529 -6 192
Finansiella nyckeltal

2016 2015 2014 2013 2012
Marginaler
Bruttomarginal, % 17 18 16 13 1M
Roérelsemarginal, % 9 12 9 6 5
Avkastning (rullande 12 manader)
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 12 15 1 6 8
Avkastning pa eget kapital, % 12 16 13 7 13
Kapitalstruktur vid periodens utgang
Sysselsatt kapital, MSEK 16906 17 397 17 828 18 306 18 199
Rorelsekapital, MSEK 1957 2243 2286 2748 2575
Eget kapital, MSEK 13022 12418 10704 9917 9435
Rantebarande nettoskuld, MSEK 3884 4979 7124 8389 8764
Nettoskuldsattningsgrad, ggr 0,30 0,40 0,67 0,85 0,93
Rantebarande nettoskuld / rorelseresultat fore avskrivningar ggr 11 1,2 2,2 &8 7,3
Investeringar
Investeringar i anlaggningstillgangar, MSEK 1645 1710 1384 1337 965
Forvarv, MSEK 6 -9 8948
Ovriga nyckeltal
Kapitalomsattningshastighet, ggr 1,2 1,2 1,2 11 1,4
Rérelsekapital som procent av omsattning " 10 1 14 14
Personal
Antal anstéallda i medelantal 4274 4223 4194 4272 2548
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Kvartalsdata

BillerudKorsnas nettoomsattning och rérelseresultat per affarsomrade
redovisas nedan. Affarsomradenas resultat redovisas exklusive effek-
ter av valutasakringar samt exklusive resultateffekter fran omvardering
av kundfordringar i utlandsk valuta och valutaeffekter i samband med

Nettoomsattning kvartalsvis per affairsomrade och totalt

betalningar. Dessa effekter redovisas separat pa raden Valutasakring
m m. Den del av valutaexponeringen som avser forandringar i fakture-
ringskurseringari affarsomradesresultaten.

2016 2015
MSEK Helar ~ Kv4-16  Kv3-16  Kv2-16  Kv1-16 Helar  Kv4-15  Kv3-15  Kv2-15  Kv1-15
Packaging Paper 8339 2067 2100 2085 2087 8552 2020 2174 2176 2182
Consumer Board 8015 1988 1975 2028 2024 8006 1933 2006 2044 2023
Corrugated Solutions 3620 989 913 839 879 3329 880 926 722 801
Ovriga enheter 1647 463 400 421 363 2012 387 368 596 661
Valutasakring m.m. 36 -39 5 66 4 -85 -7 4 -49 -33
Koncernstab och elimineringar - - - - - - - - - -
Summa koncernen 21657 5468 5393 5439 5357 21814 5213 5478 5489 5634

Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) kvartalsvis per affirsomrade och totalt

2016 2015
MSEK Heldr  Kv4-16  Kv3-16  Kv2-16  Kv1-16 Helar  Kv4-15  Kv3-15 Kv2-15 Kv1-15
Packaging Paper 1486 421 441 266 358 1456 252 406 363 435
Consumer Board 1723 336 424 479 484 1657 295 410 486 466
Corrugated Solutions 829 241 241 130 217 724 204 249 94 177
Ovriga enheter -131 -180 20 14 15 546 15 365 90 76
Valutasakring m.m. 37 -38 5 66 4 -85 -7 4 -49 -33
Koncernstab och elimineringar -338 -87 -94 -96 -61 -295 -88 -50 -87 -70
Summa koncernen 3606 693 1037 859 1017 4003 671 1384 897 1051
Bruttomarginal (EBITDA, %) kvartalsvis per affarsomrade och totalt

2016 2015
% Helar Kv4-16 Kv3-16 Kv2-16 Kv1-16 Helar Kv4-15 Kv3-15 Kv2-15 Kv1-15
Packaging Paper 18 20 21 13 17 17 12 19 17 20
Consumer Board 21 17 21 24 24 21 15 20 24 23
Corrugated Solutions 23 24 26 15 25 22 23 27 13 22
Koncernen 17 13 19 16 19 18 13 25 16 19
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Rorelseresultat kvartalsvis per affairsomrade och totalt

