Halvarsrapport
januari - juni 2004

Kvartalsrapport
april — juni 2004

2004 2003

Omséttning jan.—jun. 1238 MSEK (1 222)
apr. — jun. 623 MSEK  (582)

Resultat efter finansnetto jan. — mar. 79 MSEK  (38)
apr. — jun. 64 MSEK  (23)

Resultat efter finansnetto jan.—jun. 0,44 MSEK (0,21)

per aktie apr.—jun. 0,36 MSEK (0,12)
Resultat efter skatt jan. —jun. 52 MSEK  (26)
apr. — jun. 45 MSEK  (18)

Resultat efter skatt jan. —jun. 0,29 SEK  (0,14)
per aktie apr. — jun. 0,25 SEK  (0,10)

Kassaflode per aktie jan. —jun. -0,30 SEK (-0,13)
apr. — jun. 0,17 SEK (0,02)

Eget kapital per aktie 9,51 SEK (2003-12-31: 9,50)

Frl!‘ Soliditet 72 % (2003-12-31: 73 %)
FEEEETREL
jrrgfimsciad

Massamarknaden for langfibrig sulfatmassa
har fortsatt att utvecklas positivt vad avser
priser och utleveranser, medan utvecklingen
for kortfibrig sulfatmassa och mekanisk
massa har varit svagare.

Tidigare publicerad prognos kvarstar vilket
innebér att resultatet for 2004 som helar for-
vantas bli battre an for 2003.
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MASSAMARKNADEN

Efterfrdgan under det andra kvartalet
2004 har varit fortsatt stark framforallt
for langfibrig kemisk massa, vilket
resulterat i fortsatt stigande priser. Aven
den kortfibriga kemiska massan har haft
en positiv utveckling med ett hogt
utnyttjande av leveranskapaciteten
under kvartalet. Priserna for denna mas-
sakvalitet har O0kat i USD dven om
prishdjningen varit lagre &n for den
langfibriga kemiska massan. Dock har
genomsnittspriset for den kortfibriga
massan omréknat i SEK varit ldgre an
motsvarande period 2003. Prissattning-
en for CTMP foljer i stort priset pa
kortfibrig kemisk massa. Den fradmsta
orsaken till det prismassiga sambandet
ar att framforallt asp-CTMP och kemisk
massa tillverkad av eukalyptus &r utbyt-
bara mot varandra ur vissa kvalitet-
saspekter.

| tidigare ars rapporter har aktuell
Norscan-statistik presenterats. Fran och
med 2004 rapporteras endast global sta-
tistik for pappersmassa men med
vasentlig fordrojning. Den senaste aktu-
ella statistiken avser januari-maj, da det
totala kapacitetsutnyttjandet i varlden
for perioden var 96,1 % och utleveran-
serna 96,4 %. Producentlagren i vérlden
av blekt kemisk massa var vid arets bor-
jan 3 201 000 ton och uppgick vid maj
ménads utgang till 3 188 000 ton.

Importen till Kina har varit fortsatt
mycket héga och for perioden januari
till maj har 3 288 000 ton massa impor-
terats. Detta motsvarar pa arsbasis cirka
7 900 000 ton vilket kan jamforas med
6 000 000 ton under 2003. En nedgang i
importen till Kina noterades under maj
jamfort med tidigare manader under
2004, men importvolymen i maj var
fortfarande cirka 19 % hogre é&n
genomsnittet for 2003.

Langfibrig kemisk massa

(som produceras i Vallvik och Utansj®)
Priserna steg fran USD 560 i januari till
USD 660 i juni. Efterfragan har varit
stark under perioden januari — maj med
ett utnyttjande av leveranskapaciteten
pa 97,3 %. Utnyttjandet av produktions-
kapaciteten var under motsvarande
period 97,8 %.

Kortfibrig kemisk massa

(som produceras i Miranda)

Priset for eukalyptusmassa var vid peri-
odens bérjan USD 500 per ton och vid
slutet av juni USD 550 per ton. Kapaci-
tetsutbyggnaden av kortfibrig massa har
varit relativt stor jamfort med kapaci-

tetstillskottet pé& langfibrig massa och
detta har lett till ett hégre utbud &n
efterfragan pé kortfibrig massa. Utnytt-
jandet av leveranskapaciteten har under
perioden januari — maj uppgatt till 95,6
% och utnyttjandet av produktionska-
paciteten uppgick till 94,6 %.

Mekanisk massa

(som produceras i Rottneros,
Rockhammar och Utansj®)

Forsta halvaret har kannetecknats av
relativt god efterfrdgan. Under andra
kvartalet har efterfrdgan pA CTMP varit
god medan efterfrdgan pa slipmassa
varit svagare. Vidare har de trahaltiga
papperskvaliteterna haft en sémre mark-
nadsutveckling &n de tréfria vilket
paverkat leveranserna av slipmassa
negativt. Det globala utnyttjandet av
saval leverans-kapaciteten som produk-
tionskapaciteten for CTMP uppgick
till 98 %.

