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Detta

SCA ér ett globalt hygien- och pappersféretag som
utvecklar, producerar och marknadsfor personliga
nygienprodukter, mjukpapper, skogsindustriprodukter
samt forpackningsldsningar™™. SCA har férsalining i fler
an 100 lander under ménga starka varumarken.

SCA skapar varde genom att infria kunders och
konsumenters behov i en anda av innovation, standig
effektivisering och med en uttalad vilja att
bidra till en hallbar utveckling. Under 2011 l_\
omsatte SCA 106 miljarder SEK och hade

cirka 44 000 anstallda.

SCA
c/o Life

Nettoomséttning (andel av koncernen)

Rérelseresultat (andel av koncernen)

I Personliga hygienprodukter, 23%
W Mjukpapper, 36%

Foérpackningar, 25% ’

Totalt koncernen: 105 750 MSEK

I Personliga hygienprodukter, 27 %

W Mjukpapper, 32%
Foérpackningar, 20%

B Skogsindustriprodukter, 21%

'
o

Totalt koncernen: 9224 MSEK

Exklusive jamforelsestorande poster.

B Skogsindustriprodukter, 16%
Nettoomséttning och rérelsemarginal®

Resultat, utdelning och kassafléode per aktie
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I Nettoomsattning Rorelsemarginal e

I Resultat Utdelning

Exklusive jamftrelsestorande poster.

) Nettoomséttningen for SCAs recyclingverksamhet har omklassifice-
rats till dvrig intakt, med retroaktiv justering for 2010 och 2009.

M Rorelsens kassaflode

Resultat exkluderar jamforelsestorande poster.
Utdelning 2011 avser foéreslagen utdelning.



Personliga hygienprodukter

Affarsomradet bestar av tre produktseg-
ment: inkontinensprodukter, barnbléjor
och mensskydd. Produktion sker vid 29
anlaggningar i 24 lander. Férsaljning i fler
an 100 lander dver hela varlden.

Mjukpapper*

Mijukpapper fér konsumenter omfattar
toalett- och hushéllspapper, ansikts-
servetter, ndsdukar och servetter. Inom
mjukpapper for storférbrukare — AFH-
mjukpapper — levererar SCA kompletta
hygienldsningar till foretag och institutio-
ner. Produktion sker vid 45 anlaggningar
i 18 lander. Forsalining i ett 80-tal lander
Over hela varlden.

* 1 november 2011 annonserade SCA férvarvet av Georgia-Pacifics europeiska
mjukpappersverksamhet, med en arlig férsaljning pa cirka 12 miljarder SEK.
Férvarvet beraknas vara fullt genomfdrt under andra kvartalet 2012.

Forpackningar™

SCA é&r en fullserviceleverantor av for-
packningar som erbjuder bade trans-
port- och konsumentférpackningar. SCA
har ett innovationscenter och 16 design-
center. Produktion sker vid cirka 110
anlaggningar i 20 lander. Forsalining i

36 lander i Europa.

Skogsindustriprodukter

Produktionen bestéar av tryckpapper,
pappersmassa och sagade travaror och
sker vid 18 anlaggningar i tre lander.
Forsélining framst i Europa, men &ven

i Asien, Nordafrika och Nordamerika.

**| januari 2012 annonserade SCA férséljningen av férpackningsverksamheten
- exklusive kraftlinerbruken i Munksund och Obbola. Férsaljningen beraknas
vara fullt genomfdérd under andra kvartalet 2012.

Avseende den franska delen av forpackningsrorelsen har DS Smith lagt ett
formellt bud att férvarva verksamheten. Processen involverar éverlaggningar
med berdrda arbetstagarrepresentanter och kommer att hanteras separat.

Operativt kassaflode (andel av koncernen) Sysselsatt kapital (andel av koncernen) Medeltal anstéllda (andel av koncernen)
I Personliga hygienprodukter, 30% I Personliga hygienprodukter, 12% ' I Personliga hygienprodukter, 21% ‘
W Mjukpapper, 37 % W Mjukpapper, 35% W Mjukpapper, 39%
Foérpackningar, 15% Foérpackningar, 19% Foérpackningar, 30%
B Skogsindustriprodukter, 18% B Skogsindustriprodukter, 34 % B Skogsindustriprodukter, 10%
Totalt koncernen: 8577 MSEK Totalt koncernen: 97 939 MSEK Totalt koncernen: 43697
Rorelsens kassaflode Koncernens stérsta marknader SCAs férsaljning per region
MSEK Omeséttning, MSEK
9
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Aret i korthet

1) Nettoomséttningen fran SCAs recyclingverksamhet har omklassificerats till Gvrig intakt, med retroaktiv justering for 2010.

2) Exklusive jamforelsestrande poster.

Nettomsattningen” uppgick till 105 750 (106 965) MSEK
Resultat fore skatt? uppgick till 7 934 (8 492) MSEK
Resultat per aktie uppgick till 0:78 (7:90) SEK
Foreslagen utdelning ar 4:20 (4.00) per aktie

Nyckeltal (inklusive den forpackningsverksamhet som &r under férséljining)

2011 2010 2009

SEK EUR? SEK EUR? SEK EUR?
Nettoomséttning, MSEK/MEUR# 105 750 11719 106 965 11221 109 358 10324
Roérelseresultat, MSEK/MEUR 3548 393 8677 911 8190 773
Rorelseresultat, MSEK/MEUR" 9224 1022 9608 1008 9648 910
Rorelsemarginal, % 3 8 7
Rorelsemarginal, %1 9 9 9
Resultat fore skatt, MSEK/MEUR 2258 250 7561 794 6546 618
Resultat fore skatt, MSEK/MEUR" 7934 879 8492 891 8004 755
Avets resultat, MSEK/MEUR 607 67 5592 587 4830 456
Avets resultat, MSEK/MEUR?) 5920 656 6281 659 5906 557
Resultat per aktie, SEK 0:78 7:90 6:78
Resultat per aktie, SEK" 8:34 8:89 8:32
Rorelsens kassaflode per aktie, SEK 9:09 10:53 16:36
Utdelning, SEK 4:20%) 4:00 3:70
Strategiska investeringar inkl forvary, MSEK/MEUR -2 893 -321 —2920 -306 -3082 -291
Eget kapital, MSEK/MEUR 61291 6857 67 821 7538 67 906 6577
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 4 8 7
Avkastning pa sysselsatt kaptial, %1 9 9 9
Avkastning pa eget kapital, % 1 8 7
Avkastning pa eget kapital, %" 9 9 9
Skuldséttningsgrad, ggr 0,60 0,51 0,60
Medeltal anstallda 43 697 45 341 49 531

1) Exklusive jamforelsestérande poster.
2) For valutakurser se fotnot 1) pé sidorna 69 och 73.
3 Foreslagen utdelning.

4 Nettoomsattningen for SCAs recyclingverksamhet har omklassificerats till vrig intékt, med retroaktiv justering fér 2010 och 2009.

Utmarkelser och erkdnnanden

RTHLET S T

SEmcAL

Dow lones
(. Sustainability Indexes

SCA utnamndes till ett av varldens
mest etiska foretag av Ethisphere-
institutet i USA.

SCA ingér i Dow Jones Sustain-
ability Index, ett av vérldens mest
prestigefyllda hallbarhetsindex.

CARBON DISCLOBURE PROJECT

SCA ingér i Carbon Disclosure Leadership
Index.

FTSEAGonas

Sedan 2001 ingdr SCA i det globala hallbarhets-
indexet FTSE4Good.

MALGy,

<,
o

i@
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WE SUPPORT

Ar 2008 blev SCA medlem av FN:s

Global Compact.

{afs}wbcsd

SCA &r medlem i World Business
Council for Sustainable Develop-
ment (wbcsd).

Gilnhal
Challengs h
Imclex.

SCA ingér i Global Challenges Index som intro-
ducerades av Hannover-bdrsen och under-
sokningsforetaget Oekom Research 2007.

| WWF:s miljéutvérdering av Europeiska pappers-
foretag 2011 fick SCA hégst poang i bade mjuk-
pappersklassen och klassen for wellpappravara.

SCA Arsredovisning 2011
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| vd-ord

Ett starkare SCA

2011 har varit ett handelserikt ar for SCA. | slutet pa aret annonserades forvarvet av Georgia-Pacifics
europeiska mjukpappersverksamhet och i bérjan av 2012 annonserades forsaljningen av SCAs forpack-
ningsverksamhet. Transaktionerna starker SCA och bidrar till stérre synergier i den europeiska rorelsen,
minskad konjunkturkanslighet, dkad tillvaxt samt successivt hogre vinst per aktie. Under verksamhetsaret
har SCA ockséa genomfort viktiga effektiviseringsatgarder, Okat lanseringstakten av nya produkter samt
lyckats véxa inom samtliga affarsomraden pa bade mogna marknader och tillvaxtmarknader.

Aret préglades av omfattande naturkatastrofer
och politiska oroligheter, svaga statsfinanser i ett
flertal Iander samt av fortsatt hoga ravarupriser
och valutaférandringar. Genom 6kad effektivitet
och innovation har vi skapat tillvéxt och ytterligare
starkt var langsiktiga konkurrenskraft. Omsatt-
ningen steg med 4 procent, i lokala valutor, jam-
fort med féregdende ar. Rorelseresultatet, exklu-
sive jamforelsestérande poster och valutaeffekter,
var i niva med féregdende ar. Okade volymer i
kombination med prishdjningar och kostnads-
besparingar har kompenserat for 3,2 miljarder
SEK i 6kade ravarukostnader. Jag kan konstatera
att var strategi visat sig fortsatt framgéangsrik och
vi ar ett starkare SCA idag an for ett ar sedan.

