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Kvartal Helar
2001 2001 2000
\Y% 11 \Y 2001 2000
Nettoomsattning, MSEK 1735 1593 1770 6910 6 666
Rorelseresultat, MSEK 265 246 386 1299 1384
Rorelsemarginal, % 15 15 22 19 21
Resultat efter finansiella poster, MSEK 230 217 Y 1181 1254
Vinst per aktie, SEK 2,98 2,45 b 13,81 14,40

1) Historiska data saknas

Stabil efterfrdgan pa marknaden under fijarde kvartalet, men fortsatt sjunkande

papperspriser.

Genom hogre leveranser forbattrades rorelseresultatet i fjarde kvartalet med
MSEK 19 eller 8 % jamfort med tredje kvartalet.

Rorelseresultatet for helaret 2001 blev MSEK 1 299 (1 384). Korrigerat for
jamfdrelsestorande poster uppgick helarsresultatet till MSEK 1 346 (1 348).

Synergieffekter genom bildandet av Billerud beréknas ge positiv resultateffekt

p& MSEK 55.

Avkastningen péa sysselsatt kapital uppgick till 27 % (30 %). Korrigerat for

jamforelsestorande poster uppgick avkastningen till 28 % (29).

Billerudaktien noterades den 20 november 2001.

Styrelsen foreslar en utdelning om SEK 3,50 per aktie.

Styrelsen foreslar aterkop av egna aktier.

Billeruds VD Bert Ostlund presenterar idag bokslutet pa Operaterrassen kl 15.00.

For anmalan ring 08 562 08 60 eller
skicka ett e-mail till hearings@financialhearings.com
Telefonkonferens live kl 15.00, ring +44 20 8241 0004.

Se aven den filmade foretagspresentationen pa www.billerud.com fran kl 21.00

Eventuella fragor med anledning av denna rapport besvaras av
Bert Ostlund, VD och koncernchef, 08 553 335 00 eller 070 518 2757
och Nils Lindholm, Ekonomi- och finansdirektdr, 08 553 335 00 eller 070 217 5225
E-post: info@billerud.com




Billerud-koncernen

Marknad

Under aret har efterfragan pa Billeruds produkter varit relativt stabil med totala
leveransvolymer pa foregaende ars niva. Marknaden for Billeruds forpackningspapper var
under inledningen av aret stark, men har darefter successivt férsvagats. Prisséankningar har
skett i lokala valutor, men detta har kompenserats genom férsvagningen av den svenska
kronan. Leveranserna av wellrdvaror och avsalumassa tkade jamfort med ar 2000 samtidigt
som leveranserna av kraftpapper minskade.

Efterfrdgan pa avsalumassa var lag under hela aret. Produktionsbegransningar hos
massatillverkarna medforde att lagren sjonk t o m oktober. Under arets sista manader 6kade
dock produktionen med stigande lager som foljd. Priset for langfibrig pappersmassa var vid
arets ingang 710 USD/ton, men sjonk under aret till 450 USD/ton i september. Darefter
genomférdes en mindre prisdkning. Stigande lager medforde dock att priset sjonk tillbaka
nagot i slutet av aret.

Billerud genomforde produktionsbegransningar pa grund av efterfragesituationen med cirka
25 000 ton under aret, varav cirka 5 000 ton under fjarde kvartalet.

Forséaljning och resultat
Fjarde kvartalet

Nettoomséattningen for perioden uppgick till MSEK 1 735, en 6kning med 9 procent jamfort
med tredje kvartalet. Den hdgre omsattningen forklaras av cirka 11 procent hogre
leveransvolymer samtidigt som prisnivan sjonk nagot.

Rorelseresultatet uppgick till MSEK 265, en 6kning jamfort med foregaende kvartal med
MSEK 19 eller 8 procent. Resultatokningen berodde framst hdgre leveransvolymer.

Resultatutvecklingen for respektive produktomrade kommenteras pa sidan 5.

Finansnettot uppgar till MSEK -35. Kvartalet har belastats med engangskostnader pa MSEK
14 for omlaggningen av Billeruds lan, vilket beskrivs pa sidan 4.

