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Holmen firar 400-arsjubileum ar 2009. Pa omslaget syns det dokument, undertecknat av Sveriges
konung Karl IX, som stadféste Hertig Johan av Ostergdtlands privilegium att anlégga ett vapenfaktori

pa Kvarnholmen i Norrképing 1609.



Holmen i

Med fokus framéat
Ar 2009 firar Holmen 400 &r.
Allt bérjade &r 1609 da Hertig
Johan av Ostergétland (son till
Johan Ill) Iat anlégga ett vapen-
faktori p&4 Kvarnholmen mitt i
Norrkdping. Darav kommer
namnet Holmen. Aven Igge-
sunds anor gar tillbaka till
1600-talet. Ostana Pappers-
bruk blev 1665 den forsta
industrianlaggningen i trakten.
| det moderna Holmen
véxer trévaror, skog och energi
fram som allt viktigare delar av
koncernens verksamhet vid
sidan av tryckpapper och
kartong. Storre fokus laggs
pé Holmens roll i samhallet,
pé klimatarbete och hallbar
utveckling.

Europa ar huvudmarknad

Den klart dominerande marknaden

fér Holmen ar Europa med cirka 90
procent av omséttningen. De enskilt
storsta marknaderna ar Storbritannien,
Tyskland, Spanien och Sverige. Cirka
tva tredjedelar av tryckpappersforsalj-
ningen gar till europeiska dagspress-
foretag. Brittiska och tyska konverte-
rare av forpackningar star for merpar-
ten av kartonginkdpen. Skandinavien,
Storbritannien, Nordafrika och Mellan-
ostern ar huvudmarknader for tréavaror.
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Holmen &r en skogsindustrikoncern som tillverkar och saljer tryckpapper,
kartong och trévaror. Koncernen &ger ocksé skogs- och krafttillgangar.
Nettoomsattningen uppgick 2008 till 19 334 Mkr och antalet anstallda var
cirka 4 800. Holmen ér ett publikt bolag, vars aktieserier A och B &r noterade

pa Nasdag OMX Nordic, Large Cap.

Produktion i tre lander

Holmen tillverkar tryckpapper i Sverige och
Spanien. Kartong produceras i Sverige och Eng-
land. Tre av de fem producerande enheterna dr
i likhet med skogs- och krafttillgdngarna samt
sagverket belagna i Sverige. Har finns ocksd
atta av de tolv pappers- och kartongmaskinerna.
Av cirka 4 800 anstallda ar ungefar 3 500 verk-
samma i Sverige. Virdet av fakturering till
kunder utanfor Sverige representerar cirka tre
fjardedelar av omsattningen.
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2,5 miljoner ton papper och kartong
Holmens totala kapacitet for tillverkning av
tryckpapper och kartong ir cirka 2,5 miljoner
ton per ar. Det gor Holmen till Europas femte
storsta tillverkare av tryckpapper med en arlig
produktionskapacitet om 1 940 000 ton. Inom
kartong baserad pé farskfiber ar Holmen med
en kapacitet om 590 000 ton/ar Europas tredje
storsta tillverkare. Arlig kapacitet for tillverk-
ning av travaror uppgar till 340 000 kubik-
meter.

Il Rorelseresultat per affarsomréde,

exklusive jamforelsestérande poster, %
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Ravaruinriktade affarsomraden

Holmen Skog Holmen Energi

Verksamhet: Ansvar for virkesférsérjning Verksamhet: Ansvar fér samordning av
till koncernens svenska enheter och skot- koncernens energifragor, elférsérjning till
sel av Holmens skogar samt virkeshandel koncernens svenska enheter och for kon-
cernens vattenkraftanlaggningar

Innehav av landareal:1 263 000 hektar,
varav 1 033 000 hektar produktiv skogs-
mark

Antal hel- och deldgda
vattenkraftverk: 23

Produktionskapacitet/ar
(vattenkraft): cirka 1 100 GWh.

Virkesforrad: 118 miljoner skogskubik-
meter.

Holmen Paper
Produkter: Vitt och fargat Iff
tidningspapper, By
katalog-, bok- och magasinpapper
Kunder: Dagspress- och tidskriftsférlag,
katalogutgivare och tryckerier

Fabriker: Hallsta, Braviken och Madrid

Produktionskapacitet/ar: 1 940 000 ton

Antal maskiner: 8.

Papperet anvands till tidningar, tidskrifter,

kataloger, direktreklam och bécker.

Produktinriktade affirsomraden

lggesund Paperboard

Produkter: Solidkartong
och falskartong for forpack-
ningar och grafiska &ndamal

Kunder: Konverterare av kartong till ..
férpackningar samt tryckerier och grossister

Fabriker: Iggesunds Bruk och Workington
Produktionskapacitet/ar: 590 000 ton
Antal maskiner: 4.

Produkter och marknader

Kartongen anvands i konsumentférpackningar
och for grafiska &ndamal.

Produkt: Furutravaror

Kunder: Snickeri- och
mobelindustri, tillverkare av
massiva trégolv, hyvlerier och
byggvaruhandel

Fabrik: Iggesunds Sagverk

Produktionskapacitet/ar:
340 000 kubikmeter

Antal saglinjer: 1.

Travarorna anvands vid tillverkning av fonster,
golv, dérrar, mébler etcetera.

De ravaruinriktade affarsomradena Holmen Skog och Holmen Energi férser de produktinriktade affarsomradena Holmen Paper, Iggesund Paperboard
och Holmen Timber med virke respektive elenergi. Oversikten visar hur produkterna blir till och hur konsumenterna kommer i kontakt med dem.
B Holmen Paper och Iggesund Paperboard svarar tillsammans f6r 80 procent av Holmens nettoomséttning.

W Sjalvforsorjningsgraden inom virke &r cirka 55 procent.
W Sjalvforsorjningsgraden inom el &r cirka 30 procent.
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Holmen i din vardag

Holmen Papers vita tryckpapper anvinds i
dags-, vecko- och manadstidningar, bilagor,
direktreklam, bocker och kataloger. P4 fargat
tryckpapper trycks till exempel affars- och
sporttidningar.

Av Iggesunds kartong tillverkas forpack-
ningar med krav pd mycket god tryckater-
givning for exempelvis tobak, parfym, medicin,
choklad och livsmedel. Den anvands dven for
skivomslag och trycksaker.

Goly, trappor, dorrar, fonster och mobler
frén snickerier, hyvlerier och andra vidare-
foradlare har Holmens travaror som bas.



ARET | KORTHET

Aret i korthet

B Efterfragan pa tidningspapper i Europa sjonk
under 2008. Balansen mellan utbud och efter-
frdgan var dock relativt god beroende pa bety-
dande kapacitetsneddragningar. Aven efterfra-
gan pa farskfiberkartong minskade men priser-
na kunde hojas under andra halvaret. Travaru-
marknaden var svag till f6ljd av vikande bygg-
konjunktur.

B Den svenska skogsindustrins efterfragan pa
virke var fortsatt htg och virkespriserna nadde
toppnoteringar under &ret. Vattenkraftproduktio-
nen var nagot Gver normal niva.

B Rorelseresultatet exklusive jamforelsestdrande
poster sjonk fran 2 286 till 1 412 Mkr till foljd av
lagre priser for tidningspapper och tréavaror samt
o6kade kostnader for virke och andra insatsvaror.

B Holmen Paper genomférde kapacitetsminsk-
ningar och omstéllningar som en anpassning till
en féréndrad tryckpappersmarknad. Vid Hallsta
Pappersbruk genomférdes betydande personal-
neddragningar samt stangningar av brukets
aldsta pappersmaskin och returpapperslinje.
| Madrid stélldes en del av produktionen om fran
tidningspapper till bestruket tryckpapper. Pro-
duktionen vid Wargéns Bruk lades ner i decem-
ber som en féljd av en langre period med otill-
racklig Ibnsamhet.

B |ggesund Paperboard lanserade under som-
maren den nya generationen av solidkartongen
Invercote.

B En ny energieffektiv anlaggning fér massa-
férsoérjning (TMP-B) togs i drift vid Bravikens
Pappersbruk.

B Projekteringen av det nya sagverket vid Bra-
vikens Pappersbruk i Norrkoping fortsatte under
aret. Driftstarten planeras till slutet av 2010.

I,

TMP-B

W Fakta e = B Rorelseresultat B Nettoomsittning och

Nettoomséattning, Mkr 19 334 19 159 Mkr % rérelsemarginal

Rorelseresultat, Mkr 1051 2843 4000 2 Mkr 19534

20 000

Rorelseresultat exkl.

jamforelsestérande poster, Mkr 1412 2286 Bi000 e

Arets resultat, Mkr 642 1505 » 000 " 15000 4

Resultat per aktie, kr 7,6 17,8 | 1412 WD J

Utdelning per aktie, kr 9" 12 oo B B I OB O gveit o

Avkastning pa sysselsatt kapital, %** 6,1 10,0 3,9 5000 4 8 F - F F _ 5

Avkastning pa eget kapital, % 3,9 9,2 0 — ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 0

Skuldsattningsgrad, ggr 0,48 0,35 B @ 0y @ o 0 ———F—F——— 0
. 1 Rorelseresultat* 03 04 05 06 07 08

InveSter'ngarv Mkr 1160 1433 e=» Avkastning pé sysselsatt kapital* 1 Nettomséttning

Medelantal &rsanstallda 4829 4931 Avkastning pé eget kapital = Rorelsemarginal, %*

*Styrelsens forslag. *Exkl. jdmférelsestérande poster.

