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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren for Sédra Skogségarna ekonomisk férening
(organisationsnummer 729500-3789) far harmed avge arsredovisning for verksam-
hetsaret 2010. Koncernens respektive moderféreningens utveckling, resultat och
finansiella stallning framgar av efterfoljande rapport éver totalresultat och rapport
over finansiell stéllning fér koncernen samt moderféretagets resultatrakning, tillika
rapport dver totalresultatet, jamte balansrékning, noter och kommentarer.

Verksamhetens inriktning

Foreningen har som @ndamal att framja medlemmarnas ekonomiska intressen
genom att handla med och féradla skogsravara, astadkomma tryggad avsattning
till marknadsmassiga priser for medlemmarnas skogsprodukter, verka fér hég och
vardefull skogsproduktion med natur- och kulturhansyn, stédja och utveckla
enskilt skogsbruk, bevaka och framja medlemmarnas naringspolitiska intressen
samt bedriva en med ovan sagda férenlig verksamhet.

Marknad

Aterhamtningen i varldsekonomin fortsatte, framst genom draghjalp fran olika
tillvaxtmarknader. Utvecklingen var starkare an vantat under forsta halvaret men
saktade in ndgot under sommaren da tillvaxtutsikterna démpades av tilltagande
statsfinansiell oro framst i Europa, trog aterhamtning pa arbetsmarknaden i USA
och oro fér att begynnande atstramningar i Kina skulle leda till en hardlandning av
Kinas ekonomi.

Nya ekonomiska stimulanser i USA i form av kvantitativa lattnader, dér bland
annat 600 miljarder USD tillférdes ekonomin, bidrog under andra halvéret till en
starkare framtidstro. Detta tillsammans med fortsatt stark utveckling i tillvéxteko-
nomierna och minskad oro foér den kinesiska ekonomin, bidrog till att utsikterna for
vérldsekonomin ater ljusnade vid slutet av aret. Globala BNP bedéms ha 6kat med
nara 5 procent under 2010.

Varldsekonomin praglades av globala obalanser. Skillnaderna mellan lander
med ekonomiska éverskott och underskott 6kade, vilket bidrog till 6kade handels-
politiska spédnningar och valutagral. De globala kapitalstrommarna paverkades
under aret av den mycket latta penningpolitik som férdes i USA, Eurozonen, Japan
och Storbritannien. Kapital s6kte sig fran lagrénteléander till lander med hogre
avkastningsmojligheter. Drivkraften for valutarorelserna var ett dkat apprecie-
ringstryck pa valutor i ldnder med starka statsfinanser. Kinas férsiktiga valuta-
politik, med stark koppling till en successivt svagare USD, resulterade under andra
halvéret i 6kade valutapolitiska spéanningar med krav pa en férstérkning av den
kinesiska valutan for att stimulera den globala ekonomiska tillvaxten.

Gynnsam branschsammansattning och tidigare svag krona medverkade till en
stark ekonomisk utveckling i Sverige under aret. Detta medverkade till att kronan
atertog hela den nedgéng som skett under finanskrisen. Efter att USD starkts fran
7,18 SEK vid arets borjan, till som hégst 8,06 SEK under det andra kvartalet, férsva-
gades USD under andra halvaret till som lédgst 6,54 SEK efter signaler om avta-
gande ekonomisk tillvaxt i USA och beslut om kvantitativa lattnader. Vid arets slut
var kursen mot USD 6,79 SEK. Mot EUR starktes kronan fran 10,29 SEK vid arets
bérjan till 9,01 SEK vid arets slut.

Efterfragan pa pappersmassa var god. Vid arets borjan var lagren av pappers-
massa i varlden laga efter tidigare produktionsbegransningar. Massakonsumtio-
nen kom igéng bra efter finanskrisen och priserna steg. Till det starka marknads-
ldget bidrog ett minskat utbud efter jordbavningen i Chile da delar av landets
massaindustri stangdes under en langre tid. Andra orsaker till att utbudet mins-
kade var arbetsmarknadskonflikt och brist pa vedravara i Finland och USA. Ingen
betydande ny kapacitet tillkom under aret.

Vid ingangen av 2010 lag priserna i Nordeuropa fér nordlig barrsulfat pa 800 USD
per ton. Priserna nddde en topp under juni och juli p& 980 USD per ton, for att dar-
efter marginellt sjunka till 950 USD per ton. Bjérksulfatmassa steg fran 700 USD
per ton vid arets inledning till 920 USD under juni och juli. Darefter f6ll priserna till-
baka till 850 USD per ton.

Arets 3tta forsta manader var mycket bra fér sagade travaror, med balans i
utbud och efterfragan och priserna steg successivt, dock inte i samma hoga takt
som for ravaran. Okad produktion i de fyra stora tillverkningslanderna Sverige,
Finland, Tyskland och Osterrike ledde till ett utbudsdverskott i marknaden. Den
svenska kronans forstarkning under tredje kvartalet medférde dessutom att
svenska tillverkares valutaférdel férsvann. Marknadsturbulensen spéddes aven pa
av den finansiella oron och medférde bland annat att Storbritannien, det stérsta
importlandet i Europa, fattade beslut om ett stort besparingspaket. Dessa han-
delser ledde till sjunkande trévarupriser trots att marginalerna fér sdgverken
krympt till ett minimum. Detta ledde i sin tur till att de flesta tillverkare genom-
forde produktionsbegransningar i slutet av aret. Pa kort sikt ar konsumtions-
okningen lag i Europa men pa lang sikt ser marknaden positiv ut.

Trivselhus 6kade sin marknadsandel under &ret och ser en fortsatt positiv
utveckling under 2011.

Marknaden fér Sédra Interior var god under aret bade i Norge och Sverige,
dock med pressade priser pa den svenska marknaden. Aven flera exportmarkna-
der utvecklades val. Utvecklingen i Danmark var fortsatt svag, men stabiliserades
nagot mot slutet av aret. Framférallt utvecklades férsaljningen till bygghandeln och
husbyggarna positivt. Nya produkter i form av ektrall och mdf-panel véxte avse-
vart. Mot slutet av aret tog férsaljningen av 16vtré till bland annat golvindustrin fart.

Virkesmarknaden paverkades under férsta till tredje kvartalet av en stark efter-
fragan pa timmer med priser som steg till rekordniva. S6dra héjde priset vid tva
tillfallen under forsta halvaret och utbudet av slutavverkningar 6kade kraftigt.
Ménga aktdrer har 6kat sina lager av rotstdende skog till hoga nivéer. Efterfragan
pa timmer paverkades under sista kvartalet av utvecklingen pa marknaden for sagade
trévaror och priserna sjonk. Sédras generella marknadspremie pé 50 kr/m*fub togs
bort den sista juni och priset pa normaltimmer séanktes med 50 kr/m*fub i november.

Efterfragan pa massaved var stor under hela aret tack vare hég produktion i
industrin och leveranser av volymer norrut i Sverige samt export. Priserna 6kade
successivt under aret. Sédra hdjde priset pa Idvmassaved i januari och oktober
och priset pa barrmassaved i mars. Dessutom inférde Sédra en gallringspremie pa
barrmassaved med 30 kr/m*fub i juni som sedan héjdes till 50 kr/m*fub i oktober.

Resultat
Koncernens nettoomsattning 6kade till 19 727 MSEK (16 696) och rérelseresultatet
Skade till 2 271 MSEK (593). | rérelseresultatet ingar resultateffekter fran valutade-
rivat och fastpriskontrakt med sammantaget 34 MSEK (415) och fran forséljning av
elcertifikat med 54 MSEK (929). | avskrivningar och nedskrivningar ingér nedskriv-
ning av materiella anlaggningstillgangar vid massabruk och sagverk med 222 MSEK.
Resultateffekt fran nedskrivning av aktierna i intressebolaget SunPine AB belastar
rorelseresultatet med 25 MSEK. Féregaende ars siffror inkluderar aterféring med
81 MSEK av tidigare gjorda nedskrivningar vid sagen i Monsteras.
Resultatférbattringen var framst hanférlig till Sédra Cell, dér en stark massa-
marknad med goda volymer och héjda priser resulterade i ett starkt forbattrat
resultat. Rorelseresultatet for Sédra Cell uppgick till 2 224 MSEK (406). Till féljd av
beslutet att avveckla produktionen av eukalyptusmassa vid Sédra Cell Tofte gjor-
des en nedskrivning med 160 MSEK av materiella anlaggningstillgéngar relaterade
till framstaliningen av eukalyptusmassa. Sédra Timbers rérelseresultat forbattra-
des till 129 MSEK (119) tack vare férbattrade priser pa sagade travaror. Mot slutet
av aret forsdmrades [6nsamheten i sagverksrérelsen till f6ljd av den starkare kro-
nan, branschens éverproduktion och héga timmerpriser. Under éret gjordes ned-
skrivning av anldggningstillgangar vid sdgverk med totalt 58 MSEK féranledd av
&ndrade marknads- och ravaruférutsattningar. Sédra Timbers resultat belastas
dven av en nedvardering av varulagret med 64 MSEK och en anpassning av
avskrivningsplanen fér anldggningstillgéngar vid Ménsterdssagen med 27 MSEK.
Férsvagningen av marknaden for sdgade trévaror foranledde dven en nedskriv-
ning av vérdet pa tecknade avverkningsuppdrag hos Sédra Skog med 55 MSEK.
Sodra Interiors rorelseresultat, 30 MSEK (0), paverkades negativt under forsta
halvéret av fortsatt omstrukturering av verksamheterna i Danmark och inom Wer-
ner Traféradling (Djursdala). Under andra halvaret, da merparten av atgarderna var
slutférda, uppvisade verksamheten i Danmark positivt resultat och sagverket i
Djursdala noterade en starkt férbattrad orderingang. Sodra Skog férbattrade sitt
rorelseresultat till 56 MSEK (29). Resultatforbattringen berodde framst pa hogre
virkesvolymer och priser samt ett férbattrat resultat fran biobréansleaffarerna.
Resultatutvecklingen per afféarsomrade framgar av not 2 Rérelsesegment.
Finansnettot uppgick till 61 MSEK (69). Det lagre finansnettot var framst en
effekt av negativa valutakursdifferenser till f3ljd av arets kronférstarkning. Resulta-
tet efter finansnetto forbattrades till 2 332 MSEK (662). Koncernens skattekostnad
uppgick till 305 MSEK (199) vilket motsvarar 13 procent (30) av resultatet fére skatt.
Den redovisade skattesatsen 2010 &r betydligt lagre &n féregaende ars skattesats
eftersom uppskjuten skattefordran, av férsiktighetsskal, inte redovisades under
féregaende ar avseende underskotten vid de norska massabruken till f6ljd av
marknadsrelaterade produktionsstopp och osakerheten om nér i tiden dessa skat-
temassigt skulle kunna utnyttjas. Under 2010 har uppskjutna skattefordringar akti-
verats avseende samtliga skattemassiga underskott for Sédra Cell Tofte.
Kassaflodet efter investeringar férsamrades nagot till 1 381 MSEK (1 438) framst
beroende pa hégre investeringar. Rérelsekapitalbindningen i lager och fordringar
dkade med 537 MSEK. Detta motverkades delvis av att kortfristiga rérelserelate-
rade skulder 6kade med 292 MSEK. Likvida medel och kortfristiga placeringar
okade under aret med 1 351 MSEK till 4 133 MSEK (2 782).

Investeringar och férvérv

Investeringarna uppgick till 1 750 MSEK (1 387), varav 786 MSEK (1 024) inom Sodra
Cell och 593 MSEK (196) inom Sédra Timber. Vid det planerade underhallsstoppet
vid Sédra Cell Ménsteras installerades en ny blandlutcistern fér kat utbyte av tall-
olja, vilket i sin tur forbattrar energibalansen. | slutet av aret beslutades om en
investering vid Sédra Cell M&rrum fér produktion av textilmassa samt en investe-



ring vid Sodra Cell Vard avseende energiférsorjning till Sédra Timbers nya sag-
verk. Ovriga stérre beslutade investeringar avser bland annat ett nytt energieffek-
tivare for- och eftersileri vid Sédra Cell Vars. Sédra Timber paborjade under andra
halvaret investeringen i den nya saganldggningen i Véaro. Projektet innebér att en
befintlig anlédggning i Adelebsen, Tyskland demonteras och flyttas till Sverige.
Sédra Interir flyttade verksamheten i Vima A/S (Silkeborg) till Abyhoj samt pabér-
jade investeringar for att rationalisera hanteringen av listverk. Dessutom genom-
foérdes investering i etikettering och buntning. Stora rationaliseringsinvesteringar
gjordes i Kallinge, med bland annat scanner i golvproduktionslinjen. Investerings-
takten 6kades ytterligare under andra halvaret i tillverkningslinjer och rationellare
hantering av fardigvaror.

Sodra Skog kompletterade skogsmarksinnehavet med 1 900 hektar skog,
huvudsakligen i Lettland, och dger dérmed totalt drygt 28 100 hektar skog, varav
20 600 hektar i Baltikum.

Under aret byggdes sex vindkraftverk vid massabruket i M&nsteras och togs
i drift. Dessa ags helt av S6dra. Dessutom byggdes fyra vindkraftverk pa privat
mark direkt norr om bruket. Detta projekt 4gs gemensamt av Sédra och norska
Statkraft.

Sédra dkade vid tva nyemissioner under aret sitt &gande i SunPine AB med
38 MSEK. Agarandelen uppgar efter emissionerna till 25,9 procent och SunPine AB
ar fran 1 maj 2010 ett intresseféretag till Sédra.

Avyttringar

Den 1 oktober férvarvade det norska energiféretaget Statkraft ytterligare 50,1
procent av aktierna i Sédra Statkraft Vindkraft Utveckling AB, det projektbolag
som driver vindkraftsprojekt i sodra Sverige at saval Soédra som Statkraft. Efter
avyttringen uppgéar Sodras dgarandel i bolaget till 9,9 procent.

Produktivitet

Det strukturerade produktivitetsarbetet fortsatte i hogre tempo an féregadende ar.
Under aret kade antalet lamnade forslag till 6 973 (6 441) och 3 867 (3 472) genom-
fordes. Det basta utfallet hittills naddes i resultatforbattring till foljd av Idmnade idéer,
134 MSEK (96). Mélet ar att koncernens produktivitet ska 6ka med i snitt 2 procent arli-
gen under en femérsperiod. Under 2010 ndddes 3,4 procent (1,7).

Sédras produktivitetsarbete ger majlighet for anstéllda att vara delaktiga och
paverka sitt arbete. Systematiken garanterar att medarbetarnas forslag tas om
hand och genomférs seriést och faktabaserat. Under ret sattes malet att ytterli-
gare férkorta tiden for en idé att bli genomférd, for att uppmuntra idélémnandet.

En tydligare inriktning utarbetades fér det systematiska produktivitetsarbetet
med skarpare fokus pa att vélja ut, prioritera och genomféra produktivitetspro-
gram som ger stérsta mojliga effekt. Koncernens nio navigatérer har under aret
tagit rollen som férandringsledare i flertalet av dessa program. | det langsiktiga
arbetet ingar dven produktivitetsékning genom investeringar och tillvaxt, savél
organisk som genom férvarv.

Forskning och utveckling (FoU)
Koncernens kostnader for FoU uppgick till 90 MSEK (80). | detta ingar kostnader
fér den egna verksamheten och stéd till externa forskningsprojekt.

P& den skogliga sidan och inom travaruomréadet sker forskningen framst genom
samarbete med forskningsinstitut och universitet. De évergripande malen &r att
verka fér hdg och uthéllig skogsproduktion, produktutveckling av sdgade travaror
och 6ékad kunskap om trabyggnation.

Sédra Cells FoU-insatser inriktas pa bade produkt- och processutveckling.
Projekt bedrivs internt och i samarbete med kunder, leverantérer, universitet och
forskningsinstitut. Basen for forskningen &r forskningscentret i Varo.

Sédra stodjer dven forskning genom Sédra Skogsagarnas Stiftelse for Forsk-
ning, Utveckling och Utbildning. Stiftelsens andamal &r att framja forskning pa
hégskoleniva som ar av betydelse for den skogliga eller skogsindustriella verksam-
heten i sédra Sverige.

Miljs

Cirka 97 procent av Sédras nettoomsattning omfattas av tillstands- eller anmal-
ningsplikt. Vid &rets slut bedrev koncernen 73 (71) verksamheter i Sverige som ar
tillstands- eller anmalningspliktiga enligt miljobalken och tva (tva) i Norge som
kraver tillstand enligt norsk lag. Massafabriker, sagverk, hamnen vid Ménsteras-
kombinatet, vindkraftverk och torvmossar ér tillstandspliktiga verksamheter.
Bland anmalningspliktiga verksamheter ingér anlaggningar for vidareféréadling av
sagade travaror, virkesterminaler och biobréansleterminaler. Verksamheten paver-
kar miljon framst genom utsléppen till vatten och luft fran massaframstéliningen.

Efter stormen Gudrun 2005 etablerade Sodra ett trettiotal bevattnade timmer-
terminaler. Dessa har efterhand avvecklats och vid 2009 &rs utgéng aterstod
endast en terminal vid Lenhovda vilken avvecklades under 2010.

Massafabrikerna har tillstdnd med slutliga eller provisoriska villkor som frémst
avser utslapp till luft eller vatten. De provisoriska villkoren géller under en tidsbe-
stamd provotid. Efter provotiden redovisas fabrikens status och slutliga villkor
faststélls.

Foljande drenden under &ret har haft storst betydelse:

— Prévotidsredovisningar ingavs for Mérrum och Ménsteras.

- Miljgéverdomstolen meddelade den 23 juni dom om miljésanering vid det
nedlagda sagverket i Hjortsberga och faststallde Sédras ansvar till 40 procent av
kostnaden. Skélet till jamkningen &r att féroreningarna till viss del har skett fére
1969. Miljoéverdomstolen anser att Sédra inte har nagot ansvar for féroreningar

fore 1960, visst ansvar mellan 1960-1969 och fullt ansvar for féroreningar som upp-
kommit efter 1969. Av domen framgar inte hur jamkningen av ansvaret beraknats.
Domen betyder att myndigheterna inte kommer att kunna krava efterbehandling
av féroreningar som har uppkommit fére 1960. Den innebéar ocksa att myndigheterna
maste ha en finansiering innan de kan bérja stélla krav pa verksamhetsutovaren.

- Vid de nedlagda impregneringsverksamheterna i Hultsfred och Lidhult, dar
bland andra Sédra varit dgare, har respektive lansstyrelse begart att Sédra utre-
der miljérisker och behov av atgérder. For Lidhult har beslut meddelats om att
Sodra ska bekosta 90 procent av kostnaderna for tgarderna. Lansstyrelsen ser nu
over sitt forelaggande mot bakgrund av ny praxis pa omradet. For Hultsfred har en
riskbedémning med atgérdsforslag lamnats in till [ansstyrelsen, som férbereder en
ansvarsutredning. Foér de framtida dlagganden som beddms kunna bli aktuella har
tidigare ar skaliga belopp avsatts i rapport over finansiell stéllning for koncernen.
Beloppen é&r inte betydande med hénsyn till koncernens finansiella stallning.

- Miljdprévningsdelegationen i Hallands lan beviljade den 22 september till-
stand enligt miljdbalken f6r Sédra Timber att utéka sagverksrorelsen och tra-
impregneringen i Varo. Foretaget har 6verklagat tillstandet i vissa delar.

Finansiell riskhantering

Sédra ar genom sin verksamhet exponerat for finansiella risker avseende fluktua-
tioner i resultat och kassafléde till f6ljd av férandringar i valutakurser, ravarupriser,
réntenivéer samt refinansierings- och kreditrisker. Det féreligger korrelation mel-
lan vissa riskvariabler. Enligt koncernens sakringsstrategi ska fokus vara att sékra
nettoexponeringar. Sédras finanspolicy, som faststélls av féreningsstyrelsen, reg-
lerar hanteringen av de finansiella riskerna genom att ange mal, riskmandat och
limiter for finansverksamheten. Beslut om sakringsatgard, inom finanspolicyns
ramar, tas da laget fér sddan atgard beddms vara ekonomiskt férdelaktigt. Hansyn
tas dven till aktuell tillgang till kommersiellt acceptabla sékringsvillkor.

Beslut om sakringsatgard och transaktioner hanteras centralt inom koncernstab
Ekonomi och finans. Det évergripande mélet &r att tillhandahalla kostnadseffektiv
finansiering och likvidhantering och vid behov hantera finansiella marknadsrisker
effektivt da detta anses erforderligt och/eller férdelaktigt. De finansiella riskerna
méts kontinuerligt och 6verensstammelsen med finanspolicyn féljs upp. De finan-
siella riskerna, som i huvudsak ar relaterade till de internationellt verksamma dot-
terféretagen, beskrivs mer ingdende i not 22 Finansiell riskhantering vad avser
sékrade risker, mal, sakringspolicies samt aktuell exponering och sékringsgrad.

Av Sédras massaproduktion kan enligt finanspolicyn maximalt 20 procent av
prognostiserad produktion sakras via massaprisderivat. Sékrad risk avser kassa-
flédesrisk, det vill séga risken att det massapris S6dra kommer att erhalla avviker
negativt fran det av koncernen férvéntade massapriset pé lang sikt. Dessutom
sakras den verkligtvérderisk som uppstar da Sédra genom mervérdestjansten
PulpServices Hedging erbjuder massaképare leverans av massa till fast pris.
Genom att swappa fastprisavtalen till rérliga priser sakerstalls att de med kund-
erna avtalade fasta priserna inte avviker negativt fran rédande marknadspriser vid
leveranstillfallena. Infér 2011 och féljande ar féreligger inga massaprissakringar
avseende kassaflodesrisk. Infor 2010 var 14 procent av arets forvéantade massa-
produktion sékrad avseende kassaflédesrisk.

For 2011 finns verkligtvérdesékringar avseende fastprisavtal motsvarande
5 procent av férvéntad massaproduktion. Infér 2010 var motsvarande siffra
3 procent. Fér 2012 och aren darefter finns inga verkligtvardesékringar.

Sédra har dven mojlighet att finansiellt sakra olja, el och utslappsratter for att
minimera negativ resultatpaverkan (kassaflodesrisk) pa grund av variation i pris pa
dessa over tid. Oljeexponering far sékras for en period av 18 méanader framat med
varierande andel for respektive sexmanadersperiod. Sodras totala energiexpone-
ring medfér att koncernens resultat ar positivt korrelerat med energipriser. Efter-
som endast nettoexponeringar ska sékras har ingen olja sakrats for 2011 och fol-
jande ar. Situationen var densamma vid féregaende arsskifte. Avseende finansiell
elhandel far prognostiserad nettoposition sékras till 100 procent fér kommande
tva ar samt upp till 80, 50 respektive 20 procent under efterféljande tre ar. Fér 2011
ar 29 procent sékrat, medan det fran 2012 och framat inte finns nagra sékringar.
Foregdende arsskifte var 35 procent sékrat fér 2010 samt inga ytterligare sékringar
darutover. Sédras dverskott av utsléppsratter saljs enligt riktlinjer i faststalld
policy. Fér kommande tolvménadersperiod far upp till 100 procent av nettodver-
skottet séljas medan granserna for de paféljande tva dren uppgar till 50 respektive
30 procent. For 2011 &r inga utslappsréatter salda.

Koncernens transaktionsexponering sékras i enlighet med finanspolicyn. 0-70
procent av prognostiserade valutafléden under kommande tolvménadersperiod
far sakras, och 0-50 procent av flédet under darpa foljande tolvmanadersperiod.
P&féljande tva tolvménadersperioder utgor de tillatna sakringsintervallen 0-30
procent respektive 0-20 procent. Vid rakenskapsarets slut var 20 procent sékrat
avseende nastkommande &r. For tid efter 2011 férelag inga sakringar. Vid férega-
ende arsskifte var 42 procent sékrat f6r 2010 och 15 procent infér 2011. Enligt poli-
cyn fér valutaterminer, valutaswappar och valutaoptioner anvandas som sékrings-
instrument. Omrékningsexponering hanférlig till nettovarden i utlandska
dotterféretag valutasakras endast om speciella skal foreligger.

Med likviditets- och upplaningsrisk avses risk for att tillracklig likviditet inte ar
tillgénglig vid énskad tidpunkt, eller att refinansiering blir kostsam eller férsvarad.
| finanspolicyn regleras att koncernens likvida medel tillsammans med kreditléften
ska motsvara minst 8 procent av beraknad arsomsattning. Vidare ska genomsnitt-
lig kreditloptid pa koncernens laneskuld bero pa koncernens soliditet. Vid en soli-
ditet som understiger 50 procent ska kreditléptiden vara minst tvé &r och vid en
soliditet som 6verstiger 50 procent ska kreditléptiden vara minst ett ar.




Kreditrisken begransas genom att finanspolicyn féreskriver att huvuddelen av
Sodras likvida medel ska investeras i finansiella instrument med god likviditet samt
en kreditvardighet om lagst A-/K1 enligt kreditvarderingsinstitutet Standard &
Poors kriterier.

For koncernens rantebéarande placeringar anger finanspolicyn hur rénterisken,
som utgdrs av de negativa férandringar i marknadsvarde som kan uppsté vid ran-
terérelser i avkastningskurvan, ska begrénsas genom att placeringarna fordelas pa
olika réntebindningstider. | not 22 Finansiell riskhantering beskrivs placeringsport-
féljernas sammanséttning, syften och avkastningskrav enligt finanspolicyn.

For den finansiella skulden &r malséttningen att hélla rantebindningen inom
intervallet 3-15 manader eftersom det ar Sodras uppfattning att en relativt kort
réntebindning pé sikt leder till lagre finansieringskostnad fér koncernen.

Sédra ar exponerat for aktieprisrisk genom sina innehav i aktier, aktieindex-
certifikat, aktieindexobligationer och aktiefonder. Exponeringen for aktieprisrisk
uppgick vid arsskiftet till 716 MSEK (449).

Personalarbete

Under aret utarbetades en ny koncerngemensam strategi fér personalfragorna
(HR, Human Resources) fér perioden 2011-2014. Strategin bygger pa ett gréns-
Sverskridande synsatt for att effektivisera personalarbetet och hitta fler koncern-
gemensamma |l&sningar.

Den nya strategin pekar pa betydelsen av ett motivationsbaserat ledarskap
som ska praglas av tydlig och 6ppen kommunikation, nytankande och férand-
ringsvilja. Medarbetarna bidrar framfér allt med sin kompetens. Féretagskulturen
ska stimulera till foréndring och innovation. En ny koncerngemensam pensions-
policy erbjuder attraktiva pensions- och forsakringslosningar for alla medarbetare.

HR-strategin omsatts i konkreta mal fér koncernens olika delar som féljs upp av
koncernledning och styrelser. Kompetensforsérjningen ar ett prioriterat omrade
infér de ndrmaste arens allt stérre pensionsavgangar och 6kad rérlighet pa arbets-
marknaden. Det arliga rekryteringsbehovet uppgar till cirka 250 personer. Fér att
underlatta snabb och professionell rekrytering av kompetenta medarbetare lanse-
ras en ny rekryteringsprocess under 2011. Atta unga akademiker genomgar just nu
Sédras femte trainee-program, som lagger grunden till kompetensférsérjningen
av framtida ledare.

Det koncerngemensamma introduktionsprogrammet fér nyanstéllda genom-
fordes vid elva tillfallen under aret. Totalt har 34 introduktionsdagar genomférts
sedan starten 2006 med fler an 1 100 medarbetare. Med introduktionen ska de
nya medarbetarna lara kdnna koncernens olika affarsomraden och forsté sin egen
betydelse for helheten. Fran 2011 omfattar introduktionen tva dagar, déar den
andra dagen agnas at produktivitetsarbetet inom foretaget.

Arbetet med att minska arbetsskadorna ar ett prioriterat omrade. Trots malin-
riktade handlingsprogram och fokus pa att minska arbetsolyckor och tilloud kar
arbetsolyckorna i koncernen. Ytterligare satsningar har inletts for att bland annat
paverka attityder pa arbetsplatserna.

For att forbattra Sédra som arbetsgivare genomférs regelbundet medarbetar-
undersékningar, da alla medarbetare kan ge sin syn pa arbetsférhallandena.
Resultaten aterrapporteras pa arbetsplats- och arbetslagsniva, dér ocksé nédvan-
diga férbattringsatgarder vidtas. En undersékning genomférs under varen 2011.

Risker och osékerhetsfaktorer

Den fortsatta internationella konjunkturutvecklingen har stor betydelse fér den
globala marknadsbalansen for avsalumassa och darmed for volym- och prisutveck-
lingen for pappersmassa. Konjunkturutvecklingen paverkar dven byggkonjunktu-
ren nationellt och internationellt vilket har stor betydelse fér koncernens férsalj-
ning av hus, sadgade trévaror och interiérprodukter. De mycket stora statliga
stimulanspaketen som till stor del legat till grund fér aterhdmtningen i den inter-
nationella konjunkturen har i flera stora industrilander ékat de offentliga budget-
underskotten till nivaer som kraver konsolidering av statsbudgetarna. Hog arbets-
|6shet i manga lander innebar svag privat efterfragan och darmed en svérighet att
halla uppe den ekonomiska aktiviteten nar tidigare stimulansatgarder dras tillbaka
och ersétts med nédvéandiga konsolideringsatgéarder. EU-lander som Grekland
och Irland har av statsfinansiella skél tvingats ta emot samordnat finansiellt stod i
kombination med radikala besparingsatgarder. Portugal och Spanien riskerar att
hamna i samma situation. P4 lite sikt &r situationen likartad for flera andra stora
industrilander, vilket pa nytt kan fa negativ ekonomisk paverkan pa den internatio-
nella konjunkturen.

Flera av Sédras verksamheter &r starkt valutaberoende genom att en betydande
del av férsaljningen sker i andra valutor &@n de dér kostnaderna finns. Speciellt valuta-
kursutvecklingen fér USD och EUR har stor paverkan p& koncernens resultat.

Sédras storsta tillverkningskostnader utgérs av virkeskostnader, personalkost-
nader, kemikaliekostnader och energikostnader. Aven hér utgér konjunkturutveck-
lingen en osakerhetsfaktor som paverkar hur priserna pa dessa insatsfaktorer
utvecklas. Genom koncernens produktivitetsarbete och dess effektivisering av
produktion och administration finns dock méjlighet att motverka de negativa
effekterna av en odnskad prisutveckling pé insatsfaktorerna.

Av not 22 Finansiell riskhantering framgar hur koncernens resultat och eget
kapital under aret hade paverkats om nagon vasentlig variabel i genomsnitt under
aret hade utvecklats annorlunda an det faktiska utfallet.

Ovrigt

For att effektivisera verksamheten och bland annat méta den ékande konkurren-
sen pa virkesmarknaden omorganiserade Sédra Skog den operativa verksamhe-
ten i 19 verksamhetsomraden. Fokus ligger pa 6kad kontakt med medlemmarna,
ledarskap samt effektivare logistik och utvecklad marknadskommunikation. Aven
den demokratiska organisationen férandrades nér antalet skogsbruksomraden
Skade fran 32 till 36.