Vasentliga strukturaffarer
| november traffade SCA avtal om férvarv av
Georgia-Pacifics europeiska mjukpappersverk-
samhet, med en arlig forsaljning pa cirka 12 mil-
jarder SEK. Forvarvet passar SCA strategiskt
mycket vél och bidrar till ett starkare produkter-
bjudande samt 6kad geografisk narvaro i Europa.
Arliga synergier uppskattas till cirka 1,1 miljarder
SEK, med full effekt tre ar efter att affaren har
genomforts. Nar full effekt av synergierna har
uppnétts berdknas resultatet per aktie att 6ka
med 1:70 SEK.

| januari 2012 annonserades forsaljningen av
SCAs forpackningsverksamhet, exklusive de tva
kraftlinerbruken i Sverige, for cirka 15,3 miljarder
SEK. Férpackningsverksamheten, exklusive de
bada kraftlinerbruken, hade 2011 en nettoomsatt-
ning pa cirka 24,4 miljarder SEK och ett rorelse-
resultat exklusive omstruktureringskostnader pa
cirka 1,5 miljarder SEK. Som en 6ljd av avyttringen
kommer vinst per aktie att minska med 0:73 SEK.

Forvarvet av Georgia-Pacifics europeiska
mjukpappersverksamhet och férséljningen av
forpackningsverksamheten beraknas vara fullt
genomfdérda under det andra kvartalet 2012. De
bada transaktionerna stéarker SCA och bidrar till
stdrre synergier och successivt hégre vinst per
aktie samt reducerar skuldsattningsgraden till
cirka 0,5.

SCA Arsredovisning 2011

SCA éar idag varldens tredje storsta hygienbolag
inom sina produktkategorier och férséljningen av
férpackningsverksamheten méjliggdr en fortsatt
Okad tillvaxt inom hygienverksamheten. | takt
med att hygienprodukter utgdr en 6kad andel av
koncernens forsaljning minskar konjunkturkéns-
ligheten, vilket mojliggdr en langsiktigt stabil 16n-
sambhet, tillvéxt och vardeskapande.

Strategi for hallbar tillvaxt

SCAs affarsstrategi ligger fast, med starkt fokus
pa kostnader, kassaflode, kapitaleffektivitet,
innovation och tillvéaxt.

Omstruktureringsprogram och besparings-
atgarder i hela koncernen har minskat kostna-
derna. En férbattrad produktivitet och effektivitet i
stora delar av verksamheten har bidragit till kad
kapitaleffektivitet. Effektivare produktion ger i regel
ocksa positiva miljoeffekter. Ett exempel pa detta
ar att koncernen under de senaste &ren genomfort
cirka 1 700 sméskaliga energieffektiviseringar som
resulterat i bade minskade koldioxidutslapp och
arliga besparingar pa cirka 700 MSEK.

Vart fokus pa att vara effektiva har bidragit till
mojligheten att 6ka tillvéxttakten och forutom
avtalet om forvarv av Georgia-Pacifics europeiska
mjukpappersverksamhet har vi under aret
genomfort férvérv inom hygienverksamheten i
Turkiet och Brasilien, tva strategiskt viktiga till-
vaxtmarknader. Vara globala varumarken TENA
(inkontinensprodukter) och Tork (mjukpapper for
storforbrukare), med en arlig omséttning pa dver
10 miljarder SEK vardera, har starkt sina mark-
nadspositioner under 2011 och vi har lyckats
véxa inom samtliga affarsomraden pa bade
mogna marknader och tillvaxtmarknader.

For att mojliggora okad tillvaxt initierades
ocksé en omorganisation inom hygienverksam-
heten under &ret. Den nya organisationen, som
effektuerades den 1 januari 2012, kommer att
bidra till 6kad effektivitet och marknadsnérvaro.

Beslut har aven fattats om att investera i
befintlig verksamhet, bland annat i mjukpappers-
enheterna i Ryssland och Tyskland.




Insikt och innovation 6kar konkurrenskraften
Innovation genomsyrar alla verksamheter inom
SCA och ar ett verktyg for att utveckla och diffe-
rentiera vara produkter och tjanster, behélla och
stérka marknadspositioner samt bygga starkare
varumarken. Innovation driver tillvaxt och 16n-
samhet genom att 6ka utbudet till befintliga kun-
der pa befintliga marknader, men &ven genom att
attrahera nya kunder pa nya marknader.

Var nérhet till kunder och konsumenter i 6ver
100 lander tillsammans med SCAs lokala innova-
tionscenter utgdr grunden for koncernens innova-
tionsarbete, som bygger pa djup kunskap om
ménniskors behov idag och i framtiden. Under
2011 6kade vi innovationstakten, ansokte om 74
nya patent och lanserade ett flertal nya produkter
och koncept.

SCA 6ppnade ocksa ett nytt innovations-
centrum i Kina, med syfte att 6ka kunskapen om
den kinesiska marknaden och utveckla det regio-
nala produkterbjudandet.

Varldsledande héllbarhetsarbete skapar virde
Hallbarhetsaspekter och produktsakerhet ar av
stor betydelse fér kunder och konsumenter och
ar déarmed &ven en viktig drivkraft i vart innova-
tionsarbete. Genom att utveckla nya produkter
och tjanster kan vi mota den 6kande efterfragan
pa hallbara och sakra produkter.

Hallbarhet &r en integrerad del i SCAs verk-
samhet och spelar en viktig roll fér koncernens
tillvéxt och vardeskapande. For att ytterligare for-
starka och forbattra hallbarhetsarbetet vidareut-
vecklade SCA under 2011 sin héllbarhetsstrategi
med ett antal nya ambitioner och mal. Medan
ambitionerna férklarar den langsiktiga visionen sa
ar malen konkreta och matbara och utgér steg pa
vagen for att n& ambitionerna.

Under aret initierades bland annat en utbild-
ningskampanj av koncernens samtliga anstéllda
nar det galler SCAs Uppforandekod. Vart pris-
beldnade hallbarhetsarbete stérker ocksa kon-
kurrenskraften och varumarket.

SCAs starka affarsméassiga engagemang
i hygienfragor bidrar dven till att hoja hygien-

"Var inriktning pa att vara effektiva har
bidragit till mojligheten att ockséa
Oka tillvéxttakten.”

Jan Johansson, vd och koncernchef

standarden och férebygga ohalsa i varlden, ocksa
en viktig aspekt av héllbarhet. SCAs rapport
"Hygiene Matters” samlar fakta och kunskap
inom hygienomradet — en satsning som dessutom
ar ett viktigt stéd i koncernens innovationsarbete.

Positionerat for 6kad tillvaxt

SCA har héga ambitioner. Vi vill vara bast inom de
verksamhetsomraden vi &r verksamma. Malet &r
att uthalligt vara nummer ett eller nummer tva pa
de marknader vi har verksamhet. Med starka
globala och regionala marknadspositioner och
varumarken, innovationskraft samt effektiv pro-
duktion ar SCA valpositionerat for att tillvarata till-
vaxtmojligheter pa saval mogna marknader som
tillvéaxtmarknader.

Vi stravar efter att vaxa och férstérka befintliga
positioner, men aven efter att etablera nya mark-
nadsledande positioner. Koncernens tillvaxt kom-
mer huvudsakligen att ske organiskt, inom bade
gamla och nya segment, men ocksa genom for-
varv. For Personliga hygienprodukter ar det arliga
organiska tillvaxtmalet 5-7 procent och for Mjuk-
papper 3—-4 procent. Inom Skogsindustriproduk-
ter och Férpackningar ar malsattningen att vaxa
i takt med marknaden.

SCAs langsiktiga mal ar att véxa inom hygien-
produkter och bredda produktportféljen och
ambitionen &r att 6ka antalet globala varumérken.

Tillvaxtméjligheterna f6r SCAs hygienproduk-
ter & goda. Okad konsumtion och 6kad befolk-
ning i kombination med férbattrad levnadsstan-
dard - framfér allt den vaxande medelklassen i
tillvaxtlanderna — okar efterfragan pa hygienpro-
dukter. Aven varldens aldrande befolkning —som
bland annat betyder 6kad efterfragan pa inkonti-
nensprodukter — talar till SCAs fordel.

SCA ar en av Europas mest [dnsamma produ-
center av skogsindustriprodukter samt Europas
stdrsta privata skogségare. Skogen ar en realtill-
gang med en stabil och uthallig vardetillvaxt.
Forutom sitt véardefulla bidrag till ravaruintegra-
tionen erbjuder skogen en potential fér energi-
produktion, i form av biobrénsle. Det stora mark-
innehavet &r ocksa val lampat for vindkraft. Under

verksamhetsaret har SCA och norska Fred.Olsen
Renewables bildat ett saméagt bolag for att bygga
tva vindkraftsparker pd SCAs marker, motsva-
rande en arlig produktion om 2 TWh.

Vi gor skillnad i ménniskors vardag

SCAs verksamhet grundades i den svenska sko-
gen for mer &n 80 ar sedan. Detta arv har lart oss
ta ansvar for bade manniskor och miljo — en forut-
sattning for att vara ett langsiktigt Ibnsamt fére-
tag. Hallbart vardeskapande och innovation ar
kérnan i vart erbjudande dér vara produkter och
tj&nster férenklar vardagen fér miljoner ménniskor
runt om i varlden — varje dag, aret om.

2010 adderade vi tillvéxt till koncernens stra-
tegi och jag kan konstatera att vart fokus péa att
vara effektiva har bidragit till méjligheten att
ocksa Oka tillvaxttakten. Vi moter 2012 som ett
starkare foretag och jag ar 6vertygad om att vara
engagerade medarbetare tillsammans med en
tydlig strategi och en 6kad efterfragan pa vara
produkter kommer att bidra till en fortsatt Idnsam
tillvéaxt for SCA — och 6ka vardet for vara agare,
kunder, medarbetare och évriga intressenter.

Jan Johansson, vd och koncernchef
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| SCA-aktien

SCA-aktien

Sista betalkurs 2011 fér SCAs B-aktie pa Nasdaq
OMX Stockholm var 102:00 (106:20) SEK. SCAs
borsvarde uppgick till 72 (74) miljarder SEK. Bors-
vérdet motsvarar knappt 2 (2) procent av Nasdaq
OMX Stockholms samlade varde. Sedan bdérjan
av 2011 har aktiekursen sjunkit med 4 procent.
Under motsvarande period sjonk Nasdag OMX
Stockholm med 17 procent. Den hdgsta slutkur-
sen for SCAs B-aktie under aret var 114:90 SEK
vilken noterades den 27 januari. Den lagsta note-
ringen var 76:45 SEK fran den 19 augusti. Den
féreslagna utdelningen ar 4:20 SEK per aktie, se
vidare under stycket Utdelning.