*Exkl. jgmforelsestdrande poster. “Exkl, jéimforelsestérande poster.
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Béste aktiedgare

Resultatet for 2008 var det forsta
p& mdnga 4r som inte uppnddde
vart lonsamhetsmaél. En avkast-
ning pa sysselsatt kapital pa

6 procent ricker inte till for att
tacka vdra kapitalkostnader.
Huvudorsaken ligger i fortsatta
kostnadsokningar pa virke och
andra insatsvaror och lagre pri-
ser pa tidningspapper. For att
skapa battre resultatforutsitt-
ningar har vi under aret stangt
kapacitet inom tryckpapper och
stallt om till nya produkter inom
béade tryckpapper och kartong.
Vi har ocksa aktivt bearbetat
vara kunder med nodvindiga
prishojningar for att ticka véara
hogre kostnader. Var verksamhet
inom skog och energi har haft en
bra utveckling. Styrelsens forslag
till utdelning pa 9 kronor, vilket
ar en sinkning med 3 kronor, ska
ses mot bakgrund av den laga
lonsamheten och att vi gar ige-
nom en period av simre kon-
junkturforutsittningar.

Holmen Paper:
Ett 4r av omstallningar
Holmen Papers dtgarder for att
forbattra sin struktur och 16n-
samhet fortsatte under dret. Strukturforand-
ringarna vid Hallsta Pappersbruk har fullfoljts
med stingningar av en pappersmaskin
(110000 ton) och en massalinje som tillsam-
mans med omstéllningar minskat kapaciteten
for standard tidningspapper med cirka 15 pro-
cent. [ augusti fattades beslut om att ligga ned
Wargons Bruk. Produktionen av 145 000 &rs-
ton bestruket papper upphorde i december.
Konsumtionen av tidningspapper i Europa
minskade ndgot under 2008. Det beror sanno-
likt inte bara pa en svagare konjunktur utan
ocksd pa dndrade konsumtionsmonster som
forvintas leda till strukturellt minskad tid-
ningspappersanvindning 6ver tiden. Vi genom-
for kapacitetsminskningar inom tidningspap-
per samtidigt som det sker en omstillning till
MF Journal och returpappersbaserat LWC.
Holmen Paper kommer fortfarande ha sin bas i
en effektiv produktion av tidningspapper kon-
centrerad till stora pappersmaskiner med god

konkurrenskraft. Produktpaletten komplette-
ras med katalog-, bok- och MF Journalpapper
dar det under &ret skett utvecklingsarbete i
syfte att forbattra kvaliteten och mojliggora
volyméokningar. Aven hir har Holmen stora
och effektiva produktionsenheter.
Kostnadssankningar star hogt pa listan over
atgarder for forbattrat resultat. I september togs
en helt ny massalinje i drift vid Bravikens Pap-
persbruk som bland annat innebar 25 procents
ldgre elférbrukning och minskad oljeforbruk-
ning. Flera av Holmens investeringar under &ret
syftade till effektivare energianvandning.

lggesund Paperboard:

Utvecklad premiumkartong

Vira kartongprodukter som riktar sig mot kon-
sumentforpackningar och grafiska andamal har
en fundamentalt bra marknadsposition och
goda tillvaxtmojligheter. Kortsiktigt berors vi
dock av en dimpad efterfrigan som sannolikt
ar konjunkturellt betingad. I slutet av aret
minskade orderingdngen visentligt och pro-
duktionsstopp togs vid flera tillfillen.

Resultatet inom kartongverksamheten sjonk
under dret med kraftigt 6kade kostnader pa
insatsvaror som den frimsta orsaken. Iggesund
gick darfor ut med prishojningar mot vara
europeiska kunder for vissa segment. Vi raknar
med att dessa hojningar far fullt genomslag i
borjan av 2009.

Under aret kunde vi nylansera var premium-
kartong Invercote, efter den stora ombyggna-
den i Iggesund 2007. Den utvecklade produk-
ten har mott stor uppskattning. For att mota
kundernas efterfragan och som ett led i vart
miljotinkande kan Invercote numera dven leve-
reras belagd med ett biologiskt nedbrytbart
plastmaterial.

Var strategi for Iggesund ar att erbjuda den
hogsta kvalitets- och servicenivan for kunder
med kravande applikationer. En oberoende
marknadsundersokning pekade under éret pa
att vara tvd varumairken Invercote (solidkar-
tong) och Incada (falskartong) fortsatt ar de
starkaste i Europa.

Holmen Timber: Langsiktig satsning

for effektiv sdgverksstruktur

Marknaden for sigade travaror lider av det
minskade byggandet som innebir ldgre voly-
mer och kraftiga prissinkningar. Holmen Tim-
bers leveranser ckade ndgot men de ldgre pri-
serna ledde till ett vasentligt samre resultat.



Jag dr 6vertygad om att trd som material har
framtiden for sig. Forutom att det ar ett kost-
nadseffektivt byggnadsmaterial s& far produkter
av trd en stark position i klimatdebatten dd det
ar fornyelsebart och dessutom binder koldioxid.

Projekteringen for det nya sigverket i Bravi-
ken pagdr och produktionsstarten planeras till
senhosten 2010. Det nya sdgverket samlokalise-
ras med det befintliga pappersbruket vilket ger
synergieffekter nar det géller ravaruforsorjning
och energiproduktion. Tillsammans med hog
produktivitet ger det okad konkurrenskraft.

Holmen Skog: Instabil virkesmarknad
Virkespriserna fortsatte kraftigt upp under
2008. Hotet om en hojd rysk exportskatt med-
forde andrade inkopsstrategier hos flertalet
skogsbolag och konkurrens om virket drev upp
priset till besvarande nivder. Aviserade pris-
sankningar i Sverige under fjarde kvartalet
indikerar att pristoppen bor vara nadd for
denna gang. Den kraftiga hojningen av export-
skatten har skjutits pa framtiden, men hotet
kvarstar och situationen ar fortsatt svarbe-
domd. De stingningar som gjorts inom skogs-
industrin i Finland till f6ljd av skatten forvin-
tas vara permanenta.

Holmen Skog forvaltar och utvecklar Hol-
mens stora skogsinnehav men har ocksé en
mycket viktig uppgift som anskaffare av virke
till vara industrier. I planeringen finns ocksa
anskaffningen av timmer till det nya sdgverket.

Holmen Energi:

Nya energikallor pa agendan

Inom Holmen Energi fortsitter arbetet med att
utvirdera satsningar pa fornybar energi. Ambi-
tionen dr att bygga 1 TWh vindkraft men pla-
nerna for i vilken takt det kommer att ske har
annu inte beslutats. Vindmatningsmaster har
satts upp pa egna markomraden som bedoms
vara intressanta for vindkraftparker.

Holmen Energi forbereder ocksé for torv-
brytning i egen regi pA Holmens marker under
2009.

Den framtida elenergiforsorjningen ar en
mycket viktig fraga for den elintensiva indu-
strin. Holmen och fyra andra foretag har
paborjat forberedelser for att kunna bygga
karnkraft tillsammans med en energibolags-
partner.

Utsikter fér 2009
Prisforhandlingarna for tryckpapper 2009

VD-ORD

i Europa dr inte avslutade men pekar mot en
visentlig prisokning. Aven kartongpriserna i
Europa ir hojda inom vissa segment. Den stora
osidkerheten kring volymutvecklingen kvarstar
for bade tryckpapper och kartong och markna-
den for travaror forvantas bli fortsatt svag.
Valutasituationen ser ut att kunna bidra posi-
tivt till resultatet, &ven om vi genom befintliga
valutasakringar inte far del av kronforsvag-
ningen mot euron under innevarande ar.

Den kraftiga kostnadsutvecklingen under
senare 4r borde kunna dampas till f6ljd av en
lugnare ved- och returpappersmarknad. Kost-
nadstrycket pa energi och andra insatsvaror ser
ut att litta, &ven om vdra linga elkontrakt
innebdr att vi inte paverkas av elprisutveckling-
en i Sverige de narmaste dren.

Holmen igér, idag och imorgon

Holmen fyller 400 ar i ar och det ger oss an-
ledning att blicka bade bakat och framat. Det
ar intressant att se hur Holmen har fordndrats
och standigt utvecklats. Holmens historia bar
vi med oss ndr vi tar oss an morgondagens
utmaningar. En viktig del i detta ar att efter-
striva ett ledarskap som vilkomnar f6randring
som en naturlig del i verksamheten.

I dagens Holmen finns en grund som ger
goda forutsittningar for kommande ar. Var
stillning inom flera av tryckpapperssegmenten
ar mycket stark. Vdra varumirken inom kar-
tong dr i Europatopp. Vi ar en stor aktor pa
svensk virkesmarknad och satsningen p4 saga-
de travaror fortsitter med det nya sigverket.
Genom att vi tillverkar produkter och bio-
energi av den klimatneutrala och férnybara
rivaran virke bidrar vi till ett hallbart samhille,
vilket gor oss till ett framtidsforetag. Miljo-
ansvaret utgor tillsammans med en god 16n-
samhet och engagerade medarbetare grund-
pelare i vart hdllbarhetsarbete. Las garna mer
om detta i var héllbarhetsredovisning Holmen
och omvirlden 2008.

Jag vill avsluta med att tacka alla medarbe-
tare for utomordentligt fina insatser under det
gangna aret.

Stockholm den 16 februari 2009

Magnus Hall
VD och koncernchef

HOLMEN ARSREDOVISNING 2008
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strategi och mal

Affarside

Holmens affirsidé ar att utveckla och driva
lonsam verksamhet inom tre produktinriktade
affirsomraden for tryckpapper, kartong och
travaror samt tvd rdvaruinriktade for skog och
energi. Europa dr huvudmarknaden.