Den 1juli évertogs verksamheten i Werner Traféradling AB av Sédra Interior AB
i samband med ett inkramsforvarv. Syftet med dvertagandet var att till fullo inte-
grera lévsagen i Djursdala administrativt och IT-mé&ssigt samt majliggéra en ratio-
nellare hantering av fléden och lager.

Sodras férvérvsavtal med Ittur AB avseende Trivselhus innehéll en av mot-
parten begard konfidentiell option som gav Ittur ratt att senast den 15 december
2010 kopa tillbaka Trivselhus till i forvag bestamda villkor. Ittur har meddelat Sédra
att man inte kunnat fullgéra villkoren i optionsavtalet och dessutom har Ittur vid-
tagit vissa juridiska atgarder samt framfért hot om skadestand. Arendet kan dér-
med komma att prévas juridiskt.

Under 2010 avslutades dven den andra huvudleasen och underleasen avseende
den leasingtransaktion som genomférdes 1997 med tva amerikanska banker som
motparter och som avség nyttjanderétten till utrustningen vid Sédra Cell M&rrum.

Utsikter fér 2011

Den ekonomiska tillvaxten bedéms fortsatta i nagot lugnare takt an under 2010.
Statsfinansiella obalanser i flera mogna industrilander, valutaoro och handelspoli-
tiska spanningar utgér osékerhetsfaktorer fér den globala BNP-utvecklingen.
Detta samt hég arbetsléshet talar for att de flesta centralbanker vantas gé forsik-
tigt fram med styrrantehéjningar.

Efterfragan pa massaved véntas vara fortsatt hég under 2011. Vad géller sag-
timmer &r det osékert hur stor férbrukningen kommer att vara under inledningen
av 2011 pa grund av den osakra marknaden fér sagad vara. Under aret véntas
efterfragan pa timmer 6ka till f6ljd av att saval S6dra som Holmen startar nya sag-
verk.

Marknadsbalansen fér pappersmassa bedéms bli god liksom priserna. Det till-
kommer enbart begransade volymer i ny kapacitet samtidigt som en férbattring i
vérldskonjunkturen forvantas och darmed en 6kad pappersférbrukning. Markna-
den fér sdgade travaror véntas bli sémre under forsta halften av 2011 men normali-
seras under andra halvaret. For interirprodukter férutses en forbattrad marknad
dar utsikterna fér bygghandel och industriférsaljning ser lovande ut. Sédra
beddms ha goda foérutsattningar att uppna tillfredsstéllande 16nsamhet under
2011.

Moderféretaget Sédra Skogsdgarna ekonomisk férening

Resultat
Moderféretagets nettoomséattning 6kade till 9 432 MSEK (8 375). Rrelseresultatet
forsamrades till =133 MSEK (-89). Den hégre nettoomséattningen berodde fréamst
pa dkade virkesvolymer och priser. Férsémringen av rérelseresultatet berodde
framst pa vidtagen nedskrivning av tecknade avverkningsuppdrag med 55 MSEK.
Finansnettot uppgick till -88 MSEK (292). 2010 ars finansnetto belastas med ned-
skrivning av aktieinnehaven i Bark & Warburg AB med 55 MSEK och i SunPine AB
med 40 MSEK medan féregdende ars finansnetto innehdll vasentliga resultat-
bidrag fran avyttring av dotterféretag. Resultatet efter finansnetto forsamrades till
—-221 MSEK (203).

Féreningsstamma

Féreningsstamman 2010 holls den 19 maj i Falkenberg. Stéamman beslutade om
utdelning for rakenskapsaret 2009 med 3 procent pa insatskapitalet, 8 procent pa
virkesleveranserna, insatsemission pa 10 procent av innestaende inbetalt insatska-
pital per den 31 december 2009 samt utdelning pa férlagsinsatser enligt avtal.

Vid féreningsstamman avgick Lena Ek, Lars Idermark och Lars-Eric Astrém ur
styrelsen. Som nya styrelseledaméter valdes Paul Christensson och Eva-Carin
Tengberg. Senare under aret har dven Anders Ripstrom avsagt sig uppdraget
som styrelseledamot.

Medlemmar
Medlemsantalet var vid arsskiftet 51 346 (51 365). Den anslutna medlemsarealen
var 2,37 miljoner hektar (2,34).

Vinstdisposition
Styrelsens férslag till vinstdisposition till féreningsstdmman framgar av sidan 52.
Férslaget innebar en utdelning pa 851 MSEK, bestaende av utdelning pé insats-
kapitalet med 12 procent, péa virkesleveranserna med 74 kronor per m*fub normal-
timmer av barr och med 12 procent pa évriga sortiment. 89 MSEK dverférs som
insatsemission.
P& forlagsinsatser utdelas 10 MSEK enligt avtal.



Rapport over totalresultat

for koncernen

MSEK Not 2010 2009 Nettoomsittning
Nettoomsittning 2,3 19727 16 696 MSEK
Ovriga intakter 4 403 576 30000
Forandring av lager av fardiga produkter 25 000
och produkter i arbete 275 -681 20000
Aktiverat arbete 42 44
Ravaror och férnédenheter -11172 -10016 15000
Handelsvaror -393 -181 10000
Frakter och transporter -979 -990 5000
Personalkostnader 6 -2 349 -2139 0
Ovriga kostnader 579 -1 806 -1706 05/06* 06/07* 08 09 10
Avskrivningar och nedskrivningar 8 -1451 -1012 *Avser 18 manader
Andelar i intresseféretags resultat 10 -26 2
Rérelseresultat 2 2271 593

Finansiella intakter 143 19

Finansiella kostnader -82 -50 Resultat fére skatt
Finansnetto 1 61 69 MSEK
Resultat fore skatt 2332 662 2500
Skatt 13 -305 -199
Arets resultat 2027 463 2000

1500

C?vrigt totalresultat 1000
Arets omrakningsdifferenser vid omrakning
av utlandska verksamheter -172 148 500
Omvardering till verkligt varde av finansiella
tillgdngar som kan saljas -10 9 0
Kassaflodesséakringar 23 80 05/06%06/07% 08 09 10
Aktuariella vinster och férluster 3 17 *Avser 18 manader.
Skatt hanforligt till dvrigt totalresultat 14 -6 -32
Arets &vrigt totalresultat 14 -162 222
Arets summa totalresultat 1865 685
Resultat hanforligt till:
Moderféretaget 2026 471
Minoritetens andel av arets resultat 1 -8
Arets resultat 2027 463
Arets summa totalresultat hanférligt till:
Moderféretagets dgare 1864 693
Minoritetsintresse 1 -8
Arets summa totalresultat 1865 685

Kommentar till rapport dver totalresultat fér koncernen
Koncernens nettoomséattning ékade med 3 031 MSEK till 19 727 MSEK
(16 696). Samtliga affarsomraden kade omséattningen jamfért med
foregaende ar. Storst 6kning uppvisade Soédra Cell, dar en stark
massamarknad och héga massapriser bidrog till omsattningsékningen.
Ovriga affarsomradens omsattningsdkning berodde framst pa hégre
priser samt pa helarseffekt av féregédende ars foretagsforvarv.
Rorelseresultatet forbattrades till 2 271 MSEK (593). | resultatet ingar
bland annat nedskrivning av materiella anldggningstillgangar vid mas-
sabruk och sagverk med 222 MSEK, nedvardering av varulager med
64 MSEK, nedskrivning av tecknade avverkningsuppdrag med 55 MSEK
samt nedskrivning av fordringar med 25 MSEK. Rorelseresultatet inne-
fattade &ven resultateffekter fran valutaderivat och fastpriskontrakt
med sammantaget 34 MSEK (415) och férséljning av elcertifikat med
54 MSEK (929).

Resultat per verksamhet framgar av not 2 Rérelsesegment. Samtliga
afféarsomraden férbéattrade sina resultat. Stérst resultatférbattring
redovisade Sodra Cell, dér en stark massamarknad med goda volymer
och héga massapriser bidrog till att rérelseresultatet uppgick till
2 224 MSEK (406).

Finansnettot uppgick till 61 MSEK (69). Det svagare nettot var framst
en effekt av negativa valutakursdifferenser till foljd av arets kronfor-
stérkning. Resultatet fére skatt forbattrades med 1 670 MSEK till
2 332 MSEK (662).

Avkastningen pa sysselsatt kapital uppgick till 23 procent (6).




gees————
Rapport over finansiell stallning
for koncernen

31 december, MSEK Not 2010 2009
TILLGANGAR 15, 44,45
Anlaggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgangar

Goodwill 294 375

Ovriga immateriella anldggningstillgangar 172 48
Summa immateriella anldggningstillgangar 16 466 423
Materiella anlaggningstillgangar

Byggnader och mark 17 1469 1550

Maskiner och inventarier 18 5261 5553

Pagaende nyanléaggningar 19 737 231
Summa materiella anlaggningstillgangar 7467 7334
Biologiska tillgangar 20 461 472
Aktier och andelar i intresseféretag 10 109 62
Finansiella placeringar 21 17 55
Overskott i fonderade pensionsplaner 35 6 0
Langfristiga finansiella fordringar 21,24 5 5
Langfristiga rérelsefordringar 25 5 102
Uppskjutna skattefordringar 26 165 149
Summa anléggningstillgangar 8701 8 602
Omséttningstillgangar
Varulager 27 2477 2239
Skattefordringar 45 24
Kortfristiga rérelsefordringar 29 3489 3229
Kortfristiga placeringar 21 2669 1559
Likvida medel 30 1464 1223
Summa omséttningstillgangar 10 144 8 274
SUMMA TILLGANGAR 18 845 16 876




31 december, MSEK Not 2010 2009
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital
Insatskapital 2354 221
Ovrigt tillskjutet kapital 1253 1225
Reserver 251 415
Balanserade vinstmedel inklusive &rets resultat 7 552 5950
Eget kapital hanforligt till moderféretagets dgare 11410 9801
Minoritetsintresse 6 5
Summa eget kapital 31 11 416 9 806
Skulder 15, 44, 45
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebarande skulder 22,34 409 344
Avsattning fér pensioner 35 306 323
Langfristiga avsattningar 36 134 133
Langfristiga rorelseskulder 37 9 12
Uppskjutna skatteskulder 26 1302 1253
Summa langfristiga skulder 2160 2065

Kortfristiga skulder

Kortfristiga réantebarande skulder 34 2267 2167
Skatteskulder 138 69
Kortfristiga rérelseskulder 38 2864 2769
Summa kortfristiga skulder 5269 5005
Summa skulder 7 429 7 070
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 18 845 16 876

Information om koncernens stallda sakerheter och eventualforpliktelser, se not 40 och 41.

Kommentar till rapport 8ver finansiell stéllning fér koncernen Réntebarande skulder ékade med 165 MSEK till 2 676 MSEK (2 511).
Balansomslutningen 6kade med 1 969 MSEK till 18 845 MSEK (16 876). Koncernens externa upplaning bestar huvudsakligen av lan fran med-
Det starka resultatet bidrog till att koncernens likvida medel och kort- lemmar fordelade pa medlemskonto 1 611 MSEK, betalningsplan
fristiga placeringar 6kade med 1 351 MSEK till 4 133 MSEK. Resterande 686 MSEK, skogslan 38 MSEK och likvidkonto 9 MSEK. Utgivna férlags-
6kning av balansomslutningen berodde framst p& ckning av varulager insatser pa 130 MSEK omklassificeras enligt IFRS fran eget kapital till
och rérelserelaterade fordringar. rantebarande skulder.

Eget kapital uppgick till 11 416 MSEK (9 806). Av eget kapital svarade Sédra har ett kreditavtal med ett banksyndikat som ger S6dra mojlig-
det inbetalda och emitterade insatskapitalet for 2 354 MSEK (2 211). het att lana upp till 200 MUSD. Krediten var vid arsskiftet inte utnyttjad.
Kommande insatsaterbetalning till medlemmar som avgatt under Soliditeten var 61 procent (58) och skuldsattningsgraden 0,2 ganger (0,3).

rakenskapsaret uppgar till 38 MSEK (33).
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Rapport dver forandring i
eget kapital for koncernen

Eget kapital hanférligt till moderféretagets dgare

Balanserade

Ovrigt vinstmedel
Insats- tillskjutet Omraknings- Verkligt Sakrings- inkl arets Minoritets-  Totalt eget
Koncernen, 2010 kapital kapital reserv vardereserv reserv resultat Summa intresse kapital
Ingéende balans 2010-01-01 2211 1225 287 9 119 5950 9 801 5 9 806
Arets resultat — — — — — 2026 2026 1 2027
Arets 6vriga totalresultat — — =172 -8 16 2 -162 — -162
Arets totalresultat — — -172 -8 16 2028 1864 1 1865
Av medlemmar inbetalt insatskapital 95 — — — — — 95 — 95
Till medlemmar utbetalt insatskapital -33 — — — — — -33 — -33
Vinstdisposition — 29 — — — -29 — — —
Utdelning till medlemmar — — — — — -305 -305 — -305
Insatsemission 81 — — — — -81 — — —
Forandring av dgarandel i intresseféretag® — — — — — -1 =11 — -1
Ovrigt — -1 — — — — -1 — -1
Utgaende balans 2010-12-31 2354 1253 115 1 135 7 552 11 410 6 11 416
Koncernen, 2009
Ingdende balans 2009-01-01 2113 1209 139 3 63 5814 9341 5 9 346
Arets resultat — — — — — 471 471 -8 463
Arets 6vriga totalresultat — — 148 6 56 12 222 — 222
Arets totalresultat — — 148 6 56 483 693 -8 685
Av medlemmar inbetalt insatskapital 61 — — — — — 61 — 61
Till medlemmar utbetalt insatskapital -39 — — — — — -39 — -39
Vinstdisposition — 16 — — — -16 — — —
Utdelning till medlemmar — — — — — -255 -255 — -255
Insatsemission 76 — — — — -76 — — —
Ovrigt — — — — — — — 8
Utgaende balans 2009-12-31 2211 1225 287 9 119 5 950 9 801 9 806

For kompletterande uppgifter se not 31 Eget kapital.
*Effekt av att tidigare innehav av aktier genom successiva férvary dvergatt till att bli intresseféretag.




Rapport dver kassatloden
tor koncernen

MSEK Not 2010 2009
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt 2332 662
Justering fér poster som inte ingar i kassaflédet
Avskrivningar 1229 1089
Nedskrivningar av anlaggningstillgangar 222 77
Vérdeférandring av kortfristiga placeringar -82 -63
Resultat vid férséljning av anldaggningstillgangar -5 =179
Ovriga ej kassaflddespaverkande poster -0 -234
Betald inkomstskatt -256 -136
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére féréandring av rérelsekapital 3350 1062

Forandring av

Varulager (6kning -) -288 1542
Rorelsefordringar (6kning -) —249 295
Rérelseskulder (6kning +) 292 -327
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 3105 2572

Investeringsverksamheten

Forvarv av dotterféretag 15 — -60
Avyttring av dotterféretag 0 217
Forandring av évriga finansiella anldggningstillgangar -43 -5
Investeringar i immateriella anldggningstillgangar =37 —
Investeringar i materiella anléggningstillgangar -1 660 -1324
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 16 38
Kassafléde fran investeringsverksamheten -1724 -1134
Kassafléde efter investeringsverksamheten 1381 1438

Finansieringsverksamheten

Inbetalning av insatskapital 95 61
Aterbetalning av insatskapital -33 -39
Forandring av forlagsinsatser -1 0
Utbetald utdelning -305 -258
Férandring av lan fran medlemmar 197 -160
Amortering av évriga lan -32 -92
Forandring av kortfristiga placeringar med 16ptid > 90 dagar -1033 -611
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -1112 -1099
ARETS KASSAFLODE 42 269 339
Likvida medel vid periodens bérjan 1223 854
Kursdifferenser i likvida medel -28 30

Likvida medel vid periodens slut 30 1464 1223
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Resultatrakning
for modertoretaget

MSEK Not 2010 2009
Nettoomsattning 2,3 9432 8375
Forandring av lager av fardiga produkter och produkter i arbete 23 31
Ovriga intakter 4 318 258
Handelsvaror -8931 -7 901
Ovriga externa kostnader 5,9 —456 -403
Personalkostnader 6 -485 -418
Avskrivningar och nedskrivningar 8 =31 -30
Ovriga rérelsekostnader 7 -3 -1
Rérelseresultat 3 -133 -89

Resultat fran andelar i koncernféretag -55 245

Resultat fran andelar i intresseféretag -40 —

Ranteintdkter och liknande resultatposter 66 102

Rantekostnader och liknande resultatposter -59 -55
Finansnetto 1 -88 292
Resultat efter finansiella poster -221 203
Bokslutsdispositioner 12 26 13
Resultat fore skatt -195 216
Skatt 13 239 102
Arets resultat 44 318

Arets resultat dverensstammer med Arets totalresultat.




Balansrakning
for modertoretaget

31 december, MSEK Not 2010 2009

TILLGANGAR 44
Anléggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar

Ovriga immateriella anldggningstillgangar 34 8

Summa immateriella anldggningstillgéngar 16 34 8

Materiella anldggningstillgangar

Byggnader och mark 17 234 212
Maskiner och inventarier 18 86 70
Pagaende nyanldggningar 19 " 35
Summa materiella anldggningstillgangar 331 317

Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 39 2207 2192
Aktier och andelar i intresseféretag 10 48 1
Overskott i fonderade pensionsplaner 35 29 21
Andra langfristiga vardepappersinnehav 23 13 52
Andra langfristiga fordringar 25 5 8
Uppskjutna skattefordringar 26 46 47
Summa finansiella anldggningstillgangar 2348 2321
Summa anléggningstillgangar 2713 2 646

Omséttningstillgangar
Varulager 27 209 306

Kortfristiga fordringar

Réntebarande fordringar hos koncernféretag 28 1983 1815
Aktuella skattefordringar 19 —
Rorelsefordringar 29 1306 1206
Summa kortfristiga fordringar 3308 3021
Kortfristiga finansiella placeringar 3099 2055
Kassa och bank 493 344
Summa omséttningstillgangar 7 109 5726

SUMMA TILLGANGAR 9 822 8372
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Forts. Balansrakning fér moderféretaget

31 december, MSEK Not 2010 2009
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Insatskapital 2354 221
Forlagsinsatser 130 131
Reservfond 1253 1224
Summa bundet eget kapital 3737 3566
Fritt eget kapital
Balanserat resultat 1078 405
Arets resultat 44 318
Summa fritt eget kapital 1122 723
Summa eget kapital 31 4 859 4 289
Obeskattade reserver 32 190 216

Avséattningar

Avséattningar for pensioner 35 52 47
Langfristiga dvriga avsattningar 36 60 60
Summa avséattningar 112 107

Langfristiga skulder

Langfristiga rantebarande skulder hos koncernféretag 33 16 12
Langfristiga rantebarande skulder 34 279 213
Langfristiga rérelseskulder 37 9 —
Summa langfristiga skulder 304 225

Kortfristiga skulder

Kortfristiga rantebérande skulder hos koncernféretag 33 853 98
Kortfristiga rantebarande skulder 34 2065 1934
Aktuella skatteskulder — 19
Kortfristiga rorelseskulder 38 1439 1484
Summa kortfristiga skulder 4 357 3535
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 9 822 8 372
Stallda sékerheter 40 164 157

Eventualforpliktelser 1M 528 506




Rapport over forandring

| eget kapital for moderforetaget

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Insats- Forlags- Reserv- Balanserat Arets  Totalt eget
MSEK kapital insatser fond resultat resultat kapital
Ingaende balans 2010-01-01 2211 131 1224 405 318 4289
Overforing av periodens resultat — — — 318 -318 —
Arets resultat — — — — 44 44
Koncernbidrag — — — 1055 — 1055
Skatteeffekt pa koncernbidrag — — — -278 — -278
Summa eget kapital exklusive dgartransaktioner 2211 131 1224 1500 44 5110
Av medlemmar inbetalt insatskapital 95 — — — — 95
Till medlemmar utbetalt insatskapital -33 — — — — -33
Utbetalda forlagsinsatser — -1 — — — -1
Vinstdisposition — — 29 -29 — —
Utdelning till medlemmar — — — -305 — -305
Utdelning pa férlagsinsatser — — — -7 — -7
Insatsemission 81 — — -81 — —
Utgéende balans 2010-12-31 2354 130 1253 1078 44 4 859
Ingaende balans 2009-01-01 2113 131 1209 681 -178 3956
Overféring av periodens resultat — — — -178 178 —
Arets resultat — — — — 318 318
Koncernbidrag — — — 347 — 347
Skatteeffekt pa koncernbidrag — — — -91 — -91
Summa eget kapital exklusive dgartransaktioner 2113 131 1209 759 318 4530
Av medlemmar inbetalt insatskapital 61 — — — — 61
Till medlemmar utbetalt insatskapital -39 — — — — -39
Utbetalda forlagsinsatser — 0 — — — 0
Vinstdisposition — — 16 -16 — —
Utdelning till medlemmar — — — -255 — -255
Utdelning pa férlagsinsatser — — — -7 — -7
Insatsemission 76 — — -76 — —
Utgéende balans 2009-12-31 221 131 1224 405 318 4 289

For kompletterande uppgifter se not 31 Eget kapital.
Arets resultat dverensstammer med Arets totalresultat.
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Kassaflodesanalys
for modertoretaget

MSEK Not 2010 2009
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 221 203
Justering fér poster som inte ingar i kassaflédet
Avskrivningar enligt plan 31 30
Nedskrivning av anlaggningstillgangar 95 87
Vérdeférandring av kortfristiga placeringar -6 -63
Resultat vid férséljning av anldggningstillgangar -1 —-196
Ovriga ej kassaflddespaverkande poster 57 -33
Betald inkomstskatt -75 -31
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére féréndring av rérelsekapital -120 -3

Foréndring av

Varulager (6kning -) 97 708
Rorelsefordringar (6kning -) -93 122
Rorelseskulder (6kning +) -139 233
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -255 1060

Investeringsverksamheten

Forvarv av aktier i dotterféretag -70 -14
Avyttring av aktier i dotterféretag 0 229
Foréndring av 6vriga finansiella anldggningstillgangar -49 17
Investeringar i immateriella anldggningstillgangar -29 —
Investeringar i materiella anldggningstillgangar —47 -102
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 5 —
Kassafléde fran investeringsverksamheten -190 130
Kassafléde efter investeringsverksamheten -445 1190

Finansieringsverksamheten

Inbetalning av insatskapital 95 61
Aterbetalning av insatskapital -33 -39
Forandring av forlagsinsatser -1 0
Utbetald utdelning -312 -262
Foréndring av 1an fran medlemmar 197 -160
Férandring av évriga lan 759 -383
Erhallna koncernbidrag 1121 485
Lémnade koncernbidrag -188 —
Forandring av kortfristiga placeringar med 16ptid > 90 dagar -990 -531
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 648 -829
ARETS KASSAFLODE 42 203 361
Likvida medel vid periodens bérjan 1015 654

Likvida medel vid periodens slut 30 1218 1015




' Redovisningsprinciper

Sédra tillampar fran 1 januari 2009 de av EU-kommissionen godkanda
International Financial Reporting Standards (IFRS). Nedan angivna redovis-
ningsprinciper har, med de undantag som narmare beskrivs, tillampats
konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i koncernens finansiella
rapporter. Koncernens redovisningsprinciper har vidare konsekvent tillam-
pats av koncernféretag och intresseforetag.

Overensstimmelse med normgivning och lag

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accounting Standards
Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) sadana de antagits av EU.
Vidare har Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1 Kom-
pletterande redovisningsregler fér koncerner tillampats.

Moderféretaget tillampar samma redovisningsprinciper som koncernen
utom i de fall som anges nedan under avsnittet Moderféretagets redovis-
ningsprinciper.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants fér utfar-
dande av styrelsen och verkstéllande direktoéren den 15 februari 2011. Kon-
cernens rapport Over totalresultatet och rapport éver finansiell stéllning
samt moderféretagets resultat- och balansrékning och rapport éver total-
resultatet faststélls av féreningsstamman den 17 maj 2011.

Vérderingsgrunder tillampade vid uppréattandet av de finansiella
rapporterna

Tillgangar och skulder &r redovisade till historiska anskaffningsvérden, for-
utom vissa finansiella tillgangar och skulder samt biologiska tillgangar som
varderas till verkligt varde. Finansiella tillgangar och skulder som varderas
till verkligt varde bestar av derivatinstrument, finansiella tillgangar klassifi-
cerade som finansiella tillgangar vérderade till verkligt varde via resultatet
och finansiella tillgangar som kan séljas.

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

De foretag som ingar i koncernen uppréttar sina finansiella rapporter i den
valuta som anvands i den ekonomiska miljé dér respektive féretag huvud-
sakligen &r verksamt, den sa kallade funktionella valutan. Dessa rapporter
utgér grunden fér koncernredovisningen. Koncernredovisningen upprattas
i svenska kronor som &r moderféretagets funktionella valuta och rapporte-
ringsvaluta. Samtliga belopp &r, om inte annat anges, angivna i MSEK.

Bedémningar och uppskattningar i de finansiella rapporterna
Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver att fore-
tagsledningen gér bedémningar och uppskattningar samt gér antag-
anden som paverkar tilldmpningen av redovisningsprinciperna och de
redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intakter och kostnader. Det
verkliga utfallet kan avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar.
Uppskattningarna och antagandena ses dver regelbundet. Andringar av
uppskattningar redovisas i den period andringen gérs om den endast
paverkat denna period, eller i den period dndringen goérs och framtida peri-
oder om &ndringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder.
Bedoémningar gjorda av foretagsledningen vid tillampningen av IFRS,
som har en betydande inverkan pa de finansiella rapporterna och gjorda
uppskattningar som kan medféra vésentliga justeringar i det pafdljande
arets finansiella rapporter, beskrivs nérmare i not 43 Viktiga bedémningar
och antaganden.

Andrade redovisningsprinciper féranledda av nya eller andrade IFRS
Nedan beskrivs vilka &ndrade redovisningsprinciper som koncernen tillam-
par fran och med 1 januari 2010. Ovriga dndringar av IFRS med tillampning
fran och med 2010 har inte haft nagon effekt pa koncernens redovisning.

Rérelseférvarv och koncernredovisning

Fran och med 1 januari 2010 tillampar koncernen den omarbetade IFRS 3
Rérelseférvary och den @ndrade IAS 27 Koncernredovisning och separata
finansiella rapporter. De dndrade redovisningsprinciperna innebér bland
annat att definitionen av rorelse har &ndrats, transaktionsutgifter vid rérel-
seforvarv kostnadsfors, villkorade kdpeskillingar faststalls till verkligt vérde
vid forvérvstidpunkten och effekter av omvérdering av skulder relaterade
till villkorade kdpeskillingar redovisas som intakt eller kostnad i arets resul-
tat. Andra nyheter &r att det finns tva alternativa sétt att redovisa innehav
utan bestdmmande inflytande (minoritetsintresse) och goodwill, antingen
till verkligt véarde, det vill saga goodwill inkluderas i innehav utan bestam-

mande inflytande eller alternativt att innehav utan bestdmmande inflytande
utgors av andel av nettotillgangarna. Val mellan dessa tva metoder gérs
individuellt for varje forvarv. Vidare betraktas ytterligare forvary som sker
efter att det bestdmmande inflytandet erhallits som dgartransaktioner och
redovisas direkt i eget kapital, vilket utgor en &@ndring av foretagets tidigare
princip som var att redovisa dverskjutande belopp som goodwill. Andring-
arna av principerna har inte haft nagon retroaktiv effekt pa féretagets finan-
siella rapporter.

Nya IFRS och tolkningar som dnnu inte bérjat tillimpas

Ett antal nya eller andrade standarder och tolkningsuttalanden trader i
kraft forst under kommande rékenskapsar och har inte fortidstillampats
vid uppréattandet av dessa finansiella rapporter. Nyheter eller andringar
som blir tillampliga fran och med rakenskapsar efter 2011 planeras inte
att fortidstillampas. Foljande andringar bedéms bli tillampliga fér Sédra-
koncernen:

IFRS 9 Financial instruments avses ersatta IAS 39 Finansiella instrument:
Redovisning och vérdering, senast fran och med 2013. IASB har publicerat
den forsta av minst tre delar som tillsammans kommer att utgéra IFRS 9.
Denna forsta del behandlar klassificering och vérdering av finansiella till-
gangar. De kategorier for finansiella tillgdngar som finns i IAS 39 ersatts av
tva kategorier, dér vardering sker till verkligt vérde eller upplupet anskaff-
ningsvarde. Upplupet anskaffningsvérde anvands fér instrument som inne-
has i en affarsmodell vars mal ar att erhalla de kontraktuella kassaflodena,
vilka ska utgéra betalningar av kapitalbelopp och rénta pa kapitalbeloppet
vid specificerade datum. Ovriga finansiella tillgdngar redovisas till verkligt
véarde och méjligheten att tillampa fair value option som i IAS 39 behalls.
Forandringar i verkligt varde ska redovisas i resultatet, med undantag for
vardeférandringar pa egetkapitalinstrument som inte innehas f6r handel
och for vilka initialt val gors att redovisa vardeférandringar i dvrigt total-
resultat. Vardeférandringar pa derivat i sékringsredovisning paverkas inte
av denna del av IFRS 9, utan redovisas tills vidare i enlighet med IAS 39.

Klassificering

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt vasentligt av
belopp som férvantas atervinnas eller betalas efter mer an tolv manader
réknat fran balansdagen. Omsattningstillgangar och kortfristiga skulder
bestar i allt vésentligt av belopp som férvantas atervinnas eller betalas
inom tolv manader réknat fran balansdagen.

Rérelsesegment

Ett rorelsesegment &r en del av koncernen som bedriver verksamhet i vil-
ken den kan generera intakter och &dra sig kostnader och for vilket det
finns fristdende finansiell information tillgénglig. Ett rérelsesegments resul-
tat f6ljs upp av foretagets hogsta verkstallande beslutsfattare for att utvar-
dera resultatet samt for att kunna allokera resurser till rérelsesegmentet. Se
not 2 Rérelsesegment for indelning och presentation av rérelsesegment.
Koncernens verksamhet ar indelad i féljande rorelsesegment:

Sodra Skog forsérjer koncernens industrier med virkesravara, bedriver
extern handel med virkesravara och biobrénslen samt tillhandahaller skog-
lig service till medlemmarna. Moderféretagets priméra verksamhet utgérs
av Sodra Skog.

Sodra Timber tillverkar sagade och hyvlade trévaror, framst for konstruk-
tionsédndamal och annan byggverksamhet, vid sagverk i sédra Sverige.
Genom det helagda dotterforetaget Trivselhus AB omfattar rorelseseg-
mentet dven tillverkning av prefabricerade smahus.

Sédra Interiér producerar ett brett sortiment interidrprodukter i tra,
bland annat list, panel, golv och inredningsdetaljer, vid svenska, norska och
danska anldggningar.

Sédra Cell &r en av vérldens storsta tillverkare av pappersmassa for
avsalumarknaden. Massan saljs framst till europeiska pappersbruk som till-
verkar finpapper, magasinspapper, mjukpapper (tissue) och specialprodukter.

