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KONCERNOVERSIKT

Koncernoversikt

Rottneros producerar kundanpassade pappers-
massor fér avsalumarknaden.

¢ Rottneros har cirka 300 medarbetare och omsatte
cirka 1,5 miljarder kronor under 2011.

¢ Koncernens produktionskapacitet uppgar till
knappt 400 000 ton massa per ar vid de tva bru-
ken 1 Rottneros och Vallvik.

Nettoomséttning och resultat
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Koncernens produkter

= Sulfatmassa 64%
Slipmassa 17%

= CTMP 14%
Ovriga 5%

Ovriga produkter:
tallolja, gron el, virke,
bark, SilviPak

ROTTNEROS MASSABRUK

e Vid Vallviks Bruk produceras langfibrig sulfat-
massa av tva kvaliteter, helblekt sulfatmassa
ECF (Elemental Chlorine Free) och oblekt sulfat-
massa UKP (Unbleached Kraft Pulp).

e Vid Rottneros Bruk tillverkas de mekaniska
massakvaliteterna CTMP och slipmassa.

Omséttningens geografiska fordelning

Rottneros marknadsandelar for avsalumassa 1
vasteuropa 2011
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= Slipmassa 42% CTMP 10% = Sulfatmassa 2%

= Tyskland 20%
Italien 19%

= Sverige 12%
USA 12%
Asien 4%

= Ovriga Europa 28%
Ovriga vérlden 5%

Anstéllda Massatyper Produktion Leveranser av massa

Medelantal Mekanisk Kemisk 2010, ton 2011, ton Forandring 2007-2011, tusen ton
Rottneros Bruk 119 Slip 73 600 59 100 -20%
CTMP 64 900 65 400 1%
Totalt 138 500 124 500 -10%

154 149 131 140 120
Vallviks Bruk 159 Langfiber- 184 500 199 600 8%
sulfat
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Vardekedjan

VARDESKAPANDE

Rottneros skapar viarde genom att fokusera pa segment dir koncernen genom produktionsinriktning och
applikationer har, eller kan uppna, en stark stiallning pd marknaden for avsalumassa. En visentlig del 1
vardeskapandet dr ett effektivt och rationellt anvindande av de insatsvaror som krivs for massaproduktion,

framst ved, el och kemikalier.

INSATSVAROR

En val fungerande logistik for
koncernens vedforsorjning ar
vésentlig for att garantera till-
gang till vedravara, begrdnsa
vedlagren samt minimera trans-
porterna och dess miljépaverkan.
Koncernen har darfér ambitionen
att kopa en si stor andel som
mojligt av massaveden inom de
tva brukens nidromraden. Rott-
neros stravar efter att anvianda
farsk ved, vilket ger ekonomiska
och miljomaéssiga férdelar. Ved-
ravaran star for cirka 38 procent
av koncernens kostnader. Elekt-
ricitet svarar for cirka atta pro-
cent av kostnaderna och ar darfor
att betrakta som en strategiskt
viktig insatsvara.

MASSAPRODUKTER
Rottneros producerar tva huvud-
typer av pappersmassa - meka-
nisk och kemisk massa. Koncer-
nen har en stark stillning pa
marknaden for de tva mekaniska
kvaliteterna — slipmassa och
CTMP samt for flera olika pro-
duktomraden inom kemisk mas-
sa. Genom det breda produktpro-
grammet kan massa valjas eller
specialdesignas med utgangs-
punkt fran de enskilda kunder-
nas speciella behov. Exempel pa
specialprodukter ar kemisk
massa for produktion av papper
till elektriska applikationer, samt
en langfibrig CTMP-kvalitet for
filter.

MARKNAD

Rottneros efterstravar langsik-
tiga kundrelationer vilket ska
bidra till att stabilisera 16nsam-
heten. Koncernen véinder sig dels
till kunder som helt saknar egen
produktion av de massakvaliteter
koncernen erbjuder, dels till kun-
der med egen produktion av des-
sa kvaliteter men med langsiktigt
behov av kompletterande voly-
mer. Detta skapar goda forutséatt-
ningar for langsiktiga relationer.
Rottneros bidrar dven till kun-
dernas utveckling av slutproduk-
ter genom att delta 1 utvecklings-
arbete och pa sa satt erbjuda
specialanpassad massa, vilket
hojer foradlingsvardet.
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Aret som gick

e Resultatet efter finansnetto for helaret 2011 upp-
gick till 28 (138) MSEK fore jamforelsestorande
poster. Efter nedskrivningar och engangskostna-
der om totalt -148 MSEK, som gjordes under
tredje kvartalet, uppgar resultatet till -120 MSEK.

e Marknaden for kemisk massa var forhallandevis
stark medan den var svag for mekanisk massa.
Detta innebar att leveranserna fran Vallviks
Bruk steg med en procent medan de sjonk med
14 procent vid Rottneros Bruk.

e Ijanuari 2011 tecknade Rottneros ett nytt finan-
sieringsavtal om 100 MSEK som jamfort med ti-
digare avtal 6kat handlingsfriheten samtidigt
som kostnaderna blir ldgre. Den avtalade kredit-
faciliteten utokades under slutet av aret och
uppgér fran 1 januari 2012 till 150 MSEK.

Planeringen for att pa sikt borja producera bio-
brénsle har fortsatt. Rottneros har limnat in an-
sokningar avseende bidrag fér biometanolfram-
stallning. For Vallviks Bruk baseras den pa
svartlutsférgasning och fér Rottneros Bruk pa
vedférgasning. Biagge ansokningarna har god-
kénts for provning av EU.

Vid Rottneros Bruk inleddes ett resultatforbatt-
ringsprogram som dels innebér en férandring av
sortiment, produktionsinriktning och kundstruk-
tur, dels personalneddragningar och andra sank-
ningar av produktionskostnaderna. Ett 20-tal
tjdnster paverkas av programmet.

ROTTNEROS | SIFFROR

2011 2010 2009 2008 2007 2006
Nettoomséttning, MSEK 1513 1684 1508 2663 2927 2690
Resultat efter finansnetto, MSEK -120 138 -69 -385 -384 -23
Investeringar i anlaggningstillgangar, MSEK 157 125 10 191 163 113
Medeltal anstéallda 298 308 387 667 718 754
Relationstal, %
Soliditet 75 82 78 40 45 57
Avkastning pa sysselsatt kapital Neg 11,6 Neg Neg Neg Neg
Avkastning pa eget kapital Neg 10,8 Neg Neg Neg Neg
Rérelsemarginal -7,8 8,2 -11,0 -11,5 -12,3 -0,3
Kronor/aktie
Eget kapital/aktiet 6,65 8,05 7,14 44,96 58,29 77,83
Resultat efter skatt® -0,95 0,82 -2,59 -18,35 -16,69 -0,45
Rorelsens kassaflode/aktiet? -0,74 0,51 2,74 -13,34 -5,59 1,93
Utdelning?3 0,10 0,20 - - - 1,00

1 | april 2010 skedde en sammanlaggning av aktier dar tio befintliga aktier lagts samman till en aktie. Jamforelseperioderna har justerats for denna

sammanléggning.
2 Kassaflode efter normala investeringar men exkl. strategiska investeringar.
3 For 2011 foreslagen utdelning.

Limning av balar med oblekt massa vid Vallviks Bruk som producerar langfibrig kemisk sulfatmassa.



6

VD HAR ORDET

Utmaningen ar att tackla omvéarldsfaktorerna

Vi &r inte n6jda med 2011 resultatmassigt. Resultat efter finansnetto men fore engangsposter sjonk fran 138 till
28 MSEK. Aven om det &r var uppgift att tackla besvérliga omvérldsfaktorer kan jag konstatera att resultat-
forsamringen ar mindre an den negativa paverkan lagre forsaljningspriser i SEK och héjda massavedspriser har
haft. Vi har alltsa varit effektivare an under 2010. Utsikterna for 2012 ar osékra, men positiva komponenter ar

sjunkande ved- och elpriser och stigande massapriser.

Visst kan bade Rottneros och hela viarldens skogs-
industri gomma sig bakom de makroekonomiska
och politiska hidndelserna och konstatera hur
oforutsagbar var narframtid var och &r. Den glo-
bala sammanlagda efterfragan pa skogens fibrer
véaxer och darigenom fortsétter priset pa bade ved
och skogsmark att stiga sa att ravaran blir dyrare.
Samtidigt Andras vastvirldens beteende si att det
tryckta papperet och inte minst 1 den reklam- eller
annonsbéirande rollen snabbt férlorar marknads-
andelar till elektroniska medier. Men vi blir ocksa
fler och fler ménniskor pa jorden som ldser tryckta
produkter. Okad alder och levnadsstandard i alla
varldsdelar 6kar efterfragan pa cellulosabaserade
hygienartiklar och férpackningar. Evolutionen
fortgar och det gynnar skogsindustrin och inte
minst i kombinationen med krav pa férnyelsebara
ravaror i allt fler vardekedjor!

KONTRASTRIK MASSAMARKNAD

Den globala kemiska massamarknaden var egent-
ligen stark under 2011. Men tyvarr, for var del,
sjonk NBSK leveranserna i Europa med fem pro-
cent. Forklaringen torde finnas i fortsatta ned-
laggningar av ointegrerade tryckpappersmaskiner
men kanske ocksa i, relativt sett, rikligt med billig
lovvedsmassa som lockat till fordandrade massare-
cept. De globala skeppningarna av bade l6vveds-
och barrvedsmassa, steg med mellan tre och fyra
procent vilket ar utmérkt!

Efterfragan var stark under forsta halvaret med
rejila prishéjningar 1 US-dollar samtidigt som de
globala massalagren steg ganska kraftigt. Det vill
sdga den egentliga papperskonsumtionen steg inte
lika kraftigt som leveranserna av massa. Under
andra halvaret kunde s massakoparna fa pris-
kurvan att vinda nedat tack vare de stora produ-
centlagren men ocksa genom den tydligt avmat-
tande generella konjunkturen. Och som vanligt
sjonk priset snabbt och for 1angt. Sa kom extremt
hoga skeppningar till Kina under december och
markerade slutet pa prisfallet. 2012 inleddes sale-
des med sjunkande massalager och stigande pri-
ser for 1 synnerhet lovvedsmassor.

Trots “all time high”med ett pris pa 1 025 USD/ton
for langfibrig massa vid midsommartid var inte
2011 ett bra massaprisar for svenska tillverkare.
Den rejalt starka kronan, eller kanske egentligen
svaga Euron och US-dollarn, gjorde att genom-
snittspriset faktiskt blev ndra 500 SEK/ton lagre

an under 2010. Om man dartill l1Agger att massa-
veden var cirka 60 kr dyrare per kubikmeter 4n
under 2010 si forklaras mer dn hela Rottneros
resultatférsimring fran 138 till 28 MSEK efter
finansnetto men fére engangsposter. Eller med
andra ord gjorde vi faktiskt en hel del saker béttre
och effektivare under 2011 trots resultatet.

SEGMENTEN UTVECKLAS OLIKA

Ur marknads- och prissdttningsaspekt verkar
Rottneroskoncernen i tre olika segment. Slip-,
CTMP- och NBSK- eller kemisk langfibrig massa.
Vart och ett har sin logik och kopplingar &r inte
alltid uppenbara. Rottneros 4r den enda producen-
ten av blekt avsaluslipmassa for tryckpappers-
segmentet. Det betyder att vi styr prissdttningen.
Naturligtvis far priset bli en avvigning mellan
vara kostnader och vad kunderna kan betala in-
nan de tvingas sluta med sin produkt for att
marknaden inte langre ar villig att betala priset
som técker kostnaden. Det gor att priset for slip-
massa numera ar hogre dn f6r CTMP och ibland
dven an for kemiska massor. Problemet f6r oss blir
att volymen faller och vi tvingas till 6kande pro-
duktionsstopp vilket tydligt var fallet under 2011.
CTMP-priset styrs numera till avsevard del av
den kinesiska marknaden. Har méter skandina-
viska och kanadensiska tillverkare de storsta ko-
parna. Under femarsperioden fore den globala
finanskrisen var CTMP-priset ett par hundra
kronor lagre per ton én for kemiska lovvedsmas-
sor. Under krisen var det i stort sett inte nagon
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prisskillnad. Efter finanskrisen har prisskillnaden
varit 6ver tusenlappen vilket gjort livet besvéarligt
for varldens alla CTMP-tillverkare.

Efter hostens prisfall 4r nu prisskillnaden ater mer
historiskt "normal”. Prisskillnaden mellan kemiska
barrveds- och 16vvedsmassor har ocksa stigit kraf-
tigt under 2011, fran kanske 70 USD/ton nivan till
over 200 USD/ton. Under inledningen av 2012 ser
prisskillnaden ut att vara pa vag ned mot

100 USD/ton igen. Det ar alltsa stora relativa for-
andringar mellan olika marknadssegment.

VAD VI KUNDE GJORT BATTRE
Omviérldsfaktorerna under andra halvan av 2011
blev inte gynnsamma fér Rottneros, men vissa
saker kunde vi naturligtvis sjialva haft mer fram-
gang med. Nagra projekt for djupare samarbete
med andra foretag har bearbetats men pusselbi-
tarna foll inte riktigt pa plats. Men det visar att vi
4r med pa spelplanen. Vi fortsatter att ge aktive-
randet av vart sovande kapital i CTMP-utrust-
ningen fran nedlagda Utansjo stor prioritet. Ett
antal olika projekt bearbetas aktivt i lander bade
oster och séder om Sverige. Svarigheten for nya
CTMP-projekt ligger i de senaste arens daliga glo-
bala prisutveckling for CTMP, trots den starka
utvecklingen av marknaderna fér kemiska mas-
sor. Investeringsbeslut fordrdjs men produkten
har sitt berattigande genom sina unika egenskap-
er och med den kinesiska fiberbristen som driver
vérldens fiberkostnad kommer denna starka hog-
utbytesmassa att fi sin renéssans.

NYEMISSIONENS SYFTEN UPPNADDA
Den finansiella omdaningen av Rottneros under
2009 stallde ett antal mal 1 sikte. Frigérandet fran
begransande banklanevillkor orsakade av for stor
skuldsattning, aterinforande av aktieutdelning
efter flera ars torka och finansiell kraft att upp-
fylla de nya miljokrav som alagts Vallviks Bruk av
myndigheterna var kanske de viktigaste. Vi klarar
nu dessa malsittningar och 4r redo for néasta ut-
vecklingsfas.

AKTIVT HALLBARHETSARBETE

Som en naturlig del av verksamheten bedriver vi
ett aktivt arbete med ansvars- och héllbarhetsfra-
gor genom hela viardekedjan. Varje steg 1 vara
produktions- och distributionssystem har som mal
att minimera de negativa effekterna pa miljén och
alla som paverkas av Rottneros verksamhet. Vi

stravar efter att ha en god kommunikation med
alla de som paverkas av var verksamhet, det vill
sdaga kunder, aktiedgare, medarbetare och var om-
varld 1 6vrigt.

Viktiga fragor ur bade ett hallbarhetsperspektiv
och finansiellt perspektiv ar resursutnyttjandet,
till exempel hur vi anvander och sidkerstéller ved-
ravaran och dess bakgrund, energieffektivitet
samt att vi erbjuder vara medarbetare en trygg
arbetsmiljo.

UTSIKTER FOR 2012

Den globala makroekonomin ar ovanligt oséker.
Men massamarknaden ser egentligen stark ut for
2012. For barrvedsmassor tillkommer ingen ny
kapacitet och normala produktivitetsforbéattringar
kompenserar inte for de nedldggningar som nylig-
en skett samt de flertal ombyggnader till viskosfi-
berproduktion som pagar. Vi kommer att ha klart
lagre kostnader for massaved, men & andra sidan
forsamrar den starka svenska kronan konkur-
renskraften och nettoprisintdkten for oss tillver-
kare 1 Sverige.

Vi fortsétter att med 6ppen attityd granska de
olika samarbetsmojligheter som redan finns och
de nya som nog kommer under ett ar av 6kade
aktiviteter, konsolideringar och omgrupperingar.

Analyserna av eventuella bioenergiprojekt bade
vid Rottneros och Vallviks Bruk fortsiatter. S har
langt har vi lyckats vél 1 kampen om stéd via EU:s
utslappsrattspengar med att tva av fem svenska
ansokningar som &r med i slutprocessen ar vara.
Vi fokuserar pa mojligheten att tillverka fordons-
branslen ur skogens cellulosa. For biagge projekten
géller att Rottneros bara kommer medverka i in-
vesteringsprojekten givet réatt partners samt att
den férviantade lonsamheten blir god.

Jag vill tacka vara medarbetare for ett gott arbete
under 2011 och for att ni lojalt stéller upp for ut-
vecklandet av Rottneros.

Ole Terland
VD och koncernchef
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Fokus pa segment som ger stark marknadsposition

Rottneros dvergripande mal ar att ge konkurrenskraftig avkastning till aktieagarna éver en konjunkturcykel. For att
uppna detta maste koncernen skapa mervarde for kunderna, vara en attraktiv arbetsgivare och konkurrenskraftig
producent. Rottneros skapar varde genom att fokusera pa segment dar koncernen genom produktionsinriktning
och applikationer kan f& en stark stéllning pa marknaden for avsalumassa.

Exempel ar mekanisk avsalumassa dar Rottneros ar en ledande leverantdr och kemisk massa for elektriska appli-
kationer dar koncernen har utvecklat ett unikt kunnande. Det ar Rottneros strategi att producera bade mekanisk
och kemisk avsalumassa for att kunna erbjuda kunderna en bred produktportfolj.

Mervarde at kunderna skapar Rottneros dven genom att erbjuda nytt kunnande om massaapplikationer som kan

starka deras position p& sina respektive marknader.

AFFARSIDE

Rottneros affarsidé ar att vara en oberoende och
flexibel leverantor av hogkvalitativ, kundanpas-
sad pappersmassa. Genom standig produktut-
veckling, hog leveranssidkerhet, teknisk support
och service anpassar Rottneros sitt utbud till kra-
vande kunders behov.

VISION

Rottneros ska uppfattas som marknadens ledande
alternativ for att mota kravande massakunders
behov. Detta ska 1 sin tur leda till en, mot bak-
grund av branschens férutsiattningar, stabil 16n-
samhet 6ver en konjunkturcykel.

AFFARSMODELL

Rottneros verkar pa marknaden for avsalumassa
och ar en global leverantér av langfibrig kemisk
blekt och oblekt massa samt mekaniska massor av
typerna CTMP och slipmassa.

Produktion sker vid tva svenska massabruk. Vid
Vallviks Bruk produceras langfibrig kemisk blekt
sulfatmassa samt langfibrig kemisk oblekt massa.
Vid Rottneros Bruk tillverkas mekaniska massor
av typen CTMP och slipmassa. Bruken ar sjalv-
standiga resultatenheter och har egna forsalj-
ningsorganisationer.

VARDESKAPANDE

Rottneros skapar viarde genom att fokusera pa
segment diar koncernen genom produktionsinrikt-
ning och applikationer har, eller kan uppna, en
stark stdllning pd marknaden fér avsalumassa.
Exempel pa detta dr massa for elektriska appli-
kationer med mycket héga renhetskrav, filter dar
luftpermeabilitet har en avgoérande betydelse,
livsmedelskartong dar styvhet ar den viktigaste
faktorn och massa fér tunna tryckpapper med
hoga krav pa ogenomsynlighet dir Rottneros ar
en betydande leverantor.

En vésentlig del 1 vardeskapandet ar effektiv och
rationell hantering av de insatsvaror som kravs
for massaproduktion. Rottneros anvénder framst
tre insatsvaror:

¢ Ved som star for cirka 38 procent av kostna-
derna

o Elektricitet som svarar for cirka atta procent
av kostnaderna

o Kemikalier som motsvarar cirka sju procent av
kostnadsmassan.

For att uppna trygghet och stabilitet efterstravar
Rottneros langsiktiga relationer och avtal med
leverantorer av dessa varor.

MAL OCH STRATEGIER

OPERATIVA MAL OCH STRATEGIER
Rottneros har ett antal 6vergripande mal for den
operativa verksamheten som ska leda till konkur-
renskraftig avkastning fér aktiedgarna 6ver en
konjunkturcykel genom viardeutveckling och di-
rektavkastning. For att uppné detta méste kon-
cernen skapa mervarde for kunderna, vara en
attraktiv arbetsgivare samt en konkurrenskraftig
producent.

Ett av malen ar tillvaxt. For att skapa forutsatt-
ningar for detta agerar Rottneros efter tva huvud-
strategier:

¢ Rottneros soker utvecklingsmajligheter som
starker den befintliga massaverksamheten ge-
nom strategiska allianser 1 Sverige och utlan-
det. Koncernen planerar dven for ytterligare
kapacitetshgjning vid Vallviks Bruk.



AFFARSIDE, AFFARSMODELL, MAL OCH STRATEGIER

¢ Rottneros forbereder ett eventuellt intriade 1
nérliggande verksamheter déar koncernens
kunnande om foradling av massafibrer utnytt-
jas och ar en férutsédttning och dér det finns
tydliga synergieffekter. Ett led i detta &dr att
koncernen driver projekt som avses leda till
produktion av hogféradlade biobranslen vid
bigge bruken 1 samarbete med industriella och
finansiella partners.

Ytterligare ett mal 4r att Rottneros 6ver tiden ska
skapa forutsattningar for en mindre volatil resul-
tatutveckling under en konjunkturcykel genom
inriktningen mot allt mer specialiserade massa-
kvaliteter.

FINANSIELLA MAL
Rottneros har definierat ett antal finansiella mal.
Dessa ar:

e Ha en I6nsamhet, mitt som avkastning pa
sysselsatt kapital, som 6verstiger den for jam-
forbara massaproducerande bolag.

e Skuldsittningsgrad om hogst 0,4 gdnger eget
kapital.

UTDELNING OCH UTDELNINGSPOLICY
Utdelningen ska vara anpassad till Rottneros
resultatniva, skuldsittningsgrad, finansiella
stallning 1 6vrigt, framtida utvecklingsmgjligheter
och investeringsbehov. Utdelningskapaciteten ska
ses over en hel konjunkturcykel snarare &4n ett
enskilt ar. Detta innebér att utdelningen under
goda ar kan komma att begransas, for att ocksa
skapa forutsattningar att lamna utdelning under
svagare ar.

FRottneros leveranser av avsalumassa under 2011 uppgick till 312 000 ton. Narmare 80 procent gick till kunder 1 Europa.



MARKNAD

Nara samarbete bas fér expansion 1 l6nsamma

kundsegment

Rottneros producerar tre huvudtyper av massa foér avsalumarknaden: langfibrig kemisk blekt och oblekt massa,
mekanisk massa av typen CTMP med gran, asp, bjork och tall som rdvara samt slipmassa. Rottneros massor séljs
globalt med tyngdpunkt p& Europa och USA samt vissa asiatiska marknader. Varldsproduktionen av pappers-
massa uppgar till cirka 190 miljoner ton, varav cirka 55 miljoner ton avser avsalumassa.

EUROPAMARKNADEN

Cirka tre fjardedelar av Rottneros forsaljning sker
till Europa som dédrmed utgor koncernens storsta
marknad. Detta préaglar forsiljningsorganisation-
en, som &r uppbyggd for att framst moéta kraven
fran den kravande europeiska marknaden. I kom-
bination med specialistkompetensen 1 vara bruk
erbjuder vi ett ndra samarbete med kunder inom
prioriterade segment sa att kunderna kan fa den
pappersmassa, eller mix av pappersmassor, som sa
kostnads- och resurseffektivt som majligt uppfyller
kraven pa deras slutprodukter. Hirigenom bildar
vi en bas for fortsatt expansion i for oss strategiska
och over tid l16nsamma kundsegment.

Europamarknaden uppgick till cirka 15 miljoner
ton pappersmassa under 2011 och utgjorde ddrmed
véarldens storsta marknadsomrade. Denna mark-
nad aterhdmtade sig aldrig helt efter den globala
finanskrisen 2008/2009 och minskar nu igen. Det
ar framforallt tryckpappersmarknaden som krym-
per, formodligen som en foljd av 6kad internetan-
vandning for informations- och annonserings-
dndamal snarare &n av konjunkturell inverkan.
Inom tryckpapperssektorn har ett stort antal ned-
laggningar av pappersmaskiner offentliggjorts
och/eller delvis verkstéallts under 2011, vilket har
drabbat fler ointegrerade pappersbruk, det vill
sdga de utan egen massaproduktion, &n integre-
rade. Konsekvensen av detta blir att avsalumas-
samarknaden drabbas nagot hardare 4n pappers-
marknaden.

VARLDSMARKNADEN

En tydlig trend under 2010 var minskade leveran-
ser till Kina. Detta vindes kraftfullt under 2011
vilket resulterande 1 rekordleveranser. Prissatt-
ningen pa massa har férmodligen paverkat dessa
stora dndringar 1 inképsbeteenden. Massapriset 1
lokala valutor var hégre 2010 dn 2011 pa grund av
dollarférsvagningen.Under 2011 ¢kade leveranser-
na av kemisk langfibrig massa globalt sett med
néra fyra procent, trots en minskning med cirka
fyra procent 1 Europa och USA men framférallt
tack vare en 25 procentig 6kning till Kina. Jamfor-
bara siffror for de kortfibriga massaleveranserna
ar alla lagre, dvs for en gangs skull ser vi att de
langfibriga massorna atervinner lite marknads-

andelar fran de kortfibriga. I Kina och Asien ar
utvecklingen den motsatta mot ovan beskrivna for
Europa. Expansionen pa papperssidan ar kraftig
samtidigt som det huvudsakligen byggs ointegre-
rade bruk, med konsekvensen att avsalumassa-
marknaden 6kar mycket kraftigt. Vedbristen och
ddrigenom vedkostnaden dr hog, vilket kombinerat
med den enorma investeringskostnaden for nya
massabruk, medfor att det blir ekonomiskt férdel-
aktigt att importera massan och endast bygga
pappersmaskinen.

Produktionen av pappersmassa i varlden uppgick
under 2011 till cirka 190 miljoner ton, varav cirka
55 miljoner ton utgjordes av avsalumassa. Av den
totala virldsmarknaden for kemisk avsalumassa
ar cirka 52 procent blekt kortfibrig kemisk massa,
43 procent blekt langfibrig massa och resten sul-
fitmassa och oblekt kemisk massa.

Leveranserna av kemisk massa hos varldens till-
verkare 6kade under 2011 med cirka fyra procent
efter att ha forandrats endast marginellt, +0,6 pro-
cent under 2010. De globala lagren av massa har
Okat ganska kraftigt under 2011 vilket leder till
slutsatsen att produktionen maste ha stigit mer 4n
vad leveransstatistiken ger vid handen. En storre
del av forklaringen torde finnas i ateruppstarten i
Chile efter den katastrofala jordbdvningen 2010.

Omséttningens geografiska fordelning

= Tyskland 20%
Italien 19%

= Sverige 12%
USA 12%
Asien 4%

= Ovriga Europa 28%
Ovriga véarlden 5%

g



MARKNAD

11

Rottneros produktion bestar till knappt tva tredje-
delar av langfibriga kemiska massor, medan en
tredjedel utgors av mekaniska massor. Andelen
langfiber 1 Rottneros mekaniska massor ar 6ver
80 procent vilket medf6r att koncernens totala
produktion till 92 procent utgors av massa tillver-
kad av barrvedsfibrer.

Inga nya massafabriker for starka massor eller
opaka tunna tryckpapper har byggts 1 viarlden pa
flera ar och nagra sadana beslut fattades inte hel-
ler under 2011. Emellertid har befintliga fabriker
forbattrats och effektiviserats vilket har mojlig-
gjort den kapacitetsokning som kravs for leverans-
okningarna ovan. Effektiviseringarna har dven
mgjliggjort lageruppbyggnaden och samtidigt kom-
penserat for de begriansade men inte obefintliga
fabriksnedldggningarna under de senaste aren.
Under 2012 kommer visserligen en ny barrveds-
linje att ersdtta en gammal och betydligt mindre 1
Sibirien men denna kapacitetsékning balanserar
inte effekten av att ett flertal produktionslinjer
stélls om for produktion av massa for textilindu-
strin under 2012.

Rottneros marknadsandelar for avsalumassa 1
vdsteuropa 2011

O0O0

u Slipmassa 42% CTMP 10% u Sulfatmassa 2%

Inom den kortfibriga massatillverkningen har
under aret en ny stor produktionslinje for kemisk
massa och en for CTMP startats upp i Kina. Mot
slutet av 2012 kommer ett nytt stort kemiskt mas-
sabruk att startas upp 1 Brasilien och ett mindre i
Laos.

Leverans av kemisk avsalumassa
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Utveckling varldslager och NBSK pris
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PRISUTVECKLING

Priserna pé avsalumassa sétts till storsta delen 1
USD. For prissidttningen pa massan fran Rottneros
Bruk och Vallviks Bruk ar det ddarmed en kombi-
nation av prisutvecklingen pa avsalumassa och

USD kursen som avgor vilket pris som erhélls i
SEK.

Massapriser i USD och SEK 1980-2011
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2011 inleddes med priser pA NBSK i Europa om
cirka 950 USD per ton och for hogblekt CTMP om
cirka 600 USD per ton. Som en foljd av stark efter-
fragan kombinerat med en allt svagare USD kunde
priset for NBSK successivt hgjas under varen for
att na rekordhéga 1 025 USD per ton till midsom-
marfirandet. CTMP-priset kunde trots detta inte
hojas. Andra halvaret har priaglats av minskad
efterfragan som kombinerat med markant ékade
producentlager av kemisk massa lett till stark
prispress. Arets slutpris blev cirka 830 USD per
ton for NBSK-massan och 530 USD per ton for
CTMP. Efterfragan under arets tva sista manader
var mycket svag och atskilliga producenter valde
att begransa produktionen for att halla lagernivaer
inom rimliga gréanser.
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Forsaljning, resultat, investeringar och

finansiell stdllning

Rottneros redovisar ett rorelseresultat for 2011 om 31 (138) MSEK, exklusive nedskrivningar och

engangskostnader om totalt -148 MSEK.

FORSALJNING OCH RESULTAT

Vedforsérjningen har fungerat vil under perioden.
Kostnaderna for massaved var dock stigande under
storre delen av 2011. Kostnadsokningen till foljd av
hogre vedpriser uppgick till 61 MSEK under 2011
jamfort med 2010.

2011 2010
Nettoomséttning 1513 1684
Rorelseresultat exkl engangseffekter? 31 138
Rorelseresultat -117 138
Resultat efter finansnetto -120 138
Resultat efter skatt -144 125

1 Exklusive nedskrivningar och engédngskostnader om totalt
-148 MSEK.

FORSALJNING

Koncernens nettoomséttning uppgick under 2011 till
1513 (1 684) MSEK. Jamfort med 2010 6kade om-
sattningen med 63 MSEK till foljd av hégre genom-
snittspris pa langfibrig sulfatmassa 1 USD. Det
genomsnittliga priset pa langfibrig sulfatmassa
NBSK uttryckt 1 USD 6kade under 2011 med tre pro-
cent fran 930 USD till 960 USD. En svagare svensk
krona i relation till USD har paverkat omséattningen
och resultatet negativt med 134 MSEK. De genom-
snittliga priserna for NBSK-massa omriknat till
SEK minskade med sju procent fran 6 705 till

6 229 SEK per ton.

Minskade leveranser under 2011 jaimfort med 2010
paverkade omséttning och resultat negativt med
100 MSEK. De ldgre leveranserna ar framst hanfor-
liga till slipmassa fran Rottneros Bruk.

RORELSERESULTAT

Koncernens roérelseresultat under 2011 uppgick till
-117 (138) MSEK. Justerat for nedskrivningar och
engangskostnader uppgick rorelseresultatet for 2011
till 31 MSEK.

RORLIGA KOSTNADER

Okade rorliga kostnader under 2011 jamfort med
2010 hade en negativ effekt pa resultatet med

50 MSEK. Elpriset pa el-bérsen Nordpool uppgick
under 2011 genomsnittligt till 43 6re per kWh att
jamfoéras med 54 6re per kWh under motsvarande
period foregdende ar. De lagre elpriserna under 2011
paverkade resultatet for 2011 positivt med 32 MSEK
jamfort med 2010. Dock minskade realiserade elsik-
ringsresultat denna positiva effekt med 7 MSEK.

2011 2010

NBSK PIX 960 930
SEK/USD 6,50 7,21
NBSK SEK 6 229 6 705
RORELSERESULTAT -117 138
Pris 63
Valuta -134
Volym -4
Rorliga kostnader -50
Ovrigt 18
-107

Nedskrivningar och engangskostnder -148
TOTAL SKILLNAD -255

NEDSKRIVNINGAR OCH ENGANGS-
KOSTNADER

Under det tredje kvartalet 2011 gjordes nedskriv-
ningar och togs engangskostnader med totalt

-148 MSEK. Det faktum att Rottneros inte har ndgon
insyn 1 eller kontroll av likvidationsprocessen av
Rottneros Miranda SA, samt den utdragna krisen pa
den spanska fastighetsmarknaden och osdkerhet om
nér ldget kan stabiliseras, har gjort att Rottneros
under 2011 skrivit ner hela den nettofordran pa
Rottneros Miranda SA som var bokford till

53 MSEK. Den totala fordran mot Rottneros
Miranda SA uppgar till motsvarande 91 MSEK. I och
med nedskrivningen under 2009 och nedskrivningen
med 53 MSEK 1 tredje kvartalet 2011 4r fordran bok-
ford till 0 MSEK. En eventuell framtida aterbetal-
ning av hela eller del av fordran kommer ddrmed att
ge en positiv effekt pa Rottneros resultat.

Arbetet med att hitta ny anvindning for CTMP-
linjen fran Utansj6 fortsatter. Flera intressanta pro-
jekt bearbetas aktivt och ett av alternativen ar fort-
farande att placera den i Sydafrika, vilket var den
ursprungliga planen. Dock bedéms sannolikheten for
att detta projekt verkligen realiseras nu vara si lag
att de aktiverade projektkostnaderna, huvudsakligen
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fran perioden 2007-2009, skrivits bort under det
tredje kvartalet 2011. Beloppet uppgick till 19 MSEK
och belastade helarsresultatet for 2011.

Lonsamheten for Rottneros Bruk ar otillfredsstal-
lande och ett forbattringsprogram har inletts. For-
béttringarna ror saval kundstruktur som produkt-
inriktning och kostnadsreducerande atgdrder. Som
en del av de kostnadssdnkande atgdrderna minskas
antalet anstéllda vid bruket med cirka 20 procent.
Atgérderna kommer att vara genomférda under va-
ren 2012. Till féljd av 16nsamhetssituationen och de
osékra utsikterna pa marknaden for slipmassa har
brukets tillgangar skrivits ned med 65 MSEK under
det tredje kvartalet 2011. Som en f6ljd av nedskriv-
ningen har de planenliga avskrivningarna fran och
med det fjarde kvartalet 2011 minskat med cirka 9
MSEK 1 arstakt.