Helaret 2001

| forhallande till helaret 2000 6kade nettoomsattningen med 4 procent och uppgick till MSEK
6 910. Den 6kade omsattningen forklaras av ungefar oférandrade genomsnittspriser pa
kraftpapper och wellravaror (uttryckt i EUR resp. USD) samt den férsvagade svenska
kronan. Detta har delvis motverkats av lagre priser pa avsalumassa. Totalt 6kade
leveranserna med 1 procent i jamforelse med helaret 2000.

Rorelseresultatet MSEK 1 299 innebar en forsamring jamfort helaret 2000 med MSEK 85
eller 6 procent. | genomsnitt 6kade priserna (uttryckt i SEK) pa Billeruds pappersprodukter,
vilka utgdr cirka 80 procent av forséljningen. Effekten av de 6kade priserna motverkades
dock av sankta massapriser och hogre kostnader, huvudsakligen beroende pa hogre ved-
och kemikaliepriser. Totalt har den forsvagade svenska kronan under 2001 paverkat
rorelseresultatet positivt med ca MSEK 400 i jamforelse med féregaende ar.



Resultatet belastades med MSEK 47 i engangskostnader for skapandet av Billerud och for
borsnoteringen. Foregaende ar aterbetalades SPP-medel med MSEK 36. Justerat for dessa
jamforelsestérande poster uppgick rorelseresultatet till MSEK 1 346 (MSEK 1 348 ar 2000).

Finansnettot, uppgaende till MSEK -118, avsag framst marknadsmassiga kostnadsrantor pa
lan fran dgarna samt rantor och upplaggningskostnader for Billeruds syndikerade lan,
MSEK 14

Beraknad skattekostnad var MSEK 314. Under fjarde kvartalet har en uppskjuten skatteintékt
bokforts, varfor skattekostnaden for helaret motsvarar en skattesats pa 27 procent.

Avkastningen pa sysselsatt kapital uppgick till 27 procent, att jamféra med 30 procent for
2000. Avkastningen pa eget kapital var 32 procent.

Synergier

| samband med bildandet av Billerud forutsags samordningseffekter pa ca MSEK 200. For att
uppna dessa synergier startades i borjan av aret det sa kallade streamliningprojektet
(produktomflyttning samt béttre utnyttjande av existerande utrustning). Detta kommer att ge
en resultatforbattring pa minst MSEK 170 i arstakt vid utgangen av 2003. Till detta kommer
rena kostnadssynergier pA MSEK 30. Totala effekten forvantas alltsa bli minst MSEK 200 i
arstakt vid utgangen av 2003.

Under 2001 berdknas samordningseffekten uppga till MSEK 55, fordelat pA MSEK 25 i effekt
av streamliningprojektet och kostnadssynergier pA MSEK 30.

Valutakursexponering

Koncernens fakturering sker till 20 procent i svenska kronor. Fakturering i 6vriga valutor sker
framst i EUR, USD och GBP. Storre delen av faktureringen i SEK ar emellertid nara relaterad
till marknadsprisséttning i andra valutor, framst USD. Koncernens valutasékring tar hansyn
till dessa underliggande floden. Merparten av kostnaderna ar i svenska kronor. Koncernen
blir darmed exponerad for valutakursforandringar. For att hantera detta har Billerud sékrat
valutakurserna enligt nedan. | december beslutade styrelsen att férlanga valutasékringen till
att omfatta 15 manaders beréaknat nettoflode.

Kursséakring i procent av prognostiserade underliggande nettofldden fér kommande
15-manadersperiod

Valuta Méanad 1-3 Manad 4-6  Manad 7-15 Totalt Snittkurser
EUR 95 100 95 95 9,52
UsD 95 95 95 95 10,63
GBP 75 90 80 80 15,24

Investeringar och sysselsatt kapital

Bruttoinvesteringarna uppgick till MSEK 458 medan avskrivningarna under samma period
uppgick till MSEK 345. Merparten av investeringsbeloppet avser fore 2001 pabdrjade
investeringsprojekt, framst indunstningsanlaggning och sodapanna vid Gruvon.
Investeringsprojekt, som beslutats efter utgangen av ar 2000, inkluderar utbyte av tvattfilter i
Skarblacka. Under aret har dessutom beslut fattats avseende ombyggnad av PM4 i Gruvon



samt miljo- och kapacitetsinvesteringar i Karlsborg. Dessa projekt slutférs under tiden till och
med 2003.