Allt annat, bendmnt Koncerngemensamt, innefattar koncernens finans-
verksamhet samt évriga koncerngemensamma funktioner som foretagsled-
ning, staber och serviceenheter.

Fordelning per segment

| segmentens resultat, tillgangar och skulder har inkluderats direkt hanfér-
bara poster. Rantebarande fordringar och skulder, pensionsavsattning samt
likvida medel och skatter ingar ej. | segmentens investeringar i materiella
och immateriella anlaggningstillgangar ingar samtliga investeringar.
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Konsolideringsprinciper

Dotterféretag

Dotterféretag ar foretag som star under ett bestdmmande inflytande fran
moderféretaget Sodra Skogsédgarna ekonomisk férening. Bestémmande
inflytande innebar direkt eller indirekt en ratt att utforma ett féretags finan-
siella och operativa strategier i syfte att erhalla ekonomiska férdelar. Vid
bedémningen om ett bestdmmande inflytande foreligger, beaktas potentiella
rostberattigande aktier som utan drojsmal kan utnyttjas eller konverteras.

Férvérv den 1 januari 2010 eller senare

Dotterféretag redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebér att for-
varv av ett dotterféretag betraktas som en transaktion varigenom koncer-
nen indirekt forvarvar dotterforetagets tillgangar och 6vertar dess skulder.

| forvarvsanalysen faststalls det verkliga vérdet pa forvéarvsdagen av forvar-
vade identifierbara tillgangar och évertagna skulder samt eventuella inne-
hav utan bestammande inflytande. Transaktionsutgifter, med undantag av
transaktionsutgifter som &r hanforliga till emission av egetkapitalinstrument
eller skuldinstrument, som uppkommer redovisas direkt i arets resultat.

Vid rorelseforvary dar dverford ersattning, eventuellt innehav utan
bestdammande inflytande och verkligt varde pa tidigare 4gd andel (vid
stegvisa forvarv) dverstiger det verkliga vérdet av forvérvade tillgangar och
Svertagna skulder som redovisas separat, redovisas skillnaden som good-
will. N&r skillnaden ar negativ, sa kallat forvarv till 1agt pris, redovisas denna
direkt i arets resultat.

Overford ersattning i samband med férvarvet inkluderar inte betalningar
som avser reglering av tidigare affarsforbindelser. Denna typ av regleringar
redovisas i resultatet.

Villkorade képeskillingar redovisas till verkligt varde vid férvarvstidpunk-
ten. | de fall den villkorade képeskillingen &r klassificerad som egetkapital-
instrument, gors ingen omvardering och reglering gors inom eget kapital.
For ovriga villkorade képeskillingar omvérderas dessa vid varje rapporttid-
punkt och férandringen redovisas i arets resultat.

| de fall forvarvet inte avser 100 procent av dotterforetaget uppkommer
innehav utan bestdmmande inflytande. Det finns tva alternativ att redovisa
innehav utan bestémmande inflytande. Dessa tva alternativ ar att redovisa
innehav utan bestémmande inflytandes andel av proportionella nettotill-
gangar alternativt att innehav utan bestdmmande inflytande redovisas till
verkligt varde, vilket innebér att innehav utan bestdmmande inflytande har
andel i goodwill. Valet mellan de olika alternativen att redovisa innehav
utan bestdmmande inflytande kan géras forvary for forvarv.

Vid férvary som sker i steg faststélls goodwillen den dag da bestdm-
mande inflytande uppkommer. Tidigare innehav varderas till verkligt varde
och vérdeférandringen redovisas i arets resultat.

Vid avyttringar som leder till att bestdmmande inflytande férloras men
dér det finns ett kvarstdende innehav, varderas detta innehav till verkligt
varde och vardeférandringen redovisas i arets resultat.

Férvérv gjorda mellan 1 januari 2008 och 31 december 2009
Vid férvarv som &r gjorda mellan den 1 januari 2008 och 31 december 2009
dér anskaffningskostnaden 6verstiger det verkliga vardet av férvarvade till-
gangar och dvertagna skulder samt eventualférpliktelser som redovisas
separat, redovisas skillnaden som goodwill. N&r skillnaden &ar negativ redo-
visas denna direkt i arets resultat.

Transaktionsutgifter som uppkommit, med undantag av transaktions-
utgifter som &r hénférliga till emission av egetkapitalinstrument eller skuld-
instrument, har inkluderats i anskaffningskostnaden.

Férvérv gjorda fére 1 januari 2008 (tidpunkt fér 6vergang till IFRS)
Vid férvarv som agt rum fére den 1 januari 2008 har goodwill, efter ned-
skrivningsprévning, redovisats till ett anskaffningsvérde som motsvarar
redovisat varde enligt tidigare tillampade redovisningsprinciper. Klassifice-
ringen och den redovisningsmassiga hanteringen av rorelseférvary som
intréffade fore den 1 januari 2008 har inte omprévats enligt IFRS 3 vid upp-
rattandet av koncernens ppningsbalans enligt IFRS per den 1 januari
2008.

Dotterforetags finansiella rapporter inkluderas i koncernredovisningen
fran forvarvstidpunkten till det datum da det bestdmmande inflytandet
upphor.

| de fall dotterféretagets redovisningsprinciper inte dverensstammer
med koncernens redovisningsprinciper har justeringar gjorts till koncer-
nens redovisningsprinciper.

Forluster hanférliga till innehav utan bestammande inflytande férdelas
till innehav utan bestdmmande inflytande trots att innehav utan bestam-
mande inflytande kommer att redovisas som en debetpost under eget
kapital.

Férvérv av innehav utan bestimmande inflytande

Forvarv fran innehav utan bestdmmande inflytande redovisas som en trans-
aktion inom eget kapital, det vill sdga mellan moderféretagets &gare (inom
balanserade vinstmedel) och innehav utan bestdmmande inflytande. Dar-
for uppkommer inte goodwill i dessa transaktioner. Forandringen av inne-
hav utan bestammande inflytande baseras pa dess proportionella andel av
nettotillgangar.

Férséljning av innehav utan bestimmande inflytande

Forséljning av innehav utan bestdmmande inflytande, dar bestdmmande
inflytande kvarstar, redovisas som en transaktion inom eget kapital, det vill
sédga mellan moderforetagets dgare och innehav utan bestammande infly-
tande. Skillnaden mellan erhallen likvid och innehav utan bestdmmande
inflytandes proportionella andel av férvarvade nettotillgéngar redovisas
under balanserade vinstmedel.

Intresseféretag

Aktieinnehav i intresseféretag, i vilka koncernen har lagst 20 procent och
hogst 50 procent av résterna, eller pa annat sétt har ett betydande infly-
tande och dgandet utgor ett led i en varaktig forbindelse, redovisas enligt
kapitalandelsmetoden. Metoden innebér att det i koncernen redovisade
vérdet pa aktierna i intresseféretagen motsvaras av koncernens andel i
intresseforetagens eget kapital samt koncernméassig goodwill och andra
eventuella kvarvarande véarden pa koncernmassiga éver- och undervérden.
| Rapport dver totalresultat fér koncernen redovisas som Andelar i intresse-
foretags resultat koncernens andel i intresseféretagens resultat hanforligt
till moderféretagségarna justerat fér eventuella avskrivningar, nedskriv-
ningar och upplésningar av férvarvade dver- respektive undervarden.
Dessa resultatandelar minskade med erhélina utdelningar fran intressefére-
tagen utgdr den huvudsakliga féréndringen av det redovisade vérdet pa
andelar i intresseféretag.

Eventuell skillnad vid forvérvet mellan anskaffningsvardet for innehavet
och agarféretagets andel av det verkliga nettovérdet av intresseféretagets
identifierbara tillgangar, skulder och eventualforpliktelser redovisas enligt
samma principer som vid férvarv av dotterforetag.

Né&r koncernens andel av redovisade forluster i intresseféretaget dversti-
ger det redovisade vérdet pa andelarna i koncernen reduceras andelarnas
varde till noll. Avrakning for forluster sker dven mot langfristiga finansiella
mellanhavanden utan sékerhet, vilka till sin ekonomiska innebord utgér del
av dgarforetagets nettoinvestering i intresseféretaget. Fortsatta forluster
redovisas bara om koncernen har [dmnat garantier for att tacka forluster
uppkomna i intresseféretaget. Kapitalandelsmetoden tillampas fram till
den tidpunkt nér det betydande inflytandet upphor.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intékter eller kostnader och oreali-
serade vinster eller forluster som uppkommer fran transaktioner mellan
koncernféretag, elimineras i sin helhet vid upprattandet av koncernredovis-
ningen. Orealiserade vinster som uppkommer frén transaktioner med
intresseforetag elimineras i den utstréckning som motsvarar koncernens
dgarandel i foretaget. Orealiserade forluster elimineras pa samma sétt som
orealiserade vinster, men endast i den utstrackning det inte finns nagot
nedskrivningsbehov.

Utléndsk valuta

Transaktioner i utléndsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan till
valutakursen pa transaktionsdagen. Funktionell valuta &r valutan i de pri-
maéra ekonomiska miljder féretagen bedriver sin verksamhet. Monetara till-
gangar och skulder i utlandsk valuta réknas om till den funktionella valutan
till valutakursen pa balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstar vid
omrakningarna redovisas i resultatet. Icke-monetéra tillgangar och skulder
som redovisas till historiska anskaffningsvarden omréknas till valutakurs vid
transaktionstillfallet. Icke-monetéra tillgdngar och skulder som redovisas till
verkliga varden omréknas till den funktionella valutan till den kurs som
rader vid tidpunkten for véardering till verkligt varde.

Utléndska verksamheters finansiella rapporter

Tillgangar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och andra
koncernmassiga 6ver- och undervarden, omréknas fran utlandsverksamhe-
tens funktionella valuta till koncernens rapporteringsvaluta, svenska kronor,
till valutakursen pa balansdagen. Intékter och kostnader i en utlandsverk-
samhet omraknas till svenska kronor till en genomsnittskurs som utgér en
approximation av valutakurser vid respektive transaktionstidpunkt. Omrak-
ningsdifferenser som uppstar vid valutaomrékning av utlandsverksamheter



redovisas i Ovrigt totalresultat och ackumuleras i en separat komponent i
eget kapital, bendmnd omrékningsreserv. Vid avyttring av en utlandsverk-
samhet omklassificeras de ackumulerade omrékningsdifferenserna hanfor-
liga till den avyttrade utlandsverksamheten fran eget kapital till arets resul-
tat som en omklassificeringsjustering vid tidpunkten som vinst eller forlust
pa forsaljningen redovisas.

Intékter
Nettoomséttning

Intakter for forsaljning av varor redovisas i arets resultat nar vasentliga risker
och férmaner som ar forknippade med varornas dgande har éverforts till
koparen. Intakter fran tjansteuppdrag redovisas i arets resultat nar tjansterna
utforts. Intakter redovisas inte om det ar sannolikt att de ekonomiska for-
delarna inte kommer att tillfalla koncernen. Om det rader betydande osaker-
het avseende betalning, vidhédngande kostnader eller risk for returer och
om saljaren behaller ett engagemang i den I6pande férvaltningen som
vanligtvis forknippas med &dgandet sker ingen intéktsféring. Intdkterna redo-
visas till det verkliga vérdet av vad som erhallits eller férvantas komma att
erhallas.

Nettoomsattningen innefattar fakturerad férséljning avseende huvud-
aktiviteter. Huvuddelen av koncernens intakter kommer fran forséljning av
tillverkade varor. | nettoomséattning ingar dessutom intakter for salda och
levererade elcertifikat samt utslappsréatter, valutakursvinster pa sékrade
rorelserelaterade fordringar, ersattningar for leveranskostnader och for-
séljningskommissioner samt vérdeférandringar pa derivat avseende sék-
ring av pris- och valutarisk fér produkter som levererats under perioden.

Intédkterna redovisas exklusive mervérdesskatt med avdrag fér [amnade
varurabatter och liknande intaktsreduktioner.

Ovriga intskter

Som &vriga intakter redovisas intékter fran aktiviteter utanfor féretagets
huvudsakliga verksamhet. Ovriga intékter utgors framst av hyres- och
arrendeintakter, forsakringsersattningar och realisationsvinster pa materi-
ella anlaggningstillgangar. | 6vriga intakter ingar valutakursvinster avse-
ende rorelserelaterade fordringar och skulder, vilka uppstar som en effekt
av omrakning till balansdagens kurs, vinst pa derivat som inte sékrings-
redovisas samt aktiverat arbete for egen rakning. Dérutéver redovisas
andra intékter och vinster som harrér fran aktiviteter utanfér féretagets
huvudsakliga verksamhet.

Ravaror, féornédenheter och handelsvaror
| moderforetaget klassificeras alla virkesravaror som handelsvaror. | koncer-
nen omklassificeras virkesravaror som gar till egen industri till ravaror.

Leasing

| koncernredovisningen klassificeras leasing antingen som finansiell eller
operationell. Finansiell leasing féreligger da ekonomiska risker och f6rma-
ner som ar férknippade med dgandet i allt vasentligt &r dverférda till lease-
tagaren. Om sd inte &r fallet ar det fraga om operationell leasing. Till-
gangar som férhyrs enligt finansiella leasingavtal redovisas som tillgang i
Rapport dver finansiell stéllning fér koncernen. Forpliktelsen att betala
framtida leasingavgifter redovisas som lang- och kortfristig skuld. Minimi-
leasavgifterna férdelas mellan rantekostnad och amortering pa den utesta-
ende skulden. Réntekostnaden fordelas 6ver leasingperioden sa att varje
redovisningsperiod belastas med ett belopp som motsvarar en fast rante-
sats fér den under respektive period redovisade skulden. Variabla avgifter
kostnadsfors i de perioder de uppkommer. Operationell leasing innebar
att leasingavgiften kostnadsfors linjart ver leasingperioden. Férmaner
erhallna i samband med tecknadet av ett avtal redovisas som en minskning
av leasingavgifterna. Variabla avgifter kostnadsférs i de perioder de upp-
kommer.

Finansiella intékter och kostnader

Finansiella intdkter och kostnader bestar av ranteintékter och rantekostna-
der, utdelningsintékter och omvérderingar avseende finansiella instrument
varderade till verkligt vérde samt realiserade och orealiserade valutakurs-
vinster och valutakursférluster hanférliga till finansverksamheten. Emissions-
utgifter och uppléggningsavgifter fér upptagna lan, periodiseras dver
lanets |6ptid, med tillampning av effektivrantemetoden.

Rénteintakter pa fordringar och réntekostnader for skulder beréknas
med tillampning av effektivrantemetoden. Utdelningsintakt redovisas nér
utdelningen har faststéllts och rétten att erhélla betalning bedéms som
séaker.

Skatter

Koncemens totala skatt utgérs av aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Inkomstskatter redovisas i arets resultat utom da underliggande transak-
tion redovisats i dvrigt totalresultat eller i eget kapital varvid tillhérande
skatteeffekt redovisas i Ovrigt totalresultat eller i eget kapital.

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt ar,
med tilldmpning av de skattesatser som &r beslutade eller i praktiken
beslutade per balansdagen. Till aktuell skatt hor &ven justering av aktuell
skatt hanférlig till tidigare perioder.

Vid berékning av aktuell skatt har géllande regler fr ekonomiska féren-
ingar tillampats. Dessa innebar att arets forslag till utdelning for verksam-
hetsaret (som kommer att utbetalas efterfoljande ar) ar avdragsgill vid
beskattningen redan innevarande ar och har beaktats som avdrag vid
berégkning av aktuell skatt. Avdraget har paverkat den redovisade skatte-
kostnaden i arets resultat.

Uppskjuten skatt beréknas enligt balansrakningsmetoden med utgangs-
punkt i temporéra skillnader mellan redovisade och skattemassiga véarden
pa tillgangar och skulder. Temporara skillnader beaktas inte for skillnad
som uppkommit vid férsta redovisningen av goodwill och inte heller vid
forsta redovisningen av tillgdngar och skulder som inte ar rorelseforvary,
som vid tidpunkten for transaktionen inte paverkar vare sig redovisat eller
skattepliktigt resultat. Vidare beaktas inte heller temporéra skillnader han-
forliga till andelar i dotter- och intresseféretag som inte forvantas bli ater-
forda inom overskadlig tid. Véarderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa
hur underliggande tillgangar eller skulder forvantas bli realiserade eller
reglerade. Uppskjuten skatt beréknas med tillampning av de skattesatser och
skatteregler som ar beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporéra skillnader
och underskottsavdrag redovisas endast i den man det &r sannolikt att
dessa kommer att kunna utnyttjas. Véardet pa uppskjutna skattefordringar
reduceras nar det inte langre bedéms sannolikt att de kan utnyttjas.

Uppskjutna skatteskulder och uppskjutna skattefordringar i samma land
nettoredovisas.

Finansiella instrument
Finansiella instrument varderas och redovisas i koncernen i enlighet med
IAS 39.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i Rapport 6ver finansiell
stéllning fér koncernen nar féretaget blir part enligt instrumentets avtals-
maéssiga villkor. Kundfordringar tas upp i Rapport 6ver finansiell stéllning
for koncernen nar faktura har skickats. Skuld tas upp nar motparten har
presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, d&ven om faktura
annu inte mottagits. Leverantdrsskulder tas upp nér faktura mottagits.

En finansiell tillgang tas bort fran Rapport 6ver finansiell stélining fér
koncernen nar rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller féretaget for-
lorar kontrollen éver dem. Detsamma géller fér del av en finansiell tillgang.
En finansiell skuld tas bort fran Rapport éver finansiell stéllning fér koncer-
nen nar forpliktelsen i avtalet fullgérs eller pa annat satt utslacks. Det-
samma galler for del av en finansiell skuld.

En finansiell tillgang och en finansiell skuld kvittas och redovisas med ett
nettobelopp i Rapport dver finansiell stallning fér koncernen endast nér
det foreligger en legal ratt att kvitta beloppen och avsikten &r att reglera
posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgangen och
reglera skulden.

Forvarv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas pa likviddagen.
Likviddagen ar den dag da en tillgang levereras till eller fran féretaget.

Presenterade verkliga vérden baseras pa officiella marknadsnoteringar
pa balansdagen samt allmant vedertagna metoder fér marknadsnoterade
finansiella instrument. Omrékning till svenska kronor har skett till noterad
valutakurs pa balansdagen.

Klassificering och vérdering

Finansiella instrument som inte &r derivat redovisas initialt till anskaffnings-
vérde motsvarande instrumentets verkliga vérde med tillagg for transak-
tionskostnader for alla finansiella instrument férutom dem som tillhér kate-
gorin finansiell tillgang redovisad till verkligt varde via resultatrakningen,
vilka redovisas till verkligt varde exklusive transaktionskostnader. Ett finan-
siellt instrument klassificeras vid férsta redovisningen utifran i vilket syfte
instrumentet forvarvades. Klassificeringen avgoér hur det finansiella instru-
mentet varderas efter forsta redovisningstillfallet sasom beskrivs nedan.

Finansiella tillgangar som kan séljas

| kategorin finansiella tillgdngar som kan séljas ingar alla rantebarande pla-
ceringar och eget kapitalinstrument exklusive aktier, aktieindexobligationer
och aktieindexcertifikat. Tillgangar i denna kategori varderas I6pande till
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verkligt vérde med vérdeférandringar redovisade i vrigt totalresultat.
Nedskrivningar, rénta pa fordringsinstrument samt utdelningsintakter
redovisas i arets resultat. Valutakurseffekter avseende monetara poster
redovisas i arets resultat medan valutakurseffekter avseende icke monetéra
poster redovisas i Ovrigt totalresultat. Vid avyttring av tillgangen redovisas
ackumulerad vinst eller forlust, som tidigare redovisats i eget kapital,

i aret resultat.

Finansiella tillgangar véirderade till verkligt virde via resultatet
Denna kategori bestar av tvé undergrupper: finansiella tillgdngar som
innehas for handel och andra finansiella tillgangar som féretaget initialt
valt att placera i denna kategori (enligt den sa kallade Fair value option).
| sistnémnda undergruppen ingar aktier, aktieindexobligationer och aktie-
indexcertifikat. Féretagsledningen utvarderar [6pande aktiers, aktieindex-
obligationers och aktieindexcertifikats verkliga varden genom information
i den manatliga finansrapporten. Tillgangar i denna kategori varderas
|6pande till verkligt varde med vardeférandringar redovisade i arets resul-
tat. Ranta pa fordringsinstrument, utdelningsintékter samt valutakurs-
effekter redovisas i arets resultat. Vid avyttring av tillgangen redovisas
ackumulerad vinst eller férlust i arets resultat.

Lanefordringar och kundfordringar
Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgangar som inte ar deri-
vat, som har faststéllda eller faststallbara betalningar och som inte ar note-
rade pa en aktiv marknad. Dessa tillgangar vérderas till upplupet anskaff-
ningsvérde. Upplupet anskaffningsvarde bestédms utifran den effektivranta
som beraknades vid anskaffningstidpunkten. Kundfordran redovisas till det
belopp som beréknas inflyta, det vill sdga efter avdrag for osékra fordringar.
Reservering for vardeminskning av kundfordringar gors nér det finns
objektiva bevis for att féretaget inte kommer att erhalla full likvid avseende
forfallna fordringars ursprungliga villkor. Uteblivna eller vasentligt férse-
nade betalningar och/eller vasentliga finansiella svarigheter hos géldena-
ren betraktas som indikatorer pa att ett nedskrivningsbehov kan féreligga.
Reservering gors genom att tillgangens redovisade vérde minskas genom
anvéndning av ett vardeminskningskonto samtidigt som den befarade for-
lusten redovisas i Ovriga externa kostnader i Rapport éver totalresultat.
Reserveringens storlek utgdrs av skillnaden mellan tillgangens redovisade
varde och nuvérdet av bedémda framtida kassafléden diskonterade med
den ursprungliga effektiva rantan. N&r kundférlust konstateras skrivs den
bort med motbokning mot vardeminskningskontot for kundfordringar.
Eventuell dtervinning av tidigare bortskrivna belopp krediteras Ovriga
externa kostnader i Rapport dver totalresultat.

Finansiella skulder virderade till verkligt virde via resultatet

Har redovisas koncernens derivat med negativt verkligt varde for vilka
sakringsredovisning inte tilldmpas. Férandringar i verkligt vérde redovisas
i arets resultat.

Andra finansiella skulder

Har ingar férlagsinsatser, lan fran medlemmar och kreditinstitut samt évriga
finansiella skulder, till exempel leverantérsskulder. Skulderna vérderas till
upplupet anskaffningsvérde.

Derivat och sékringsredovisning

Koncernens derivatinstrument har anskaffats for att ekonomiskt sékra mot
de risker for rante-, pris- och valutakursexponeringar som koncernen ar
utsatt for. Derivat redovisas initialt till verkligt varde innebérande att trans-
aktionskostnader belastar periodens resultat. Efter den initiala redovis-
ningen varderas derivatinstrumentet till verkligt varde och vérdeférand-
ringar redovisas pa satt som beskrivs nedan. Ett inbaddat derivat
sarredovisas om det inte &r nara relaterat till vardekontraktet.

For att uppfylla kraven pa sékringsredovisning kravs att det finns en
entydig koppling till den sékrade posten. Vidare krévs att sékringen effek-
tivt skyddar den sakrade posten, att sakringsdokumentation upprattats och
att effektiviteten kan métas. Vinster och férluster avseende sékringar redo-
visas i arets resultat vid samma tidpunkt som vinster och forluster redovisas
for de poster som sakrats. Rantekomponenten i valutaterminer periodise-
ras inte dver valutaterminens |6ptid utan resultatavréknas i sin helhet vid
samma tidpunkt som valutaterminen.

Sékring av verkligt virde

Na&r ett sékringsinstrument anvénds for sakring av ett verkligt varde bokférs
derivatet till verkligt varde i Rapport éver finansiell stallning och den sak-
rade tillgangen redovisas &ven den till verkligt vérde avseende den risk som
sékrats. Vardeférandringen pa derivatet redovisas i arets resultat tillsam-

mans med vardeféréndringen pa den sékrade posten. Har redovisas kund-
kontrakt, sa kallade Long Term Fixed Price (LTFP) och tillhérande derivat.

Kassaflédesséakringar

Derivat som anvénds for att sakra exponeringen av variationer i kassa-
floden, vilka &r hanforliga till en viss risk, redovisas i sékringsreserven i eget
kapital via &vrigt totalresultat. Nar det sékrade flodet redovisas i arets resul-
tat dverfors sakringsinstrumentets ackumulerade véardeférandringar fran
sakringsreserven till arets resultat for att dar méta och matcha resultateffek-
terna fran den sékrade transaktionen.

Valutaderivat ingas i syfte att eliminera de valutarisker som ar forknip-
pade med forséljning, inkép och investeringar i utlandsk valuta. Sékrings-
redovisning tillampas fér valutaderivat med en 16ptid langre an 60 dagar,
nar dessa uppfyller kriterierna for effektivitet och sékringen kan styrkas med
underlag fran enheterna i form av budget eller prognos. Valutaderivat med
en 16ptid langre &n 60 dagar utgdr sakringsredovisning nar dessa uppfyller
kriterierna for effektivitet och sékringen kan styrkas med underlag fran
enheterna i form av budget eller prognos. Valutaderivat med en [6ptid kor-
tare an 60 dagar anses vara fakturerade och déarmed tillampas ej sékrings-
redovisning. Ett derivat som inte uppfyller kriterierna for effektivitet klassas
ocksa under Ej sékringsredovisning.

Massaprisderivat ingas i syfte att minska resultatsvangningar som beror
pa variationer i massapriset inklusive valutakurseffekter. Sodra sakrar for-
saljningspriset fér den producerade massan genom att framtida intakter i
USD swappas till fast pris i svenska kronor. Genom férfarandet erhalls dven
en valutasakring av forsaljningspriset. Verkligt varde pa utestaende derivat
grundas pa aktuella marknadsférhallanden pa balansdagen.

Elprisderivat ingas i syfte att minska resultatsvangningar som beror pa
variationer i elpriset. Elprisderivaten kan gélla bade inkép och férséljning
av el. Verkligt varde pa utestaende elprisderivat grundas pa aktuella mark-
nadsférhallanden pa balansdagen.

Oljeprisderivat ingas i syfte att minska resultatsvangningar som beror pa
variationer i priset pa raolja och oljeprodukter. Verkligt varde pa utesta-
ende oljeprisderivat grundas pa aktuella marknadsférhallanden pa balans-
dagen.

Ej sékringsredovisning

Om derivatinstrument anskaffas for annat syfte an for att ekonomiskt sakra
mot risker for rénte-, pris- och valutakursexponeringar tillampas inte sak-
ringsredovisning. Derivaten redovisas i dessa fall till verkligt vérde med vér-
deféréandringen redovisad i Rapport dver totalresultat for koncernen. Vid
sékringsredovisning redovisas ineffektiv del pa samma satt som vardefor-
andringar pa derivat som inte anvands for sékringsredovisning.

Fordringar och skulder i utlédndsk valuta

For sékring av fordran eller skuld mot valutakursrisk anvénds valutatermi-
ner. For skydd mot valutarisk tillampas inte sékringsredovisning eftersom
en ekonomisk sakring avspeglas i redovisningen genom att bade den
underliggande fordran eller skulden och sakringsinstrumentet redovisas till
balansdagens valutakurs och valutakursféréndringarmna redovisas i Rapport
Sver totalresultat for koncernen.

Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart tillgéngliga tillgodo-
havanden hos banker och motsvarande institut samt kortfristiga likvida pla-
ceringar med en |6ptid fran anskaffningstidpunkten understigande tre
manader vilka ar utsatta for endast en obetydlig risk fér vérdefluktuationer.

Immateriella anldggningstillgangar

Goodwill representerar skillnaden mellan anskaffningsvérdet for ett rérelse-
forvarv och det verkliga vardet av forvarvade identifierbara tillgangar, dver-
tagna skulder samt eventualforpliktelser. Goodwill varderas till anskaff-
ningsvarde minus eventuella ackumulerade nedskrivningar. Goodwill
fordelas till kassagenererande enheter och nedskrivningsbehovet provas
minst arligen. Goodwill som uppkommit vid férvérv av intresseféretag
inkluderas i det redovisade vérdet for andelar i intresseféretag.

Varumarke varderas till diskonterat nuvérde av en marknadsmassig
andel av aktuellt féretags drsomsattning. Arsomsattningen baseras pa
aktuellt foretags afférsplan och diskontering gérs med en diskonterings-
rénta som ar riskjusterad utifran aktuellt féretags marknadssituation.
Nyttjandeperiod f6r varumarke, som kan vara bestamd eller obestamd,
beddms i varje enskilt fall.

Utgifter for forskning redovisas som kostnad da de uppkommer. Direkta
utvecklingsutgifter aktiveras endast i samband med stérre projekt om de
beddms ge upphov till en identifierbar tillgang som kontrolleras av koncer-
nen, och som beddms medféra framtida ekonomiska fordelar. Ovriga utgif-



ter for utveckling redovisas som kostnad i Rapport éver totalresultat for
koncernen i den period de uppkommer.

Som immateriella anlaggningtillgangar redovisas &ven storre investe-
ringar i [T-system och licenser. Immateriella anldggningstillgangar redovisas
till anskaffningsvarde minus ackumulerade av- och nedskrivningar. Avskriv-
ning gors linjart dver respektive tillgangs beréknade nyttjandeperiod for-
utom avseende goodwill. Nyttjandeperioderna omprévas varje ar.

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar redovisas i koncernen till anskaffnings-
vérde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskriv-
ningar. | anskaffningsvardet ingar inkopspriset samt kostnader direkt han-
forbara till tillgangen for att bringa den pa plats och i skick for att utnyttjas
i enlighet med syftet med anskaffningen. Redovisningsprinciper for ned-
skrivningar framgar nedan.

Anskaffningsvardet for egentillverkade anldggningstillgangar inkluderar
utgifter for material, utgifter for ersattning till anstéllda, om tillampligt
andra tillverkningsomkostnader som anses vara direkt hanférbara till
anldggningstillgangen samt uppskattade utgifter f6r nedmontering och
bortforsling av tillgangarna och aterstéllande av plats eller omrade dar
dessa finns.

Materiella anlaggningstillgangar som bestar av delar med olika nyttjan-
deperioder behandlas som separata komponenter av materiella anlégg-
ningstillgangar.

Det redovisade vardet for en materiell anlaggningstillgang tas bort fran
Rapport dver finansiell stallning fér koncernen vid utrangering eller avytt-
ring eller nér inga framtida ekonomiska férdelar véntas fran anvandning
eller utrangering/avyttring av tillgangen. Vinst eller férlust som uppkom-
mer vid avyttring eller utrangering av en tillgang utgérs av skillnaden mel-
lan férsaljningspriset och tillgangens redovisade varde med avdrag for
direkta forsaljningskostnader. Vinst och forlust redovisas som 6vrig intakt/
kostnad.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter laggs till anskaffningsvardet endast om det ar sanno-
likt att de framtida ekonomiska fordelar som &r forknippade med till-
gangen kommer att komma foretaget till del och anskaffningsvardet kan
beréknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkommande utgifter redovisas
som kostnad i den period de uppkommer.