Produktinriktade affairsomraden

HOLMEN PAPER tillverkar tryckpapper for dags-
tidningar, tidskrifter, kataloger, reklam och
bocker vid tva svenska och ett spanskt bruk
(efter nedlaggningen av Wargons Bruk under
2008). Holmen Paper dr med sin produktions-
kapacitet om 1 940 000 ton tryckpapper per ar
Europas femte storsta producent. UPM och
Stora Enso ar storst med cirka 7 respektive

6 miljoner ton. Inom tryckpapper har Holmen
Paper en stark position hos de europeiska dags-
pressforlagen, dit cirka tva tredjedelar av for-
saljningen gér. Andra viktiga kundsegment ar

telefonkatalogforlag, detaljister, tryckerier
och bokforlag. I Europa har Holmen Paper en
marknadsandel pa knappt 10 procent inom
standard tidningspapper. Inom forbittrat tid-
ningspapper, katalogpapper och bokpapper ar
marknadsandelen cirka 25 procent. Forsilj-
ningsorganisationen finns i Sverige och i for-
saljningsbolag pa ett antal viktiga geografiska
marknader.

IGGESUND PAPERBOARD producerar farskfiber-
baserad solid- och falskartong for forpackningar
och grafiska dandamal vid ett svenskt och ett eng-
elskt bruk. Inom detta segment ar Iggesund med
kapaciteten 590 000 ton per ar den tredje storsta
tillverkaren i Europa. Huvudkonkurrenter ar
Stora Enso och M-real med cirka 1 miljon
respektive 700 000 ton farskfiberkartong.
Iggesunds storsta kundgrupp ar konverterare
som tillverkar forpackningar. Viktiga kunder ar
dven grossister och tryckerier som koper
kartong till grafiska produkter. Iggesund har en



ledande marknadsposition inom framst solid-
kartong i Europa men ir ocksé en betydande
aktor inom falskartong. Inom farskfiberkartong
uppgar Iggesunds marknadsdel i Europa till
cirka 20 procent. Kartongen siljs via ett centralt
forsaljningskontor i Nederlinderna med siljare
och tekniker i ett antal europeiska lander. Egna
forsaljningsbolag finns dven i Hongkong,
Singapore och USA.

HOLMEN TIMBER ir koncernens tredje produktin-
riktade affirsomrade och tillverkar trivaror
vid ett svenskt sdgverk. Holmen Timber ir en
relativt liten aktor i Europa med en marknads-
andel inom travaror som understiger 1 procent.
Holmen Timber siljer sina varor framst till
kunder i Skandinavien, Storbritannien, Nord-
afrika och Mellanostern. Travaror siljs direkt
till kund via egna forsiljningsbolag i Sverige och
England samt via delagande i marknadsbolag.

Ravaruinriktade affarsomraden

HOLMEN SKoG ansvarar for koncernens skogs-
tillgdngar. Skogsinnehavet uppgar till en miljon
hektar produktiv skogsmark i Sverige med ett
virkesforrdd om 118 miljoner skogskubik-
meter. Holmen ar Sveriges fjarde storsta skogs-
agare med cirka 4,5 procent av landets produk-
tiva skogsmark. Virkesforradet vaxer arligen
med 3,0 miljoner kubikmeter, samtidigt som de
arliga avverkningarna uppgér till 2,5 miljoner
kubikmeter. Hélften av virket séljs som timmer
till sagverk, cirka 40 procent som massaved till
massa- och pappersindustrin och cirka 10 pro-
cent som biobrinsle for energiproduktion.
Holmen Skog ansvarar dven for virkesforsorj-
ningen till Holmens svenska industrier.

HOLMEN ENERGI ansvarar for koncernens vatten-
krafttillgdngar samt for att utveckla koncer-
nens verksamhet inom energiomradet. Produk-

AFFARSIDE, STRATEGI OCH MAL

Strategi

Affarsidé Riktlinjer

Affarer och marknader Utveckling Finansiella mal

Lénsamhet
Lénsamhet och avkastning ska uthalligt verstiga marknads-
massig kapitalkostnad.

Tillvaxt

Holmen ska med organisk till-
vaxt och selektiva férvarv ut-
vecklas genom

Tre produktinriktade
affarsomraden

B Holmen Paper

Tryckpapper i sl Kapitalstruktur
Den finansiella stallningen ska vara stark med en skuldsatt-
Iggesund Paperboard Aktiv marknadsféring ningsgrad om 0,3-0,8.
g Afféarsdriven produkt-
Holmen Timber utveckling Utdelning
TevErar Gredlprodukten Erd!:a:rle utdelning ska arligen uppga till 5-7 procent av eget
apital.
Engagerade medarbetare
Tva ravaruinriktade
affirsomraden Hallbarhet

H Holmen Skog
Skog och virke

Produktion
Hog kvalitet och laga tillverknings-
kostnader sakerstalls genom

Ekonomisk utveckling

God Iénsamhet och stark finansiell stélining ska skapa forut-
séttningar for en langsiktigt hallbar utveckling for affars-
partners, anstéllda, 4gare och samhallet.

Holmen Energi

Elkraft och energi
B Storskalig produktion
Marknad Effektiva processer

Huvudmarknaden &r Europa

Socialt ansvar

Holmen ska respektera etiska och sociala normer, vara en god
afférspartner och samhallsaktér samt genom engagerat ledar-
skap motivera och utveckla medarbetarna.

n
B Aktivt inkdpsarbete
|

Integrerad anskaffning av
ravarorna virke, energi och

returpapper e
P Miljoansvar

En helhetssyn ska préagla verksamheten dar miljon skyddas
och ravaror och energi anvands effektivt.

Hog kompetens och effektiv
organisation
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Forskning och
utveckling, FoU

Holmen bedriver FoU i egen
regi men deltar dven externt,
sésom i branschgemensam
och i samarbeten med univer-
sitet och hoégskolor. Inrikt-
ningen ar huvudsakligen pa
produktutveckling och effek-
tivisering av processer, men
aven pé skoglig tillvaxt och
effektivisering av skogsbru-
ket. Det externa arbetet utfors
i samarbete med en rad olika
aktorer. Svenska STFI-Pack-
forsk, MoRe Research, Kung-
liga Tekniska Hogskolan,
MittUniversitetet, Karlstads
universitet, Sveriges Lant-
bruksuniversitet (SLU) och
Skogforsk &r nagra exempel. |
England samarbetar Holmen
med University of Manches-
ter och i Spanien med Univer-
sidad Complutence i Madrid.

B Sjalvférsorjning ravaror, %

tionen av vattenkraft uppgar ett normaldr

till 1,1 TWh, vilket gor Holmen till den sjatte
storsta elproducenten i Sverige. Holmen Energi
ansvarar dven for elforsorjningen till Holmens
svenska industrier.

Tillvaxt

Holmen ar verksamt pad marknader som r stora
och viletablerade. Det giller saval produkt-
marknaderna papper, kartong och travaror, som
ravarumarknaderna for virke och energi. Den
europeiska marknadstillvixten fér Holmens
produkter har i genomsnitt legat pd nagra pro-
cent per ar den senaste tiodrsperioden. Malet ar
att vixa och forbli en stark leverantor med
effektiv produktion. Tillvixten sker framst orga-
niskt genom att forbittra produkterna och 6ka
produktionsvolymen inom befintliga produkt-
omrdden. Utveckling kraver ocksa omstall-
ningar och stangning av olonsam produktion,
ndgot som praglat det senaste verksamhetsaret
inom Holmen Paper. Forvirv har sttt f6r en
mindre del av tillvixten. Det senaste storre for-
vdrvet var bruket i Madrid &r 2000.

Aven den egna virkes- och energiproduktio-
nen ska utvecklas och vixa. Den skogsskotsel
som genomforts bedoms medfora att den arliga
virkesproduktionen (avverkningarna) succes-
sivt Okar for att om fyrtio ar vara 20 procent
hogre dn idag. Dessutom bedoms det pé sikt
finnas goda mojligheter att hoja tillvaxttakten i
koncernens skogar omkring 25 procent genom

en ny, forbattrad skogsskotsel. Det innebar
pa sikt hogre avverkningsnivaer. Inom energi-
produktion bedoms potentialen vara god att
utveckla ny l1onsam produktion av vindkraft
och biobransle. Malsittningen ar att arligen
kunna producera 1 TWh el frén vindkraft pd
egna marker.

Overgripande ambition fér koncernens
verksamhet dr att erbjuda kunderna attraktiva
och hogkvalitativa produkter samt god service.
Det ska ske kostnadseffektivt s& att Holmen
forblir en konkurrenskraftig leverantor.

Holmen maste mota kundernas hoga krav
pd att effektivt kunna trycka och konvertera
produkterna till indamalsenliga och tilltalande
slutprodukter. Det ar viktigt att kunderna med
framgdng lyckas anvanda produkterna i sam-
spel och konkurrens med annan media och
reklam eller andra férpackningsmaterial.

For att stodja affirsverksamhetens krav pa
produktutveckling och effektiva processer
bedriver Holmen ett decentraliserat forsknings-
och utvecklingsarbete inom respektive affirs-
omréde.