2016 2015
MSEK Helar  Kv4-16  Kv3-16  Kv2-16  Kv1-16 Helar  Kv4-15  Kv3-15 Kv2-15 Kv1-15
Packaging Paper 990 298 316 143 233 971 131 278 245 317
Consumer Board 964 148 234 287 295 954 120 234 310 290
Corrugated Solutions 647 194 197 84 172 551 160 203 51 137
Ovriga enheter -264 -313 23 13 13 484 4 358 7 56
Valutasakring m.m. 37 -38 5 67 3 -85 -7 4 -49 -33
Koncernstab och elimineringar -329 -78 -98 -95 -58 -289 -88 —-46 -86 -69
Summa koncernen 2045 211 677 499 658 2586 320 1026 542 698
Rorelsemarginal kvartalsvis per affairsomrade och totalt

2016 2015
% Heldr  Kv4-16  Kv3-16  Kv2-16  Kv1-16 Heldr  Kv4-15  Kv3-15 Kv2-15 Kv1-15
Packaging Paper 12 14 15 7 1 " 6 13 " 15
Consumer Board 12 7 12 14 15 12 6 12 15 14
Corrugated Solutions 18 20 22 10 20 17 18 22 7 17
Koncernen 9 4 13 9 12 12 6 19 10 12
Forsaljningsvolymer kvartalsvis per affairsomrade och totalt

2016 2015
kton Helar Kv4-16 Kv3-16 Kv2-16 Kv1-16 Helar Kv4-15 Kv3-15 Kv2-15 Kv1-15
Packaging Paper 1167 285 292 295 295 1163 281 294 288 300
Consumer Board 1051 257 261 268 265 1065 257 262 274 272
Corrugated Solutions 554 147 140 129 138 506 132 139 106 129
Totalt 2772 689 693 692 698 2734 670 695 668 701
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BillerudKorsnas-aktien

Aktien

BillerudKorsnasaktien ar bérsnoterad sedan 20 november 2001 och
handlas pa listan Large Cap pa Nasdaqg Stockholm. Aktiens kortnamn
ar BILL. Aktiekapitalet uppgick per den 30 december 2016 till SEK
1537642793, fordelat pa 208 219 834 aktier. Antalet aktier pa mark-
naden uppgick Till 207 089 336. Samtliga aktier pa marknaden ger
lika rostratt och lika ratt i bolagets vinst och kapital.

Kursutveckling

Stangningskursen for BillerudKorsnasaktien per den 30 december
2016 var SEK 153,00, vilket motsvarade ett bérsvarde pa cirka SEK
31,7 miljarder. BillerudKorsnas aktiekurs sjonk under 2016 med 2,7%.
Under samma period steg Nasdaq Stockholmsbdérsens skogsindex

Aktiedgarkategorier,
roster, %

Geografisk agarfordelning,
roster, %

\

S )

® Sverige, 58,8
o Osterrike, 15,1

® Utlandska agare, 41,2
® Svenska aktiefonder, 23,7

(OMX Stockholm Forestry & Paper Pl) med 11% samtidigt som Nasdaq
Stockholmsbérsens All Share Index (OMX Stockholm PI) steg med 6%.
Den hogsta slutkursen for aktien under 2016 noterades den 18 och 20
oktober med SEK 158,70 och den l&gsta slutkursen den 27 juni med
SEK 114,50.

Omsattning

Under 2016 omsattes 140,7 miljoner BillerudKorsnésaktier, motsva-
rande ett varde av cirka SEK 19 miljarder. Genomsnittligt antal omsatta
aktier per handelsdag uppgick till cirka 556 000, motsvarande ett
varde av MSEK 76. | genomsnitt gjordes cirka 1 963 avslut per han-
delsdag.