En tillkommande utgift 1aggs till anskaffningsvardet om utgiften avser
utbyten av identifierade komponenter eller delar darav. Aven i de fall ny
komponent tillskapats laggs utgiften till anskaffningsvérdet. Eventuella
oavskrivna redovisade varden pa utbytta komponenter, eller delar av kom-
ponenter, utrangeras och kostnadsférs i samband med utbytet. Reparatio-
ner kostnadsfors I6pande.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart dver tillgangens beraknade nyttjandeperiod.
Koncernen tillampar komponentavskrivning vilket innebér att kompo-
nenternas bedémda nyttjandeperiod ligger till grund fér avskrivningen.
Mark &r inte féremal for avskrivning.

Beraknade nyttjandeperioder

Koncernen  Moderféretaget
Antal ar Antal ar
Ovriga immateriella anlaggningstillgangar 5 5
Vindkraftverk 20 —
Massafabriker 17 —
Fabriksbyggnader 20-25 20-25
Administrationsbyggnader 20-50 25-50
Bostader 25-50 25
Markanldggningar 20 20
Sagverk 10
Maskiner 5-10 7-8
Inventarier 5-10
Rérliga transportmedel 5-7 5
[T-utrustning (servrar, skrivare etc) 3 3

Varumérket Trivselhus har bedémts ha en obestdmd nyttjandeperiod och
avskrives ej. Maskiner och andra tekniska anldggningar bestar av kompo-
nenter med olika nyttjandeperioder. De redovisas och skrivs av som sepa-
rata komponenter. Planerade underhallsstopp vid massafabriker redovisas
och skrivs av som separata komponenter med beraknade nyttjandeperio-

der pa 18-24 manader, vilket motsvarar drifttiden mellan de planerade
underhallsstoppen. Industribyggnader utgér tva komponenter med
huvudindelning byggnad respektive mark. Ingen avskrivning sker pa kom-
ponenten mark vars nyttjandeperiod bedéms som obegrénsad. Koncer-
nens huvudkontor bestar av komponenter med olika nyttjandeperioder
enligt nedan:

Stomme 50 ar
Stomkompletteringar, innervédggar m m 25ar
Installationer: varme, el, VVS, ventilation m m 25 ar
Yttre ytskikt: fasader, yttertak m m 25 ar
Inre ytskikt, maskinell utrustning m m 25 ar

Anvanda avskrivningsmetoder, restvarden och nyttjandeperioder omprovas
vid varje ars slut.

Biologiska tillgangar

Koncernens skogsinnehav redovisas uppdelat pa mark och véxande skog.
Véxande skog klassificeras som biologisk tillgang och varderas till verkligt
varde medan mark vérderas till anskaffningsvarde.

Vid vérdering av biologiska tillgangar till verkligt varde beraknas nuvar-
det av férvantade framtida kassafléden fére skatt baserat pa aktuella
avverkningsplaner och bedémningar avseende tillvaxt, virkespriser, avverk-
ningskostnader och skogsvardskostnader. Dessa framtida kassafléden,
efter avdrag for forséljningskostnader, diskonteras med en bedémd WACC
(Weighted Average Cost of Capital) avseende en avverkningscykel pa 80
ar. Framtida pris- och kostnadsutveckling har bedémts, kostnader for ater-
plantering har beaktats och avs&ttning till miljdhansyn har gjorts.

Forandringar i verkligt vérde for den vaxande skogen redovisas i koncer-
nens resultat for den period i vilken vardeféréandringen uppkommer.

Varulager

Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvéardet och nettoforsélj-
ningsvérdet. Darvid har inkuransrisk beaktats. Anskaffningsvardet for varu-
lager berdknas genom tillampning av Forst In Férst Ut-metoden (FIFU) och
inkluderar utgifter som uppkommit vid férvérvet av lagertillgangarna och
transport av dem till deras nuvarande plats och skick. For tillverkade varor
och pagaende arbete inkluderar anskaffningsvardet en rimlig andel av indi-
rekta kostnader baserade pa normal kapacitet. Nettoférséljningsvardet &r
det uppskattade férséljningspriset i den I16pande verksamheten, efter
avdrag for uppskattade kostnader for fardigstéllande och fér att astad-
komma en férsaljning.

Elcertifikat

Den 1 maj 2003 infordes ett elcertifikatsystem i Sverige, vars syfte &r att
framja anvandning av férnybara energikallor fér elproduktion. Anlégg-
ningar som omfattas av elcertifikatsystemet erhaller elcertifikat vederlags-
fritt fran Svenska Kraftnat i takt med att certifikatberéattigad el produceras.
Erhallna elcertifikat redovisas till anskaffningsvardet noll.

Utslappsrétter

Sodra deltar i det europeiska systemet for utslappsratter, vilket syftar till

att minska utslappen av véxthusgasen koldioxid. Berorda anlaggningar till-
delas utslappsratter vederlagsfritt av Naturvardsverket. Tilldelade utslapps-
ratter redovisas till anskaffningsvardet noll. Inkopta utslappsrétter redovisas
som varulager under omséttningstillgangar till anskaffningsvarde med i
férekommande fall avdrag fér ackumulerade nedskrivningar.

Sa lange eget innehav av utslappsréatter tacker egna ataganden avse-
ende utslapp gors ingen vardemassig avsattning avseende skuld for gjorda
utslapp. Om utslappsatagande verstiger eget innehav av utslappsratter
gors skuldavsattning motsvarande erforderligt antal ratter vérderade till
marknadsvarde.

Nedskrivningar

Koncernens redovisade tillgangar bedéms vid varje balansdag fér att
avgora om det finns indikation pa nedskrivningsbehov. IAS 36 tillampas
avseende nedskrivningar av andra tillgangar &n finansiella tillgéngar vilka
redovisas enligt IAS 39, tillgangar for férsaljning och avyttringsgrupper som
redovisas enligt IFRS 5, varulager, forvaltningstillgangar som anvands for
finansiering av ersattningar till anstéllda, biologiska tillgdngar och upp-
skjutna skattefordringar. Fér undantagna tillgangar enligt ovan bedéms
det redovisade vardet enligt respektive standard.
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Nedskrivning av materiella och immateriella tillgangar samt andelar
i intresseféretag

Om indikation pa nedskrivningsbehov finns beréknas tillgangens ater-
vinningsvarde. Nedskrivning redovisas nér en tillgangs redovisade vérde
Overstiger atervinningsvardet. Nedskrivning redovisas som kostnad i Rap-
port dver totalresultat fér koncernen.

Atervinningsvardet r det hdgsta av verkligt varde minus forséljnings-
kostnader och nyttjandevarde. Vid berékning av nyttjandevardet diskonte-
ras framtida kassafldden med en diskonteringsfaktor som beaktar riskfri
rénta och den risk som &r forknippad med den specifika tillgangen.

Nedskrivning av finansiella tillgangar

Vid varje rapporttillfalle utvarderar foretaget om det finns objektiva bevis
pa att en finansiell tillgang eller grupp av tillgangar ar i behov av nedskriv-
ning. Objektiva bevis utgérs dels av observerbara férhallanden som intraf-
fat och som har en negativ inverkan pa majligheten att atervinna anskaff-
ningsvérdet, dels av betydande eller utdragen minskning av det verkliga
vardet for en investering i en finansiell placering klassificerad som en finan-
siell tillgang som kan séljas.

Foretaget klassificerar kundfordringar som osékra, nér det efter utebli-
ven eller vésentligt férsenad betalning samt individuell bedémning av gélde-
nérens ekonomiska forhallanden, kan anses foreligga ett nedskrivningsbehov.
Fordringarnas nedskrivningsbehov faststélls utifran historiska erfarenheter av
kundférluster pa liknande fordringar. Kundfordringar med nedskrivnings-
behov redovisas till nuvardet av forvantade framtida kassafléden. Fordringar
med kort 16ptid diskonteras inte. Vid faststéllandet av eventuellt nedskriv-
ningsbehov beaktas &ven férekomsten av eventuell kreditférsakring samt
andra former av sakerheter.

Eget kapitalinstrument som &r klassificerat som en finansiell tillgang som
kan sé&ljas, anses ha ett nedskrivningsbehov och skrivs ned om det verkliga
vardet understiger anskaffningsvérdet med ett betydande belopp, eller nar
vardenedgangen varit utdragen i tid. Foretaget betraktar en vardened-
gang storre an 20 procent som betydande, och en period om minst nio
manader som utdragen. Vid nedskrivning minskas tillgangens redovisade
varde genom anvéndning av ett vardeminskningskonto samtidigt som ned-
skrivningen redovisas i arets resultatet. Vid nedskrivning omférs tidigare
redovisad ackumulerad vinst eller forlust i eget kapital till arets resultat.
Beloppet pa den ackumulerade férlust som omklassificeras fran eget kapi-
tal och redovisas i arets resultat utgors av skillnaden mellan f6rvarvskostna-
den och aktuellt verkligt varde efter avdrag for eventuell nedskrivning pa
den finansiella tillgangen som tidigare redovisats i arets resultat. Eventuell
vardedkning efter vidtagen nedskrivning minskar avsattningsbeloppet pa
vardeminskningskontot samt krediteras arets resultat.

Nedskrivningar pa finansiella tillgangar som kan séljas redovisas i finans-
nettot i Rapport éver totalresultat.

Aterféring av nedskrivningar

En nedskrivning av tillgangar som ingar i IAS 36 tillampningsomrade rever-
seras om det bade finns indikation pa att nedskrivningsbehovet inte langre
féreligger och det har skett en férandring i de antaganden som lag till
grund for berékningen av &tervinningsvérdet. Nedskrivning av goodwill
aterfors dock aldrig. En reversering gors endast i den utstrackning som till-
gangens redovisade varde efter aterforing inte dverstiger det varde som
skulle ha redovisats, med avdrag for avskrivning dar s& &r aktuellt, om
ingen nedskrivning gjorts.

Nedskrivningar av lanefordringar och kundfordringar som redovisas till
upplupet anskaffningsvérde aterférs om de tidigare skélen till nedskriv-
ningar inte langre foreligger och att full betalning fran kunden férvantas
erhallas.

Nedskrivningar av eget kapitalinstrument som é&r klassificerade som
finansiella tillgangar som kan séljas, som tidigare redovisats i arets resultat
aterfors inte via arets resultat utan i dvrigt totalresultat. Det nedskrivna vér-
det &r det varde fran vilket efterféljande omvérderingar gors, vilka redo-
visas i Ovrigt totalresultat. Nedskrivningar av rantebérande instrument,
klassificerade som finansiella tillgangar som kan séljas, aterfors dver arets
resultat om det verkliga vérdet 6kar och ékningen objektivt kan hanféras
till en héndelse som intréffade efter det att nedskrivningen gjordes.

Erséattningar till anstéllda

Pensionsférpliktelser

Inom koncernen finns ett flertal saval avgiftsbestamda som férmans-
bestdmda pensionsplaner.

Avgiftsbestimda pensionsplaner

Som avgiftsbestdmda pensionsplaner klassificeras de planer dér foretagets
forpliktelse ar begransad till de avgifter féretaget atagit sig att betala. |
sadant fall beror storleken pa den anstélldes pension pa de avgifter som
foretaget betalar till planen eller till ett férsakringsbolag och den kapitalav-
kastning som avgifterna ger. Foljaktligen &r det den anstéllde som béar den
aktuariella risken (att ersattningen blir lagre &n forvantat) och investerings-
risken (att de investerade tillgdngarna kommer att vara otillrackliga for att
ge de forvantade ersattningarna). Foretagets forpliktelser avseende avgif-
ter till avgiftsbestdamda planer redovisas som en kostnad i Rapport dver
totalresultat for koncernen i den takt de intjanas genom att de anstallda
utfort tjanster at foretaget under en period.

Férmansbestdmda pensionsplaner

Koncernens nettoforpliktelse avseende férmansbestamda planer beraknas
separat for varje plan genom en uppskattning av den framtida ersattning
som de anstéllda intjdnat genom sina anstéllningar i bade innevarande och
tidigare perioder; denna erséttning diskonteras till ett nuvéarde. Diskonte-
ringsrantan &r réntan pa balansdagen pa en forstklassig foretagsobligation
med en |6ptid som motsvarar koncernens pensionsforpliktelser. Nar det
inte finns en aktiv marknad for sadana foretagsobligationer anvénds i stal-
let marknadsrantan pa statsobligationer med en motsvarande 16ptid.
Berakningen utférs av en kvalificerad aktuarie med anvandande av den sa
kallade Projected Unit Credit Method. Vidare berdknas det verkliga vardet
av eventuella forvaltningstillgangar per rapportdagen.

Aktuariella vinster och férluster redovisas som intakt eller kostnad i
Svrigt totalresultat.

| Rapport 6ver finansiell stéllning for koncernen redovisat varde fér pen-
sioner och liknande forpliktelser motsvarar férpliktelsernas nuvérde vid
bokslutstidpunkten, med avdrag for det verkliga vérdet av férvaltningstill-
gangar samt oredovisade kostnader avseende tjanstgdring under tidigare
perioder.

Nér berékningen leder till en tillgang for koncernen begrénsas det redo-
visade véardet pa tillgangen till nettot av oredovisade kostnader for tjanst-
g6ring under tidigare perioder och nuvérdet av framtida aterbetalningar
fran planen eller minskade framtida inbetalningar till planen. Nar ersatt-
ningarna i en plan forbéttras, redovisas den andel av den ékade ersatt-
ningen som hanfér sig till de anstélldas tjanstgéring under tidigare perioder
som en kostnad i Rapport dver totalresultat for koncernen, linjart férdelad
Sver den genomsnittliga perioden tills ersattningarna ar helt intjanade. Om
ersattningen ar fullt ut intjdnad redovisas hela kostnaden direkt i arets
resultat.

N&r det finns en skillnad mellan hur pensionskostnaden faststalls i juri-
disk person och koncern, redovisas en avséattning eller fordran avseende
sarskild I6neskatt baserad pa denna skillnad. Avsattningen eller fordran
nuvardesberaknas inte.

Nettot av ranta pa pensionsskulder och férvéntad avkastning pa till-
hérande forvaltningstillgangar redovisas i finansnettot. Ovriga komponen-
ter redovisas i rorelseresultatet.

Erséttningar vid uppsédgning

En kostnad for ersattningar vid uppsagning av personal redovisas endast
om foretaget &r bevisligen forpliktigat, utan realistisk méjlighet till tillbaka-
dragande, av en formell detaljerad plan att avsluta en anstéllning fére den
normala tidpunkten. Nar ersattningar ldmnas som ett erbjudande for att
uppmuntra frivillig avgang, redovisas en kostnad om det &r sannolikt att
erbjudandet kommer att accepteras och antalet anstéllda som kommer att
acceptera erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.

Kortfristiga erséttningar
Kortfristiga ersattningar till anstéllda berdknas utan diskontering och redo-
visas som kostnad nar de relaterade tjansterna erhalls.

Avséttningar

En avsattning redovisas i Rapport 6ver finansiell stallning for koncernen nar
det finns en legal eller informell férpliktelse som en f6ljd av en intraffad
héndelse, och det &r troligt att ett utflode av ekonomiska resurser kommer
att krévas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning av
beloppet kan goras.

Avsattningar gors med det belopp som ar den bésta uppskattningen av
vad som kravs for att reglera den befintliga forpliktelsen pa balansdagen.
Nér effekten av tidpunkten for betalning ar vésentlig, berdknas avsatt-
ningar genom diskontering av det férvantade framtida kassaflédet till en
réntesats fore skatt, som aterspeglar aktuella marknadsbedémningar av
pengars tidsvarde och, om det &r tillampligt, de risker som &r férknippade
med skulden.



Moderféretaget

Redovisningsprinciper

Moderféretaget har upprattat sin arsredovisning enligt arsredovisnings-
lagen (1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings rekommendation
RFR 2 Redovisning fér juridisk person. RFR 2 innebér att moderféretaget i
arsredovisningen for den juridiska personen ska tillampa samtliga av EU
antagna IFRS och uttalanden sa langt detta ar méjligt inom ramen for ars-
redovisningslagen, tryggandelagen och med hansyn till sambandet mellan
redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag
fran och tillagg till IFRS som ska goras.

Skillnader mellan koncernens och moderféretagets
redovisningsprinciper

Skillnaderna mellan koncernens och moderféretagets redovisnings-
principer framgar nedan. De nedan angivna redovisningsprinciperna for
moderfdretaget har tillampats konsekvent pa samtliga perioder som pre-
senteras i moderforetagets finansiella rapporter.

Klassificering och uppstéllningsformer

Moderféretagets resultatrékning och balansrakning &r uppstallda enligt
arsredovisningslagens scheman. Skillnaden mot IAS 1 Utformning av finan-
siella rapporter som tillampas vid utformningen av koncernens finansiella
rapporter ar framst redovisning av finansiella intakter och kostnader,
anldggningstillgédngar, eget kapital samt férekomsten av avsattningar

som egen rubrik i balansrakningen.

Dotterféretag och intresseféretag
Andelar i dotterféretag och intresseféretag redovisas i moderféretaget till
anskaffningsvarde efter avdrag for eventuell ackumulerad nedskrivning.

Om indikation pa nedskrivningsbehov finns berdknas dotter- eller intres-
seféretagets atervinningsvarde. Nedskrivning redovisas nar dotter- eller
intresseforetagets redovisade varde Overstiger atervinningsvérdet. Ned-
skrivning redovisas som kostnad i resultatrakningen.

Atervinningsvérdet ar det hégsta av verkligt varde minus forséljnings-
kostnader och nyttjandevérde. Vid berékning av nyttjandevardet diskon-
teras framtida kassafléden med en diskonteringsfaktor som beaktar riskfri
rénta och den risk som ar férknippad med det specifika dotterforetaget
och intresseféretaget.

Intakter

Férséljning av varor och utférande av tjénsteuppdrag

I moderféretagets resultat redovisas intakt fran tjansteuppdrag nér tjansten
ar fardigstélld. Intill dess redovisas pagaende arbeten fér annans rékning
avseende tjansteuppdrag till det ldgsta av anskaffningsvérdet och netto-
forsaljningsvardet pa balansdagen.

Finansiella instrument och sékringsredovisning

Med anledning av éndrade regler i Radet for finansiell rapporterings
rekommendation RFR 2 samt sambandet mellan redovisning och beskatt-
ning, tillampas inte reglerna om finansiella instrument och sakringsredovis-
ning i IAS 39 i moderféretaget som juridisk person.

I moderforetaget varderas finansiella anlaggningstillgangar till anskaff-
ningsvéarde minus eventuell nedskrivning och finansiella omsattningstill-
gangar enligt lagsta vardets princip. Anskaffningsvardet for réntebarande
instrument justeras f6r den periodiserade skillnaden mellan vad som
ursprungligen betalades, efter avdrag fér transaktionskostnader, och det
belopp som betalas pa férfallodagen (Sverkurs respektive underkurs).

Vinster eller forluster fran valutaderivat for sékring av rorelserelaterad till-
gang eller skuld mot valutakursrisk redovisas i rorelseresultatet vid samma
tidpunkt som vinst eller férlust hanférlig till den sakrade posten uppstar.
Vinst eller forlust hanforliga till dvriga tillgangar eller skulder redovisas i
finansnetttot. Valutaderivat som skyddar prognostiserade floden redovisas
inte i balansrakningen. Vardeférandringar pa sadana derivat redovisas i
samma period som flédet uppstér.

Rénteswappar som effektivt sakrar kassaflédesrisken i rantebetalningar
pa skulder, varderas till nettot av upplupen fordran pa rérlig rénta och upp-
lupen skuld avseende fast rénta och skillnaden redovisas som rantekostnad
respektive ranteintakt. Sakringen ar effektiv om den ekonomiska innebér-
den av sakringen och skulden &r densamma som om skulden i stéllet hade
tagits upp till en fast marknadsranta nar sakringsforhéllandet inleddes.
Eventuell betald premie for swapavtalet periodiseras som ranta over
avtalets 16ptid.

Anteciperad utdelning
Anteciperad utdelning fran dotterféretag redovisas i de fall moderfére-
taget ensamt har ratt att besluta om utdelningens storlek och moder-

féretaget har fattat beslut om utdelningens storlek innan moderféretaget
publicerat sina finansiella rapporter.

Segmentrapportering

Moderféretag redovisar inte segment enligt samma fordelning och samma
omfattning som koncernen, utan upplyser om nettoomséattningens och
dvriga intékters férdelning pa moderféretagets intéktsslag och geografiska
marknader.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar i moderféretaget redovisas till anskaff-
ningsvarde efter avdrag fér ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar pa samma satt som for koncernen men med tillagg for
eventuella uppskrivningar.

Leasade tillgangar
| moderforetaget redovisas samtliga leasingavtal enligt reglerna for
operationell leasing.

Lanekostnader
I moderféretaget belastar lanekostnader resultatet for den period de hén-
for sig till.

Immateriella anléggningstillgangar

Forskning och utveckling

| moderforetaget redovisas samtliga utgifter for vetenskaplig forskning och
utveckling som kostnad i resultatrakningen.

Biologiska tillgangar

Biologiska tillgangar vérderas enligt ARL. Det innebér att biologiska till-
gangar klassificerade som anlaggningstillgangar redovisas till anskaffnings-
varde med beaktande av eventuellt nedskrivningsbehov.

Forlagsinsatser

| moderforetaget redovisas forlagsinsatser som eget kapital i enlighet med
Lagen om ekonomiska féreningar. Forlagsinsatser uppfyller inte IFRSs krite-
rier for eget kapital och redovisas dérmed som skuld i koncernredovis-
ningen.

Ers&ttningar till anstéllda

Férmansbestimda planer

I moderféretaget tilldmpas andra grunder for berdkning av férmans-
bestédmda planer &n de som anges i IAS 19. Moderféretaget foljer
tryggandelagens bestammelser och Finansinspektionens foreskrifter
eftersom detta ar en forutsattning for skattemassig avdragsratt. De véasent-
ligaste skillnaderna jamfért med reglerna i IAS 19 &r hur diskonteringsrantan
faststélls, att berakning av den formansbestamda forpliktelsen sker utifran
nuvarande I6neniva utan antagande om framtida I6nedkningar, och att alla
aktuariella vinster och férluster redovisas i resultatrékningen da de uppstar.

Skatter

| moderféretaget redovisas i balansrakningen obeskattade reserver utan
uppdelning pa eget kapital och uppskjuten skatteskuld, till skillnad mot i
koncernen. | resultatrékningen gérs i moderféretaget pa motsvarande satt
ingen fordelning av del av bokslutsdispositioner till uppskjuten skattekostnad.
Koncernbidrag och aktiedgartillskott for juridiska personer
Koncemnbidrag och aktiedgartillskott redovisas i moderféretaget i enlighet
med uttalandet fran Radet fér finansiell rapportering (UFR 2). Aktieagartill-
skott fors direkt mot eget kapital hos mottagaren och aktiveras i aktier och
andelar hos givaren, i den man nedskrivning inte erfordras. Koncernbidrag
redovisas enligt ekonomisk innebdrd. Det innebar att koncernbidrag som
lamnats och erhallits i syfte att minimera koncernens totala skatt redovisas
direkt mot balanserade vinstmedel efter avdrag for dess aktuella skatteeffekt.

Koncernbidrag som &r att jamstélla med en utdelning redovisas som
utdelning. Det innebaér att erhallet koncernbidrag och dess aktuella skatte-
effekt redovisas i Rapport dver totalresultat f6r koncernen. Lamnat kon-
cernbidrag och dess aktuella skatteeffekt redovisas direkt mot balanserade
vinstmedel.

Koncernbidrag som &r att jamstélla med aktiedgartillskott redovisas,
med beaktande av aktuell skatteeffekt, hos mottagaren direkt mot balan-
serade vinstmedel. Givaren redovisar koncermnbidraget och dess aktuella
skatteeffekt som investering i andelar i koncernféretag, i den man nedskriv-
ning inte erfordras.
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Sédra Skog Sédra Timber Sédra Interior Sédra Cell
Koncernen 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Nettoomséattning
frén externa kunder 3671 3405 3619 2830 1170 931 11223 9529
fran andra segment 6515 5318 631 612 4 4 87 72
10 186 8723 4 250 3442 1174 935 11 310 9 601
Avskrivningar och nedskrivningar =31 -30 243 -54 -36 -29 -1117 -879
Andelar i intresseforetags resultat 0 — 5 2 — — — —
Rérelseresultat 56 29 129 119 30 0 2224 406
Finansnetto
Resultat fére skatt
Tillgangar 2289 2174 3517 2 956 796 795 9 251 8 240
Operativt kapital* 1035 994 3062 2523 441 405 6802 7114
Avkastning pa operativt kapital* 5 2 5 5 7 neg 32 6
Kassaflode =36 900 -541 -39 -36 =17 2349 621
Investeringar 86 67 593 196 20 65 786 1024
Koncerngemensamt Elimineringar Summa konsoliderat
Koncernen 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Nettoomsattning
fran externa kunder 44 1 — — 19727 16 696
frén andra segment 0 0 -7 237 -6 006 0 0
44 1 -7 237 -6 006 19 727 16 696
Avskrivningar och nedskrivningar -24 -20 — — -1 451 -1012
Andelar i intresseforetags resultat =31 — — — -26 2
Rérelseresultat -159 29 -9 10 2271 593
Finansnetto 61 69
Resultat fére skatt 2332 662
Tillgangar 8167 6582 -5175 -3871 18 845 16 876
Operativt kapital* 160 -30 -1 262 -1293 10 238 9797
Avkastning pa operativt kapital* — — — — 23 6
Kassaflode -355 -27 — — 1381 1438
Investeringar 212 35 — — 1697 1387

* Operativt kapital = Immateriella och Materiella anlaggningstillgangar, Biologiska tillgangar, Varulager och Ovriga operativa tillgangar minskat med

rorelseskulder.

For koncernen géller sysselsatt kapital. Sysselsatt kapital = Operativt kapital minskat med nettoskatteskuld.

Férdelning per segment

| segmentens resultat, tillgangar och skulder har inkluderats direkt hanférbara poster. Tillgdngarna bestar av materiella och immateriella anlaggningstill-
gangar, biologiska tillgangar, vriga langfristiga fordringar, varulager och kortfristiga fordringar. Skulderna innefattar icke réntebarande rérelserelaterade

skulder.

Tillgédngarna och periodens investeringar i materiella och immateriella anlaggningstillgangar &r geografiskt fordelade pa var tillgangarna finns.
Investeringarna innefattar materiella och immateriella anlaggningstillgangar samt biologiska tillgangar. Som anléaggningstillgang redovisas tillgangar
som avses att innehas eller brukas i rérelsen under minst tolv manader. Anldggningstillgangarna ar i huvudsak fordelade pa de geografiska markna-
derna Sverige 7 468 MSEK (7 065), Norge 584 MSEK (802), Estland 199 MSEK (227), Lettland 120 MSEK (105) och Danmark 22 MSEK (27).

Sédra Skog Koncerngemensamt Elimineringar Summa konsoliderat
Moderféretaget 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Nettoomsattning
fran externa kunder 3449 2942 -10 -20 — — 3439 2922
fran andra segment 5993 5453 — — — — 5993 5453
9 442 8395 -10 -20 — — 9432 8375
Avskrivningar och nedskrivningar =22 =21 -9 -9 — — =31 -30
Rérelseresultat 20 16 -153 -105 — — -133 -89
Finansnetto -88 292
Resultat efter finansiella poster -221 203

Hogsta verkstallande beslutfattare foljer upp rorelseresultat, avkastning pa operativt kapital och kassafléde per segment.




m Nettoomsattning

Koncernens nettoomséttning

per geografisk marknad 2010 Andel, % 2009 Andel, %

Sverige 7461 38 6739 40
Tyskland 2707 14 1925 12
Storbritannien 1529 8 1186 7
Italien 1077 5 856 5
Norge 962 5 1216 7
Frankrike 808 4 615 4
Osterrike 664 3 470 3
Polen 458 2 347 2
Danmark 416 2 285 2
Nederlénderna 335 2 320 2
Schweiz 320 2 231 1
Ovriga Europa 1598 8 1153 7
Asien 932 5 1006 6
Afrika 212 1 196 1
Ovriga varlden 82 0 64 0
Oférdelat 166 1 87 1
Totalt 19 727 100 16 696 100

Geografiska omraden
Som nettoomséttning per geografisk marknad presenteras intakterna for-
delade pa var kunderna finns.

Moderféretagets nettoomséttning

per geografisk marknad 2010 2009
Sverige 8892 7993
Norge 466 377
Danmark 41 —
Finland 0 1
Tyskland 0 —
Ovriga Europa 1 4
Ovriga vérlden 32 —
Totalt 9 432 8375
Specifikation av Koncernen Moderféretaget

intékter per intdktsslag 2010 2009 2010 2009
Varuférsaljning 18 092 14 344 8 284 7 351
Tjanster 1148 1025 1148 1024
Elcertifikat 54 929 — —
Utslappsratter — 2 — —
Valutakurseffekt 404 328 — —
Oférdelat 29 68 — —
Totalt 19727 16 696 9432 8375

Foréndringar i vérdet av massaprisderivat avseende levererad massa
ingar i Varuférséljning med 413 MSEK (25).

m Ovriga intakter

Svriga intakter Koncernen Moderforetaget
per intéktsslag 2010 2009 2010 2009
Varuférsaljning 163 59 65 59
Tjanster 20 — 235 166
Hyresintakter 12 21 6 5
Foérandring av verkligt varde

pa biologiska tillgangar 9 2 — —
Valutakurseffekt 32 133 3 1
Omvardering derivat 42 63 — —
Realisationsvinster 7 185 2 —
Statliga stéd 7 6 0 1
Forsakrings-/konflikterséttning 71 34 0 1
Ovrigt 40 73 7 25
Totalt 403 576 318 258

Ovrigt statligt stdd ingér i koncernen med 7 MSEK (6) och avser huvud-
sakligen bidrag for att reducera energiférbrukning i Sédra Cell Folla

2 MSEK (—), bidrag fér aterbeskogning i Lettland 2 MSEK (—) och utbild-
nings- och arbetsmarknadsstéd 1 MSEK (4).

@ Operationell leasing

Leasingavtal dér Sédra ar
leasingtagare. Icke upp-

sagningsbara | o Koncernen Moderféretaget

betalningar uppgar till: 2010 2009 2010 2009
Inom 1 ar 55 68 6 5
Mellan 1 &r och 5 ar 47 103 8 8
Mer an 5 ar 0 1 — —
Totalt 102 172 14 13

Av framtida leasingavgifter avser 81 MSEK (150) timecharterfartyg. Pa
dessa finns optioner att med sex manaders framférhallning forlénga
kontrakten med ett ar i taget.

| kostnadsférda avgifter ingar hyra for virkesterminaler. 2009 avveckla-
des de flesta virkesterminalerna och darmed sades hyres-/arrendeavtalen

upp.