Handel med SCA-aktier

SCA-aktien &r noterad och handlas p& bérsen
Nasdaq OMX Stockholm och som depéabevis
(ADR niva 1) i USA genom Deutsche Bank.

Férutom de index som &r direkt knutna till Stock-
holmsbdrsen finns SCA med i andra index som
FTSE Eurotop 300 och MSCI Eurotop 300. SCA
finns ocksa representerat i hallbarhetsindex
sédsom FTSE4Good Index och Dow Jones
Sustainability Europe index.

Likviditet

Under 2011 omsattes det pa Nasdag OMX
Stockholm 645 (678) miljoner SCA-aktier, mot-
svarande ett varde av cirka 61 (67) miljarder SEK.
Dagsomsattningen for SCA pa Nasdag OMX
Stockholm uppgick i genomsnitt till 2,6 miljoner
aktier motsvarande ett varde av 242 (267) MSEK.
Handeln vid Chi-X, BATS Europe, Burgundy och
Turguoise omsatte under aret cirka 243 miljoner
SCA-aktier, vilket motsvarar cirka 25 procent av
den totala omséttningen av aktien.

Agande

Aktiekapitalet &gs till 55 (57) procent av svensk-
registrerade &gare och 45 (43) procent av
utldndska agare. Den storsta andelen av de
utlandsregistrerade &dgarna aterfinns i Storbritan-
nien och USA, med en &garandel om 17 respek-
tive 15 procent.

Utdelning

Styrelsen har féreslagit en utdelning till aktie-
agarna pa 4:20 SEK per aktie for verksamhetsaret
2011. Utdelningen 2011 motsvarar en direkt-
avkastning pa 4,1 procent per aktie, beraknat pa
SCAs aktiekurs vid utgangen av aret. SCAs utdel-
ningspolicy finns beskriven pa sidan 10.

Totalavkastning 2011

Totalavkastning 2007-2011

Tusen Milioner
Index aktier Index aktier
120 12 000 150 300
™ 125 250
105 AN 9000
90 6000 75 150
50 v 100
75 3000
25 50
60, o N 0 0 0
jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec 2007 2008 2009 2010 2011
— SCAB ~ MSCI Europe Dagsomséttning SCA B — SCAB ~ MSCI Europe Omséttning per kvartal SCA B

Totalavkastning 2009-2011

SCAs tio storsta aktiedgare

Index

Enligt Euroclears offentliga aktiebok fér direkt- och férvaltarregistrerade
aktiedgare per den 31 december 2011, utgjorde foljande foretag, stiftelser

250

utspadning):

och aktiefonder de tio storsta registrerade aktiedgarna efter rostetal (fore

Agare Antalroster  Roster (%) Antal aktier Innehav (%)
AB Industrivarden 458 700 000 29,13 70800 000 10,04
Handelsbanken* 221728580 14,08 34 391294 4,88
Norges Bank Investment
Management ** 6,61 - 5,03
Skandia 38 656 885 2,46 4364 581 0,62
Alecta 32715000 2,08 10413 000 1,48
SEB* 32 036 339 1,47 31871216 2,27
50 AMF - Forsakring och Fonder 17 469 054 1,11 17 469 054 2,48
2009 2010 2011 Swedbank Robur fonder 14 567 285 093 14402 162 2,04
— SCA B index totalavkastning Konkurrentindex totalavkastning” Andra AP-fonden 11772631 0,75 7966 684 1,13
Afa Forsakring 9886 344 0,63 9886 344 1,4

1) V&gt index av konkurrenternas totalavkastning. Aven éver en fem- och tiodrsperiod &r SCA-aktiens total-
avkastning hégre &n konkurrenternas. Konkurrenterna ar valda for att motsvara SCAs verksamhet. De
utgdrs till 40 procent av hygienféretag, 30 procent av forpackningsféretag och till 30 procent skogsforetag.

* Inklusive fonder och stiftelser.

Indexet anvands vid jamférelse med SCA-aktiens utveckling Gver en tredrsperiod for den langsiktiga delen

(LT1) i ledande befattningshavares rérliga ersattningar.

SCA Arsredovisning 2011

Kalla: Euroclear

** Enligt flaggningsmeddelande 10 juni 2011.



SCA-aktien |

Data per aktie Aktiesymboler

Samtliga resultatmatt inkluderar jamforelsestérande poster om inte annat anges. Nasdag OMX Stockholm SCAA, SCAB
Belopp i SEK per aktie dér annat ej anges 2011 2010 2009 2008 2007 New York (ADR niva 1) SVCBY
Resultat per aktie efter full skatt:

Efter utspadningseffekter 0:78 7:90 6:78 7:94 10:16

Efter utspadningseffekter, exkl jamforelsestérande poster 8:34 8:89 8:32 7:94 9:80 o N . )

Fore utspadningseffekter 078 7:90 678 794 1017  Agarfdrdelning perland, kapital

Borskurs for B-aktien:

Genomsnittskurs under aret 95:80 100:20 83:18 84:76 119:00 B Sverige, 55% \
Avets slutkurs, 31 december 102:00 106:20 95:45 66:75 114:50 W Storbritannien, 17%

Rorelsens kassaflode 1) 9:09 10:53 16:36 5:42 6:42 USA, 15%

Utdelning 4:202 4:00 3:70 3:50 4:40 B | uxemburg, 3%

Utdelningstillvaxt, % 3 4 4 5 6 9 Frankrike, 1% ‘
Direktavkastning, % 4,1 3,8 3,9 5,2 3,8 Ovriga, 9%

P/E-tal9 N/A 13 14 12 11

P/E-tal, exkl jamforelsestérande poster 4 12 12 11 8 12

Price/EBIT S 31 13 13 11 12

Price/EBIT, exkl jamforelsestorande poster 5 12 1 11 11 12 o A )

Betavarde®) 083 082 078 084 073 Agarkategorier, kapital

Andel utdelad vinst (fére utspadning), % N/A 51 55 44 41

Eget kapital, efter utspadningseffekter 87 96 96 95 91 I Institutioner, 80%

Eget kapital, fore utspadningseffekter 87 96 96 94 90 W Privatpersoner, 20%

Inregistrerade aktier 31 december (milj. st) 705,1 705,1 705,1 705,1 705,1

varav aktier i eget férvar (milj. st) 2,8 2,8 2,8 2,8 3,2

1) Se definitioner av nyckeltal sidan 118.

2) Enligt styrelsens forslag.

3 Rullande tioarsvarden.

4 Aktiekursen vid &rets slut dividerat med resultat per aktie efter full
skatt och utspédningseffekter.

8 Borsvarde plus nettolaneskulder plus innehav utan bestammande
inflytande dividerat med rérelseresultat. (EBIT = earnings before interest
and taxes).

6) Aktiens kursférandring jamfort med bérsen som helhet (méats péa
rullande 48-méanader).

Kaélla: Euroclear

Aktiedgarstruktur Andel utlandskt &gande
Innehav Antal aktiedgare Antal aktier Innehav (%) Roster (%) 2011 2010 2009 2008 2007
1-500 48 309 8871627 1,26 1,27 % 45 43 42 41 43
501-1000 13629 10450 356 1,48 1,39
1001-5 000 15394 33822 392 4,80 4,68
5001-10 000 2087 14931097 2,12 1,99
10001-15 000 558 6983 624 0,99 094 Aktieférdelning
15 001-20 000 295 5290540 0,75 0,56 31 december 2011 Serie A Serie B Summa aktier
20001- 1241 624 760 458 88,60 89,17 Registrerat antal aktier 96 590 430 608 519 664 705110 094
Summa 81513 705110 094 100,00 100,00 varav aktier i eget férvar 2767 605 2767 605
Kaélla: Euroclear
Emissioner m.m. 1993-2011
Aktiekapitalet och antalet aktier har frdn och med 1993 genom nyemissioner, konverteringar och split 6kat enligt nedan:
Okning av aktie- Inbetalt belopp,
Antal aktier kapital, MSEK MSEK Serie A Serie B Summa

1993 Konvertering av forlagsbevis och nyteckningar genom optionsbevis 1 4030 286 40,3 119,1

Nyemission 1:10, emissionskurs 80 SEK 17633412 176,3 1410,7 62 145880 131821657 193 967 537
1994 Konvertering av forlagsbevis 16285 0,2 - 62 145880 131837942 193983 822
1995 Konvertering av forlagsbevis 3416113 34,2 - 62 145880 135254 055 197 399 935
1999 Nyemission 1:6, emissionskurs 140 SEK 32899 989 329,0 4579,0 62 133 909 168 166 015 230299 924
2000 Konvertering av forlagsbevis 101 631 1,0 15,0 61626 133 168 775422 230401 555
2001 Nyemission, riktad 1800 000 18,0 18,0 45787 127 186 414 428 232201 555
2002 Nyteckning genom optionsbevis IIB 513 0 0,1 41701 362 190 500 706 232 202 068
2003 Konvertering av férlagsbevis och nyteckning genom optionsbevis IIB 2825475 28,3 722,9 40437 203 194 590 340 235027 543
2004 Konvertering av forlagsbevis 9155 0,1 1,1 40427 857 194 608 841 235036 698
2007 Split 3:1 470073 396 - - 112905 207 592 204 887 705110094

SCA Arsredovisning 2011



| Strategi

Strategi for halloar tillvaxt

SCA é&r ett globalt hygien- och pappersféretag som
utvecklar och producerar personliga hygienproduktet,
mjukpapper, skogsindustriprodukter samt férpacknings-
I6sningar*. Koncernens omséttning uppgar till cirka

106 miliarder SEK, varav hygienverksamheten utgor cirka

Att vara effektiv och innovativ for att skapa hallbar tillvéxt &r en val funge-
rande strategi for langsiktig konkurrenskraft. Dessa prioriteringar utgor
grunden i SCA-modellen, som &r vagledande for koncernens strategiska
arbete. SCAs narhet till kunderna och konsumenterna, kdnnedom om lokala
och regionala marknadsférhéallanden i kombination med globala erfaren-
heter, starka varumérken, effektiv produktion och innovationskraft &r viktiga

60 procent. SCA har férsaljning i 6ver 100 lander under
manga starka varumarken, bland andra TENA och Tork,

vardeskapande.

som bada ar globalt ledande varuméarken.