I och med personalnedskirningarna vid Rottneros
Bruk gjordes avséattning till en omstrukturerings-
reserv, vilken uppgick till 11 MSEK och som 1 sin

helhet belastade resultatet for det tredje kvartalet
2011.

OVRIGT

Utfallet av realiserade sakringsaktiviteter under
2011 uppgick till 0 (43) MSEK. Av sikringsresultatet
ar 7 (40) MSEK kopplat till valutasidkringar och

-7 (3) MSEK hénférbart till elsékringar.

RESULTAT EFTER FINANSNETTO
Koncernens resultat efter finansnetto uppgick till
-120 (138) MSEK och inkluderar ett finansnetto pé
-3 (0) MSEK. I finansnettot ingar finansiella kursfor-
luster med -1 (5) MSEK.

RESULTAT EFTER SKATT

Koncernens resultat efter skatt uppgick till

-144 (125) MSEK. Arets skattekostnad uppgick till
-24 (-13) MSEK. Uppskjuten skatteintikt har inte
bokats for skatteeffekterna av skatteméssiga under-
skottsavdrag om 142 MSEK.

Resultatet per aktie efter skatt blev -0,95 (0,82) SEK.
Justerat for nedskrivningar och engangskostnader
uppgick resultatet efter skatt for 2011 till 4 MSEK,
vilket motsvarar ett resultat per aktie efter skatt om
0,02 SEK.

INVESTERINGAR OCH FINANSIELL
STALLNING

INVESTERINGAR

Koncernens investeringar i anldggningstillgdngar
under 2011 uppgick till 157 (125) MSEK.

Under 2010 var merparten av investeringarna hén-
forbara till indunstningsanldggningen och sodapan-
nan 1 Vallviks Bruk. Under 2011 avser investering-
arna framst biologisk vattenrening och blekerislut-
ning vid Vallviks Bruk.

FINANSIELL STALLNING

2011-12-31  2010-12-31
Anlaggningstillgangar 841 867
Omsattningstillgangar 485 472
Likvida medel 21 155
SUMMA TILLGANGAR 1347 1494
Eget kapital 1014 1228
Réntebarande skulder a7 39
Ej rantebarande skulder 286 227
SUMMA EK OCH SKULDER 1347 1494

Anlaggningstillgdngarna uppgick per den 31 decem-
ber 2011 till 841 MSEK, en minskning med tre pro-
cent jamfort med 31 december 2010. 90 procent av
koncernens anlaggningstillgdngar utgérs av mate-
riella anlaggningstillgdngar. Under 2011 gjordes
nedskrivning av materiella anldggningstillgangar
med 56 MSEK. I september 2011 bildades Rottneros
Biorefinery AB, i vilket Rottneros AB dger 50 procent
av andelarna. Rottneros Biorefinery AB redovisas
som ett intressebolag till Rottneros AB och ar bokfort
till 0 MSEK 1 bade Rottneros AB och koncernredovis-

ningen.

Omséttningstillgadngarna, exklusive likvida medel,
uppgick per 31 december 2011 till 485 MSEK och
bestar till 57 procent av varulager och till 26 procent
av kundfordringar. Jamfort med vid foregdende ars
utgang 6kade omséattningstillgdngarna med tre pro-
cent.

Koncernens likvida medel uppgick till 21 MSEK vid
arets utgang 2011, jamfort med 155 MSEK vid ut-
gangen av 2010.

Koncernen hade den 31 december 2011 rantebérande
skulder om sammanlagt 47 MSEK (39 MSEK per

31 december 2010). Rantebirande skulder bestar av
utnyttjade kortfristiga bankkrediter, samt finansiell
leasingskuld. Rantebarande nettoskuld uppgick till
26 MSEK att jdmféras med en réntebarande netto-
fordran om 116 MSEK per 31 december 2010.

Beviljade men outnyttjade krediter uppgick den
31 december 2011 till sammanlagt 63 MSEK och
totala beviljade krediter uppgick till 100 MSEK.
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Fran 1 januari 2012 uppgar totala beviljade krediter
till 150 MSEK.

Soliditeten uppgick den 31 december 2011 till 75 pro-
cent jamfort med 82 procent per 31 december 2010.
Det egna kapitalet per aktie uppgick till 6,65 SEK
(8,05 SEK per 31 december 2010). De nedskrivningar
och engangskostnader som belastat resultatet for
2011 har paverkat det egna kapitalet per aktie med
-0,97 SEK.

KASSAFLODE

2011 2010
Kassaflode fran den lopande verksamheten 35 202
Kassaflode fran investeringsverksamheten -148 -108
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -21 -50
ARETS KASSAFLODE -134 44

Kassaflodet fran den l6pande verksamheten fore
investeringar uppgick under 2011 till 35 (202) MSEK
och inkluderade kassafléde fran finansiella sédkringar
med -1 (44) MSEK. Rérelsekapitalet 6kade under
2011, vilket hade en negativ effekt pa kassaflodet
med 49 MSEK.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick
till -148 (-108) MSEK. Utéver investeringar om

157 (125) MSEK paverkades kassaflsdet fran inve-
steringsverksamheten av férsiljning av anldggnings-
tillgangar samt férandring av langfristiga fordringar.

Under 2011 amorterades 1&n om 28 (51) MSEK och
delades ut 30 (0) MSEK till aktiefigarna. Samtidigt
utnyttjades kortfristiga krediter med 37 (0) MSEK
vid utgangen av 2011. Under 2010 emitterades teck-
ningsoptioner vilket gav en positiv effekt pa kassa-
flédet fran finansieringsverksamheten for foregdende
ar om 1 MSEK.

Nettokassaflédet fér 2011 uppgick till -134 (44)
MSEK, vilket motsvarade ett nettokassaflode per
aktie om -0,88 (0,29) SEK. Kassafldde efter investe-
ringar per aktie uppgick till -0,74 (0,51) SEK.

MODERBOLAGET

2011 2010
Nettoomséattning 27 1533
Rorelseresultat -107 0
Resultat efter finansnetto -90 180

Resultat efter skatt -91 161

FORSALJNING

Moderbolagets omséattning for 2011 uppgick till

27 (1 533) MSEK. Fram till den 30 november 2010
var all fakturering av massa inom koncernen centra-
liserad till moderbolaget, som agerat som distributor
for samtliga bruk och for detta erhallit en normal
forsaljningskommission. Fran och med den 1 decem-
ber 2010 skéts fakturering och distribution av re-
spektive bruk.

Under 2011 utgors moderbolagets forséljning framst
av intékter fran en kund under arets forsta manader,
samt utfakturerad management fee.

RESULTAT EFTER FINANSNETTO
Resultatet efter finansnetto for 2011 1 moderbolaget
uppgick till -90 (180) MSEK. I resultatet ingir reali-
serade sakringsaktiviteter for hela koncernen som
paverkat resultatet med 0 (43) MSEK. Resultatet for
2011 har belastats av nedskrivningar av fordringar
om totalt -72 MSEK. Nedskrivningarna avser ford-
ran pa Rottneros Miranda SA samt aktiverade pro-
jektkostnader som beskrivs under nedskrivningar
och engangskostnader pa sidorna 12—-13. Dessutom
paverkades resultat efter finansnetto for 2011 av
mottagna och ldmnade koncernbidrag med

16 (154) MSEK.

UTSIKTER 2012

Da Rottneros resultat 1 stor utstriackning paverkas
av volatiliteten pa massa- och valutamarknaderna,
avstar bolaget fran att lamna en resultatprognos for
2012.

[ flingtorken vid Rottneros Bruk torkas pappersmassan innan
den pressas och forpackas 1 balar.



15

PRODUKTER OCH ENHETER

Mekanisk och kemisk massa vid tva massabruk

Rottneroskoncernen bestar huvudsakligen av de tvd massabruken Vallviks Bruk och Rottneros Bruk. Koncernen
har &ven ett dotterbolag for vedinkop i Lettland, SIA Rottneros Baltic som forser Vallvik med en del av den massa-
ved bruket anvander. Rottneros Packaging producerar livsmedelsforpackningar i begransad omfattning.

Rottneros tillverkar langfibrig kemisk massa och
mekanisk massa av tva kategorier — slipmassa och
CTMP. Den kemiska massan produceras vid
Vallviks Bruk och de mekaniska vid Rottneros
Bruk. Samtliga Rottneros massor a4r TCF-blekta,
vilket innebér att de ar helt klorfria. En stor del av
koncernens massaprodukter 4r kundanpassade.

Koncernens massafabriker har en sammanlagd
produktionskapacitet om knappt 400 000 ton per
ar. Under 2011 uppgick produktionen till 324 100
ton jamfort med 323 000 ton under 2010. Utleve-
ranserna under 2011 uppgick till 311 400 (330 300)
ton, vilket innebar en minskning med sex procent.
Skilet till den minskade leveransvolymen &r
framst minskade leveranser av slipmassa fran
Rottneros Bruk.

Koncernens produkter

= Sulfatmassa 64%
Slipmassa 17%

= CTMP 14%
Ovriga 5%
(tallolja, gron el, virke,
bark, SilviPak)

ROTTNEROS BRUK

PRODUKTER

Vid Rottneros Bruk tillverkas mekaniska massor
av kategorierna CTMP (Chemi-Thermo-Mecha-
nical Pulp) och slipmassa. Dessa massor svarar for
cirka en tredjedel av koncernens produktion. Vid
produktion av CTMP har veden fatt en mild férbe-
handling med kemikalier vid f6rh6jd temperatur.
Massan finns bade i blekta och oblekta kvaliteter.
Gran ir den dominerande vedravaran men dven
tall, bjork och asp anvinds. Genom att kombinera
triaslagen pa olika sétt uppnas massakvaliteter
med olika egenskaper vilket dven paverkar an-
vandningsomradet.

Rottneros CTMP av asp och bjork anviands framst
till skriv- och tryckpapper, medan CTMP av tall
och gran i stor omfattning anvands av kartongtill-

verkare. Andra anvindningsomraden for speciella
CTMP-kvaliteter ar tillverkning av filter och
tissue.

De slipmassakvaliteter som Rottneros tillverkar ar
speciellt anpassade for produktion av olika tryck-
papper. Den unika egenskap som slipmassan tillfor
ar hog opacitet (ogenomsynlighet) som &r en speci-
ellt viktig egenskap for tunna tryckpapper. Som
vedravara anvinds uteslutande gran. Slipmassan
finns 1 bade oblekta och blekta kvaliteter med olika
ljushetsnivaer.

MARKNADEN

Virldsproduktionen av mekanisk massa for avsalu
uppgick under 2011 till mellan tre och fyra miljo-
ner ton. Kapaciteten pa virldsmarknaden var i
stort sett oférandrad da den nystartade produkt-
ionen i Kina framst ar for inhemsk anvéindning.
Varldens storsta tillverkare dr kanadensiska
Tembec. Andra stora tillverkare dr de kanaden-
siska foretagen Millar Western och West Fraser,
finska M-real samt kinesiska APP.

Rottneros storsta marknader for mekaniska mas-
sor under 2011 var Italien, Indien och Sverige,
vilka tog emot 44, 15, respektive 12 procent av
leveranserna.

PRODUKTIONEN

Rottneros Bruk har tva separata tillverknings-
linjer for slipmassa och CTMP. Bada processerna
ar miljovanliga med lag vedférbrukning per produ-
cerat ton massa genom hogt utnyttjande av rava-
ran. Dock &ar bagge processerna elenergiintensiva
vilket innebéar att bruket 4r exponerat for priset pa
el. Rottneros Bruk har en tillverkningskapacitet pa
cirka 170 000 ton per ar vilket gor bruket till en av
varldens storsta producenter av mekanisk avsalu-
massa. Bruket har drygt 100 medarbetare efter att
de under slutet av 2011 beslutade personalned-
skérningarna genomforts. Med denna bemannings-
niva ir den praktiska produktionskapaciteten
cirka 150 000 ton.

Under 2011 producerades 124 500 ton, vilket 4r en
minskning med 14 000 ton eller tio procent jamfort
med 2010. Orsaken till produktionsminskningen
var en svag marknad for tryckpapper som ar det
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framsta anvdndningsomradet for Rottneros slip-
massa. Aven marknaden for CTMP var svag.

Produktionen paverkades negativt av att bruket
under sommaren drabbades av en brand i torken
som medférde ett produktionsstopp.

Under 2009 inledde bruket en éversyn av kund-
och produktmixen. Resultatet ar 6kad fokusering
pa massa for bland annat produktion av kartong,
filtermassa, bulkiga skriv- och tryckpapper samt
tunna tryckpapper. Detta dr segment dar kunder-
na kan utnyttja den mekaniska massans unika
egenskaper. Under 2011 var marknaden for tryck-
papper svag av konjunkturskél, men dven av
strukturella skél genom att en allt storre del av
mediekonsumtionen flyttas till digitala medier. For
att langsiktigt kompensera for detta kommer bru-
ket att 1 6kad grad fokusera pa CTMP till forpack-
ningar, det vill sdga kartong vilket bedéms vara ett
segment med langsiktig marknadstillvaxt. Ytterli-
gare ett skal till satsningen &r att dessa massor
tillverkas av ved fran gran och tall dar tillgangen
ar god 1 Rottneros Bruks ndromrade. Detta har
aven aterspeglats 1 produktutvecklingen under
2010 och 2011.

Rottneros Bruk vidtar 16pande atgéarder for att 6ka
produktiviteten och minska energidtgangen per
producerat ton massa. Energiforbrukningen per
ton massa har sedan 2004 minskat med cirka

20 procent.

VALLVIKS BRUK

PRODUKTER

Vid Vallviks Bruk produceras langfibriga kemiska
sulfatmassor som star fér knappt tva tredjedelar
av koncernens produktion. Den stérsta delen av
Vallviks Bruks produktion ar sa kallad NBSK-
massa (Northern Bleached Softwood Kraft). NBSK
ar beteckningen pa den vanligast férekommande
langfibriga massatypen och dr den som officiella
prisindikationer vanligtvis avser, till exempel det
veckovis rapporterade PIX-priset uttryckt 1
USD/ton for Europa, Nordamerika och Kina. Den
NBSK-massa som Vallviks Bruk producerar ar sa
kallad ECF-massa (Elemental Chlorine Free)
vilket anger typen av blekning som anvénds 1 till-
verkningsprocessen. Denna massa anvands till
vita eller ljusa pappers- och kartongprodukter och
framférallt vid tillverkning av skriv- och tryck-
papper, hygienpapper och vita férpackningar. Den
langfibriga massan utgor styrkekomponenten 1
olika papperskvaliteter och darfér ar armerings-
egenskaperna viktiga. Har kommer den langsam-
véaxande starka nordskandinaviska gran- och tall-
fibern som Rottneros anvénder till sin fulla ratt.
Vallviks Bruk producerar #ven UKP (Unbleached
Kraft Pulp), som ar en oblekt sulfatmassa med
mycket hég renhet. UKP-massan, som har utveck-
lats under manga ar, har genom sin hoga kvalitet
gjort Vallvik till en globalt ledande leverantér av
massa som anvéands av tillverkare av transforma-
torer och kablar.

Vallviks massor ar flingtorkade vilket ger vissa
specifika egenskaper och som gér dem speciellt
lampliga for tillverkning av bland annat filter och
andra absorberande produkter.

I vedlagret vid Rottneros Bruk finns i genomsnitt cirka 15 000 kubikmeter massaved vilket motsvarar tva veckors produktion.



17

PRODUKTER OCH ENHETER

MARKNADEN

Det 4r nu manga ar sedan nagot nytt massabruk
eller ny produktionslinje fér langfibrig kemisk
massa byggdes nagonstans i varlden. Varldskapa-
citeten paverkades av flera samverkande faktorer.
Dessa ér bland annat normala smaskaliga forbatt-
ringar 1 befintliga anlédggningar och att de chilen-
ska massabruken som drabbades hart av jordbav-
ningen under 2010 producerade for fullt igen under
2011. Vidare har nagra mindre massabruk lagts
ner och ett flertal byggts om f6r produktion av sa
kallad dissolvingmassa for viskostillverkning.

Rottneros storsta enskilda marknader for lang-
fibrig kemisk massa var under 2011 Tyskland foljt
av USA och Sverige.

Av den totala marknaden for blekt kemisk avsalu-
massa, berdknad till cirka 55 miljoner ton, star
den langfibriga massan for drygt 40 procent eller
ndra 25 miljoner ton. De stérsta producenterna &ar
Arauco (Chile), Domtar och Canfor (USA/Kanada),
Botnia (Finland), Sédra (Sverige) och Mercer (Ka-
nada/Tyskland).

PRODUKTIONEN

Produktionen av de langfibriga sulfatmassor som
tillverkas vid Vallviks Bruk dr mindre energiinten-
siv an tillverkningen av slipmassa och CTMP,
vilket innebar att bruket inte ar lika exponerat for
elpriserna som Rottneros Bruk. En stor andel av
den el som férbrukas produceras vid bruket vilket
innebér att bruket dr 1 det ndrmaste energi-
neutralt. Vallviks Bruk har en tillverknings-
kapacitet pa cirka 240 000 ton per ar och cirka
160 medarbetare.

Anstallda Massatyper
Medelantal Mekanisk Kemisk
Rottneros Bruk 119 Slip
CTMP
Totalt
Vallviks Bruk 159 Langfiber-
sulfat

2010, ton

73 600
64 900
138 500

184 500

Vallviks massor anvdnds bland annat vid produktion av
Iuftfilter till bilar.

Under 2011 producerades 199 600 ton jamfért med
184 500 ton 2010 vilket innebar en 6kning med
atta procent. Produktionen paverkades negativt av
den kalla vintern under inledningen av aret och
den utokade investeringsverksamheten under
slutet av aret.

Under 2011 genomférdes den sista delen av det
investeringsprogram pa sammanlagt drygt

250 MSEK, som inleddes under 2009 genom att
slutningen av blekeriviatskestrommarna férbattra-
des till en kostnad av 90 miljoner kronor och en ny
anldggning for biorening ar tagen 1 drift. Investe-
ringarna har resulterat i att kapaciteten har hojts
fran 200 000 till cirka 240 000 ton. Malet &ar att
hoja kapaciteten ytterligare. Bruket har ansokt om
tillstdnd att producera 242 000 ton massa fram till
2014 och planerar for ett langsiktigt mal uppemot
300 000 ton efter 2015.

Produktion Leveranser av massa
2011, ton Forandring 2007-2011, tusen ton
59 100 -20%
65 400 1%
124 500 -10%
154 |l 149 | 131 | 140 ] 120
199 600 8%
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Vallviks Bruk paverkades liksom Rottneros Bruk
av den svaga marknaden for tryck- och skrivpap-
per. Detta har dock kompenserats av en starkare
marknad fér massa till elektriska applikationer,
filter, forpackningar och mjukpapper.

For Vallviks Bruk dr Europa huvudmarknad. En
dominerande del av produktionen séljs dit medan
resterande del, som framst utgors av nischproduk-
ter, saljs till USA. Att ha en stor del av forsalj-
ningen till europamarknaden &r en del av koncer-
nens strévan att 6ka marginalerna genom lagre
fraktkostnader. Under 2011 6kade andelen forsilj-
ning till kunder 1 Europa.

SIA ROTTNEROS BALTIC

En del av vedravaran importerar Rottneros frén i
huvudsak Lettland, via det egna dotterbolaget SIA
Rottneros Baltic, som &r en strategisk enhet 1
Rottneroskoncernens ravaruforsorjning. Bolaget
har ocksd moéjlighet att bidra till anskaffning av
vedravara fran 6vriga Baltikum, Ryssland och
Vitryssland. Denna import som framst gar till
Vallviks Bruk tacker cirka 15 procent av brukets
behov av massaved. STA Rottneros Baltic har fem
medarbetare.

ROTTNEROS PACKAGING - SILVIPAK
Rottneros Packaging AB éar ett dotterbolag inom
Rottneroskoncernen som producerar livsmedels-
forpackningar av massafibrer under varuméarket
SilviPak. Forpackningen anvéands framst for port-

ionsforpackad fryst och kyld mat for mindre hus-
hall som bland annat séljs i dagligvaruhandeln och
av storkok och restauranger. Verksamheten star-
tades under varen 2006. Produktionen sker vid
Rottneros Bruk och sysselsétter tre anstallda.

Massatorn vid Vallviks Bruk 1 kvallsbelysning.

ROTTNEROS MASSATYPER OCH KVALITETER

Massatyper Vedslag Blekning Typ av blekning  Anvandningsomréde
¥ o Slipmassa Gran Oblekt/blekt TCF Skriv- och tryckpapper, LWC/ULWC, kartong
§ § CTMP Gran/tall Oblekt/blekt TCF Kartong, filterpapper, skriv- och tryckpapper, tissue
$F Asp/bjork Blekt TCF Skriv- och tryckpapper, finpapper
Langfibersulfatmassa Tall/gran Blekt ECF Finpapper, skriv- och tryckpapper LWC/ULWC, kartong, tissue,

Kemisk
massa

filter

Oblekt

Filter, elektriska tillamningar, absorberande produkter
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Planer pa produktion av férnyelsebara fordonsbrianslen

Rottneros undersoker sedan nagra ar mojligheten att dven utnyttja sina industriplatser for olika former av bioen-
ergiprojekt. Okad Insamhet, minskat massamarknadsberoende och ¢kad betalningsférmaga fér skogsravaror ar
de priméara drivkrafterna. Under 2011 har arbetet fokuserats mot att planera for att borja producera fordonsbrénsle
med skogen som rdvara. Planerna har nu avancerat pa flera satt.

Projekten &r for stora for Rottneros att ensamt finansiera och genomfora. Avsikten ar darfor att hitta medinvestera-
re och déarefter projektfinansiera anlaggningarna. Rottneros skulle ha en minoritetsandel i projektbolagen.

I syfte att utveckla ett kommersiellt biometanol-
projekt 1 anslutning till Rottneros Bruk har kon-
cernen tillsammans med tva partners bildat bolaget
Rottneros Biorefinery AB. Vid Vallviks Bruk pagéar
samarbete med en annan partner for att utveckla
produktion av biometanol fér bensinmotorer eller
DME for dieselmotorer.

Bada projekten innebér uppférande av en biome-
tanolfabrik med en kapacitet om 150—250 miljoner
liter/ar, motsvarande 800—1 300 GWh/ar vid ett av
bruken. I rsredovisningen for 2010 (sid 22—23) finns
en beskrivning av férutsdttningarna for detta i Sve-
rige och de tekniska férutsattningarna vid Rottneros
tva bruk.

TVA ANSOKNINGAR TILL EU

Rottneros har under 2011 ldmnat in tva ansékningar
till EU, omfattande cirka 750 MSEK vardera, som
bidrag till tillverkning av biobrénsle for fordon. Bada
projekten bygger pa forgasning och syntes till biome-
tanol, 1 projektet for Rottneros Bruk med skogsbio-
massa som ravara och for Vallviks Bruk med svart-
luten fran sulfatmassaproduktionen som ravara.
Bada projekten pekar pa investeringar 1 3—4 miljar-
der klassen vardera och forutsitter finansiella och
industriella partners.

Bakgrunden ar diskussionen om pagéende klimat-
forandringar, med temperaturékningar som symp-
tom, vilka anses orsakas av framforallt 6kade ut-
slapp av koldioxid fran forbrianning av fossila icke-
fornyelsebara ravaror. Diskussionen har bland annat
lett till att EU:s politiker har faststallt ambitiosa
mal fér anvandning av férnyelsebara branslen inom
energiomradet. De sa kallade 20-20-20 malen som
ska uppnaés senast ar 2020 innebér en:

e 20 procentig reduktion av vixthusgaserna jamfort
med 1990

e 20 procentig minskning av energikonsumtionen

e 20 procentig andel av den totala férbrukningen i
form av fornybar energi inklusive 10 procent
inom transportsektorn.

Sverige har fatt kravet att 6ka anvindningen av den
fornybara energin till 49 procent. Regeringen har

faststéllt nationella mal som ligger d4nnu hégre 1 och
med att andelen férnybar energi av den totala an-
vandningen ska vara 50 procent och inom transport-
sektorn minst tio procent.

TRANSPORTSEKTORN SKA BIDRA
Budskapet om minskad energikonsumtion, minskade
koldioxidutslapp och 6kad anvéndning av fornyelse-
bar energi ar relativt valkéant. Mindre ként ar att
aven transportsektorn skall bidra och att det &ar for-
mulerat som en malséttning att tio procent av for-
donsbréanslet skall harstamma fran fornyelsebara
kéllor ar 2020.

Politiskt kan man framja en sddan “grén” omstall-
ning genom att subventionera investeringar, att
erbjuda skattefrihet for grona produkter eller genom
att patvinga drivmedelsdistributérer att tillhanda-
halla en faststilld andel fornyelsebart bréansle och
dérigenom mer eller mindre tvinga konsumenten att
betala vad det kostar. Ett politiskt drivet tvang ar
alternativet till energiskattebefrielse sa lange fossilt
baserade bréinslen ar billigare 4n fornyelsebara, vil-
ket det sannolikt kommer att vara i manga ar.

Grafen visar hur WWF'i sin ”100 % Renewable Energy by
2050 publicerad i februari 2011 forestaller sig en omstédllning
bort fran fossila branslen dar just fordonsbranslen till stor del
kommer frdan biordvara redan ar 2020.


http://www.rottneros.com/afw/files/press/rottneros/Rottneros_AR_2010_FINAL.pdf
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SKOGEN ETT ATTRAKTIVT ALTERNATIV
Skogen erbjuder de attraktivaste alternativen till
fossila branslen. Den process som visar hogst eko-
nomisk- och energieffektivitetsnytta bygger pa for-
gasning av vedsubstans, antingen direkt fran ved
eller indirekt genom svartlutsférgasning, som sedan
renas och syntetiseras, eller omvandlas, till metanol.
Metanol kan med férdel blandas in 1 laga halter, upp
till tio, kanske 15 procent, i vanlig bensin och distri-
bueras via befintliga bensinpumpar till dagens ben-
sinmotorer utan ombyggnad eller anpassning. Meta-
nolen kan dven enkelt omvandlas till DME, dimety-
leter, som fungerar 1 dieselmotorer efter en begréan-
sad anpassning av dessa men separata bensinmacks-
pumpar kréavs eftersom DME anvéands lagt trycksatt.
En ytterligare visentlig finess med DME, férutom
att det baseras pa en fornyelsebar ravara, ar att
bada molekylerna ar fria fran kol-kol bindningar och
dérigenom forbranns mycket rent och effektivt till
partikelfria avgaser.

STOR MARKNAD

Att ange exakt hur stor marknaden fér biometanol ar
skulle vara omgjligt men péa lang sikt borde den 1
princip vara liktydig med marknaden for fordons-
bransle forutsatt att fordonen succesivt anpassas for
att kunna kéra pa biometanol respektive DME. Helt
klart ar att projekt av den typ och storlek som
Rottneros planerar med nagra 100 000 ton framstall-
ning av biometanol bara skulle tdcka nagon promille
av Europas fordonsbréanslebehov och 1 storleksord-
ningen en procent av Sveriges behov. Att finna av-
sattning for koncernenes planerade produktion borde
alltsa inte mota nagra svarigheter. Dessutom skulle

biometanol, framstalld till rimlig kostnad, kunna
anvindas 1 en méngd andra applikationer 4n
fordonsbrénsle eftersom fossil metanol redan &ar en
mycket tung rdvara inom bland annat kemisk-,
lakemedels- och fargindustri.

De direkta kunderna ar bensindistributionsbolagen.
Leverans skulle ske till deras raffinaderier eller de-
péer for inblandning 1 fossil bensin och vidaredistri-
bution till bensinstationer. Alternativt skulle nagot
av distributionsbolagen sjdlvt kunna omvandla bio-
metanolen till DME fér anvindning i1 konverterade
dieselmotorer. Ett bensinbolag har redan ett mindre
antal pafyllningsstationer for DME som en del i ett
pilotprojekt.

GOTT OM RAVARA

For den biometanoltillverkning Rottneros planerar
ar biobranslets tillgénglighet och pris avgérande.
Ovriga insatsvaror dr framst luft for syrgasfram-
stallning samt elstrom. De stora kostnadskomponen-
terna blir saledes biobréansle och kapital.

Att det finns stora méngder biobrénsle tillgédngligt 1
Sverige visar olika skogsinventeringar.

Biokraftanldggningar som ligger 1 befolkningstéta
regioner konkurrerar med fjarrvirmesektorn om
biobrinsle. Rottneros bada fabriker ligger 1 mycket
skogsrika omréden 1 centrala Varmland respektive
Gastrikland/Héalsingland, som dessutom ar glest be-
folkade med férhallandevis ldnga avstand till stora
biobradnslekonsumenter.

Diagrammet som ér fran Volvo Trucks visar tydligt hur mycket langre en lastbil kan forflyttas med bréansle fran en hektar dker-
eller skogsbruksmark om forgasning till metanol sker istéllet for andra alternativa etanolvarianter/ej fossila varianter.
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Prisutvecklingen f6r biobrénsle liksom kostnaden for
att ta ut branslet ur skogen, har varit relativt stabil,
trots ett par kalla vintrar med exploderande elpriser.
Svenskt biobrénsle kommer knappast att vara kon-
kurrenskraftigt pa exportmarknaden, méjligen med
undantag for skog som ligger néara sydsvenska ex-
porthamnar. Var bedomning dr sdledes att det kom-
mer att finnas gott om ravara till rimliga priser i
relativt ndra anslutning till vara planerade anlagg-
ningar i framtiden.

FORNYBAR ENERGI | TRANSPORTSEKTORN 2020

Ar 2010 2020

Bransletyp Totalt Varav impor- Totalt (ktoe)*  Varav impor-
(ktoe)*  terat (ktoe/%) terat (ktoe/%)

Bioetanol 251 140/56% 465 292/63%

Biobaserad 89 0 251 0

diesel

Biogas 40 0 94 0

Fornybar el** 3 0 9 -

* ktoe = kilotonnes of oil equivalent

** for vagtransport

Killa: Sveriges Nationella Handlingsplan for fornybar energi
enligt Direktiv 2009/28/EG

E'tt av de tvd bioenergiprojekt som Rottneroskoncernen dvervéger ar att bygga en biometanolfabrik i anslutning till

Rottneros Bruk.



22

RAVARUFORSORJNINGEN

Sankta vedpriser mot slutet av aret

VEDFORSORJNINGEN

Rottneroskoncernen har en organisation for ved-
forsorjning 1 Sverige samt ett bolag for vedanskaff-
ning 1 Lettland, SIA Rottneros Baltic. Organisat-
ionen bygger bade i Sverige och Lettland till en del
pa flerarsavtal med de storsta ved- och flisleveran-
torerna for att begrdnsa beroendet av spotmark-
naden.

Rottneros har som malsiattning att ha laga lager av
massaved for att optimera anvindandet av farskt
virke, vilket bland annat ger ett battre vedutnytt-
jande och minskad férbrukning av blekkemikalier
jamfort med aldre ved. Farsk ved ger alltsa bade
ekonomiska och miljoméssiga fordelar.

Det lettiska bolaget utgor en viktig lank 1 vedfor-
sorjningen och ger en virdefull flexibilitet, 4ven
om koncernen av kostnadsskal stravar efter att
minimera importandelen. Importen sker framst till
Vallviks Bruk som ligger vid havet och har egen
hamn.

Sparbarhetscertifiering for att kontrollera ur-
sprunget hos massaveden far allt storre vikt i re-
lationen med massakunderna. Koncernen, inklu-
sive det lettiska dotterbolaget, har certifiering
enligt FSC och PEFC-standarderna vilket dr de
tva internationella system som anvinds i1 Sverige.
Det innebér att de svenska bruken har en gemen-
sam sparbarhetscertifiering.

VEDMARKNADEN

Kostnaden fér massaved var hég under 2011 som
helhet. Den uppgick for Rottneroskoncernen till
drygt 6560 MSEK jamfort med knappt 600 MSEK
under 2011 vilket motsvarar cirka 38 procent av
koncernens kostnader jamfort med 37 procent
2010. Priserna steg till en historiskt hog niva un-
der forsta halvaret for att sedan sdnkas succesivt.
Den framsta orsaken till priskningarna var stor
efterfragan samtidigt som den stringa vintern
forsvarade bade avverkningen och importen for
andra vintern 1 f6ljd pa grund av issituationen i
Ostersjon.

Att priserna sjonk under andra halvaret berodde
pa att avverkningsvolymerna ¢kade samtidigt som
flera massaproducenter i Sverige genomforde
marknads- eller underhéllsrelaterade produktions-
stopp. Detta gjorde att det 1 stéllet blev ett 6verut-
bud av ved p4 marknaden. Vid utgangen av 2011
hade flertalet massaproducenter fyllda vedgardar

samtidigt som vissa leverantorer lagrade massa-
ved ldngs vigarna 1 skogslédnen.

For Rottneroskoncernens del var lagersituationen
vid arets slut balanserad vid Rottneros Bruk
medan lagret vid Vallviks Bruk var stérre dn
onskvart.

Under 2010 aviserades en sédnkning av de starkt
kritiserade ryska exporttullarna fran som mest 15
ner till tvdA EUR per kubikmeter. Nagon sdnkning
hade inte skett vid utgdngen av 2011 men en for-
dndring forvantas i och med att Ryssland har an-
slutit sig till WTO. Rottneros har ingen egen im-
port fran Ryssland men en sankning av tullarna
paverkar sannolikt koncernen indirekt genom att
de har en effekt pa den allménna prisnivan for
massaved i Finland, Baltikum och Sverige.

En trend som har forstarkts under 2011 &r att
efterfragan pa FCS-certifierad massa okar. Till-
gangen till FSC certifierad ravara forvantas 6ka
under 2012.

Rottneroskoncernen kdpte vedravara for drygt 650 MSEK
under 2011.
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Under 2012 foérvantas koncernens behov av massa-
ved att stiga som en f6ljd av 6kad produktion med
cirka 10 procent vid Vallviks Bruk. Prisnivan be-
déms bli mattlig under forsta halvan av 2012 pa
grund av de stora lagren hos bade séljare och
képare. Aven den befarade lagkonjunkturen kan
ha en ddmpande effekt pa priserna om industrin
produktionsbegriansar av marknadsskal.

ELFORSORJNINGEN

Elpriserna, som var extremt hoga under 2010,
utvecklades péa ett betydligt mindre dramatiskt
satt under 2011. Det genomsnittliga priset lag pa
43 6re per kWh jamfort med 54 6re under 2010.