Produktion

Storskaliga, effektiva produktionsanlidggningar
och kompetenta medarbetare ger hog produkti-
vitet samt effektivt utnyttjande av insatsvaror
och kapital. For att framgangsrikt kunna
genomfora langsiktiga investeringar och uppnd
béade storskalighet och utveckling maste sam-

Virke
Egen skog
o .
Sa tillverkas produkterna
Denna mycket férenklade bild visar tillverkningsprocessen i Forst passerar den ett vatparti, sedan en press och darefter
en pappers- och kartongmaskin. | verkligheten skiljer sig torkas papperet/kartongen pa banan som da I6per mellan
maskinerna at en hel del. Révaror utgors framst av ved och/ ett stort antal cylindrar for att i slutdnden rullas upp och se-
eller returpapper samt el och kemikalier. Massan som tillver- dan skaras till i de rull- eller arkstorlekar kunderna bestallt.
kas kemiskt eller mekaniskt gar ut pa en bana i maskinen.
El
Prissékrat Hel- och delgd MASSA - PAPPER/KARTONG
&r 2009-2015 vattenkraft samt VATPARTI
mottryckskraft

4 OH L YNY
0000000 TORK

12 ——— Ejpris-
sékrat
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spelet fungera vil mellan marknadsféring, pro-
duktutveckling och produktionsokning. Bas-
volymer av vissa produkter kombineras med
utvalda satsningar pa mer foradlade eller for-
battrade produkter riktade mot befintliga och
nya kundgrupper.

Utover effektiva produktionsprocesser dr
kostnaderna for rdvaror och transporter viktiga
for konkurrenskraften. Fiber i form av virke,
returpapper och massa samt energi i form av el
och vdarme utgor huvudsakliga ravaror i proces-
sen for att producera tryckpapper, kartong och
travaror. Genom en vil integrerad produktions-
process producerar Holmen drygt 90 procent
av massan och virmeenergin vid de egna bru-
ken. Anskaffningen av 6vriga ravaror dr for-
starkt genom en integration bakat i foradlings-
kedjan via agande av skog och vattenkraftpro-
duktion samt enheter for anskaffning av retur-
papper. For virke ar sjalvforsorjningsgraden till
koncernens svenska enheter cirka 60 procent
och for koncernen totalt (inklusive bruket i
England) cirka 55 procent. Produktionen av
egen elkraft motsvarar drygt 30 procent av
koncernens elenergibehov medan virmeenergi-
produktion till drygt 60 procent baseras pa
restprodukter frdn den egna produktionspro-
cessen. Darutover dr cirka 55 procent av el-
leveranserna prissikrade genom langsiktiga
leveransavtal. Betydande returpappersvolymer
kops via hel- och deldgda insamlingsbolag.

Riktlinjer
Finansiella mal

L6NSAMHET. Milet for Holmen dr att avkast-
ningen uthélligt ska 6verstiga marknadsmaissig
kapitalkostnad. Lonsamhetsmalet anvinds for
att styra verksamheten. I koncernen anvands
nyckeltalet Value Added for att berikna 16n-
samheten utifrdn rorelseresultatet med avdrag
for kapitalkostnad och skatt. Det ger ett enkelt
och tillrackligt rattvisande matt som kontinuer-
ligt foljs upp for koncern, affirsomrdden och
produktionsenheter. Koncernens l6nsamhet har
under en lingre period 6verstigit kapitalkost-
naden. Ar 2008 uppniddes diremot inte l6n-
samhetsmalet. Det innebir extra fokus pa 1on-
samhetsforbattrande dtgirder i verksamheten.
Holmens verksambhet ar kapitalintensiv och
en stor del av utvecklingen sker genom investe-
ringar i utokad kapacitet och forbattrad pro-

duktion. Aven kostnadsrationalisering sker ofta
i kombination med investeringar. For att utvir-
dera l6nsamheten i investeringarna anvinds en
modell f6r att nuvirdesberikna kassafloden,
det vill siga bedomda framtida kassafloden
diskonteras med den viagda kapitalkostnaden.

For att berakna kapitalkostnaden vags kost-
naden for lanat och eget kapital ihop och multi-
pliceras med det kapital som verksamheten
bundit. Kostnaden for eget kapital berdknas
som rinta plus en premie anpassad till verk-
sambhetens risk, dar kapital bundet i industri-
verksamhet dsitts en hogre riskpremie (5 pro-
cent) dn kapital bundet i skogs- och krafttill-
gangar (2 procent).

Koncernens viagda kapitalkostnad for den
lopande verksamheten berdknas utifrdn korta
marknadsrantor och var under 2008 10 pro-
cent for industriverksambhet, beriknat som
resultat fore skatt. Kapitalkostnaden som
anvinds vid provning av investeringar baseras
pé ldnga marknadsrintor och var under 2008
drygt 11 procent (fore skatt) for industriverk-
sambhet.

KAPITALSTRUKTUR. Holmen ska ha en stark
finansiell stdllning som ger finansiell stabilitet
och mojlighet att fatta korrekta och ldngsiktiga
affarsbeslut som inte enbart dr beroende av
konjunktur och externa finansieringsmojlighe-
ter. Mélet for skuldsattningsgraden ar 0,3-0,8
och anpassningen till detta mal utgor en del av
den strategiska planeringen.

Styrelsen har under senare ar haft mandat
frén arsstimman att aterkopa upp till 10 pro-
cent av bolagets samtliga aktier. Under 2008
har totalt 760 000 aktier av serie B dterkopts,
vilket motsvarar cirka 0,9 procent av det totala
antalet utelopande aktier och cirka 0,3 procent
av det totala antalet roster. Aterképet var kopp-
lat till koncernens incitamentsprogram. Nagot
uttryckligt mal for aktiedterkop finns inte. Det
har anvints som ett komplement till utdelning-
arna for att justera kapitalstrukturen nar om-
stindigheterna bedomts gynnsamma. Forutom
2008 ars aterkop har aktier dterkopts ar 2000.

UTDELNING. Holmen ska limna en ordinarie
utdelning som arligen uppgar till 5-7 procent
av eget kapital. Det innebir en relativt stabil
och hog arlig utdelning. Styrelsen har foreslagit
en utdelning om 9 kronor per aktie till drsstim-
man 2009, vilket motsvarar 5 procent av eget
kapital. Under de senaste tio dren har den ordi-
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B Produktivitet

Produktion per anstélld och &r
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e Ordinarie utdelning i % av eget kapital
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Global Reporting Initiatives
(GRI) riktlinjer for hallbar-
hetsredovisning, G3, ar de
globalt vedertagna riktlinjer-
na for hallbarhetsredovis-
ning. Holmen féljer dessa
riktlinjer sedan flera &r och
anser att hallbarhetsredovis-
ningen fér 2008 uppfyller den
hogsta redovisningsnivan,
niva A. Detta har aven in-
tygats av revisionsféretaget
KPMG.

GRI REPORT

GA

GRI REPORT

HOLMEN ARSREDOVISNING 2008

narie utdelningen i genomsnitt uppgatt till

5-6 procent av eget kapital. Det har inneburit
att cirka 60 procent av resultatet per aktie per
ar har delats ut i form av ordinarie utdelningar.

Holmen ska limna extra utdelning eller
aterkopa aktier nar kapitalstrukturen och verk-
samhetens finansieringsbehov mojliggor detta.
Utover ordinarie utdelning har Holmen lamnat
extra utdelningar for verksamhetsaren 1998,
2000 och 2003.

Om Holmen klarar sitt [énsamhetsmal
bedoms de medel som genereras internt nor-
malt vara tillrickliga for att finansiera ordina-
rie utdelning och arlig tillvixt pa 3-4 procent
med bibehéllen finansiell stillning. Hogre 1on-
samhet ger ver tiden utrymme for extra utdel-
ningar, aktiedterkop, storre investeringar eller
forvarv.

Hallbarhet

Holmens utveckling ska ske med en uthallig syn
pa lonsamhet och hur resurserna anviands. Rava-
rorna virke och returpapper samt produkterna
ar kretsloppsanpassade och dtervinningsbara.

Holmen arbetar for att utnyttja elenergi och
virme effektivt, minska utsldppen av fossil kol-
dioxid och 6ka sjilvforsorjningsgraden av
energi.

Koncernen dr medlem av FNs Global Com-
pact, vilket innebar att foretaget stdr bakom
internationella riktlinjer avseende manskliga

rdttigheter, sociala forhdllanden, miljo och
fackforeningsritt.

Holmens arbete for en hallbar utveckling
beskrivs utforligt i den separata hallbarhetsre-
dovisningen Holmen och omvirlden. Holmen
och omvirlden uppfyller GRIs redovisnings-
nivd A, det vill siga den hogsta nivén.

EKONOMISK UTVECKLING. Genom god lonsamhet
och stark finansiell stallning skapas goda forut-
sattningar for en 1dngsiktigt hallbar utveckling.
Holmen har en tydlig roll i det hdllbara samhal-
let genom att vara ett framgéngsrikt och lon-
samt foretag som tillverkar produkter av natur-
liga ravaror.

Det skapar arbetstillfdllen och gor det moj-
ligt att kopa insatsvaror, betala skatter och
limna avkastning till 4gare och finansiirer.
Lonsamheten ar ocksa en forutsittning for
investeringar som gor att foretaget kan utveck-
las i linje med gradvis fordndrade marknadsfor-
héillanden. Holmens finansiella mél stodjer pa
detta sitt en 1dngsiktig och hédllbar ekonomisk
utveckling.

soclALT ANSVAR. Holmens HR-arbete styrs av
framtagna riktlinjer samt lagar och avtal. Ton-
vikten ligger pd kompetensforsorjning, ledar-
skap och organisation. Holmen har satt upp ett
antal strategiska mél avseende humankapital,
ledarskap, medarbetarsamtal, antal arbets-
olyckor samt andel kvinnliga chefer. Resultaten



f6ljs upp via nyckeltal och medarbetarunder-
sokningen Holmen Inblick.

Medarbetarundersokningar genomfors vart-
annat 4r och fran och med 2009 pd Holmens
samtliga enheter. Resultatet bildar underlag for
det strategiska HR-arbetet samt for lokala
atgirdsplaner.