* ljanuari 2012 annonserade SCA férsaljning av férpackningsverksamheten, exklusive kraftlinerbruken i
Munksund och Obbola. Férsaljiningen bedéms vara fullt genomférd under andra kvartalet 2012.

Drivkrafter

Omvarlden forandras i en allt snabbare
takt. Nagra av dessa forandringar har
haft stor betydelse for SCAs utveck-
ling. Genom att analysera omvarld och
trender tar SCA tillvara pa drivkrafter
som ger mojlighet att skapa en lang-
siktig hallbar tillvaxt.

[ Envixande och aldrande befolkning

Né&r SCA grundades 1929, uppgick vérldens
befolkning till cirka 2 miljarder. Enligt FN:s berak-
ningar &r befolkningen pa vag mot 9 miljarder ar
2050 och den blir ocksa allt aldre. Under de
kommande tio aren kommer personer 6ver 65 ar
att 6ka med 33 procent. Sammantaget bidrar
detta till en 6kande efterfragan pa SCAs hygien-
produkter.

) Okat valstand

Det globala valstandet okar vilket starker kop-
kraften hos kunder och konsumenter, sarskilt pa
SCAs tillvaxtmarknader som Asien, Latinamerika
och Osteuropa. Den vaxande medelklassen vill ha
tillgang till produkter och tjanster, valfrinet och
valbefinnande. Nagot som 6ppnar dorren for nya
affarsmodeller for SCA.

[} Halsa och hygien

En vaxande och &ldrande befolkning, 6kat val-
stand och en stdrre kunskap om hygienens
betydelse for en hogre levnadsstandard okar
efterfragan pa hygienprodukter.

[ Snabb teknisk utveckling

Den snabba tekniska utvecklingen skapar nya
mojligheter for SCA att utveckla innovativa,
effektiva och héllbara I6sningar for processer,
produkter, produktion etc.

konkurrensfaktorer. Detta géller &ven hallbarhetsarbetet, som utgér en
integrerad del i verksamheten och i koncernens strategi for tillvaxt och

[ Hallbar konsumtion

Jordens begransade resurser, politiska priorite-
ringar och mer kunniga och medvetna kunder och
konsumenter 6kar efterfragan pa hallbara pro-
dukter och tjanster. En féréandring i attityd och
beteende driver innovation av produkter, tjanster
och affarsmodeller for att méta 6kade krav pa
hallbar konsumtion.

[ Pris och prestanda

Konsumenter, kunder och professionella inkdpare
efterfragar i 6kande omfattning hogre kvalitet och
mer varde for pengarna. En trend som driver
efterfrdgan i de segment dar SCA &r starkt.

Befolkningstillvaxt

Aldrande befolkning

Okat vilstand

Befolkning, miljioner

Befolkning, miljioner

Real BNP per capita (USD)

7500 RSV 2500 9000 :
1 ,3%/a/'
0,9%/ar 2000
: 8500
7000 o ] 7
1500 1 ,8%/a/
8000
1000 /
6500
500 7500
6000 0 7000
2010 2015 2020 0-19 20-39  40-59 60— 2010 2015 2020
= 2010
W 2020
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Affarsidé

Att héllbart utveckla, producera och marknadsfora alltmer hogforadlade
produkter och tjdnster inom Personliga hygienprodukter, Mjukpapper,
Skogsindustriprodukter och Férpackningar*. SCAs produkter férenklar
vardagen for hundratals miljoner méanniskor dagligen runt om i varlden
och genererar starka kassafloden, vilket majliggér en god utdelningstillvaxt

och okat varde i SCA-aktien.

Med starka globala och regionala
marknadspositioner och ledande varu-
marken, innovationskraft, effektiv pro-
duktion och med ett varldsledande
hallbarhetsarbete &r SCA val positio-
nerat att tillvarata de tillvaxtmaojligheter
som finns pa séaval mogna marknader
som pa tillvaxtmarknader.

Global narvaro och ledande positioner
SCA &r ett globalt féretag med starka ledande
positioner i Vasteuropa och Nordamerika samt pa
tillvaxtmarknader som Latinamerika, (")steuropa
och Ryssland samt Sydostasien. SCAs narhet till
kunder och konsumenter i 6ver 100 lander bidrar
till en 6kad kdnnedom om lokala och regionala
marknadsforhallanden vilket mojliggor att SCA
kan dra nytta av tillvaxtmajligheter. Globala erfa-
renheter mojliggor ocksa skalférdelar. Gemen-
samma funktioner for innovations- och varu-
méarkesarbete samt produktion inom hygienverk-
samheten genererar kostnadssynergier och ett
effektivt resursutnyttjande.

Insikt om kunder och konsumenter
SCAs néarvaro pa méanga lokala och regionala
marknader tillsammans med SCAs regionala och
lokala innovationscenter i varlden, utgér basen i
innovationsarbetet, som bygger pa omfattande
insikter om kunders och konsumenters behov
idag och i framtiden.

Varldsledande hallbarhetsarbete
Hallbarhetsarbetet utgor en integrerad del i verk-
samheten och i koncernens strategi for tillvaxt
och vardeskapande. Hallbarhetsaspekter och
produktsakerhet ar viktiga drivkrafter i utveck-
lingen av nya produkter och tjénster. En stark pro-
filering och positionering inom héllbarhet for saval
koncernens produktvaruméarken som varumarket
SCA bidrar till 6kad konkurrenskraft och tillvaxt.
SCAs prisbeldnade hallbarhetsarbete bidrar
ocksa till battre resursutnyttjande, minskad miljé-
paverkan, lagre kostnader och risker.

Starka varumarken
SCA har omfattande kunskap och en lang erfa-
renhet av att bygga ledande lokala, regionala och
globala varumarken. Koncernen har en portfolj
med starka produktvarumarken, dar TENA och
Tork &r exempel pa globalt ledande varumarken
inom hygienverksamheten, med en respektive
omséttning pa mer an 1 miljard EUR. SCA &r
garanten fér koncernens alla produktvarumarken
och borgar for att starka och utveckla vardet pa
respektive varumarke.
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Strategiska prioriteringar

Att vara effektiv, innovativ och skapa héllbar tillvaxt ar en val
fungerande strategi for langsiktig konkurrenskraft.

SCA-modellen

SCA verkar pé en starkt konkurrensutsatt mark-
nad och kontinuerligt arbete med kostnads-
effektivitet ar avgérande fér konkurrenskraften.
Att minska kostnaderna och 6ka kapitaleffektivi-
teten leder till forbattrat kassafléde och varde-
skapande.

Forbattrad kapitaleffektivitet, 1agre kostnader
och starkt kassafléde dstadkoms genom
omstrukturerings- och effektiviserings- samt
besparingsatgéarder och optimering av sysselsatt
kapital i samtliga delar av koncernen. Effektivare
produktion ger i regel ocksa positiva miljdeffekter
och lagre kostnader. Ett exempel pé detta ar att
koncernen under de senaste aren genomfort
cirka 1 700 sméskaliga energieffektiviseringar
som resulterat i bade minskade koldioxidutslapp
och érliga besparingar pa cirka 700 MSEK. SCA
tillvaratar synergier mellan verksamheterna och
forbattrar produktiviteten, féradlingskedjan samt
avvecklar icke konkurrenskraftiga enheter.
Globala funktioner inom hygienverksamheten
avseende bland annat innovations- och varu-
maérkesarbetet samt produktion genererar kost-
nadssynergier och maojliggdr en effektiv resurs-
allokering.

Exempel pa aktiviteter och resultat under 2011

e Effektiviseringsprogram inom hygien- och
férpackningsverksamheten

¢ Omorganisation inom hygienverksamheten

e Forbattrad produktivitet och effektivitet har
bidragit till 6kad kapitaleffektivitet

SCA Arsredovisning 2011
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Innovation
|

SCAs nérvaro i 8ver 100 lander tillsammans med
lokala innovationscenter runt om i varlden utgor
basen i innovationsarbetet, som bygger pa om-
fattande insikter om kunders och konsumenters
behov idag och i framtiden. Innovation &r ett
medel for att utveckla och differentiera SCAs pro-
dukter och tjanster, behélla och starka marknads-
positioner, bygga starkare varumarken, driva till-
véaxt och Idnsamhet genom att 6ka utbudet till be-
fintliga kunder pa befintliga marknader samt att-
rahera nya kunder pa nya marknader. Hallbar-
hetsaspekter och produktsakerhet ar faktorer av
stor betydelse for kunder och konsumenter och
darmed aven i utvecklingen av nya produkter och
tjanster. Innovationsarbetet &r ett viktigt medel for
att utveckla hallbarhetsarbetet och bidrar till att
battre mota den 6kande efterfragan pa hallbara
och sakra produkter. Sarskilt fokus laggs ocksa
pa att hitta nya och mer kostnadseffektiva och
hallbara produktionslésningar och processer. Nya
innovationer mojliggdr battre resursutnyttjande
och minskad miljcpaverkan.

Inom hygienverksamheten &r den strategiska
inriktningen att ka innovationstakten, dra nytta av
globala skalférdelar samt sékerstélla att alla seg-
ment har en konkurrenskraftig och balanserad
portfélj av innovationer. Sarskilt fokus Iaggs pa att
utforska méjligheterna att bredda produktportféljen.

Inom Skogsindustriprodukter och Férpack-
ningar &r den strategiska inriktningen att 6ka véar-
det fér kunden och finna nya alternativa anvand-
ningsomraden for befintliga produkter och tjanster.

Exempel pa aktiviteter och resultat under 2011

¢ Nytt innovationscenter i Kina

¢ Okad innovations- och lanseringstakt

¢ Nya produktlanseringar sdésom TENA Belt,
Fresh Fruit+ och Tork tvalbehéllare

e Ansdkan om 74 patent

@ Tillvéxt

SCA har starka ledande positioner i Vasteuropa,
Nordamerika, Latinamerika, Osteuropa och Ryss-
land samt Sydostasien. Med starka globala och
regionala marknadspositioner och varumérken,
innovationskraft, effektiv produktion och med ett
vérldsledande héllbarhetsarbete &r SCA val posi-
tionerat for att tillvarata de tillvaxtmaojligheter som
finns p& s&val mogna marknader som pa tillvaxt-
marknader. SCAs konkurrenskraft gynnas ocksa
av koncernens breda produktportfolj, med starka
varumarken och ravaruintegration.