Enligt Billeruds finansiella mal skall investeringsnivan vara i niva med avskrivningarna. Under
2001 blev nivan hogre pa grund av fardigstallandet av nagra storre projekt beslutade fore
2001.

Billeruds sysselsatta kapital uppgick till MSEK 4 822 per den 31 december 2001, i stort sett
oférandrat jamfért med MSEK 4 828 proforma 1 januari 2001. Hogre anlaggnings- och
rorelsekapital har kompenserats av hogre skatteskulder.

Kassaflode och finansiell stéllning

Kassaflodet fran I6pande verksamhet uppgick under aret till MSEK 1 317.
Investeringsverksamheten gav ett underskott pa MSEK 443. Saledes uppgick det operativa
kassaflodet till MSEK 874, jamfort med MSEK 798 proforma 2000. Det operativa kassaflodet
motsvarar Billeruds forandring i nettoskuldséttning. Det operativa kassaflodet forbattrades
genom att en lagre investeringsniva mer an kompenserade det lagre rorelsedverskottet och
den hogre rorelsekapitalbindningen. Efter amorteringar av rantebarande skulder (MSEK

1 256) uppgick kassaforandringen till MSEK -382.

Réantebarande nettoskuld uppgick den 31 december 2001 till MSEK 1 731, jamfért med
MSEK 2 604 proforma 1 januari 2001. Koncernens nettoskuldsattningsgrad var vid periodens
utgang 0,56 ggr jamfort med 1,17 ggr vid arets ingang. Det positiva operativa kassaflédet
forklarar den minskade nettoskuldsattningsgraden.

Finansiering

| samband med bdérsnoteringen avlostes finansieringen fran AssiDoman och Stora Enso med
hjalp av en kortfristig s k bryggfinansiering fran SEB. | slutet av december undertecknades
ett avtal om finansiering med ett syndikat av internationella banker, arrangerat av SEB
Merchant Banking. Det syndikerade lanet ersatter bryggfinansieringen.

Lanebeloppet uppgar till MSEK 2 200 med en I6ptid pa ungefar fem ar. For lan i SEK betalas
en marginal pa 0,8 procent per ar éver STIBOR, vilket idag betyder cirka 5 procent per ar i
rantekostnad. Utnyttjandet av lanet uppgick per den 31 december 2001 till MSEK 2 000.

Personal

Medelantalet anstéllda uppgick under aret till 2 379 att jamfora med 2 442 under féregaende
ar. Medelantalet anstallda minskade saledes med 63 personer. Under aret tillkom i arstakt 66
anstallda i forsaljningskontor samt Billeruds huvudkontor. P& de tre bruken minskade saledes
medelantalet anstéllda med 129 personer.



Produktomraden

Nettoomsattning och rdrelseresultat

Nettoomsattning Rorelseresultat

% %
MSEK 2001 2000 éandring 2001 2000 andring
Kraftpapper 3449 3282 5 756 588 29
Wellrdvara 2009 1759 14 426 299 42
Avsalumassa 1454 1625 -11 228 553 -59
Ovrigt och elimineringar -2 - -1117Y -56
Summa koncernen 6910 6666 4 1299 1384 7 -6

1) Hari ingar MSEK 47 i kostnader fér uppbyggnad av Billerud och bérsnotering.
2) Hari ingar SPP-medel med MSEK 36

Kraftpapper

Fjarde kvartalet
Periodens rorelseresultat var MSEK 154. | forhallande till tredje kvartalet 2001 minskade
resultatet med MSEK 38 eller 20 procent, huvudsakligen beroende pa lagre priser.

Helaret 2001

| forhallande till helaret 2000 6kade resultatet med 29 procent till MSEK 756. Leveranserna
minskade med 7 procent, vilket framst avser sackpappersvolymerna och var delvis en foljd
av ett produktbyte med hogre tillverkning av vit liner i enlighet med Billeruds strategi.
Resultatforbattringen forklaras av hogre priser, vilka saledes mer an kompenserade de lagre
leveranserna.

Wellrévara

Fjarde kvartalet

Rorelseresultatet uppgick till MSEK 123, en 6kning i forhallande till foregaende kvartal med
MSEK 36 eller 41 %. Forbattringen forklaras av 13 procent hogre leveranser jamfort med
foregdende kvartal, samtidigt som priserna var relativt stabila.