Holmen arbetar systematiskt for att identi-
fiera och utveckla anstillda som har forutsatt-
ningar for att avancera till mer kvalificerade
uppgifter. Mdlet dr att minst 75 procent av alla
lediga chefstjdnster i koncernen ska tillsittas
genom intern rekrytering. Chefsutbildningarna
har kompletterats genom att alla nya chefer far
en lokal mentor och att samtliga nya chefer
erbjuds en kort introduktionsutbildning.

Varje ar avsitts betydande resurser for kom-
petensutveckling. Samtliga affirsomrdden
genomfor ett stort antal utbildningsprogram.
Den genomsnittlige Holmen-anstillde genom-
gér cirka 40 utbildningstimmar per ar.

Under de ndrmaste tio dren kommer manga
av koncernens anstdllda att ga i pension. Hol-
men arbetar langsiktigt for att lagga en stabil
grund for framtida rekryteringar, bland annat
genom nira samarbeten med hogskolor och
genom att erbjuda sommarjobb till ungdomar.

Holmen forsoker genom omplaceringar, for-
tida pensioneringar och utbildningsbidrag hjal-
pa medarbetare som paverkas av omstrukture-
ringsbeslut. Med anledning av neddragningen
vid Hallsta Pappersbruk och nedliggningen av
Woargons Bruk gjordes avsittningar for kostna-
der for att avveckla personal, bland annat
genom foretagspensioneringar och vissa former
av avgingsvederlag.

Samverkan med de fackliga organisationer-
na sker i frdgor som ror hilsa, sikerhet, jam-
stalldhet och kompetensutveckling. Samtliga
policies ar utvecklade tillsammans med eller
forankrade hos de fackliga organisationerna.

miLJ6ANSVAR. Holmens verksamhet regleras
miljomassigt av lagar och tillstind i varje land.
Koncernens miljopolicy som fornyades under
2008 dr utgdngspunkten for hur miljéarbetet
organiseras och bedrivs. I den nya policyn tyd-
liggors energi- och klimatfradgornas betydelse
for verksamheten. Tillverkningens miljopaver-
kan ligger inom de ramar som miljémyndighe-
terna anger.

Skogarna brukas med mal att 1dngsiktigt
producera allt mer virke och samtidigt ge livs-
utrymme for de mdnga arter som lever dar.

Ett nytt skogsskotselprogram har tagits fram
som bedoms kunna oka tillvixten i Holmens
skogar ytterligare samtidigt som naturligt fore-
kommande vixter och djur ges férutsittningar
att langsiktigt fortleva i skogslandskapet. Kon-
cernen har dessutom som ambition att oka ut-
tagen av biobrinslen i skogarna i takt med att
efterfrdgan fran biobrinslebaserad energi-
produktion okar.

Den industriella verksamheten och skogs-
bruket dr certifierade enligt ISO 14001. Skogs-
bruket dr dessutom certifierat enligt FSC
(Forest Stewardship Council) och PEFC (Pro-
gramme for the Endorsement of Forest Certifi-
cation schemes).

Holmen arbetar aktivt for dtgarder som
bidrar till hallbar utveckling och minskad kli-
matpdverkan. Holmen berors av Kyotoproto-
kollets regelverk kring handeln med utslapps-
rdtter eftersom koncernens anliaggningar sedan
2005 ingar i systemet. Energieffektivisering samt
utbyggnad av koldioxidneutrala kraftslag som
vattenkraft och vindkraft stods av Holmen.

Beslutet om att ett sdgverk ska byggas i
anslutning till pappersbruket i Braviken innebar
en satsning dven utifrdn ett klimatperspektiv.
Viaxande skog tar upp koldioxid som sedan lag-
ras under mycket lang tid i slutprodukter i form
av travaror. Trd kan dessutom ofta anviandas
i stéllet f6r andra material som kriver stora
mangder energi vid tillverkningen och ddarmed
ger upphov till utslapp av koldioxid. Sagverket
bedoms ocksd mojliggora expansion av bio-
energiproduktion och effektiva transport-
l6sningar.

Holmen deltar i Sverige och England i frivil-
liga program for energieffektivisering som ger
de energiintensiva industrierna ett alternativ till
energiskatter. Det ar positivt for den egna verk-
samheten och sitter internt fokus p energifra-
gor och vintas 6ka energieffektiviteten och
minska klimatpdverkan. Energiledningssystem
som tidigare inforts vid koncernens svenska
anldggningar har under 2008 inforts vid bruket
i Workington. Bruket i Madrid kommer under
2009 att borja arbeta enligt ett certifierat energi-
ledningssystem.

Holmen arbetar aktivt med att identifiera och
genomfora energibesparande atgarder. Koncer-
nens energi - och klimatmal, som mer utforligt
finns beskrivna i hallbarhetsredovisningen
Holmen och omvirlden 2008, innebir att
energianviandningen ska effektiviseras och att
anvindningen av fossila brinslen ska minska.

AFFARSIDE, STRATEGI OCH MAL

Holmen och omvarlden ar
koncernens héllbarhetsredo-
visning som syftar till att be-
skriva Holmens arbete f6r en
hallbar utveckling. Ambitio-
nen &r att redovisningen ska
ge tydliga svar pa de fragor
som koncernens intressenter
stéller om milj6- och socialt
ansvar samt ekonomisk ut-
veckling. Redovisningen for
2008 publiceras pa svenska
och engelska i mars och kan
bestallas pa hemsidan.
Spansk version beraknas
vara klar i maj.

| likhet med tidigare ar blev
Holmen under 2008 upptaget
pa flera s kallade foretags-
index for hallbar utveckling
och samhallsansvar. Att kom-
ma med i ett index &r en be-
kraftelse pa att foretaget be-
doéms agera ansvarsfullt ur
ekonomiska, milidméssiga
och sociala aspekter. Holmen
ingér bland annat i Swedbank
Roburs Ethica Fonder, Banco
Miljéfonder, FTSE4Good
Index Series och Storebrands
SRI-index (Socially
Responsible Investments).
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Verksamheten 2008

Efterfrdgan i Europa pd trahaltigt tryckpapper
minskade under 2008 med 2 procent. For tid-
ningspapper sjonk efterfrigan med 3 procent i
Europa. Leveranserna av MF Journal till Europa
var 1 procent lagre under 2008 jamfort med
2007, medan leveranserna av SC-papper okade
med 6 procent.

Kapacitetsutnyttjandet och marknadsbalan-
sen i Europa for tidningspappersrelaterade pro-
dukter forbattrades under dret trots vikande
efterfragan, framst tack vare betydande kapaci-

B Fakta 2008 2007
Nettoomsattning, Mkr 10443 10345
Rorelseresultat, Mkr -81 -980

Rorelseresultat exkl.
jamforelsestdrande poster, Mkr 280 623

Operativt kapital, Mkr 10237 9971
Medelantal anstallda 2584 2666
Andel férsaljning i Europa, % 88 86
Produktion, 1 000 ton 2033 2034

Jamforelsestérande poster &r 2008 avser -298 Mkr for nedlaggning av Wargons Bruk
och -115 Mkr avseende sténgning av PM 2 vid Hallsta Pappersbruk samt resultateffekter

tetsnedldggningar. Samtidigt forsimrades
marknadsutsikterna under hosten till foljd
av vikande annonskonjunktur.

Marknadsforutsattningarna ledde till pris-
sankningar pa tidningspapper och MF Journal
vid ingéngen av 2008. Totalt var priserna for
Holmen Papers produkter i genomsnitt cirka
1 procent lagre an under 2007.

Holmen Papers totala leveranser steg
med 1 procent jamfort med 2007 och uppgick
till 2 044 000 ton.

Holmens styrelse fattade i augusti 2008

H Resultat
Mkr %
1 000 10,0
750 7,5

T T T T T T
03 04 05 06 07 08
1 Rorelseresultat

e Avkastning pa operativt kapital
Exkl. jagmférelsestérande poster.