Under sommaren forvantas efterfra-
gan pad pappersmassa sasongsmassigt
sjunka nagot. Efter denna period antas
behovet av pappersmassa ater tka med
prishdjningar som sannolik foljd, da
samtliga storre regioner (Asien, Nord-
Amerika och Europa) i varlden forvan-
tas 6ka sina behov av massa.

PRODUKTION OCH LEVERANSER

Koncernens fem massafabriker i Rott-
neros, Rockhammar, Utansjo, Vallvik
och Miranda i Spanien har en samman-
lagd kapacitet pa cirka 700 000 ton per
ar. Produktionen under forsta halvaret
2004 6kade med 22 000 ton eller med
7 % jamfort med 2003. Utleveranserna
har 6kat med 3 600 ton eller 1 %.

Det genomsnittliga kapacitetsut-
nyttjandet i bruken under forsta halvér-
et var relativt hogt. Kapacitetsutnyttjan-
det uppgick till 97 % (91) fordelat pa
sulfatmassa 102 % (98), magnefitmassa
78 % (83), slipmassa 98 % (82) samt

CTMP 93 % (89). Under forsta kvartalet
2004 hade koncernen inte nagra planera-
de underhallsstopp. Under andra kvar-
talet 2004 har koncernen haft under-
héllsstopp i Utansjé medan Rottneros
och Rockhammar har delat upp sina
underhallsstopp i kortare stopp under
kvartal tva, tre och fyra. Vallvik har sitt
stopp under tredje kvartalet och Miran-
da under fjarde kvartalet. Samtliga kost-
nader for underhallsstopp redovisas i
den period dé stoppen genomfors.
Arskapaciteten vid sdgverket i
Rockhammar uppgar, efter genomforda
omstruktureringar och fokus pa ett
grévre ravarusortiment, till 65 000 m?.
Under forsta halvaret 2004 uppgick pro-
duktionen till 27 400 m® (22 800) och
utleveranserna till 23 800 m3 (21 900).

FAKTURERING OCH RESULTAT

Januari - juni 2004

Koncernens nettoomséttning uppgick
till 1 238 MSEK (1 222). Av nettoom-
sattningen svarade massa for 1 194
MSEK (1 178) och sagade travaror for
44 MSEK (44).

Omséattningsdkningen under perio-
den om 16 MSEK forklaras av tre
huvudkomponenter: férbattrat massa-
pris i USD 140 MSEK, hogre utleveran-
ser 15 MSEK samt férsvagad dollar —
139 MSEK. Det genomsnittliga priset
pa langfibrig sulfatmassa NBSK
uttryckt i USD okade fran USD 511 till
USD 612, en 6kning med 20 %. De
genomsnittliga priserna pd NBSK-
massa omréknat i SEK 6kade med 8 %
fran SEK 4 245 till SEK 4 570. Att Rott-
neros haft ett mindre gynnsamt
genomsnittligt prisgenomslag an det for
NBSK-massa beror pa att priserna for
kortfibrig sulfat massa omréknat i SEK
varit lagre under forsta halvaret 2004 an
under motsvarande period 2003. Rott-
neros har sedan flera ar en del langsikti-
ga kundkontrakt med prisutjamnande

PRODUKTION TON Apr - jun Apr —jun Jan - jun Jan — juni

2004 2003 2004 2003
Sulfatmassa 89 300 84 800 175 000 166 600
Magnefitmassa 15100 13900 28 300 30 100
Slipmassa 35900 32900 72 700 60 400
CTMP 31100 31900 62 800 59 700
Summa 171 400 163 500 338 800 316 800
LEVERANSER TON Apr —jun Apr —jun Jan - jun Jan —jun

2004 2003 2004 2003
Sulfatmassa 83700 74 000 175 400 163 500
Magnefitmassa 12 900 15 300 26 300 35700
Slipmassa 29 700 32300 61 200 64 400
CTMP 30900 27 800 63 800 59 500
Summa 157 200 149 400 326 700 323100