Helaret 2001

| forhallande till helaret 2000 6kade resultatet med 42 procent till MSEK 426. Priserna var
hogre, men resultateffekten av detta begransades av hdgre kostnader. Leveranserna 6kade
med 3 procent, huvudsakligen som en foljd av Billeruds satsning pa vit liner.

Avsalumassa

Fjarde kvartalet
Rorelseresultatet uppgick till MSEK 20, en 6kning med MSEK 1 fran tredje kvartalets niva.
Priser och kostnader var relativt oforandrade mellan kvartalen.

Helaret 2001
Jamfort med helaret 2000 var leveranserna 10 procent hogre i ar. Rorelseresultatet uppgick
till MSEK 228, en minskning med 59 procent. Minskningen berodde framst pa sankta priser.



Moderbolaget

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

Nettoomsattningen under ar 2001 uppgick till MSEK 3 180. Resultat efter finansiella poster
uppgick till MSEK 654. Investeringar i anlaggningstillgdngar exklusive aktier uppgick till
MSEK 235. Medelantalet anstéllda var 1 106. Likvida medel och Kortfristiga placeringar
uppgick till MSEK 301.

Billerudaktien

AssiDoman ABs ordinarie bolagsstdmma i maj 2001 beslutade om utdelning av samtliga av
AssiDoman AB agda aktier i Billerud AB till sina aktieagare. En extra bolagsstamma i Billerud
AB den 17 oktober 2001 beslutade om en split och fondemission. Antalet aktier i Billerud
uppgar darmed till 62 740 998.

En utdelning av AssiDomans Billerudaktier skedde i mitten av november och i samband
darmed noterades pa aktien pa Stockholmsbérsens O-lista den 20 november. | Sveaskogs
forvarv av AssiDoméan anvandes Billerudaktier som dellikvid, vilket innebar att svenska
staten inte langre ar agare i Billerud.

Under tiden fram till den sista december omsattes 28,9 miljoner aktier. T 0 m den 6 februari
har det i &r omsatts 17,7 miljoner aktier, vilket betyder att totalt 46,6 miljoner aktier omsatts
sedan noteringen. Den genomsnittliga omséattningen per handelsdag har varit ca 900 000
aktier.

Per den sista december 2001 innehade Stora Enso 30 procent av antalet aktier i Billerud.
Stora Enso har forbundit sig att inte avyttra aktier i Billerud fére utgadngen av april 2002.
Bland 6vriga aktiedgare marks framst svenska aktiefonder, dock ingen med mer &n cirka 3
procent av antalet aktier. Cirka 17 procent av antalet aktier &gs av utlandska agare. Totalt
hade Billerud cirka 207 000 aktieagare.

Personalkonvertibel

Billeruds styrelse avser att till bolagsstamman lagga fram forslag om en sa kallad
personalkonvertibel, det vill sdga konvertibla skuldebrev som utges till de anstallda i Billerud-
koncernen.

Bolagsstamma, aktieutdelning m m

Billerud ABs ordinarie bolagsstamma &ger rum tisdagen den 7 maj 2002 kl 16.00. Plats: Aula
Magna vid Stockholms Universitet. Sarskild kallelse kommer att inféras i dagspressen senast
fyra veckor innan bolagsstammodagen.

Billeruds styrelse foreslar en utdelning avseende ar 2001 pa SEK 3,50 per aktie. Vidare
avser styrelsen foresla att bolagsstamman bemyndigar styrelsen att besluta om aterkdp av
aktier i Billerud AB.



Avstamningsdag for ratt att erhalla utdelning ar mandagen den 13 maj. Utbetalning genom
VPC berdknas ske torsdagen den 16 maj.

Utsikter

Marknadssituationen for férpackningspapper kédnnetecknas for narvarande av en relativt
stabil efterfragan pa Billeruds produkter. Dock rader fortsatt viss press nedat pa priserna
inom vissa segment.

For avsalumassa rader svag efterfrdgan och priserna har efter en mindre 6kning under fjarde
kvartalet aterigen forsvagats.

Ingen avgorande forbattring kan vantas forran efterfragan i marknaden generellt okar till foljd
av en forbattring av det allméanna konjunkturlaget.