Kostnadsférda avgifter fér

L Koncernen Moderféretaget
operat gavtal
uppgar till: 2010 2009 2010 2009
Minimileasavgifter 121 130 17 22
Totalt 121 130 17 22
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u Anstéllda, personalkostnader
2010 2009
Léner och Styrelse Ovriga  Styrelse Ovriga
ersattningar och VD anstéllda  och VD anstallda
Moderféretaget 9 294 8 274
Dotterforetag 28 1326 26 1202
Totalt 37 1620 34 1476
2010 2009
Léner, ersattningar Loner och Sociala Léner och Sociala
och sociala kostnader ersattningar kostnader ers&ttningar kostnader
Moderféretaget 303 141 282 110
(varav pensionskostnader)” (45) (28)
Dotterforetag 1354 458 1228 441
(varav pensionskostnader) (106) (64)
Totalt 1657 599 1510 551
(varav pensionskostnader)? (151) (92)

1) Av moderféretagets pensionskostnader avser 6 MSEK (6) nuvarande och tidigare styrelse
och verkstéllande direktorer. Utestaende pensionsforpliktelser till dessa uppgar till 31 MSEK
(23).

2) Av koncernens pensionskostnader (enligt ARL) avser 10 MSEK (10) nuvarande och tidi-
gare styrelse och verkstallande direktorer. Utestaende pensionsforpliktelser till dessa
uppgar till 48 MSEK (38).

Ledande befattningshavares férmaner

Ledande befattningshavare

Med ledande befattningshavare avses dels hogsta ledningen, dels andra
ledande befattningshavare. | gruppen hégsta ledningen inréknas styrel-
sens ordférande, styrelsens vice ordférande och verkstallande direktoren,
tillika koncernchef. | gruppen andra ledande befattningshavare ingar 13
anstéllda tjansteman (13), som utgdr koncernledningen tillsammans med
verkstéllande direktéren.

Berednings- och beslutsprocess vid faststéllande av erséttningar till
ledande befattningshavare

Ers&ttnings- och arvodesutskottet, som utses av styrelsen, bestar av minst
tre styrelseledaméter, dock ej verkstéllande direktoren. Utskottet ska forutom
att bereda fragor om principer for ersattning och andra anstallningsvillkor
for koncernledningen &ven regelbundet godkanna sammanstallningar av
styrelsens, styrelseordférandens och styrelsens vice ordférandes kostnader
samt koncernchefens personanknutna kostnader.

Erséttningar och férmaner till styrelse och féretagsledning

| enlighet med féreningsstdmmans beslut har till féreningsstyrelsens
ledaméter under 2010 utgatt ersattningar och férmaner med samman-
lagt 4 154 KSEK (3 777). Av detta belopp utgér 1 915 KSEK (2 050) fasta
styrelsearvoden, 1 489 KSEK (1 559) dagarvoden och 750 KSEK (168)
Svriga ersattningar och férmaner. Ovriga erséttningar och férmaner inne-
fattar dven fasta arvoden till styrelseledamoter som avgétt under aret.

Arvoden om sammanlagt 805 KSEK (750) har harutéver utgatt till de
ledaméter i foreningsstyrelsen som tillika &r ledaméter i Sédras dotter-
foretagsstyrelser.

Till avgaende styrelseordférande, Lars-Eric Astrém, har sammanlagt
911 KSEK (1 289) utgatt i ersattningar och formaner. Till tilltrédande
styrelseordférande, tidigare vice styrelseordférande, Christer Segerstéen
har sammanlagt 994 KSEK (645) utgatt i ersattningar och férmaner. Till ny
vice ordférande, tidigare ordinarie styrelseledamot, Anders Grennborg
har sammanlagt 518 KSEK (401) utgatt i ersattningar och férmaner. Samt-
liga ersattningar till dessa tre under 2010 utgér underlag for pension enligt
nagon av ITP-planerna.

Till verkstallande direktoren Leif Brodén har ersattningar och férmaner
(bostads- och bilférman) utgatt med sammanlagt 5 028 KSEK (4 243)
varav 145 KSEK (150) i produktivitetsbonus enligt samma villkor som fér
ovriga anstéllda med maximalt en manadslon.

Pension utgar enligt ITP-plan (ITP1). Utéver premier enligt ITP-plan har
foretaget betalat en kapitalférsakring for Brodén uppgaende till 3 100 KSEK
(3 100). Aterbiring pa kapitalférsakringen tillfaller Brodén som férhsjd
pension. Anstallningsavtalet géller med émsesidig uppségningstid om
sex manader. Vid uppséagning fran foretagets sida utbetalas utover 16n
under uppsagningstiden 24 manaders avgangsvederlag.

Till gruppen andra ledande befattningshavare har ersattningar och for-
maner utgatt med sammanlagt 21 MSEK (20) varav 1 MSEK (1) i produkti-
vitetsbonus med maximalt en manadslén enligt samma villkor som fér
ovriga anstéllda. Pension utgar enligt nagon av ITP-planerna (ITP1 och
ITP2). Fér denna grupp féreligger individuella anstéllningsavtal med upp-
sagningstider mellan tre och sex manader samt avgangsvederlag mot-
svarande 12 till 18 manader. For vissa av befattningshavarna har foretaget
dessutom, i enlighet med individuella avtal, betalat premier for kapital-
férsakring om totalt 3 MSEK (2).

2010 2009

varav varav
Medelantal anstéllda Antal man, % Antal man, %
Moderféretaget
Sverige 811 73 742 77
Dotterféretag
Sverige 2592 85 2500 84
Norge 536 85 522 84
Danmark 93 89 30 89
Estland 16 81 12 75
Lettland 8 75 7 71
Tyskland 4 0 4 25
Frankrike 3 33 4 25
Storbritannien 3 33 5 40
Italien 3 33 3 33
Schweiz 3 33 4 25
Totalt 4072 83 3833 83
Kénsférdelning i 2010 2009
féretagsledningar, % Mén Kvinnor Mén Kvinnor
Koncernen
Styrelser 78 22 82 18
Ledningsgrupper 67 33 79 21
Moderféretaget
Styrelse 83 17 86 14
Ledningsgrupp 64 36 64 36

Koncernen Moderforetaget

Sjukfranvaro, % 2010 2009 2010 2009

Total sjukfranvaro som

andel av ordinarie arbetstid 3,5 3,8 21 2,0
Andel av den totala sjuk-

frénvaron som avser sam-

manhéngande sjukfranvaro

pa 60 dagar eller mer 36,4 451 35,0 46,4
Sjukfranvaro fordelad efter kon

man 33 37 1,7 1.8
kvinnor 4.6 47 3,2 2,4

Sjukfranvaro fordelad
efter dlderskategori

29 ar eller yngre 3,1 3,7 11 0,8
30-49 ar 30 2,8 1,6 1,5
50 ar eller aldre 4,4 53 3,2 3,1




m Ovriga kostnader

m Arvode och kostnadsersattningar till revisorer

Koncernen 2010 2009 Koncernen Moderféretaget
Fordonskostnader 176 161 2010 2009 2010 2009
Reparation, underhall och &évriga driftsomkostnader 682 676 KPMG revisorer
Ovriga tjanster och inhyrd personal 204 167 revisionsuppdrag 7 7 2 2
Rese- och forsaljningsomkostnader 221 185 revisionsverksamhet
Foretagsférsakringar och 6vriga riskkostnader 81 76 utdver revisionsuppdraget 0 - 0 -
Lokal- och fastighetskostnader 140 99 skatteradgivning 1 1 1 1
Hyra av anlaggningstillgangar 41 42 andra uppdrag 1 2 0 2
Férvaltningskostnader 62 43 Ovriga
Valutakurseffekt 137 218 revisionsuppdrag 0 1 — -
Ovriga kostnader 62 39 revisionsverksamhet
Totalt 1806 1706 utdver revisionsuppdraget — — — —
skatteradgivning 0 — — —
andra uppdrag 0 0 — —
azzz;g?;iESZSStnader 2010 2009 Arvoden for skatteradgivning och vissa andra konsultuppdrag géllande
dotterféretag faktureras moderféretaget. Kostnaderna faktureras dotter-
Realisationsforlust 1 0 foretagen.
Valutakurseffekt 2 1
Totalt 3 1
m Avskrivningar och nedskrivningar
2010 2009
Av-  Ned- Av-  Ned-
skriv- skriv- skriv- skriv-
Koncernen ningar ningar Totalt  ningar ningar Totalt
Gooduwill — — — — 3 3
Ovriga immateriella
anldggningstillgangar " — 1" 4 — 4
Byggnader 98 53 151 88 -54 34
Mark — 1 1 — — —
Markanlaggningar 19 8 27 19 — 19
Maskiner 980 159 1139 866 -26 840
Inventarier 121 1 122 112 — 112
Totalt 1229 222 1451 1089 -77 1012
2010 2009
Av-  Ned- Av-  Ned-
skriv- skriv- skriv- skriv-
Moderféretaget ningar ningar Totalt  ningar ningar Totalt
Ovriga immateriella
anlaggningstillgangar 3 — 3 2 — 2
Byggnader 1 — 1 2 — 2
Markanldggningar 1 — 1 — — —
Inventarier 26 — 26 26 — 26
Totalt 31 — 31 30 — 30

Beslut att avveckla produktion av eukalyptusmassa vid Sodra Cell Tofte
har foranlett en nedskrivning med 160 MSEK av materiella anlaggnings-
tillgangar relaterade till framstaliningen av eukalyptusmassa. Nedskriv-
ning av materiella anldggningstillgangar vidtogs aven till féljd av férand-
rade marknads- och ravaruférutsattningar vid Sédra Timber Traryd med
25 MSEK, Sédra Timber Atvidaberg med 33 MSEK samt Sédra Cell Folla

med 4 MSEK.

2009 aterfordes tidigare gjorda nedskrivningar vid Ménsterassagen
med 80 MSEK till f6ljd av att sdgen uppnatt ett vasentligt forbattrat kapa-
citetsutnyttjande jamfort med da nedskrivningen vidtogs. 2009 gjordes
aven en nedskrivning av goodwill hanférbar till forvarvet av Aktiebolaget

Nordingra Tra.
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Melar i intresseforetag

Koncernen Moderféretaget

2010 2009 2010 2009
Vid érets borjan 62 53 1 1
Forvérv av intresseforetag 38 8 38 —
Avyttring av intresseféretag -1 — -1 —
Omklassificering 39 — 50 —
Nedskrivning -25 — —40 —
Andel i intresseféretags resultat -1 2 — —
Omréakningsdifferens -3 -1 — —
Redovisat varde
vid arets slut 109 62 48 1

Nedanstaende uppgifter avser intresseféretag i sin helhet.

Specifikation av

intresseféretag 2010 Land Intakter Resultat Tillgangar Skulder Eget kapital  Agd andel i %
Moderféretaget

SunPine AB* Sverige 248 -59 479 385 94 26
Svenska Skogsagarplaner AB Sverige — — 0 0 0 47
ECS Entreprendrscertifiering AB Sverige 3 1 2 0 2 25
Dotterféretag

Torsas Fjarrvarmenat AB Sverige 9 0 26 18 8 24
Sodra Timber A/S Danmark 160 3 26 20 6 50
Crown Timber Group (plc) Storbritannien 877 31 263 133 130 21
Specifikation av R
intresseféretag 2009 Land Intakter Resultat Tillgangar Skulder Eget kapital ~ Agd andel i %
Moderféretaget

Wood and Logistics AS Norge 1241 -5 143 141 2 24
Dotterféretag

Torsas Fjarrvarmenat AB Sverige 7 0 25 16 9 24
Sodra Timber A/S* Danmark 37 0 15 10 5 50
Crown Timber Group (plc) Storbritannien 615 " 231 103 128 21

Uppgifterna ar baserade pa de rapporter som var tillgangliga vid Sédras rapporttillfalle.

*Intakter och Resultat avser den tid Sédra redovisat innehavet som andelar i intresseféretaget.




m Resultat fran finansiella poster Finansnetto
Moderféretaget 2010 2009
Finansnetto Resultat fran andelar i koncernféretag
Koncernen 2010 2009 Utdelning pé aktier i koncernféretag — 151
Finansiella intakter Resultat vid férsaljning av andelar i koncernféretag — 181
Nettovinst Nedskrivning av andelar i koncernféretag -55 -87
Tillgangar och skulder vérderade till -55 245
verkligt vérde via resultatet 92 83
Resultat vid forséljning av andelar i koncernféretag —_ — Resultat fran andelar i intresseféretag
Rénteintakter 4 33 Nedskrivning av andelar i intresseféretag —40 —
Utdelning 8 3 —40 —
Netto valutakursféréandringar — —
Rénteintakter pa formansbestamd pensionsforpliktelse — — Rinteintakter och liknande resultatposter
Ovriga finansiella intékter 2 — Utdelning p4 andelar i andra féretag 8 3
143 119 Rénteintakter fran koncernforetag 9 15
Finansiella kostnader Ranteintakter fran dvriga 33 21
Nettoférlust Vinst vid férséljning av kortfristiga placeringar 1 —
Tillgangar och skulder varderade Ovrigt 15 63
till verkligt varde via resultatet -1 — 66 102
Nedskrivningar -5 —
I?éntekostnader pa férmansbestamd pensionsforpliktelse -3 -5 Rantekostnader och liknande resultatposter
Ovriga réntekostnader -4 —36 Réntekostnader fran koncernféretag -8 -5
Netto valutakursférandringar -25 -7 Rantekostnader fran évriga 20 33
Ovriga finansiella kostnader -7 -2 Valutakursforlust 2 9
-82 50 Forlust vid forséljning av kortfristiga placeringar — -6
Totalt 61 69 Ovrigt 5 )
-59 -55
Varav: Totalt -88 292
Rénteintakter fran instrument vérderade
till upplupet anskaffningsvérde 15 19
Réntekostnader fran instrument varderade
till upplupet anskaffningsvéarde -4 -35 m Bokslutsdispositioner
Koncernen 2010 2009 Forandring av periodiseringsfond
Valutakurseffekt i kundfordringar -1 -72 — drets avsattning —45 —
Nettovinst fran valutaderivat 443 369 — drets uppldsning 71 10
Nettovinst fran massaprisderivat — 46 Férandring av avskrivning utéver plan
Nettoférlust frén massaprisderivat —409 — - byggnader och mark - !
33 343 — maskiner och inventarier — 2
Totalt 26 13

Vardeférandringar for sékringsinstrument som avser sakring av verkligt
vérde har paverkat resultatet med 321 MSEK (-32) for derivat samt med

—-321 MSEK (32) for sakrade poster.




m Skatter

Redovisad Koncernen Moderféretaget
skattekostnad 2010 2009 2010 2009
Periodens skattekostnad -312 141 241 91
Justering av skatt hanférlig till
tidigare ar 8 4 0 —
Aktuell skattekostnad -304 -145 241 91
Uppskjuten skatt avseende
temporara skillnader -1 -54 -2 1"
Uppskjuten skattekostnad -1 -54 -2 11
Totalt -305 -199 239 102

Koncernen Moderféretaget
Avstamning av effektiv skatt 2010 Skattesats, % 2009 Skattesats, % 2010 2009
Resultat fore skatt 2332 662 -195 216
Skatt enligt géllande skattesats for moderféretaget -613 26,3 174 26,3 51 -57
Effekt av sérskilda skatteregler for ekonomiska féreningar* 202 -9 82 -12 202 82
Effekt av andra skattesatser for utlandska dotterféretag -2 0 — — — —
Ej avdragsgilla kostnader -36 2 44 7 -25 -17
Ej skattepliktiga intakter 8 0 88 -13 6 88
Okning av underskottsavdrag utan motsvarande aktivering av uppskjuten skatt — — -147 22 — —
Utnyttjande av tidigare ej aktiverade underskottsavdrag 108 -5 — — — —
Schablonrénta pa periodiseringsfond -7 0 -7 1 -1 -1
Utbetalda emitterade insatser 6 0 7 -1 6 7
Aktivering av uppskjuten skatt pa underskottsavdrag avseende tidigare &rs forluster 21 -1 — — — —
Skatt hanforlig till tidigare ar 8 0 -4 0 — —
Redovisad effektiv skatt -305 13 -199 30 239 102

* Enligt beskattningsreglerna fér ekonomiska féreningar ar lamnad utdelning ar tva (avseende ar ett) avdragsgill vid beskattningen ar ett. Detta innebér att av styrelsen féreslagen utdelning
som kommer att utbetalas efterféljande ar har beaktats som avdrag vid berékning av aktuell skatt innevarande ar.

I not 14 Ovrigt totalresultat redovisas skatt hanforlig till Ovrigt totalresultat.

Omraknings- Verkligt- Sékrings- Aktuariell Minoritets-
Koncernen 2010 reserv  vardereserv reserv  vinst/forlust* intresse
Vid érets borjan 287 9 119 -178 -3
Arets omrakningsdifferenser -165 — — — —
Omrékningsdifferenser dverfort till arets resultat -7 — — — —
Arets férandring i verkligt varde pa finansiella tillgangar som kan saljas — -10 — — —
Arets férandring i verkligt varde pa kassaflodessékringar — — 97 — —
Forandring i verkligt varde pé kassaflodessakringar dverfort till &rets resultat — — 74 — —
Aktuariella vinster och forluster — — — 3 —
Skatt hanforligt till komponenter i dvrigt totalresultat — 2 -7 -1 —
Arets resultat hanforligt till minoritetsintresse — — — — 1
Redovisat vérde vid periodens slut 115 1 135 -176 -2

Omraknings- Verkligt- Sékrings- Aktuariell Minoritets-
Koncernen 2009 reserv  vardereserv reserv  vinst/forlust* intresse
Vid érets borjan 139 3 63 -190 5
Arets omrakningsdifferenser 154 — — — —
Omrakningsdifferenser 6verfort till arets resultat -6 — — — —
Arets forandring i verkligt varde pa finansiella tillgangar som kan saljas — 9 — — —
Arets forandring i verkligt varde pa kassaflodessékringar — — 205 — —
Forandring i verkligt varde pé kassaflodessakringar dverfort till &rets resultat — — -125 — —
Aktuariella vinster och forluster — — — 17 —
Skatt hanforligt till komponenter i dvrigt totalresultat — -3 24 -5 —
Arets resultat hanforligt till minoritetsintresse — — — — -8
Redovisat vérde vid periodens slut 287 9 119 -178 -3

* Aktuariell vinst/forlust ingar i balanserade vinstmedel




forts. not 14

Kassaflédessakringar

- dverfért mot arets resultat 2010 2009
Nettoomsattning 132 136
Ovriga kostnader -58 -1

74 125
Omrakningsreserv

Omrékningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar vid
omrakning av finansiella rapporter fran utlandska verksamheter som har
upprattat sina finansiella rapporter i annan valuta &n den som anvands i
koncernens finansiella rapporter. Moderféretaget och koncernen presen-
terar sina finansiella rapporter i svenska kronor.

Verkligtvérdereserv

Verkligtvardereserven inkluderar den ackumulerade nettoférandringen
av verkligt varde pa finansiella tillgangar som kan séljas, fram till dess till-
gangen bokas bort fran rapporten 6ver finansiell stallning.

Sékringsreserv

Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade
nettoférandringen av verkligt vérde pa ett kassaflodessakringsinstrument
hanforbart till sékringstransaktioner som &nnu inte har intraffat.

u Forvarv av rorelse

Férvérv 2010
Under &ret har inga rorelser forvarvats.

Justering av preliminér férvarvsbalans for Ittur Prefab Industrier AB
Under 2010 har rérelsen och samtliga tillgangar och skulder i det under
2009 forvérvade Ittur Prefab Industrier AB inventerats och slutligt varde-
rats. Varderingen har medfért en omklassificering av férvéarvad goodwill

Férvarv 2009

Under 2009 férvarvades nio rérelser, varav fem foretag och fyra
inkramsforvary, till ett varde av 164 MSEK. | tabellen nedan specificeras
2009 ars forvarv samt anges arliga intadkter och antal anstallda vid tid-
punkten for respektive forvary.

Arliga Antal
intakter anstallda

Forvarvs-

Affirsomrade Rorelse datum

Sédra Timber  Ittur Prefab Industrier AB 2009-10-01 460 198

Sédra Timber Tomtbolaget THV Aktiebolag ~ 2009-10-01 20 0
Sédra Timber  Tryckimpregneringsanlaggning,

Astorp 2009-06-01 20 il
Sodra Interior - Werner Traforadling AB 2009-01-26 30 26
Sodra Interiér  BJU i Rottne Aktiebolag 2009-06-01 45 24
Sodra Interior - Aktiebolaget Nordingra Tré 2009-06-01 5 5
Sodra Interiér  Vikan Trelast 2009-07-01 50 13

Sodra Interior - VIMA/B.E. Profiler 2009-10-01 210 116
Totalt 840 393

| samtliga forvarv under 2009 erholls 100 procent dgarandel. Total
képeskilling uppgick till 164 MSEK. Transaktionskostnader i samband
med 2009 ars férvarv uppgick till 1 MSEK. De under 2009 férvarvade
verksamheterna paverkade tillsammans koncernens nettoomséttning
med 230 MSEK. Den totala arsomsattningen i de forvarvade verksam-
heterna uppgick till cirka 840 MSEK. 2009 ars effekt pa rorelseresultatet
i koncernen fran de forvarvade verksamheterna uppgick till =36 MSEK.
Om samtliga verksamhetsforvarv hade skett i bérjan av aret hade
effekten pa rérelseresultatet uppgatt till -81 MSEK.

De férvarvade foretagen och rorelserna hade verksamheter som lag
inom ramen for koncernens befintliga affarsomraden i vilka de efter
férvarven inkluderats.

Nedanstaende tabeller visar verkligt varde pa forvérvade nettotill-
gangar, redovisad goodwill samt paverkan pa koncernens kassaflodes-
analyser avseende samtliga forvarv.

till att avse varumarket Trivselhus, som beréknats ha ett vérde pa 123 Redovisat Verkligt Verkligt
MSEK, och goodwill till ett virde av 179 MSEK. varde i for-  vérde- varde
varvad  juste- redovisati
Ittur Prefab Industrier AB rorelse ring koncernen
Redovisat Verkligt )
virdei  Verkligt varde Goodwill 250 —250 -
férvarvad varde- redovisat i Immateriella anldggningstillgangar — 34 34
Ittur Prefab Industrier AB rorelse  justering koncernen Materiella anlaggningstillgangar 15 _ 15
Goodwill 250 -250 — Finansiella anlaggningstillgangar 20 — 20
Immateriella anlaggningstillgéngar — 123 123 Varulager 11 -5 106
Materiella anlaggningstillgangar 15 — 15 Kortfristiga fordringar 102 — 102
Finansiella anlaggningstillgangar 20 — 20 Likvida medel 1 — 1
Varulager M -5 106 Réantebérande skulder -316 — -316
Kortfristiga fordringar 102 — 102 Icke réantebarande skulder -156 -8 -164
Likvida medel 1 — 1 Identifierbara nettotillgéngar 27 229 -202
Réntebarande skulder -316 — -316 Goodwill 250
Icke rantebérande skulder -156 -26 -182 Erlagd kopeskilling 48
Identifierbara nettotillgangar 27 -158 -131 Likvida medel i férvarvad rorelse -1
Goodwill 179 Nettoeffekt pa likvida medel 47
Erlagd kopeskilling 48
Likvida medel i farvarvad rérelse i) Forvarvet av Ittur Prefab Industrier AB innefattade forvarvad goodwill pa
Nettoeffekt pa likvida medel 47 250 MSEK. Férvérvsbalansen som redovisas ovan ar preliminér i avvaktan

Varumérket Trivselhus har vérderats som det diskonterade nuvérdet av en
marknadsmassig andel av féretagets arsomsattning under en tjugoars-
period. Denna omséttning baserar sig pa foretagets affarsplan till och
med 2014 samt darefter en oférédndrad verksamhetsniva i ytterligare 16 ar.
Dessa varden har diskonterats med en rantesats pa 11 procent fére skatt
och uppskjuten skatt har beaktats. Varumarket Trivselhus bedéms ha
obestdmd nyttjandeperiod. Resterande 6vervarden har hanférts till good-
will. Goodwillen &r baserad pa de synergier och mervarden som bedéms
uppkomma genom att Sédra Timber integrerat framat till en av sina slut-
kundsmarknader. Mervardena bestar i dkad kunskap och insikt avseende
krav pa produkter relaterade till byggmarknaden och dérmed utékade
mojligheter till kundanpassad produktutveckling. Synergier uppstar
genom koncerngemensamt utnyttjande av centrala funktioner och sam-
ordningsférdelar framst inom omradena inkdp, logistik, finansiering,
juridik med mera.

péa utredning och férdelning av férvarvade goodwillvarden. Overvérden i
samband med forvarvet har preliminart hanforts till varumarket Trivselhus.
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Redovisat Verkligt Redovisat Verkligt
vardei  Verkligt varde vardei  Verkligt vérde
forvarvad varde- redovisat i forvarvad varde- redovisat i
Tryckimpregneringsanliggning, Astorp rorelse justering koncernen Vikan Trelast rorelse justering koncernen
Materiella anldggningstillgangar 26 — 26 Materiella anldggningstillgangar 1 — 1
Varulager 1 — 1 Varulager 14 — 14
Icke réntebarande skulder -1 — -1 Identifierbara nettotillgangar 15 — 15
Identifierbara nettotillgangar 26 — 26 Goodwill 1
Goodwill 1 Erlagd kopeskilling 26
Erlagd kopeskilling 37 Likvida medel i férvarvad rérelse —
Likvida medel i forvéarvad rorelse — Nettoeffekt pa likvida medel 26
Nettoeffekt pa likvida medel 37 .
Overvérdet pa 11 MSEK avser synergivinster med Sédra Interitrs
Overvardet pa 11 MSEK vid forvarvet av tryckimpregneringsanldggningen i befintliga verksamheter och har klassificerats som goodwill.
Astorp har hanforts till synergivinster med Sédra Timbers befintliga verk-
samheter varfor dessa dvervarden klassificerats som goodwill. Redovisat Verkligt
vardei  Verkligt varde
Redovi Verkli forvarvade varde- redovisat i
e Vg:(';:f Verkligt evrérlc?; Ovriga forvarv rorelser justering koncernen
forvérvad  védrde- redovisati Materiella anlaggningstillgangar 14 5 19
VIMA/B.E. Profiler rorelse justering koncernen
Varulager 80 1 81
Materiella anldggningstillgangar 1 4 5 Kortfristiga fordringar 19 — 19
Varulager 41 — 41 Likvida medel 1 — 1
Icke rantebarande skulder -2 -4 -6 Rantebarande skulder 74 — 74
Identifierbara nettotillgangar 40 — 40 Icke rantebarande skulder -33 — -33
Goodwiill — Identifierbara nettotillgangar 7 b 13
Erlagd kopeskilling 40 Goodwill —
Likvida medel i férvarvad rorelse — Erlagd kopeskilling 13
Nettoeffekt pa likvida medel 40 Likvida medel i férvarvade rérelser -1
Nettoeffekt pa likvida medel 12




m Immateriella anlaggningstillgangar
Utvecklings-
Varu- utgifter,
Koncernen 2010 marke licenser Goodwill  Totalt
Anskaffningsvérde
Vid arets borjan 34 18 378 430
Ovriga investeringar — 44 — 44
Omklassificeringar 89 2 -89 2
Omrakningsdifferenser — — 8 8
123 64 297 484
Avskrivningar
Vid arets bérjan -2 -2 — 4
Omklassificeringar 2 -2 — —
Arets avskrivningar enligt plan — -1 — -1
— -15 — -15
Nedskrivningar
Vid arets bérjan — — -3 -3
— — -3 -3
Redovisat virde
vid periodens slut 123 49 294 466
Utvecklings-
Varu- utgifter,
Koncernen 2009 marke licenser Goodwill  Totalt
Anskaffningsvérde
Vid arets bérjan — 26 101 127
Forvarvat via rorelseforvary 34 — 250 284
Ovriga investeringar — 4 32 36
Omklassificeringar — -13 -5 -18
Avyttringar — — -4 -4
Omréakningsdifferenser — 1 4 5
34 18 378 430
Avskrivningar
Vid érets borjan — -5 — -5
Omklassificeringar — 5 — 5
Arets avskrivningar enligt plan -2 -2 — -4
-2 -2 — -4
Nedskrivningar
Vid arets bérjan — -4 — -4
Omklassificeringar — 4 — 4
Arets nedskrivningar — — -3 -3
— — -3 -3
Redovisat virde
vid periodens slut 32 16 375 423

Prévning av nedskrivningsbehov fér goodwill

Prévning av nedskrivningsbehov av redovisade goodwillvérden har skett
infor bokslutet 31 december 2010. | Rapport 6ver finansiell stallning for
koncernen redovisas goodwillvarden med 294 MSEK (375). | nedansta-
ende tabell presenteras det redovisade vardet for goodwill férdelat per
affarsomrade.

Sédra Timber och Sédra Trivselhus &r de kassagenererande enheter pa
vilka vasentlig goodwill har férdelats. Forvarvade verksamheter integreras
efter forvarven i koncernens befintliga affarsomréaden for att darigenom
generera avsedda synergieffekter. Integrationen avser dven hanférliga
kassafléden. | de fall férvarvade kassagenererande enheter har integre-
rats med befintliga affarsomraden genomférs prévningen av om ned-
skrivningsbehov foreligger pa affarsomradesniva eftersom det ar pa
denna niva som goodwill f6ljs upp internt.

Verksamheten inom Sédra Trivselhus Holding AB tillhér affarsomrade
Sédra Timber, men verksamheten bedrevs vid arsskiftet pa ett sadant satt
att goodwill hanforlig till detta forvary foljs upp och prévas separat.

Afférsomradenas atervinningsvéarden bygger pa nyttjandevérden base-
rade pa kassaflodesprognoser fér fem ar dar respektive affarsomrades-
lednings prognoser avseende intakter, rorelseresultat, rérelsekapital och
investeringar ligger till grund for diskontering av kassaflédena. Darefter
har en tillvaxt i kassaflodena pa 2 procent per ar antagits. Tillvaxttakt och
rorelsemarginaler har bestamts utifran historiska erfarenheter och
beddémningar av de kommande fem &rens konjunkturutveckling baserat
pa savél externa som interna kallor. Kassaflodena for Sédra Trivselhus
Holding AB har diskonterats med 11 procent fore skatt. For dvriga affars-
omraden har kassaflédesdiskontering gjorts med 10 procent fére skatt.
Foretagsledningens bedémning ar att inga rimligt mojliga féréndringar i
nagot viktigt antagande skulle leda till nagot nedskrivningsbehov av
redovisade goodwillvarden.

Forvarvsbalansen for Sodra Trivselhus Holding AB var vid féregaende
arsskifte preliminar. Under aret har befintliga évervarden slutligt klassifi-
cerats och varderats varvid 123 MSEK hanférts till varumarket Trivselhus
och 179 MSEK till goodwill.