P& de marknader dar SCA har verksamhet ar
ambitionen att vara ledande. Alla verksamheter
pa mogna marknader, som Vasteuropa och Nord-
amerika, ska fortsétta att stérka positionerna.
Utover att forsvara och stérka stallningen pa
mogna marknader &r inriktningen att vidareut-
veckla positionerna pa tillvaxtmarknader, i forsta
hand i regioner dar SCA redan har verksamhet.

Tillvaxt kommer huvudsakligen att ske orga-
niskt, inom bade gamla och nya segment, men
ocksa genom forvarv. Pa befintliga marknader &r
ambitionen att forts&tta véxa bland annat genom
att bredda erbjudandet av produktkategorier, pro-
duktsortiment och tjanster. En strategisk priorite-
ring ar ocksa att 6ka antalet globala varumérken.

Exempel pa aktiviteter och resultat under 2011

e Avtal om férvarv av Georgia-Pacifics
europeiska mjukpappersverksamhet

e Forvéarv av Pro Descart i Brasilien samt
San Saglik och Komili i Turkiet

o Okad lanseringstakt av nya produkter

e Stdrkta marknadspositioner fér Tork och
TENA

e Omorganisation av hygienverksamheten

o Okad férsalining pa tillvaxtmarknader

e |nvesteringar i utékad kapacitet for Mjuk-
papper

e Etablering av forsaljningskontor i Kina for
Skogsindustriprodukter

e Expansion inom inkontinensprodukter i Kina



Hallbarhet

Hallbarhetsarbetet utgor en integrerad del i verk-
samheten och i koncernens strategi for tillvaxt
och vardeskapande.

Under 2011 erholl SCA flera av varldens mest
prestigefyllda utmarkelser inom hallbarhet. SCA
ingar i Dow Jones Sustainability Index och FTSE
4Good Index och har &ven blivit utndmnt till ett av
varldens mest etiska foretag av Ethisphere. Las

mer om koncernens héllbarhetsarbete pa sidan 64.

Ett fortsatt aktivt hallbarhetsarbete tillsam-
mans med en stark profilering och positionering
inom hallbarhet for sdval koncernens produkt-
varumarken som varumarket SCA bidrar till 6kad
konkurrenskraft och tillvaxt.

Hygienverksamheten

SCA ar idag varldens tredje storsta hygienbolag
inom sina produktkategorier och férsaljningen av
férpackningsverksamheten méjliggdr en fortsatt
okad tillvaxt inom hygienverksamheten. Forsalj-
ningen av hygienprodukter uppgar till 64 miljarder
SEK och svarar for cirka 60* procent av koncer-
nens totala forsaljning. Tillvaxtmajligheterna &r
fortsatt goda fér hygienprodukter och drivs i
huvudsak av den globala befolkningsékningen,
en aldrande befolkning, 6kad marknadspenetra-
tion samt 6kad disponibel inkomst. P4 mogna
marknader 6kar dessutom kundernas och konsu-

Strategi |

SCAs marknadspositioner 2011

Okad andel Hygienverksamhet

Nord-

Europa amerika  Globalt
Inkontinensprodukter 1 3 1
Barnbldjor 3 - 4
Mensskydd 3 - 5
Mijukpapper fér konsumenter 1 - 3
Mijukpapper for storférbrukare 1 3 2
Férpackningar 2
Tryckpapper 4
Ségade travaror 2

SCA é&r Europas stdrsta privata skogségare.

menternas intresse for och krav pa bade bekvam-
lighet och hallbarhetsfragor. Hogre levnadsstan-
dard och 6kad konsumtion av hygienprodukter ar
starkt korrelerade.

SCA prioriterar tillvéxt inom hygienprodukter.
| takt med att hygienprodukter utgér en 6kad
andel av koncernens férsaljning minskar konjunk-
turkansligheten vilket mojliggor en langsiktig
stabil Ibnsamhet, tillvaxt och vardeskapande.

Skogsindustriprodukter och Férpackningar**
SCA &r en av Europas mest [dnsamma producen-
ter av skogsindustriprodukter och Europas nast
storsta férpackningsféretag. Fortsatt arbete med
effektivitet och innovation ar viktiga initiativ liksom
att 6ka andelen féradlade produkter. Arbetet med

* Efter fullt genomforande av forvarvet av Georgia-Pacifics europeiska mjukpappersverksamhet samt avyttring av férpackningsverksamheten
kommer hygienverksamheten att svara for cirka 80 procent av koncernens totala omséattning.
**| januari 2012 annonserade SCA forséljining av férpackningsverksamheten, exklusive kraftlinerbruken i Munksund och Obbola.

Forsaliningen beddms vara fullt genomférd under andra kvartalet 2012.

46% 59%*

2000 2011

M Hygienverksamheten
Forpackningar** och Skogsindustriprodukter

att utveckla vardekedjan och géra den mer effek-
tiv och hallbar samt att finna nya produktomraden
i ndra samarbete med kunderna ar ocksé priorite-
rat for att starka konkurrenskraften. Fér Skogs-
industriprodukter &r inriktningen framst att 6ka
andelen kundanpassade produkter inom saval
tryckpapper som sagade travaror. Férutom sitt
vardefulla bidrag till ravaruintegrationen erbjuder
skogen en potential for energiproduktion, bade

i form av biobranslen och vindkraft.

Inom Férpackningar satsar SCA langsiktigt
pa att utveckla de ledande positionerna inom
avancerade férpackningar i segment med hég
foradlingsgrad. Dessa segment har en stabilare
tillvaxttakt och erbjuder SCA framtida expan-
sionsmdjligheter med god tillvaxt.

SCAs overgripande mal &r att langsiktigt skapa Okat varde for aktiedgare och leverera en béttre total avkastning.

Finansiella mal
Avkastning pa sysselsatt kapital
Koncernens 6vergripande I6nsamhetsmal &r att
avkastning pa sysselsatt kapital ska uppga till
13 procent éver en konjunkturcykel.

Tillvéaxt
For Personliga hygienprodukter har SCA ett arligt
organiskt tillvaxtmal pa 5-7 procent och inom
Mjukpapper &r méalet 3—4 procent.

Inom Skogsindustriprodukter och Forpack-
ningar ar malsattningen att véxa i takt med mark-
naden.

Kapitalstruktur
Langsiktig skuldsattningsgrad uppgaende till
0,70.

Hallbarhetsmal
Under 2011 utvecklade SCA ett antal nya hallbar-
hetsmal. Miljomalen behandlar klimat och energi,
vattenanvéndning, fiberinkdp samt biologisk
mangfald. Mélen relaterade till manniskor
behandlar halsa och sékerhet, hygienldsningar,
hallbar innovation samt efterlevnad av SCAs
Uppférandekod. Mer information finns pa sidorna
64-67.

Avkastning pa sysselsatt kapital

%

2007 2008 2009 2010 2011

Exklusive jamforelsestérande poster.

SCA Arsredovisning 2011
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Avkastning och kapitalstruktur

Avkastningskrav pa I6pande verksamhet

SCA méter och utvarderar Idonsamheten i den
I6pande verksamheten genom uppfdljning av
avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE). Mélet fér
avkastning pa det sysselsatta kapitalet i koncer-
nen har satts till 13 procent éver en konjuktur-
cykel och varierar mellan affairsomradena utifran
deras skilda férutsattningar.

Avkastningskrav pa investeringar

SCAs avkastningskrav pa expansionsinveste-
ringar ska méta det avkastningskrav som satts for
respektive affarsomrade. Avkastningskravet
bestédms av kapitalmarknadens bedémda avkast-
ningskrav pé en investering i SCA-aktier och av
aktuella nivaer pa den langa rantan. Avkastnings-
kravet, den vagda kapitalkostnaden, baseras pa
SCAs kapitalstruktur utifran en skuldsattnings-
grad om 0,70.

Utdelningspolicy

SCA stravar efter att ha en langsiktigt stabil och
stigande utdelning. Over en konjunkturcykel
anvands normalt cirka en tredjedel av rérelsens
kassaflode (efter rantekostnader och skatter) till
utdelning. Om rorelsens kassaflode langsiktigt
Overstiger vad bolaget kan placera i Idnsamma
expansionsinvesteringar ska éverskottet anvan-
das till amortering av skulder eller aterféras till
aktiedgarna genom hdgre utdelning eller terkop
av egna aktier. Styrelsen har beslutat att féresla
en utdelning for verksamhetsaret 2011 om 4:20
SEK, en 6kning med 5 procent jamfért med 2010.
Under den senaste tiodrsperioden har utdel-
ningen darmed Okat i genomsnitt med 3,7 pro-
cent per ar.

Kapitalstruktur

SCAs skuldsattningsgrad matt som nettolane-
skuld relaterat till redovisat eget kapital var 0,60
per den 31 december 2011. Detta var lagre &n
SCAs langsiktiga malsattning som ar 0,70. Méalet
for skuldsattningsgraden om 0,70 har valts med
tanke p& SCAs affarsrisk och sammansattningen
av produktportfélijen samt det betydande skogs-
innehavet. Periodvis kan dock skuldséttningsgra-
den avvika fran malet. Under den senaste tioars-
perioden har skuldsattningsgraden varierat mel-
lan 0,44 och 0,70. SCA har kreditbetyg for lang
upplaning om Baa1/BBB+ och fér kort uppléning
P2/A2 fran Moody’s respektive Standard & Poor’s
samt kort kreditbetyg K1 i Sverige fran Standard
& Poor’s. Fér mer detaljerad information om SCAs
finansiella riskhantering, se sidorna 62-63.

Incitamentsprogram

SCAs incitamentsprogram ar utformade for att
bidra till att skapa vérde for aktieédgarna.
Programmet fér ledande befattningshavare
bestar av tvd komponenter: dels uppfyllandet av
kassaflodes-, tillvaxt- och resultatmal som styrel-
sen beslutar arligen, dels en koppling till SCA-
aktiens utveckling jamférd med ett index som
bestar av SCAs storsta globala konkurrenter. Fér
ytterligare information om programmets utform-
ning se not 6 (Personal- och styrelsekostnader)
pé sidan 88.