Priserna, som var som hogst under bérjan av aret
som en f6ljd av den kalla vintern, sjonk succesivt
under aret for att vid arsskiftet handlas pa nivan
37 6re per kWh for hela 2012.

De betydligt lagre elpriserna ar en effekt av val-
fyllda vattenmagasin hos elproducenterna, den
milda hosten samt en svag efterfragan fran indu-
strin. Elpriset har varit lagt trots att kédrnkraft-
verken endast kordes med halv kapacitet under
hosten.

Som en foljd av de fallande priserna har Rottneros
valt att prissékra en jamforelsevis lag andel av
2012 ars forvantade elforbrukning 6ver elhandels-
boérsen NordPool. Per den 15 februari 2012 1ag
nivan pa 49 procent jamfért med 64 procent vid
motsvarande tidpunkt féregaende ar for 2011.
Sakringsnivan for 2013 och 2014 1ag pa 42 respek-
tive 28 procent, medan sékringsnivan lag pa 14
procent for 2015.

Under 2011 forbrukade Rottneros 383 GWh el till
en kostnad av knappt 150 MSEK. Detta motsvarar
cirka atta procent av koncernens totala kostnader.
Rottneros arbetar 16pande med att minska energi-
forbrukningen. Det har resulterat 1 att den genom-
snittliga forbrukningen av varmeenergi per produ-
cerat ton massa har minskat med fyra procent
sedan 2010. Av den totala elforbrukningen 2011
var 114 GWh genererad i fabrikerna.

For att forbattra forutsdttningarna for en konse-
kvent och langsiktig elstrategi faststéllde styrelsen
under 2010 en ny elhandelspolicy. Malet ar att
koncernen genom sékringskontrakt ska betala ett
lagt, stabilt och forutsdgbart elpris. Utgangspunk-
ten ar att Rottneros har en stabil forbrukning av
elkraft. Normal inképsvolym &r cirka 275 GWh/ar,
vilket innebér att tio 6re/kWh 1 prisskillnad mots-
varar knappt 30 MSEK.

Prisrisken, som 4r den risk som bedéms som
storst, bestar till stérsta delen av att elpriset pa
marknaden stiger. For de delar av férvantad for-
brukning som Rottneros inte har prissdkrat inne-
bar detta kostnadshéjningar i motsvarande grad.

Omvint finns en risk for att marknadspriset faller
och att Rottneros kostnader for redan prissdkrad
volym forblir oférdndrade, medan kostnaden for ej
prissdkrade volymer sjunker i motsvarande grad.
Denna omvéanda risk innebér totalt en kostnads-
sankning vid fallande priser, varvid den alltid &ar
mindre under forutsidttning att inte sékringarna
overstiger elférbrukningen.

Genom aktiv elhandel forsoker Rottneros féregripa
dessa prisrisker vid bade stigande och fallande
marknadspriser. Detta innebér att prissédkringar
bade kops och siljs efter bedomning av marknads-
situationen.

KEMIKALIER

Under 2011 skedde en viss prisokning pa flera av
de kemikalier som anvéinds i koncernen. Fran en
situation med snarast ett 6verutbud har mark-
nadsbalansen jamnats ut varvid ocksé priserna
stigit. Rottneros stravar efter att ha en bredd av
leverantorer for att fa god marknadskontakt och
konkurrens 1 upphandlingen. Infér 2012 har den
globala efterfragan pa vissa kemikalier, 1 kombi-
nation med ett begriansat utbud, gett ytterligare
prishojningar pa ett flertal kemikalier.

Genom dngturbinen for elproduktion 1 Vallvik producerar
bruket en stor del av sitt elbehov. Turbinen genererar dven
intdkter i form av “grona elcertifikat”.
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Overgripande

Omfattar hela produktionskedjan

Verksamheten inom Rottneros ska bedrivas pa ett ansvarsfullt satt i forhallande till var omvérld. Ambitionen ar
darfor alltid att minimera de miljoeffekter foretagets produktions- och distributionssystem kan ge upphov till.
Fortroende for Rottneros agerande starker var stallning pd marknaden och framjar medarbetarnas engagemang.
Sedan 2010 redovisas hallbarhetsinformationen i enlighet med Global Reporting Initiatives, GRI:s, riktlinjer niva C.

GRI

For rakenskapsaret 2011 har Rottneros valt att
fortsdtta rapporteringen i enlighet med GRI:s
tillimpningsniva C, vilket innebéar att rapporten
inte har bestyrkts av utomstdende part. Rottneros
hallbarhetsarbete rapporteras arligen som en
integrerad del av arsredovisningen och presente-
ras aven pa Rottneros webbplats.

UPPFORANDEKOD

Koncernen har en uppférandekod (Code of Con-
duct) som beskriver hur Rottneros och bolagets
medarbetare agerar i relation till omvéarlden och
till varandra. Syftet 4r att definiera Rottneros
sociala ansvar, etiska engagemang och stallning 1
jamstialldhetsfragor samt hur Rottneros medarbe-
tare bor forhalla sig i fragor av principiell natur.

INTRESSENTER

Rottneros stravar efter att ha en god kommuni-
kation med alla dem som paverkas av verksam-
heten. Det ar fyra huvudgrupper som Rottneros
ser som bolagets framsta intressenter. Dessa dr

Informationens
1. STRATEGI OCH ANALYS
1.1  Uttalande frdn VD
2. ORGANISATIONSPROFIL
2.1  Organisationens namn 15
2.2 De viktigaste varumarkena och produkterna 15-18
2.3 Organisationsstruktur, dotterbolag, med mera 15-18, 77
2.4 Lokalisering av huwdkontor 88
2.5  Lander som organisationen har verksamhet i 2, 15-18
2.6 Agarstruktur och féretagsform 37-38
2.7  Marknader som organisationen ar verksam pa 10-11, 15-18
2.8  Den redovisade organisationens storlek 2,5
2.9  Vasentliga forandringar under redovisningsperioden 12-14
2.10 Utmarkelser och priser som mottagits Ej relevant
3. INFORMATION OM REDOVISNINGEN
3.1  Redovisningsperiod 24
3.2 Datum for publiceringen av den senaste redovisningen 24
3.3 Redovisningscykel 24
3.4  Kontaktperson for fragor angéende redovisningen 88, webb
3.5  Processer for definition av redovisningens innehall 24
3.6  Redovisningens avgransning 24
3.7  Begransningar for redovisningens omfattning och avgrénsning 24
3.8 Redovisningsprinciper for dotterbolag 61-68
3.10 Forklaring av effekten av férandrad information 24
3.11 Vasentliga forandringar sedan foregéende period 24
3.12 Innehdlisforteckning for GRI:s standardupplysningar 24
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EN18
EN29
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marknad inklusive leverantorer, d4gare- och kapi-
talmarknad, medarbetare (inklusive familjer och
facket), samt omvirlden med tyngdpunkt pé lo-
kalsamhallet. Det dr med dessa fyra huvudgrup-
per Rottneros 1 storst utstrackning kommunicerar
for att uppratthalla en 6ppen och positiv relation.
Ledningens kontinuerliga kontakter med olika
intressegrupper utgér en bra bas nar det av olika
skal finns behov av ytterligare kommunikation.

Informationens

STYRNING, ATAGANDEN, INTRESSERELATIONER

Redogorelse for bolagsstyrning 40-46
Styrelseordférandens roll 42-43
Antalet oberoende styrelseledaméter 43
Méjlighet for aktiedgare och anstallda att lamna

rekommendationer till styrelsen eller foretagsledningen 41-43
Lista éver intressentgrupper 24-25
Princip for identifiering och urval av intressenter 24
RESULTATINDIKATORER

Ekonomiska resultatindik atorer

Skapat och lewererat direkt ekonomiskt varde 25
Omfattningen av formansbestamda &taganden 64, 71-72
Miljmassiga resultatindik atorer

Direkt energianvandning per primér energikélla 31
Minskad energianvandning genom effektiviseringar 16, 23
Totala direkta och indirekta utslapp av vaxthusgaser, i vikt 31
Initiativ for att minska utslapp av vaxthusgaser, samt resultat 30
Vasentlig miljiopaverkan genom transporter 31
Anstallningsférhallanden och arbetsvillk or

Total personalstyrka uppdelad pa anstéliningsform och region 27,71
Antal anstéllda som slutat och personalomsattning 27
Andel av personalstyrkan som omfattas av kollektivavtal 25
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MARKNAD

KUNDER

Rottneros uppgift dr att forse kunderna med
massaprodukter som starker deras marknads-
position och l6nsamhet. Koncernen visar ansvar
gentemot kunder genom att alltid efterstrdva en
overlagsen och kundanpassad kvalitet pa foreta-
gets produkter. Mervarde skapas 4t kunderna
genom att vi tillhandahaller ny kunskap som kan
starka kundernas position pa sina marknader.

Rottneros for en kontinuerlig och aktiv dialog med
sina kunder, framst genom séljorganisationen.
Regelbundna méten halls, dar inte minst produkt-
och kvalitetsfragor diskuteras. Information om
Rottneros och bolagets produkter ges dven 1 den
egenproducerade kundtidningen Pulp Focus som
skickas ut till samtliga kunder med fyra utgavor
per ar.

LEVERANTORER

Rottneros har dven ett ansvar gentemot leveran-
torer och andra samarbetspartners. Bolaget repre-
sentanter far aldrig tillskansa sig sjdlva fordelar
eller ge foretaget konkurrensférdelar pa ett otill-
borligt satt. Rottneros ska aldrig inga i affarsre-
lationer med foretag som medvetet eller systema-
tiskt bryter mot lagar, regler eller internationella
konventioner om ménskliga rattigheter.

Rottneros ledningsprocess innebéir att val av nya
leverantorer sker efter bestdmda kriterier. Det
galler framforallt for leverantorer av viktiga in-
satsvaror. I samband med upphandling av arskon-
trakt for insatsvaror halls leverantorsmoten for
att diskutera leveransataganden. D4 har respek-
tive bolag mojlighet att uppdatera varandra om
marknadssituationen, organisationsférandringar
och andra relationsrelaterade fragestallningar.
Utover dessa moten har Rottneros l6pande kon-
takt med sina leverantorer.

AGARE

AKTIE-OCH KAPITALMARKNAD
Rottneros tar ansvar gentemot d4garna genom att
arbeta for virdemaximering inom ramen for vad
lagar, regler och normer tilldter. Vart agerande
gentemot kapitalmarknaden préglas av transpa-
rens och arlighet. Vi redovisar 6ppet lednings-
gruppens och styrelsens d4gande, 16nevillkor och
formaner. Vi foljer de lagar, regler och etiska rikt-
linjer som omgérdar kapitalmarknaden. Vi stra-
var efter att minska koncernens riskexponering
och ge véra aktiedgare en stabil avkastning.

Kontakten med befintliga och potentiella aktiea-
gare sker framst genom pressmeddelanden, kvar-
talsvisa finansiella rapporter, analytikertraffar
och deltagande pa kapitalmarknadsdagar.

INTERNT

MEDARBETARE

Rottneros visar ansvar gentemot medarbetarna
genom att verka for god hélsa, miljé och sdkerhet
pa arbetsplatserna. Vi erbjuder bra arbetsvillkor
och goda utvecklingsmojligheter. Vi varnar om de
anstélldas rattigheter, motarbetar alla former av
diskriminering och trakasserier samt framjar
mangfald pa arbetsplatsen.

FACKET

Samtliga anstdllda inom Rottneros omfattas av
kollektivavtal. Kollektivavtal finns tecknade med
Pappers, Unionen, Ledarna och Sveriges
Ingenjorer.

OMVARLD

SAMHALLE

Vi tar ansvar gentemot samhéllet. Rottneros ver-
kar ofta i brukskulturer med starka band till de
lokala samhéllena och ir ofta den storsta arbets-
givaren pa orten. Det ger oss bade ett ekonomiskt
och socialt ansvar. Vi samarbetar med de kommu-
ner dar vi ar verksamma, bland annat genom att
erbjuda praktikplatser och studiebesok.

MILJIO

Vi tar miljéansvar genom att samtliga produkt-
ionsenheter inom koncernen ska uppfylla de mil-
jokrav som stills i lagar och forordningar. Malet
4r att sdnka utsldppen till nivader som ar tekniskt
mojliga, ekonomiskt rimliga och ekologiskt moti-
verade. Miljomalen foljs upp regelbundet tillsam-
mans med den ekonomiska redovisningen och en
aktiv dialog fors med intressenter om verksam-
hetens och produkternas miljépaverkan.

Andel av

Intressentgrupp Verksamhetstyp MSEK total kostnad
Kunder Forsaljning av pappersmas.se}v och 1663
andra intakter
Leverantérer Ink6p av varor och t]anstgr inklusive 1571 87%
awv och nedskrivningar m.m.
Anstalida Loner, sociala awifter och andra 209 12%
personalkostnader
Langivare Réntor -3 0%
Staten Skatter -24 1%
Aktieagare Nettoresultat -144
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PRIORITERINGAR

Rottneros stravar alltid efter att géra produkterna
battre bade ur ett kvalitets- och effektivitetspers-
pektiv genom forstaelse for kundernas processer
och produktstrategi. Miljoméssiga, sociala och
ekonomiska faktorer ar centrala for att lyckas
med det. Baserat pa det har féljande priorite-
ringar satts upp for 2012:

Minskade svavelutslapp vid Vallviks Bruk.
Bullerreducerande atgéarder vid Rottneros
Bruk.

Fortsatt stravan efter att minska andelen for-
saljning till Asien vilket leder till minskade
miljokonsekvenser.

I diffusoren vid Vallviks Bruk tvittas massan direkt efter kokningen innan den bleks.
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Personal

Forbattringsprogram vid Rottneros Bruk bakom

personalneddragningar

Under 2011 beslutades om personalneddragningar
med ett tjugotal tjinster vid Rottneros Bruk. Syf-
tet var att uppna okad konkurrenskraft genom
sidnkta kostnader. Neddragningarna, som genom-
fors successivt till och med sommaren 2012, ingar
1 ett forbattringsprogram som &dven innehéller
sortimentsfordndringar samt sdnkningar av 6v-
riga produktionskostnader. Avgangarna kommer
till viss del att hanteras genom avtalspensioner-
ingar. Ovriga som lamnar koncernen erbjuds
externt stod 1 processen att soka nytt arbete.

Rottneros organisation och bemanning pa tjdns-
temannasidan anpassades under 2009 och 2010
till koncernens nuvarande struktur och storlek.
Det innebéar att marknadsforing, forsaljning och
teknisk kundtjanst har flyttats fran moderbolaget
Rottneros AB och huvudkontoret till bruken.
Detta har i kombination med 6vriga mindre for-
dndringar resulterat i att antalet anstéillda i mo-
derbolaget sedan 2009 har minskat fran 18 till

10 personer.

Som en f6ljd av att Vallviks Bruk inforde ett nytt

tidredovisningssystem under varen 2011 har alla

medarbetare utbildats 1 att hantera detta. Under

hosten 6vertog Vallviks Bruk hanteringen av kon-
cernens inkommande fakturor vilket har medfort

utbildning av ett antal medarbetare.

Under 2011 beviljades Rottneros Bruk utbild-
ningsstod fran EU. Utbildningen, som kommer att
genomforas under 2012, omfattar bland annat
utbildning av underhallspersonal 1 data samt en
overgripande miljéutbildning for alla medarbe-
tare. Fokus kommer att ligga pa den miljépaver-
kan verksamheten vid Rottneros Bruk har.

Personalomséittningen inom koncernen uppgick

till 4tta procent under 2011 medan sjukfranvaron
lag pé 3,3 procent. Bigge siffrorna ar férhallande-
vis laga. Hog nérvaro och 1dg personalomséittning

utgor en grund for bra kontinuitet bade kortsiktigt

och langsiktigt.

Medelantalet anstallda uppgick under 2011 till
298 (308). Forandringen jamfort med foregéende
ar beror frimst pa personalneddragningarna vid
Rottneros Bruk.

Den genomsnittliga anstdllningstiden ar cirka
23 ar och medelaldern &r cirka 50 ar. Av de an-
stallda ar 16 procent kvinnor.

Under 2011 uppgick 16ner och andra ersattningar
till personalen exklusive sociala avgifter till 139,4
(138,9) MSEK. Detta motsvarade cirka 9 (8) pro-
cent av koncernens totala omsattning 2011.

Anstillningstid och genomsnittsdlder 2011

60
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Rottneros Vallvik Moderbolag Koncernen

m Anstaliningstid Genomsnittsalder

Fréan driftcentralen vid Rottneros Bruk styr Ola Wikstrom
hela produktionen.
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Miljé

De europeiska miljokraven lyfts fran lokal/nationell till

central EU-niva

Forfarandet nar det galler miljétillstand fér Rottneros fabriker liksom for andra foretag innefattar nara kontakter
med i forsta hand lansstyrelserna men dven med andra myndigheter, framfor allt genom mark- och miljédom-
stolarnas remissférfaranden. Den 6kade EU-integrationen inom miljoomradet for ver beslutandet frdn svenska
myndigheter till EU-organ, vilket naturligtvis paverkar innehallet i Rottneros och andra féretags myndighets-

kontakter.

Miljslagstiftningen inom EU har hittills varit
nationell, men 6ver aren med ett 6kande inslag av
svergripande EU-direktiv. Ar 1996 tillkom det s&
kallade IPPC-direktivet med syfte att minska ut-
slappen fran olika punktkéllor inom EU. IPPC
star for Integrated Pollution Prevention and Con-
trol, som &r titeln pa ett direktiv som pa svenska
heter "Samordnade atgirder for att forebygga och

begréansa fororeningar". IPPC-direktivet har infor-

livats 1 svensk lagstiftning genom inférandet av
miljobalken, som tradde 1 kraft 1999.

IDAG: INTEGRATED POLLUTION PRE-
VENTION AND CONTROL (IPPC)

I IPPC-direktivet finns regler fér hur industri-
anlaggningar ska tillstandsprévas. Alla anldgg-
ningar som omfattas av direktivet, fraimst storre
energi- och industrianldggningar, ska ha tillstand
fran myndigheten i respektive EU-land for att be-
driva sin verksamhet. Tillstdnden ska grunda sig
pa principen om bésta tillgdngliga teknik, d4ven

Den kontinuerliga kokaren och sodapannan vid Vallviks Bruk.

kallat BAT (Best Available Techniques). En sam-
manstéllning av dessa finns i1 de sa kallade BREF-
dokumenten, vilket ar en férkortning av BAT Re-
ference documents.

Direktivet ar ett sa kallat minimidirektiv, vilket
innebéir att en medlemsstat far ha strangare reg-
ler 1 sin nationella lagstiftning. De svenska myn-
digheterna har ofta haft hogre krav 4n det som
foreskrivs i IPPC direktivet. Aven med Gvergri-
pande direktiv som IPPC s& har de nationella
myndigheterna férhandlat om villkoren med de
enskilda foretagen utgaende fran det enskilda
foretagets forutsattningar.

| FRAMTIDEN: INDUSTRIAL EMISSIONS
DIRECTIVE (IED)

IPPC-direktivet har lett till minskade utslapp 1
Europa men EU har kunnat konstatera att till-
lampningen av direktivet inte ar lika strikt i alla
lander och att mojligheterna att komma till ratta
med detta har varit begransade. For att forbattra
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mojligheterna att f& medlemsldnderna att folja
reglerna sa infordes Industrial Emissions Direc-
tive 1 slutet av 2010. Detta direktiv &r en sam-
manslagning av sju olika direktiv, som férutom
industriverksamhet ocksa omfattar till exempel
stora féorbranningsanldaggningar.

Det pagar idag utredningar om hur IED kan inf6r-
livas 1 svensk ratt. Dar finns ett antal fragor som
galler tillampningen av BAT for massa- och pap-
persindustrin som maéste besvaras.

BREF-dokumenten haller ocksa pa att uppdate-
ras. Avsikten ar att de BAT-nivaer som kommer
att specificeras i1 IED skall gilla for Europas alla
industrier. Det innebar att utslappsvillkoren for
ett nordiskt massa- eller pappersbruk beldget vid
en stor alv blir desamma som fér massa- eller
pappersbruk i ett sydeuropeiskt land dar dven
grundvatten ar en del av brukens vattenforsorj-
ning. Detta 4r komplexa tekniska fragor som kri-
ver att EU-administrationen tar hinsyn till syn-

punkter fran industriernas branschorganisationer.

En f6]jd av IED &4r ocksé att svenska domstolar
kommer att ha begriansade mojligheter att ta han-
syn till en fabriks specifika forutsittningar. Idag

foreskriver svensk lag att sddana hidnsyn ska tas
av domstolarna.

Branschorganisationen Skogsindustrierna sam-
ordnar de svenska foretagens bidrag till reglernas
utformning, dar Rottneros givetvis bidrar. Skogs-
industrierna samarbetar i sin tur med CEPI (Con-
federation of European Paper Industries), som ar
den europeiska massa- och pappersindustrins
branschorganisation.

Det ar naturligtvis oundvikligt att generella BAT-
regler for Europa inte ar tillimpliga for varje en-
skilt féretag med dess speciella betingelser. Det
finns darfor mojlighet att medge undantag dér sa
ar nédvandigt och rimligt av tekniska och ekono-
miska skal vigda mot miljopaverkan. Undantagen
ska gés igenom i en 6ppen process diar allméanhet-
en har insyn. Avvikelsen fran BAT ska rapporte-
ras till EU. Det ar viktigt att denna majlighet an-
viands av myndigheterna s att enskilda foretag
inte drabbas av hoga kostnader som inte motsva-
ras av miljoméssiga forbattringar.

Vid Rottneros Bruk kapas massveden upp I langder om cirka en meter for att anpassas till slipverken.
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Miljo
Milj6arbetet vid bruken

VALLVIKS BRUK
Under 2011 gjordes omfattande miljoinvesteringar
1 bruket efter flera ars utredning och planering.

Under hostens underhallsstopp genomférdes de
sista arbetena for att kunna sluta blekeriet, en
atgird som kommer att minska vattenanvind-
ningen i blekeriet till en tredjedel av den tidigare.
Tvattvatskor med hogt COD-innehall kan nu féras
till indunstningen och darefter férbrdnnas i soda-
pannan, vilket gor att materialets energiinnehall
kan utnyttjas.

Den nya bioreningsanldggningen togs i drift under
december. Tillsammans med den under 2010 in-
stallerade utrustningen for att rena vitskor, en sa
kallad stripper, och slutning av blekeriet, kommer
bioreningsanldggningen att minska COD-utslap-
pet fran bruket med 65 procent vilket &r i linje
med ett krav fran Miljédomstolen.

Ombyggnaderna av indunstning och stripper un-
der 2010 ledde till en oonskad 6kning av svavelut-
slappen. Bruket ansékte darfor i december 2010
om forhojda rikt- och gransvirden for processvavel
for 2011 och 2012. Ansokan avslogs i lagre ratt
men beslutet har 6verklagats.

Under 2011 lag utslappen av svavel till luft 6ver
géllande rikt- och gransvirden. Ett pagaende
projekt, som innefattar en installation av en for-
bréanningsugn, kommer att leda till att bruket
uppfyller de gillande svavelvillkoren. Installa-
tionen kommer att géras under forsta halvaret
2012.

Helena Soderlund vid laboratoriet for driftanalys 1 Vallvik
gor Iopande kvalitetsuppfoliningar.

Vallviks Bruk har tillstdnd f6r en ny deponi. Vill-
koren for sdkerheten kommer att férhandlas med
tillsynsmyndigheten nar deponitillstandet tas i
anspréak.

Under aret producerades el motsvarande

570 kWh/ton producerad massa vilket gav en
sjalvforsorjningsgrad pa 68 procent. Den inkopta
elen motsvarade 265 kWh/ton vilket 4r marginellt
hogre dn vad som képtes under 2010.

Ansokan om tillstdnd for en tillfalligt utékad pro-
duktion under aren 2012 -2014 har skickats till
Mark- och miljodomstolen i Ostersund under ret.

ROTTNEROS BRUK

Bruket har under aret framgangsrikt effektivise-
rat energianvindningen, 6kat andelen biobridnslen
och minskat utsldappen till luft och vatten bade i
absoluta tal och per ton massa.

Fastbranslepannans effekt har 6kat genom in-
stallation av en ny bransleficka. Detta har lett till
minskad oljeférbrukning, som i sin tur minskar
brukets utslapp av koldioxid.

Slammet fran den biologiska reningen har tidigare
inte kunnat pressas till tillracklig hog torrhalt.
Detta har inneburit att massafibrer har fatt blan-
das in i slammet for att forbattra avvattnings-
egenskaperna. Under aret har en centrifug instal-
lerats for att 6ka torrhalten for det biologiska och
fiberhaltiga slam som genereras vid
vattenreningen.

Torrhalten har efter denna investering hojts sa
mycket sa att det inte ldngre kravs att massa-
fibrer tillsatts. Detta innebar att de massafibrer
som tidigare blandats in nu kan anviandas 1 mas-
sabruket for att 6ka produktionen, vilket innebéar
en kostnadsbesparing.

Kostnaden for slamhanteringen har ocksa sédnkts.
Detta beror pa att mdngden slam minskat pa
grund av att massafibrer inte ldngre tillsatts.
Slammet tas om hand av ett externt foretag som
komposterar slammet och anvinder det som tét-
skikt i deponier.

En bullerutredning har gjorts for att kartlagga de
atgirder som maste vidtas for att uppfylla brukets
bullerkrav. De forslag till atgarder som tagits
fram kommer att gas igenom med myndigheterna
1 borjan av 2012.
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FORDELNING AV TRANSPORTARBETE (TONKM) INOM ENERGIFORBRUKNING 2011

ROTTNEROSKONCERNEN 2011, %

. Totalt
- GWh Rottneros  Vallvik Koncernen
= % Biobranslen inkl svartlut 49 1446 1495
[
s s Fossila branslen 40 29 69
> £
© 8 Total energiférbrukning exkl.
_
_ o - 32 elektricitet 89 1475 1564
= oS o% ca
o = Jas] <= . N
Andel biobransle, % 55 98 96
Massaved, % 43 2 55 22 Elektricitet genererad i fabrikerna - 114 114
Kemikalier, % 100 0 0 1 darav grt‘)n el _ 112 112
Massa, % 14 21 65 7 Kopt elektricitet 216 53 269
Andel av totalt transport- Total elférbrukning 216 167 383
arbete, % 21 17 62 100
Andel producerad i fabrikerna, %. 0 68 30

UTSLAPP TILL VATTEN OCH LUFT 2011 .
KOLDIOXIDUTSLAPP 2011, TON PER AR

Rottneros Vallvik
Rottneros Vallvik Total
Produktion, ton 124 500 199 600 -
" Fossila branslent 10 872 8030 18 902
S, ton per ar 6 156 -
Biobranslen 30 342 554 577 584 919
Tillstand - 135 -
NG a 2 289 % biobrénslen 74% 99% 97%
X, ton per ar . " . e
P ! Endast fossila brinslen bidrar till vaxthuseffekten.
Tillstand - 300
Suspenderade amnen, ton per dygn 0,7 0,7
Tillstand 12 20 UTSLAPPSRATTER FOR KOLDIOXID 2011
Tilldel-
COD, ton per dygn 9.0 20 ning/ar 2010 2011
Tillstand 105 38 Bruk 2008-2012 utslapp utslapp
BOD?7, ton per dygn _ 6.0 Rottneros 21784 15749 10872
AOX, kg per ton _ 0.2 TOTAL 39 742 22 820 18 902
Tillstdnd - 0,8
Fosfor, kg per dygn 2,1 38
Tillstand 6,0 -

Cirka 40 procent av den vedrdvara som képs in till Rottneros Bruk ér i form av flis.



32

MOJLIGHETER OCH RISKER

Rottneros riskstrategi forebygger bade interna

och externa faktorer

Utover de rorelserelaterade och finansiellt relaterade mojligheter och risker som kommer av produktionsproces-
sen, s& paverkas Rottneros aven av manga omvarldsfaktorer som bolaget inte sjalvt kan paverka. Dessa om-
varldsfaktorer paverkar framst bolagets forsaljningsintakter. For att hantera de mojligheter och risker som bolaget
berdrs av, finns en riskhanteringsprocess som innefattar bland annat strategisk verksamhetsinriktning, fére-
byggande underhall/investeringar och finansiella sékringsaktiviteter.

Operativt arbetar bolaget med ett antal atgarder
och strategier, till exempel fokusering pa nischer
och olika specifika kundsegment, som syftar till att
gora koncernen mindre beroende av listpriset pa
avsalumassa samt att dimpa fluktuationerna i
Iénsamheten 6ver en konjunkturcykel. Bolaget till-
lampar som komplement till den operativa riskhan-
teringen dven en strategi for hantering av finansi-
ella risker.

De faktorer som har stérst paverkan pa koncernens
resultat 4r knutna till massapriset 1 US-dollar, va-
lutakurser samt ved- och elpriser.

Den finansiella riskhanteringen sker pa koncern-
niva, enligt riktlinjer som finns angivna i koncer-
nens finanspolicy och som arligen godkdnns av sty-
relsen. Styrelsen beslutar om 6vergripande mandat
och limiter for begrinsning av koncernens finansi-
ella risktagande samt beslutar om all langsiktig
finansiering. Styrelsen godkénner sdkringsnivaer
utifran forslag fran foretagsledningen. Ledningen
bedémer lI6pande om nagon av faktorerna USD-
kursen, massapris eller el ar attraktiva for att gora
strategiska sdkringar. Finansiella sikringsinstru-
ment anvinds inte i spekulativt syfte utan enbart
for att jamna ut resultatet och for att sikra affi-
rer/kalkyler.

RORELSERELATERADE MOJLIGHETER
OCH RISKER

MASSAPRIS OCH KONJUNKTUREN
Pappersmassa ar en globalt handlad produkt med
stora export- och importfloden. Varldsmarknads-
priset uttrycks 1 USD. De faktorer som har storst
betydelse for resultatet 1 Rottneros ar darmed
massapriset 1 USD samt USD/SEK-kursen.
Pappersmarknaden i1 Asien har véaxt snabbt och
utgor nu en betydande del av viarldsproduktionen
och konsumtionen. Brist pa lokalt tillgdnglig ravara
gor dock att stora mingder pappersmassa och
returfiber importeras fran Europa och Amerika.
Inkopsvolymer hos asiatiska kopare har ddrmed en
stor paverkan p4 virldsmarknadspriset. Aven om
varldsmarknadspriset séatts 1 USD ar ofta koparnas
intékter 1 andra valutor.

Massapriset (NBSK) sitts i USD medan tillverk-
ningskostnaderna till stor del ar i lokala valutor.
Den genomsnittliga USD-kursen var tio procent
lagre under 2011 jamfort med den genomsnittliga
kursen 2010. Det finns ett samband mellan NBSK-
priset och USD. Om USD é&r stark tenderar massa-
priset uttryckt 1 USD att vara ldgre, medan en lag
USD-kurs tenderar att ge ett hogre massapris 1
USD.

Massapriser och USD-kurs 1980-2011
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—USDI/SEK, vanster Massapriser i USD per ton, hoger

Killa’ Riksbanken samt FOEX Indexes Ltd

NBSK-priset omriaknat 1 SEK uppgick 1 genomsnitt
under 2011 till 6 229 SEK per ton vilket ska jam-
foras med 6 705 SEK per ton under aret innan.
Detta innebér att priset omridknat 1 SEK minskade
med sju procent i férhallande till 2010.

Massapriser i USD och SEK 1980-2011
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KUNDER

Koncernen har flera stora kunder med geografiskt
spridd verksamhet och ar inte beroende av nagot
enskilt land. Huvuddelen av koncernens omsétt-
ning sker 1 Europa dar Tyskland, Italien och Sve-
rige utgor de storsta marknaderna. Sammantaget
har koncernen 1 storleksordningen drygt 100 kun-
der, varav de tio storsta tillsammans representerar
cirka 50 procent av omséttningen. Detta innebér att
Rottneros har en god kommersiell riskspridning.
Slipmassaproduktionen i Rottneros Bruk &r dock
beroende av en stor kund med flera mottagande
pappersbruk. I princip all férsédljning kreditforsak-
ras.

UNDERHALLSSTOPP OCH SASONGS-
VARIATIONER

Vid bruket 1 Rottneros genomférs vanligtvis ett
semesterstopp under delar av juli och augusti, vil-
ket kan kombineras med en arlig underhallsinsats.
Vid Vallviks Bruk genomf6rs normalt underhalls-
stopp 1 oktober eller november varje ar. Kostnader-
na for underhallsstopp redovisas i den period da
stoppen genomfors. I 6vrigt paverkas inte Rott-
neroskoncernen nimnvéart av sdsongsvariationer.

KAPITALINVESTERINGAR

Ledningen gor arligen en 6versyn av samtliga bruks
investeringsbehov for de ndrmaste aren. I detta
ingar l6pande arliga investeringar, expansions-
investeringar for att undanréja flaskhalsar samt
investeringar som syftar till att hgja kvaliteten.
Investeringsutlédggen anpassas till konjunkturen
och kassaflodet. Rottneros har generellt en forsiktig
investeringsstrategi. Vidare har Rottneros ett for
branschen lagt anldggningskapital, vilket leder till
laga avskrivningar och en lag kapitalkostnad. Rott-
neros totala materiella anldggningstillgangar vid de
rorelsedrivande bruken var vid utgadngen av 2011
bokférda till 646 MSEK. Utslaget pa arskapaciteten
pa 400 000 ton ger det ett bokfért varde pa drygt

1 600 SEK per ton. Ateranskaffningsvéirdet for mot-
svarande kapacitet ligger 1 storleksordningen

8-9 ganger det bokforda vardet.

FINANSIELLA MOJLIGHETER OCH
RISKER

MASSAPRISRISK

Massaprisrisk avser risken att férandringar av
massapriser har en negativ paverkan pa koncer-
nens resultat- och balansrikning. Massapris-
sékringar far anvidndas om bedémningen gors att
priserna kommer att sjunka under de priser till
vilka sékringskontrakt kan tecknas. Massaprissiak-
ringar kan 4ven anvidndas om prisnivan pa mark-
naden ar sa lag att ytterligare nedgangar kan hota
bolagets 6verlevnad. Inga massaprissédkringar ska

goras om inte en motsvarande sékring av valuta-
kurser gors om inte mycket goda skl talar for mot-
satsen.

VALUTARISK

Valutakursrisk avser risken att forandringar av
valutakurser har en negativ paverkan pa koncer-
nens framtida kassafléden, varde pa tillgangar och
skulder och pa resultatet. Rottneros ar i sin affars-
verksamhet exponerad mot valutakursrisk primart
kopplad till férséljning av massa.