om +52 Mkr till féljd av branden vid Bravikens Pappersbruk. 2007 &rs jamforelsestérande
poster avser nedskrivning av goodwill och materiella anlaggningstillgdngar med -1 603 Mkr.
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beslut om nedliggning av verksamheten vid papper, frimst direktreklam, for resterande
Wargons Bruk (145 000 drston MW C-papper) 10 procent. Wargdns Bruk
och produktionen upphérde i december. Den globala efterfrdgan pa tidningspapper
Inovember stingdes PM 2 och returpappers-  minskade under dret med drygt 2 procent. Den
linjen vid Hallsta Pappersbruk (110 000 ton storsta nedgdngen aterfinns i Nordamerika
standard tidningspapper). med drygt 10 procent, men dven Europa och
En brand utbrot i maj pd Bravikens Pappers- Japan visade en negativ trend. Tillviaxten dter-
bruk. Branden, som borjade i ett barklager,med-  finns i Kina, Indien och Latinamerika.
forde drygt en veckas produktionsstopp. Skadan Den minskade efterfrdgan beror bade pa
tacks av koncernens forsakringsskydd. cykliska konjunktureffekter och mer langsik-
Rorelseresultatet exklusive jamforelse- tiga och underliggande strukturella effekter.
storande poster blev 280 Mkr jamfort med Till det senare hor dndrade lasvanor, sjunkande
623 Mkr foregdende ar. Under dret har resultatet ~ upplagor och lagre andel annonspengar som Produktionen vid Wargéns
dessutom paverkats med jamforelsestorande placeras i tryckta medier till férméan for Inter- Bruk upphérde i december
poster om totalt -361 (-1 603) Mk, till foljd av net. 2008. Bruket tillhérde de
nedliggning av Wargons Bruk och stingning av De traditionella tidningshusen omvandlas i e
pappersmaskin PM 2 vid Hallsta Pappersbruk snabb takt fran renodlade papperstryckare till de europeiska tillverkarna av
samt en forsikringsersattning till f6ljd av bran- multimediahus med tillgang till egna TV- och SRR A
den. Resultatforsimringen forklaras av liagre radiokanaler och webbupplagor. Annonsorerna
forsaljningspriser och hogre kostnader for har fatt en mangfald av informationskanaler
insatsvaror, fraimst virke och energi. Hogre att vilja bland for sina budskap.
volymer och lagre underhéllskostnader bidrog Gratistidningar har under den senaste tio-
didremot positivt till resultatet. arsperioden haft en stark utveckling och i
Investeringarna uppgick till 681 (584) Mkr ndgon méan kompenserat bortfallet f6r betalda
och avsdg bland annat en ny energieffektiv tidningar. Gratistidningar ar emellertid mer
massalinje vid Bravikens Pappersbruk. kansliga for konjunktursviangningar pd grund
Antalet anstillda var 2 584 (2 666). av sitt starka beroende av annonsintikter.
Vid sidan av dagspress har direktreklam for
massutskick bidragit positivt till konsumtionen
Marknad av tidningspapper. Direktreklam har visat sig
Den europeiska marknaden for tryckpapper vara mindre kansligt for konjunktursving-
uppgar arligen till totalt cirka 25 miljoner ton, ningar dn dagspress.
varav cirka 11 miljoner ton tidningspapper. Papper for telefonkataloger ar en tidnings-
Betalda dagstidningar svarar for cirka pappersrelaterad produkt. Marknaden uppgér
85 procent av konsumtionen av tidningspapper.  arligen till cirka 500 000 ton och kdnnetecknas
Gratistidningar motsvarar cirka 5 procent och av ett fital starka nationella kopare samt
andra anviandningsomrdden for tidnings- vikande efterfrigan.
B Nettoomsittning och B Produkter, % B Slutprodukter, % B Ledande producenter 2008
r6re|semargina| Tryckpapper, kapacitet i Europa
S: e cskeier i Dagspress L ——————
Js och bécker N UPM
/ ila Stora Enso —p—
» r—r—
\ o \ | Norske -
MF Special _><\ 13/9 Myllykoski ‘
NS Kataloger L Holmen L
Std tidningspapper SCA w——
Burgo ——
1000 ton 0 2000 4000 6000 8000

1 1 1 1 1 1
S s [ Standard tidningspapper [ MF Special

1 Nettoomséttning
@ Rorelsemarginal 1 Bestruket ™ SC

Exkl. jdmférelsestérande poster.
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Europeiska tryckpappersmarknaden 2008

Lwc/mwc
(BESTRUKET PAPPER)

8 MILJONER TON

Strategisk investering
i Braviken

Holmen Papers bruk i Bravi-
ken har under 2008 tagit en
ny massalinje i drift. Aldre ut-
rustning har ersatts med ny,
unik teknik som ger forbatt-
rad massakvalitet, vasentligt
reducerad elenergiférbruk-
ning, och 6kad kapacitet.
Tillverkningstekniken ger
dessutom okad angatervin-
ning vilket minskar oljebeho-
vet. Energimyndigheten har
bidragit till investeringen som
blir en 6ppen pilot- och
demonstrationsanlaggning.
Tre industridoktorander
kommer att arbeta med
utveckling och optimering
av den nya massalinjen.

100 procent retur-
papper, 100 procent
returvatten!

Holmen Paper Madrid blir
det forsta pappersbruket i
Europa och ett av de forsta i
varlden som tillverkar papper
baserat p& hundra procent
returfiber och hundra pro-
cent atervunnet vatten. Detta
blir verklighet under 2010
efter en 6verenskommelse
med berdrda spanska myn-
digheter.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2008

= LWC/MWC MF Special
Magasin Reklamtryck
Tidskrifter Bilagor
Veckotidningar Bocker
Produktkataloger Telefonkataloger
Reklamtryck

Standard

SC-papper tidnin.gs;.)apper
Tidskrifter Dagstidningar
Veckotidningar Rfaklamtryck
Produktkataloger ko
Reklamtryck

Europamarknaden for magasinpapper upp-
gar till cirka 12 miljoner ton per dr. De storsta
koparna ar tidskriftsforlag, detaljister och
tryckerier. Efterfragan sjonk marginellt under
2008. Aven detta omride paverkades negativt
av konjunkturen men har positiva drivkrafter
i form av 6kad adresserad direktreklam och
nya magasintitlar. Traditionella familjemagasin
tappar i upplaga och paverkar negativt.

Inom magasinpapper, SC-papper och be-
struket papper ar de starkaste drivkrafterna
okningen av direktreklam, nya magasintitlar
och produktkataloger.

En viktig nischprodukt fér Holmen Paper ar
bokpapper dar den totala marknaden for tri-
haltigt bokpapper i Europa uppgir till cirka
400 000 ton per r. Inom detta segment efter-
fragas FSC-certifierade Holmen Book.

Holmen Papers 6vergripande position pa
marknaden kinnetecknas av en bas mot dags-
press baserad pa tidningspapper med en stark
stillning i Skandinavien och pa Iberiska halv-
on. Vid sidan av tidningspapper, inklusive
fargat papper, ar produktionen inriktad mot
nischomraden for katalog-, bok- och magasin-
papper.

Holmen Papers marknadsstrategi syftar till
att med fokus p& Europa utveckla konkurrens-
kraftiga affirskoncept inom kundsegmenten
dagspressforlag, detaljister, tryckerier, bokfor-
lag och telefonkatalogforlag.

Marknadsandelen inom standard tidnings-
papper ar cirka 10 procent i Europa. For nisch-
produkter av tidningsrelaterat papper, sisom
fargat tidningspapper, MF Journal, bok- och
katalogpapper uppgar Holmen Papers samlade

europeiska marknadsandel till cirka
25 procent.

Strukturférandringar

Holmen Paper inledde under aret anpassningen
till det nya marknadsliget. 150 000 ton tidnings-
papper har forsvunnit frdn marknaden genom
omlaggningar vid pappersbruken i Hallstavik
och Madrid.

I Hallsta Pappersbruk stangdes PM 2 och
returpapperslinjen i november. Samtidigt flytta-
des produktionen av bokpapper till den storre
PM 12.

En ny organisationsstruktur inférdes med
malet att minska antalet anstéllda med 260 till
ar 2010. Under 2008 reducerades antalet an-
stillda med cirka 150. Den nya strukturen i
Hallsta innebar ett 6kat fokus mot nischpro-
dukter med hogre foradlingsvarde.

I Madrid stélldes en av brukets pappers-
maskiner successivt om fran tidningspapper till
bestruket papper tillverkat av 100 procent
returfiber.

I december 2008 lades produktionen vid
Wargéns Bruk ned. Atgirden berér cirka 320
anstillda och innebar att 145 000 ton bestruket
papper forsvinner frdn marknaden.

Vid Bravikens Pappersbruk pagar utveck-
lingsarbetet av en mer foradlad produkt an tid-
ningspapper avsedd for direktreklam och pro-
duktkataloger. Den ska kompensera for volym-
nedgdngen inom telefonkatalogpapper.

Utveckling

Strukturella utmaningar i form av sjunkande
efterfrigan och potentiell 6verkapacitet inom
tidningspapper tvingar Holmen Paper till fort-
satta effektiviseringsatgarder.

En del av dessa avser produktutveckling med
syfte att ta fram produkter med hogre forad-
lingsvarde och battre marknadsutsikter.

En annan del ar att ta fram effektivare pro-
cesslosningar som ger lagre produktionskost-
nader. I detta ingdr bland annat att forbattra
maskinernas effektivitet och minska de specifika
atgangstalen for olika ravaror och energi.

Den nya termomekaniska massalinjen i
Braviken, som togs i drift hosten 2008, innebair
ett betydande tekniksprang for mekaniskt till-
verkad massa. Den nya tekniken forbattrar
papperskvaliteten och minskar vasentligt den
totala energiforbrukningen.



Ett spar- och effektiviseringsprogram drivs
parallellt med produktomlaggningen med malet
att nd betydande sankningar av sdvil rorliga
som fasta kostnader genom minskad bemanning
och lagre kostnader for insatsvaror. Besparings-
programmen kommer att fullfoljas med ofor-
minskad styrka.

Holmen Book alltmer efterfrdgad
Bokpapper har goda framtidsméjligheter och ar
ett av de nischomréden dar Holmen intensifierar
satsningarna. Drygt hélften av marknaden f6ér bok-
papper i Europa utgdérs av obestruket papper till
pocketbdcker och andra utgavor. Holmens FSC-
certifierade papperskvalitet Holmen Book efter-
fragas alltmer.

Under &ret fordes produktionen av Holmen
Book 6ver frdn den numera nedlagda PM 2 (den
aldsta maskinen vid Hallsta Pappersbruk) till PM 12
i Hallsta. PM 12 &r en av Europas storsta maskiner
fér bokpapper med en kapacitet pa drygt 200 000
ton per ar.

| samband med Overflyttningen har kvalitetsfor-
béttringar genomforts. Kunderna ger god respons
och uppskattar framférallt det fina trycket och att
papperet fungerar bra i tryckpressarna.

Bokpapper ar en I6nsam produkt och ambitio-
nen &r att pa sikt 6ka volymerna.