Strategiska investeringar, forvarv och avyttringar
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Roérelseresultat a71%
i 5 TR
Marginal (%) 12) 8,7 9,0 8,8 § Wmu\a\N
Rérelsens kassafld nomsitid
orelsens kassafléde 2 Ge
Utfall (Mdr SEK) 6,4 7,4 11,56
Avkastningsmétt 3
Avkastning sysselsatt kapital (%) ) 9,0 9,1 8,6
Avkastning eget kapital (%) 1 9,0 9,4 8,8 2
Finansiella matt |
Skuldséttningsgrad (ggr) 0,6 0,5 0,6
Dito marknadsvérde justerat (ggr) 0,5 0,5 0,6 0
Skuldbetalningsformaga (%) 36 35 31 02 03 -04 -05 -06 -07 -08 -09 -10 -11

1) Exklusive jamforelsestérande poster.

2) Nettoomsattningen for SCAs recyclingsverksamhet har omklassificerats till Gvrig intakt, med retroaktiv justering for 2010 och 2009.
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\Verksamhet och struktur

SCA é&r ett globalt hygien- och pappersféretag som utvecklar, producerar och
marknadsfor personliga hygienprodukter, mjukpapper, tryckpapper, sdgade
travaror samt férpackningar*. SCA erbjuder produkter som férenklar man-

niskors vardag.

Europa ar SCAs huvudmarknad, men koncernen
har aven starka positioner i Nordamerika, Latin-
amerika och Stillahavsasien. Expansion sker
genom organisk tillvaxt och forvarv, framst inom
Personliga hygienprodukter och Mjukpapper.
SCA ager cirka 2,6 miljoner hektar skogsmark,
vilket sakerstaller cirka hélften av koncernens vir-
kesférsorining och mojliggdr en effektiv ravaruin-
tegration med god kontroll 6ver kostnadsutveck-
lingen. Som ett naturligt komplement till skogs-
verksamheten bedriver SCA en omfattande sag-
verksrorelse.

Organisation

SCA bestar av fyra affarsomraden — Personliga
hygienprodukter, Mjukpapper, Férpackningar och
Skogsindustriprodukter. Sedan arskiftet ar affars-
omradena organisatoriskt uppdelade i atta affars-
enheter. SCAs europeiska hygienverksamhet &r
organiserad i tre affarsenheter: SCA AFH Profes-
sional Hygiene Europe som fokuserar pa mjuk-
papper for storférbrukare. SCA Consumer Goods
Europe, som fokuserar p& konsumentprodukter,
och SCA Incontinence Care Europe for tillverk-
ning och férséljning av inkontinensprodukter. |
Europa finns ocksa SCA Forest Products som till-
verkar tryckpapper, massa, virke och sdgade tra-

Organisation

varor. Affarsenheterna SCA Asia Pacific och SCA
Americas omfattar mjukpapper och personliga
hygienprodukter. En ny affarsenhet, SCA MEIA,
har uppréttats fér Middle East, India, Africa, for
att sékerstalla fokus pa tillvaxtmarknader. Affars-
enheten SCA Packaging, som tillverkar och saljer
férpackningsldsningar, &r under avyttring.

Dérutover finns tre globala enheter: en for
kategoristyrning inom hygienomradet (varumar-
ken och innovation), benamnd Global Hygiene
Category (GHC), en enhet ansvarar fér inkop, pro-
duktionsplanering, teknologi och investeringar
inom hygienverksamheten, bendmnd Global
Hygiene Supply (GHS) medan en sérskild enhet
bygger upp och ansvarar for gemensamma
supportfunktioner, bendmnd Global Business
Services (GBS).

Handelser under aret
Under aret avyttrades den grekiska och ryska for-
packningsrorelsen.

SCA beslutade att etablera ett saméagt bolag
for sin befintliga hygienverksamhet i Australasien
med det australiensiska féretaget Pacific Equity
Partners (PEP).

| Brasilen forvarvades Pro Descart, den nast
stdrsta aktéren inom inkontinensprodukter. | Tur-
kiet forvéarvades 95 procent av San Saglik, den
nast storsta aktdren inom inkontinensprodukter
och 50 procent av Komili, den fjarde storsta pro-
ducenten av barnbljor och mensskydd.

SCA har traffat avtal om forvarv av Georgia-
Pacifics europeiska mjukpappersverksamhet.
Affaren passar SCA strategiskt mycket val och
kommer att stérka produkterbjudandet liksom
den geografiska narvaron i Europa. Transaktionen
ar foremal for sedvanlig provning av berérda myn-
digheter och beréknas vara fullt genomférd under
det andra kvartalet 2012.

Under aret togs beslut att investera i en upp-
gradering av pappersmaskinen samt renovering
av sodapannan vid kraftlinerbruket i Munksund i
Sverige.

SCA och norska Fred.Olsen Renewables bil-
dade under &ret ett saméagt bolag for att bygga
tva vindkraftsparker p4 SCAs marker i Vasternorr-
land.

Den nya mesaugnen vid Ostrands massa-
fabrik invigdes.

For att stodja den langsiktiga strategin och
starka konkurrenskraften initierade SCA en omor-
ganisation av den globala hygienverksamheten.
Organisationen géller fran och med januari 2012.

* | januari 2012 annonserade SCA forséljining av forpackningsverksamheten, exklusive kraftlinerbruken i Munksund och Obbola.
Forsaliningen beraknas vara fullt genomférd under andra kvartalet 2012.

Vice vd och CFO Vice vd
Global Business
Koncernstaber :
Services (GBS)

SCA SCA SCA sc

. . A SCA SCA SCA SCA
Incontinence Care Consumer Goods AFH Professional 8 n - ?
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Forvary, investeringar och avyttringar

Strategiskt mjukpappersforvéarv i Europa

SCA har traffat avtal om att férvarva Georgia-
Pacifics europeiska mjukpappersverksamhet,
med en arlig forsaljning 2010 pa 11,9 miljarder
SEK (1,25 miljarder EUR). Det erbjudna priset ar
12 miljarder SEK (1,32 miljarder EUR). Affaren
passar SCA strategiskt mycket val och kommer
att stérka produkterbjudandet liksom den geo-
grafiska narvaron i Europa. De arliga synergierna
uppskattas till 125 miljoner EUR med full effekt tre
ar efter att affaren har genomférts. Transaktionen
ar foremal for sedvanlig prévning av berérda myn-
digheter och beréknas vara fullt genomférd under
det andra kvartalet 2012.

Etablering av verksamhet i Brasilien

och Turkiet

Under 2011 etablerade SCA verksamhet pa tva
strategiskt viktiga marknader. | Brasilien férvérva-
des Pro Descart, den nast stérsta aktéren inom
inkontinensskydd. | Turkiet forvarvades 95 pro-
cent av San Saglik, den nast storsta aktéren inom
inkontinensskydd och 50 procent av Komili, den
fiarde storsta producenten av barnbldjor och
mensskydd. Totalt férvarvspris fér verksamhe-
terna i Brasilien och Turkiet uppgar till 764 MSEK.

Utékad kapacitet inom mjukpapper

Under aret togs beslut om att investera i utokad
kapacitet inom mjukpapper i Ryssland, Tyskland
och USA. Vid anlaggningen i Sovetsk, Ryssland
investeras cirka 1,2 miljarder SEK och i Kostheim,
Tyskland investeras cirka 1,1 miljarder SEK i tva
nya mjukpappersmaskiner, bdda med en arska-
pacitet pa 60 000 ton vardera. | USA kommer en
mjukpappersmaskin att uppgraderas till en kost-
nad av 460 MSEK.

Uppgradering av pappersmaskin

och sodapanna

Under fiérde kvartalet beslét SCA om en investe-
ring pa totalt 540 MSEK for uppgradering av pap-
persmaskinen samt renovering av sodapannan vid

kraftlinerbruket i Munksund, Sverige. Investe-
ringen syftar framst till att 6ka produktionen av for-
adlade produkter, som kraftliner med vitt ytskikt.

Utbyggnad av vindkraft

SCA och norska Fred.Olsen Renewables bildade
under aret ett saméagt bolag for att bygga en vind-
kraftspark pa SCAs marker i Vasternorrland, Sve-
rige. Omradet har en potentiell vindkraftsproduk-
tion om cirka 2 TWh per ar. | samarbetsprojektet
med norska Statkraft paborjades under aret
byggnation av de forsta vindkraftsparkerna.

Ny mesaugn och ombyggd
tidningspappersmaskin

Under slutet av aret invigdes den nya mesaugnen
vid Ostrands massafabrik, Sverige. Den kommer
att minska de fossila koldioxidutslappen med 80
procent samtidigt som kostnaderna minskar med
cirka 50 MSEK pa arsbasis. Under &ret fattades
beslut om att investera 350 MSEK i ombyggna-
tion av en tidningspappersmaskin i Ortviken i
Sundsvall, Sverige for att mojliggéra produktion
av hogre papperskvaliteter.

Investering i sdgade travaror

| Bollsta, Sverige 6kades produktionskapaciteten
av sagade travaror genom en investering pa cirka
300 MSEK i tva nya biobranslepannor, 6kad tork-
kapacitet och uppgradering av saglinjen. Investe-
ringen medfor energiforsorjning fran eget bio-
bransle istallet for olja.

Avyttring av SCAs grekiska och ryska
férpackningsverksamhet

Under aret avyttrades den grekiska férpacknings-
rorelsen med en arlig omséttning pa cirka 500
MSEK. Avyttringen har skett till ett turkiskt foretag
dar SCA har 49-procentig intresseandel. Aven
den ryska férpackningsverksamheten i Kuban
och S:t Petersburg med en total &rsomséttning
om cirka 430 MSEK har avyttrats.