Transaktionsexponering

Rottneros fakturerar i olika valutor, men den un-
derliggande valutan for priset pd pappersmassa ar
till stérsta delen USD. Cirka 15 procent av fakture-
ringen ar kontrakterad 1 SEK med EUR som faktu-
reringsvaluta. Den underliggande exponeringen
mot USD &r alltsd mycket hog, men det direkta
inflédet av USD (realflédet) motsvarar drygt 40
procent. Genomslaget av kursforiandringar for den
indirekta exponeringen fordréjs dock av att kon-
traktens 16ptid normalt 4r 1-3 manader. Under
2011 har resultatet av valutasdkringarna uppgatt
till 7 (40) MSEK.

Balansriskexponering

Den grundldggande principen ar att tillgangar och
skulder 1 andra valutor 4n SEK ska sékras. Forsalj-
ningspriset pa massa baseras oftast pa aktuellt
massapris noterat 1 USD omréknat till en fakture-
ringsvaluta. Fakturering sker till storsta delen 1
USD, EUR och SEK. Den balansriskexponering som
uppstar pa utestdende kundfordringar 1 EUR och
USD kan sékras, foretriadesvis genom upplaning i
valuta som 6ver tiden motsvarar genomsnittliga
kundfordringar per valuta. Nettningsférfarande ska
tillampas sa att till exempel vedink6p 1 annan
valuta dn SEK, elkontrakt, som i normalfallet
tecknas 1 EUR eller andra ink6ép som kemikalier
eller for investeringsutlagg ska sammanréknas vid
bedémningen av sdkringsbehovet.

ELPRISRISK

Elprisrisk avser risken att fordndringar av elpriser
har en negativ paverkan pa koncernens resultat-
och balansriakning. All fysisk el till de svenska bru-
ken kops direkt 6ver elbérsen NordPool. Elpriserna
noteras 1 EUR. Vid utgangen av december 2011
fanns elsdkringar motsvarande 1 tabellen angiven
andel av prognostiserad forbrukning. I tabellen
anges genomsnittspriser i EUR/MWh, samt genom-
snittspris i ére/kWh (baserat pa forwardkurser
EUR per den 31 december 2011).
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Ar Andelsékrat ~ EUR/MWh Ore/kWh
2012 49% 48,7 45
2013 42% 45,4 41
2014 28% 46,5 43
2015 14% 49,0 45

For elkostnaderna under 2012-2015 finns sékringar
av EUR tecknade om totalt 12 MEUR till en ge-
nomsnittlig kurs av 9,18 SEK/EUR.

Den genomsnittliga prisnivan for el pa Nord Pool
uppgick under heldret 2011 till 43 6re per kWh.

MARKNADSVARDERING AV FINANSI-
ELLA INSTRUMENT

Av tabellen pé sidan 36 framgar marknadsvardet
den 31 december 2011 av samtliga finansiella in-

strument. Dessa virden &r ocksa bokforda 1 enlig-
het med IFRS och IAS 39.

RANTERISK

Kénsligheten for férdndringar 1 rédntan ar relevant
for finansiella tillgdngar och finansiella skulder
med rorlig ranta. Koncernens upplaning framgéar av
not 15 pa sidorna 75-76. Den 31 december 2011
fanns ranteb4drande skulder om sammanlagt

47 MSEK (39 MSEK per 31 december 2010). Rante-
barande nettoskuld uppgick till 26 MSEK att jam-
foras med en rantebarande nettofordran om

116 MSEK per 31 december 2010. Rottneros kéns-
lighet for forandringar i1 ranteléget ar darmed lag.

LIKVIDITETSRISK OCH REFINANSIE-
RINGSRISK

Likviditetsrisken hanteras genom att koncernen
innehar tillrackligt med likvida medel och kortfris-
tiga placeringar med en likvid marknad, samt till-
génglig finansiering genom avtalade kreditfacilite-
ter. Malsattningen ar att koncernens strategiska
likviditetsreserv ska uppga till minst 10 procent av
koncernens 12-méanaders rullande omséittning och
ska vara tillgidnglig inom 30 dagar. Koncernen gor
l6pande likviditetsprognoser.

I januari 2011 sa Rottneros upp den kredit som var
upptagen hos ett banksyndikat och ett nytt sdker-
stéllt finansieringsavtal tecknades med Danske
Bank. Avtalet som triddde i kraft den 31 januari
2011 ger Rottneros ritt att ta upp krediter 1 SEK,
USD och EUR och innehaller inga sarskilda lane-
villkor, sd kallade covenants, till exempel vad géller
finansiella nyckeltal, investeringar eller utdelning.
Krediten kunde under 2011 utnyttjas upp till mot-
svarande 100 MSEK. Fran och med 1 januari 2012

har krediten utékats till motsvarande 150 MSEK. I
samband med att det nya avtalet tradde 1 kraft den
31 januari 2011, amorterade Rottneros hela den
utestaende kredit som per den 31 december 2010
uppgick till 28 MSEK. Per den 31 december 2011
var krediten hos Danske Bank utnyttjad med

37 MSEK.

Tabellen pa sidan 35 analyserar koncernens finan-
siella skulder som kommer att regleras netto, upp-
delade efter den tid som pa balansdagen aterstar
fram till den avtalsenliga forfallodagen. De belopp
som anges 1 tabellen ar de avtalsenliga, odiskonte-
rade kassaflédena. De belopp som forfaller inom

12 manader 6verensstimmer med bokférda belopp,
eftersom diskonteringseffekten ar ovisentlig.

Rottneros kreditavtal bedéms vara tillrackligt for
de ndrmaste arens normala rérelse- och investe-
ringskassaflode. I och med detta bedéms bade likvi-
ditetsrisk och refinansieringsrisk vara lag.

HANTERING AV KAPITALRISK

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen ar att
trygga koncernens formaga att fortsitta sin verk-
samhet, sa att den kan fortsitta att generera av-
kastning till aktiedgarna och nytta fér andra in-
tressenter och att uppratthalla en optimal kapital-
struktur for att halla kostnaderna for kapitalet
nere.

For att uppréatthalla eller justera kapitalstruk-
turen, kan koncernen forandra den utdelning som
betalas till aktiedgarna, aterbetala kapital till ak-
tiedgarna, utfirda nya aktier eller sélja tillgangar
for att minska skulderna. P4 samma sétt som
andra foretag 1 branschen bedémer koncernen kapi-
talet pa basis av skuldsattningsgraden. Detta nyck-
eltal berdknas som rantebédrande nettoford-
ran/-skuld dividerat med eget kapital.

Rottneros affarsverksamhet ar cyklisk till sin ka-
raktér och det 4r normalt att stora svingningar i
resultat och kassafléde férekommer. Skuldséatt-
ningsgraden bor darfor inte vara alltfor hog sa att
bolagets 6verlevnad hotas av dessa svingningar. En
for hog andel eget kapital 4r heller inte bra ur ett
kapitalavkastningsperspektiv. Malsédttningen ar att
over tiden ha en skuldsittningsgrad som inte 6vers-
tiger 0,4. For 2010 lamnades en utdelning om

20 ore per aktie och fér 2011 har en utdelning om
10 ore per aktie foreslagits. 31 december 2011 upp-
gick skuldséttningsgraden till 0,0.
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SKULDSATTNINGSGRAD

2011 2010
Rantebarande langfristiga skulder 5 10
Rantebéarande kortfristiga skulder 42 29
Likvida medel -21 -155
Rantebérande nettofordran/-skuld 26 -116
Totalt eget kapital 1014 1228
Skuldsattningsgrad 0,03 -0,09

KREDITRISKER

Kreditrisk hanteras pa koncernniva. Kreditrisk
uppstar genom likvida medel, derivatinstrument
och tillgodohavanden hos banker och finansinstitut
samt kreditexponeringar gentemot kunder. Affars-
risken 1 form av kundfordringar 4r med f4 undantag
forsakrade genom kreditforsikring med tio procent
gjalvrisk. Forsdkringsbolaget bedomer bland annat
koncentrationen av kreditrisker vid beviljande av
kreditforsdkring. Detta sidkerstiller en god risk-
spridning. Den maximala kreditrisken pa utesta-
ende kundfordringar uppgar vid slutet av 2011 till
45 MSEK (10 procent sjélvrisk + eventuell fordran
som ej ar forsakrad). Av den totala kundfordran
som var utestdende per 31 december 2011 var

71 procent forsiakrad. Historiskt har koncernen haft
sma kreditforluster.

FORSAKRINGAR

Rottneros férsdkrar sina anlaggningar mot egen-
doms- och avbrottsskador och har relevanta an-
svarsforsdkringar.

OVRIGA MOJLIGHETER OCH RISKER
POLITISKA RISKER

Rottneros exponering mot politiska risker ar
begréansad.

MILIO

Rottneros verksamhet som producent av pappers-
massa har betydande paverkan pa miljén, bade vad
géller utsléapp till vatten och luft. Vidare méste en
del avfallsprodukter hanteras. Milj6lagstiftningen
inom Rottneros verksamhetsomréide dr omfattande
och verksamheten kréaver tillstdnd som férnyas fran
tid till annan. Det finns risk fér 6verskridande av
givna tillstdnd, vilket kan medfora produktions-
begransningar, behov av investeringar men dven
straffansvar eller att tillstand aterkallas.

Risk finns dven for fordndringar 1 milj6lagstiftning-
en, vilket kan paverka Rottneros verksamhet. Det
finns idag inga sddana kédnda fordndringar. Se dven
milj6avsnittet sidorna 30-31.

KONCERNENS FINANSIELLA SKULDER

Per den 31 december 2011 <1ar 2ar 3-5ar >5 ar

Utnyttjad kredit 37 - - -
Derivatinstrument — inflode 71 91 95 -
Derivatinstrument — utfléde 86 95 100 -
Leverantdrsskulder och andra

skulder 135 5 - -
Réantor 0 - - -
Per den 31 december 2010 <1ar 24&r 35ar >5 ar
Banklan 25 - - -
Derivatinstrument — infléde 95 - - -
Derivatinstrument — utflode 102 - - -
Leverantdrsskulder och andra

skulder 112 5 5 0
Réantor 0 - - -

Den massardvara som anvénds vid Vallviks Bruk ér i form av flis. Cirka 70 procent av flisen tillverkas av rundved vid bruket och

resterande del kdps som flis fran sdagverk.
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KANSLIGHETSANALYS 2011

RESULTATEFFEKTEN AV SAKRINGARNA 2011

Effekt pa &rs- Kvartal ~ Kvartal ~Kvartal  Kvartal
resultat efter 2011 1 2 3 4 Helar
finansnetto (MSEK) o
Valutasékringar 7 5 -1 -4 7
Riskslag Forandring 2011 2010 Kanslighet - .
- - Massaprissékringar - - - - -
Massapris 50 USD/ton 85 100 Hoég
Elprissékringar 6 -5 -9 -7
uUsD 50 6re/USD 100 100 Hog
- - - Totalt 13 6 -6 -13 0
Elpriser 10 6re/kWh 30 30 Hog
Vedpriser 10 SEK/m3f 15 15 Medium
Ranterisk 1%-enhet 0 0 Lag RESULTATEFFEKTEN AV SAKRINGARNA 2010
Refinansiering Ingen 2010 Kvarta;! Kvarta2I Kvartaél Kvartil Helar
- . o
Kreditrisk Sjalvrisk 10% Valutasékringar 3 0 13 24 40
Massaprissékringar - - - - -
Elprissékringar - - - 3 3
Totalt 3 0 13 27 43
MARKNADSVARDERING (MSEK) DECEMBER 2011
Referensvarde
Sékring Sékrad volym Séakringsniva Marknadsvéarde Avista 31 december 2011
Valuta USD, termin salj 35 MUSD 6,82 SEK/USD -4 6,93 SEK/USD
Valuta EUR, termin sélj 5 MEUR 9,08 SEK/EUR 1 8,95 SEK/EUR
Valuta EUR, termin koép 12 MEUR 9,18 SEK/EUR -1 8,95 SEK/EUR
El 416 520 MWh 43,3 6re/kWh -26 30,0 6re/kWh
Totalt marknadsvarde -30
MARKNADSVARDERING (MSEK) DECEMBER 2010
Referensvarde
Sékring Sékrad volym Sakringsniva Marknadsvérde Avista 31 december 2010
Valuta USD, termin salj 14 MUSD 7,26 SEK/USD 8 6,80 SEK/USD
El 80 875 MWh 39,7 6re/kWh 17 77,1 6re/kWh
Totalt marknadsvéarde 25
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ROTTNEROSAKTIEN

Svag kursutveckling under 2011

Rottnerosaktien ar sedan november 1987 noterad pd NASDAQ OMX, Stockholm. Rottneros ingar i Small Cap-
segmentet och klassas som ett bolag i branschen Material. Rottneros borsvéarde var vid utgangen av 2011 cirka
316 (670) MSEK. Vid utgadngen av 2011 hade Rottneros 17 222 (18 033) aktieagare. De utlandska aktieagarnas
andel i Rottneros uppgick till 22,89 (21,77) procent av kapitalet. Rottneros aktiekurs sjonk under 2011 frén

4,37 kronor vid &rets ingang till 2,11 kronor vid aret slut, en nedgdng med 52 procent.

Borsen som helhet, méatt som OMX Affarsvarldens

Generalindex, sjénk med 17 (+23,1) procent under

2011. Rottnerosaktien stod som hogst 1 5,45 kronor
den 7 februari medan den ldgsta kursen, 1,80 kro-
nor, noterades den 25 november.

AKTIENS OMSATTNING

Under 2011 omsattes totalt 89 (118) miljoner aktier
till ett virde av 353 MSEK (784 MSEK). Det mot-
svarar en omséttningshastighet av aktiestocken
under aret pa 61 (80) procent. Den totala omséitt-
ningshastigheten bland bolagen i Small Cap-seg-
mentet pa bérsen 1 Stockholm var 79 procent medan
genomsnittet for hela Stockholmsbérsen var 72 pro-
cent. I genomsnitt gjordes varje dag 88 (137) avslut
1 Rottneros aktie.

Aktiens utveckling och omséttning
2001-2011
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AKTIEKAPITAL OCH INNEHAV AV EGNA
AKTIER

Aktiekapitalet uppgick vid utgangen av aret till
153,4 (153,4) MSEK fordelat pa 153 393 890

(153 393 890) aktier. Alla aktier ger samma rostritt
och andel i bolagets kapital och vinst. Antalet akti-
ers utveckling beskrivs i tabell pa féljande sida.

Vid arsstaimman 2011 fick styrelsen mandat att
overlata redan aterkopta aktier i bolaget. Nagon
sddan overlatelse har dock inte skett under aret och
bolagets innehav av egna aktier dr oférdndrat fran
foregaende ar 821 965 aktier vilket motsvarar

0,54 procent av antalet utestdende aktier.

UTDELNING

For verksamhetsaret 2011 foreslar styrelsen en
utdelning med 10 (20) ére per aktie, vilket mot-
svarar en direktavkastning pa borskursen vid arets
slut om 4,7 procent.

HANDEL MED KOPOPTIONER

I den nyemission Rottneros genomférde under slu-
tet av 2009 tilldelades tecknarna av de nya aktier-
na vederlagsfritt cirka 0,27 képoption for varje ny
tilldelad aktie. Innehavare av en képoption hade
ratt att av Swedbank képa en stamaktie 1 Rottneros
till ett 16senpris om 8,20 kronor per stamaktie eller
sddant pris som féranleds av omrékning. Swed-
bank, i egenskap av emissionsinstitut, har tilldelat
tecknarna i nyemissionen cirka 244 miljoner kop-
optioner som listats pa Nordic MTF vid NGM, Nor-
dic Growth Market. Handeln i1 képoptionerna star-
tade fredagen den 15 januari 2010.

Rottneros langivande banker, som genom tidigare
konvertering av réantebiarande skulder erhallit akti-
er i Rottneros, har atagit sig att till Swedbank sélja
totalt upp till cirka 24 miljoner aktier for att
Swedbank ska kunna fullgéra sina ataganden med
anledning av de utstillda képoptionerna. Sista
anmélningsperioden avslutades den 7 december
2011.

AKTIEAGARINFORMATION

Rottneros informerar aktiedgare och omvéarlden
genom flera kanaler. Information som offentliggors
i form av drsredovisningar, kvartalsrapporter och
pressmeddelande laggs 16pande ut pa
www.rottneros.com. Dar finns ocksa presentations-
material fran presentationer av kvartalsrapporter-
na for journalister och analytiker tillgdngligt for
nedladdning. Huvudkanal for arsredovisningen ar
webbplatsen, varfor arsredovisningen inte skickas
till aktiedgare som inte uttryckligen begéar detta.
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AKTIEFORDELNING PER 2011-12-30 AGARSTRUKTUR PER 2011-12-30
PROCENT PROCENT
ANTAL AV KAPI- . ANTAL AV KAPI-
ANTAL AKTIER AKTIEAGARE TALET AKTIEAGARE AKTIER TALET
1-500 8702 0,90% Nemus Holding AB 30 857 435 20,12%
501-1 000 2851 1,30% SHB: Skagen Vekst Verdipapirfondet 12 204 585 7,96%
1 001-5 000 3722 5,70% Danske Bank A/S 6 451 273 4,21%
5 001-10 000 990 4,80% Dnb Nor Bank Asa Sverige 6 451 273 4,21%
10 001-15 000 301 2,50% HSH Nordbank AG 5599 860 3,65%
15 001-20 000 161 1,90% Robur Forsékring 4758714 3,10%
20 001- 495 83,00% Aliz Invest AB 4280 000 2,79%
TOTALT 17 222 100,00% Nordea Bank AB (Publ) 3500274 2,28%
BBVA Ireland P.l.c 2323139 1,51%
NTC GIC Govt of Singapore Inv Corp 2169 279 1,41%
Totalt 10 storsta 78 595 832 51,24%

Rottneros AB (egna aktier fran

aterkop) 821 965 0,54%
Ovriga 73976 093 48,23%
TOTALT 153 393 890 100,00%

ANALYTIKER SOM FOLJER
ROTTNEROSAKTIEN
¢ Enskilda Securities:

Linus Larsson/Johan Edvardsson
e Swedbank: Claes Rasmuson/Ola Sédermark
e Credit Suisse: Lars Kjellberg

AKTIEDATA

2011 2010 2009 2008 2007 2006
Aktier vid periodens ingang Antal 152 572 1525719 180 212 180 212 180 212 180 212
Emitterade aktier 2 Antal - 0 1 345 507 - - -
Sammanlaggning aktier 2 Antal - -1 373 147 - - - -
Aterkopta egna aktier 2 Antal - - - - - -
Aktier vid periodens utgang > Antal 152 572 152 572 1525719 180 212 180 212 180 212
Genomsnittligt antal aktier 2° Antal 152 572 152 572 26 884 18 021 18 021 18 021
Rorelseresultat/aktie ° SEK -0,77 0,90 -6,18 -16,95 -19,99 -0,43
Resultat efter finansnetto/aktie ° SEK -0,79 0,90 -2,58 -21,33 -21,30 -1,29
Resultat efter skatt/aktie ° SEK -0,95 0,82 -2,59 -18,35 -16,69 -0,45
Rorelsens kassaflode/aktie *° SEK -0,74 0,51 2,74 -13,34 -5,59 1,93
Eget kapital/aktie 5 SEK 6,65 8,05 7,14 44,96 58,29 77,83
Utdelning 5° SEK 0,10 0,20 - - - 1,00
Utdelning/eget kapital/aktie ® % 15 25 - - - 1.3
Borskurs vid periodens slut 5 SEK 2,11 4,37 6,90 10,50 23,10 65,50
Borskurs/eget kapital/aktie agar 0,3 0,5 1,0 0,2 0,4 0,8
P/E-tal/aktie agar Neg 53 Neg Neg Neg Neg
Direktavkastning *® % 4,7 4,6 - - - 1,5

1 Det finns inga nyckeltal som dr paverkade av ndgon utspadningseffekt.

2 Antal aktier anges i tusental exklusive Rottneros innehav av egna aktier.

3 Kassaflode efter normala investeringar men exkl. strategiska investeringar.

4 Direktavkastning beridknas i férhallande till borskursen vid arets slut.

5] april 2010 har sammanlidggning skett av aktier dér tio befintliga aktier lagts samman till en aktie.
Jamférelseperioderna har justerats for denna sammanléggning.

6 For 2011 anges foreslagen utdelning.
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Raffinéren vid CTMP-linjen vid Rottneros Bruk styrs av Olle Akesson.
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Bolagsstyrning 1 Rottneros

Rottneros ar ett svensk publikt bolag med sate i Sunne och noterat i segmentet Small Cap pA NASDAQ OMX
Stockholm ("Bérsen”). Sedan den 1 juli 2008 omfattas Rottneros av "Svensk Kod for Bolagsstyrning” ("Koden”) och
sedan den 1 mars 2009 ingdr dven kravet p& bolagsstyrningsrapport i Arsredovisningslagen. Till grund fér bolags-
styrningen inom Rottneros ligger den svenska aktiebolagslagen, arsredovisningslagen, Borsens regelverk och
Koden. Denna bolagsstyrningsrapport avser bade moderbolaget Rottneros AB och koncernen.

PRINCIPER FOR BOLAGSSTYRNING
Rottneros tillampar de regler som f6ljer av lag eller
annan forfattning, samt Koden. Rottneros tillampar
Koden utan avvikelser.

STYRINSTRUMENT

Till de externa styrinstrumenten som utgér ram-
arna for bolagsstyrningen inom Rottneros hor aktie-
bolagslagen, arsredovisningslagen, Borsens regel-
verk, Koden samt andra relevanta lagar. Utlandska
dotterbolag tillimpar de lagar och férordningar som
ar gallande 1 aktuellt land, men tillser 4ven att kon-
cernens riktlinjer for styrning och kontroll {6ljs.

Styrelsen ar ytterst ansvarig fér organisationen och
forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Tillsyn
utévas av myndigheter och av myndigheter utsedda
organ, genom dels bolagets rapportering till dessa
och dels genom myndigheternas regelbundna kon-
troller.

STRUKTUR FOR BOLAGSSTYRNING

P4 arsstamma/bolagsstimma &r det aktiedgarna
som gor de val och sitter upp de riktlinjer som utgor
grunden for Rottneros bolagsstyrning. Nedansta-
ende organisationskarta sammanfattar hur bolags-
styrningen dr organiserad i Rottneros.

Till de interna styrinstrumenten hér den av bolags-
stamman faststéllda bolagsordningen, liksom styrel-
sens arbetsordning och instruktioner for verkstél-
lande direktoren, styrelsens utskott och den ekono-
miska rapporteringen. Darutéver finns bland annat
finansiella och kvantitativa mal, budgetar, rappor-
ter, policyer, varderingar och uppférandekoder.

De policyer som beslutas av styrelsen ar uppfor-
andekod (Code of Conduct), finanspolicy, kommuni-
kationspolicy och miljépolicy. VD beslutar om kund-
kreditpolicy, krishanteringspolicy, IT-sdkerhets-
policy samt arbetsmiljopolicy, vilka delges styrelsen.
Dessutom finns ytterligare fem viktigare styrdoku-
ment som beslutas av VD eller den VD utser.
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ARSSTAMMA

Aktiedgarna i Rottneros utovar sin ratt att besluta 1
bolagets angeldgenheter pa arsstamman, eller 1
forekommande fall extra bolagsstamma och ar Rott-
neros hégsta beslutande organ. Arsstamman fattar
beslut om bolagsordning, utser styrelse och styrelse-
ordférande, véljer revisor, faststiller resultat- och
balansrdkning och beslutar om vinstdisposition och
ansvarsfrihet, beslutar om valberedning, riktlinjer
for ersattning till ledande befattningshavare med
mera.

Rottneros bolagsordning saknar sdrskilda bestam-
melser om tillsattande och entledigande av styrelse-
ledamoéter samt om dndring av bolagsordningen.

Vid arsstaimman har varje aktiedgare rétt att delta,
personligen eller genom ombud med fullmakt. Varje
aktiedgare har ratt att fa ett drende behandlat pa
stamman.

P4 Rottneros webbplats www.rottneros.com finns
kallelse och 6vrig information infor arsstimma/-
bolagsstamma. Har finns ocksé protokoll, VD:s anf6-
rande med mera fran de senaste stimmorna.

AKTIEAGARE

Rottneros stamaktie dr noterad pa NASDAQ OMX
Stockholm sedan 1987. Enligt den av Euroclear
Sweden forda aktieboken hade Rottneros

17 222 aktiedgare per den 31 december 2011. Aktie-
kapitalet uppgick till 153 393 890 kronor, fordelat
pa 153 393 890 stamaktier med samma rostritt och
andel 1 bolagets vinst och kapital. Bolagsordningen
innehaller inga begridnsningar i fraga om hur méanga
roster varje aktiedgare kan avge vid en bolags-
stdmma.

Nemus Holding AB hade per den 31 december 2011
en dgarandel uppgéende till drygt 20 procent av
totalt antal aktier och roster. I 6vrigt har ingen ak-
tiedgare ett direkt eller indirekt aktieinnehav som
representerar minst en tiondel av réstetalet for
samtliga aktier 1 Rottneros.

Rottneros innehav av egna aktier uppgar till

821 965 aktier, vilket motsvarar cirka 0,54 procent
av det totala antalet aktier. Pa sidorna 37-38 i bola-
gets arsredovisning for 2011 finns ytterligare in-
formation om aktien, aktiedgare med mera. Inform-
ation finns dven tillgénglig pa bolagets webbplats.

ARSSTAMMA 2011

Rottneros arsstamma 2011 dgde rum den 19 april
2011 i Sunne. P4 stamman deltog 15 av Bolagets
aktiedgare, representerande 28 procent av Bolagets
roster och kapital (exklusive av Rottneros aterképta

aktier). Samtliga styrelseledaméter, liksom VD, var
narvarande. Dessutom deltog bolagets revisor vid
stamman.

Arsstamman fattade bland annat beslut om att:

e I enlighet med styrelsens forslag lamna utdel-
ning till aktieAgarna med 20 o6re per aktie.

e Dirmed avsla aktiedgaren Stefan Svanbergs
forslag om resultatdisposition.

e Styrelsen ska bestd av fyra ordinarie ledamoter.
Ledamdéterna Roger Asserstahl, Kjell Ormegard,
Bengt Unander-Scharin och Ingrid Westin
Wallinder omvaldes.

e Kjell Ormegard omvaldes till styrelseordférande.

e Arvode ska utgd med 500 000 kronor till styrel-
sens ordférande och 250 000 kronor till vardera
ovriga styrelseledamoter som inte dr anstéllda 1
bolaget. Ledamoéterna 1 styrelseutskotten arvode-
ras med 25 000 kronor, med undantag fér upp-
draget som ordforande i revisionsutskottet som
ska ersattas med 75 000 kronor och ordférande i
6vriga utskott som ska ersdttas med 50 000 kro-
nor. Till arbetstagarrepresentanterna utgar ett
inldsningsarvode om 25 000 kronor per person.
Arvode till revisorerna utgar enligt av VD god-
kand rakning.

e Styrelseledamot far, efter sarskild 6verenskom-
melse med bolaget, fakturera styrelsearvodet
jamte sociala avgifter och mervardesskatt enligt
lag, genom ett av styrelseledamoten &gt bolag,
under forutséttning att sddan betalning blir
kostnadsneutral for bolaget.

e Omvilja det registererade revisionsbolaget Ohr-
lings PricewaterhouseCoopers AB for tiden intill
slutet av arsstimman 2012.

e I enlighet med styrelsens forslag faststélla rikt-
linjer for ersattning till VD och andra ledande
befattningshavare. Dessa innebér bland annat
att ersdttningen ska utgoéras av fast 16n, eventu-
ell rérlig 16nedel, 6vriga formaner samt pension.
Den sammanlagda ersédttningen ska vara mark-
nadsmaéssig och konkurrenskraftig pa den ar-
betsmarknad befattningshavaren verkar. Den
rorliga lonedelen, som ar kontant, ska baseras pa
utfallet 1 férhallande till definierade och méatbara
mal och vara maximerad i férhallande till den
fasta 16nen. Fragor om ersattning till bolagsled-
ningen ska behandlas av ersidttningsutskottet
och, nar det géller VD, beslutas av styrelsen.

¢ Bemyndiga styrelsen att under tiden fram till
néstkommande arsstimma, vid ett eller flera till-
fallen, fatta beslut om att 6verlata aktier i bola-
get (aktier som tidigare forvarvats under bola-
gets aterképsprogram).

e Avsla aktiedgaren Stefan Svanbergs forslag om
bemyndigande for forvarv av egna aktier.
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VALBEREDNING

Rottneros arsstdmma fattar beslut om principerna
for valberedningens tillsattande. Arsstdamman 2011
beslutade att valberedningen ska besta av styrel-
sens ordférande samt tva ytterligare ledamoter,
varvid styrelsens ordférande inte ska vara ordfo-
rande i beredningen. Av de tva ledaméterna, utéver
styrelsens ordférande, ska en vara representant for
bolagets storsta aktiedgare, samt en representant
for ndgon av bolagets 6vriga fyra storsta aktiedgare.
Ingen av dessa tva ledaméter far ocksa vara styrel-
seledamot. Valberedningen utser inom sig ordf6-
rande. Det aligger styrelsens ordférande att tillse
att ledamoter utses enligt ovan. Principerna innefat-
tar ocksa ett forfarande om ersédttande av ledamot
som ldmnar valberedningen 1 fortid eller da ledamot
representerar aktiedgare som inte langre tillhor de
fem till rostetalet storsta aktiedgarna.

Namnen péa ledaméterna i1 valberedningen ska pre-
senteras senast sex manader fore drsstdmman 2012.
Valberedningens sammanséattning fran tid till an-
nan ska offentliggéras pa Rottneros webbplats.
Pressmeddelande med uppgift om valberedningens
sammansattning publicerades den 20 oktober 2011
och har hallits tillgdngligt pa4 Rottneros webbplats.
Till ordférande for valberedningen utsags Olle
Grundberg, Nemus Holding AB. Ovriga utsedda
ledamoter dr Jan Alkmark, Danske Bank A/S,
Danmark, Sverige Filial samt Kjell Ormegard, sty-
relseordférande 1 Rottneros AB. Tillsammans repre-
senterar valberedningen drygt 24 procent av roste-
talet for samtliga aktier 1 Rottneros.

Valberedningen ska ldgga fram forslag for beslut till
arsstimman 2012 vad géller val av stammoordfo-
rande, antal styrelseledamoéter och suppleanter, val
av styrelseledamoéter och suppleanter, val av styrel-
seordférande, styrelsearvoden, arvoden till reviso-
rerna, i forekommande fall forslag till val av reviso-
rer, samt kriterier for hur ny valberedning ska ut-
ses.

REVISORER

Rottneros revisorer viljs vid arsstaimman. Vid ars-
stamman 2011 valdes Ohrlings Pricewaterhouse-
Coopers AB (PwC), med auktoriserade revisorn Bo

Lagerstrom som huvudansvarig, till revisor fér peri-
oden fram till arsstamman 2012. Bo Lagerstrom
nytilltrddde som huvudansvarig revisor. Rottneros
bolagsordning innehaller inte nagon mandatperiod
for revisorn. Enligt Aktiebolagslagen géller fran och
med den 1 november 2010 att revisorns mandatpe-
riod ar ett 4r, om inte annat anges i bolagsordning-
en. Detta innebér att val av revisor 1 Rottneros sker
arligen pa arsstimman.

REVISIONSARBETET

Revisorerna granskar moderbolagets och koncer-
nens arsredovisning och bokféring samt styrelsens
och VD:s forvaltning. Bolagets revisor dr narvaran-
de vid minst ett styrelsesammantrade varje ar. Re-
visorerna har varit narvarande vid revisionsut-
skottets samtliga sammantriaden forutom ett och pa
arsstdmman 2011. Revisorn deltar vid arsstimman
for att foredra revisionsberittelsen.

Utover revisionuppdraget har PwC bistatt Rottneros
med moms- och skattekonsultationer samt diverse
redovisningsmaéssiga utredningar. PwC har att
prova sitt oberoende vid varje radgivnings-uppdrag.
Arvoden till revisionsbolaget fér 2011 framgar av
not 7 i arsredovisningen 2011.

STYRELSEN

STYRELSENS SAMMANSATTNING OCH
ARVODEN

Rottneros styrelse ska enligt bolagsordningen besta
av lagst tre och hogst tio ledaméter med hogst

sex suppleanter valda av drsstimman. Darutover
utser de anstillda tva representanter med tva supp-
leanter. Rottneros styrelse bestar av fyra stimmo-
valda ledamoéter utan suppleanter, samt tva ledamo-
ter och tva suppleanter utsedda av de anstillda.
Verkstallande direktéren dr inte ledamot av styrel-
sen men adjungeras till samtliga styrelsemoten,
utom da utvirdering av styrelsens arbete och av
verkstillande direktoren star pa dagordningen.
Aven andra tjansteméin i bolaget deltar som fore-
dragande alltefter behov. Bolagets ekonomi- och
finansdirektor ar sekreterare 1 styrelsen. Styrelsens
sammansittning under 2011 samt ersattningar till
styrelseledamoterna for helaren 2011 respektive
2010 framgéar av tabellen pa sidan 43.
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- - - - NARVARO 2011

TOTALT TOTALT AR- STYRELSE- UTSKOTTS-

BELOPP | TSEK

ARVODE 2011 VODE 2010 MOTEN MOTEN

Kjell Ormegard® (styrelseordférande) 592 608 100% 100%
Roger Asserstahl 300 303 100% 100%
Rune Ingvarsson® - 28 - -
Bengt Unander-Scharin® 266 167 86% 100%
Ingrid Westin Wallinder® 341 340 100% 100%
Bengt-Ake Andersson (arbetstagarrep.) 25 25 93% -
Mikael Lilja (arbetstagarrep.) 25 25 71% -
Tord Strémberg (arbetstagarrep/suppl) 25 25 86% -
Thomas Wasberg (arbetstagarrep/suppl) 25 25 57% -

1
desskatt via egna bolag. Detta forfarande ar kostnadsneutralt for Rottneros.

Avgick ur Rottneros styrelse i januari 2010.

Styrelsens ordférande Kjell Ormegard och styrelseledamoten Bengt Unander-Scharin har fakturerat sina respektive arvoden, jamte sociala avgifter och mervar-

Rottneros har under 2011 kopt advokattjanster pd marknadsmaéssiga villkor for 122 TSEK frdn Ramberg Advokater dér styrelseledamoten Ingrid Westin Wallinder

ar verksam. Motsvarande inkop for 2010 uppgick till 291 TSEK fran Advokatfirman Lindahl dar styrelseledamoten Ingrid Westin Wallinder d& var verksam.