Betydande utvecklingsatgarder under
2000-talet

2000 Forvarv av tidningspappersbruket
Papelera Peninsular i Madrid for starkt euro-
peisk marknadsposition

2002 Ny MF Journal pappersmaskin fér hdgre
kapacitet, forbattrad kvalitet och nya produkter
PM 11, Hallsta Pappersbruk

2006 Ny tidningspappersmaskin for starkt
position i Sydeuropa

PM 62, Madrid

2008 Ny massaproduktionslinje for energi-
effektiv massaf6rsorjning

TMP-B, Bravikens Pappersbruk

2008 Sténgningar

Wargéns Bruk

PM 2, Hallsta Pappersbruk

HOLMEN PAP

Arne Wallin
Affarsomradeschef
Holmen Paper

Ar 2008 har varit ett tufft ar
inom pappersbranschen.
Finns det nagra ljusglimtar?
Sjélvklart har det varit tufft
med nedlaggning av Wargdns
Bruk och neddragningar av
kapacitet i Hallsta. Men vi kan
samtidigt peka pa flera positi-
va handelser. Vi har under aret
genomfort en lyckad 6ver-
féring av produktion av bok-
papper till en av véra effekti-
vare maskiner i Hallsta och
avslutade aret med att inviga
den nya energieffektiva
massalinjen i Braviken. |
Madrid har vi 6kat volymen
och forbattrat kvaliteten pa
vart LWC-papper.

Hur rustar ni er fér de
utmaningar som finns inom
ert affirsomrade?

Genom att utveckla vara
medarbetare och var organi-
sation. Detta kommer att ge
saval resultatforbattringar
som en stérkt bild av Holmen
Paper som attraktiv arbets-
givare och leverantdr. | detta
arbete &r vara gemensamma
vérderingar ett ovarderligt
verktyg.

Vad ser du som viktigast
under det kommande éaret?
Kvalitetsforbattringar, fortsatt
satsning pa energieffektivi-
sering och genomférande av
vart spar- och effektiviserings-
program.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2008
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Verksamheten 2008

Marknaden for farskfiberkartong forsvagades
under 2008 och kapacitetsutnyttjandet hos
europeiska producenter sjonk ndgot jamfort
med &ret innan. Det forsimrade marknadslaget
fororsakades av en konjunkturavmattning som
under andra halvaret forstarktes av en global
finansiell oro. Totalt sett minskade marknaden
for farskfiberbaserad kartong i Europa med

2 procent. Leveranserna fran Europa till icke-
europeiska marknader minskade med 8 pro-
cent.

B Fakta 2008 2007
Nettoomsattning, Mkr 4860 5100
Rérelseresultat, Mkr 320 599
Operativt kapital, Mkr 4254 4180
Medelantal anstallda 1670 1704
Andel férsaljning i Europa, % 89 86
Produktion, 1 000 ton 491 513

Leveranserna fran Iggesund Paperboard
minskade med 4 procent jimfort med foregden-
de ar och uppgick till 494 000 ton. Minskningen
ar fordelad 6ver alla marknadsomréden.

Prishojningar har under dret genomforts i
Europa for bdde solid- och falskartong inom
segmenten forpackningskartong och grafisk
kartong.

Nettoomsattningen minskade till 4 860 Mkr
jamfort med 5 100 Mkr foregaende ar. Rorelse-
resultatet blev 320 (599) Mkr. Resultatned-
gdngen beror pa ligre produktion och leveran-

B Resultat
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ser samt hogre kostnader for virke och andra
insatsvaror. Hogre priser hade diaremot en posi-
tiv inverkan pd resultatet.

Investeringarna uppgick till 328 (689) Mkr.
I Iggesund paborjades uppforandet av en ny
reningsanliaggning for avloppsvatten. Anlagg-
ningen beraknas tas i drift hosten 2009. 1 6vrigt
gjordes en rad energiinvesteringar vid Igge-
sunds Bruk i syfte att minska beroendet av fos-
sila branslen och elenergiforbrukning.

Antalet anstillda i affarsomradet var
1670 (1 704).

Marknad

Virldskonsumtionen av kartong uppgér drligen
till cirka 32 miljoner ton. For de kvaliteter Igge-
sund producerar, det vill saga firskfiberbaserad
solid- och falskartong, dr europamarknadens
storlek cirka 2,5 miljoner ton. Den arliga mark-
nadstillvixten har under ndgra ar varit hogre
an normalt, cirka 5 procent, men har under
2008 minskat till f6ljd av konjunkturavmatt-
ning och finansiell oro. De stérsta marknaderna
i Europa for solid- och falskartong ar Tyskland
och Storbritannien med 21 respektive 14 pro-
cent av konsumtionen. Flera europeiska del-
marknader uppvisar en negativ utveckling,
dven om Osteuropa fortfarande har en positiv
trend. Asien har under de senaste dren gdtt om
Nordamerika som storsta marknad for farsk-
fiberkartong. Inom segmentet solidkartong ar
Iggesund klart marknadsledande i Europa.
Foretagets andel av marknaden for farskfiber-
kartong i Europa ar 20 procent.

Iggesunds forsiljning r inriktad mot de tre
produktsegmenten forpackningskartong,

IGGESUND PAPERBOARD

tobakskartong och grafisk kartong. Kunderna
utgors framst av konverterare som tillverkar
forpackningar samt grossister och tryckerier
som koper kartong for grafiska andamal.

Iggesunds varumarken Invercote och Incada
ar mycket starka pa Europas kartongmarknad.
Solidkartongen Invercote, som tillverkas i
Iggesund, ar marknadens starkaste varumarke
och falskartongen Incada, som produceras i
Workington, England, rankas som nummer
tva. Incada dr dessutom marknadsledande i
Storbritannien.

Produktionen av forpackningar i Europa
forskjuts mot de ostra delarna. Orsaken dr en
kraftigt okad privatkonsumtion, men ocks3 att
Osteuropa gatt frin att vara nettoimportor av
forpackningar till att bli nettoexportor. Som en
foljd av marknadsutvecklingen har Iggesund
forstarkt sin representation och intensifierat
marknadsaktiviteterna i Osteuropa.

Konverterare av kartong till forpackningar
ar det storsta kundsegmentet for Iggesund. Kra-
ven pa forpackningar och darmed ocksa pa for-
packningsmaterialet okar stindigt. Funktiona-
litet, kvalitetskrav och producenternas behov
av varumirkesprofilering paverkar forpack-
ningslosningarna i riktning mot skraddarsydda
l6sningar. Till detta kommer att forpackningens
utseende i butiken blir en allt viktigare faktor i
det medvetna materialvalet. Inom det expansiva
choklad- och konfektyrsegmentet gynnas
Iggesund av de harda kraven pa forpackningens
lukt- och smakneutralitet.

Marknaden for tobakskartong ir stabil och
karaktiriseras av ett fatal stora internationella
aktorer med mycket hoga kvalitets- och service-
krav. Hogre designkrav pd forpackningarna

Nettoomsattning och B Produkter, % B Slutprodukter, % B Ledande producenter 2008
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Solidkartong

Farskfiberkartong, kapacitet i Europa

Férpackningar
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Europeiska kartongmarknaden 2008

SBB

510 kton
SBB: Solidkartong == SBB SUB, LPB
FBB: Falskartong Prestigeprodukter Dryckesvaror
SUB: Oblekt solidkartong Grafiska produkter Mejeriprodukter
LPB: Vatskekartong Konfektyr Torra varor
WLC: Returfiberkartong Cigaretter Bakprodukter
FBB WLC
Konfektyr Torra varor
Lakemedel Hushallsprodukter
Cigaretter Bakprodukter
Frysta varor

Hudvard- och
sanitetsartiklar

har medfort en 6kad efterfrdgan pa harda
kartongpaket istillet for mjuka av papper.
Iggesund ar vil positionerat som leverantor av
sdvil solid- som falskartong. Geografiskt fort-
satter flytten av tryck och konvertering av
cigarettforpackningar Osterut.
Vattenrening i Det stora antalet slutkunder pa marknaden
vérldsklass for grafisk kartong gor att huvuddelen av voly-
Reningsaniaggningen for merna siljs genom grossister. Hog och jamn
avloppsvatten vid Iggesunds . . . .
kvalitet ar det som framst motiverar grossister-

Bruk kompletteras och gor . N
att bruket haller vérldskiass nas intresse for Invercote och Incada.

ifrAga om vattenrening. Ett
steg med kemisk rening till-
fors. Slammet fran den
kemiska féllningen avvattnas
och kan anvéndas som
brénsle och jordférbattrings-
medel eller vid tillverkning av

Utveckling

Iggesund har under en rad r haft en genom-
snittlig tillvixt med 3 procent tack vare 6kad
produktivitet vid anldggningarna och aktivt

biogas. Anléggningen star marknadsarbete. Tillvixten har 4stadkommits
Klar att tas i drift under genom nagra storre ombyggnader och en rad
hésten 2009. mindre investeringar for okad effektivitet.

Under 2008 skedde diremot en tillbakagéng.

16 HOLMEN ARSREDOVISNING 2008

Sommaren 2008 introducerade Iggesund en
ny generation av produktfamiljen Invercote.
Nya Invercote ar ett resultat av den ombyggnad
av kartongmaskin KM 2 vid Iggesunds Bruk
som genomfordes hosten 2007. Kartongen, som
har en annan uppbyggnad 4n sin foregangare,
har snabbt vunnit acceptans hos en majoritet
av kunderna. Den nya teknikplattform som
etablerats for Invercote dr en utgdngspunkt for
fortsatt utveckling i riktning mot 6kad kvalitet
och kvalitetsjamnhet. Parallellt pdgar utveck-
lingsarbete for att ytterligare forfina tryckytan,
samtidigt som nya medel provas for att né for-
bittrade mekaniska egenskaper. Detta kan ge
kundernas forpackningar likvirdiga skyddande
egenskaper, men med lagre materialdtgdng
samt 6ka mojligheterna till ny, mer avancerad
design.