JV i Australasien for SCAs befintliga
hygienverksamhet

SCA beslutade i november att etablera ett samagt
bolag fér sin befintliga hygienverksamhet i Aus-
tralasien, med en omséttning pa 4 400 MSEK
2010. Samarbetet i Australasien méjliggér en mer
effektiv finansiering och 6kar utvecklingstakten i
verksamheten. SCA och det australiensiska fore-
taget Pacific Equity Partners (PEP) innehar 50
procent vardera i bolaget. Transaktionen medfér
att verksamheten kommer att dekonsolideras och
redovisas som ett samriskbolag, enligt kapitalan-
delsmetoden. | samband med refinansieringen av
verksamheten och avyttringen av 50 procent av
aktierna erholl SCA i borjan av 2012 cirka 3 200
MSEK. | samband med transaktionen gjordes en
nettoférlust med 654 MSEK som belastade resul-
tatet under det fjarde kvartalet 2011.

Avyttring av SCAs forpackningsverksamhet
Den 17 januari 2012 tréffades avtal med DS Smith
om en avyttring av SCAs férpackningsverksam-
het, exklusive de tva kraftlinerbruken i Sverige.
Avseende den franska delen av férpacknings-
rérelsen har DS Smith lagt ett formellt bud att
férvarva verksamheten. Processen involverar
overlaggningar med berdrda arbetstagarrepre-
sentanter och kommer att hanteras separat.
Kopeskillingen uppgar till 1,7 miljarder EUR pa
skuldfri bas. Verksamheten hade 2011 en netto-
omséttning pa cirka 24,4 miljarder SEK (2,5 mil-
jarder EUR) och cirka 12 000 anstéllda. | samband
med transaktionen har en nedskrivning skett av
tillgangar med 3 946 MSEK under fjarde kvartalet.
Transaktionen forutsatter ett godkannande av
berérda myndigheter.



Owvrig koncerninformation

Moderbolag

Koncernens moderbolag, Svenska Cellulosa
Aktiebolaget SCA (publ), &ger merparten av den
skogsmark och 6vrig fast egendom som hér till
den skogliga verksamheten och upplater avverk-
ningsratter till rotstdende skog till dotterbolaget
SCA Skog AB. Moderbolaget &r i &vrigt ett hol-
dingbolag med huvudsaklig uppgift att &ga och
forvalta aktier i ett antal affarsgruppsféretag samt
utova koncerndvergripande ledning och adminis-
tration. Rorelsens intékter under 2011 uppgick till
174 (185) MSEK och resultatet fére bokslutsdis-
positioner och skatter till 2 128 (2 890) MSEK.
Moderbolaget har, netto under aret, investerat
och avyttrat 114 (0) MSEK i aktier och andelar i
bolag utanfér SCA. Investeringar i fastigheter och
anlaggningar uppgick under aret till 118 (133)
MSEK. Likvida medel vid &rets slut uppgick till

0 (0) MSEK.

Forskning och utveckling

Kostnaderna for forskning och utveckling upp-
gick under aret till 832 (713) MSEK, vilket motsva-
rar 0,8 procent av koncernens omsattning. Forsk-
ning och utveckling bedrivs bade centralt och
lokalt i de olika affarsenheterna. Den centrala
verksamheten bedrivs i form av forskning och
utveckling inom omradena material och teknologi,
medan de lokala enheterna arbetar med produkt-
utveckling, ofta i direkt samarbete med kunder.

Innehav av egna aktier
SCA genomfdrde under 2001 en riktad kontant-
emission av sammanlagt 1 800 000 aktier.
Aktierna férvarvades déarefter av SCA for att
anvandas for dverlatelse till ledande befattnings-
havare och nyckelpersoner som omfattades av
personaloptionsprogram. Programmet avsluta-
des under 2009.

Efter aktiesplit 2007 och Overlatelse av
aktier under de avslutade programmen kvarstar
2 767 605 aktier i eget innehav.

Aktieférdelning

Under aret har 4 817 848 aktier av serie A om-
vandlats till aktier av serie B. Vid arets utgang
uppgick andelen A-aktier till 13,7 procent. Antalet
aktier i eget forvar uppgar till 2 767 605.

Utdelning

Styrelsen foreslar en hojning av utdelningen med
5,0 procent till 4:20 (4:00) SEK per aktie. Sam-
manlagt beraknas utdelningen komma att uppga
till cirka 2 950 (2 809) MSEK. Utdelningstillvaxten
under den senaste tioarsperioden uppgar darmed
till 4 procent. Styrelsen bedémer att den fore-
slagna utdelningen ger utrymme fér koncernen
att fullgdra sina forpliktelser och genomféra dnsk-
vérda investeringar. Avstdmningsdag for rétt till
utdelning foreslas till den 3 april 2012.

Miljopaverkan i Sverige

SCA bedriver 16 tillstandspliktiga och sex anmal-
ningspliktiga verksamheter i Sverige. Den till-
standspliktiga och anmaélningspliktiga produktio-
nen i dessa verksamheter motsvarar 17 (14) pro-
cent av koncernens nettoomséttning.

Sex tillstand avser tillverkning av massa och
papper. Dessa verksamheter paverkar miljén
genom utslapp till luft och vatten, fast avfall och
buller. Nio tillstand avser tillverkning av sdgade
och vidareféradlade travaror samt biobrénslen.
Dessa verksamheter paverkar miljon genom
utslapp till luft och vatten samt buller. Ett tillstand
avser tillverkning av brénslepellets. Verksamheten
paverkar miljon genom utslapp till luft och vatten
samt buller.

Den anmalningspliktiga verksamheten avser
tillverkning av wellpappférpackningar (tre anldgg-
ningar), cellplastférpackningar (tva anlaggningar)
och skyltférpackningar (en anlaggning).

Tillverkningen av wellpappforpackningar,
cellplastférpackningar och skyltférpackningar
paverkar den yttre miljon genom utslapp till luft
och vatten samt genom fast avfall.

Riktlinjer for erséttning till ledande
befattningshavare
Styrelsen har beslutat att féresl& arsstamman 2012
féljande oférandrade riktlinjer fér bestdmmande av
16n och annan erséattning till ledande befattnings-
havare att galla for tiden fran arsstamman.
"Ersattning till koncernchefen och andra
ledande befattningshavare ska utgoéras av fast 16n,
eventuell rorlig ersattning, 6vriga formaner samt
pension. Med andra ledande befattningshavare
avses vice verkstéllande direktor, affarsenhetschef

och motsvarande samt central stabschef. Den
sammanlagda erséttningen ska vara marknads-
massig och konkurrenskraftig p& den arbetsmark-
nad befattningshavaren verkar. Fast 16n och rorlig
ersattning ska vara relaterad till befattningshava-
rens ansvar och befogenhet. For koncernchefen,
liksom for andra ledande befattningshavare, ska
den rérliga erséttningen vara maximerad och rela-
terad till den fasta I6nen. Den rorliga ersattningen
ska baseras pa utfallet i forhallande till uppsatta
mal och, sa langt mojligt, vara kopplad till den
vardeutveckling for SCA-aktien som kommer
aktiedgarna till del. Program for rérlig ersattning
bor utformas s att styrelsen, om exceptionella
ekonomiska forhallanden rader, har mgjlighet att
begransa, eller underlata, utbetalning av rorlig
ersattning om en sddan atgard bedéms som rim-
lig och férenlig med bolagets ansvar gentemot
aktiedgare, anstéllda och 6vriga intressenter.

Vid uppségning bor i normalfallet gélla en
uppséagningstid om tva ar, om uppsagningen
initieras av bolaget, och ett &r, om uppségningen
initieras av befattningshavaren. Avgangsvederlag
bér inte férekomma.

Pensionsférméaner ska vara antingen férmans-
eller avgiftsbestdamda, eller en kombination dérav,
och ge befattningshavaren rétt att erhalla pension
fran lagst 60 ars alder. For intjanande av pen-
sionsférmanerna forutsattes att anstallningsfor-
hallandet bestatt under Iang tid, for narvarande
20 &r. Vid avgang fore pensionsaldern ska befatt-
ningshavaren erhélla fribrev pa pension fran 60
ars alder. Rorlig ersattning ska inte vara pensions-
grundande. Fragor om erséttning till bolagsled-
ningen ska behandlas av ett ersattningsutskott
och, nér det géller verkstallande direktoren,
beslutas av styrelsen”.

Styrelsens forslag 6verensstdmmer med de av
arsstamma 2011 beslutade riktlinjerna. Uppgifter
om bolagets tilldmpning av dessa riktlinjer samt
uppgift om bolagets kostnad &terfinns i Arsredo-
visningen not 6 sidan 88.



Omsattning och resultat

Rorelseresultatet, exklusive jamforelsestérande poster och valutaeffekter, var
i nivd med foregdende ar. Genomforda prisdkningar och kostnadsbesparingar
i kombination med dkade volymer kompenserade for 6kade ravaru-, energi-

och distributionskostnader.

Nettoomsattning

SCAs nettoomséttning minskade nagot och upp-
gick till 105 750 MSEK (106 965) MSEK. Omsatt-
ningen steg med 4 procent i lokal valuta jamfort
med féregéende ar. Valutakursférandringar mins-
kade koncernens nettoomsattning med 5 pro-
cent. Omséttningen inom Personliga hygienpro-
dukter och Mjukpapper minskade med 1 respek-
tive 2 procent, framférallt pa grund av valutakurs-
effekter medan 6kade priser och volymer bidrog
till en omséattningsékning. Omsattningsdkningen
pa tillvaxtmarknaderna, exklusive valutaeffekter,
uppgick till 13 procent f6r Personliga hygienpro-
dukter och till 10 procent fér Mjukpapper. For-
packningsverksamheten* minskade sin omsatt-
ning med 1 procent, framférallt pa grund av nega-
tiva valutaeffekter och avyttrade verksamheter,
medan 6kade priser och volymer bidrog till en
omséttningsékning. Skogsindustriprodukters
nettoomsattning var i nivd med féregaende ar.