UTVARDERING AV STYRELSENS
ARBETE

Ordféranden ansvarar for utviarderingen av styrel-
sens arbete och att valberedningen far del av bedom-
ningarna. Utvarderingen av 2011 ars styrelsearbete
genomfordes under slutet av aret och presenterades
pa styrelsemote 1 december 2011.

OBEROENDE

Enligt Koden ska en majoritet av de bolagsstimmo-
valda ledamdéterna vara oberoende 1 forhallande till
bolaget och bolagsledningen samt minst tva av
dessa ledamoéter 4ven vara oberoende i forhallande
till bolagets storre aktiedgare. Kriterier till hjalp for
bedomning av oberoende finns 1 punkt 4.4 1 Koden.

Rottneros styrelse har bedémts uppfylla Kodens

krav pa oberoende, da de staimmovalda styrelse-

ledamoéterna bedomts vara oberoende saval i for-
hallande till bolaget och bolagsledningen som till
bolagets storre aktiedgare.

STYRELSENS ARBETE OCH ANSVAR
Styrelsen 6vervakar verkstéllande direktorens ar-
bete och ansvarar for att organisation, ledning och
riktlinjer for bolagets medel 4r &ndamalsenligt upp-
byggda. Styrelsen ansvarar ocksa for att bolaget ar
organiserat sa att det finns en &ndamalsenlig intern
kontroll. Styrelsen ansvarar vidare fér utveckling
och uppféljning av bolagets strategier genom planer
och mal, beslut om forvarv och avyttringar av verk-
samheter, storre investeringar, tillsdttningar och
ersittningar i ledningen samt l6pande uppf6ljning
under aret. Styrelsen faststéller budget och arsbok-
slut.

Styrelsens arbetsordning

Styrelsens arbete foljer den sirskilda arbetsordning
som faststillts rorande arbetsfordelningen mellan
styrelsen och verkstéllande direktéren, mellan sty-
relsens olika utskott och inom styrelsen samt in-
struktion for den ekonomiska rapporteringen. I styr-
elsens arbetsordning ingar en sirskild VD-instruk-
tion.

Konstituerande styrelsesammantrade hélls i ome-
delbar anslutning till &rsstimman eller i omedelbar
anslutning till extra bolagsstimma dér ny styrelse
valts. Rottneros héll konstituerande styrelse-
sammantriade den 19 april 2011 dar bland annat
ledamoter till styrelseutskotten utsags och den ovan
namnda arbetsordningen faststilldes.

Utdver vid konstituerande méte sammantrader
styrelsen vid fem ordinarie tillfillen per ar och déar-
utover nar ordféranden finner det lampligt eller
inom 14 dagar efter att ndgon ledamot framstallt
yrkande darom. Under 2011 har 14 styrelseméten
hallits. Styrelsens arbete foljer en i forviag uppgjord
plan med vissa fasta beslutspunkter under verk-
samhetsaret;

e I januari/februari behandlas bokslutskommu-
nikén, styrelsens rekommendation betriffande
utdelning samt eventuell komplettering av bud-
get och verksamhetsplan. Dessutom ska styrel-
sen utvirdera sina arbetsformer och beslutsruti-
ner och 6vervaga forbéattringar déri.

I slutet av februari behandlas den publika drs-
redovisningen. Bolagets revisorer rapporterar
iakttagelser fran revisionen. Dessutom behand-
las erséttningsfragor.

I april och juli behandlas resultatet for forsta
respektive andra kvartalet.
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e I oktober behandlas tredje kvartalets resultat. I
oktober behandlas ocksa investeringsplaner for
nastkommande verksamhetsar samt 6versyn av
koncernens strategier.

e I december behandlas féreberedelser for arsbok-
slut samt godkdnnande av verksamhetsplan f6r
nastkommande ar.

Utover ovanstdende punkter har styrelsens arbete
under 2011 bland annat haft fokus pa:

o Avyttring/projektférberedelser Utansjo-
utrustningen.

o Genomgang och uppdatering av policyer.

o Forberedelser for eventuellt bioenergiprojekt.

Déarutover far styrelsen varje manad en rapport 6ver
bolagets resultat- och likviditetsutveckling. Behand-
ling av 6vriga drenden styrs av varje enskilt drendes
karaktar.

Finanspolicyfrdagor

Styrelsen har det yttersta ansvaret fér koncernens
finansiella verksamhet. Styrelsen ar ansvarig for att
godkdnna koncernens finanspolicy som ska uppdat-
eras arligen. Styrelsen beslutar om 6vergripande
mandat och limiter for begrédnsning av koncernens
finansiella risktagande i enlighet med finanspolicyn,
samt beslutar om all langsiktig finansiering. Styrel-
sen godkdnner sédkringsnivaer utifran forslag fran
bolagsledningen. Styrelsen godkédnner 4ven nya
finansiella motparter och limiter for respektive mot-
part. Styrelsen har delegerat det operativa ansvaret
1linje med den ansvarsfordelning som framgéar av
faststalld finanspolicy.

STYRELSENS KONTROLL AV DEN
FINANSIELLA RAPPORTERINGEN
Styrelsen 6vervakar den ekonomiska rapporte-
ringens kvalitet genom instruktioner avseende
denna och genom instruktioner till verkstédllande
direktoren. Verkstédllande direktoren har 1 uppgift
att, tillsammans med ekonomi- och finansdirek-
toren, granska och sékerstélla kvaliteten 1 all extern
ekonomisk rapportering inklusive bokslutsrapport-
er, delarsrapporter, arsredovisning, pressmeddel-
anden med ekonomiskt innehall samt presentations-
material 1 samband med méten med media, dgare
och finansiella institutioner.

Styrelsens revisionsutskott medverkar till att sdker-
stélla att en korrekt finansiell rapportering av hog
kvalitet upprattas, slutligen godkédnns av styrelsen
och kommuniceras. Styrelsen erhaller manatliga
ekonomiska rapporter och vid varje styrelsesam-
mantriade behandlas bolagets och koncernens eko-

nomiska situation. Styrelsen behandlar vidare de-
larsrapporter och arsredovisning.

For att sdkerstélla styrelsens informationsbehov
rapporterar bolagets revisorer, férutom till revi-
sionsutskottet, ocksa till styrelsen varje ar dven sina
iakttagelser fran revisionsgranskningen och sin be-
démning av bolaget interna kontroll. Minst en gang
per ar redogor bolagets revisorer for styrelsen for
huruvida bolaget tillsett att bokforing, férvaltning
och ekonomisk kontroll fungerar, varefter styrelsen,
utan narvaro av verkstéallande direktoren eller an-
nan person fran bolagsledningen fér en dialog med
revisorerna.

STYRELSENS UTSKOTT

Styrelsen har den fulla insikten i, och ansvaret for,
alla fragor som styrelsen har att besluta om. Under
aret har dock arbete bedrivits i tva av styrelsen ut-
sedda utskott; revisionsutskott och ersédttningsut-
skott.

REVISIONSUTSKOTT

Utskottet bestar av tre representanter for styrelsen
och har bland annat till uppgift att infér styrelsens
beslut bereda styrelsens arbete med kvalitetssak-
ring av bolagets finansiella rapportering, 6vervaka
effektiviteten 1 bolagets interna kontroll och risk-
hantering, bitrdda valberedningen vid upphandling-
en av revisionen samt forbereda val och arvodering
av revisorer, 6vervaga omfattningen och inriktning-
en pa revisionsuppdraget, bereda fragor om revision,
utvardera revisionsinsatsen, faststélla riktlinjer for
tillaten upphandling av 6vriga tjanster av bolagets
revisor, folja och 6verviga tillampningen av nuva-
rande redovisningsprinciper och inférandet av nya
redovisningsprinciper samt av andra krav pa redo-
visningen som f6ljer av lag, god redovisningssed,
gallande borsregler eller eljest.

Bolagets huvudansvarige revisor och representanter
for revisionsfirman dr adjungerade vid merparten av
sammantridena. I forekommande fall adjungeras
ledande befattningshavare. Utskottet har bestatt av
styrelsens ordférande Kjell Ormegard samt styrelse-
ledamoéterna Ingrid Westin Wallinder och Roger
Asserstahl. Ordférande 1 utskottet ar Ingrid Westin
Wallinder.

Revisionsutskottet har haft fem sammantriden
under 2011 och styrelsen erhaller 16pande protokoll
fran sammantradena. Revisorerna har varit nar-
varande vid revisionsutskottets samtliga samman-
traden forutom ett.
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ERSATTNINGSUTSKOTT

Utskottet ska bestda av minst tva representanter for
styrelsen. Utskottets arbetsuppgifter ska framst
vara att bereda styrelsens beslut i1 fragor om ersétt-
ningsprinciper, ersdttningar och andra anstallnings-
villkor f6r bolagsledningen; f6lja och utvardera pa-
gaende och under aret avslutade program for rorliga
ersattningar for bolagsledningen; folja och utvéardera
tillampningen av de riktlinjer for ersattningar till
ledande befattningshavare som arsstaimman enligt
lag ska fatta beslut om samt géllande erséttnings-
strukturer och ersédttningsnivaer i bolaget.

Ersattning till verkstallande direktéren samt prin-
ciper for ersattning till bolagsledningen beslutas av
styrelsen. Ersdttning till andra ledande befattnings-
havare beslutas av ersattningsutskottet inom de
ramar som faststéllts av styrelsen och drsstimman.

Ersattningsutskottet har bestatt av samtliga styrel-
sens fyra stammovalda ledamoéter. Ordférande 1
utskottet ar Kjell Ormegard.

Utskottet har haft tva sammantridden under 2011
och styrelsen erhaller protokoll fran ersittnings-
utskottet.

VD/KONCERNCHEF

VD har att i1 enlighet med aktiebolagslagens regler
och 6vrig lagstiftning skéta den l6pande forvalt-
ningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar,
samt vidta de atgarder som ar nédvandiga for att
bolagets bokforing ska skétas pa ett betryggande
satt. VD ska vidare tillse att styrelsen l6pande far
information som behovs for att pa ett tillfredsstal-
lande sétt folja bolagets och koncernens ekonomiska
situation, stéllning och utveckling samt 1 6vrigt
uppfylla sin rapporteringsskyldighet avseende eko-
nomiska forhallanden.

Bolagets verkstillande direktor leder verksamheten
inom de ramar som styrelsen lagt fast 1 den sérskil-
da VD-instruktionen. Instruktionen omfattar bland
annat VD:s ansvar for den dagliga verksamheten
och fragor som alltid kraver styrelsebeslut eller an-
maélan till styrelsen samt VD:s ansvar for den eko-
nomiska rapporteringen till styrelsen.

VD tar i samrad med ordforanden fram nodvandigt
informations- och beslutsunderlag inf6r styrelse-
moéten, foredrar drendena och motiverar forslag till
beslut.

Styrelsen utvéirderar fortlépande VD:s arbete.

KONCERNLEDNING

VD leder koncernledningens arbete och fattar beslut
i samrad med 6vriga i ledningen. Denna bestéar av
VD och ytterligare fem personer: tva dotterbolags-
chefer och tre stabschefer. Information om VD och
koncernledning framgar pa sidan 52 1 arsredovis-
ningen for 2011. Foéretagsledningen har regelbundna
verksamhetsgenomgéangar under VD:s ledning, ofta
i samband med besok vid koncernens olika enheter.

RIKTLINJER FOR ERSATTNING TILL
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Arsstimman beslutar om riktlinjer fér bestam-
mande av ersdttning till VD och andra ledande be-
fattningshavare. Styrelsens forslag till riktlinjer
anges hir. Med andra ledande befattningshavare
avses for narvarande de fem personer som tillsam-
mans med VD utgér koncernledningen och presente-
ras pa bolagets webbplats och sidan 52 i arsredovis-
ningen for 2011.

Ersattningen till verkstallande direktor och andra
ledande befattningshavare ska utgéras av fast 16n,
eventuell rorlig 16nedel, 6vriga formaner samt pens-
ion. Den sammanlagda ersiattningen ska vara mark-
nadsméssig och konkurrenskraftig pa den arbets-
marknad befattningshavaren verkar. Fast 16n och
rorlig 16n ska vara relaterad till befattningshava-
rens ansvar och befogenheter. Den rorliga 16nedelen,
som 4ir kontant, ska baseras pa utfallet i forhallande
till definierade och métbara mal och vara maxime-
rad i férhallande till den fasta l6nen. For VD ska
den rorliga lénedelen vara maximerad till 50 procent
av den fasta lonen, exklusive den sédrskilda bonusen
som &r kopplad till Utansjéanlédggningen enligt ne-
dan, och for 6vriga ledande befattningshavare ska
den rorliga l16nedelen vara maximerad till 30 procent
av den fasta 16nen. Program f6r rorliga 1onedelar bor
utformas sa att styrelsen vid exceptionella ekono-
miska férhallanden, har mdjlighet att villkora, be-
gransa eller underlata utbetalning av rérlig 16nedel
om en sadan atgédrd bedoms som rimlig och forenlig
med bolagets ansvar gentemot aktiedgare, anstéllda
och 6vriga intressenter.

Uppsédgningstiden ska vara mellan ett halvt och ett
ar fran befattningshavarens sida och mellan ett och
tva ar fran bolagets sida. Verkstéllande direktéren
ska ha ratt till avgdngsvederlag och 16n under upp-
sagningstid sammanlagt uppgéende till ett belopp
motsvarande den fasta l6nen for tva ar.

Pensionsforméner ska vara antingen forméns- eller
avgiftsbestdmda, eller en kombination dirav, och ge
befattningshavaren ratt att erhalla pension fran
lagst 62 ars alder.
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Fragor om ersattning till bolagsledningen ska be-
handlas av ersattningsutskottet. Nar det galler er-
sattningsprinciper och andra anstallningsvillkor f6r
bolagsledningen, samt erséattning till verkstéllande
direktoren ska detta beslutas av styrelsen. Om bola-
get 1 nagot sarskilt fall ger enskild styrelseledamot
uppdrag for bolaget utéver ordinarie styrelsearbete
och utskottsarbete, ska styrelsen besluta om ersatt-
ningen, vilken ska vara marknadsméssig och skalig.

Styrelsen kommer att pa arlig basis utviardera
huruvida langsiktigt incitamentsprogram ska fore-
slds arsstamman eller inte.

Styrelsen ska dga ratt att franga riktlinjerna, om
det 1 ett enskilt fall finns sarskilda skl for det.

En sérskild maximerad prestationsbaserad bonus
kopplad till Utansjoanldggningen avses att utges till
verkstéllande direktoren, maximerad till 12 ma-
nadsloner 1 2008 ars l6neniva och efter beslut av
ersattningsutskottet till andra berérda ledande be-
fattningshavare.

Lon och ersattningar till VD och 6vriga ledande
befattningshavare under 2011 framgar av not 6 1
arsredovisningen 2011 f6r Rottneros.

Rorliga ersédttningar

Den rorliga ersattningen till bolagets ledande be-
fattningshavare, dvs verkstillande direktéren och
6vriga personer 1 Rottneros koncernledning, dr for-
enliga med av arsstimman faststéllda riktlinjer for
erséattning till ledande befattningshavare, som re-
dogjorts for ovan.

Den rorliga ersattningen ar beroende av uppfyllelse
av arligen faststéllda mal. Dessa mal dr uppdelade 1
angivna kvantitativa mal, huvudsakligen inriktade
pa koncernens, men ocksa vad géller enhetschefer
respektive affarsenhets, finansiella mal, resultat och
kassaflode, samt kvalitativa personliga mal, vilket
innebir att den rorliga ersdttningen dr kopplad till
personens arbetsinsats och prestation.

For verkstallande direktoren ar den rérliga ersatt-
ningen maximerad till 50 procent av fast 16n och den
sarskilda prestationsbaserade bonusen kopplad till
Utansj6-projektet 4r maximerad till 12 manadsloner
12008 ars loneniva. For 6vriga ledande befattnings-
havare ar den rorliga ersattningen maximerad till
30 procent av fast 16n.

Rorlig ersiattning 4r som huvudprincip inte pens-
ionsgrundande. Styrelsen har vid exceptionella eko-
nomiska férhallanden mojlighet att villkora, be-
griansa eller underlata att utbetala den rérliga er-
sdttningen om styrelsen bedémer en sddan atgard
som rimlig och férenlig med bolagets ansvar gente-
mot aktiedgare, anstdllda och 6vriga intressenter.

Incitamentsprogram

Rottneros arsstamma 2010 beslutade att emittera
hogst 30 miljoner teckningsoptioner att anvindas
for ett incitamentsprogram for atta ledande befatt-
ningshavare. Totalt ¢verlats 12 miljoner av dessa
teckningsoptioner till teckningsberéttigade. Priset
per option uppgick till 0,10 kronor och for teckning
av en ny stamaktie kravs tio teckningsoptioner.
Teckningskursen uppgar till 9,75 kronor per aktie
och teckning kan ske under perioden 17 maj 2011-
16 maj 2013. Rottneros har makulerat ej 6verlatna
teckningsoptioner och utspiadningseffekten vid fullt
utnyttjande uppgar till 0,8 procent. Per den 31 de-
cember 2011 har inga teckningsoptioner utnyttjats
for att teckna nya aktier.

YTTERLIGARE INFORMATION PA

WWW.ROTTNEROS.COM

¢ Bolagsordning

e Information fran tidigare arsstammor, fran och
med 2005 (kallelser, protokoll, beslut, VD:s an-
foranden)

¢ Information om valberedningen

e Beskrivningar av bolagsstyrningen fran
2004-2007 (ingir i rsredovisning fér respektive
ar)

e Bolagsstyrningsrapporter fran 2008-2010 (ingar
i Arsredovisningen fér respektive ar)
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ROTTNEROS SYSTEM FOR INTERN KONTROLL OCH RISKHANTERING | SAMBAND

MED DEN FINANSIELLA RAPPORTERINGEN

Styrelsen ansvarar enligt den svenska aktiebolags-
lagen och Koden for den interna kontrollen. Bolags-
styrningsrapporten ska enligt drsredovisningslagen
innehalla upplysningar om de viktigaste inslagen i
bolagets system for intern kontroll och riskhante-
ring i samband med den finansiella rapporteringen.

Rottneros internkontrollstruktur dr huvudsakligen
uppbyggd utifran COSO-modellen enligt vilken det
sker genomgéng och bedémning inom omrédena
kontrollmilj6, riskbedomning, kontrollaktiviteter,
information och kommunikation samt uppféljning.

KONTROLLMILJO

Styrelsen har faststillt ett antal styrande dokument
for bolagets interna kontroll och styrning, bland
annat styrelsens arbetsordning och instruktioner for
verkstéallande direktéren och styrelsens utskott,
rapporteringsinstruktioner och finanspolicy, som
alla syftar till att sdkerstélla en tydlig roll- och an-
svarsférdelning. Rapportering av finansiell inform-
ation sker genom ett koncerngemensamt rapporte-
ringssystem.

Ansvaret att uppréatthalla en effektiv kontrollmiljo
och det lI6pande arbetet med internkontroll och risk-
hantering aligger verkstéillande direktoren och kon-
cernledningen som rapporterar till styrelsen utifran
faststéllda rutiner. Cheferna pa olika nivaer i fore-
taget har vidare detta ansvar inom sina respektive
ansvarsomraden och rapporterar i sin tur till kon-
cernledningen.

RISKBEDOMNING

Rottneros uppdaterar kontinuerligt riskanalysen
avseende bedomning av risker vilka kan leda till fel
i den finansiella rapporteringen. Detta sker framst
genom kontakter mellan koncernledningen och dot-
terbolagens ledningsgrupper. Vid riskgenomgéngar-
na identifierar Rottneros de omraden dér risken for

fel ar forhojd.

KONTROLLAKTIVITETER

Varje manad uppréttas finansiella rapporter for
samtliga bolag inom koncernen tillsammans med
konsoliderade finansiella rapporter. Dessa ligger till
grund for manatliga méten vid respektive bruk dér
koncernchefen, Ekonomi- och finansdirektoren och
koncerncontrollern har genomgang med respektive
bolags ledningsgrupp. Sarskild analys gors héar av
orderldge, kostnadsuppfoljning, investeringar och
kassaflode. Varje kvartal hélls telefonméte dar
kvartalsbokslutet och dotterbolagets uppdaterade
prognos analyseras. Dessutom gér Ekonomi- och
finansdirektoren fysiska besdk hos dotterbolagen

flera ganger per ar déar dven den huvudansvarige
revisorn deltar minst en géng per ar. Dessa méten
kompletteras flera ganger per ar med ekonomi-
chefsmoten dar Ekonomi- och finansdirektoren,
dotterbolagens ekonomichefer, samt koncernens
redovisningschef och controller traffas. Pa dessa
moten laggs sarskild vikt vid att eventuella pro-
blemstallningar f6ljs upp och att en korrekt finansi-
ell rapportering sékerstélls. Prognoser uppdateras
varje kvartal for samtliga koncernbolag och det
finns ekonomifunktioner med controllers bade lokalt
och centralt, som foljer upp dessa mot utfall och
tillser att den finansiella informationen &r rattvi-
sande och korrekt.

Styrelsens revisionsutskott traffas regelbundet for
att behandla fragor om de risker som har identifie-
rats. Kontrollmiljon skapas genom gemensamma
varderingar, foretagskultur, regler och policys,
kommunikation och uppf6ljning samt av det séatt
som verksamheten ar organiserad. Huvuduppgiften
for staber och dess medarbetare ar dels att imple-
mentera, vidareutveckla och uppréatthalla koncer-
nens kontrollrutiner, dels utféra intern kontroll
inriktad pa affarskritiska fragor.

Rottneros revisorer granskar dels den finansiella
informationen for det tredje kvartalet och dels ars-
bokslutet. Dessutom granskar revisorerna varje ar
ett urval av kontroller och processer och rapporterar
eventuella forbattringsomraden till bade koncern-
ledning och ledningsgrupp f6r respektive dotterbo-
lag. Huvudansvarig revisor nédrvarar dven vid mer-
parten av revisionsutskottets moten.

INFORMATION OCH KOMMUNIKATION
Rottneros viasentliga styrande dokumentation i form
av policys, riktlinjer och manualer kommuniceras
framforallt via ett koncerngemensamt intranét.

UPPFOLJNING

Rottneros ekonomifunktioner finns lokalt pa varje
bolag och rapporterar genom ett koncerngemensamt
rapporteringssystem. Koncernens redovisningschef
och controller har ocksa ett nidra samarbete med
dotterbolagsansvariga avseende bokslut och rappor-
tering.

Under 2011 har ytterligare omraden inom intern
kontroll utvarderats genom olika tester. Dessa tes-
ter kompletterar den sjalvutvardering som genom-
fordes under 2010 6ver status for intern kontroll
avseende finansiell rapportering. Utvarderingen
2010 inleddes med en riskanalys som identifierade
ett antal omraden vilka var sérskilt intressanta.
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Inom dessa omraden utformades tester av vilka identifierade omradena hanteras genom tillrackliga
kontroller som finns fér att minimera de identifie- och tillforlitliga kontroller. Styrelsen bedémer att
rade riskerna och koncernbolagen fick svara pa hur koncernens omfattning och komplexitet fér nérva-
de anser att dessa kontroller fungerar. I stort visade rande inte motiverar en egen internrevision.

bolagens svar att huvuddelen av riskerna inom de
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VINSTDISPOSITION/UNDERTECKNANDE

Forslag till vinstdisposition

TILL ARSSTAMMANS FORFOGANDE STAR:

Balanserade vinstmedel 471 355 626
Arets nettoresultat -90 620 672
KRONOR 380 734 954

STYRELSEN FORESLAR:

Att till aktieagarna utdelas 10 ére per aktie, totalt* 15257 193
Atti ny rakning balanseras 365477 761
KRONOR 380 734 954

Foreslagen utdelning motsvarar fyra procent av fritt
eget kapital 1 moderbolaget och drygt en procent av
koncernens totala egna kapital. Styrelsen bedomer
att den foreslagna utdelningen ger utrymme for
koncernen att fullgéra sina forpliktelser och genom-
fora 6nskviarda investeringar och ar valmotiverad
utifran bolagets finansiella stallning. Avstamnings-
dag for ratt till utdelning foreslés till den 24 april
2012.

Koncernens resultat- och balansridkningar kommer
att forelaggas arsstimman 2012-04-19 for faststal-
lelse.

1 Efter justering av &terkopta aktier i eget forvar.

Koncernredovisningen har uppréttats 1 enlighet med
internationella redovisningsstandarder IFRS sad-
ana de antagits av EU och ger en rattvisande bild av
koncernens stéllning och resultat. Arsredovisningen
har uppréattats i enlighet med god redovisningssed
och ger en rattvisande bild av moderbolagets stéll-
ning och resultat.

Forvaltningsberéittelsen for koncernen och moder-
bolaget ger en rattvisande 6versikt 6ver utveckling-
en av koncernens och moderbolagets verksamhet,
stallning och resultat samt beskriver vasentliga
risker och osékerhetsfaktorer som moderforetaget
och de foretag som ingdr i koncernen star infor.

STOCKHOLM DEN 24 FEBRUARI 2012
ROTTNEROS AB (PUBL) ORG NR 556013-5872

Kjell Ormegard
Styrelsens ordforande

Bengt Unander-Scharin
Styrelseledamot

Bengt-Ake Andersson
Styrelseledamot

Roger Asserstahl
Styrelseledamot

Ingrid Westin Wallinder
Styrelseledamot

Mikael Lilja
Styrelseledamot

Ole Terland
Koncernchef och verkstillande direktor

Var revisionsberittelse ar avgiven den 9 mars 2012
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Bo Lagerstrém
Huvudansvarig revisor



50

STYRELSE, REVISORER OCH LEDNING

Styrelse, revisorer och ledning

STYRELSENS SAMMANSATTNING

Kjell Ormegard

Fodd 1949, civilekonom.
Styrelsens ordférande sedan 2010.
Ledamot av styrelsen sedan 2007.
Ovriga uppdrag/befattningar.
Styrelseledamot i Allménna Anke-
och Pupillkassan i Sverige.

Eget och néirstdendes innehav av
finansiella instrument per den

31 december 2011

100 000 aktier.

Ingrid Westin Wallinder
Fodd 1957, jur kand.
Styrelseledamot sedan 2006.
Ovriga uppdrag/befattningar.

Advokat och deldgare i Ramberg Advoka-

ter AB. Styrelseledamot i Uppsala Uni-
versitets Stiftelseforvaltning Ekonomisk
forening.

Eget och narstdaendes innehav av
finansiella instrument: —

Roger Asserstiahl

Fodd 1943, civiljagmaéstare.
Styrelseledamot sedan 2008.
Ovriga uppdrag/befattningar.
Styrelseledamot i Bergvik Skog AB.
FEget och ndrstdendes innehav av
finansiella instrument per den

31 december 2011

12 000 aktier.

Bengt Unander-Scharin

Fodd 1943, civilekonom.

Styrelseledamot sedan 2010.

Ovriga uppdrag/befattningar.
Ordférande i Ljungtra AB.

Eget och nédrstdendes innehav av
finansiella instrument:

20 000 aktier vilka samtliga ar placerade
1 kapitalforsidkring.
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STYRELSENS SAMMANSATTNING

Bengt Ake Andersson

Fodd 1951, systemtekniker, Vallviks
Bruk AB.

Arbetstagarrepresentant. Styrelse-
ledamot sedan 2009.

Tord Stromberg

Fodd 1950, skiftledare, Rottneros

Bruk AB.

Arbetstagarrepresentant. Styrelse-
suppleant sedan 2009.

Ovriga uppdrag/befattningar.

Medlem av Ledarna. Lekmannarevisors-
suppleant i Sunne Bostads Aktiebolag.

Mikael Lilja

Fodd 1966, mekaniker, Rottneros Bruk
AB.

Arbetstagarrepresentant. Styrelse-
ledamot sedan 2008.

Ovriga uppdrag/befattningar”
Ledamot av Pappers forbundsstyrelse.

Thomas Wasberg

Fodd 1962, operator, Vallviks Bruk AB
Arbetstagarrepresentant. Styrelse-
suppleant sedan 2009.

Ovriga uppdrag/befattningar.

Medlem av Pappers.

R‘E VISORER
Ohrlings Pricewaterhouse-
Coopers AB

Valda vid drsstimman 2011.

Huvudansvarig revisor: Bo Lagerstrom,
sedan 2011.

Fodd 1966, Auktoriserad revisor och
medlem i Far.
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LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Ole Terland

Fodd 1958, Teknologie licentiat.
VD och koncernchef, anstilld 2008.
Ovriga uppdrag/befattningar.

Ledamot av Skogsindustriernas styrelse.

Eget och narstdendes innehav av
finansiella instrument per den

31 december 2011 440 237 aktier, varav
400 000 aktier ar placerade i
kapitalforsdkring, och 5 miljoner
teckningsoptioner.

Tomas Hedstrom

Fodd 1960, civilekonom.

Ekonomi- och finansdirektor, anstilld
2010.

Ovriga uppdrag/befattningar.

Agare till New Horizons AB.
Styrelseordférande i Provrummet AB.
Eget och nérstdendes innehav av
finansiella instrument per den

31 december 2011: 25 000 aktier och
2,5 miljoner teckningsoptioner.

Olle Dahlin

Fodd 1954, civilingenjor och civil-
ekonom.

VD Rottneros Bruk AB, anstalld 2005.
Ovriga uppdrag/befattningar.
Styrelseordférande Svenska Skidskytte-
forbundet.

Eget och narstdendes innehav av
finansiella instrument per den

31 december 2011:

125 576 aktier och 1,5 miljoner
teckningsoptioner.

Robert Jensen

Fodd 1956, driftingen;jor.

VD Vallviks Bruk AB, anstélld 1999.
Ovriga uppdrag/befattningar.
Innehavare av den enskilda firman
Larm och Drift Service.

Eget och narstdaendes innehav av
finansiella instrument per den

31 december 2011:

0,5 miljoner teckningsoptioner.

Ingemar Eliasson

Fodd 1956, skogsmaéstare.
Ravarudirektor, anstalld 1987.
Ovriga uppdrag/befattningar.
Styrelsesuppleant i VMF Qbera
Ekonomisk forening.

Eget och nirstdendes innehav av
finansiella instrument per den

31 december 2011:

46 223 aktier och 2,5 miljoner tecknings-
optioner.

Ragnar Lundberg

Fodd 1947, civilingenjor.

Teknisk direktor, anstalld 2000.

Ovriga uppdrag/befattningar.
Styrelseledamot tillika ordférande i JLR
Pulping Systems AB.