profil, vilket ligger helt i linje med den
nischstrategi koncernen bedriver. Déar-
till har koncernen en betydande andel
mekaniska massaprodukter som under
perioden haft en svagare efterfragan och
prisutveckling &n langfibrig sulfatmassa.
Koncernens rorelseresultat uppgick
till 83 MSEK (46). Rorelseresultatet for
de massaproducerande enheterna upp-
gick till 88 MSEK (50), och for sagverket
i Rockhammar till -5 MSEK (-4). Det
forbattrade rorelseresultatet &r huvud-
sakligen hanforligt till hdgre leveranser
samt intakter fran Gron el. Utfallet av
sékringsaktiviteterna som givit ett sam-
manlagt resultat om 96 MSEK (126) for-
delat pa valutasakringar 101 (70), mas-
saprissékringar -20 (24) och elsakringar
15 (33). Intékter for Gron el har uppgatt
till 14 MSEK (0). Kvartalet har belastats
med en kostnad pd 3 MSEK avseende
retroaktiv elskatt avseende perioden
augusti 2003 till och med juni 2004.
Resultatet efter finansnetto i kon-
cernen uppgick till 79 MSEK (38) och
inkluderar ett finansnetto som under
rapportperioden uppgick till -4 MSEK
(-8). Resultatet per aktie efter skatt blev
0,29 SEK (0,14). Kassaflddet per aktie
uppgick till -0,30 SEK (-0,13).
Resultatet efter finansnetto i moder-
bolaget blev 88 MSEK (120). | resultatet
ingar omfattande sakringsaktiviteter for
hela koncernens rakning som paverkat
resultatet med 96 MSEK (126).

April - juni 2004 jamfort med
april - juni 2003
Omsattningen under andra kvartalet
2004 6kade med 41 MSEK i jamforelse
med andra kvartalet 2003. Okningen ar
i huvudsak héanférlig till hégre massa-
priser 51 MSEK och hdgre leveranser
30 MSEK samt svagare USD -40 MSEK.

Sékringsaktiviteterna gav ett resultat
under kvartalet om 48 MSEK (fordelade
pé valuta 62, massapris -21 och el 7)
medan motsvarande belopp under andra
kvartalet 2003 uppgick &venledes till
48 MSEK (fordelade pa valuta 38, mas-
sapris 9 och el 1) . Under andra kvarta-
let har certifikat for Gron El intaktsforts
med 7 MSEK medan ndgon motsvaran-
de post inte fanns for 2003. Resultat
efter finansiella poster for andra kvarta-
let 2004 uppgick till 64 MSEK jamfort
med 23 MSEK foregéende ar.

Detta &r det tjugonde kvartalet i rad
som bolaget uppvisar ett positivt resul-
tat efter finansiella poster.
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April - juni 2004 jamfort med

januari - mars 2004

Omsattningen under andra kvartalet
2004 steg med 8 MSEK i jamforelse med
forsta kvartalet 2004. Okningen kan i
huvudsak hanféras till prisuppgang pé
massa i dollar 38 MSEK samt forandring
av USD 17 MSEK. De lagre utleveran-
serna gav en negativ effekt om 47 MSEK.
Utleveranserna minskade med 7 % mot
forsta kvartalet.

Resultatet av den operativa verk-
samheten exklusive finansiella sakringar
under andra kvartalet 2004 uppgick till
16 MSEK och det &r forsta kvartalet med
positivt operativ resultat exklusive sak-
ringar sedan tredje kvartalet 2002.

Sakringsaktiviteterna gav ett resultat
om 48 MSEK medan motsvarande
belopp under forsta kvartalet 2004 upp-
gick till 48 MSEK (fordelade pé valuta
39, massapris 1 och el 8). Under andra
kvartalet har certifikat for Gron EI
intéktsforts med 7 MSEK ofdréndrat
belopp sedan forsta kvartalet. Resultat
efter finansiella poster for andra kvarta-
let 2004 uppgick till 64 MSEK medan
forsta kvartalet uppvisade 15 MSEK.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna delarsrapport har upprittats
i enlighet med Redovisningsradets rekom-
mendation RR 20 Delarsrapportering.

Fran och med den 1 januari 2004
tillampar bolaget Redovisningsradets
rekommendation RR 29 Erséttningar
till anstdllda i koncernredovisningen.
Genom tillampningen av RR 29 redovi-
sas forménsbestamda pensionsplaner
inom koncernens samtliga dotterbo-
lag enligt gemensamma principer. |
bolagets finansiella rapportering till och
med 2003 har sddana planer redovisats
enligt lokala regler och foreskrifter i
respektive land. Bolagets enda formans-
bestdmda pensionsplan utgors av Alec-
taplanen i vilket bolagets pensionséta-
ganden till svenska tjansteman forsak-
ras. Alecta dr en plan som omfattar flera
arbetsgivare och da Alecta idag inte kan
lamna den information som kréavs for att
bolaget skall kunna redovisa den som en
formansbestamd plan, redovisas den i
enlighet med RR 29, p30 som om den
vore en avgiftsbestdimd plan. Enligt
uppgift fran Alecta kommer Alecta att
fore arsbokslutet 2004 lamna informa-
tion som mojliggor for bolaget att redo-
visa den som en forméansbestamd plan.