Tillverkningstakten och leveransférmagan i Billeruds bruk &r for narvarande god. Inget
underhallsstopp planeras under forsta kvartalet 2002. Daremot kan det bli aktuellt med
produktionsbegransningar av marknadsskal.

Stockholm den 7 februari 2002
Billerud AB (publ)

Styrelsen

Bokslutsrapporter

Delarsrapport for januari — mars 2002 22 april
Delarsrapport for januari — juni 2002 18 juli
Delarsrapport for januari — september 2002 21 oktober

Billerud AB (publ) Box 703, 169 27 Solna Org. nr. 556025-5001
Tel 08-553 335 00 Fax 08-553 335 80 E-post: info@billerud.com
Hemsida pa Internet: http://www.billerud.com

Billerud tillverkar och marknadsfor forpackningspapper i form av kraftpapper och wellrdvara samt
pappersmassa for avsalu. Produktionen sker vid koncernens integrerade massa- och pappersbruk i
Gruvon, Karlsborg och Skarblacka. Billerud har en varldsledande position inom flera val definierade
produktsegment. Kunderna finns framforallt i Europa men ocksa i 6vriga varlden. Billerud har en arlig

forsaljning pa cirka 7 miljarder kronor och ca 2 400 anstallda.



Bilaga
Billerud-koncernen

Redovisningsprinciper
Redovisningen ar upprattad i enlighet med Redovisningsradets rekommendationer.

Samtliga ekonomiska uppgifter avseende ar 2000 &r proforma. Pappersbruket i Gruvon har
till och med den 31 december 2000 utgjort en resultatenhet inom davarande Stora Enso
Paperboard AB och har darfor inte haft en sjalvstandig balansrdkning med egen finansiering
av lan, obeskattade reserver och eget kapital. Redovisningsradets rekommendation om
redovisning av inkomstskatt (RR 9) tillampas fran och med 2001. Nagon omrakning enligt RR
9 har inte med rimlig precision kunnat goras retroaktivt utan gjorts fran och med 1 januari
2001. Mot bakgrund harav redovisas proformaresultatrdkningen for oktober-december 2000
ned till rérelseresultat och kassaflédesanalys for ar 2000 ned till operativt kassaflode. |
proformaresultatrakningen for ar 2000 har finansiella poster och skatt beraknats enligt de
forutsattningar som narmare beskrivs pa sidan 29 i Noteringsprospektet av den 31 oktober
2001. Med dessa undantag har denna bokslutskommuniké upprattats i enlighet med
Redovisningsradets rekommendation om delarsrapporter, RR 20.

Uppgifter om tillAmpade redovisningsprinciper och nyckeltalsdefinitioner, se
Noteringsprospektet av den 31 oktober 2001, sidorna 34 och 40-41.



Resultatrakning 3 ménader Helar

Okt-dec Juli-sept  Okt-dec Jan-dec Jan-dec
MSEK 2001 2001 2000 2001 2000
Nettoomséttning 1735 1593 1770 6 910 6 666
Ovriga intékter 2 2 14 10 39
Rérelsens intakter 1737 1595 1784 6 920 6 705
Rérelsekostnader -1 386 -1 262 -1321 -5 276 -5 019
Avskrivningar -86 -87 -77 -345 -302
Roérelsens kostnader -1 472 -1 349 -1 398 -5621 -5321
Roérelseresultat 265 246 386 1299 1384
Finansiella poster -35 -29 - -118 -130
Resultat efter finansiella poster 230 217 - 1181 1254
Skatt -43 -63 - -314 -351
Nettoresultat 187 154 - 867 903
Vinst per aktie, SEK 2,98 2,45 - 13,81 14,40
Balansrékning Proforma

31 dec 1jan

MSEK 2001 2001
Anlaggningstillgangar 4 355 4 257
Varulager 708 633
Kundfordringar 1118 1064
Ovriga omséttningstillgangar 115 176
Kassa, bank och kortfristiga placeringar 347 729
Summa tillgangar 6 643 6 859
Eget kapital 3091 2224
Réntebarande avsattningar 77 102
Ej rantebarande avsattningar 509 431
Rantebérande skulder 2001 3231
Leverantdrskulder 412 508
Ovriga, ej rantebarande skulder 553 363
Summa eget kapital, avsattningar och
skulder 6 643 6 859
Specifikation av férandring i eget kapital
MSEK 2001
Ingaende eget kapital 2 224
Periodens resultat 867
Utgaende eget kapital 3091