Eget och nédrstdendes innehav av
finansiella instrument per den

31 december 2011: 29 312 aktier.
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Resultatrakningar koncernen

RESULTATRAKNING FOR KONCERNEN 1 JANUARI-31 DECEMBER

Belopp i MSEK Not 2011 2010
Nettoomséttning 1,9 1513 1684
Foréndring av lager av fardiga varor 60 -25
Ovriga intakter 2 90 121

1663 1780

Rorelsens kostnader

Ravaror och fornédenheter 3 -1 001 -961
Ovriga kostnader 7,8,9 -450 -393
Personalkostnader 56 -209 -202
Avskrivning och nedskrivning av materiella och immateriella anlaggningstillgngar 13,14 -120 -86
Rorelseresultat -117 138

Finansiella poster

Finansiella intakter 10 2 6
Finansiella kostnader 11 -5 -6
Summa finansiella poster -3 0
Resultat efter finansiella poster -120 138
Skatt pa rets resultat 12 -24 -13
ARETS RESULTAT -144 125
Resultat per aktie * -0,95 0,82
Antal aktier i genomsnitt 152 572 152 572

1 Det finns inga program som medfoér utspadning.

RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN 1 JANUARI-31 DECEMBER

Belopp i MSEK 2011 2010

ARETS RESULTAT -144 125

Ovrigt totalresultat

Kassaflodessakringar, resultat fore skatt -54 20
Kassaflodessakringar, skatteeffekt 14 -5
Valutakursdifferenser 1 2
Omklassificeringsjustering dekonsoliderade dotterforetag * 0 1
Summa 6vrigt totalresultat -39 14
TOTALRESULTAT FOR ARET -183 139

1 Ackumulerade valutakursdifferenser som forts till resultatet i enlighet med IAS 21.
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Balansriakningar koncernen

BALANSRAKNING FOR KONCERNEN PER DEN 31 DECEMBER

Belopp i MSEK Not 2011 2010

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstiligdngar 13 3 2
Materiella anlaggningstillgdngar 14,15 760 720
Uppskjuten skattefordran 12 73 82
Ovriga finansiella anlaggningstillgéngar 17 5 63
Summa anlaggningstillgangar 841 867

Omsittningstillgangar

Varulager m m 18 276 213
Kundfordringar 19 125 150
Ovriga kortfristiga fordringar 20 78 80
Skattefordran 5 4
Derivatinstrument 4 1 25
Likvida medel 21 21 155
Summa omsaéttningstillgdngar 506 627
SUMMA TILLGANGAR 1347 1494
Belopp i MSEK Not 2011 2010

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 22

Aktiekapital 153 153
Ovrigt tillskjutet kapital 730 730
Aterképta egna aktier -69 -69
Andra reserver -29 10
Balanserad vinst 229 404
Summa eget kapital 1014 1228

Langfristiga skulder

Réntebarande skulder 15 5 10
Derivatinstrument 4 11 -
Summa langfristiga skulder 16 10

Kortfristiga skulder

Réntebarande skulder 15 42 29
Leverantorsskulder 119 92
Ovriga icke rantebarande skulder 25 123 128
Derivatinstrument 4 19 -
Ovriga avséttningar 23 14 7
Summa kortfristiga skulder 317 256
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1347 1494
Stallda sakerheter 15, 26 650 686

Eventualforpliktelser 26 3 6
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Forandringar 1 eget kapital koncernen

FORANDRINGAR | EGET KAPITAL KONCERNEN 2010

Andra reserver

Ovrigt tillskjutet Aterképta Omraknings-  Balanserad vinst Summa eget
Belopp i MSEK Aktiekapital kapital egna aktier Sakringsreserv differens  inkl arets resultat kapital
Ing&ende balans per 1 januari 2010 153 730 -69 4 -8 279 1089
Totalresultat
Arets resultat 125 125
Ovrigt totalresultat
Kassaflodessakringar, resultat fore skatt 20 20
Kassaflodessakringar, skatteeffekt -5 -5
Valutakursdifferenser -2 -2
Omklassificeringsjustering Rottneros GmbH 1 1
Summa Ovrigt totalresultat - - - 15 -1 - 14
Summa totalresultat - - - 15 -1 125 139
Transaktioner med aktieagare
Betalning av nyemitterade teckningsoptioner 1 1
Emissionskostnader -1 -1
Summa tillskott fran aktieagare - 0 - - - - 0
Utgéende balans per 31 december 2010 153 730 -69 19 -9 404 1228

FORANDRINGAR | EGET KAPITAL KONCERNEN 2011

Andra reserver

Ovrigt tillskjutet Aterkopta Omraknings-  Balanserad vinst Summa eget
Belopp i MSEK Aktiekapital kapital egna aktier Sakringsreserv differens  inkl &rets resultat kapital
Ingdende balans per 1 januari 2011 153 730 -69 19 -9 404 1228
Totalresultat
Arets resultat -144 -144
Ovrigt totalresultat
Kassaflddessakringar, resultat fore skatt -54 -54
Kassaflodessakringar, skatteeffekt 14 14
Valutakursdifferenser 1 1
Omklassificeringsjusteringar 0 0
Summa Ovrigt totalresultat - - - -40 1 - -39
Summa totalresultat - - - -40 1 -144 -183
Transaktioner med aktieagare
Utdelning till aktieagare -31 -31
Summa vardedverforingar till aktiedgare - - - - - -31 -31

Utgdende balans per 31 december 2011 153 730 -69 -21 -8 229 1014
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Kassaflodesanalyser koncernen

KASSAFLODESANALYSER KONCERNEN 1 JANUARI-31 DECEMBER

Belopp i MSEK Not 2011 2010
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Rorelseresultat -117 138

Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Avskrivningar/nedskrivningar 120 86
Vinst/forlust vid avyttring av anlaggningstillgangar -4 -21
Nedskrivning av fordringar 72 -
Ovriga ej kassaflodespaverkande poster 14 4
85 207

Erhallna rantor och liknande resultatposter 5 1
Betalda rantor och liknande resultatposter -5 -6
Erhallen/betald inkomstskatt -1 2
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore férandring av rorelsekapital 84 204

Forandringar av rorelsekapital

Forandring av varulager -73 2
Forandring av kortfristiga fordringar 3 123
Foréandring av kortfristiga skulder (ej rantebarande) 21 -127
Summa rorelsekapitalférandring -49 -2
KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 35 202

Investeringsverksamheten

Kop av immateriella anlaggningstillgangar -2 -1
Kop av materiella anlaggningstillgdngar -155 -124
Forsaljning av immateriella anlaggningstillgangar - 14
Forsaljning av materiella anlaggningstillgdngar 4 8
Okning av langfristiga fordringar - -10
Minskning av l&ngfristiga fordringar 5 5
KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN -148 -108

Finansieringsverksamheten

Likvid frAn emission av teckningsoptioner - 1
Upptagna lan 37 -
Amortering av skuld -28 -51
Utbetald utdelning -30 -
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN -21 -50
Arets kassaflode -134 44
Likvida medel vid rets boérjan 155 111
Kursdifferens i likvida medel 0 0
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 21 21 55
Outnyttjade krediter 63 108

Disponibel likviditet vid drets slut 84 263
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Resultatrakningar moderbolaget

RESULTATRAKNING FOR MODERBOLAGET 1 JANUARI-31 DECEMBER

Belopp i MSEK Not 2011 2010
Nettoomséttning 1,9 27 1533
Ovriga intakter 2 12 70

39 1603

Rorelsens kostnader

Ravaror och fornédenheter 3 -8 -1512
Ovriga kostnader 7,9 -114 -64
Personalkostnader 56 -24 -25
Avskrivning och nedskrivning av materiella och immateriella anlaggningstillgngar 13,14 0 -2
Rorelseresultat -107 0

Finansiella poster

Resultat frdn andelar i koncernforetag 10 16 171
Finansiella intékter 10 3 15
Finansiella kostnader 11 -2 -6
Summa finansiella poster 17 180
Resultat efter finansiella poster -90 180
Skatt pa arets resultat 12 -1 -19
ARETS RESULTAT -91 161

RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR MODERBOLAGET 1 JANUARI-31 DECEMBER

Belopp i MSEK 2011 2010

ARETS RESULTAT -91 161

Ovrigt totalresultat - -

Summa Ovrigt totalresultat - -

TOTALRESULTAT FOR ARET <feil 161
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Balansriakningar moderbolaget

BALANSRAKNING FOR MODERBOLAGET PER DEN 31 DECEMBER

Belopp i MSEK Not 2011 2010
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstiligéngar 13 2 -
Materiella anlaggningstillgdngar 14 1 1
Finansiella anlaggningstillgdngar 17 318 373
Summa anlaggningstillgdngar 321 374

Omsittningstillgngar

Kundfordringar 19 0 36
Skattefordran 1 1
Ovriga kortfristiga fordringar 20 779 670
Likvida medel 21 8 79
Summa omsaéttningstillgangar 788 786
SUMMA TILLGANGAR 1109 1160
Belopp i MSEK Not 2011 2010

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 22

Aktiekapital 153 153
Reservfond 440 440
Balanserad vinst 471 496
Arets resultat 91 6
Summa eget kapital 973 1095

Kortfristiga skulder

Réntebarande skulder 15 37 25
Leverantorsskulder 2 3
Ovriga icke rantebarande skulder 25 97 37
Summa kortfristiga skulder 136 65
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1109 1160
Stallda sakerheter 15, 26 563 567

Eventualforpliktelser 26 3 6
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Forandringar 1 eget kapital moderbolaget

FORANDRINGAR | EGET KAPITAL MODERBOLAGET 2010

Ovrigt fritt Summa eget

Belopp i MSEK Aktiekapital Reservfond Overkursfond eget kapital kapital
Ing&ende balans per 1 januari 2010 153 440 268 73 934
Betalning av nyemitterade teckningsoptioner 1 1
Emissionskostnader -1 -1
Arets resultat 161 161
UTGAENDE BALANS PER 31 DECEMBER 2010 153 440 268 234 1095

FORANDRINGAR | EGET KAPITAL MODERBOLAGET 2011

Ovrigt fritt ~ Summa eget

Belopp i MSEK Aktiekapital Reservfond Overkursfond eget kapital kapital
Ingdende balans per 1 januari 2011 153 440 268 234 1095
Utdelning till aktieagare -31 -31
Arets resultat 91 -91
UTGAENDE BALANS PER 31 DECEMBER 2011 153 440 268 112 973

Se &ven not 22, Eget kapital p& sidan 78.
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Kassaflodesanalyser moderbolaget

KASSAFLODESANALYSER MODERBOLAGET 1 JANUARI-31 DECEMBER

Belopp i MSEK Not 2011 2010
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN

Rorelseresultat -107 0

Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Avskrivningar/Nedskrivningar 0 2
Vinst/forlust vid avyttring av anlaggningstillgangar 0 0
Nedskrivning av fordran 72 -
Ovriga ej kassaflodespaverkande poster 2 -1
-33 1

Erhallna rantor och liknande resultatposter 3 10
Betalda rantor och liknande resultatposter -1 -6
Erhallen/betald inkomstskatt 0 0
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore férandring av rorelsekapital -31 5

Forandringar av rorelsekapital

Forandring av kortfristiga fordringar -174 270
Forandring av kortfristiga skulder (ej rdntebarande) -5 -176
Summa rorelsekapitalférandring -179 94
KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN -210 99

Investeringsverksamheten

Ko6p av immateriella anlaggningstillgangar -2 -
Kop av materiella anlaggningstillgangar 0 0
Forsaljning av anlaggningstillgdngar 0 0
Utdelning frén dotterforetag 1 18
Forandring av langfristiga fordringar - -11
KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN -1 7

Finansieringsverksamheten

Likvid fr&n emission av teckningsoptioner - 1
Upptagna lan 37 _
Erhallet koncernbidrag 162 -
Amortering av skuld -28 -51
Utbetald utdelning 31 _
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN 140 -50
Arets kassaflode 71 56
Likvida medel vid &rets borjan 79 23
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 21 8 79
Outnyttjade krediter 63 108

Disponibel likviditet vid &rets slut 71 187
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Tillaggsupplysningar och noter

Redovisnings- och véarderingsprinciper
GRUND FOR RAPPORTERNAS UPPRAT-
TANDE

Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet
med Arsredovisningslagen, International Financial
Reporting Standards (IFRS) samt tolkningsutta-
landen fran International Financial Reporting In-
terpretations Committee (IFRIC) sddana de anta-
gits av EU. Vidare har RFR 1, kompletterande re-
dovisningsregler for koncerner, tillampats.

FORUTSATTNINGAR VID UPPRATTANDE
AV KONCERNENS FINANSIELLA RAP-
PORTER

Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kro-
nor som ocksa ar rapporteringsvalutan for saval
moderbolaget som koncernen. Samtliga belopp som
anges ir, om inget annat anges, avrundade till nar-
maste miljon. Koncernredovisningen 4r uppréattad
enligt anskaffningsviardesmetoden férutom vad be-
traffar vissa finansiella tillgdngar vilka véirderas
till verkligt varde.

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillam-
pats nir denna koncernredovisning uppréttats
anges nedan. Dessa principer har tillaimpats kon-
sekvent for alla presenterade ar, om inte annat
anges.

Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinci-
per med de undantag och tilligg som stipuleras av
RFR 2 "Redovisning for juridiska personer". Redo-
visningprinciperna fér moderbolaget anges i avsnit-
tet "Moderbolagets redovisningsprinciper".

ANDRINGAR | REDOVISNINGS-
PRINCIPER OCH UPPLYSNINGAR

Nya och andrade standarder som tillimpas av
koncernen

Koncernen har tillampat féljande nya och dndrade
IFRS fran 1 januari 2011:

e IAS 24 (omarbetad), Upplysningar om nérsta-
ende (giller fran den 1 januari 2011). Den om-
arbetade standarden dndrar definitionen av en
nérstaende part och mildrar vissa upplysnings-

krav om narstaende for till staten narstaende £6-

retag. Den omarbetade standarden har inte haft
nagon paverkan pé redovisade belopp, men in-
nebar ytterligare upplysningar 1 koncernens fi-
nansiella rapporter.

Inga av de 6vriga IFRS eller IFRIC-tolkningar som
for forsta gangen ar obligatoriska for det riaken-
skapsar som borjade 1 januari 2011 har haft nagon
visentlig inverkan pa koncernen.

Nya standarder, dndringar och tolkningar av
befintliga standarder som dnnu inte har trétt i
kraft och som inte har tillimpats 1 fortid av kon-
cernen

Koncernens och moderféretagets bedomningar av-
seende effekterna av dessa nya standarder och
tolkningar anges nedan:

e JFRS 9, Financial instruments, hanterar klassi-
ficering, vardering och redovisning av finansiella
skulder och tillgdngar. IFRS 9 gavs ut i novem-
ber 2009 for finansiella tillgdngar och i oktober
2010 for finansiella skulder och ersétter de delar
1 IAS 39 som ér relaterat till klassificering i tva
olika kategorier; vardering till verkligt varde el-
ler vardering till upplupet anskaffningsvirde.
Klassificering faststélls vid forsta redovisnings-
tillfallet utifran foretagets affirsmodell samt ka-
raktéristiska egenskaper i1 de avtalsenliga kas-
saflédena. For finansiella skulder sker inga sto-
ra forandringar jamfort med IAS 39. Den storsta
forandringen avser skulder som ar identifierade
till verkligt varde. For dessa géller att den del
av verkligt vardeforandringen som ar hanforlig
till den egna kreditrisken ska redovisas i 6vrigt
totalresultat istéllet for resultatet savida detta
inte orsakar inkonsekvens 1 redovisningen. Kon-
cernen har for avsikt att tillampa den nya stan-
darden senast det ridkenskapsar som borjar 1 ja-
nuari 2015 och har dnnu inte utvéirderat effek-
terna. Standarden har &nnu inte antagits av
EU.

e IFRS 10, Consolidated financial statements,
bygger pa redan existerande principer da den
identifierar kontroll som den avgérande faktorn
for att faststélla om ett foretag ska inkluderas i
koncernredovisningen. Standarden ger ytterli-
gare vigledning for att bista vid faststdllandet
av kontroll nér detta &r svart att bedoma. Kon-
cernen avser att tillampa IFRS 10 for det rdken-
skapsar som borjar 1 januari 2013 och har 4nnu
inte utvarderat den fulla effekten pa de finansi-
ella rapporterna. Standarden har 4nnu inte an-
tagits av EU.

e IFRS 12, Disclosures of interests in other enti-
ties, omfattar upplysningskrav for dotterféretag,
joint arrangements, intresseféretag och ej konso-
liderade ”structured entities”. Koncernen avser
att tillampa IFRS 12 for det rdkenskapsar som
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boérjar 1 januari 2013 och har 4nnu inte utvarde-
rat den fulla effekten pa de finansiella rappor-
terna. Standarden har 4nnu inte antagits av
EU.

e IFRS 13, Fair value measurement, syftar till att
véarderingar till verkligt varde ska bli mer kon-
sekventa och mindre komplex genom att stan-
darden tillhandahaller exakt definition och en
gemensam kélla 1 IFRS till verkligt vardevarde-
ringar och tillhérande upplysningar. Kraven ut-
okar inte tillaimpningsomradet for néar verkligt
véarde ska tillampas men tillhandahaller vagled-
ning kring hur det ska tillampas dar andra IFRS
redan kréaver eller tillater vardering till verkligt
véarde. Koncernen har d4nnu inte utvarderat den
fulla effekten av IFRS 13 pa de finansiella rap-
porterna. Koncernen har for avsikt att tillimpa
den nya standarden det rakenskapsar som bor-
jar 1 januari 2013. Standarden har dnnu inte
antagits av EU.

Inga andra av de IFRS eller IFRIC-tolkningar som
dnnu inte har tréatt 1 kraft, vintas ha nagon vasent-
lig inverkan p& koncernen.

Koncernredovisningsprinciper

KONCERNENS OMFATTNING
Koncernbokslutet omfattar boksluten fé6r moderbo-
laget och samtliga dotterbolag i vilka Rottneros AB
har ritten att utforma finansiella och operativa
strategier pa ett siatt som vanligen foljer med ett
aktieinnehav uppgaende till mer dn hilften av rost-
riatterna. Rottneros AB dger 100 procent av ande-
larna i det spanska bolaget Rottneros Miranda S.A.
Detta bolag har fram till och med den 31 mars 2009
ingatt i koncernredovisningen fér Rottneros och
konsoliderats i enlighet med férvarvsmetoden i
IFRS 3, Rorelseforvarv och TIAS 27, Koncernredo-
visning och separata finansiella rapporter. I april
2009 har Rottneros Miranda S.A. blivit féremaél for
ett rekonstruktionsférfarande enligt spansk insol-
venslagstiftning. I och med detta har Rottneros AB
¢j langre nagot bestimmande inflytande 6ver Rott-
neros Miranda S.A. d4 moderbolaget forlorat riatten
att utforma dotterféretagets finansiella och opera-
tiva strategier i syfte att erhalla ekonomiska forde-
lar. Fran denna tidpunkt redovisas istéllet ande-
larna i Rottneros Miranda S.A. som en finansiell
tillgdng som kan séljas i enlighet med IAS 39, Fi-
nansiella instrument: Redovisning och virdering.
Detta innebar att andelarna varderas till verkligt
véarde och att eventuella vardefordndringar redovi-
sas 1 6vrigt totalresultat.

KONSOLIDERINGSPRINCIPER
Koncernredovisningen uppréattas enligt forvarvs-
metoden. Denna metod innebér att det egna kapi-

talet, som vid forvarvstillfiallet fanns i dotterbola-
gen elimineras i sin helhet. Ddrmed ingar endast
resultat uppkomna efter forvarvstidpunkten i kon-
cernens eget kapital. Det egna kapitalet i det for-
véarvade dotterbolaget bestdms utifran en verkligt
véardeberdkning av tillgangar och skulder vid for-
véarvstidpunkten. I de fall verkligt vardeberékning-
en betraffande tillgangar och skulder ger vasentligt
andra varden an det forvarvade bolagets bokférda
véarden, anses dessa verkliga varden utgora koncer-
nens anskaffningskostnad. Skillnaden mellan an-
skaffningsvérdet for dotterbolagsaktier och det vid
forvarvstidpunkten berdknade vardet av eget kapi-
tal redovisas 1 forekommande fall som koncern-
méssig goodwill. Férvarvsrelaterade kostnader
kostnadsfors nar de uppstar.

Koncerninterna transaktioner, balansposter, intak-
ter och kostnader péa transaktioner mellan koncern-
foretag elimineras. Vinster och férluster som resul-
terar fran koncerninterna transaktioner och som ar
redovisade 1 tillgdngar elimineras ocksé.

Samtliga dotterbolag ar heldgda. Det finns alltsa
inga innehav utan bestdimmande inflytande i dot-
terforetagen.

OBESKATTADE RESERVER/
BOKSLUTSDISPOSITIONER

Vid uppréattandet av koncernredovisningen har
obeskattade reserver och bokslutsdispositioner re-
dovisade 1 de enskilda bolagen delats upp pa upp-
skjuten skatt och eget kapital. Den uppskjutna
skatteskulden har berdknats till aktuell skattesats.
Den pa detta satt berdknade skatt som ar hanforlig
till arets bokslutsdispositioner ingar 1 koncernens
redovisade skatt sdsom uppskjuten skatt. Se dven
not 12.

INTRESSEFORETAG

Intresseforetag ar alla de foretag dar koncernen har
ett betydande men inte bestimmande inflytande,
vilket 1 regel géller aktieinnehav som omfattar mel-
lan 20 procent och 50 procent av rosterna. Innehav i
intresseforetag redovisas enligt kapitalandelsmet-
oden.

OMRAKNING AV UTLANDSKA DOTTER-
BOLAG

For samtliga bolag inom koncernen géller att lokal
valuta motsvarar den funktionella valutan for bola-
get. I koncernredovisningen anviands svenska kro-
nor som ar moderbolagets funktionella valuta och
rapportvaluta. Tillgangar och skulder omraknas till
balansdagens kurser. Poster 1 resultatrakningarna
omréknas till genomsnittskurs for varje manad.
Omrakningsdifferensen redovisas ej 6ver resultat-
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réakningen utan fors direkt till koncernens eget
kapital. Nar ett utlandskt dotterbolag utgar ur
koncernredovisningen redovisas den ackumulerade
valutakursdifferensen som en omklassificeringsju-
stering fran rapporten 6ver totalresultat for kon-
cernen till resultatrakningen f6r koncernen.

INTAKTER

Férsaljning av varor redovisas vid leverans av pro-
dukter till kunden, 1 enlighet med f6érsédljningsvill-
koren. Forsaljning redovisas netto efter moms och
rabatter och motsvarar saledes det verkliga vardet
av vad som erhallits eller kommer att erhallas.

Koncernen redovisar en intédkt nér dess belopp kan
matas pa ett tillforlitligt satt och det dr sannolikt
att framtida ekonomiska fordelar kommer att till-
falla foretaget. Bedomningen grundas pa historiska
utfall och beaktar darvid typ av kund, typ av trans-
aktion och speciella omstdndigheter i varje enskilt
fall.

Rénteintikter intdktsredovisas med tillampning av
effektivrantemetoden och utdelningsintiakter redo-
visas nér ratten att erhalla betalning har fast-
stallts.

SEGMENTRAPPORTERING

IFRS 8, Rorelsesegment, kriaver att rorelsesegment
rapporteras pa ett sitt som 6verensstimmer med
den interna rapportering som ldmnas till den
hogste verkstallande beslutsfattaren. Den hogste
verkstdllande beslutsfattaren dr den funktion som
ansvarar for tilldelning av resurser och bedémning
av rorelsesegmentens resultat. Rottneros rapporte-
rar inga segment 1 den interna rapporteringen och
saldes ej heller 1 arsredovisningen.

TRANSAKTIONER OCH BALANSPOSTER
| UTLANDSK VALUTA

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den
funktionella valutan enligt de valutakurser som
géller pa transaktionsdagen eller den dag d& pos-
terna omvérderas. Valutakursvinster och -férluster
som uppkommer vid betalning av sddana transakt-
ioner redovisas i resultatrdkningen. Undantag ar
dé transaktionerna utgor sakringar som uppfyller
villkoren for sdakringsredovisning av kassafléden, da
vinster/forluster redovisas 1 6vrigt totalresultat.

Fordringar och skulder i utldndsk valuta véarderas
till balansdagens kurs. Skillnaden mellan anskaff-
ningsvérde och balansdagens varde har tillforts
resultatet.

VARULAGER
Lager bestar huvudsakligen av ravaror och forno-
denheter, samt massa.

Varulagret varderas till det 1ldgsta av anskaffnings-
virdet (enligt FIFU-principen) och nettoférsiljning-
svardet. Nettoforsaljningsvardet ar forsaljningspri-
set efter avdrag for forséljningsomkostnader.

LIKVIDA MEDEL

Likvida medel innefattar kontantkassa och bank-
tillgodohavanden. Eventuella sparrade bankmedel
ingar 1 balansposten likvida medel.

REDOVISNING AV LEASINGAVTAL

Nar leasingavtal innebéar att koncernen, som lease-
tagare, 1 allt vasentligt atnjuter de ekonomiska
formanerna och bar de ekonomiska riskerna som ar
héanforliga till leasingobjektet, redovisas objektet
som en anldggningstillgdng i koncernbalansrik-
ningen. Motsvarande forpliktelse att 1 framtiden
betala leasingavgifter redovisas som langfristig
respektive kortfristig rantebarande skuld. Anlagg-
ningstillgdngar som innehas enligt finansiella lea-
singavtal skrivs av under den kortare perioden av
tillgangens nyttjandeperiod och leasingperioden.

Ovrig leasing redovisas som operationell leasing och
kostnadsfors linjart 6ver leasingperioden.

MATERIELLA ANLAGGNINGS-
TILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till an-
skaffningskostnad efter avdrag fér ackumulerade
planenliga avskrivningar och nedskrivningar. Ut-
gifter for reparationer och underhall redovisas som
kostnad 1 den period de uppstar. Tillkommande
utgifter laggs till tillgdngens redovisade varde eller
redovisas som separat tillgang.

IMMATERIELLA TILLGANGAR

Férvarvade varumérken och licenser redovisas till
anskaffningsviarde. Forvarvade programvarulicen-
ser aktiveras pa basis av de kostnader som uppstatt
for att fa programvaran i drift. Immateriella an-
laggningstillgdngar under utveckling redovisas till
anskaffningsviarde. Samtliga immateriella till-
gangar har begrédnsade nyttjandeperioder.

AVSKRIVNINGAR

Avskrivningar enligt plan baseras pa tillgangarnas
anskaffningsvarden och berdknade nyttjandeperiod.
Linjar avskrivningsmetod anvands for samtliga
typer av anldggningstillgdngar. Tillgdngarnas rest-
véarden och nyttjandeperiod prévas varje balansdag
och justeras vid behov.
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Licenser 10 &r
Programvaror 3-5ar
Immateriella anlaggningstillgngar under utveckling 5ar
Byggnader och markanlaggningar 20-50 ar
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 10-20 ar
Inventarier, verktyg och installationer 5-10 ar
Datorer 3-5ar

NEDSKRIVNINGAR AV ICKE-
FINANSIELLA TILLGANGAR

I de fall det finns indikationer pa att en tillgdngs
varde overstiger dess berdknade atervinningsvérde
gors en provning av om det foreligger ett nedskriv-
ningsbehov. Atervinningsvérdet ar det hogsta av en
tillgangs nettoférsdljningsvarde och nyttjande-
varde. For tillgdngar som tidigare har skrivits ned
gors per varje balansdag en prévning av om aterfo-
ring bor goras.

AVSATTNINGAR

En avsattning redovisas i balansriakningen néar det
finns ett legalt eller informellt 4tagande som en
foljd av en intraffad handelse, det ar troligt att ett
utflode av resurser krévs for att reglera atagandet
och beloppet kan uppskattas pa ett tillférlitligt satt.

Avsattning for omstruktureringsatgarder gors nar
en detaljerad, formell plan fér atgiarderna finns och
valgrundade férvantningar har skapats hos dem
som kommer att beroras av atgérderna.

SKATTER

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt som
skall betalas eller erhallas avseende aktuellt ar,
justeringar avseende tidigare ars aktuella skatt
samt forandringar 1 uppskjuten skatt.

Vérdering av skatteskulder/-fordringar sker till
nominella belopp och enligt de skatteregler och
skattesatser som ar beslutade eller som ar avise-
rade och med stor sikerhet kommer att faststallas.

For poster som redovisas 1 resultatrakningen, redo-
visas dven ddrmed sammanhéngande skatteeffek-
ter 1 resultatrdkningen. Skatteeffekter av poster
som redovisas direkt mot eget kapital, redovisas
mot eget kapital.

Uppskjuten skatt berdknas och redovisas 1 enlighet
med balansridkningsmetoden pa alla temporira
skillnader mellan det skatteméssiga viardet och det
redovisade vardet av tillgangar och skulder, samt
ackumulerade underskottsavdrag. Uppskjuten
skatt berdknas med tillaimpning av skattesatser
(och lagar) som har beslutats eller aviserats per

balansdagen och som forvintas gélla nar den be-
rorda uppskjutna skattefordran realiseras eller den
uppskjutna skatteskulden regleras.

I balansrakningen redovisas berdknad aktuell skat-
teskuld som kortfristig. Uppskjuten skatteskuld
redovisas som avséattning. Uppskjuten skatteford-
ran redovisas som langfristig fordran, i den omfatt-
ning det ar troligt att framtida skatteméssiga 6ver-
skott kommer att finnas tillgidngliga.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Inom koncernen finns utéver ITP-planen endast
avgiftsbestdmda planer. Koncernens utbetalningar
avseende avgiftsbestdmda planer redovisas som
kostnad under den period nér de anstéllda utfért de
tjanster avgiften avser.

Ataganden for de 1 Sverige anstéllda tjanstemén-
nens alders- och familjepensioner tryggas genom en
forsakring 1 Alecta, en ITP-plan som enligt utta-
lande fran Radet for finansiell rapportering, UFR 3,
ar en forméansbestdmd plan som omfattar flera ar-
betsgivare. Upplysning i enlighet med reglerna 1
TIAS 19 punkten 29 kan dock inte ldmnas da forséak-
ringsgivaren inte kan ldmna de uppgifter som be-
hovs. ITP-planen redovisas darfor 1 enlighet med
TAS 19 punkten 30 som en avgiftsbestamd plan.
Arets avgifter for pensionsférsikringar enligt ITP
som &r tecknade hos Alecta uppgar till 4 MSEK

(5 MSEK). Alectas éverskott kan fordelas till for-
sakringstagarna och/eller de férsdkrade. Vid ut-
gangen av 2011 uppgick Alectas 6verskott i form av
den kollektiva konsolideringsnivan till 113 procent
(146 procent). Den kollektiva konsolideringsnivan
utgors av marknadsvirdet pa Alectas tillgdngar 1
procent av férsdakringsatagandena beriknade enligt
Alectas forsakringstekniska berdkningsantagan-
den, vilka inte 6verensstammer med IAS 19.

Rottneros har inga aktierelaterade ersiattningar till
anstéllda dar foretaget erhaller tjanster fran an-
stéllda som vederlag for koncernens egetkapital-
instrument.

STATLIGA STOD

Statliga st6d redovisas till verkligt varde nar det
med rimlig sédkerhet gar att bedéma att stodet
kommer att erhallas och att koncernen kommer att
uppfylla alla ddrmed sammanhéngande villkor.

Statliga stod relaterade till forvarv av tillgangar
redovisas 1 balansrdkningen genom att stédet redu-
cerar tillgdngens redovisade varde.

Statliga stod som hanfor sig till kostnader redovisas
som en forutbetald intékt och intdktsfors 1 takt med
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att de kostnader, som det statliga stodet ar avsett
att kompensera, uppkommer. I de fall ett statligt
stod varken hanfor sig till forvarv av tillgdngar
eller till kompensation av kostnader, redovisas sto-
det som en Ovrig intékt.

UTSLAPPSRATTER

Erhallna utsldppsrétter redovisas enligt reglerna
om statliga stod. Vid tilldelning redovisas utslapps-
ratterna som kortfristig fordran till anskaffnings-
varde, vilket anses motsvara utslappsratternas
marknadsvérde vid tilldelningstillfallet. Motsva-
rande belopp redovisas som férutbetald intdkt. Den
forutbetalda intdkten resultatfors som 6vrig rorelse-
intékt 1 takt med att uppbokad fordran minskar och
utsléappen kostnadsférs som réavaror och fornéden-
heter. Intdktsredovisning sker av utslappsrétter for
gjorda utslapp till det varde som de redovisas vid
tilldelningen. Kvarvarande utslappsritter (som inte
behévs for att ticka egna utslipp) intaktsfors vid
forsaljning.

ELCERTIFIKAT

Egenproduktion av fornybar el medfor tilldelning av
elcertifikat, vilka séljs I6pande. Salda elcertifikat
som inte likvidavriknats, redovisas till marknads-
varde som upplupen intékt och 6vrig rorelseintdkt.
Eventuella osalda elcertifikat redovisas till mark-
nadsvéardet vid respektive tilldelningstillfalle och
som kortfristig finansiell fordran. Om marknads-
vardet per bokslutsdagen ar lagre sker nedskriv-
ning till detta varde.

FORSKNING OCH UTVECKLINGS-
KOSTNADER

Utvecklingsarbete ar en integrerad del av produkt-
ionen och avser process- och kvalitetsforbattrande
atgarder som kostnadsfors d& de intraffar.

LANEKOSTNADER

Laneutgifter som ar direkt hanférliga till inkép,
uppférande eller produktion av en kvalificerad till-
gang aktiveras som del av den tillgdngens anskaff-
ningsvirde. Ovriga laneutgifter redovisas som
kostnad 1 den period de uppkommer.

KASSAFLODESANALYS

Kassaflodesanalysen uppréittas enligt indirekt me-
tod. Det redovisade kassaflodet omfattar endast
transaktioner som medfor in- eller utbetalningar.
Detta innebar att avvikelse kan férekomma jamfort
med forandring 1 enskilda poster 1 balansrdkningen.

FINANSIELLA TILLGANGAR

Finansiella tillgdngar som redovisas 1 balansrék-
ningen inkluderar derivatinstrument och kundford-
ringar. Rottneros har inga finansiella tillgdngar

som ar varderade till verkligt varde via resultat-
réakningen. Finansiella tillgangar tas bort fran ba-
lansrdkningen nér ratten att erhalla kassafloden
fran instrumentet har 16pt ut eller 6verforts och
koncernen har 6verfort 1 stort sett alla risker och
formaner som ar férknippade med dganderitten.

Derivatinstrument

Derivatinstrument redovisas i balansrikningen pa
kontraktsdagen och varderas till verkligt varde
bade initialt och vid efterféljande omvéarderingar.
Metoden for att redovisa den vinst eller forlust som
uppkommer vid omvérdering beror pa om derivatet
identifierats som ett sdkringsinstrument. Koncer-
nen anvander derivat for att sdkra riskerna for
valutakursférandringar, forandringar i massapris
och for att sédkra sin exponering for forandringar i
elpriserna. Samtliga sdkringstyper anvands fran tid
till annan for att skydda vardet av framtida kassa-
fléden. Sakringsinstrument resultatfors i resultat-
riakningen i takt med att de 16per ut.

D4 transaktionen ingéds, dokumenterar Koncernen
forhallandet mellan sdkringsinstrumentet och den
sakrade posten, liksom dven koncernens mal for
riskhantering och riskhanteringsstrategin avseende
sékringen. Koncernen dokumenterar ockséa sin be-
domning, bade nir sikringen ingés och fortlopande,
av huruvida de derivatinstrument som anvands 1
sakringstransaktioner ar effektiva nar det galler
kassafloden som ar hanforliga till de sdkrade pos-
terna.

Upplysning om verkligt varde for olika derivatin-
strument som anvénds for sdkringssyften aterfinns
inot 4. Forandringar 1 sdkringsreserven 1 eget kapi-
tal framgar av not 22. Hela det verkliga virdet pa
derivat som utgor sakringsinstrument klassificeras
som anlidggningstillgdng eller langfristig skuld nér
den sidkrade postens aterstaende 16ptid ar ldngre dn
12 manader, och som omséttningstillgang eller
kortfristig skuld nér den sékrade postens atersta-
ende 16ptid understiger 12 ménader.

Den effektiva delen av férandringar i verkligt varde
pa ett derivatinstrument som identifieras som
kassaflodessékring och som uppfyller villkoren for
sékringsredovisning, redovisas i 6vrigt totalresul-
tat. Den vinst eller férlust som hanfor sig till den
ineffektiva delen redovisas omedelbart 1 resultat-
rikningen i posten Ovriga intékter vad géller valu-
taterminskontrakt och massaterminskontrakt samt
1 posten Ravaror och fornédenheter nar det géller
el-terminskontrakt.
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Ldnefordringar och kundfordringar

Den post 1 balansrikningen som omfattas av denna
kategori ar endast posten Kundfordringar. Kund-
fordringar ar belopp som ska betalas av kunder for
salda varor i den l6pande verksamheten. De ingar i
omsittningstillgdngar med undantag fér poster
med forfallodag mer 4n 12 manader efter balansda-
gen, vilka klassificeras som anldggningstillgangar.
Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt
varde och darefter till upplupet anskaffningsvarde
minskat med eventuell reservering fér vardeminsk-
ning. Verkligt virde pa kundfordringar med korta
kredittider motsvaras av nominellt viarde. En reser-
vering for virdeminskning gors nar det finns objek-
tiva bevis for att koncernen inte kommer att kunna
erhalla alla belopp som &r férfallna. Det reserve-
rade beloppet redovisas i1 resultatriakningen och
ingar i posten Ovriga kostnader.

Finansiell riskhantering

Rottneros dr exponerade for olika risker som harror
fran finansiella instrument. Enligt IFRS 7 ska de
finansiella rapporterna innehalla kvalitativa och
kvantitativa upplysningar som gor det mojligt for
anvindare av de finansiella rapporterna att be-
déma karaktir och omfattning av de risker som
uppstar genom finansiella instrument och som fore-
taget ar exponerat for vid rapportperiodens slut.
Rottneros redovisar sddan information dels 1 noter-
na, dels utforligare i avsnittet Mojligheter och ris-
ker, se sidorna 32-36.

LEVERANTORSSKULDER
Leverantorsskulder redovisas inledningsvis till
verkligt viarde och darefter till upplupet anskaff-
ningsvarde med tilldimpning av effektivrantemeto-
den.

UPPLANING

Upplaning, inklusive utnyttjade krediter, redovisas
inledningsvis till verkligt varde, netto efter trans-
aktionskostnader. Upplaning redovisas darefter till
upplupet anskaffningsvéarde och eventuell skillnad
mellan erhallet belopp (netto efter transaktions-
kostnader) och aterbetalningsbeloppet redovisas i
resultatriakningen fordelat 6ver laneperioden, med
tillimpning av effektivrantemetoden.