I 6vrigt tilldimpas samma redovis-
ningsprinciper och berdkningsmetoder
som i senaste arsredovisningen.

Arbetet med inforandet av nya

redovisningsprinciper, 1AS/IFRS, fran
och med 2005, fortgar enligt plan.

RISKHANTERING

usD

Den genomsnittliga USD-kursen under
forsta halvaret 2004 var 10 % lagre jam-
fort med motsvarande period under
2003. Paverkan pa omsittningen av en
forsvagad USD-kurs gentemot SEK
under forsta halvaret 2004 uppgick till
-139 MSEK.

| princip sker all prissattning av
massa i USD. Cirka 30 % av koncernens
omséattning har varit sakrad under aret.
70 % av omsattningen ar féljaktligen
inte foremal for valutasakring.

I borjan av aret forekom stora varia-
tioner i USD-kursen och det var svart
att bedéma den fortsatta utvecklingen
av dollarn. Bolaget gjorde darfér under
forsta kvartalet 2004 en valutasékring
for innevarande ar inom intervallet 7,33
till 7,73 SEK per USD avseende tredje
och fjarde kvartalet 2004. Sakringen
omfattar sasmmanlagt 100 MUSD. Kon-
cernen har inte belastats med ndgon
kostnad foér denna sakring. Bolaget har
genom denna extra valutasdkring
véasentligt reducerat valutarisken da sak-
ringsnivan under tredje och fjarde kvar-
talen uppgar till 70 % av exponeringen.

Vid utgangen av andra kvartalet
2004 hade valutakursséakringar i form av
terminskontrakt tecknats for 91 MUSD,
till en genomsnittskurs pa 9,63 SEK per
USD. Dessa kontrakt avser de ndrmaste
36 méanaderna. Av det sikrade beloppet
avser 26 MUSD innevarande &r till en
genomsnittlig kurs pa 10,11. Sikring av
10 MEUR har skett till en snittkurs pé
9,18 SEK per EUR. Valutakurssakring-
ar i andra valutor har inte skett.

Massapris

Inga nya massapriskontrakt har teck-
nats under forsta halvaret 2004. Under
2002 tecknade koncernen massaprissak-
ringar — genom 2-arskontrakt — som
omfattade 100 000 ton till genomsnitts-
nivan 5 177 SEK per ton. Harav kvarstar
nu endast 5 750 ton avseende tredje
kvartalet 2004. Under 2003 gjorde bola-
get kompletterande sékringar i form av
ett- och tvé-arskontrakt for att skydda
bolaget mot eventuellt sjunkande mas-
sapriser. Sammanlagt aterstar 127 400
ton av dessa kompletterande sékringar
med varierande aterstdende loptider
over de narmaste 12 méanaderna. Under
forsta halvaret hade massaprissakringar-
na pa grund av prisokningen av NBSK-
massa i USD en sammanlagd resultatef-
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MARKNADSVARDERING (MSEK) 30 JUNI 2004

Sakring Sakrad volym Sakringsniva Marknads- Referensvérde
varde Avista 30 juni 2004
Valuta USD, termin 91 MUSD 9,63 SEK/USD 189 7,53 SEK/USD
Valuta USD, intervall 100 MUSD 7,33 - 7,73 SEK/USD 0 7,53 SEK/USD?
Valuta EUR 10 MEUR 9,18 SEK/EUR 0 9,16 SEK/EUR
Massapris, i SEK 133 150 ton 5117 SEK/ton -52 USD 660/
USD 551 (PIX) 7,53 SEK/USD
USD 547 (RISI)
El 95-97%" 22 — 23 6re/kWh 89 30 ore/kWh
Totalt marknadsvarde 226
MARKNADSVARDERING (MSEK) JUNI 2003
Séakring Sakrad volym Sakringsniva Marknads- Referensvérde
varde Avista 30 juni 2003
Valuta USD 171 MUSD 9,62 SEK/USD 257 8,01 SEK/USD
Valuta EUR 15 MEUR 9,21 SEK/EUR 0 9,21 SEK/EUR
Massapris, i SEK 135000 ton 5177 SEK/ton 53 USD 533/
USD 535 PIX 8,01 SEK/USD
El 97%" 22 — 27 ore/lkWh 42 30 dre/kWh
Totalt marknadsvarde 352

1% av arsforbrukning i Sverige

2 Marknadsvarderingen av intervallet, sk. korridor, blir noll s& lange avistanoteringen ligger inom intervallet.

fekt om -20 MSEK (24). Utbéver mas-
saprissakringarna har koncernen sedan
flera ar langsiktiga kundkontrakt med
prisutjgamnande profil, vilket ligger helti
linje med den nischstrategi koncernen
bedriver.