Utdelning

Malet ar att utdelningen ska uppga till 50% av nettovinsten. Utdel-
ningen till aktiedgarna kommer bland annat att vara beroende av
BillerudKorsnas resultatniva, finansiella stallning och framtida utveck-
lingsmojligheter. For verksamhetsaret 2016 har BillerudKorsnas sty-
relse foreslagit en utdelning om SEK 4,30 per aktie. Den féreslagna
utdelningen motsvarar cirka 59% av nettovinsten for 2016.

Aktiefoérdelning 31 december 2016

Svenska privatpersoner USA, 10,0
. TS el UL Storbritannien, 6,4 Registerat antal aktier 208219 834
Sueisle sl Eies, 8.2 ® Norge, 2,4 Aterkopta aktier i eget forvar -1130498
o Ovriga, 7,3 Aktier pa marknaden 207 089 336
Antal aktier pa marknaden
2016 2015 2014 2013
Antal aktier i genomsnitt 207 037 234 206 888 635 206 761898 206 631569
Antal aktier i genomsnitt efter utspadning 207 509333 207 408 656 207 297 990 207 051 124
Antal aktier bokslutsdagen 207 089 336 206 951 152 206 788 161 206 719689
Antal aktier bokslutsdagen efter utspadning 207 561 435 207471173 207 324 253 207 139 244
De tio storsta aktiedgarna
Aktieagare Antal aktier, miljoner Andel av roster, %
FRAPAG Beteiligungsholding AG 81,8 151
AMEF Forsakring och Fonder 20,6 9,9
Swedbank Robur fonder 9,4 4.5
Fjarde AP Fonden 6,6 3,2
Alecta 5,4 2,6
Handelsbanken fonder 4.7 2,2
DFA fonder (USA) 4,2 2,0
Norges Bank Investment Management 41 2,0
Vanguard 3,3 1,6
Lannebo Fonder 2,2 11
Totalt de 10 storsta aktieagarna 91,7 44,2
Agarstruktur’
Storleksklasser Antal aktier % Antal 4gare %
1-100 1388401 0,7 24249 25,3
101-500 14904 609 7,2 57 954 60,4
501-10 000 21161304 10,2 13279 13,7
10 001-100 000 10 056 338 4,8 469 0,4
100 001- 160709 182 77,2 147 0,1
Totalt 208219 834" 100,0 96 098 100,0

1 Inklusive bolagets egna aterkopta aktier (1 130 498).
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Kursutveckling 2006-2016
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Nyckeltal per aktie

Kursutveckling 2016
SEK
200

160

120 M

80

40

0
Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec

— BillerudKorsnas
— OMX Stockholm PI
— OMX Stockholm Forestry & Paper Pl

SEK per aktie dar annat ej anges 2016 2015 2014 2013 2012
Resultat 7,33 8,75 6,18 3,24 5,14
Resultat efter utspadning 7,31 8,73 6,16 3,24 512
Utdelning (for resp. verksamhetsar), faktisk 4.30° 4,25 3,15 2,25 2,00
Utdelning i % av

—borskurs (direktavkastning) 2,8 2,7 2,8 2,8 3.0

—vinst 58,7 48,6 51,0 69,4 61,0

—utgaende eget kapital 6,8 7,2 6,1 4.7 4.4
Kassaflode fran den l[6pande verksamheten 18,07 17,68 15,07 8,61 7,60
Operativt kassafléde 10,15 9,46 8,41 2,56 0,38
Eget kapital 62,88 59,21 51,34 47,68 45,47
Eget kapital efter utspadning 62,73 59,06 51,20 47,58 45,41
Borskurs/utgaende eget kapital % 243 265 219 170 134
P/E tal, ggr 20,9 18,0 18,2 25,1 11,9
EV/EBITDA, ggr 9,9 9,4 9,3 9,8 17,3
Borskurs (slutkurs sista handelsdag) 153,00 157,20 112,50 81,25 61,25