Upplaning klassificeras som kortfristiga skulder om
inte koncernen har en ovillkorlig réitt att skjuta upp
betalning av skulden i 4tminstone 12 méanader efter
balansdagen.

VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH
ANTAGANDEN

Vid uppréattande av finansiella rapporter kravs att
en del viktiga uppskattningar gors for redovis-

ningsédndamal, samt att ledningen goér vissa be-
démningar vid tillimpningen av koncernens redo-
visningsprinciper. Uppskattningar och bedémning-
ar utvirderas l6pande och baseras pa historisk
erfarenhet och andra faktorer, inklusive férvant-
ningar pa framtida handelser som anses rimliga
under rddande férhallanden.

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om
framtiden. De uppskattningar for redovisningsén-
damal som blir féljden av dessa kommer, definit-
ionsméssigt, séllan att motsvara det verkliga resul-
tatet. De omraden som for Rottneros del innefattar
en hog grad av bedémning och diar antaganden och
uppskattningar dr av viasentlig betydelse for kon-
cernredovisningen, dr virdering av uppskjuten
skattefordran, virdering och klassificering av an-
laggningstillgangar 1 det nedlagda Utansjo Bruk,
véardering av tillgdngarna i Rottneros Bruk, samt
véardering av fordran pa det helagda foretaget Rott-
neros Miranda S.A. De uppskattningar och anta-
ganden som innebér en betydande risk for vasent-
liga justeringar i redovisade véarden for tillgdngar
och skulder under nastkommande rakenskapsar
diskuteras nedan.

Uppskjuten skattefordran

Uppskjutna skattefordringar redovisas for skatte-
massiga underskott i den utstrackning som det ar
sannolikt att de kan tillgodogéras genom framtida
beskattningsbara vinster. Per den 31 december
2011 uppgéar bokad uppskjuten skattefordran till 73
MSEK, motsvarande outnyttjade underskottsav-
drag om 277 MSEK. Dessutom finns skattemassiga
underskottsavdrag om 142 MSEK for vilka upp-
skjuten skattefordran ej har bokats. Mer informat-
ion kring bedémningen av mdjligheterna att ut-
nyttja underskottsavdragen framgar av not 12.

Vérdering och klassificering av anldggningstill-
gangar 1 Utansjo Bruk

Vid nedlaggningen av verksamheten vid Utansjo
Bruk skrevs samtliga anldggningstillgdngar som
inte bedomdes kunna anvéandas till att satta upp en
ny CTMP-linje ned till noll. De anlaggningstill-
gangar som dr anvandbara till en ny CTMP-linje
skrevs ned till dess atervinningsvirde, vilket mot-
svarade nettoforsaljningsvirdet och bedomdes
uppga till 100 MSEK. Anldggningstillgangarna
skrivs av enligt plan. Vid varje bokslutstillfalle
provas tillgdngarnas bokforda varde och om detta
bedéms understiga atervinningsvéardet, gors aterfo-
ring av nedskrivning upp till det ldgsta av atervin-
ningsvéardet och anskaffningsvarde minus planen-
liga avskrivningar.
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Per den 31 december 2011 uppgar anlaggningstill-
gangarnas bokforda véarde till 105 MSEK. Detta
bedoms motsvara anldggningstillgdngarnas ater-
vinningsvarde.

Arbetet med att hitta ny anvandning f6r CTMP-
linjen fran Utansjé Bruk pagar och flera intres-
santa projekt bearbetas aktivt. Dock har inget pro-
jekt natt sa stor sannolikhet att genomféras att
klassificering av anldggningstillgdngarna som in-
nehav for forsaljning enligt IFRS 5 blir tillampbart.
Tillgangarna klassificeras darfér som materiella
anldggningstillgangar till dess det bedéms mycket
sannolikt att forsdljning kommer ske enligt regler-
na i [FRS 5.

Virdering tillgdngarna i1 Rottneros Bruk

Lonsamheten for Rottneros Bruk ar otillfredsstél-
lande och ett forbattringsprogram har inletts. Till
foljd av Ionsamhetssituationen och de osidkra utsik-
terna pa marknaden for slipmassa har brukets
tillgangar skrivits ned med 65 MSEK. I koncernens
resultatriakning redovisas 53 MSEK av nedskriv-
ningen som 'Avskrivning och nedskrivning av mate-
riella och immateriella anldggningstillgdngar’ och
12 MSEK som ’Ovriga kostnader’.

Nedskrivningens storlek har berdknats utifran ett
nedskrivningstest dar brukets redovisade virden pa
tillgdngarna jamforts med tillgdngarnas bedémda
atervinningsvirde. Nedskrivning har sedan skett
till det berdknade atervinningsvardet, vilket utgors
av tillgangarnas berdknade nyttjandevarde. Vid
berdkningen av nyttjandevirdet har brukets fram-
tida kassafléden for kommande atta ar uppskattats
och diskonterats med en diskonteringsfaktor om
10,2 procent fore skatt (7,5 procent efter skatt).

Prévning av nedskrivningsbehov fordran Rott-
neros Miranda S.A.

Per varje rapportperiods slut prévas koncernens
finansiella tillgdngar for eventuella nedskrivnings-
behov enligt TAS 39. Den 16 april 2009 meddelades
att Rottneros beslutat att avveckla verksamheten
vid det spanska massabruket Rottneros Miranda
S.A. Verksamheten och foretaget avvecklas enligt
spansk insolvenslagstiftning. D& Rottneros fordran
overstiger styrelsens och ledningens bedémning av
vardet pa Mirandakoncernens nettotillgangar har
nedskrivning av fordran gjorts med motsvarande 4
MEUR under 2009.

Det faktum att Rottneros inte har nagon insyn 1
eller kontroll av likvidationsprocessen av Rottneros
Miranda SA, samt den utdragna krisen pa den
spanska fastighetsmarknaden och osdkerhet om
nér laget kan stabiliseras, gor att Rottneros under

2011 skrivit ned hela den nettofordran pa Rottneros
Miranda SA som var bokford till 53 MSEK. I och
med nedskrivningen under 2009 och nedskrivning-
en med 53 MSEK under 2011 &r fordran bokford till
0 MSEK. En eventuell framtida aterbetalning av
hela eller del av fordran kommer darmed att ge en
positiv effekt pa Rottneros resultat.

MODERBOLAGETS REDOVISNINGS-
PRINCIPER

Moderbolaget féljer samma redovisningsprinciper
som koncernen med de undantag som anges nedan.

Viardeforandring av derivatinstrument redovisas
inte under kontraktens l6ptid, utan tillsammans
med den faktiska transaktionen. Terminspremier/
diskonton periodiseras ¢ver kontraktets 16ptid som
réanta. Vid valutasidkring av framtida budgeterade
floden omvarderas inte sdkringsinstrumenten vid
forandrade valutakurser. Hela effekten av forand-
ringar 1 valutakursen redovisas 1 resultatrakningen
nar sdkringsinstrumenten foérfaller till betalning.

Andelar 1 dotterféretag redovisas till anskaffnings-
véarde med avdrag for eventuella nedskrivningar.

Moderbolagets jamforelsesiffror har 4ndrats till
foljd av att Radet for finansiell rapportering har
dragit tillbaka UFR 2 om redovisning av koncernbi-
drag och aktiedgartillskott. Redovisning av kon-
cernbidrag sker for rdkenskapsar som paborjas den
1 januari 2011 eller senare i enlighet med RFR 2
och dndringen géller retroaktivt.

Detta innebér att ett koncernbidrag som moderfore-
taget erhaller fran ett dotterforetag i moderforeta-
get redovisas enligt samma principer som sedvan-
liga utdelningar fran dotterféretag. Detta innebéar
att koncernbidraget redovisas som finansiell intékt.
Skatt pa koncernbidrag redovisas i1 enlighet med
TIAS 12 1 resultatridkningen.

Koncernbidrag som ldmnas fran moderforetaget till
dotterforetag redovisas enligt huvudansatsen 1

RFR 2 som en 6kning av andelar i1 dotterforetag.
Samtidigt gors en 6versyn av huruvida det forelig-
ger nedskrivningsbehov pa de andelarna for de
dotterforetag som erhallit koncernbidrag. Skatteef-
fekten redovisas 1 enlighet med IAS 12, det vill sdga
1 resultatridkningen.

Den dndrade redovisningen har paverkat moderbo-
lagets nettoresultat for 2010 positivt med 155
MSEK. Andringen har inte haft ndgon paverkan pa
bolagets eget kapital.
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Samtliga leasingavtal redovisas som operationell
leasing.

Erhallen utdelning redovisas nér ratten att erhalla
utdelning bedéms som séker.

I moderbolaget redovisas, pa grund av sambandet
mellan redovisning och beskattning, den upp-
skjutna skatteskulden pa obeskattade reserver som
en del av de obeskattade reserverna.

I koncernen tillaimpas gemensam riskhantering fér
alla enheter. Den beskrivning som finns 1 avsnittet
Mojligheter och risker, se sidorna 32-36 ar déarfor 1
allt vasentligt tillamplig 4ven fér moderbolaget.
Dock har moderbolaget ingen produktion eller for-
saljning och de risker som ar férknippade med
dessa omraden ar ddrmed inte relevanta fér moder-
bolaget.
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Not 1

Nettoomséttningen avser férsaljning av massa som har levere-
rats till geografiska marknader enligt féljande:

Omesattningens geografiska fordelning

Not 4

Tabellen nedan visar finansiella instrument varderade till verkligt
varde, utifrdn hur klassificeringen i verkligt vardehierarkin gjorts.
De olika nivéerna definieras enligt féljande:

Finansiella instrument

2011 % | 2000 %
Noter: riser (ojuster a aktiva marknader for iden-
Sverige 179 11,0 192 114 . .o e rfldeop ser (ojusterade) p.a ;al a ader for ide
. tiska tillgangar eller skulder (niva 1).
Ovriga Norden 82 54 97 57 A L
e Andra observerbara data for tillgangen eller skulden an
Tyskland 308 20,4 301 17,9 . Lo . . .

: noterade priser i niva 1, antingen direkt (dvs. som prisnote-
Italien 281 185 367 212 ringar) eller indirekt (dvs. harledda fran prisnoteringar)
Spanien 52 3,4 40 2,4 (nivé 2).

Frankrike 38 25 31 18 e Data for tillgngen eller skulden som inte baseras pa obser-
Polen 29 19 46 2,7 verbara marknadsdata (dvs. ej observerbara data) (niva 3).
Ovriga Europa 224 14,8 252 15,0
USA 176 11,7 190 11,3 Foljande tabell visar koncernens tillgangar och skulder varde-
Kina 27 17 27 1,6 rade till verkligt varde per 31 december 2011.
SUMMA 1513 100,0 1684 100,0 Niv 1 Niva 2 NVA3  Summa
Intakter om 236 (283) MSEK avser en enskild extern kund med Tillgangar
flera mottagande pappersbruk. Derivatinstrument som anvands for

sékringsandamal - 1 - 1
Not2  Ovriga intakter SUMMA - 1 - 1

Skulder
OVRIGA RORELSEINTAKTER Koncernen Moderbolaget A - -

Derivatinstrument som anvands for

2011 2010 2011 2010 sakringsandamal - 30 - 30

Resultat vid forséljning av SUMMA - 30 - 30

anlaggningstillgngar 4 22 0 0
Forséljning av biprodukter 26 15 - -
Provisionsintékter - - - 14
Transportintakter - 3 - 7
Valutaterminskgnt_rakt 6 a1 6 a1
— kassaflédessakringar
Forsaljning av certifikat gron el 22 27 - -
Utslappsratter 4 5 - -
Kursdifferenser - - -
Ovrigt 22 8 6 8
SUMMA 90 121 12 70
Not3  Ravaror och fornodenheter
RAVAROR OCH FORNODENHETER Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Elterminskontrakt
— kassaflédessakringar -7 3 6t 3
Ovriga kostnader for ravaror och
férnédenheter -994 -964 -14 -1515
SUMMA -1 001 -961 -8 -1512

11 moderbolagets kostnad for ravaror och férnédenheter redovi-
sas endast resultatet frdn elterminskontrakt for den period som
bolaget haft kostnader for ravaror och férnédenheter. Reste-
rande del av aret klassificeras resultatet for elterminskontrakt
som Ovriga externa kostnader. Den del som belastat 6vriga
externa kostnader uppgar for 2011 till -13 MSEK.

Foljande tabell visar koncernens tillgangar och skulder varde-
rade till verkligt varde per 31 december 2010.

Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa
Tillgdngar
Derivatinstrument som anvands for
sakringsandamal - 25 - 25
SUMMA - 25 = 25
Skulder

Derivatinstrument som anvands for
sékringsandamal

SUMMA
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FINANSIELLA INSTRUMENT PER DERIVATINSTRUMENT 2011 2010
SAIECOR Till- Till-

Lane- och Derivat for gangar  Skulder gangar  Skulder
31 December 2011 kundfordringar  sakringsandamal Summa .
Valutaterminskontrakt —
Tillgangar kassaflodessakringar 1 4 8 -
Derivatinstrument - 1 1 Massaterminskontrakt —

Kundfordringar och andra kassaflodessakringar - - - _

fordringar exklusive Elterminskontrakt —
interimsfordringar 178 - 178 kassaflodesséakringar - 26 17 -
Likvida medel 21 - 21 SUMMA 1 30 25 =
SUMMA 199 1 200 Minus l&ngfristig del:
Derivat fér ~ Ovriga finansiella Valutaterminskontrakt —

sakringsandamal skulder Summa kassaflodessakringar _ 1 _ _
Derivatinstrument 30 - 30 Massaterminskontrakt —
Upplaning — 37 37 kassaflodessakringar — - - —
Skulder avseende Elterminskontrakt —
finansiell leasing - 10 10 kassaflodessékringar - -10 - -
Leverantorsskulder och Kortfristig del 1 19 25 -
andra skulder exklusive
icke finansiella skulder - 130 130 Hela det verkliga vardet pa ett derivatinstrument som utgor
SUMMA 30 177 207 sakringsinstrument klassificeras som anlaggningstillgang eller

l&ngfristig skuld om den sékrade postens aterstadende optid &r
langre &n 12 manader, och som omsaéttningstillgang eller kort-

FINANSIELLA INSTRUMENT PER KATEGORI ) .
S stiger 12 manader.

Lane- och Derivat for
31 December 2010 kundfordringar _sakringsandaméal  Summa Den ineffektiva delen, redovisad i resultatrékningen, avseende
Tillgéngar kassaflodessakringar uppgar till 0 (0) MSEK.
Derivatinstrument - 25 25

Den maximala exponeringen for kreditrisk pd balansdagen ar
Kundfordringar och andra verkligt varde pa de derivatinstrument som redovisas som till-
fordringar exklusive 2 . il

gangar i balansrakningen.

interimsfordringar 266 - 266
Likvida medel 155 _ 155 Marknadsvérde pd sakringsderivat per 31 december 2011
SUMMA 421 25 446
finansiella
Marknads- Referensvérde
skulder Summa Sékrad volym Sakringsniva varde a vista
Upplaning 25 25 Valuta USD,
Skulder avseende termin Salj 35 MUSD 6,82 SEK/USD -4 6,93 SEK/USD
finansiell leasing 14 14 Valuta EUR,
Leverantdrsskulder och termin salj 5MEUR 9,08 SEK/EUR 1 8,95 SEK/EUR
andra skulder exklusive
N . . Valuta EUR,
icke finansiella skulder 108 108 terminksp 12 MEUR 9,18 SEK/EUR 1 8,95 SEK/EUR
SUMMA 147 147 El 416 520
MWh 43,3 6re/lkWh -26 30,0 6re/kWh
TOTALT MARKNADSVARDE -30

Marknadsvérde pd sdkringsderivat per 31 december 2010

SAKRING
Marknads- Referensvarde
Sakrad volym S&kringsniva varde a vista
Valuta USD,
termin salj 14 MUSD 7,26 SEK/USD 8 6,80 SEK/USD
El 80 875
MWh 39,7 6re/kWh 17 77,1 ére/lkWh
TOTALT MARKNADSVARDE 25

Marknadsvérderingen ar gjord av oberoende parter och avser
likvidationsvardet av terminskontrakten pa balansdagen. Refe-
rensvardet avser avista notering pa balansdagen.

De for Rottneroskoncernen storsta moéjligheterna och riskerna
hanger samman med utvecklingen av massapris i USD, USD-
kurs samt elpris. Med syfte att minska volatiliteten i resultatet
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och for att skapa en grundtrygghet sa att férlustperioder undviks Not 6 Ersattningar till ledande befattnings-
arbetar Rottneros med finansiell sékring av dessa risker. havare

En utférligare beskrivning av méjligheter och risker samt en

kéanslighetsanalys finns i ett separat avsnitt se sidorna 32-36. Pﬂﬂap er

Till styrelsens ordférande och ledamaoter, samt for utskottsar-

Not 5 Personal bete, utgar arvode enligt rsstammans beslut. For arbete utéver
ordinarie styrelsearbete kan styrelsen, enligt riktlinjerna for
ersattningar beslutade av arsstamman, i vissa fall besluta om
Medelantal ~ Varavmén  Medelantal ~ Varav méan sarskilt arvode. Arbetstagarrepresentanter erhdller ett inlas-
anstallda % anstallda % . ) ° N
ningsarvode enligt arsstammans beslut.
Moderbolaget 10 70,0 12 75,0 ) ) )
Dotterforetag 288 844 296 845 E.rsattnlng till \fe.rkst.allque d|r¢'a.ktore"n ogh anqra ledande befatt-
ningshavare foljer riktlinjerna for ersattningar till ledande befatt-
Koncernen totalt 298 83,9 308 84,1 . 2 " A ..
ningshavare beslutade av arsstdmman. Ersattningen utgérs av
Varav fast 16n, eventuell rorlig 16nedel, dvriga forméner samt pension.
Sverige 293 84,3 303 84,5 Den sammanlagda ersattningen ska vara marknadsmaéssig och
Lettland 5 60,0 5 60,0 konkurrenskraftig pa den arbetsmarknad befattningshavaren
208 83,9 308 84,1 verkar. Fast 16n och rorlig erséattning ska vara relaterad till be-

fattningshavarens ansvar och befogenheter. Med andra ledande
befattningshavare avses for narvarade de fem personer som

2011 2010 . ) e .
en. For koncernledningens sammanséattning se sidan 52.

o o & o Rorlig erséttning
2 5 B 5
F:E’ .3 g%‘ %:-3 3 é%‘ Den rorliga I6nedelen ska baseras pa utfallet i férhallande till
g % < g § g 5 § s g g % definierade och matbara mal och vara maximerad i férhallande
S8 a8 S8 85 &8¢ =€ till den fasta lI6nen. Mélen &r uppdelade i angivna kvantitativa
Moderbolaget 136 93 36 186 107 41 mél, huvudsakligen inriktade p& koncernens, men ocksa vad
Dotterforetag 1258 50,5 7,3 1203 479 6,7 galler enhetschefer respektive affarsenhets finansiella mal,
KONCERNEN TOTALT? 139,4 59,8 1092 1389 586 10,8 resultat och kassaflode, samt kvalitativa personliga mal, vilket
1 Av Moderbolagets pensionskostnader avser 3,3 (3,5) MSEK verkstéallande innebar att den rorliga ersattningen &r kopplad till personens
direktoren och ovriga ledande befattningshavare. Nagra pensionskostnader arbetsinsats och prestation. For verkstallande direktdren ar den
eller pensionsforpliktelser for styrelsen finns ej. rorliga ersattningen maximerad till 50 procent av fast I16n och den

sarskilda prestationsbaserade bonusen kopplad till Utansjo-
projektet & maximerad till 12 manadsloner i 2008 &rs I6neniva.
For dvriga ledande befattningshavare &r den rorliga ersattningen

2 Av koncernens pensionskostnader avser 3,7 (4,9) MSEK verkstallande
direktdrer och 6vriga ledande befattningshavare.

Loéner och andra ersédttningar fordelade mellan maximerad till 30 procent av fast I16n. Rorlig erséttning &r som

gruppen styrelse och verkstéillande direktorer huvudprincip inte pensionsgrundande. Styrelsen har vid except-

och ovriga anstillda: ionella ekonomiska férh&llanden méjlighet att villkora, begrénsa
eller underlata att betala den rorliga ersattningen om styrelsen

2010 bedémer en s&dan atgard som rimlig och férenlig med bolagets

N
=
=y
[

g = o g = = ansvar gentemot aktiedgare, anstéllda och 6vriga intressenter.
c s Z 2 £ ® 2 Z
S5 o £ £ 85 o £ £
© C = i@ © @ S = g @ .
gf £ 8 2 §$:8f f8 £ ¢ Pensioner
£2° 5 £ @z g2°o g2 @ 2
K] £ 2 & S gfs £ 2 s 2 Pensionséldern for verkstéllande direktéren ar 65 ar. Pensions-
MSEK %g §§ H g H %g ‘Eg% H g §  premien uppgér till 35 procent av grundionen. Ovriga ledande
Moderbolaget 108 (03) 28 () 158 (3.3) 28 () befattningshavare omfattas av nu gallande kogektwavtal m;llan
Svenskt Néringsliv och PTK med en pensionsalder om 65 ar.
Dotterforetag 1,1 (0 1246 (- 78 (O 1125 (- 9 p
KONCERNEN Avgdngsvederlag
TOTALT 11,9 (0,3) 1274 () 23,6 (33) 1153 ()
Uppséagningstid fran verkstallande direktorens sida ar ett halvt
Till verkstéllande direktoren i moderbolaget har under &ret utgétt ar. Vid uppsagning fran bolagets sida har verkstéllande direkto-
I6n och ersattningar med 3,9 (5,7) MSEK samt till styrelsens ren i moderbolaget rétt till 24 m&nadsléner. For évriga ledande
ordférande 0,6 (0,6) MSEK. befattningshavare tillampas fran den anstélldes sida mellan ett

halvt och ett ars uppsagningstid och vid uppsagning fran bola-
gets sida en uppséagningstid pa mellan ett och tva ar.



EKONOMISK REDOVISNING

Beslutsprocessen

Fragor om erséttning till bolagsledningen behandlas av ersétt-
ningsutskottet och, nar det géller verkstéllande direktéren och
principerna for erséttning till bolagsledningen, beslutas av styrel-
sen. Om bolaget i n&got sarskilt fall ger enskild styrelseledamot
uppdrag for bolaget utdver ordinarie styrelsearbete och utskotts-
arbete, ska styrelsen besluta om ersattningen, vilken ska vara
marknadsmassig och skalig.

ERSATTNINGAR OCH
ORIGA FORMANER UNDER
2011 (MSEK)

o -
£ g
< 3
£ €
g 13
e 0
= s
2 =]
S s
04 Q

Pensionskostnad
Ovrig erséttning

Styrelsens ordférande,
Kjell Ormegard 0,6 - - - - 06

Not 7 Revisionskostnader

Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010

Styrelseledamot,
Roger Asserstahl 0,3 - - - - 03

Styrelseledamot,
Bengt Unander-Scharin 0,3 - - - - 03

Styrelseledamot,
Ingrid Westin Wallinder 0,3 - - - - 03

Verkstallande direktor,
Ole Terland 38 00 01 13 00 52

Andra ledande
befattningshavare

(fem personer) 59 03 02 22 01 87
SUMMA 112 03 03 35 01 154
Summa 2010 132 33 03 40 00 208

Kommentarer till tabellen

e Rorlig ersattning avser vad som belastat resultatet for 2011
respektive 2010. Av beloppet for 2010 har 1,2 MSEK utbeta-
lats och kostnadsférts for rérlig ersattning 2009. Ovrig del av
rorliga ersattningar 2010 avser 2010 som utbetalas 2011.
Rorlig ersattning 2011 utbetalas 2012.

o Ovriga férméaner avser tjanstebil. Under 2010 har ett aktiere-
laterat incitamentsprogram getts ut till ledande befattnings-
havare. Totalt 6verlats 12 miljoner teckningsoptioner, varav
fem miljoner till verkstallande direktéren och sju miljoner till
andra ledande befattningshavare. Fler detaljer framgar av
not 22.

e Styrelsens ordférande Kjell Ormegard och styrelseledamo-
ten Bengt Unander-Scharin har fakturerat sina respektive
arvoden jamte sociala avgifter och mervardesskatt via egna
bolag. Detta forfarande ar kostnadsneutralt fér Rottneros.

e Rottneros har under 2011 kopt advokattjanster pd mark-
nadsmassiga villkor for 122 TSEK frdn Ramberg Advokater
dar styrelseledamoten Ingrid Westin Wallinder ar verksam.
Motsvarande inkop for 2010 uppgick till 291 TSEK fran Ad-
vokatfirman Lindahl dar styrelseledamoten Ingrid Westin
Wallinder d& var verksam.

e Gruppen ledande befattningshavare vid arets slut, om totalt
sex personer, utgérs av sex man. Styrelsen vid &rets slut,
om totalt fyra personer, utgors av en kvinna och tre méan.
Uppgifterna galler bade moderbolaget och koncernen.

PwC

Revisionsuppdrag 11 1,0 0,4 0,4
Revisionsverksamhet utéver

revisionsuppdraget - 02 - 02
Skatteradgivning 0,2 0,4 0,1 0,3
Ovriga tjanster 0,8 0,1 0,8 0,0
SUMMA 2,1 1,7 1,3 0,9
Not8  Utgifter for forskning och utveckling

Som en del av den normala kundrelationen arbetar bruken inom
Rottneros med process- och kvalitetsférbattrande atgarder for att
anpassa utbudet efter kundernas behov. Detta utvecklingsarbete
ar en integrerad del av produktionen och kostnadsfors nar det
intréffar. Det totala beloppet for process- och kvalitetsforbatt-
rande atgarder som kostnadsférts under aret ar inte vasentligt.

Not 9 Transaktioner med narstdende

Nemus Holding AB ager 20,1 procent av aktierna i Rottneros
AB. Nemus Holding AB har ett bestdmmande inflytande i Arctic
Paper AB som har ett bestammande inflytande i Arctic Paper
S.A.-koncernen, dar féljande kunder till Rottneros ingér och som
darmed redovisas som narstaende till Rottneros:

e Arctic Paper Kostrzyn S.A.

e Arctic Paper Munkedals AB

e Arctic Paper Mochenwangen GmbH
e Arctic Paper Grycksbo AB

| nedanstaende tabell framgar de totala belopp av transaktioner
med ovanstadende narstaende som skett under 2011 respektive
2010. Varor séljs med samma villkor som for icke narstadende.

FORSALJNING AV VAROR

Forsalining  Forsalining Kundfordringar Kundfordringar
1

Narstadende 2010 31 dec 2011 31 dec 2010
Arctic Paper S.A.-koncernen 121 160 22 20
SUMMA 121 160 22 20

Fordringar pa narstdende harror i sin helhet fran forsaljnings-
transaktioner och inga reserveringar for osakra fordringar pa
narstdende har gjorts.

Moderbolagets nettoomsaéttning utgjordes till 41 (3) procent av
omsiéttning fran dotterbolag och 9 (94) procent av dess rorelse-
kostnader avsag inkop fran dotterbolag.
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Not 10 Finansiella intakter

Koncernen

Moderbolaget

2011 2010 2011 2010
Finansiella intakter

Rénteintakter 2 1 2 0
Ranteintakter frdn koncernbolag - - 1 10
Kursdifferenser - - 5
SUMMA 2 6 3] 15

Moderbolaget

2011

2010

Resultat fran andelar i koncernforetag

Koncernbidrag fran dotterféretag 89 162
Utdelning frén dotterforetag - 17
Nedskrivning av andelar i dotterféretag -73 -8
SUMMA 16 171

Not 11 Finansiella kostnader

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Finansiella kostnader
Réantekostnader -4 -6 -1 -6
Kursdifferenser -1 - -1 -
SUMMA -5 -6 -2 -6

Not 12 Skatt pa arets resultat

Koncernen

Moderbolaget
2011 2010 2011 2010

Aktuell skatt 0 0 - -
Uppskjuten skatt -24 -13 -1 -19
SUMMA -24 -13 -1 -19
ARETS UPPSKJUTNA
SKATTEKOSTNAD Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010
Uppskjuten skatt avseende
obeskattade reserver 2 13 - -
Uppskjuten skattekostnad
avseende dvriga temporéra
skillnader -26 -26 -1 -19
UPPSKJUTEN SKATT |
RESULTATRAKNINGEN -24 -13 -1 -19

SKILLNAD MELLAN KONCERNENS
SKATTEKOSTNAD OCH

SKATTEKOSTNAD BASERAD PA

GALLANDE SKATTESATS Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Redovisat resultat fore skatt -120 138 -90 180
Skatt enligt géllande skattesats 32 -36 24 -47
Skatteeffekt av ej avdragsgilla poster -17 0 -33 -2
Skatteeffekt av e] skattepliktiga intékter 0 0 23 a7
Skatteeffekt av korrigering av
temporara skillnader -1 4 -1 -35
Skatteeffekt pd ej aktiverade
skattemassiga underskottsavdrag -38 19 -14 18
Effekt av utlandska skattesatser 0 0 - -
SUMMA -24 -13 -1 -19

Skattesats
Gallande skattesats &r 26,3 procent (26,3 procent).

Tempordra skillnader

Temporara skillnader foreligger i de fall tillgngars eller skulders
redovisade respektive skattemassiga varden ar olika. Temporara
skillnader avseende foljande poster har resulterat i uppskjutna
skatteskulder och uppskjutna skattefordringar:

UPPSKJUTNA SKATTESKULDER

Over- Derivat-
Koncernen avskrivningar instrument Totalt
Per 1 januari 2010 -15 -2 -17
Redovisat i resultatrékningen 13 - 13
Redovisat i dvrigt totalresultat - -5 -5
Per 31 december 2010 -2 -7 -9
Redovisat i resultatrékningen 2 - 2
Redovisat i dvrigt totalresultat - 7

PER 31 DECEMBER 2011 - - —

UPPSKJUTNA SKATTEFORDRINGAR

é
- S
% & g =
= 3 £
& 4 g = =
2 3 = 2 s
Koncernen T 5 K 3 E
Per 1 januari 2010 0 117 0 0 117
Redovisat i resultatrékningen - -26 - - -26
Per 31 december 2010 0 91 0 0 91
Redovisat i resultatrakningen - -26 - - -26
Redovisat i 6vrigt totaltresultat - - 7 - 7
PER 31 DECEMBER 2011 0 66 7 0 73

Uppskjutna skattefordringar redovisas for skatteméssiga under-
skott i den utstrackning som det &r sannolikt att de kan tillgodo-
goras genom framtida beskattningsbara vinster. Rottneros ver-
kar pa en marknad dar volaliteten i massapris och valutakurs gor
att resultatet kraftigt kan variera mellan olika ar. Sett éver en
konjunkturcykel ar dock bedémningen att positiv avkastning
erhdlls. Vid fortsatta resultat i nivd med det genomsnittliga resul-
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tatet for 2009-2011 (exkluderat de nedskrivningar och engangs- Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder kvittas nar det
poster om -148 MSEK som belastat resultatet for 2011), har den finns en legal kvittningsratt for aktuella skattefordringar och
uppbokade uppskjutna skattefordran utnyttjats inom tre &r. Totalt skatteskulder samt nar uppskjutna skatter avser samma skatte-
finns skattemassiga underskottsavdrag om 142 MSEK for vilka myndighet. Efter sddan kvittning har féljande belopp framkommit
uppskjuten skattefordran ej har bokats. Samtliga underskottsav- och redovisats i balansrakningen:

drag ar hanfdrbara till svenska juridiska personer och har enligt
gallande skatteregler ingen forutbestamd forfallotid. Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
3ldec 3l1dec 3ldec 3ldec
Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010 Uppskjutna skattefordringar 73 82 23 24
3ldec 3ldec 3ldec 3ldec Uppskijutna skatteskulder _ _ _ _
Uppskjutna skattefordringar, kortfristiga - - - - SUMMA 73 82 23 24
Uppskjutna skattefordringar,
langfristiga 3 o1 23 24
Uppskjutna skatteskulder, kortfristiga - - - -
Uppskjutna skatteskulder, l&ngfristiga - -9 - -
SUMMA 73 82 23 24
Not 13 Immateriella anlaggningstillgangar
KONCERNEN 2011-12-31 2010-12-31
Tillgdngar
Program- Varu- under Program- Varu-
vara marken Licenser  utveckling Summa vara mérken Licenser Summa
Ing&ende anskaffningsvarde 38 25 2 - 65 37 25 8 70
Arets anskaffning 0 - - 2 2 1 - - 1
Forsaljningar/utrangeringar - - - - - - - -6 -6
Utg&ende ackumulerade
anskaffningsvérden 38 25 2 2 67 38 25 2 65
Ing&ende avskrivningar -37 -25 -1 - -63 -34 -25 -3 -62
Forsaljningar/utrangeringar - - - - - - - 2 2
Arets avskrivningar 0 - -1 - -1 -3 - 0 -3
Utg&ende ackumulerade avskrivningar -37 -25 -2 - -64 -37 -25 -1 -63
UTGAENDE PLANENLIGT RESTVARDE 1 - - 2 3 1 - 1 2

Programvara inkluderar underhallssystem samt produktionsstyrningssystem.