Elektricitet

Koncernen sakrar elpriser finansiellt i
Sverige och genom dessa sékringar har
variationerna i elpris i allt vasentligt
utjdmnats. Innan elpriserna dramatiskt
Okade mot slutet av 2002 beslutade sty-
relsen att sékra i det nd&rmaste 100 % av
de narmaste tre arens (2003, 2004 och
2005) externa inkop av el. For 2003 var
priset sékrat till 27 6re per kWh. For
2004 &r elpriset sékrat till 23 6re och for
2005 till 22 6re per KWh.

Av tabellen ovan framgar marknads-
vardering av samtliga sakringar. Véarde-
ringen dr gjord av oberoende parter och
avser likvidationsvardet, dvs en varder-
ing enligt terminskontrakt per 30 juni
2004. Referensvardet avser avista noter-
ing per 30 juni och anges som komplet-
terande upplysning. Sékringarna l6per
over en period om tva till tre &r.

PROGRAM FOR KOSTNADSREDUKTION

Det under 2003 inledda kostnadsreduk-
tions- och effektivitetsprogrammet i
koncernen fortloper enligt plan. Under
2003 genomfordes en successiv reduk-
tion av personalstyrkan i Utansjé med
25 personer. Denna besparing kommer
att & fullt ekonomiskt genomslag under
2004. Vidare har reduktioner i Vallvik

med 10 personer genomforts under
forsta kvartalet och i Miranda genom-
fors reduktioner med 5 personer. Ett
intensivt arbete pagér sedan ett ar med
att samordna stOrre respektive strategis-
ka koncernink®p av insatsvaror, logistik
och frakter samt upphandling av IT-
tjanster. Atgardsprogrammet innehaller
aven atgarder for kapitalrationalisering
vilka bl.a. har resulterat i en 30 %-ig
reduktion av vedravarulagren dar bl.a.
ett effektivt IT-stdd bidragit.

ATERKOP AV EGNA AKTIER

Bolagsstdamman 2004 beslutade att for-
nya aterkGpsprogrammet av egna aktier.
Maximalt kan 10 % av antalet aktier, det
vill sdga 18,8 miljoner aktier, aterkdpas.
Syftet med aterkpen ar dels att optime-
ra bolagets kapitalstruktur, dels att
skapa mojligheter att anvdnda egna akti-
er som likvid vid eventuella framtida
forvarv.

Bolaget hade vid utgangen av 2003
aterkopt 7 709 641 egna aktier till en
snittpris pa 8,32 SEK per aktie for sam-
manlagt 64 MSEK. Under forsta kvarta-
let 2004 aterkoptes inga egna aktier
medan 510 000 aktier aterkoptes under
andra kvartalet till en snittkurs pa
9,99 SEK per aktie. Antalet utestdende
aktier vid forsta halvarets slut uppgick
till 180 212 464 aktier.

INVESTERINGAR OCH

FINANSIELL STALLNING

Koncernens nettoinvesteringar i anlagg-
ningstillgdngar under forsta halvaret

uppgick till 76 MSEK (61). Storre paga-
ende investeringar ar ett gasférbran-
ningssystem i Miranda, indunstning och
processinterna &tgarder i Vallvik samt
projektering av en eventuell CTMP-
linje i Utansjo.

De likvida medlen uppgick till 150
MSEK vid periodens utgang, jamfort
med 252 MSEK vid utgdngen av 2003.
Beviljade krediter uppgick till samman-
lagt 935 MSEK varav utnyttjade krediter
uppgick till 24 MSEK. Soliditeten upp-
gick till 72 %. Det egna kapitalet per
aktie uppgick till 9,51 SEK (2003-12-31
9,50).

KASSAFLODE

Kassaflodet fran den I6pande verksam-
heten uppgick till 22 MSEK (38) och
inkluderade kassaflode fran finansiella
sékringar med 111 MSEK (135). I maj
utbetalades utdelning pd 54 MSEK.
Rorelsekapitalet 6kade framst till foljd
av hogre kundfordringar och lager. Kas-
saflodet efter investeringsverksamheten
uppgick till -53 MSEK (-22).

MEDELANTALET ANSTALLDA

Medelantalet anstéllda uppgick under
rapportperioden till 849 (872).

UTSIKTER HELARET 2004

Bolagets tidigare prognos kvarstar, dvs
att resultatet for 2004 som helar forvan-
tas Overstiga resultatet for 2003. Forsta
halvaret 2004 har visat en forstarkning
av massamarknaden med flera prisok-
ningar.