1 Styrelsens forslag.

Analytiker som foljer BillerudKorsnas

Foretag Analytiker Telefon

ABG Sundal Collier Martin Melbye +47 22016137
Carnegie Robin Santavirta +358 9618 71 239
Danske Bank Oskar Lindstrom +46 (8) 5688 06 12
DNB Johan Sjoberg +46 (8) 473 48 31
Handelsbanken Capital Markets Mikael Doepel +358 10 444 2450
Jefferies Justin Jordan +44 (0) 20 7029 8976
Kepler Cheuvreux Mikael Jafs +46 (8) 723 5171
Nordea Harri Taittonen +358 9 1655 9924
Pareto Securities Gustaf Hansson +46 (8) 402 50 00
SEB Enskilda Linus Larsson +46 (8) 5222 9701
Swedbank Ola S6dermark +46 (8) 5859 0240
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Nyckeltalsdefinitioner

Resultat

EBITDA

Rérelseresultat fore avskrivningar och ned-
skrivningar (EBITDA = Earnings Before Inte-
rest, Taxes, Depreciation and Amortisation).
EBITDA ar ett rorelseresultatmatt, som ligger
nara det operativa kassaflodet.

Marginaler

Bruttomarginal (EBITDA, %)
Rérelseresultat fore avskrivningar och ned-
skrivningar (EBITDA = Earnings Before Inte-
rest, Taxes, Depreciation and Amortisation)
i procent av nettoomsattning. Nyckeltalet
anvands saval vid resultatuppféljning som
vid jamforelse med jamférbara bolag.

Rérelsemarginal

Rérelseresultat i procent av nettoomsattning.
Raérelsemarginalen visar den procentuella
delen av intakterna som aterstar efter beak-
tade rorelsekostnader. Nyckeltalet anvands
saval vid resultatuppfoéljning som vid jam-
forelse med jamforbara bolag.

Avkastning

Avkastning pa eget kapital

Periodens resultat beraknat pa 12 manader,
hanforligt till moderbolagets aktieagare, i
procent av genomsnittligt eget kapital berak-
nat per kvartal, hanforligt till moderbolagets
aktieagare. Mattet representerar total l6n-
samhet jamfort med eget kapital investerat
av moderbolagets aktieagare.

Avkastning pa sysselsatt kapital
Rérelseresultat beréknat pa 12 manader i
procent av genomsnittligt sysselsatt kapital
beraknat per kvartal. Avkastning pa syssel-
satt kapital ar ett matt som anger hur effektivt
de totala nettororelsetillgangarna anvands
for att generera avkastning i rérelsen. Nyckel-
talet beaktar investerat kapital i verksam-
heten och anvands vid resultatuppféljning
och vid jamférelse med jamférbara bolag.

Kapitalstruktur
Eget kapital
Eget kapital vid periodens slut.

Eget kapital efter utspddning

Eget kapital vid periodens slut 6kat med
effekt av beraknat utnyttjande av incitaments-
program.

1 Antal aktier se avsnittet "BillerudKorsnas-aktien”.
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Kapitalomséttningshastighet
Nettoomsattning dividerad med genom-
snittligt sysselsatt kapital. Mattet visar hur
effektivt det sysselsatta kapitalet anvands i
verksamheten.

Nettoskuldséttningsgrad, ggr
Rantebéarande nettoskuld dividerad med
eget kapital. Relationen visar mixen mellan
den rantebarande nettoskulden och finansie-
ringen via eget kapital. Ett hogre tal innebar
hogre finansiell havstang och kan ha positiv
effekt pa avkastningen pa eget kapital, men
innebar samtidigt en hogre finansiell risk.