MODERBOLAGET 2011-12-31 2010-12-31
Tillgdngar
under
Programvara utveckling Summa Programvara Summa
Ingdende anskaffningsvérde 15 - 15 15 15
Arets anskaffning - 2 2 - -
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 15 2 17 15 15
Ingdende avskrivningar -15 - -15 -14 -14
Arets avskrivningar - - - -1 -1
Utgdende ackumulerade avskrivningar -15 - -15 -15 -15

UTGAENDE PLANENLIGT RESTVARDE - 2 2 - -
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Not 14 Materiella anlaggningstillgangar

KONCERNEN 2011-12-31 2010-12-31
T e ey
Mark- Byggnad Invent- Nyanl./ Mark-  Byggnad Invent- Nyanl./
Mark  anlagg. er Maskiner arier  forskott ~ Summa Mark  anlagg. er Maskiner arier  forskott ~ Summa
Ingdende
anskaffningsvarde 3 22 85 1559 52 110 1831 3 19 84 1581 51 8 1746
Inkop/forskott - - - 9 1 145 155 0 - 1 16 1 106 124
Forsaljningar/utrangeringar - - - -81 -8 - -89 - - - -41 -1 - -42
Under aret omférda poster - - -4 54 8 -54 4 - 3 - 3 1 -4 3
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 3 22 81 1541 53 201 1901 3 22 85 1559 52 110 1831
Ing&ende avskrivningar - -9 -37 -947 -41 - -1034 - -5 -32 -896 -38 - -971
Forsaljningar/utrangeringar - - - 41 7 - 48 - - - 37 1 - 38
Omklassificeringar - - - - - - - - -3 - - - - -3
Arets avskrivningar - -1 -5 -71 -3 - -80 - -1 -5 -88 -4 - -98
Utgéende ackumulerade
avskrivningar - -10 -42 -977 -37 - -1066 - -9 -37 -947 -41 - -1034
Ingdende nedskrivning - - - -80 1 2 =77 - - - -101 1 2 -98
Forsaljningar/utrangeringar - - - 40 1 - 41 - - - 6 - - 6
Arets nedskrivning - - - -46 -10 - -56 - - - -14 - - -14
Aterférda nedskrivningar - - - 17 - - 17 - - - 29 0 - 29
Utgdende ackumulerade
nedskrivningar - - - -69 -8 2 -75 - - - -80 1 2 =77
UTGAE!}IDE PLANENLIGT
RESTVARDE & 12 39 495 8 203 760 3 13 48 532 12 112 720
Koncernen har inte erhallit ndgra statliga stod hanforliga till materiella anlaggningstillgdngar under 2010 och 2011.
MODERBOLAGET 2011-12-31 2010-12-31
Inventarier Summa Inventarier Summa
Ing&ende anskaffningsvarde 2 2 1 1
Inkép 0 0 1 1
Forsaljningar/utrangeringar 0 0 0 0
Utgéende ackumulerade
anskaffningsvarden 2 2 2 2
Ingdende avskrivningar -1 -1 0 0
Forsaljningar/utrangeringar 0 0 0
Arets avskrivningar 0 0 -1 -1
Utgdende ackumulerade avskrivningar -1 -1 -1 -1
UTGAENDE PLANENLIGT RESTVARDE 1 1 1 1
Not 15 Ré’lntebérande SKUIder KORTFRISTIGA RANTEBARANDE
SKULDER Koncernen Moderbolaget
mﬁ Koncernen Moderbolaget 31223 312(01£ 3123& 312(01?;
312321 312322 31232 31232 Checkrakningskredit 37 - 37 -
Skuld avseende finansiell leasing 5 10 - - Banklan - 25 - 25
UTGAENDE BALANS 5 10 _ _ Skuld avseende finansiell leasing 5 4 - -
UTGAENDE BALANS 42 29 37 25
gzmlillsAEEANTEBARANDE 42 29 37 o5

Bankl&nen per 31 december 2010 avser utnyttjade belopp inom
syndikeringslanet, vilket Rottneros sa upp i januari 2011 och
amorterade hela den utestdende skulden. Ett nytt sékerstallt
finansieringsavtal tecknades, vilket innebér att Rottneros har
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majlighet att l1ana upp till motsvarande 100 MSEK. Fran den 1 | koncernens materiella anlaggningstillgangar ingar leasingobjekt

januari 2012 uppgar totala beviljade krediter till 150 MSEK. som innehas enligt finansiella leasingavtal enligt foljande:

For krediterna finns stéllda sékerheter enligt féljande: JRR— P—
varden avskrivningar

2011 2010 2011 2010 3l1dec 31dec 3ldec 3ldec

31 dec 31 dec 31 dec 31 dec i H
- - - Ma§k|ne-_r och andra tekniska 23 43 .34 .30
Foretagsinteckningar 275 275 275 275 anlaggningar
Aktier i dotterforetag 375 407 288 288 SUMMA 43 43 -34 -30
UTGAENDE BALANS 650 682 563 563 Framtida minimileasingavgifter har féljande forfallotidpunkter:

Ranta pa balansdagen var som foljer: '
Nominella véarden Nuvérden

2011 2010 2011 2010

31 dec 2011 31 dec 2010 3ldec 3ldec 3ldec 31 dec
Procent SEK USD EUR SEK USD EUR Inom ett &r 5 4 4 4
Banklén - - - 22 - 234 Senare &n ett &r men inom fem ar 5 10 5 9
Checkrékningskredit 3,89 160 1,60 - - - SUMMA 10 14 9 13

Det verkliga vardet pa kortfristig upplaning motsvarar dess redo-
visade varde eftersom diskonteringseffekten inte ar vasentlig.

Verkliga varden berdknas pa diskonterade kassafléden med en
ranta som baseras p& laneréntan. | koncernens resultat ingar variabla avgifter avseende finansiella

leasingavtal med 5 (5) MSEK.

De framtida minimileasingavgifterna redovisas som skuld till
kreditinstitut dels som kortfristig skuld, dels som l&ngfristig skuld.

Redovisade belopp, per valuta, fér koncernens upplaning &ar

foljande: Not 16 Operationella leasingavtal

Nominella vardet av framtida minimileasingavgifter, avseende

2011 2010 ick agnin ra leasin | fordelar sig enligt féljande:
st aioe cke uppséagningsbara leasingavtal fordelar sig enligt féljande
EUR 4 25 2011 2010 2011 2010
3ldec 3ldec 3ldec 3ldec
usD 4 _
Forfaller till betalning inom ett ar 0 1 0 0
37 25
Forfaller till betalning senare &n ett men 0 0 0 0
Koncernen har foljande ej utnyttjiade krediter: inom fem &r
SUMMA 0 1 0 0

Leasingkostnader och leasingintékter avseende operationella

2011 2010
31 dec 31 dec leasingavtal uppgar under aret till foljande:
_ It’)per ut inom ett &r _ _ Koncernen Moderbolaget
. u 2011 2010 2011 2010
— |6per ut om mer &n ett &r 63 108 -
Leasingkostnader 1 1 0 0
63 108
Varav minimileasingavgifter 1 1 0 0

Beviljade krediter har utokats med 50 MSEK fran den 1 januari
2012.

Not 17 Finansiella anlaggningstillgangar

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
31 dec 31dec 31 dec 31dec
Andelar i koncernféretag 295 297
Uppskjuten skattefordran 23 24
Andra langfristiga fordringar 5 63 - 52
UTGAENDE PLANENLIGT RESTVARDE 5) 63 318 373

Ovanstaende poster specificeras nedan.
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ANDELAR | KONCERNFORETAG ‘ Bokfort varde

Moderbolagets innehav Org nr Sate Antal andelar Rost/kapital andel % 2011-12-31 2010-12-31
Rottneros Bruk AB 556014-4502 Sunne 2100 000 100 89 89
Utansjo Bruk AB 556012-7994 Hérnésand 500 000 100 79 79
Vallviks Bruk AB 556445-8163 Soéderhamn 415 000 100 101 101
Rockhammars Bruk AB 556150-8366 Lindesberg 145 000 100 19 19
Rottneros Packaging AB 556307-5356 Stockholm 10 000 100

SIA Rottneros Baltic 000319171 Lettland 100 100 6 6
Aspen Tree Re AG* -

Rottneros S.A.* - 1
SUMMA 295 297

1 Foretagen likviderade under 2011.

MODERBOLAGET

2011 2010

Not 18 Varulager

Koncernen
Ingéende anskaffningsvarde 769 761 e e
2011 2010
Lamnade koncernbidrag 73 8 31 dec 31 dec
Likviderade dotterforetag 2 0 Révaror och férnédenheter 127 121
Utgéende ackumulerade Massat 149 92
anskaffningsvarden 840 769 UTGAENDE BALANS 276 213
Ing&ende nedskrivningar -472 -464 1 Av det totala massalagret har 86 (21) procent varderats till
Arets nedskrivningar 73 8 nettoférsaljningsvarde. Inga nedskrivningar har gjorts.
Utgdende ackumulerade nedskrivningar .
newto 9 545 472 Not 19 Kundfordringar
UTGAENDE BOKFORT VARDE 295 297 SPECIEIKATION
KUNDFORDRINGAR Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Kundfordringar, brutto 126 150 1 36
2011 2010 -
31 dec 31 dec Reserv for osakra kundfordringar -1 0 -1 0
Uppskjuten skatt pa temporara skillnader 23 24 KUNDFORDRINGAR, NETTO 125 150 0 36
SUMMA 23 24

ANDRA LANGFRISTIGA

FORANDRINGAR | RESERVEN

FORDRINGAR Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
3ldec 3ldec 3ldec 31dec
Ingéende anskaffningsvérde 63 64 52 46
Anskaffat under aret - 10 - 10
Omréakningsdifferens 0 -4 1 -4
Overfort franftill kortfristiga fordringar - -2 - -
Arets amorteringar/upplésningar -5 -5 - -
Arets nedskrivningar -53 - -53 -
EE(SS_IA_\I/EXIRDSEP LANENLIGT 5 63 _ 52

| andra langfristiga fordringar per 31 december 2010 i moder-
bolaget ingar fordran pa det helagda foretaget Rottneros Mi-
randa SA, med 52 MSEK. D& Rottneros Miranda inte ingar i
koncernredovisningen for Rottneros efter mars 2009, ingar
denna fordran aven i andra langfristiga fordringar fér koncer-
nen. Under 2011 har resterande del av fordran skrivits ned till
0 MSEK.

FOR OSAKRA

KUNDFORDRINGAR AR SOM

FOLJER: Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010

3ldec 3l1dec 3ldec 31dec

Ingdende balans - -4 - -4

Reservering for oséakra fordringar -1 - -1 -

Fordringar som skrivits bort under aret _ 4 _ 2

som ej indrivningsbara

UTGAENDE BALANS -1 - -1 -

Bokforda varden pa kundfordringar éverensstammer med
verkliga varden och motsvaras av nominella belopp.

Inga fordringar har lamnats som sakerhet for skulder eller
eventualforpliktelser.

Per den 31 december 2011 var kundfordringar uppgaende till
32 (13) MSEK forfallna utan att ndgot nedskrivningsbehov
ansags foreligga. Dessa géller ett antal oberoende kunder
vilka tidigare inte haft nagra betalningssvarigheter. Fordringar-
na tacks aven av kreditférsakring som atervinner merparten av
eventuella kundférluster. Aldersanalysen av dessa kundford-
ringar framgar nedan:
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Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010
3ldec 3ldec 3ldec 31dec

Mindre &n 3 manader fran

forfallodagen 31 13 - 13
3 till 9 manader fran forfallodagen 1 0 -
9 till 12 manader fran forfallodagen - 0 -
Mer &n 13 méanader fran forfallodagen 0 - 0 -
SUMMA 32 13 0 13

REDOVISADE BELOPP, PER
VALUTA, FOR

KUNDFORDRINGAR AR
FOLJANDE Koncernen

2011 2010 2011 2010
3ldec 3ldec 31dec 31dec

Moderbolaget

SEK 32 37 0 9
usD 41 44 0 8
EUR 50 64 0 18
Andra valutor 2 5 - 1
UTGAENDE BALANS 125 150 0 36

Not 20 Ovriga kortfristiga fordringar

Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010
3ldec 3ldec 3ldec 3ldec

Fordringar hos koncernféretag - - 768 627
Ovriga fordringar 48 53 10 33
Forutbetalda kostnader och upplupna

intakter 30 27 1 10
UTGAENDE BALANS 78 80 779 670

SPECIFIKATION FORUTBETALDA

KOSTNADER OCH UPPLUPNA
INTAKTER Koncernen

2011 2010 2011 2010
3ldec 3ldec 3ldec 31dec

Moderbolaget

Forutbetald forsakringspremie 4 4 0 0
Upplupen intékt av sakringar - 8 - 8
Forutbetalda kostnader 13 9 1 1
Upplupen intakt vid forsaljning av _ 5 _ _
gron el

Ovriga upplupna intakter 13 1 - 1
UTGAENDE BALANS 30 27 1 10

Not 21 Likvida medel

Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010
3ldec 3ldec 3ldec 31dec

Kassa och bank 21 155 8 79
UTGAENDE BALANS 21 155 8 79

Not 22 Eget kapital
Aktiekapital och ovrigt tillskjutet kapital

Ovrigt

Aktie- tillskjutet
Moderbolaget Antal aktiert  kapital kapital  Summa
Per 1 januari 2010 1525719228 153 730 883
Nyemission av stamaktier
— kontant 31 0 - 0
Sammanléaggning av
aktier -1 373147 334 - - -
Emissionskostnader - -1 -1
Betalning av nyemitterade
teckningsoptioner - 1 1
Per 31 december 2010 152571925 153 730 883
Per 31 december 2011 152571925 153 730 883

1 Exklusive moderbolagets innehav av egna aktier

Genomsnittligt antal aktier
2010 152 571 925

Genomsnittligt antal aktier
2011 152 571 925

Samtliga aktier ar av aktieslaget stamaktier och har ett kvot-
varde om 1 krona per aktie. Samtliga aktier &r fullt betalda.

Moderbolagets innehav av egna aktier uppgar till 821 965
stamaktier med ett nominellt vérde av 822 TSEK.

Arsstamman den 22 april 2010 beslutade att genomféra en
sammanlaggning av aktier dar tio befintliga aktier laggs sam-
man till en aktie. Arsstamman beslutade &ven om en riktad
nyemission om 31 aktier i syfte att na ett antal aktier som var
jamnt delbart med tio. Under april 2010 genomfordes den pa&
arsstamman beslutade riktade nyemissionen och avstam-
ningsdag for sammanlaggningen var den 7 maj 2010.

Aktierelaterat incitamentsprogram

Arsstamman den 22 april 2010 beslutade att emittera hégst 30
miljoner teckningsoptioner att anvandas for ett incitamentspro-
gram for atta ledande befattningshavare. Tio teckningsoptioner
ger rétt till teckning av en ny stamaktie i Rottneros. Tecknings-
optionerna gavs ut utan betalning och kunde endast tecknas
av Rottneros helagda dotterbolag Utansjo Bruk AB. Efter
teckning erbjods atta ledande befattningshavare att i olika
omfattning férvarva teckningsoptioner fér 0,10 kronor per
teckningsoption. Totalt 6verlats 12 miljoner av teckningsopt-
ionerna till teckningsberattigade for marknadspris. Rottneros
har makulerat ej éverlatna teckningsoptioner och utspadnings-
effekten vid fullt utnyttjande uppgar till 0,8 procent.

Teckningskursen per stamaktie baseras pa genomsnittlig
senaste betalkurs for Rottneros aktie p& NASDAQ OMX
Stockholm under perioden 23 april 2010 till 6 maj 2010 och
faststélls med beaktande av Black & Scholes varderingsmodell
s& att optionspremien vid tillfallet fér 6verlatelse av tecknings-
option uppgar till 0,10 kronor. Teckningskursen uppgar darmed
till 9,75 kronor per aktie. Teckning far ske endast under peri-
oderna 17 maj 2011 till 31 mars 2013 och 1 april 2013 till 16
maj 2013. Under perioden 17 maj 2011 till 31 mars 2013 ar
lagsta teckning per optionsinnehavare och tillfalle 10 000
aktier. Under perioden 1 april 2013 till 16 maj 2013 far varje
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optionsinnehavare endast pakalla teckning vid ett tillfalle. Per
den 31 december 2011 har inga aktier tecknats.

Aktie som tillkommit genom teckning ger rétt till vinstutdelning
frdn och med den forsta avstamningsdag for utdelning som
intraffar efter det att teckningen verkstéllts i sddan utstrackning
att aktien upptagits i bolagets aktiebok.

Utdelning

Arsstamman den 19 april 2011 beslutade att utdelning lamnas
med 20 oOre per aktie, vilket totalt motsvarar 31 MSEK. Utdel-
ningen har utbetalats i april 2011. For rakenskapséret 2011
kommer styrelsen foresla arsstamman den 19 april 2012 att
utdelning lamnas med 10 6re per aktie. Den foreslagna utdel-
ningen har inte redovisats som skuld i dessa finansiella rappor-
ter.

Hantering av kapitalrisk

Rottneros mal avseende kapitalstrukturen &r att trygga koncer-
nens férmaga att fortsatta sin verksamhet, sa att den kan
fortsétta att generera avkastning till aktiedgarna och nytta for
andra intressenter och att upprétthalla en optimal kapitalstruk-
tur for att halla kostnaderna for kapitalet nere.

For att uppréatthalla eller justera kapitalstrukturen, kan koncer-
nen foérandra den utdelning som betalas till aktiedgarna, ater-
betala kapital till aktiedgarna, utfarda nya aktier eller sélja
tillgdngar for att minska skulderna.

P& samma sétt som andra féretag i branschen bedémer kon-
cernen kapitalet pa basis av skuldsattningsgraden. Detta
nyckeltal beréknas som réntebarande nettofordran/-skuld
dividerat med eget kapital.

Skuldsattningsgraden per 31 december 2011 och 2010 fram-
gar nedan:

Not 23 Avsattningar

Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010
3ldec 3l1dec 3l1dec 31dec

Kortfristiga avsattningar

Avsattning for 14 7 B B
omstruktureringskostnader
SUMMA 14 7 - —

2011 2010
31dec 31 dec
Rantebarande nettofordran (—)/nettoskuld
+) 26 -116
Eget kapital 1014 1228
SKULDSATTNINGSGRAD 0,03 -0,09
FORANDRING AV 201 2010
SAKRINGSRESERV 31 deg 31 dec
Ingdende balans 19 4
Kassaflddessakringar:
— verkligt varde-resultat under aret -54 63
— skatt pa verkligt-véarde resultat 14 -16
— dverforingar till resultatrékningen 0 -43
— skatt pa 6verforingar till 0 11

resultatrakningen

UTGAENDE BALANS -21 19

Avsattning fér omstruktureringskostnader avser engangskost-
nader for avtalspensioneringar och uppsagningskostnader i
samband med personalneddragningar vid Rottneros Bruk som
kommunicerats den 14 september 2011, samt avséattning
relaterad till avvecklingen av Utansjo Bruk enligt beslut

8 januari 2008. Samtliga avsattningar for omstrukturerings-
kostnader férvantas bli ianspraktagna under 2012.

AVSATTNING FOR

OMSTRUKTURERINGSKOSTNAD
ER Koncernen

Moderbolaget

2011 2010 2011 2010
3ldec 3l1dec 3ldec 31dec

Avsattningar vid arets ingang 7 14 - -
Tillkommande avséttningar 11 - - -
lanspraktagna avsattningar -4 -7 — _
AVSATTNINGAR VID ARETS 14 7 i _
UTGANG

Not 24 Beviljade krediter

Beviljade krediter uppgar fér moderbolaget till 100 (136) MSEK
och for koncernen till 100 (136) MSEK. Utnyttjade krediter for
koncernen var vid arsskiftet 37 MSEK (2010-12-31: 28 MSEK).

UTNYTTJADE KREDITER Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010
3ldec 3l1dec 3ldec 31dec

Forfaller senare &n ett ar - - - _

Forfaller inom ett ar 37 28 - 28
Varav:

Checkrakningskredit 37 - - -
Syndikeringslén - 28 - 28
SUMMA 37 28 — 28

Utnyttjade krediter per 31 december 2010 avser utnyttjade
belopp inom syndikeringslanet, vilket Rottneros sa upp i janu-
ari 2011 och amorterade hela den utestdende skulden. Ett nytt
sakerstallt finansieringsavtal tecknades, vilket innebar att
Rottneros hade mdojlighet att Iana upp till motsvarande 100
MSEK. Fran den 1 januari 2012 uppgar totala beviljade kredi-
ter till 150 MSEK.
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Not 25 Ovriga icke rantebarande skulder

Koncernen Moderbolaget

2011

2010

2011 2010

3ldec 3ldec 3ldec 31dec
Skulder till koncernféretag - - 87 25
Ovriga skulder 11 16 0 1
Upplupna kostnader och férutbetalda
intakter 112 112 10 11
UTGAENDE BALANS 123 128 97 37

SPECIFIKATION UPPLUPNA
KOSTNADER OCH
FORUTBETALDA INTAKTER

Koncernen

Moderbolaget

2011

2010

2011 2010

3ldec 3ldec 31dec 31dec
Semesterléneskuld 23 23 2 2
Sociala avgifter 7 7 2 2
Loneskuld 9 1 -
Punktskatter 1 1 - -
Réantekostnader 0 0 0 0
Leveranskostnader 6 10 -
Upplupna reparationskostnader - 10 - -
Deponiavgifter - 4 - -
Ravarukostnader och insatsvaror 29 21 - -
Utslappsratter 2 4 - -
Ovriga upplupna kostnader 35 24 5 1
UTGAENDE BALANS 112 112 10 11

Not 26 Eventualforbindelser

Moderbolaget och koncernen har eventualforpliktelser avse-
ende garantier uppgaende till 3 (6) MSEK. For arets eventu-
alforpliktelser finns stalld sakerhet i form av sparrade bank-

medel om 0 (4) MSEK.

Not 27  Ovriga upplysningar

Nagra vasentliga handelser efter rakenskapsarets utgang har

inte intraffat.

For upplysningar om risker som bolaget star infér hanvisas till

Riskavsnittet, sidorna 32-36.
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REVISIONSBERATTELSE

Revisionsberittelse

Till &rsstamman i

Rottneros AB (publ)

Org nr 556013-5872

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH KONCERNREDOVISNINGEN

Vi har reviderat arsredovisningen och koncernredovisningen fér Rottneros AB for ar 2011, med undantag for avsnittet Miljé pa
sidorna 28-31. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 10-80.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar for drsredovisningen och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret fér att upprétta en arsredovisning som ger en rattvisande bild
enligt arsredovisningslagen och en koncernredovisning som ger en rittvisande bild enligt internationella redovisningsstandarder
IFRS, sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen, och fér den interna kontroll som styrelsen och verkstéillande direkto-
ren bedomer dr nédvandig for att uppritta en arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller viasentliga felaktighet-
er, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och koncernredovisningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt International Standards on Auditing och god revisionssed 1 Sverige. Dessa standarder kraver att vi foljer yrkesetiska krav
samt planerar och utfér revisionen for att uppna rimlig sdkerhet att arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller
vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgérder inhdmta revisionsbevis om belopp och annan information i arsredovisningen och
koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka dtgarder som ska utféras, bland annat genom att bedoma riskerna fér visentliga
felaktigheter 1 arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbe-
domning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som #r relevanta for hur bolaget upprattar drsredovisningen och
koncernredovisningen for att ge en rattvisande bild i syfte att utforma granskningsatgéarder som ar &ndamalsenliga med hansyn
till omstandigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar
ocksé en utviardering av d&ndamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har anvints och av rimligheten i styrelsens och
verkstédllande direktérens uppskattningar i redovisningen, liksom en utvéardering av den 6vergripande presentationen i arsredo-

visningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och &ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseen-
den rattvisande bild av moderbolagets finansiella stillning per den 31 december 2011 och av dess finansiella resultat och kassa-
floden for aret enligt arsredovisningslagen, och koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger
en i alla vasentliga avseenden réittvisande bild av koncernens finansiella stéllning per den 31 december 2011 och av dess resultat
och kassafloden enligt internationella redovisningsstandarder, sisom de antagits av EU, och arsredovisningslagen. En bolags-
styrningsrapport har uppréattats. Forvaltningsberittelsen och bolagsstyrningsrapporten dr forenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att drsstamman faststéller resultatrakningen och balansriakningen fér moderbolaget och koncernen .

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR OCH ANDRA FORFATTNINGAR

Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi 4ven reviderat forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust samt styrelsens och verkstéallande direktoérens férvaltning for Rottneros AB for ar 2011.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust, och det 4r styrelsen och
verkstéillande direktéren som har ansvaret for forvaltningen enligt aktiebolagslagen.
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Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sédkerhet uttala oss om férslaget till dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust och om

forvaltningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat
styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for att kunna bedéma om férslaget dr forenligt med aktie-
bolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
granskat visentliga beslut, atgéarder och férhallanden i bolaget for att kunna bedoma om nagon styrelseledamot eller verkstal-
lande direktoren dr ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direkto-

ren pa annat sitt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi inhdmtat ar tillréckliga och &ndamélsenliga som grund f6r vara uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i férvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledamoéter och

verkstéillande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapséaret.
Stockholm den 9 mars 2012

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Bo Lagerstrom

Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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Sexarsoversikt

2011 2010 2009 2008 2007 2006
FAKTORER SOM PAVERKAR OMSATTNINGEN
Massapris listpris NBSK, USD?! 960 930 657 852 794 675
USD/SEK?2 6,50 7,21 7,65 6,58 6,76 7,37
Massapris listpris NBSK i SEK 6 229 6 705 4989 5617 5368 4977
Rottneros leveranser, ton 311 400 330 300 376 700 617 900 714 700 699 500
Forsaljning och resultat, MSEK
Nettoomsattning 1513 1684 1508 2 663 2927 2 690
Rorelseresultat fore avskrivningar 4 224 -62 -82 75 148
Av- och nedskrivningar -120 -86 -104 -224 -435 -155
Rorelseresultat efter avskrivningar -117 138 -166 -306 -360 -7
Finansnetto -3 0 97 -79 -24 -16
Resultat efter finansnetto -120 138 -69 -385 -384 -23
Resultat efter skatt -144 125 -69 -331 -301 -8
Balansposter, MSEK
Anlaggningstillgangar 841 867 849 1149 1123 1363
Varulager 276 213 215 447 493 397
Kortfristiga fordringar 209 259 230 391 572 570
Likvida medel 21 155 111 45 121 122
Eget kapital 1014 1228 1089 810 1050 1403
Langfristiga rantebarande skulder 5 10 57 692 173 177
Langfristiga ej rantebarande skulder 11 0 1 14 49 85
Kortfristiga réantebarande skulder 42 29 44 82 452 304
Kortfristiga ej réntebéarande skulder 275 227 214 434 585 483
Balansomslutning 1347 1494 1405 2032 2309 2452
Nyckeltal
Rérelsemarginal % -7,8 8,2 -11,0 -11,5 -12,3 -0,3
Vinstmarginal % -8,0 8,2 -4,6 -14,4 -13,1 -0,9
Avkastning pa sysselsatt kapital % Neg 11,6 Neg Neg Neg Neg
Avkastning pa eget kapital efter skatt % Neg 10,8 Neg Neg Neg Neg
Soliditet % 75 82 78 40 45 57
Skuldséttningsgrad ggr 0,0 -0,1 0,1 1,0 0,6 0,3
Rantetéckningsgrad ggr Neg 26,2 Neg Neg Neg Neg
Ovrigt
Investeringar MSEK 157 125 10 191 163 113
Medelantal anstéllda st 298 308 387 667 718 754

t Kalla for NBSK listpris ar PIX pris.

2 Kalla: Riksbankens drsgenomsnitt.
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Kvartalsdata
2011 2010 2009

\% ] 1l | v 1l 1l | v n Il |
Nettoomsattning 337 367 409 400 402 413 462 407 363 345 367 433
Rorelseresultat fore avskrivningar -40 -50 54 39 35 88 61 40 32 -45 31 -80
Av- och nedskrivningar -3 -81 -18 -18 -20 -20 -13 -33 -26 -25 -23 -30
Rorelseresultat -43 -131 36 21 15 68 48 7 6 -70 8 -110
Finansnetto -1 -1 1 -2 -2 -4 2 4 -6 113 -5 -5
Resultat efter finansiella poster -44 -132 37 19 13 64 50 11 0 43 3 -115
Skatt -4 -4 11 -5 -5 -8 0 0 0 0 0 0
Resultat efter skatt -48 -136 26 14 8 56 50 11 0 43 3 -115
Produktion massa, tusen ton 70,4 77,2 88,0 88,5 75,0 82,6 84,0 81,4 86,7 70,9 88,8 89,5
Leveranser massa, tusen ton 72,7 74,3 81,0 83,4 80,4 75,8 86,8 87,3 81,9 89,7 99,4 105,7
Massapris, listpris NBSK, USD * 887 992 1008 954 957 976 943 844 770 670 591 595

1 Kalla for NBSK-listpris 4r PIX-pris.

Nyckeltalsdefinitioner

Soliditet

Eget kapital 1 procent av balansomslutningen.

Rantebarande nettofordran/-skuld

Likvida medel minus réantebidrande skulder.

Skuldsattningsgrad

Réntebirande nettofordran/-skuld dividerat med
eget kapital.

Rorelsemarginal

Rorelseresultat efter avskrivningar i procent av
arets nettoomséattning.

Vinstmarginal

Resultat efter finansnetto i procent av arets netto-
omséattning.

Nettoresultat

Nettoresultatet ar resultatet efter skatt.

Resultat per aktie

Nettoresultatet dividerat med genomsnittligt antal
aktier.

Avkastning pa sysselsatt kapital

Resultat efter finansnetto med tillagg for rante-
kostnader dividerat med genomsnittligt sysselsatt
kapital.

Sysselsatt kapital

Balansomslutningen med avdrag for icke ranteba-
rande rorelseskulder inklusive uppskjutna skattes-
kulder.

Avkastning pa eget kapital

Nettoresultatet 1 procent av genomsnittligt eget
kapital.

Réantetackningsgrad

Resultat efter finansnetto med tillagg for rante-
kostnader dividerat med réantekostnader.

P/E tal

Aktiekurs vid arets utgéng i forhallande till resul-
tat per aktie efter skatt.

Direktavkastning

Utdelning i procent av aktiekurs vid arets utgang.

Rorelsens kassafléde/aktie

Kassaflode fran den l6pande verksamheten och
normala investeringar dividerat med antalet aktier.
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Ordlista

AOX Absorberbara organiska halogener. Mekanisk massa Pappersmassa som framstalls genom en
mekanisk process for fiberseparering och
bearbetning. Har hogre bulk, styvhet och
opacitet &n kemisk massa.

BEK Bleached Eucalyptus Kraft, blekt eukalyptus- NBSK Northern Bleached Softwood Kraft: blekt l&ng-

massa. fibersulfatmassa. Prisledare p& varldsmark-
naden.

BOD Biological Oxygen Demand, biologisk matme- Norscan Kanada, USA, Sverige och Finland.

tod for syreférbrukande amnen.

Bulk Volymitet, inverterade vardet av densitet (tat- Narsalter Bestar av olika fosfor- och kvaveforeningar

het) uttryckt som cm3/g. som har en gddningseffekt i recipienten.
COD Chemical Oxygen Demand, kemisk matmetod Opacitet Ogenomsynlighet.
for syreférbrukande amnen.

CTMP Chemi-Thermo-Mechanical Pulp, vidareut- Slipmassa (SGP) Mekanisk massa som anvéander rundved som
veckling av TMP, dar rdvaran impregneras ravara.
med kemikalier. Starkare &n TMP.

ECF Elemental Chlorine Free, sulfatmassa som Spethalt Halten av bitar med oseparerade fibrer i mas-

bleks endast med klordioxid. san.

EPIS European Pulp Industry Sector. Sulfat Metod for tillverkning av kemisk massa.

Fub Fast matt under bark: matt for vedravara. Sulfit Som sulfat, men med annan kokteknik, andra
kemikalier och annan kemikaliedtervinning.

Kemisk massa Pappersmassa som framstélls genom kokning TCF Totally Chlorine Free, helt klorfri blekt sulfat-

av vedravaran i kemikalier. Har hogre vithet massa.
och styrka &n mekanisk massa.

Latency Det deformerade tillstdndet hos massafibrer. TMP Thermo-Mechanical Pulp: mekanisk massa
som anvander tillverkningsteknik med forvarm-
ning av flis med anga.

Lignin Polymerférening uppbyggd till stérsta delen av ULWC Ultra Light Weight Coated, som LWC men med

fenylpropanenheter, binder huvudsakligen ihop lagre ytvikter.
fibrerna i veden.

LwC Light Weight Coated, typ av bestruket papper, UKP Unbleached Kraft Pulp, oblekt sulfatmassa.

anvands ofta i kataloger och tidskrifter.
Ytvikt Vikten av ett papper per ytenhet anges som

g/m2.
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Arsstamman

Vilkommen till arsstdmma 1 Rottneros AB torsdagen den 19 april 2012 k1 10.00 pa City Conference Centre,
Norra Latin, Drottningtagan 71 B, Stockholm.

Aktiedgare som Onskar delta 1 arsstamman ska

e vara inford 1 den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken fredagen den 13 april 2012, och

e anmaéla sig till bolaget senast fredagen den 13 april 2012 via Rottneros webbplats, www.rottneros.com,
per telefon 08-590 010 00 eller per telefax 08-590 010 01. Anmélan kan ocksa goras skriftligen till Rott-
neros AB, Box 70 370, 107 24 Stockholm. Vid anmélan vanligen uppge namn, person-/organisations-
nummer, adress, telefonnummer samt antalet eventuella bitraden (hégst tva).

Aktiedgare, som har sina aktier férvaltarregistrerade genom bank eller annan férvaltare, maste begira att
tillfalligt vara inférd i aktieboken fredagen den 13 april 2012 for att ha ratt att delta 1 &rsstimman. Aktie-
dgaren maste underritta forvaltaren harom i god tid fore detta datum.

Aktiedgare far utse ett eller flera ombud och ska 1 sa fall utfarda skriftlig och daterad fullmakt fé6r ombudet.
Fullmakten géller hogst ett ar fran utfirdandet, om inte en ldngre giltighetstid sarskilt anges, dock ldngst
fem ar. Om fullmakten utfardats av juridisk person ska kopia av registreringsbevis bifogas eller, om sadan
handling inte finns, motsvarande behorighetshandling. Behorighetsdokumenten far inte vara aldre 4n ett ar.
For att underlitta inpasseringen vid stamman bor fullmakt i original samt registreringsbevis och andra be-
horighetshandlingar vara bolaget tillhanda under ovanstdende adress senast fredagen den 13 april 2012.
Fullmaktsformulir pa svenska och engelska finns pa bolagets webbplats, www.rottneros.com.
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Om arsredovisningen

Text och produktion: Hallvarsson & Halvarsson.

Foto: Juliana Yondt dédr annat ej anges. Sid. 6 Victor Brott, sid. 18 och 28 Olov Lundberg, sid. 87 Lars Fors-
berg.

Tryck: Exaktaprinting 1 mars 2012. Pappersversionen av arsredovisningen ir tryckt pa miljovéanligt papper,
omslaget pa 200 gram Artic Volyme White och inlagan pa 115 gram Artic Volyme White.
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Adresser

KONCERNKONTOR
ROTTNEROS AB (PUBL)

Box 70 370

107 24 Stockholm

Besoksadress: World Trade Center
Kungsbron 1, C6, Stockholm
Telefon: 08-590 010 00

Telefax: 08-590 010 01
info@rottneros.com
www.rottneros.com

DOTTERBOLAG
VALLVIKS BRUK AB
820 21 Vallvik

Telefon: 0270-620 00
Telefax: 0270-692 10

ROTTNEROS BRUK AB
689 94 Rottneros

Telefon: 0565-176 00
Telefax: 0565-176 80

SIA ROTTNEROS BALTIC
Pramju str 2

LV-3601 Venspils

Lettland

Telefon: +371 362 92 73
Telefax: + 371 362 92 75