Goodwill per kassagenererande enhet 2010 2009
Sodra Timber
Sédra Trivselhus Holding AB 179 250
Ovrigt affarsomrade Sédra Timber 66 72
Sodra Interior 48 52
Sédra Skog 1 1
Totalt 294 375
Internt utvecklade ~ Forvarvade
immateriella  immateriella
tillgangar tillgangar
Moderféretaget 2010 Utvecklingsutgifter Goodwill Totalt
Anskaffningsvirde
Vid arets borjan 10 — 10
Ovriga investeringar 27 — 27
Omklassificeringar 2 — 2
39 — 39
Avskrivningar
Vid arets bérjan -2 — -2
Arets avskrivningar enligt plan -3 — -3
-5 — -5
Redovisat virde
vid periodens slut 34 — 34
Internt utvecklade Forvarvade
immateriella  immateriella
tillgangar tillgangar
Moderféretaget 2009 Utvecklingsutgifter Goodwill Totalt
Anskaffningsvarde
Vid arets boérjan 10 — 10
10 — 10
Avskrivningar
Vid arets bérjan — — —
Arets avskrivningar enligt plan -2 — -2
-2 — -2
Redovisat véirde
vid periodens slut 8 — 8




Not 17 er och mark

2010 2009
Mark- Summa Mark- Summa
anldagg-  Byggnader anldagg-  Byggnader
Koncernen Byggnader Mark ningar och Mark Byggnader Mark ningar och Mark
Anskaffningsvirde
Vid érets borjan 2768 159 501 3428 2539 145 482 3166
Forvérv av dotterforetag — — — — 34 5 1 40
Investeringar 25 15 13 53 79 44 13 136
Omklassificeringar 55 28 17 100 71 -16 4 59
Avyttringar 0 — — — -2 -1 — -3
Omrékningsdifferenser -33 -45 -1 -79 47 -18 1 30
2815 157 530 3502 2768 159 501 3428
Avskrivningar
Vid érets boérjan -1519 — -252 -1771 -1398 — -232 -1630
Forvérv av dotterféretag — — — — -7 — — -7
Avyttringar 0 — — — — — — —
Omeklassificeringar -2 — 0 -2 -2 — — -2
Arets avskrivningar enligt plan -98 — -19 =117 -88 — -19 -107
Omrakningsdifferenser 18 — 1 19 24 — -1 -25
-1601 — -270 -1871 -1519 — -252 -1771
Nedskrivningar
Vid érets borjan -99 -8 0 -107 -144 -8 — -152
Aterféring av tidigare gjorda nedskrivningar — — — — 54 — — 54
Arets nedskrivningar -53 -1 -8 -62 — — — —
Omrakningsdifferenser 7 — 0 7 -9 — — -9
-145 -9 -8 -162 -99 -8 — -107
Redovisat vérde vid periodens slut 1069 148 252 1469 1150 151 249 1550
Taxeringsvarde i Sverige 2380 567 — 2947 2245 543 — 2788
2010 2009
Mark- Summa Mark- Summa
anlédgg- Byggnader anldgg-  Byggnader
Moderforetaget Byggnader Mark ningar och Mark Byggnader Mark ningar och Mark
Anskaffningsvirde
Vid arets bérjan 72 155 9 236 65 147 8 220
Rorelseforvary — — — — — — 2 2
Investeringar 6 0 — 6 7 8 — 15
Omklassificeringar 9 — 9 18 — — -1 -1
Avyttringar — — — — — — — —
87 155 18 260 72 155 9 236
Auvskrivningar
Vid arets bérjan -15 — -1 -16 -13 — — -13
Rorelseforvary — — — — — — -1 -1
Arets avskrivningar enligt plan -1 — -1 -2 -2 — — -2
-16 — -2 -18 -15 — -1 -16
Nedskrivningar
Vid arets bérjan — -8 — -8 — -8 — -8
— -8 — -8 — -8 — -8
Redovisat virde vid periodens slut 71 147 16 234 57 147 8 212

Taxeringsvérde i Sverige 102 315 — 417 69 295 — 364




2010 2009
Summa Summa
Leasade Maskiner och Leasade Maskiner och
Koncernen Maskiner  Inventarier tillgangar Inventarier Maskiner  Inventarier  tillgangar Inventarier
Anskaffningsvérde
Vid érets borjan 17 459 1476 8 18 943 16328 1342 — 17 670
Forvérv av dotterféretag — — — — 38 33 8 79
Investeringar 734 126 0 860 826 95 — 921
Omeklassificeringar 94 53 1 148 411 45 — 456
Avyttringar -308 -75 — -383 -346 48 — -394
Omrakningsdifferenser -151 -8 — -159 202 9 — 211
17 828 1572 9 19 409 17 459 1476 8 18 943
Avskrivningar
Vid érets borjan -1 714 -1087 -2 -12 803 -11 040 =975 — -12015
Forvérv av dotterféretag — — — — -23 -25 -2 -50
Avyttringar 312 65 — 377 328 41 — 369
Omklassificeringar 3 3 -5 1 -3 -9 — -12
Arets avskrivningar enligt plan -980 -120 -1 -1101 -866 -112 — -978
Omréakningsdifferenser 83 6 — 89 -110 -7 — =117
-12 296 -1133 -8 -13 437 -11714 -1087 -2 -12 803
Nedskrivningar
Vid érets borjan -584 -3 — -587 -564 -3 — -567
Forvarv av dotterforetag — — — — 1 — — 1
Aterforing av tidigare gjorda nedskrivningar — — — — 26 — — 26
Arets nedskrivningar -159 -1 — -160 — — — —
Omrakningsdifferenser 36 0 — 36 47 — — 47
-707 -4 —_ -711 -584 -3 — -587
Redovisat virde vid periodens slut 4 825 435 1 5261 5161 386 6 5553
2010 2009
Summa Summa
Leasade Maskiner och Leasade Maskiner och
Moderféretaget Maskiner  Inventarier tillgangar Inventarier Maskiner  Inventarier  tillgangar Inventarier
Anskaffningsvirde
Vid érets borjan — 210 — 210 — 193 — 193
Rorelseforvary — — — — — 12 — 12
Investeringar — 9 — 9 — 6 — 6
Omeklassificeringar — 37 — 37 — 9 — 9
Avyttringar — -35 — -35 — -10 — -10
— 221 — 221 — 210 — 210
Avskrivningar
Vid arets bérjan — -140 — -140 — -114 — -114
Rorelseforvary — — — — — -9 — -9
Avyttringar — 31 — 31 — 9 — 9
Arets avskrivningar enligt plan — -26 — -26 — 26 — 26
— -135 — -135 — -140 — -140
Redovisat varde vid periodens slut — 86 — 86 — 70 — 70
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Pagaende nyanlaggningar

Finansiella placeringar

Koncernen 2010 2009 Anléaggningstillgangar 2010 2009
Anskaffningsvirde — varderade till verkligt varde via resultatet
Vid érets borjan 231 535 Finansiella placeringar 17 55
Investeringar 744 199 17 55
Omklassificeringar 234 -518
Omrakningsdifferenser -4 15 Omséttningstillgangar
Redovisat vérde vid periodens slut 737 231 — vérderade till verkligt vérde via resultatet
Andelar i bérsnoterade féretag 532 257
Moderforetaget 2010 2009 Aktieindexobligationer 120 153
Anskaffningsvirde Aktieindexcertifikat 64 39
Vid arets bérjan 35 26 716 449
Investeringar 33 17 —som kan sdljas
Omklassificeringar -57 -8 Obligationer 1059 77
Redovisat virde vid periodens slut 1" 35 Andra kortfristiga placeringar 894 393
1953 1110
2 669 1559

Sédras skogstillgangar delas i koncernredovisningen upp i biologiska
tillgangar och marktillgangar. Som biologiska tillgangar redovisas rotsta-
ende skog varderad till verkligt véarde genom diskontering till nuvérde av
framtida férvéntade kassafloden fran den rotstaende skogen. Marken
som skogen véxer pa varderas till anskaffningskostnad.

Sodras totala skogsinnehav uppgick per den 31 december 2010 till
28 100 hektar (26 200) produktiv skogsmark. Volymen rotstaende skog
var 3,7 miljoner m3k (3,5). Det totala vardet pa Sodras skogsinnehav var
524 MSEK (538). Av detta varde avsag 63 MSEK (66) skogsmark. Varde-
férandringen pa rotstaende skog uppgick till 9 MSEK (2) under aret, vilket
redovisas i resultatrékningen.

Varderingsmodellen var oférandrad jamfért med féregdende ar. Varde-
ringen baseras pa beddmda avverkningscykler baserade pa Sédras
avverkningsvolymer och sortimentsférdelningar samt antaganden om till-
vaxt enligt aktuella avverkningsplaner. Framtida pris- och kostnadsutveck-
ling har bedémts till 2 procent per ar. Kostnader for aterplantering har
beaktats och avsattningar till miljdhansyn har gjorts. Beréknade kassa-
fléden fore skatt har diskonterats till nuvarde med en ranta pa 5,5 procent
efter skatt avseende skogstillgéngar i Sverige. For skogstillgéngar i Balti-
kum har diskontering gjorts med en rénta pa 6,5 procent efter skatt.
Beréknat véarde pa rotstdende skog har darefter belastats med uppskju-
ten skatt. Vid diskontering av framtida kassafléden har en tidsperiod pa
100 ar anvants for samtliga skogar. Avverkningscyklernas langd varierar.
For Sverige har en avverkningscykel pa 80 ar tillampats, for Lettland 75 ar
och for Estland 70 &r. Féréandringen av véardet pa den rotstadende skogen
kan delas upp pa foljande komponenter:

Biologiska tillgangar

Koncernen 2010 2009
Vid arets borjan 472 452
Kép av véxande skog 21 35
Foérandring av verkligt varde med avdrag

for forsaljningskostnader 9 2
Omrakningsdifferenser 41 -17
Redovisat vérde vid periodens slut 461 472

Nedanstaende kénslighetsanalys visar hur vardet pa den rotstaende sko-
gen skulle paverkas om de vésentligaste varderingsparametrarna skulle
aséttas andra varden an de som ligger till grund fér den aktuella véarde-

ringen.
Vérdeférandring
efter skatt,
Variabel Foérandring MSEK
Diskonteringsrénta +/-0,25% —/+ 24
Virkespris +/- 1% realt +/-6
Avverkningskostnad +/- 1% realt -/+2
Avverkningsvolymer +/-1% +/-5

Finansiella placeringar som &r anlaggningstillgangar bestar av onoterade
aktier och andelar vilka &r varderade till anskaffningsvarde eftersom ett
tillférlitligt marknadsvérde inte kunnat faststallas. Darfér anvands det
redovisade vardet som indikator pa det verkliga vardet. | de fall nedskriv-
ning erfordras har detta beaktats.

| finansiella placeringar som ar anlaggningstillgangar ingar innehav av
andelar i LRF férening upa med 0 MSEK (0), i Statkraft Sédra Vindkraft AB
med 13 MSEK (1) och i SunPine AB med — MSEK (50). For dessa innehav
finns ingen fungerande marknad varfér vardering sker enligt ovan. Sédra
avser inte att avyttra dessa placeringar under 2011. Innehavet i SunPine
AB har under aret omklassificerats till intresseforetag efter att Sédra okat
sitt agande till 25,9 procent under aret.

Réntebarande vardepapper som vérderats som finansiell tillgang som
kan séljas har en faststalld ranta pa mellan 1,05 procent (0,36) och 5,83
procent (4,085) och ett redovisat varde pa 1 916 MSEK (967). Fordringarna
forfaller inom fem ar.

De finansiella tillgangarna Aktier, Aktieindexobligationer och Aktie-
indexcertifikat véarderas till verkligt varde via arets resultat f6r koncernen
eftersom ledningen utvarderar dessa instrument utifran deras verkliga
varde. Verkligt varde for dessa tillgangar bestdms med hjalp av noterade
marknadspriser vid handel pa en aktiv marknad.



Sédra ar genom sin internationella och kapitalkrdvande verksamhet
|6pande utsatt for finansiella risker sasom marknadsrisk, kreditrisk samt
likviditets- och finansieringsrisk. Det foreligger korrelation mellan vissa
riskvariabler. Enligt sékringsstrategin ska fokus vara att sakra nettoexpo-
neringar. Koncernens finanspolicy fér hantering av finansiella risker, som
faststéllts av foreningsstyrelsen, bildar ett ramverk av riktlinjer och regler i
form av riskmandat och limiter for finansverksamheten. Beslut om sak-
ringsatgard tas da laget for sadan atgérd bedéms vara ekonomiskt for-
delaktig. Hansyn tas da aven till aktuell tillgang till kommersiellt accept-
abla sakringsvillkor.

Den finansiella riskhanteringen &r centraliserad till Treasuryfunktionen
inom moderféretaget. Harigenom tillvaratas skalférdelar och synergi-
effekter samt minimeras hanteringsriskerna. Den 6vergripande malsatt-
ningen &r att tillhandahalla en kostnadseffektiv finansiering och likvid-
hantering samt att minimera negativa effekter p& koncernens resultat
som harrér fran marknadsrisker. De finansiella riskerna mats kontinuerligt
och dverensstdammelsen med finanspolicyn foljs upp. Nedan beskrivs de
vasentliga delarna av den finansiella riskhanteringen inom koncernen.

Finansiell riskhantering

Marknadsrisk

Marknadsrisk innebar risk for att verkligt varde pa eller framtida kassa-

floden fran ett finansiellt instrument varierar pa grund av féréndringar i
marknadspriser. Marknadsrisk utgérs av valutarisk, ranterisk och andra

prisrisker. De marknadsrisker som framst paverkar koncernen utgors av
valutarisk och ravaruprisrisk.

Valutarisk

Sodra &r exponerat for olika typer av valutarisker. Den framsta expone-
ringen harror fran koncernens forséljning och inkdp i utlandska valutor.
Dessa valutarisker bestar dels av risk for fluktuationer i vardet av finan-
siella instrument, kund- eller leverantorsskulder, dels av valutarisken i for-
véntade och kontrakterade betalningsfloden (transaktionsexponering).

Transaktionsexponeringar 2010-12-31 per vésentlig valuta

Valutarisker aterfinns ocksé i omrékningen av utléndska dotterforetags
tillgangar och skulder till moderféretagets funktionella valuta (omrak-
ningsexponering). Koncernen &r ocksa utsatt for valutarisker med avse-
ende pa placeringar i utlandsk valuta (finansiell exponering).

| koncernens resultat ingar valutakursdifferenser med =105 MSEK (-84)
i rorelseresultatet och med —25 MSEK (-7) i finansnettot.

Transaktionsexponering

En vasentlig del av S6dras omsattning relateras till kunder utanfér
Sverige och merparten av féretagets produkter faktureras antingen i lokal
valuta eller USD. Insatsvaror importeras i stor omfattning i utlandsk
valuta. Dessa forutsattningar medfor att forandringar i valutakurser péver-
kar Sédra i hég grad. For att hantera den transaktionsexponering som
Sodra &r nettoexponerat for, sékras prognostiserade valutafléden med
hjalp av valutaderivat.

Valutaexponering sakras i enlighet med finanspolicyn. Kursrisk under tid
fran fakturering till betalning sakras till 95 procent. Utover detta sékras
beréknat nettoinfléde inom ramen f6r normerat intervall fér framférva-
rande period om 48 manader. | tabellen nedan angiven sékringsnorm
utgor en faststélld normalniva avseende onskvérd sékringsgrad. Tillfalligt
attraktiva nivaer eller specifika faktorer kan gora det 6nskvart att avvika fran
sakringsnormen. Sakringsintervallet anger det riskmandat som Treasury-
avdelningen har att félja vad avser awvikelser gentemot sékringsnormen.
| det totala valutariskmandatet inréknas valutasékringskomponenten i
massaprissakringar. Enligt policyn far standardiserade valutaterminer,
valutaswappar samt forvarvade valutaoptioner anvandas for sakringarna.

I redovisningen tillampas sékringsredovisning nér kraven for sakringsredo-
visning ar uppfyllda.

2011 2012

Prognos Prognos
Valuta nettoinfléde Sakringar % Snittkurs nettoinflode Sakringar %  Snittkurs
MUSD* 769 110 14 6,83 645 — — —
MEUR 343 115 34 11,16 356 — — —
MGBP 51 6 12 10,84 38 — — —
Totalt 1163 231 20 1039 — —
Sékringsnorm 50 35
Sékringsintervall 0-70 0-50
* Utover valutasdkringarna ovan var inga nettofléden i USD valutasékrade genom valutasékringskomponenten i massaprissékringarna.
Transaktionsexponeringar 2009-12-31 per vésentlig valuta

2010 2011

Prognos Prognos
Valuta nettoinfléde  Sakringar % Snittkurs nettoinfléde  Sakringar %  Snittkurs
MUSD* 570 89 16 712 570 — — —
MEUR 125 215 172 11,10 303 136 45 10,84
MGBP 43 5 12 11,58 43 — — —
Totalt 738 309 42 916 136 15
Sakringsnorm 50 35
Sékringsintervall 0-70 0-50

* Utover valutasdkringarna ovan var 36 procent av 2010 ars berdknade nettofléden i USD valutasékrade genom valutasakringskomponenten i massaprissékringarna.
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Omrékningsexponering

Omrakningsexponering hanfor sig till nettovérden i utlandska dotter-
féretag. Grundregeln &r att inte valutasakra denna exponering. Om finansiell
omrakningsexponering av mer an ringa omfattning uppstar ska denna
dock begréansas av Sédras Treasuryavdelning, tillsammans med sakringen
av transaktionsexponeringen. De mest vasentliga omrakningsexponering-
arna avser eget kapital i féljande valutor: 1 424 MNOK (1 232), 390 MEEK
(353) och 59 MDKK (66). Vid arets slut var, i likhet med féregaende ér,
ingen av dessa omrakningsexponeringar sékrade.

Placeringsportfolj Placeringssyfte

Rénterisk

Ranterisken utgdrs av de negativa marknadsvarderingsférandringar som
kan uppsta vid ranterérelser i avkastningskurvan (marknadsrantor vid
olika I6ptider). Malsattningen enligt finanspolicyn ar att halla réntebind-
ningen pa den finansiella skulden inom intervallet 3-15 manader.

For koncernens rantebérande placeringar anger finanspolicyn hur ran-
terisken ska begrénsas genom att placeringar fordelas pa olika bind-
ningstider. For att skapa en rimlig avkastning i férhallande till risk, samt
kombinera detta med behovet att parera fér kassaflédessvéangningar, har
forvaltningen delats upp i tre portféljer med olika krav pa avkastning (och
dérmed rantebindning):

Norm/intervall Avkastningskrav

Likvidportfolj Téacka kortsiktiga utbetalningar 0-600 MSEK Motsvarande tre manaders stats-
skuldvaxel
Konjunkturportfélj Ska tillsammans med outnyttjade kreditléften Min 700 MSEK under hégkonjunktur Motsvarande tvaarig statsobligation
tacka identifierade krav pa likviditetsberedskap
infor konjunkturnedgangar
Aktivportfolj Uppna hog avkastning med kontrollerbar risk pa Likviditet utéver ovanstaende Motsvarande tre manaders stats-

likviditet som &verstiger krav enligt évriga portfoljer

portfdljkrav skuldvaxel plus fyra procentenheter

Enligt finanspolicyn far ranteterminer, rénteswappar, rénteoptioner samt forward rate agreement anvandas for foréndring av koncernens réantebindning.

Prisrisk
Med prisrisk avses férandring i pris pa produkt eller insatsvara och dess
paverkan pa resultatet.

Massaprisrisk

Massaprisrisken definieras som risken for att det vid férsaljning genom-
snittligt erhallna massapriset avviker negativt fran det férvéntade priset
pa lang sikt. Malet med hantering av massaprisrisker &r att minska de
resultatsvangningar som beror pa variationer i priset. For att minska
massaprisrisken kan Sédras Treasuryavdelning agera med bérshandlade
massapristerminer eller med terminer eller swapavtal pa OTC-markna-
den. Sodra arbetar med sakring av tva olika typer av massaprisrisk, dels
kassaflodesrisk fran framtida férsaljning av egen produktion av massa,
dels verkligtvarderisk i tecknade kundavtal med fast pris.

Kassaflodesrisk fran framtida forséljning av egen produktion av massa
uppstar genom att konjunkturcykliska variationer i massapriset, uttryckt i
utlandsk valuta, tillsammans med variationer i valutakurser, kan medféra
att det massapris som Soédra kommer att erhalla métt i svenska kronor,
awviker negativt fran det av koncernen forvantade massapriset pa lang
sikt. Sékring av kassaflodesrisk fran framtida forséaljning av egen produk-
tion far goras avseende maximalt 20 procent av férvéntad produktion per
ar under de nérmaste fem aren.

Verkligtvarderisk uppstar uppstar da Sédra, genom mervardes-
tjansten PulpServices Hedging, utnyttjar sin finansiella kompetens inom
massaprisriskomradet, och erbjuder massakdpare leverans av massa till
fast pris. For att sakerstalla att de med kunderna avtalade fasta priserna
inte kommer att avvika negativt fran de vid leveranstillféllena rédande
marknadspriserna swappas fastprisavtalen till rorliga priser. Fastprisavtal
far tecknas med maximalt 50 procent av den totala leveransvolymen
gentemot respektive kund. Avtalstiden far dessutom inte éverstiga 24
manader. Konjunkturlage, marknadsprisniva, efterfragan pa fastprisavtal
samt mojligheten att teckna swapkontrakt med acceptabla villkor &r
faktorer som over tiden paverkar aktuell sékringsniva.

2011 2012
Massaprisderivat
2010-12-31 Kton % Kton %
Verkligt vardesakringar 106 5 — —
Forvantad produktion 2100 2040

2010 20M
Massaprisderivat
2009-12-31 Kton % Kton %
Kassaflédesséakringar 300 14 — —_
Verkligt vérdesékringar 195 9 55 3
Férvantad produktion 2100 2100

Elprisrisk

Sodra har affarsomraden med savél dver- som underskott av el. S6dra
Timber och Sédra Interior [6per risk att inkopspriset av el stiger kraftigt,
vilket leder till sémre marginaler och en sdmre konkurrenssituation. Fér
Sédra Cell och Sédra Vind, som &r nettoséljare av el, krdver de senaste
arens stora investeringar i elgenereringskapacitet ett tillfredsstallande
hogt elpris for att dnskvérd avkastning ska erhallas.

For att pa basta satt kunna sékra affarsomrédenas skiftande behov
och samtidigt optimera koncernens nettoposition avseende elbalans
arbetar Sédras Treasuryavdelning med en férbrukningsportfolj och en
produktionsportfélj. For att undvika stora resultateffekter av elpris-
foréndringar prissékras den sammantagna nettopositionen mellan
dessa bada portféljer med hjélp av finansiella elkontrakt. Tillatna s&k-
ringsinstrument utgdrs av de standardkontrakt som ar éppna pa Nord-
pool. Sédras prognostiserade nettoposition av el far sékras for en
period av fem ar med en arsvis avtagande procentuell maximal niva. For
ar 1-2 far upp till 100 procent av nettopositionen sékras. For aren 3-5
géller att nivaer upp till 80, 50 respektive 20 procent av nettopositionen
far sékras.

Elprisderivat uppgar till en nettoférséljning av 13,1 GWh (17,5) till ett
genomsnittligt vagt pris pa 739 SEK/MWh (793) med férfalloar 2011
(2010).



Oljeprisrisk

Sodras affarsomraden koper arligen in oljerelaterade produkter for cirka
600 MSEK. De flesta av dessa inkop éar relaterade till spotmarknaden for
respektive produkt. Eftersom dessa marknader &r volatila innebar det risk
for oonskade resultatsvangningar. Genom finansiell handel med oljerela-
terade produkter har Sédra méjlighet att begrénsa denna risk. Tillatna
sakringsinstrument utgdrs av terminer och optioner.

De oljerelaterade produkter som far sakras ar diesel, fuel oil och brent-
olja. Sakring far goras for en period av 18 manader med féljande andel av
inkdpsvolymen per 6-manadersperiod: 0-6 manader 0-75 procent; 7-12
manader 0-50 procent samt 13-18 manader 0-25 procent. Sédras totala
energiexponering medfor att koncernens resultat ar positivt korrelerat
med energipriser. Eftersom endast nettoexponeringar ska sékras har sak-
ringsmandatet inte utnyttjats f6r 2011 och féljande ar.

Aktieprisrisk

Sodra &r exponerat for prisrisk genom sina innehav i aktier, aktieindex-
certifikat, aktieindexobligationer och aktiefonder, se not 21 Finansiella
placeringar.

Kreditrisk

Finansiell kreditrisk

Sodras finansiella transaktioner ger upphov till exponering for kreditrisk
gentemot de finansiella motparterna. Finanspolicyn féreskriver att trans-
aktioner endast far ingés med motparter med hog kreditvardighet, defi-
nierat som kategori A-/K1 eller béttre enligt Standard & Poor’s. Fast-
stallda motpartslimiter finns for varje motpart och revideras kontinuerligt.
For att begrénsa motpartsrisken ytterligare har ISDA-avtal (nettnings-
avtal) ingatts med flera banker.

Kreditrisk i kundfordringar

Risken att koncernens kunder inte uppfyller sina ataganden, det vill séga
att betalning inte erhalls fran kunderna, utgér en kundkreditrisk. Koncer-
nens kunder kreditkontrolleras varvid information om kundernas finan-
siella stéllning inhdmtas fran olika kreditupplysningsféretag. For storre
kundfordringar begrénsas risken fér kreditforluster genom kreditforsak-
ring. Sakerhet kravs for kunder med otillracklig kreditvardighet eller kre-
dithistorik. Kreditriskerna gentemot koncernens kunder beskrivs mer
detaljerat i not 29 Rorelsefordringar.

Forfallostruktur kortfristiga placeringar

Maximal kreditrisk
Kreditkvaliteten for Sédras finansiella tillgangar kan bedémas genom
nedanstaende gruppering av tillgangar:

Finansiella tillgangar per kategori 2010 2009
Kundfordringar som ej &r forfallna 1860 1709
Kundfordringar som &r forfallna 365 400
Kundfordringar totalt 2 225 2109
Kortfristiga placeringar 2 669 1559
Likvida medel 1464 1223
Finansiella placeringar totalt 4133 2782
Derivatinstrument med positiva vérden 340 284
Upparbetad men ej fakturerad intakt 27 25
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 188 145
Ovriga rérelsefordringar 738 694
Ovriga fordringar totalt 1293 1148
Maximal kreditriskexponering 7 651 6 039

Per den 31 december 2010 var kundfordringar uppgaende till 336 MSEK
(372) forfallna utan att nagot nedskrivningsbehov ansags féreligga.

Likviditets- och finansieringsrisk

Likviditets- och finansieringsrisk &r risken att koncernen kan fa problem
att fullgora sina skyldigheter som ar forknippade med finansiella skulder.
Koncernens finansiella planering, som omfattar alla koncernens enheter,
anvénds for att identifiera och parera likviditetsrisken samt fér att mini-
mera kostnaderna for finansieringen av koncernen. Méalséttningen ar att
koncernen ska kunna klara sina finansiella ataganden i uppgangar saval
som nedgangar utan betydande oférutsebara kostnader. Koncernens
policy &r att minimera upplaningsbehovet genom att anvanda verskotts-
likviditet inom koncernen genom cash pools. Likviditetsriskerna hanteras
centralt f6r hela koncernen av den centrala Treasuryavdelningen.

De likvida tillgangarna placeras huvudsakligen i korta rantebarande
papper. Darutéver kan dven placeringar ske i tillgangar med god likvidi-
tet som ar omséattningsbara pa tre dagar. En optimal placering ska med-
fora att en hog avkastning uppnas relativt ett begransat finansiellt risk-
tagande. En begrénsad andel av éverskottslikviditeten kan investeras i
indexobligationer. Huvuddelen av indexobligationerna har 100 procent
kapitalgaranti. Vardeutvecklingen i dessa investeringar ar relaterad till
olika index.

For att técka framtida finansieringsbehov har Sédra som malsattning
att det ska finnas kontokrediter, l&neramar eller andra bindande lanelof-
ten som garanterar tillgangen pa likviditet under den narmaste tvaars-
perioden. En vésentlig del av Sédras lanefinansiering utgér upplaning
fran medlemmar genom medlemskonto, skogslan och betalningsplan.
Sédra har en femarig syndikerad kredit pa 200 MUSD (200) med en ater-
staende 10ptid pa drygt tva ar, som var outnyttjad vid utgangen av 2010.
Till detta laneavtal hor ett villkor (Covenants) definierat som Sodras soli-
ditet dar langivarna har ratt att avsluta laneléftet om Sédras soliditet ar
lagre an 40 procent. Sédras likviditetsreserv, som utgérs av laneloften till-
sammans med foretagets kassa och likvida placeringar, ska motsvara
minst 8 procent av koncernens arsomsattning. Pa balansdagen var den
samlade likviditetsreserven 5491 MSEK (4 218), motsvarande 28 procent
(25) av arsomsattningen for koncernen.

Forfallotidpunkt

Inom 1 ar 1-5ar Mer &an 5 ar Totalt
Finansiella placeringar 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Certifikat 836 246 — — — — 836 246
Obligationer 126 356 917 276 " — 1054 632
Aktieindexobligationer 13 22 100 133 20 83 133 238
Aktieindexcertifikat — — 64 40 — — 64 40
Marknadsnoterade aktier 532 303 — — — — 532 303
Bankmedel 50 100 — — — — 50 100
Totalt 1557 1027 1081 449 31 83 2669 1559
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Férfallostruktur kortfristiga placeringar

Forfallotidpunkt

Inom 1 ar 1-5ar Mer &n 5 ar Totalt
Finansiella placeringar 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Certifikat 246 35 — — — — 246 35
Obligationer 356 — 276 529 — — 632 529
Aktieindexobligationer 22 — 133 251 83 62 238 313
Aktieindexcertifikat — — 40 8 — — 40 8
Marknadsnoterade aktier 303 63 — — — — 303 63
Bankmedel 100 — — — — — 100 —
Totalt 1027 98 449 788 83 62 1559 948

Réntebindningstiden pa réantebarande placeringar understiger ett ar for 52 procent (85) av placeringarna. For resterande rantebarande placeringar varie-

rar rantebindningstiden mellan ett och fem ar.

Forfallostruktur finansiella skulder - odiskonterade kassafléden

Forfallotidpunkt

Inom 1 ar 1-5ar Mer &n 5 ar Totalt
Finansiella skulder Réntesats, % Valuta 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Skulder till kreditinstitut 2,90 (2,23) SEK 157 242 —_ — — —_ 157 242
Forlagsinsatser 7,7 (5,7) SEK — — 140 137 — — 140 137
Lan fran medlemmar
Likvidkonto 0,00 SEK 9 14 — — — — 9 14
Betalningsplan 2,25 (0,5) rorlig SEK 412 256 249 182 35 34 696 472
Skogslan 2,25 (0,75) rorlig sex manader SEK 38 39 — — — — 38 39
Medlemskonto 1,75 (0,5) rorlig sex manader SEK 1631 1631 — —_ —_ —_ 1631 1631
Leverantorsskulder 0,00 1733 1566 — — — — 1733 1566
Negativa derivat M 245 — — — — 1 245
Skulder till dvriga SEK — — 1 1 — — 1 1
Totalt 3991 3993 390 320 35 34 4416 4 347

Kanslighetsanalys

Sodra lever med stora resultatsvangningar. Flera av koncernens verksam-
heter &r starkt konjunktur- och valutaberoende. Det ar dock framst upp-
och nedgangar inom massaindustrin som ger upphov till resultatsvéng-
ningar pa koncernniva.