Rénteb&rande nettoskuld

Rantebarande avsattningar och skulder
minus rantebarande tillgangar. Nyckeltalet
definierar finansieringen via finansiella
skulder med hansyn tagen till finansiella till-
gangar, och anvands som en komponent
vid beddémning av finansiell risk.

Rénteb&rande nettoskuld/EBITDA
Rantebarande nettoskuld vid periodens
utgang dividerat med rorelseresultat fore
avskrivningar de senaste tolv manaderna.
Nyckeltalet visar relationen mellan den rante-
barande nettoskulden och aterbetalnings-
férmagan. Ett hogre (lagre) tal indikerar en
hogre (lagre) risk.

Rérelsekapital

Varulager, kundfordringar och évriga opera-
tiva tillgangar minskade med leverantoérsskul-
deroch 6évriga operativa skulder. Beloppet
visar nettot av omsattningstillgangar och
kortfristiga skulder som anvands i verksam-
heten. Tillsammans med anlaggningstill-
gangarna utgor rorelsekapitalet det kapital
som operativt sysselsatts for att generera
avkastning.

Rérelsekapital som procent av
nettoomséttningen

Genomsnittligt rorelsekapital for de senaste
tre manaderna dividerat med nettoomsatt-
ning for helaret eller vid delar, nettoomsatt-
ning pa arsbasis (kvartalets nettoomsattning
multiplicerat med fyra). Nyckeltalet visar hur
effektivt rorelsekapitalet anvands. En lagre
procentsats innebar att mindre kapital har
bundits upp for att generera en viss intakt,
och en hogre formaga att internt finansiera
tillvaxt och avkastning till aktieagarna.

Sysselsatt kapital

Balansomslutning minskad med icke
rantebarande skulder, icke rantebarande
avsattningar och rantebarande tillgangar.
Sysselsatt kapital anvands till att kvantifiera
totala nettotillgangar som anvands i den
operativa verksamheten, vilket rérelse-
resultatet kan relateras till.

Data per aktie'

Eget kapital per aktie

Eget kapital vid periodens slut, hanforligt till
moderbolagets aktiedgare, dividerat med
antalet aktier pa marknaden vid periodens
slut.

Eget kapital per aktie efter utspadning

Eget kapital vid periodens slut, hanforligt till
moderbolagets aktiedgare, dividerat med
antal aktier pa marknaden vid periodens slut
oOkat med effekt av beraknat utnyttjande av
incitamentsprogram.

EVIEBITDA

Borsvarde plus rantebarande nettoskuld divi-
derat med rorelseresultat fére avskrivningar
och nedskrivningar (EBITDA).

Kassafléde fran den I6pande verksamheten
per aktie

Kassaflode fran den l[bpande verksamheten
dividerat med genomsnittligt antal aktier pa
marknaden under perioden.

Operativt kassafldéde per aktie

Kassaflode fran den l6pande verksamheten
inklusive nettoinvesteringar i materiella
anlaggningstillgangar och férvarv av finan-
siella anlaggningstillgangar, dividerat med
genomsnittligt antal aktier pa marknaden
under perioden.

PIE-tal
Aktiekurs vid arets slut dividerat med resultat
per aktie.

Resultat per aktie

Periodens resultat, hanférligt till moderbola-
gets aktieagare, dividerat med genomsnittligt
antal aktier pa marknaden.

Resultat per aktie efter utspadning
Periodens resultat, hanforligt till moderbola-
gets aktieagare, dividerat med genomsnittligt
antal aktier pa marknaden vid periodens slut
oOkat med effekt av beraknat utnyttjande av
incitamentsprogram.
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Ordlista

Biobranslen
Fornybara branslen som kommer fran vaxt-
riket t ex fran ved, inklusive svartlut och bark.

CDP
Carbon Disclosure Project.

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

Massaved

| Sverige framst ved fran barrtrad (gran och
tall) samt bjérkved som anvands for tillverk-
ning av pappersmassa.

MF kraft paper
Machine Finished kraft paper.

MG kraft paper
Machine Glazed kraft paper.