Resultat
Rorelseresultatet, exklusive omstrukturerings-
kostnader om 5 676 (931) MSEK, var lagre &n
foregaende ar och uppgick till 9 224 (9 608)
MSEK. Personliga hygienprodukter minskade sitt
resultat med 9 procent och Mjukpapper 6kade
med 4 procent. Férpackningsverksamheten®
okade sitt resultat med 21 procent och Skogsin-
dustriprodukter minskade med 18 procent. Hogre
priser och volymer samt kostnadsbesparingar
kompenserade for 6kade ravaru-, energi- och
distributionskostnader. Det lagre resultatet &r en
foljd av den svenska kronans férstarkning.
Finansiella poster uppgick till -1 290 (-1 116)
MSEK. Okningen férklaras av hdgre rantesatser
som delvis kompenserades av en lagre genom-
snittlig nettolaneskuld. Resultatet fore skatt,
exklusive omstruktureringskostnader férséamra-
des med 558 MSEK och uppgick till 7 934 (8 492)
MSEK. Den genomshnittliga skattesatsen for arets

*Ijanuari 2012 annonserade SCA férsaljning av forpackningsverksamheten, exklusive kraftlinerbruken i Munksund och Obbola.

Forsaliningen beraknas vara fullt genomférd under andra kvartalet 2012.

Resultat i sammandrag (inklusive den férpackningsverksamhet som &r under forsaljning)

MSEK 2011 2010 2009
Nettoomsattning 1) 105 750 106 965 109 358
Bruttoresultat 23639 24618 26113
Rorelseresultat 2 9224 9608 9648
Finansiella poster —-1290 -1116 —1644
Resultat fére skatt 2 7934 8492 8004
Skatter 2 2014 —2211 —2098
Arets resultat 2 5920 6281 5906

1) Nettoomsattningen for SCAs recyclingsverksamhet har omklassificerats till vrig intékt, med retroaktiv justering fér 2010 och 2009.

2) Exklusive jamforelsestérande poster &r 2011 om -5 676 MSEK fére skatt och -5 313 MSEK efter skatt, 2010 om —931 MSEK fére skatt och
—-689 MSEK efter skatt samt &r 2009 om —1 458 MSEK fére skatt och —1 076 MSEK efter skatt.

Omséttning och resultat | Koncernen

I6pande resultat, exklusive jamforelsestérande
poster, uppgick till 25 procent. Arets resultat,
exklusive omstruktureringskostnader efter skatt
om 5 313 (689) MSEK uppgick till 5 920 (6 281)
MSEK. Resultat per aktie, exklusive omstrukture-
ringskostnader minskade till 8:34 (8:89) SEK och
inklusive till 0:78 (7:90) SEK.

Nyckeltal

Koncernens bruttomarginal, exklusive omstruktu-
reringskostnader, uppgick till 22,4 procent jamfort
med 23,0 procent foregaende ar och rérelsemar-
ginalen uppgick till 8,7 procent jamfért med 9,0
procent féregéende ar. Avkastningen pa syssel-
satt kapital, exklusive omstruktureringskostnader,
var oférandrad och uppgick till 9 procent och
avkastningen pa eget kapital uppgick till 9 pro-
cent, dven den ofdréandrad mot foregéende ar.
Rantetackningsgraden minskade till 2,8 jamfort
med 7,8 féregaende ar.

Rorelseresultat och rorelsemarginal

Resultat per aktie efter utspadningseffekter

Nettoomsattning, andel av koncernen

"
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Exklusive jamforelsestorande poster.
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Exklusive jamforelsestorande poster.
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Operativt kassaflode

En god kontroll av det operativa kassaflodet &r en barande del i SCAs strategi
for langsiktig konkurrenskraft. Rorelsens kassaflode uppgick till 6 383 (7 399)
MSEK. Minskningen férklaras huvudsakligen av ett Iagre kassamassigt rorelse-
overskott samt hogre rérelsekapitalbindning som en féljd av hogre kundford-

ringar.

Det kassaméssiga rorelsedverskottet minskade
med 4 procent till 14 465 (15 097) MSEK. Rorelse-
kapitalet 6kade framst till féljd av hogre kundford-
ringar och hégre lagervarden beroende pa hégre
ravarupriser. Rorelsekapitalet som andel av netto-
omséttningen uppgick till 9 (8) procent. Lépande
investeringar, vilka under aret 6kade med 100
MSEK och uppgick till 3 747 (3 647) MSEK, mot-
svarade 4 procent av nettoomsattningen. Det
operativa kassaflédet minskade och uppgick till
8577 (9 755) MSEK.

Finansiella poster 6kade med 174 MSEK och
uppgick till =1 290 (-1 116) MSEK. Okningen var
en effekt av hogre rantesatser som delvis kom-
penserades av en genomshnittligt Iagre nettolane-
skuld. Skatteutbetalningarna uppgick till 961
(1 255) MSEK. Rorelsens kassaflode uppgick till
6 383 (7 399) MSEK.

Strategiska investeringar for att stérka den
organiska tillvaxten uppgick till 1 910 (2 427)
MSEK. Arets utlagg for strategiska investeringar
avséag framst Mjukpapper i Tyskland, Ryssland

och Mexiko, Personliga hygienprodukter i Malay-
sia samt Férpackningar i Tyskland.
Nettoldneskulden 6kade under aret med 2 242
MSEK och uppgick vid arets slut till 36 648
MSEK. Nettokassaflodet minskade nettolane-
skulden med 884 MSEK. Marknadsvarderingar av
pensionstillgangar och pensionsataganden, till-
sammans med marknadsvérdering av finansiella
instrument, 6kade nettolaneskulden med 3 505
MSEK. Valutakursférandringar, till f6ljd av
svenska kronans forstarkning, minskade netto-
l&neskulden med 379 MSEK.
Skuldsattningsgraden ékade till 0,60 (0,51)
och skuldbetalningsférmégan forbattrades till
36 (35) procent.

Koncernens kassafléde

Operativ kassaflédesanalys i sammandrag (inklusive den férpackningsverksamhet som ar under férsaljning)

MSEK MSEK 2011 2010 2009
12000 Kassaméssigt rorelsedverskott 14 465 15097 15733
Forandring av rérelsekapital —1245 -1042 3307

10000 Lopande investeringar, netto 3747 -3647 -4037
8000 | Strukturkostnader m.m. -896 -653 -870
6000 Operativt kassaflode 8577 9755 14133
4000 Finansiella poster -1290 -1116 -1644
2000 Skattebetalning m.m. -904 —-1240 —999
o Rorelsens kassaflode 6383 7399 11490
Strategiska investeringar netto —2 601 -1623 -3007

Kassaflode fore utdelning 3782 5776 8483
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Operativt kassaflode per affirsomrade

Operativt kassaflode, andel av koncernen
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Finansiell stallning

Tillgéngar och sysselsatt kapital
Koncernens totala tillgdngar minskade med 3
procent jamfort med féregaende &r och uppgick
till 139 004 (142 978) MSEK. Anléggningstill-
géngar minskade med 23 398 MSEK jamfort med
foregaende ar till 85 511 MSEK, varav materiella
anlaggningstillgangar minskade med 13 568
MSEK till 42 599 MSEK och immateriella anlagg-
ningstillgdngar minskade med 8 896 MSEK till
12 062 MSEK. Materiella anlaggningstillgangar
minskade, framst till f6ljd av omklassificering till
tillgangar i avyttringsgrupp som innehas for for-
saljning med 10 968 MSEK. Lépande och strate-
giska investeringar i materiella anléggningstill-
gangar uppgick till 5 820 MSEK och arets avskriv-
ningar till 5 624 MSEK. Immateriella anlaggnings-
tillgdngar minskade, framst till f6ljd av nedskriv-
ningar och omklassificering till tillgangar i avytt-
ringsgrupp med 8 896 MSEK.
Omséttningstillgdngar minskade med 2 177
MSEK till 31 892 (34 069) MSEK, framst till f6ljd av
omklassificering till tillgdngar i avyttringsgrupp
som innehas for forsaljning. Rorelsekapitalet upp-
gick till 9 183 (8 899) MSEK. Det sysselsatta kapi-
talet var 4 procent lagre och uppgick till 97 939
(102 227) MSEK. Férdelningen av det sysselsatta
kapitalet per valuta framgar av tabellen till hoger.
Vérdet i svenska kronor av koncernens utland-
ska nettotillgdngar uppgick vid arets slut till 72 984
(76 596) MSEK. Minskningen beror i huvudsak pa
nedskrivningen av tillgdngar inom Férpackningar
samt hygienverksamheten i Australasien.

Eget kapital

Koncernens egna kapital uppgick vid arets utgang
till 61 291 (67 821) MSEK. Periodens nettoresultat
Okade eget kapital med 607 (5 592) MSEK medan
utdelning till aktiedgare minskade eget kapital
med 2 898 (2 657) MSEK. Eget kapital minskade
av omvérderingar av nettopensionsskulden till
marknadsvérde, med 2 607 MSEK efter skatt.
Omvarderingen av finansiella instrument till mark-

nadsvarde minskade eget kapital med 696 MSEK
efter skatt. Valutakursférandringar, inklusive effek-
terna fran sakringar av nettoinvesteringar i utlan-
det, minskade eget kapital med 936 MSEK.

Finansiering

Koncernens rantebarande bruttoldneskuld upp-

gick vid arets slut till 37 128 (36 506) MSEK. L&p-

tiden var vid samma tidpunkt 2,9 ar.
Nettoléneskulden uppgick vid arets slut till

36 648 (34 406) MSEK. Nettokassaflodet paver-

kade med 884 MSEK. Vidare 6kade nettolaneskul-

den till f6ljd av marknadsvardering av pensionstill-

gangar och pensionsataganden tillsammans med

Finansiell stéllning | Koncernen

marknadsvardering av finansiella instrument med
3505 MSEK. Valutakursférandringar till féljd av
svenska kronans forstarkning, minskade nettola-
neskulden med 379 MSEK.

Nyckeltal

Skuldséttningsgraden uppgick till 0,60 (0,51)
ganger och synlig soliditet uppgick till 52 (47) pro-
cent. Avkastningen pa sysselsatt kapital (ROCE)
och eget kapital (ROE), exklusive omstrukture-
ringskostnader, uppgick till 9 (9) respektive 9 (9)
procent. Kapitalomséttningshastigheten uppgick
till 1,04 (1,02) ganger. Rorelsekapitalet uppgick vid
arets slut till 9 (8) procent av nettoomsattningen.

Koncernens sysselsatta kapital per valuta, MSEK

2011 % 2010 % 2009 %
EUR 28868 30 31381 31 35139 32
SEK 35 646 36 35141 34 35745 33