Bolaget forvantar sig att den positi-
va marknadssituationen bestar under
resten av 2004. Osakerheten betréffande
USD utvecklingen dr betydande. Bola-
gets resultat efter finansnetto fér 2004
som helhet forvantas bli battre &n
for 2003.

Tidigare avgivna prognoser:

| ssamband med forsta kvartalsrap-
porten den 27 april, 2004 uttalades:
Forsta kvartalet 2004 har visat en for-
starkning av massamarknaden med flera
prisdkningar.

Bolaget forvantar sig att den positi-
va marknadssituationen bestar under
resten av 2004. Osakerheten betréaffande
USD utvecklingen &r betydande. Bola-
gets resultat efter finansnetto for 2004
som helhet forvantas bli battre &n
for 2003.



| samband med bokslutskommunikén
for 2003 den 5 februari 2004 ut-
talades:

| dagslaget aviseras prisdkningar for
samtliga massakvaliteter. Utvecklingen
av USD-kursen och massakonjunktu-
ren under 2004 &r svarbedomd.

En konjunkturférbattring med
starkt massamarknad forvantas dock
mot slutet av 2004.

Sammantaget beddms resultatet for

KONCERNENS RESULTATRAKNING (MSEK)
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heldret 2004 bli positivt. Upplands Vésby, den 26 juli 2004

KOMMANDE INFORMATIONSTILLFALLEN

26 oktober, 2004 — Kvartalsrapport 9
ménader 2004

I 6vrigt hanvisas till Rottneros hemsida

Www.rottneros.com. Lars Blecko
Koncernchef och Verkstéllande direktor
Denna rapport har ej granskats av
revisorerna.

Apr-jun 2004 Apr-jun 2003 Jan-jun 2004 Jan-jun 2003 Heldr 2003
Nettoomséttning 623 582 1238 1222 2380
Forandring fardigvarulager 49 34 42 -8 7
Ovriga rorelseintékter 60 54 122 106 271
SUMMA INTAKTER 732 670 1402 1320 2 658
Révaror och férnodenheter -358 -348 -720 -699 -1372
Ovriga externa kostnader -154 -152 -301 -299 -609
Personalkostnader -119 -104 -224 -208 -407
Av- och nedskrivningar -33 -27 -67 -56 -117
Ovriga rorelsekostnader -2 -9 -7 -12 -31
SUMMA KOSTNADER -666 -640 -1 319 -1274 -2 536
RORELSERESULTAT 66 30 83 46 122
Finansiella poster -2 -7 -4 -8 -7
RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER 64 23 79 38 115
Skatt p& periodens resultat -19 -5 -27 -12 -30
RESULTAT EFTER SKATT 45 18 52 26 85
Antal aktier vid periodens ingang® 180 722 181743 180 722 182 980 182 980
Antal &terkdpta egna aktier? 510 736 510 1973 2258
Antal aktier vid periodens utgang? 180 212 181 007 180 212 181 007 180 722
Antal aktier i genomsnitt® 180 420 181 594 180 571 182 065 181 422
Resultat efter skatt/aktie (SEK)? 0,25 0,10 0,29 0,14 0,47
FAKTORER SOM PAVERKAR OMSATTNINGEN
Massapris listpris NBSK, USD? 642 550 612 511 524
USD/SEK 7,60 8,04 747 8,31 8,09
Massapris listpris NBSK i SEK 4880 4420 4570 4240 4235
Rottneros leveranser, ton 157 200 149 400 326 700 323100 641 100

“ Antal aktier anges i tusental. ? Det finns inga program som medfor utspadning.
2 Kalla for NBSK listpris ar PIX pris respektive for dldre varden Market Pulse. “ Kéalla: Riksbankens arsgenomsnitt.

KONCERNENS BALANSRAKNING (MSEK)

Juni 2004 Juni 2003 Helar 2003
Anlaggningstillgangar 1254 1197 1249
Varulager 460 398 388
Kortfristiga fordringar 516 451 443
Likvida medel 150 255 252
SUMMA TILLGANGAR 2380 2301 2332
Eget kapital 1713 1662 1717
Avséttningar 197 197 175
Langfristiga skulder
Réntebérande 35 6 42
Kortfristiga skulder
Rantebérande 11 2 6
Ej rdntebdrande 424 434 392
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2380 2301 2332




ROTTNEROS DELARSRAPPORT JANUARI - JUNI 2004

KASSAFLODESANALYS (MSEK)