NBSK
Northern Bleached Softwood Kraft.

Sulfatmassa

Kemisk massa som tillverkas genom att ved
kokas under hogt tryck vid h6g temperatur
med sk vitlut (natriumhydroxid och natriums-
ulfid). Sulfatmassa kallas &aven kraftmassa.

Aktieagarinformation och kalendarium

Arsstamma

BillerudKorsnas ABs arsstamma ager rum
onsdagen den 10 maj 2017, kI 15.00 pa Hotel
Rival, Mariatorget 3, Stockholm.

Kallelse till arsstamma 2017 finns tillganglig
pa www.billerudkorsnas.se

Anmalan

Aktiedgare som 6nskar delta i arsstamman,
ska dels vara inférd i den av Euroclear forda
aktieboken torsdagen den 4 maj 2017, dels
anmala sig hos bolaget senast torsdagen
den 4 maj2017.

Anmalan gors pa telefon 08 402 90 62, pa

www.billerudkorsnas.se/anmalan eller per
post till BillerudKorsnas AB, Arsstamman,

Box 7841, 103 98 Stockholm.

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarre-
gistrerade maste for att &ga ratt att deltai
stamman, begara att tillfalligt inféras i aktie-

boken hos Euroclearieget namn. Sadan
registrering, sa kallad rostrattsregistrering,
maste vara verkstalld torsdagen den 4 maj
2017, vilketinnebar att aktiedgaren i god tid
fore detta datum maste underratta forvalta-
ren om detta.

Finansiell information

All finansiell information finns tillganglig pa
saval svenska som engelska och publiceras
pa www.billerudkorsnas.se.

Ars- och Hallbarhetsredovisningen distribu-
eras till aktiedgare och andra intressenter
som har anmalt sitt intresse, via bolagets
webbplats eller med den blankett som varje
ny aktiedgare erhaller.

Ars- och Hallbarhetsredovisningen och
andra finansiella rapporter finns tillgangliga
pa webbplatsen.
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Sackpapper
Papper med hog hallfasthet for sacktillverk-
ning, framstalls av barrvedssulftatmassa.

Vatskekartong

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

Wellpapp

Wellpapp tillerkas genom hoplimning av
vanligtvis tva plana skikt (liner) med ett vag-
formigt skikt (fluting) emellan.

Delarsrapporter

Januari—mars 2017 20 april
Januari—juni 2017 18 juli
Januari—september 2017 17 oktober
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Kontaktpersoner

Karin Slattborn

Investor Relations Manager
Telefon: +46 8 553 335 00
E-post: ir@billerudkorsnas.com

Adresser

BillerudKorsnas AB

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

Tel: 08-553 33500

www.billerudkorsnas.se

BillerudKorsnas Beetham
Milnthorpe

Cumbria LA7 7AR
England

Tel: +44 1539 565 000

BillerudKorsnas Frovi/Rockhammar
718 80 Frovi

Sverige

Tel: 026-1510 00

BillerudKorsnas Gruvon
Storjohanns vag 4

664 28 Grums

Sverige

Tel: 0555-410 00
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BillerudKorsnas Gavle
80181 Gavle

Sverige

Tel: 026-1510 00

BillerudKorsnas Finland Jakobstad
PL13

FI-68601 Jakobstad

Finland

Tel: +358 6 241 380 00

BillerudKorsnas Karlsborg
952 83 Karlsborgsverken
Sverige

Tel: 0923-660 00

BILLERUDKORSNAS ARS- OCH HALLBARHETSREDOVISNING 2016

Louise Wohrne
Sustainability Manager
Telefon: +46 8 553 335 00

I E-post:sustainability@billerudkorsnas.com

BillerudKorsnés Skog
Box 703

169 27 Solna

Sverige

Tel: 08-553 33500

BillerudKorsnas Skarblacka
617 10 Skarblacka

Sverige

Tel: 011-24 53 00