Kassaflodesanalys

MSEK 2001 2000
Rorelsedverskott 1644 1707
Rorelsekapitalférandring m m -183 -1
Finansnetto, skatter m m -144 -230
Kassaflode fran I6pande verksamheten 1317 1476
Investering i anlaggningstillgangar -458 -679
Forsaljning av anlaggningstillgangar 2 1
Forandring av langfristiga fordringar 13 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -443 -678
Operativt kassaflode (= forandring nettolaneskuld) 874 798
Forandring av avsattning for pensioner 26 - Y
Forandring av rantebarande skulder -1 230 - Y
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1 256 -9
Kassaflode totalt (= férandring i likvida medel) -382 -
Likvida medel vid &rets bérjan 729 Y
Kassafléde totalt -382 Y
Likvida medel vid periodens slut 347 Y
Y Historiska data saknas

Nyckeltal 2001 2000
Marginaler

Bruttomarginal, % 24 25
Roérelsemarginal, % 19 21
Avkastningsmatt

Avkastning pa sysselsatt kapital, % 27 30
Avkastning pa eget kapital, % 32 —
Kapitalstruktur

Sysselsatt kapital, MSEK 4822 4828 2
Eget kapital, MSEK 3091 2224 ?
Réantebarande nettoskuld, MSEK 1731 2604 °
Nettoskuldséattningsgrad, ggr 0,56 1,17 _2)
Soliditet, % 47 32 ?
Vinst per aktie, SEK? 13,81 14,40

Eget kapital per aktie, SEK® 49,30 3545
Bruttoinvesteringar, MSEK 458 679
Medelantal anstallda 2379 2442

Y Historiska data saknas
2 pvser proforma 1 januari 2001
% Antal aktier: 62 740 998



Produktomraden

Nettoomsattning kvartalsvis per produktomrade och for koncernen

11

2001 2000
MSEK Helar v 11 Il | Helar \Y 11 Il |
Kraftpapper 3449 834 797 847 971 | 3282 860 830 788 804
Wellrvara 2 009 541 475 511 482 1759 438 448 432 441
Avsalumassa 1454 362 321 384 387 1625 472 418 392 343
Ovrigt och elimineringar -2 -2 - - - - - - - -
Summa koncernen 6910 1735 1593 1742 1840 6666 1770 1696 1612 1588
Rorelseresultat kvartalsvis per produktomrade och for koncernen

2001 2000
MSEK Helér v 11 Il | | Helar \Y 11 Il |
Kraftpapper 756 154 192 179 231 588 158 213 123 94
Wellrdvara 426 123 87 109 107 299 59 115 61 64
Avsalumassa 228 20 19 48 141 553 183 169 120 81
Ovrigt och elimineringar 1119 32 52 217 -10 -56 14 -14 -14 -14
Summa koncernen 1299 265 246 319 469 [13847 386 483 290 225
1) Hari ingar MSEK 47 i kostnader for uppbyggnad av Billerud och bérsnotering. Kvartal IV var kostnaden
MSEK 15, kvartal Ill MSEK 22 och totalt under kvartal | och Il MSEK 10.
2) Hari ingar SPP-medel med MSEK 36.
Rorelsemarginal kvartalsvis per produktomrade och for koncernen

2001 2000
% Helar I\ 11 Il I Helar \Y 11 Il I
Kraftpapper 22 18 24 21 24 18 18 26 16 12
Wellrvara 21 23 18 21 22 17 13 26 14 14
Avsalumassa 16 6 6 12 36 34 39 40 31 24
Koncernen 19 15 15 18 25 21 22 28 18 14
Leveransvolymer kvartalsvis per produktomrade

2001 2000

kton Helér v 11 Il | | Helar \Y 11 Il |
Kraftpapper 463 117 107 109 130 500 120 125 123 132
Wellravara 449 120 106 115 108 434 102 102 112 118
Avsalumassa 310 87 78 81 64 281 72 70 71 68
Totalt 1222 324 291 305 302 [1215 294 297 306 318