Sodra Skogs resultat ar framforallt kansligt for férandringar av pris-
marginalen i virkeshandeln och de anskaffade volymerna. Sagverkens
resultat paverkas framst av forandringar i travarupris, timmerkostnad
och flispris. Fér Sodra Cell &r det andringar i massapriset, volymen och
vedkostnaderna som ger storst utslag. Tabellen visar hur resultatet och
eget kapital skulle ha férandrats om vérdena hade varit storre eller
mindre an det faktiska utfallet. (Avser ett tolvmanadersresultat baserat
pa genomsnittliga férhallanden under rakenskapsaret.)

Vid berakning av effekt pa resultat och eget kapital har de angivna
férandringarnas effekter pa sakringsinstrument for valutor och massa-

priser beaktats. De effekter som skulle ha realiserats under aret har
beaktats i angiven effekt pa resultatet. De orealiserade effekter som
skulle uppstatt vid arets slut har paverkat effekten pa eget kapital.
Tabellen visar kénsligheten for varje variabel for sig. | verkligheten
paverkar en forandring av en variabel ofta dven andra variabler, men
med viss fordréjning. Till exempel kan en férstarkning eller férsvagning
av en valuta paverka marknadspriset. Nagra enkla tumregler for att
berdkna en "nettoresultatpaverkan” finns inte eftersom sambanden ar
komplicerade och skiftar beroende p& marknadsléget med mera.
Sodras innehav vid arsskiftet av aktier och aktierelaterade instrument
uppgick till ett vérde av 716 MSEK, se not 21 Finansiella placeringar. En
tioprocentig vardeférandring i de aktier och underliggande index som
dessa placeringar avser skulle paverkat arets resultat med cirka 72 MSEK.

Effekt pa 12-manaders Effekt pa eget kapital,
Variabel Forandring resultat, MSEK MSEK
USD/SEK +/- 50 ére +/-210 —/+55
Massapris +/— 300 kr/ton +/-440 -/+0
Fiberkostnad fér massabruken +/— 25 kr/mfub ~/+225 +/-0
Produktion av massa +/-50 000 ton +/-135 +/-0
Travarupris +/- 50 kr/m? +/-80 +/-0
Timmerkostnad fér sagverken +/— 25 kr/m*fub —/+80 +/-0
Produktion av sdgade travaror +/-50 000 m? +/-20 +/-0
Oljepris +/-10 USD/fat —/+30 +/-0

Total I6nekostnad

+/-3% -/+70 +/-0




m Andra langfristiga vardepappersinnehav

m Langfristiga rorelsefordringar

Moderféretaget 2010 2009 Koncernen Moderféretaget
Anskaffningsvirde 2010 2009 2010 2009
Vid arets bérjan 77 76 Derivat — 89 — —
Inkép 1" 1 Kundkontrakt — 3 — —
Omklassificering -50 — Andra langfristiga fordringar 5 10 5
38 77 Totalt 102 5 8
Nedskrivningar Moderféretaget 2010 2009
Vid arets bérjan -25 -25 Vid rets bérjan 8 9
-25 -25 Avgaende poster -3 -1
Redovisat varde vid aret slut 13 52 Redovisat virde vid arets slut 5 8
m Langfristiga finansiella fordringar
Koncernen 2010 2009
Andra langfristiga finansiella fordringar 5 5
Totalt 5 5
Mtna skattefordringar och uppskjutna skatteskulder
Uppskjutna skattefordringar Uppskjutna skatteskulder Netto
Koncernen 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Immateriella anlaggningstillgangar — — -34 -23 -34 -23
Materiella anlédggningstillgangar 5 3 =911 -895 -906 -892
Biologiska tillgangar — — — 1 — 1
Rorelsefordringar — 53 — -15 — 38
Kortfristiga placeringar 1 12 =17 2 -6 14
Periodiseringsfonder — — -335 -301 -335 -301
Ovriga obeskattade reserver — — 24 -23 -24 -23
Avséattningar for pensioner 10 — 77 78 87 78
Langfristiga avsattningar 13 24 — — 13 24
Rorelseskulder — — -53 -85 -53 -85
Underskottsavdrag 110 65 — — 110 65
Ovrigt 16 — -5 — 1 —
Uppskjuten skattefordran/skatteskuld 165 157 -1302 -1261 -1137 -1104
Kvittning — -8 — 8 — —
Totalt 165 149 -1302 -1253 -1137 -1104
Uppskjutna skattefordringar Uppskjutna skatteskulder Netto
Moderféretaget 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Kortfristiga placeringar 11 12 — — 11 12
Avséattningar for pensioner 9 6 — — 9 6
Langfristiga avsattningar 12 11 — — 12 "
Upplupna kostnader 14 — — — 14 —
Underskottsavdrag — 18 — — — 18
Uppskjuten skattefordran/skatteskuld 46 47 — — 46 47
Kvittning — — — — — —
Totalt 46 47 — — 46 47

Av koncernens uppskjutna skatteskulder hanférs 855 MSEK (889) till avskrivningar utéver plan.

Uppskjuten skattefordran avseende de underskott som uppkom vid de norska massabruken till f6ljd av 2009 ars marknadsrelaterade produktionsstopp
aktiverades av forsiktighetsskal inte under 2009 da det forelag osakerhet om nér i tiden dessa skattemassigt skulle komma att kunna utnyttjas. Under

2010 har samtliga uppskjutna skattefordringar vid Sodra Cell Tofte aktiverats. Vid Sédra Cell Folla féreligger skattemassiga underskottsavdrag motsva-
rande uppskjutna skattefordringar pa 28 MSEK som vid arsskiftet e] aktiverats.
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m Varulager

Koncernen Moderféretaget

2010 2009 2010 2009
Ravaror och férnddenheter 731 841 — —
Varor under tillverkning 154 134 — —
Fardiga varor 1355 1047 23 —
Handelsvaror 237 217 186 306
Totalt 2477 2239 209 306

| kostnad for salda varor f6r koncernen ingar nedskrivning av varulager
med 59 MSEK (16) efter aterforing av tidigare gjorda nedskrivningar med
5 MSEK (65).

| kostnad for salda varor f6r moderféretaget ingar nedskrivning av
varulager med — MSEK (1) efter &terféring av tidigare gjorda nedskriv-
ningar med 5 MSEK (50).

Elcertifikat
Inneliggande lager av tilldelade elcertifikat redovisas till noll.

Férséljningsvérdet pa tilldelade elcertifikat

som salts pa termin fér leverans 2010 2009
2010 — 54
Totalt — 54

Resterande lager av tilldelade elcertifikat hade pa balansdagen ett mark-
nadsvérde pa 406 MSEK (76).

Utslappsratter

Vérdet av utslappsréatter som inte bedéms behdvas for att tacka gjorda
utslapp redovisas till noll och hade per balansdagen ett marknadsvéarde
pa 14 MSEK (11). Inga utslappsréatter har salts pa termin for framtida
leveranser.

m Fordringar pa koncernféretag och intresseforetag
Fordringar pa
Réntebirande fordringar hos koncernféretag, koncernféretag
Moderforetaget 2010 2009
Anskaffningsvirde
Vid érets borjan 1815 1795
Tillkommande poster 168 20
Redovisat vérde vid periodens slut 1983 1815

Rérelsefordringar hos koncernféretag,

Moderféretaget 2010 2009
Anskaffningsvirde

Vid arets bérjan 457 551
Avgaende poster 6 -94
Redovisat vérde vid periodens slut 463 457

m Kortfristiga rorelsefordringar
Koncernen Moderféretaget
2010 2009 2010 2009
Kortfristiga fordringar
hos koncernféretag — — 463 457
Kundfordringar 2196 2081 307 265
Derivat 340 284 — —
Kundkontrakt 0 — — —
Upparbetad men inte
fakturerad intakt 27 25 27 24
Ovriga fordringar 738 694 436 434
Forutbetalda kostnader och
upplupna intékter 188 145 73 26

Totalt

3489 3229

1306 1206

Kundfordringar redovisas efter avdrag for befarade och konstaterade
kreditforluster. Vardering gors till det |agsta av anskaffningsvérde och
verkligt varde, varmed forstas vad fordran genom forsaljning eller pa
annat satt kan realiseras till efter avdrag for berédknad forséljningskostnad.
Kundfordringar i utlandsk valuta vérderas till balansdagskurs. Vardet av
osakra fordringar beréknas efter individuell bedémning.

| Forutbetalda kostnader och upplupna intékter f6r moderféretaget
ingar forutbetalda hyreskostnader 1 MSEK (1), forutbetalda forsakrings-
premier 1T MSEK (3), upplupna rénteintakter 10 MSEK (10) och &vriga for-
utbetalda kostnader 61 MSEK (12).

Kundkreditrisk

Koncernens kredithantering syftar till att begransa risken att koncernens
kunder inte kommer att uppfylla sina dtaganden. Dér s& ar erforderligt
och méjligt begrénsas risken for kreditforluster genom kreditférsékring

och i 6vrigt kravs olika former av sékerhet for kunder med lag kredit-
vardighet. Pa balansdagen féreligger ingen signifikant koncentration

for kreditexponering.

Koncernen Moderféretaget
Kundfordringar 2010 2009 2010 2009
Kundfordringar brutto 2225 2109 311 274
Avsattning for osékra
fordringar -29 -28 -4 -9
Totalt 2196 2081 307 265
Analys av kreditrisk- Koncernen Moderféretaget
exponeringen i
kundfordringar 2010 2009 2010 2009
Kundfordringar som varken
ar forfallna eller nedskrivna 1860 1709 234 210
Kundfordringar som &r
forfallna
< 30 dagar 311 310 65 47
30-90 dagar 34 38 9 —
90-180 dagar 2 1" 0 —
>180 dagar 18 41 3 17
Total exponering fér
kreditrisk 2225 2109 311 274
Kundfordringar som &r ned-
skrivna -29 -28 -4 -9
Kundfordringar 2196 2081 307 265
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Avsittning for Koncernen Moderféretaget
osékra fordringar 2010 2009 2010 2009
Vid arets bérjan -28 -16 -9 -7
Konstaterade forluster 2 2 3 2
Reservering for befarade
forluster -6 -9 — -4
Okning via forvary — -5 — —
Aterféring av reservering for
forluster 2 — 2 —
Omréakningsdifferenser 1 — — —
Redovisat virde
vid arets slut -29 -28 -4 -9
m Likvida medel

Koncernen Moderféretaget

2010 2009 2010 2009
Kassa och
banktillgodohavanden 739 552 493 344
Kortfristiga placeringar, jam-
stéllda med likvida medel 725 671 725 671
Likvida medel enligt kassa-
flédesanalys 1464 1223 1218 1015
m Eget kapital

Koncernen Moderféretaget

2010 2009 2010 2009
Inbetalt insatskapital 894 809 894 809
Emitterat insatskapital 1460 1402 1460 1402
Forlagsinsatser — — 130 131
Ovrigt eget kapital 9062 7 595 2375 1947
Totalt 11 416 9 806 4 859 4 289

Fritt eget kapital i koncernen uppgar till 5 383 MSEK (4 120).

Enligt styrelsens policy ar koncernens finansiella malsattning att ha en
god finansiell stéllning som bidrar till att bibehalla medlemmars, kredit-
givares och marknadens fértroende samt utgéra en grund for fortsatt
utveckling av affarsverksamheten samtidigt som den langsiktiga avkast-
ning som genereras &r tillfredsstéllande. Med hansyn till de konjunktur-
massiga risker som koncernens affarsomraden ar utsatta for har malet
avseende l&gsta niva pa koncernens soliditet satts till 50 procent. Sédras
[6nsamhetsmal &r att uppna en avkastning pa sysselsatt kapital pa minst
10 procent éver en konjunkturcykel.

Styrelsens mal avseende utdelning &r att minst en tredjedel av rorelse-
resultatet ska delas ut enligt en férdelningsprincip déar ungefér halva
utdelningsbeloppet relateras till under aret genomférda leveranser av
skogsrévara till féretaget och resterande utdelningsbelopp till kapital-
innehavet i foretaget.

Sédra har en femarig syndikerad kredit pa 200 MUSD med en &tersta-
ende |6ptid pa tva ar, vilken var outnyttjad vid utgangen av 2010. Till
detta l&neavtal hor ett villkor (Covenant) definierat som Sddras soliditet
dér langivarna har ratt att avsluta laneloftet om Sédras soliditet &r lagre
an 40 procent.

Erhallna och lamnade koncernbidrag

Moderféretaget 2010 2009
Erhéallna 1124 525
Lamnade -69 -178
Totalt 1055 347

Aterbetalningar
Insatsaterbetalning 2011 till medlemmar som avgatt per 31 december
2010 uppgér till 38 MSEK (33).

Forlagsinsatser
Under 2011 forvantas 0 MSEK av forlagsinsatserna att aterbetalas.

Forlagsinsatser 2010 2009
2002: Till medlemmar och anstéllda 0 1
2004: Till Sodra-koncernens Pensionsstiftelse ar 2003 100 100
2004: Till Sédra Skogsagarnas Stiftelse for

Forskning, Utveckling och Utbildning 30 30
Totalt 130 131

Se dven Rapport 6ver férandring i eget kapital.

Obeskattade reserver

Moderféretaget 2010 2009
Ackumulerade avskrivningar utéver plan

— maskiner och inventarier 22 22
Periodiseringsfond Tax 2005 — 71
Periodiseringsfond Tax 2007 27 27
Periodiseringsfond Tax 2008 40 40
Periodiseringsfond Tax 2009 56 56
Periodiseringsfond Tax 2011 45 —
Totalt 190 216

Uppskjuten skatt i ovanstaende obeskattade reserver uppgar till 50 MSEK
(57) vilken e] redovisas i moderféretagets balansrékning.




Forfallotidpunkt

Inom 1 &r 1-5ar Mer an 5 &r Totalt
Moderféretaget 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Koncernkonto — skulder 853 98 — — — — 853 98
Skulder till koncernféretag — — 16 12 — — 16 12
Totalt 853 98 16 12 — — 869 110

Forfallotidpunkt

Inom 1 &r 1-5ar Mer an 5 ar Totalt
Koncernen 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Forlagsinsatser — — 130 131 — — 130 131
Skulder till kreditinstitut 150 233 — — — — 150 233
L&n fran medlemmar 2065 1934 244 179 34 33 2343 2146
Ovriga skulder 52 — 1 1 — — 53 1
Totalt 2267 2167 375 311 34 33 2676 2511

Forfallotidpunkt

Inom 1 ar 1-5ar Mer &n 5 ar Totalt
Moderforetaget 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Lan frén medlemmar 2 065 1934 244 179 34 33 2343 2146
Ovriga skulder — — 1 1 — — 1 1

Totalt 2 065 1934 245 180 34 33 2344 2147




t Pensioner

De flesta tjansteman i Sverige och i det narmaste samtliga anstéllda i
Norge och Tyskland omfattas av férmansbestéamda pensionsplaner. De
flesta 6vriga medarbetare omfattas av avgiftsbestamda pensionsplaner.
Pensionsplanerna omfattar i huvudsak alderspension och for vissa kate-
gorier sjuk- och familjepension.

Férmansbestémda pensionsplaner

De férmansbestdmda pensionsférpliktelserna tryggas framst genom pen-
sionsstiftelser med fran Sédra avskilda tillgangar men ocksa genom
avsattningar i Rapport 6ver finansiell stéllning. Sodra-koncernens Pen-
sionsstiftelse ar 2003 tryggar merparten av moderféretagets och évriga
koncernens svenska ataganden. | férvaltningstillgangarna ingar férlags-
bevis som &r utfardade av Sodra med ett nominellt vérde uppgaende till
100 MSEK (100). Pensionsatagandena i Sverige ar dessutom kreditférsak-
rade hos PRI Pensionsgaranti.

[TP1-planen i Sverige &r en avgiftsbestdmd plan. Sédra betalar premier
for den anstéllda som omfattas av ITP1 och den anstallde valjer férvaltare.
Sédras Pensionsplan ITP1 &r en variant av den traditionella ITP1-planen.
Planen &r 6ppen for tjansteman inom Sverige fédda 1979 eller senare samt
for sa kallade tio-taggare (16n dverstigande tio inkomstbasbelopp). Fér de
anstéallda som valt S6dra som férvaltare finns det en garanti for vad den
anstallde minst far vid pensionstillfallet. Garantin innebar att den del av
ITP1-planen dér Sédra ar férvaltare redovisas som en férmansbestamd
plan. Nettoférpliktelsen som redovisas i Rapport éver finansiell stéllning ar
marginell da Sédras Pensionsplan ITP1 startade i april 2009. Pensionspre-
mien uppgar till 5,5 procent av [6nen upp till 7,5 inkomstbasbelopp och
30 procent pa 16n éverstigande 7,5 inkomstbasbelopp. Inga administrativa
avgifter avgar, dédremot avgar avkastningsskatt. Avkastningen styrs av ett
Sédraindex uppbyggt av 60 procent aktier och 40 procent réntor. Ater-
betalningsskydd &r obligatoriskt och pensionsavsattningen ar kreditforsak-
rad hos PRI Pensionsgaranti.

ITP 2-planen i Sverige ar en férmansbestamd plan vars forman styrs av
den anstélldes slutlon. ITP2 &r den pensionsplan som tillampas for
anstallda fodda 1978 eller tidigare. Alderspensionen ar 10 procent av 16n
under 7,5 inkomstbasbelopp, 65 procent mellan 7,5 och 20 inkomstbasbe-
lopp, 32,5 procent mellan 20 och 30 inkomstbasbelopp.

Avgiftsbestamda pensionsplaner
For de avgiftsbestamda pensionsférpliktelserna betalas férsékrings-
premier. Storleken pa premien baseras pa [6nen.

Totala kostnaden fér Sédras pensionsforpliktelser framgar nedan.

Pensionskostnad
Koncernen 2010 2009
Férmansbestdmda planer
Kostnad for pensioner intjdnade under aret 40 35
Rantekostnad 48 46
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar 45 41
Kostnad férmansbestdmda planer 43 40
Kostnad avgiftsbestamda planer 86 80
Loneskatt och avkastningsskatt 25 17

Total kostnad fér ersattningar
efter avslutad anstéllning 154 137

Kostnaden redovisas i foljande rader
ingaende i arets resultat:

Personalkostnad 151 132
Finansnetto 3 5
Kostnad redovisad i arets resultat 154 137

Rantekostnaden med avrékning av férvantad avkastning pa forvaltnings-
tillgdngar ingar under rubriken Finansnetto. Ovriga kostnader fér pensio-
ner redovisas som Personalkostnader. Fér 2010 éversteg den verkliga
avkastningen pa forvaltningstillgangarna den férvantade avkastningen.
Av kostnaden fér avgiftsbestdmda pensionsavgifter avser — MSEK (6)
premier till Alecta.

Kostnad redovisad i 6vrigt totalresultat

Koncernen 2010 2009
Aktuariella vinster (-) och forluster (+) -3 =17
Skatt 1 5
Netto redovisat i 6vrigt totalresultat -2 -12
Avkastning férvaltningstillgangar
Koncernen 2010 2009
Verklig avkastning pa forvaltningstillgangar 56 61
Avgar férvantad avkastning pa forvaltningstillgangar -45 41
Aktuariellt resultat fér férvaltningstillgangar under
perioden 1" 20
Ataganden och férvaltningstillgangar
fér de férmansbaserade planerna
Koncernen 2010 2009
Férmansbestamda planer och vérdet av
forvaltningstillgangar
Helt eller delvis fonderade forpliktelser
Nuvérdet av férmansbestamda forpliktelser 1144 1141
Forvaltningstillgangarnas verkliga vérde -912 -880
Netto helt eller delvis fonderade férpliktelser 232 261
Nuvérdet av ofonderade férmansbestamda forpliktelser 68 62
Nettoférpliktelser fére justeringar 300 323
Nettobeloppet redovisas i Rapport dver finansiell
stéllning fér koncernen under rubriken:
Finansiella anlaggningstillgangar -6 0
Avsattningar for pensioner 306 323
Nettobelopp i Rapport &ver finansiell stéllning
fér koncernen (forpliktelse +, tillgang -) 300 323
Nettobeloppet férdelar sig pa planer i féljande lander:
Sverige 239 247
Norge 38 49
Tyskland 23 26
Schweiz — 1
Nettobelopp i Rapport éver finansiell stéllning
fér koncernen 300 323
Nettobelopp i Rapport &ver finansiell stéllning
fér koncernen 2010 2009
Nettoskuld i Rapport 6ver finansiell stéllning for
koncernen vid periodens bérjan 323 355
Kostnad férmansbestamda planer
Nettokostnad redovisad i arets resultat 43 40
Utbetalning av erséttningar -39 -40
Tillskjutna medel fran arbetsgivaren till fonderade planer -17 -18
Aktuariella vinster och forluster redovisade i
Ovrigt totalresultat® -3 -17
Valutakursdifferens -6 3
Ovrigt -1 —
Nettoskuld i Rapport éver finansiell stillning for
koncernen vid periodens slut 300 323
* sarskild 16neskatt redovisas under Avsattningar.
Nuvérdet av férpliktelsen for
férmansbestamda planer
Koncernen 2010 2009
Vid arets borjan 1203 1141
Kostnader for tjanstgdring 45 35
Utbetalda ersattningar 44 44
Réntekostnad 48 46
Aktuariella vinster och forluster 8 3
Regleringar och reduceringar -29 —
Valutakursdifferenser -19 22
Redovisat vérde vid periodens slut 1212 1203
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Férvaltningstillgdngarnas verkliga virde

Kostnad avseende pensioner

Koncernen 2010 2009 Moderféretaget 2010 2009
Vid érets borjan 880 786 Pensionering i egen regi

Avgifter fran arbetsgivaren 9 18 Kostnad fér intjanande av pensioner 17 9
Utbetalda ersattningar 4 4 Utbetalda pensioner 18 17
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgdngarna 45 41 Verklig avkastning pa sérskilt avskilda tillgéngar -21 -26
Skillnad mellan férvantad och verkligt avkastning Kostnad fér pensionering i egen regi exklusive skatter 14 0
(aktuariell vinst eller forlust) 1 20 Pensionering genom forsakring

Regleringar -16 - Forsékringspremier eller motsvarande 23 22
Valutakursdifferenser -13 19 Szrskild 16neskatt 8 5
Redovisat vérde vid periodens slut 912 880 Redovisad nettokostnad hinférlig till pensioner 45 27

Foérvaltningstillgangarnas verkliga varde

Avséttningar fér pensioner

Koncernen 2010 2009 Moderféretaget 2010 2009
Aktierelaterade vardepapper 286 328 Kapitalvarde av pensionsataganden* 362 336
Hedgefonder och obligationer 177 207 Avgar forvaltningstillgangar i pensionsstiftelse -310 -289
Ovriga rantebarande véirdepapper* 341 255 Summa 52 a7
Fastigheter 48 49 Pensions&taganden tryggade via kapitalforsakringar
Ovriga tillgangar 60 41 som ar redovisade under finansiella tillgéngar -29 =21
Redovisat vérde vid periodens slut 912 880 Netto 23 26
*varav forlagsbevis utfardade av Sédra Skogsagarna ekonomisk férening " -
100 MSEK (100). Varav PRI-pensioner ITP2 262 254
* Kreditforsakrade via PRI Pensionsgaranti 332 315

Historisk information

Koncernen 2010 2009 2008
Nuvardet av férmansbestamda forpliktelser 1212 1203 1141
Verkligt varde pa forvaltningstillgangarna -912 -880 -786
Overskott/underskott i planen 300 323 355

Erfarenhetsbaserad justering avseende
forvaltningstillgangarna 11 20 -140

Erfarenhetsbaserad justering avseende
férmansbestamda forpliktelser -20 -28 -9

Belopp varmed avsattningsposten forvéntas betalas inom tolv manader
beréknas till 49 MSEK (53).

Aktuariella antaganden
Foljande vésentliga aktuariella antaganden har tillampats vid berakningar
(vdgda genomsnittsvarden).

Koncernen 2010 2009
Diskonteringsrénta 4,0% 4,1%
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar 51% 5,2%
Framtida I6nedkningar 3,1% 3.2%
Framtida 6kningar av pensioner 1,9% 1,9%
Personalomsattning 5,0% 5,0%

Forvantad aterstaende genomsnittlig tjanstgéringstid 17,5ar 16,4 ar

| de fall forvaltningstillgdngarna 6verstiger pensionsskulden redovisas
inte det 6verskjutande beloppet.

Férandringar av nettoskulden

Moderféretaget 2010 2009
Vid arets borjan 26 43
| resultatrakningen redovisad kostnad for

pensionering i egen regi exklusive skatter 15 0
Pensionsutbetalning -18 -17
Redovisat virde vid periodens slut 23 26

Forvéntade pensionsutbetalningar under 2011 beréknas till 15 MSEK (17).

Férvaltningstillgangarnas verkliga varde

Moderféretaget 2010 2009
Aktierelaterade vérdepapper 116 133
Hedgefonder och obligationer 33 48
Ovriga rantebarande vérdepapper* 144 100
Fastigheter 8 8
Ovriga tillgangar 9 —
Redovisat virde vid periodens slut 310 289

* varav foérlagsbevis utfardade av Sédra Skogsdgarna ekonomisk féren-
ing 100 MSEK (100).

Antaganden fér férmansbestamda férpliktelser
Moderféretaget

ITP-planen enligt PRI-grunder 2010 2009
Diskonteringsranta 4,0% 3,8%




Kostnad for

bankers .
Reklamations-  Garanti- garanti- Ovriga
Koncernen 2010 reserv  atgarder forpliktelser avsattningar Avsattningar
Vid érets borjan — 3 1 129 133
Avséattningar som gjorts under perioden — 2 — 1 3
Belopp som tagits i ansprak under aret — -1 -1 — -2
Redovisat virde vid arets slut — 4 — 130 134
varav langfristiga avsattningar 134
Kostnad foér
bankers .
Reklamations-  Garanti- garanti- Ovriga
Koncernen 2009 reserv  atgarder forpliktelser avsattningar Avsattningar
Vid arets bérjan 21 — 1 m 133
Avsattningar som gjorts under perioden — 1 — 40 41
Belopp som tagits i ansprak under aret -21 — — -22 43
Periodens omrakningsdifferenser — 2 — — 2
Redovisat vérde vid arets slut — 3 1 129 133
varav langfristiga avsattningar 133
Ovriga
Garantiatgérder Moderféretaget 2010 avsattningar Avsattningar
Avsétthi.ngar f.é.ir garantiatgérder avser k"ostr\ader"som kan uppsta under Vid arets bérjan 60 60
garantitiden for aktuella produkter. Avsattning gérs med belopp som Redovisat virde vid arets slut %0 %0
erfarenhetsméssigt bedéms som skaligt.
Kostnad for bankers garantiférpliktelser varav langfristiga avsattningar 60
Avséttning har gjorts for framtida kostnader for bankers garanti avseende )
fullgérande av férpliktelser relaterade till en leasingtransaktion som berér . _ Ovriga o
nyttjanderatten till utrustningen vid Sédra Cell Mérrum. Leasingtransak- Moderféretaget 2009 avsattningar _Avsattningar
tionen, som beskrivs utférligare i not 41 Eventualférpliktelser och eventu- Vid arets borjan 44 44
altillgangar, avslutades i sin helhet under 2010. Avsattningar som gjorts under perioden 15 15
. Outnyttjat belopp som aterférts under aret 1 1
Ovriga avséttningar, ej réntebarande Redovisat virde vid arets slut 60 60
Avsattningar har gjorts for [6neskatt pa pensionsskuldsavsattning enligt
IAS 19 samt for bedémda maojliga framtida kostnader for projektutfalls- Lo o
varav langfristiga avsattningar 60

garantier relaterade till vindkraftsprojekt. Dessutom har avsattning
gjorts med belopp som anses skéligt avseende méjliga framtida miljo-
saneringsaldgganden avseende tidigare bedrivna verksamheter.

Langfristiga rorelseskulder

Koncernen 2010 2009
Derivat — 4
Kundkontrakt — 8
Ovriga ej rantebarande langfristiga skulder 9 —
Totalt 12
Moderféretaget 2010 2009
Ovriga ej rantebarande langfristiga skulder 9 —
Totalt 9 —

Ovriga avsattningar

Avsattningar har gjorts for 6neskatt pa pensionsskuldsavsattning enligt
IAS 19 samt fér bedémda méjliga framtida kostnader for projektutfalls-
garantier relaterade till vindkraftsprojekt. Dessutom har avs&ttning gjorts
med belopp som anses skaligt avseende majliga framtida miljésanerings-
aldgganden avseende tidigare bedrivna verksamheter.

Kortfristiga roérelseskulder

Koncernen Moderforetaget

2010 2009 2010 2009
Kortfristiga skulder hos
koncernforetag — — 249 358
Leverantdrsskulder 1733 1566 930 932
Derivat 10 245 — —
Kundkontrakt 69 55 — —
Forskott fran kunder 3 1 3 1
Mervardesskatteskuld 12 20 — 13
Ovriga rorelseskulder 211 169 24 23
Upplupna kostnader och
forutbetalda intékter 826 713 233 157
Totalt 2 864 2769 1439 1484

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter i moderforetaget bestar
framst av semester- och I6neskulder med 63 MSEK (62) och sociala
avgifter med 25 MSEK (20). Kundkontrakt avser fastpriskontrakt med
kunder som ar knutna till finansiella instrument.