Jan-jun 2004 Jan-jun 2003 Heldr 2003
Rorelseresultat 83 46 122
Justering for poster som inte ingdr i kassaflodet
Av-/nedskrivningar 67 56 117
Bokforingsmassigt resultat vid avyttringar 3 - 2
Forandring avsattningar -3 -6 -19
Erhélina/betalda finansiella poster 0 -4 -3
Betald skatt -8 - 4
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandring av rorelsekapital 142 92 223
Forandring av rorelsekapital -120 -54 -72
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 22 38 151
Investeringar i anlaggningstillgangar -76 -61 -193
Forandring langfristiga fordringar 1 1 2
Kassaflode fran investeringsverksamheten -75 -60 -191
Forandring avsattningar exkl. uppskjuten skatt 16 -1 -22
Forandring av lan -7 - 38
Utdelning -54 -55 -55
Aterkop av egna aktier 5 -14 -16
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -50 -70 -55
Periodens/arets kassaflode -103 -92 -95
Likvida medel vid arets bérjan 252 350 350
Periodens/arets kassaflode -103 -92 -95
Kursdifferens i likvida medel 1 -3 -3
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid periodens/arets slut 150 255 252
AKTIEDATAY
Jan-jun Jan-jun
2004 2003 2003 2002 2001 2000 1999%
Aktier vid periodens ingang ¥ Antal 180 722 182 980 182 980 188 399 209 332 209332 209 332
Aterkopta egna aktier ¥ Antal 510 1973 2258 5419 20933 - -
Aktier vid periodens utgang ¥ Antal 180 212 181 007 180 722 182 980 188 399 209332 209332
Genomsnittligt antal aktier * Antal 180571 182 065 181 422 187 709 204 099 209332 209332
Rorelseresultat/aktie SEK 0,46 0,25 0,67 0,31 1,00 4,34 0,59
Resultat efter finansnetto/aktie SEK 0,44 0,21 0,64 0,46 1,15 4,26 0,53
Resultat efter skatt/aktie SEK 0,29 0,14 0,47 0,29 0,76 3,12 0,43
Rorelsens kassaflode/aktie * SEK -0,30 -0,13 -0,23 -0,13 0,50 4,28 -0,01
Eget kapital/aktie SEK 9,51 9,18 9,50 9,33 9,40 9,07 6,13
Utdelning SEK - - 0,30 0,30 0,35 0,50 0,25
Utdelning/eget kapital/aktie % - - 3,2 3,2 3,7 55 4,1
Borskurs vid periodens slut SEK 9,95 7,00 8,55 7,45 9,85 7,70 11,10
Borskurs/eget kapital/aktie gar 1,1 0,8 0,9 0,8 1,0 0,8 1,8
P/E-tal/aktie gor - - 18,3 25,3 13,0 2,5 25,5
Direktavkastning * % - - 35 4,0 3,6 6,5 2,3

» Det finns inga program som medfor utspadning.
2 Per 1 juni 1999 forvarvades sulfatmassafabriken Miranda fran Kimberly-Clark.

¥ Antal aktier anges i tusental.

4 Kassaflode efter normala investeringar men exkl. strategiska investeringar.

9 Direktavkastning beraknas i férhallande till borskursen vid arets slut.
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FORANDRINGAR | EGET KAPITAL (MSEK)

Jan-jun Jan-jun Helar
2004 2003 2003
Ingéende eget kapital 1717 1706 1706
Utdelning -54 -55 -55
Aterkop av egna aktier -5 -14 -16
Periodens/arets resultat 52 26 85
Omrékningsdifferens 3 -1 -3
Utgéende eget kapital 1713 1662 1717
KONCERNENS UTVECKLING | SAMMANDRAG
Jan-jun Jan-jun
2004 2003 2003 2002 2001 2000 1999V
FAKTORER SOM PAVERKAR OMSATTNINGEN
Massapris listpris NBSK, USD? 612 511 524 463 540 681 520
USD/SEK? 7,47 8,31 8,09 9,72 10,33 9,17 8,27
Massapris listpris NBSK i SEK 4570 4245 4235 4500 5580 6245 4300
Rottneros leveranser, ton 326 700 323100 641 100 630500 592800 656500 563600
FORSALINING OCH RESULTAT, MSEK
Nettoomsattning 1238 1222 2380 2494 2741 3385 2101
Rorelseresultat fore avskrivningar 150 102 239 170 292 1020 217
Planenliga avskrivningar -67 -56 -117 -113 -87 -112 -94
Rorelseresultat efter avskrivningar 83 46 122 57 205 908 123
Finansnetto -4 -8 -7 29 30 -16 -12
Resultat efter finansnetto 79 38 115 86 135 892 111
Resultat efter skatt 52 26 85 55 155 653 91
BALANSPOSTER, MSEK
Anlaggningstillgangar 1254 1197 1249 1197 1093 994 1130
Varulager 460 398 388 401 398 363 335
Kortfristiga fordringar 516 451 443 425 440 575 452
Kortfristiga placeringar - - - - 60 - -
Likvida medel 150 255 252 350 420 693 147
Eget kapital 1713 1662 1717 1706 1771 1899 1284
Avsattningar 197 197 175 203 220 210 115
Langfristiga rantebarande skulder 85 6 42 6 - - 2
Langfristiga ej rantebarande skulder - - - - - - 26
Kortfristiga réantebarande skulder 11 2 6 2 - - 259
Kortfristiga ej rantebarande skulder 424 434 397 456 420 516 378
Balansomslutning 2380 2301 2332 2373 2411 2625 2064
NYCKELTAL
Rorelsemarginal % 6,7 3,7 51 2,3 75 26,8 59
Vinstmarginal % 6,4 31 48 35 8,6 26,4 53
Avkastning pa sysselsatt kapital % 9 7 7 5 12 52 9
Avkastning pé eget kapital efter full skatt % 6 5 5 3 8 40 7
Soliditet % 72 72 73 72 73 72 62
Skuldséttningsgrad gar 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2
Réntetéckningsgrad gar 19,7 28,8 18,2 29,4 79,3 100,1 10,3
OVRIGT
Investeringar MSEK 76 61 193 244 183 85 276
Medelantal anstallda st 849 872 857 860 878 890 884

Y Per 1 juni 1999 forvarvades sulfatmassafabriken Miranda fran Kimberly-Clark.
2 Kélla for NBSK listpris &r PIX pris respektive for éldre varden Market Pulse

3 Kalla: Riksbankens &rsgenomsnitt



KVARTALSDATA KONCERNEN (MSEK)

2004 2003 2002
Il | Y Il I I v n I |
Nettoomsattning 623 615 571 587 582 640 560 633 646 655
Rorelseresultat fore avskrivningar 99 51 94 43 57 45 60 74 11 25
Avskrivningar -33 -34 -34 =27 -27 -29 -40 24 -25 -24
Rérelseresultat 66 17 60 16 30 16 20 50 -14 1
Finansnetto -2 -2 1 - -7 -1 1 5 20 3
Resultat efter finansiella poster 64 15 61 16 23 15 21 55 6 4
Skatt =19 -8 -13 -5 -5 -7 -1 -24 -3 -3
Resultat efter skatt 45 7 48 11 18 8 20 31 3 1
Produktion massa, tusen ton 171,4 167,4 166,7 155,6 163,5 153,3 1555 1639 157,83 1589
Leveranser massa, tusen ton 157,2 169,5 157,3 160,7 1494 173,7 150,3 1537 1628 1637
Produktion s&gade travaror, tusen m? 13,9 135 124 10,7 12,3 10,5 10,1 73 12,4 12,6
Leveranser sagade travaror, tusen m? 12,5 11,3 10,2 10,5 11,6 10,3 9,7 9,1 10,6 13,5
2004 2003 2003
] | \% Il Il | Helar
Nettoomséattning per rorelsegren
Massa 601 593 552 567 559 619 2297
Sagade travaror 22 22 19 20 22 22 83
Summa 623 615 571 587 582 640 2380
Rorelseresultat per rérelsegren
Massa 69 19 62 18 32 18 129
Sagade travaror -3 -2 -2 -2 -2 2 -7
Summa 66 17 60 16 30 16 122
Rorelsemarginal per rorelsegren
Massa 115 3,2 11,2 3,2 5,6 2,9 5,6
Séagade travaror -12,0 -11,2 -111 -7,9 -9,0 1,7 -8,9
Summa 10,6 2,7 10,5 2,8 5,0 2,8 51

Rottneros

Koncernkontor Rottneros AB Postadress: Box 600, 194 26 Upplands Vasby (Stockholm). Besoksadress: Kanalvagen 16, InfraCity.
Telefon 08-590 010 00. Telefax 08-590 010 01.

Rottneros, med anor tillbaka till 1600-talet, &r en oberoende och flexibel leverantér av kundanpassad, hogkvalitativ pappersmassa.
Genom standig produktutveckling, hdg leveranssakerhet, teknisk support och service anpassar Rottneros sina produkter till krévande

kunders behov.

Rottneros, som &r en av varldens ledande fristdende producenter av avsalumassa, ar marknadsledande pé slipmassa for avsalu och en
betydande producent av dvriga kvaliteter.

Rottneros har en total produktionskapacitet pa drygt 700 000 ton massa per ar vid fem fabriker i Sverige och Spanien, vilket innebar att
koncernen &r en av de tio storsta leverantdrerna i vérlden av avsalumassa. Ett allt intensivare produktutvecklingsarbete i samklang med
kundernas 6nskemal skall leda till en stabilare och hogre l6nsamhet 6ver en konjunkturcykel. For att fa en utjamning av resultaten éver
konjunkturcyklerna har koncernen en val genomarbetad finansiell sékringspolicy.