Specifikation av moderféretagets innehav Redovisat varde

av aktier och andelar i koncernféretag Org. nr Séte Antal Andel, % 2010 2009
Rérelsedrivande
Sodra Cell AB 556072-7348 Vaxjo 50 000 100 1052 1052
Sodra Cell Tofte AS 981998 413 Norge 1000 000 100
Sodra Cell International AB 556255-3106 Vaxjo 2500 100
Sodra Cell Folla AS 950 198 168 Norge 100 000 100
Sédra AG 268012 Schweiz 50 100
Sodra Cell UK Ltd 789930 Storbritannien 1999 100
Sodra Cell Italia SRL 3298250154 Italien 20 100
Sédra Cell AS 921 507 828 Norge 50 100
Sodra Cell SAS 69203946400031  Frankrike 2500 100
Soédra Cell GmbH 164312351 Tyskland 50 100
Sédra Interior AB 556095-2417 Vaxjo 2220 100 223 223
Aktiebolaget Nordingré Tréa 556159-6395 Vaxjo 10 000 100
Sodra Exterior AB 556613-9662 Savsjo 10 000 100
Sodra Interior AS 971 646799 Norge 19 999 100
Sodra Interior A/S 73496314 Danmark 2 100
Sédra Timber AB 556004-5998 Vaxjo 1 000 100 398 398
Billingsfors Sagverks AB 556593-1192 Vaxjo 1000 100
Sodra Trivselhus Holding AB 556552-6810 Korsberga 5000 100
Smalands Trivselhus Invest AB 556224-4367 Korsberga 1000 100
Trivselhus AB 556402-2977 Korsberga 12 000 100
Produktionsbolaget THV AB 556542-9429 Korsberga 1000 100
THV i Vasteras AB 556445-3321 Korsberga 1000 100
A+F Smahus-Projektorer AB 556262-3511 Jonkdping 10 000 100
TH i Kloverfors AB 556730-3549 Aseda 1000 100
Trivselhus Norge AS 995326485 Norge 5000 100
Tomtbolaget THV Aktiebolag 556536-7520 Korsberga 5000 100
Bark & Warburgs AB 556002-0959 Vaxjo 6200 100 8 62
Sodra Skogségarna Leasing AB 556280-1943 Vaxjo 5000 100 61 61
Sédra Skogsagarna Forsékring AB 516406-0054 Véxjo 10 000 100 45 45
Sodra Odlarna Tve AB 556476-3539 Vaxjo 6500 100 34 34
Sodra Skogsenergi AB 556091-8764 Vaxjo 20 000 100 15 15
Ménsteras Hamn AB 556084-8037 Vaxjo 100 100
Sodra Elnat Aktiebolag 556756-2300 Vaxjo 1000 100 0 0
Sédra Eesti AS 10329729 Estland 200 50 0 0
Sodra Metsad OU 10944021 Estland 400 100 220 205
Sodra Latvia SIA 40003490902 Lettland 7 500 50 0 0
Sodra Mezs SIA 50003871841 Lettland 310 000 100 81 81
Sodra Medlemsel AB 556070-5724 Vaxjo 50 000 100 6 6
Sédra Skog AS 994457012 Norge 100 100 2 2
Sodra Vind AB 556765-5716 Vaxjo 1000 100 55 0
Ej rérelsedrivande 7 8
Totalt 2 207 2192
Sédra Skogsagarna ekonomisk férening har avyttrat ytterligare 50,1 pro- Aktier och andelar i koncernféretag
cent av Sédra Statkraft Vindkraft Utveckling AB varvid det kvarvarande Moderféretaget 2010 2009
innehavet uppgar till 9,9 procent och klassificeras som externt innehav. Anskaffningsvirde
Sédra Nederland BV har likviderats under 2010. Vid rets bérjan 2192 2281
Trivselhus AB har under 2010 forvarvat/bildat Trivselhus Norge AS. Férvérv av tillgangar 70 3
..Sédura 'Interiér AB har un.c.:le"r ?01-0 Svertagit verksamheten i YVerner . Avyttrade tillgangar 0 oo
Traforadling AB. Werner Traféradling AB har under aret namnandrats till — s
Nedskrivning av tillgangar -54 —

Sédra Exterior AB.

Redovisat virde vid periodens slut 2 207 2192




u Stéllda sékerheter

Koncernen Moderféretaget
2010 2009 2010 2009

| form av stallda sékerheter fér egna
skulder och avsattningar

Fastighetsinteckningar 13 78 — —

Foretagsinteckningar 153 206 — 53

Aktier 311 356 — —
Ovriga stéllda panter och sakerheter

Kortfristiga placeringar 135 83 135 83

Foretagsinteckningar 8 8 — —

Finansiella anlaggningstillgangar 37 27 29 21
Totalt 657 758 164 157
u Eventualforpliktelser och eventualtillgangar

Koncernen Moderféretaget

2010 2009 2010 2009

Borgensansvar f6r pensioner i koncern-

foretag — — 452 430
Ovriga ansvarsférbindelser 231 271 76 76
Totalt 231 271 528 506
Koncernen

Utrustning Sédra Cell Mérrum

Sodra Cell AB genomférde 1997 en leasingtransaktion med tva amerikan-
ska banker som motparter. Underlag fér transaktionen var en nyttjanderatt
till utrustningen vid Sédra Cell Mérrum. Nyttjanderatten hyrdes ut i tva sa
kallade huvudleasar med en 16ptid pa 36 ar. En del av hyran erhdlls i for-
skott. Sédra Cell AB hyrde i sin tur samtidigt tillbaka nyttjanderéatten via tva
sa kallade underleasar med en 16ptid pa drygt 28,5 ar. En bank 6vertog
betalningsansvaret for hyresbetalningarna sedan Sédra Cell AB gjort en
fortida betalning. Sodra Cell AB hade en option att efter cirka 15,5 ar
antingen képa eller [dmna tillbaka nyttjanderatten. Fér Sédra Cell AB:s
avtalsenliga fullgérande av de betalningsataganden som kunde komma
ifraga tecknade moderféretaget borgen som for egen skuld. Under 2008
avslutades huvudleasen och underleasen gentemot en av motparterna
utan nagon ekonomisk paverkan. Under 2010 avslutades &ven den andra
huvudleasen och underleasen till en kostnad pa 1 MSEK. Sédra Cell AB
ager darmed ater hela nyttjanderéatten.

Aterstillningsférpliktelser

En framtida nedlaggning av del eller delar av verksamheten kan innebéra
krav pa sanering eller andra aterstéaliningsarbeten. Dessa arbeten beddms
ligga langt fram i tiden. De framtida eventuella utgifterna &r inte praktiskt
mojliga att berékna. Nagon avséattning for eventuella utgifter gors inte.

Aterstillningskostnad
Sédra Skogsagarna ekonomisk férening har garanterat Sédra Cell Tofte
AS forpliktelse avseende industrideponi pa 20 MNOK. Forpliktelsen gal-
ler till och med 2035. Om moderféretagets soliditet i framtiden understi-
ger 40 procent tva kvartal i rad kan bankgaranti komma att erfordras
under den tid som soliditeten understiger 40 procent.

Framtida kostnader for aterstéllningsarbeten avseende fardigbrutna
torvtakter reserveras |dpande i takt med substansutvinning pa respektive
takt. Reserverade kostnader redovisas som avsattningar.

Tvister

Inom ramen f&ér Sédras verksamhet uppstar [6pande meningsskiljaktig-
heter mellan féretag inom Sédrakoncernen och olika motparter avse-
ende ersattningsstorlekar, uppnadda resultat, ansvarsférhallanden med
mera. De flesta meningsskiljaktigheter |6ses pa affarsmassiga grunder
medan vissa sakforhallanden blir féremal for skiljeférfaranden eller
domstolsprocesser. Vid arsskiftet uppgick omstamda belopp till cirka
111 MSEK (27). | bokslutet har gjorts reservering med belopp som i
dagslaget beddms skaligt.

Kapitaltéckningsgaranti

Sodras delagarskap i SunPine AB innefattar en garanti for att det egna
kapitalet i SunPine AB inte ska understiga en faststalld niva. Garantin &r
utfést gemensamt av S6dra och Sveaskog och géller fram till dess att
produktionsanlaggningen i SunPine AB uppnatt en viss [6pande produk-
tionsniva och skuldsattningsgrad. Harutover har Preem utfardat en
garanti att svara for en tredjedel av Sédras och Sveaskogs gemensamma
kapitalgaranti.

Utfallsgaranti vindkraftsprojekt

Overlatelsen av Sédra Vindkraft AB:s projektportfolj till Statkraft var fér-
enad med en garanti om att avtalad arlig garantiniva avseende potentiell
installerad effekt inte underskrids till f6ljd av uppségning fran markégares
sida. Ett eventuellt underskridande kan innebéra att Sédra far kompen-
sera detta genom att avyttra fler vindkraftsprojekt till historiska anskaff-
ningskostnader.

Ovrigt

Skattemyndigheten i Estlands beslut om skattemassig upptaxering och
paférande av ej avdragsgill moms, inkomstskatt samt rénta harpa for vir-
kesanskaffningsféretaget Sodra Eesti AS avgjordes i forsta instans i janu-
ari 2011. Skattemyndighetens talan ogillades i sin helhet. Skattemyndig-
heten kan komma att 6verklaga beslutet varvid fragan kommer att
avgdras genom en rattsprocess i andra instans. Samtliga paférda och
befarade kostnader i anslutning hartill belastade fjolarets arsbokslut.
Utfallet i en eventuell rattsprocess i andra instans kan komma att ge en
begransad ekonomisk paverkan genom en garanti utfardad i samband
med tidigare avyttring av minoritetspost i foretaget.

Moderforetaget

Ovan beskrivna eventualforpliktelser avseende Aterstallningskostnad,
Kapitaltackningsgaranti och Utfallsgaranti vindkraftsprojekt avser dven
moderféretaget.
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Rapport éver kassafloden

Koncernen Moderféretaget
2010 2009 2010 2009
Finansiella poster
Under éret erhallna réntor 40 28 42 32
Under aret erlagda rantor -39 -40 -29 —44
1 -12 13 -12
Under aret erhallen utdelning 8 3 8 154
Realisationsvinster -5 -179 -1 -196
Moderforetaget
Ej likvidreglerade
koncernbidrag — — -34 -138
Férvarv av dotterforetag Koncernen
och andra affdrsenheter 2010 2009
Immateriella anléaggnings-
tillgangar — 273
Materiella anlédggnings-
tillgangar — 66
Finansiella anlédggnings-
tillgangar — 20
Varulager — 243
Rérelsefordringar — 121
Likvida medel — 2
Summa tillgangar — 725
Lan — -390
Rérelseskulder — =171
Summa minoritet, skulder
och avséattningar — -561
Képeskilling — 164
Avgar: Saljarreverser — —
Utbetald kdpeskilling — 164
Avgar: Likvida medel i den
forvarvade verksamheten — -2
Paverkan pa likvida
medel (minus = 6kning) — 162
Koncernen
Avyttring av dotterféretag 2010 2009
Forsaljningspris 0 229
Avgar: Saljarreverser — —
Erhallen képeskilling 0 229
Avgar: Likvida medel i den
avyttrade verksamheten 0 -12

Paverkan pa likvida medel 0 217

Uppréttandet av finansiella rapporter och tillampningen av olika redovis-
ningsstandarder baseras pa féretagsledningens bedémningar och anta-
ganden om framtiden. Dessa bedémningar och antaganden baseras pa
historisk erfarenhet och férvéantningar om framtida handelser som
bedéms vara rimliga under radande omsténdigheter. Dessa bedém-
ningar och antaganden utgdr grunden for de redovisade vérden pa till-
géngar, skulder och ansvarsférbindelser som inte kan faststéllas genom
annan information. Om andra forutséttningar uppstar, eller om andra
antaganden gors, kan verkliga utfall komma att avvika fran redovisade

Viktiga bedémningar och antaganden

vérden. De viktigaste omraden dar sadana bedémningar och antaganden
har stérst inverkan pa resultat samt tillgangar och skulder kommenteras
nedan.

Vérdering av biologiska tillgangar

Sédra har varderat de biologiska tillgangarna, det vill sdga rotstaende
skog, till nuvérdet av de foérvantade framtida kassaflodena. Kassaflodena
har berdknats for en bedémd avverkningscykel pa 80 ar fér skogstill-
gangar belagna i Sverige, for Lettland 75 ar och for Estland 70 ar. Kassa-
flodena baseras pa Sédras avverkningsvolymer enligt aktuella avverk-
ningsplaner och relevanta antaganden om framtida tillvaxt. Framtida
pris- och kostnadsutveckling har bedémts. Kostnader for aterplantering
har beaktats och avsattningar till miljohansyn har gjorts. Dessa beréknade
kassafloden har diskonterats till nuvérde. | not 20 Biologiska tillgangar
redogdrs for kénsligheten i varderingen av férandringar av dessa upp-
skattningar samt for vilka antaganden som tillampats.

Pensioner

Vérdet pa pensionsforpliktelser for formansbestamda pensionsplaner
baseras pa aktuariella berdkningar med antaganden om diskonterings-
réntor, férvéntad avkastning pa forvaltningstillgangar, framtida l6ne-
dkningar, inflation samt demografiska férhallanden. Dessa antaganden
uppdateras normalt arsvis. Forandringar i dessa antaganden paverkar
den redovisade pensionsskuldens storlek och redovisat eget kapital i
koncernen. Fér vidare information se not 35 Pensioner.

m Investeringsataganden

Koncernen

Under 2010 har koncernen slutit avtal om att férvarva materiella anldgg-
ningstillgangar for 984 MSEK (815).

Moderféretaget
Under 2010 har moderféretaget slutit avtal om att forvarva materiella
anlaggningstillgangar fér 56 MSEK (19).



Verkligt virde och redovisat vérde i Rapport 6ver finansiell stillning:

Finansiella tillgangar Finansiella Kassa- Sakring av Finansiella skulder Lane- . Summa
varderade till verkligt tillgdngar  flodes- verkligt vérderade till verkligt och kund- Ovriga  redovisat  Verkligt
vérde via resultatet som kan sédljas  sékring varde  vérde viaresultatet fordringar  skulder varde varde
Finansiella
tillgangar Innehav for Innehav for
varderade enligt handels- handels-
Koncernen 2010 fair value option &ndamal &ndamal
Ovriga aktier och andelar 17 — — — — — — — 17 17
Kundfordringar — — — — — — 2196 — 2196 2196
Derivat, kortfristiga — 83 — 188 69 — — — 340 340
Ovriga fordringar — — — — — — 540 — 540 540
Kortfristiga placeringar 716 — 1953 — — — — — 2 669 2 669
Likvida medel 1464 — — — — — — — 1464 1464
Summa tillgangar 2197 83 1953 188 69 — 2736 — 7226 7226
Forlagsinsatser — — — — — — — 130 130 130
Skulder till kreditinstitut — — — — — — — 150 150 150
Betalningsplan — — — — — — — 685 685 685
Skogslan — — — — — — — 38 38 38
Medlemskonto — — — — — — — 1611 1611 1611
Likvidkonto — — — — — — — 9 9 9
Leverantorsskulder — — — — — — — 1733 1733 1733
Derivat, kortfristiga — — — 8 — 2 — — 10 10
LTFP*, kortfristiga —_ —_ —_ —_ 69 —_ — — 69 69
Ovriga skulder — — — — — — — 107 107 107
Summa skulder — — — 8 69 2 — 4463 4542 4542
* Kundkontrakt som ar knutna till finansiella instrument
Finansiella tillgangar Finansiella Kassa- Sékring av Finansiella skulder Léne- . Summa
varderade till verkligt tillgéngar  flédes- verkligt varderade till verkligt och kund- Ovriga redovisat  Verkligt
varde via resultatet som kan séljas  sékring varde  vérde via resultatet fordringar skulder varde varde
Finansiella
tillgéngar Innehav for Innehav fér
varderade enligt handels- handels-
Koncernen 2009 fair value option andamal andamal
Ovriga aktier och andelar 55 — — — — — — — 55 55
Derivat, langfristiga — — — 81 8 — — — 89 89
LTFP*, langfristiga — — — — 3 — — — 3 3
Kundfordringar — — — — — — 2081 — 2081 2081
Derivat, kortfristiga — 67 — 149 68 — — — 284 284
Ovriga fordringar — — — — — — 511 — 511 511
Kortfristiga placeringar 449 — 1110 — — — — — 1559 1559
Likvida medel 1223 — — — — — — — 1223 1223
Summa tillgangar 1727 67 1110 230 79 — 2592 — 5805 5805
Forlagsinsatser — — — — — — — 131 131 131
Skulder till kreditinstitut — — — — — — — 233 233 233
Derivat, langfristiga — — — 1 3 — — — 4 4
LTFP*, langfristiga — — — — 8 — — — 8 8
Betalningsplan — — — — — — — 468 468 468
Skogslan — — — — — — — 39 39 39
Medlemskonto — — — — — — — 1627 1627 1627
Likvidkonto — — — — — — — 14 14 14
Leverantdrsskulder — — — — — — — 1566 1 566 1 566
Derivat, kortfristiga — — — 205 17 23 — — 245 245
LTFP*, kortfristiga — — — — 55 — — — 55 55
Ovriga skulder — — — — — — — 39 39 39
Summa skulder — — — 206 83 23 — 4117 4429 4429

* Kundkontrakt som &r knutna till finansiella instrument
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| nedanstaende tabeller ldmnas upplysningar om hur verkligt varde
bestamts for de finansiella instrument som véarderas till verkligt varde i
rapporten Over finansiell stallning. Uppdelning av hur verkligt vérde
bestamts gors utifran tre nivaer.

Niva 1: Enligt priser noterade pa en aktiv marknad for samma instrument.

Niva 2: Utifran direkt eller indirekt observerbara marknadsdata som inte
inkluderas i niva 1.

Niva 3: Utifran indata som inte ar observerbara p& marknaden.

Koncernen 2010 Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa Koncernen 2009 Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa
Ovriga aktier och andelar — — 17 17 Ovriga aktier och andelar — — 55 55
Derivat, kortfristiga — 271 69 340 Derivat, langfristiga — 81 8 89
Kortfristiga placeringar 532 2137 — 2 669 LTFP*, langfristiga — — 3 3
Summa tillgangar 532 2408 86 3026 Derivat, kortfristiga — 207 77 284
Kortfristiga placeringar 257 1302 — 1559
Derivat, kortfristiga — 10 — 10 Summa tillgangar 257 1590 143 1990
LTFP*, kortfristiga — — 69 69
Summa skulder — 10 69 79 Derivat, langfristiga — 1 3 4
* Kundkontrakt som &r knutna till finansiella instrument LTFP*, langfristiga — — 8 8
Derivat, kortfristiga — 25 220 245
LTFP*, kortfristiga — — 55 55
Summa skulder — 26 286 312

* Kundkontrakt som &r knutna till finansiella instrument

| tabellen nedan presenteras en avstamning mellan ingadende och utgaende balans for finansiella instrument som vérderats till verkligt vérde i rapporten

over finansiell stéllning, med utgangspunkt fran en varderingsteknik som bygger pa icke-observerbara indata (niva 3).

Tillgangar Skulder
Koncernen 2010 Ovriga aktier och andelar Derivat LTFP* Derivat LTFP*
Vid arets bérjan 55 85 3 223 63
Totalt redovisade vinster och férluster:
- redovisat i arets resultat — 61 -3 -3 61
Kapitaltillskott 12 — — — —
Avyttrat och forfallet — -77 — -220 -55
Omklassificering -50 — — — —
Utgaende balans 2010-12-31 17 69 — — 69
* Kundkontrakt som &r knutna till finansiella kontrakt

Tillgéngar Skulder
Koncernen 2009 Ovriga aktier och andelar Derivat LTFP* Derivat LTFP*
Vid érets borjan 55 40 21 237 1"
Totalt redovisade vinster och forluster:
- redovisat i arets resultat — 67 -6 134 58
- redovisat i dvrigt totalresultat — 13 — -1 —
Avyttrat och forfallet — -35 -12 -137 -6
Utgaende balans 2009-12-31 55 85 3 223 63

* Kundkontrakt som &r knutna till finansiella kontrakt

Ovriga aktier och andelar bestar av aktier och andelar i utomstaende
féretag.

Som kortfristiga placeringar redovisas réntebérande placeringar med
en |6ptid Sverstigande tre manader fran anskaffningstidounkten, aktie-
indexobligationer, aktieindexcertifikat och aktier i bérsnoterade bolag.

Likvida medel bestar av banktillgodohavanden och kortfristiga place-
ringar med en |6ptid om maximalt tre manader fran anskaffningstidpunk-
ten med obetydlig risk for vardefluktuation och obetydlig ranterisk.

Foljande sammanfattar de metoder och antaganden som framst
anvants for att faststélla verkligt varde pa de finansiella instrumenten
som redovisas i tabellen ovan:

Aktier och andelar samt kortfristiga placeringar

For noterade vardepapper bestéams verkligt véarde med utgangspunkt
i tillgangens noterade kdpkurs pa balansdagen utan tillagg for trans-
aktionskostnader vid anskaffningstillfallet. Potentiella transaktions-
kostnader beaktas inte heller vid avyttring av en tillgang.

For onoterade aktier som véarderas till anskaffningsvarde da ett tillforlit-
ligt marknadsvérde inte har kunnat faststéllas anvénds det redovisade
vardet som indikator pa det verkliga vérdet i ovanstaende tabell.

Derivat
For valutaderivat och elprisderivat bestams det verkliga vardet med
utgangspunkt i noterade kurser om sadana finns tillgéngliga. Om sadana
inte finns tillgangliga beréknas det verkliga vardet genom en diskonte-
ring av skillnaden mellan den avtalade terminskursen och den termins-
kurs som kan tecknas pa balansdagen for den aterstaende kontrakts-
perioden. Diskontering gérs till riskfri ranta baserad pa statsobligationer.
Det verkliga vardet pa massaprisderivat, oljeprisderivat och trévaru-
prisderivat baseras pa formedlande kreditinstituts vérdering, vars rimlig-
het prévas genom en diskontering av berdknade framtida kassafloden
och med utgangspunkt i marknadsréntan for liknande instrument pa
balansdagen. Kassaflodena baseras pa den av féretagsledningen bésta
beddmningen.



forts. not 45

Kundfordringar och leverantérsskulder

For kundfordringar och leverantérsskulder med en kvarvarande livslangd
pa mindre &n sex manader anses det redovisade vardet reflektera verkligt
varde.

Ovriga finansiella tillgangar och skulder

Verkligt varde for 6vriga finansiella tillgangar och skulder beréknas base-
rat pa framtida kassafléden av kapitalbelopp och rénta diskonterade till
aktuell marknadsrénta pa balansdagen.

Réntesatser som anvénds for att faststalla verkligt varde
Diskontering har gjorts utifran aktuell statslaneranta plus relevant rante-
spread.

m Narstaende

Moderféretaget betraktas som narstaende till sina dotter- och intresse-
foretag, vilka framgar av not 39 Koncernféretag.

Av moderféretagets totala inkdp och frséljning matt i kronor avser
8 procent (6) av inkdpen och 63 procent (65) av forsaljningen andra féretag
inom koncernen.

Moderféretaget har genom styrelserepresentation i Sédra-koncernens
Pensionsstiftelse ar 2003 och Sédra Skogségarnas Stiftelse for Forskning,
Utveckling och Utbildning en nérstaenderelation till dessa stiftelser. Stif-
telserna har tecknat férlagsinsatser i Sédra Skogségarna ekonomisk for-
ening. Vidare har Sédra Skogségarnas Stiftelse for Forskning, Utveckling
och Utbildning dven férvarvat emitterade insatser.

Sagverket Sodra Timber Traryd Overtas av affarsomrade Sodra Interior
frén Sodra Timber per 1 april 2011. Overtagandet, som utgoér ett led i
Sodra Interidrs satsning pa lévtraprodukter, innebér att Trarydssagen
Svergar fran att sdga furu till att saga allt slags sydsvenskt [6vtra. Sagver-
ket i Traryd blir ett komplement till Sédra Interiors 16vsag i Djursdala.

MBL-férhandlingar har inletts avseende nedlaggning av huvuddelen av
verksamheten vid Sédra Timber Atvidaberg. Avveckling kommer att ske
under férsta halvaret 2011 och fran och med tredje kvartalet kommer
endast tryckimpregneringsverksamheten att finnas kvar.

Sédra ingick under hdsten 2010 ett intentionsavtal med Angara Paper
och den ryska banken VEB avseende deltagande i en férstudie om ett
massabruksprojekt med en arskapacitet pa 1,1 miljoner ton massa. Om
projektet forverkligas blir Sédras roll att vara industriell partner och att
sélja och marknadsféra framtida massaproduktion. | februari 2011 tar
projektet ytterligare ett steg framat da ett industriellt samarbetsavtal,
dér Sodra tillfor teknisk och marknadsméssig kompetens till projektet,
undertecknades.

Handelser efter balansdagen

Genom sin ratt att delta i de beslut som rér moderféretagets strategier
har dess styrelseledaméter ett betydande inflytande éver moderféretaget
och &r darmed att betrakta som néarstadende. En ekonomisk férening har
till &ndamal att framja medlemmarnas ekonomiska intressen genom eko-
nomisk verksamhet i vilkken medlemmarna deltar. | enlighet hdrmed har
inkop eller forsaljning av varor och tjanster under rékenskapsaret skett
mellan moderféretaget och enskilda styrelseledaméter, vilka & medlem-
mar i foreningen. Pa samma sétt medverkar enskilda styrelseledaméter i
finansieringen av féreningen. Dessa transaktioner har skett i enlighet med
féreningens &ndamal varvid féreningens prissattning och villkor i évrigt
har tillampats.

Skuld till
narstaende per

Forséljning av
varor/tjanster till

Inkép av
varor/tjanster

Fordran pa

Ovrigt (ranta, nérstaende per

Koncernen narstdende frdn narstdende utdelning) 31 december 31 december
Intresseforetag

2010 467 — — 41 —

2009 314 — — 14 —

Forséljning av Inkdp av . Fordran pa Skuld till

varor/tjnster till  varor/tjanster  Ovrigt (rénta, narstdende per néarstaende per

Moderféretaget narstaende fran narstaende utdelning) 31 december 31 december

Dotterféretag
2010 6134 739 1 2446 1118
2009 5623 535 161 2272 468

Upplysningar om |6ner, avtal avseende avgangsvederlag med mera for
bland annat personer i ledande stallning har [dmnats i not é Anstallda,
personalkostnader.

Upplysningar i évrigt avseende mellanhavanden rérande koncernfére-
tag framgar av not 41 Eventualforpliktelser och eventualtillgangar.

Sédra Skogsagarna ekonomisk férening (organisationsnummer

729500-3789) ar en svenskregistrerad ekonomisk férening med séte

i Vaxjo. Adressen till huvudkontoret &r Skogsudden, Vaxjé.
Koncernredovisningen fér 2010 bestar av moderféretaget och

dess dotterféretag, tillsammans benadmnda koncernen. | koncernen

ingar dven dgd andel av intresseféretag.

Uppgifter om moderféretaget




geem———

Forslag till vinstdisposition

Styrelsen foreslar att till féreningsstéammans férfogande staende vinstmedel 1 122 652 553 SEK disponeras péa foljande satt:

Till medlemmarna utdelas 12 procent pa insatskapitalet, utgérande 282 425 524 SEK
Till medlemmarna utdelas 74 kronor per m*ub normaltimmer av barr, utgérande 244 880 349 SEK
Till medlemmarna utdelas, pa évriga sortiment, 12 procent pa virkesleveranserna, utgérande 234 307 523 SEK

Utdelningen beréknas pa medlemmarnas virkesleveranser 1 januari 2010 till 31 december 2010
och beréknas pa samtliga sortiment, exklusive skog som sélts pa rot

Till medlemmarnas insatskonto dverférs genom insatsemission 89 393 539 SEK
Insatsemission utgér 10 procent av innestaende inbetalt insatskapital per den 31 december 2010

Pa forlagsinsatser, serie D, utdelas 7,7 procent 10 010 000 SEK
Till reservfonden avsétts 41102 226 SEK
I ny rékning balanseras 220 533 392 SEK

1122 652 553 SEK

Koncernens fria egna kapital uppgick till 5 383 448 000 SEK
Foreslagna avsattningar till bundet eget kapital utgjorde 130 495 765 SEK

Koncernredovisningen respektive arsredovisningen har uppréttats i enlighet med de internationella redovisningsstandarder som avses i Europaparla-
mentets och radets férordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillampning av internationella redovisningsstandarder respektive god redovis-
ningssed i Sverige och ger en rattvisande bild av koncernens och moderféretagets stéllning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for moderféretaget respektive koncernen ger en rattvisande versikt 6ver utvecklingen av moderféretagets och koncernens
verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som moderféretaget och de féretag som ingar i koncernen

star infor.
Vaxjo den 15 februari 2011
Christer Segerstéen Anders Grennborg Kent Almqyist Nils-Erik Andersson
ordférande vice ordférande Iéntagarrepresentant I6ntagarrepresentant
Gunilla Aschan Paul Christensson Mats Hansson Carl-Olov Holmstrom
Hans-Olof Mattsson Eva-Carin Tengberg Jan-Olof Thorstensson Leif Brodén
l6ntagarrepresentant verkstéllande direktér

Arsredovisningen och koncernredovisningen har som framgar ovan godkants for utfardande av styrelsen och verkstéllande direktéren den 15 februari
2011. Koncernens rapport dver totalresultat och rapport dver finansiell stélining och moderféretagets resultat- och balansrakning blir féremal for fast-
stéllande pa féreningsstéamman den 17 maj 2011.

Var revisionsberattelse har lamnats den 25 februari 2011

Anders Malmeby  Michael Johansson Goéran Andersson  Tomas Sattlin
Auktoriserade revisorer Fértroendemannarevisorer




Revisionsberattelse

Till féreningsstdmman i Sédra Skogsdgarna ekonomisk férening,
organisationsnummer 729500-3789.

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen
samt styrelsens och verkstallande direktérens foérvaltning i Sédra Skogs-
agarna ekonomisk forening for rakenskapsaret 2010. Det ar styrelsen och
verkstéllande direktéren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna
och férvaltningen och for att arsredovisningslagen tillampas vid upprét-
tandet av arsredovisningen samt for att internationella redovisningsstan-
darder IFRS sdsom de antagits av EU och arsredovisningslagen tillampas
vid uppréttande av koncernredovisningen. Vart ansvar &r att uttala oss
om éarsredovisningen, koncernredovisningen och férvaltningen pa grund-
val av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det
innebar att vi planerat och genomfért revisionen for att med hég men
inte absolut sékerhet forsakra oss om att arsredovisningen och koncern-
redovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En revision innefat-
tar att granska ett urval av underlagen fér belopp och annan information i
rékenskapshandlingarna. | en revision ingar ocksa att préva redovisnings-

principerna och styrelsens och verkstéllande direktérens tillampning av
dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen
och verkstéllande direktoren gjort nar de uppréttat arsredovisningen och
koncernredovisningen samt att utvérdera den samlade informationen i
arsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for vart utta-
lande om ansvarsfrihet har vi granskat vésentliga beslut, atgérder och for-
hallanden i féreningen for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot
eller verkstéllande direktoren &r ersattningsskyldig mot féreningen. Vi har
dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstéallande direktéren
pa annat satt har handlat i strid med lagen om ekonomiska féreningar,
arsredovisningslagen eller féreningens stadgar. Vi anser att var revision
ger oss rimlig grund for véra uttalanden nedan.

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen
och ger en réttvisande bild av féreningens resultat och stallning i enlighet
med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har upprattats
i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS sadana de
antagits av EU och arsredovisningslagen och ger en réttvisande bild av
koncernens resultat och stéllning. Forvaltningsberéattelsen ar forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker att féreningsstdamman faststéller resultatrékningen och balansrakningen for moderféretaget och rapport dver totalresultat och rapport éver
finansiella stéllining for koncernen, disponerar vinsten i moderforetaget enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och

verkstallande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Véxjo den 25 februari 2011

Anders Malmeby

Michael Johansson

Auktoriserade revisorer

Goéran Andersson

Tomas Séttlin

Fértroendemannarevisorer
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Detta ar Sédra

Sodra ar ett foretag baserat pa skogsmarkens vaxtkraft och
mojligheter. Verksamheten utgar fran den vaxande skogen,
plantering, skogsvard och avverkning. Skogen ar férutsattningen
for var industriella verksamhet: tillverkning av pappersmassa,

sagade travaror, trahus, interiértraprodukter och energi.

Sédra — ett foretag som fortsatter att vaxa in i framtiden.

(R) SODRA

SODRA

Skogsudden, 351 89 Vaxjo

Tel 0470-890 00

E-post: info@sodra.com eller medlemsinfo@sodra.com
www.sodra.com
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