Den service som foljer med produkten blir
av flera skil en allt viktigare del av erbjudandet.
Dels pa grund av 6kade krav pa kortare led-
tider, och dels pa grund av att kundens utbyte
kan forbattras med de insatser som Iggesunds
organisation for marknadsbaserad teknisk ser-
vice erbjuder. Under aret har Iggesund arbetat
intensivt med utveckling av sin leveransservice.
Likas4 har arbetet intensifierats med att tydlig-
gora den assistansmojlighet som den tekniska
serviceorganisationen erbjuder kunderna.

Under 2008 levererades den forsta kartongen
av Invercote som ar bestruken med ett biolo-
giskt nedbrytbart material som dr komposter-
bart. Denna kartong kan till exempel anvindas
till livsmedelsforpackningar och dryckesbigare.
Produktutvecklingen ir ett resultat av bolagets
miljotinkande och marknadens efterfragan.

Vid bade Iggesunds Bruk och Workington
pagér ett flertal projekt for att oka energieffekti-
viteten. Iggesunds Bruk ar idag biobransledrivet
till 85 procent. Under 2008 har ett antal investe-
ringar skett for att minska oljeberoendet ytterli-
gare. Arbetet med energieffektivisering kommer
under 2009 innebara att brukets utslapp av kol-
dioxid frén fossila killor kommer att reduceras
med 75 procent, en minskning som motsvarar
20 000 bilar som kérs 1 500 mil om aret. Energi-
planeringen vid Iggesunds Bruk har som mél att
helt eliminera anvandningen av fossila branslen
och att gora bruket sjalvforsorjande pa elektri-
citet, ett mdl som bedoms vara uppnétt inom en
femarsperiod.



Invercote

Stil - Elegans — Klass; det ar nyckelorden fér de
egenskaper Iggesund har velat lyfta fram vid lanse-
ringen av nya Invercote som funnits pd marknaden
som varumérke i 6ver 40 ar. De som féljde lanse-
ringen under sommaren och hdsten 2008 kunde
notera att marknadsforingen féréandrats och hamtat
inspiration fr&n modevarlden och kartongens
anvandare. Med forbattrade tryckegenskaper,
hogre renhet, ny fargton och forbattrade mekaniska
egenskaper beféster Invercote sin position som
marknadsledare inom exklusiv férpacknings-
kartong. Tillverkare av exklusiv choklad, parfym,
cigaretter och liknande hoér till néjda och aterkom-
mande anvandare av Invercote. Signalerna fran
kunder och anvéndare &r tydliga — Invercote har
den basta fargatergivningen pa marknaden!

Betydande utvecklingsatgarder under

2000-talet

2000 Ombyggnad av kartongmaskin fér hégre
kapacitet och for nya versioner av Incada med

hégre kvalitet
BM 2, Workington

2001-2004 Ombyggnationer av kartongmaskin
for forbattrad kvalitet av Invercote

KM 1, Iggesunds Bruk

2007 Ombyggnad av kartongmaskin for ny
produktgeneration av Invercote
KM 2, Iggesunds Bruk

INVERCOTE!

IGGESUND PAPERBOARD

Bjorn Kvick
Affarsomradeschef
Iggesund Paperboard

Vilka var de viktigaste
héndelserna under aret
som gatt?

Var premiumkartong Inver-
cote firade 40-arsjubileum
och det sammanfoll med en
mycket lyckad nylansering.
Det kanns fantastiskt att pre-
sentera en redan hégt prisad
produkt dar vi nu har satt
kraven &nnu hégre. | sam-
band med nylanseringen
bjéd vi in kunder fran hela
varlden till vart bruk, vilket
gav oss mdjlighet att for-
djupa och starka vara kund-
relationer.

Hur ser kunderna pé era
varumdrken Invercote och
Incada?

I internationella undersdk-
ningar férstéarker de sin stall-
ning och ligger i den absoluta
toppen nér kunderna till-
fragas. | slutet av ret kunde
vi ta ytterligare ett steg for att
méta kundernas forvantningar
da vi levererade den forsta
kartongen med ett ytskikt
som &r biologiskt nedbryt-
bart och komposterbart.

Hur méter ni i vrigt de
bkade kraven pa hdnsyn
till miljon?

I Iggesund bygger vi en ny
reningsanléggning for
avloppsvatten och vid bada
vara bruk pagar projekt for
att minska elenergiférbruk-
ningen och beroendet av
fossila brénslen.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2008
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HOLMEN TIMBER

Holmen

Fingerskarv
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Verksamheten 2008

Marknaden for sigade travaror var svag under
2008 till f6ljd av minskad efterfrigan pa grund
av forsimrad byggkonjunktur. Priserna gick
ner kraftigt under dret.
Holmen Timbers leveranser steg med
1,5 procent till 266 000 kubikmeter som foljd
av 0kad produktion vid sigverket i Iggesund.
Rorelseresultatet blev 13 (146, exklusive
jamforelsestorande post ar 2007) Mkr. Forsam-
ringen beror framst pa ligre forsiljningspriser.
Investeringarna uppgick till 21 (63) Mkr

B Fakta 2008 2007
Nettoomsattning, Mkr 499 589
Rorelseresultat, Mkr 13 206
Rorelseresultat exkl.

jamférelsestérande post, Mkr 13 146
Operativt kapital, Mkr 366 345
Medelantal anstallda 110 97
Andel férséljning i Europa, % 59 70
Produktion, 1 000 m® 279 272

Jamforelsestérande post avser aterféring av nedskrivning
om 60 Mkr &r 2007.

och avsag framst en investering i automatisk
kvalitetssortering med kamerateknik vid
Iggesunds Sagverk.

Antalet anstillda i Holmen Timber var
110 (97).

Marknad

Konsumtionen av sigade travaror i Europa
uppgick under 2008 till knappt 100 miljoner
kubikmeter, vilket var en tillbakagéng efter en
lang rad av dr med stadig tillvaxt. P4 lingre sikt
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forvintas en fortsatt konsumtionsékning med
ett 6ver tiden svagt okat utbud, vilket antas ge
en balans mellan utbud och efterfridgan. For
narvarande kidnnetecknas den europeiska
marknaden av 1dg konsumtion samt ldga lager
hos importorer och slutkunder. Lagren hos pro-
ducenterna dr fortsatt mycket hoga trots att de
faller.

Holmen Timbers marknadsandel inom tra-
varor i Europa understiger 1 procent. Markna-
den ir fragmenterad med en mingd mindre
aktorer.

Holmen Timbers kunder aterfinns framst
inom snickeriindustrin med tillverkare av fon-
ster, massiva tragolv och lamellimmat skivmate-
rial (limfog) samt hyvlerier. Huvudmarknader
ar Skandinavien, Storbritannien, Nordafrika
och Mellanostern.

Utveckling

Forberedelserna for det nya sagverket vid Bra-
vikens Pappersbruk fortsatte planenligt under
aret. Processerna med planer och tillstind ar
langt framskridna. Bravikens Sagverk planeras
for en arlig kapacitet om 750 000 kubikmeter
konstruktionsvirke av gran. Produktionsstart
planeras till hosten 2010. Konstruktionsvirket
ar avsett for huvudmarknaderna Skandinavien
och Storbritannien, men forsiljning ska dven
ske till ovriga Europa, Japan och USA.
Kombinationen av Holmen Papers befintliga
pappersbruk vid Braviken och sagverket
bedoms innebira betydande samordningsfor-
delar, inte bara vad giller anskaffning av virke
utan ocksa genom att sagverket kan tillgodo-
gora sig den infrastruktur som redan finns pa

B Nettoomséttning och
rorelsemarginal
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industriplatsen. Mojligheter till effektiva energi-
l6sningar 6ppnas tack vare att koncernen far
tillgdng till stora volymer biobrinslen fran sig-
verket och skogsbrinslen i samband med
avverkningar.

Iggesunds Sdgverk har sedan 2002 okat pro-
duktionen med drygt 40 procent till 279 000
kubikmeter 2008. Samtidigt har bemanningen
minskats fran 138 till 102. Detta har mojlig-
gjorts genom att renodla Iggesunds Sdgverk
mot furutrdvaror, dversyn och forandring av
organisationen samt investeringar i frimst nytt
justerverk och nytt sdgintag. Under dret pabor-
jades ett arbete for effektivisering i produktions-
och foradlingskedjan.

For att Iggesunds Sdgverk ska kunna utnytt-
ja den 6kade kapaciteten och uppratthdlla l6n-
samheten ldngsiktigt behovs storre volymer av
talltimmer. Holmen Timber och Holmen Skog,
som skoter inkopen av timmer till sigverket,
driver projekt Halsingefura for att uppmark-
samma det 6kade rdvarubehovet. Flera aktivi-
teter genomfordes under 2008 och riktades
mot virkesleverantorer i omradet. Aktiviteterna
foll val ut och hade en positiv inverkan pd for-
sOrjningen.

Genom teknisk forsiljning och produkt-
fornyelse pagar arbete for att 6ka andelen for-
adlade produkter. Dessa benimns industritrd
och star for cirka en tredjedel av den totala
volymen. Under dret utvecklades produktom-
radet fingerskarvade fonsterkomponenter
genom rekrytering av specialistkompetens och
ett fordjupat samarbete med specialiserade
underleverantorer.

Betydande utvecklingsatgarder under
2000-talet

2000 Rationaliseringsprojekt och avveckling
av Domsj6 Sagverk

Omstéllning till enbart furutravaror vid
Iggesunds Sagverk

2003-2008 Ny sorteringsanlaggning,
nytt sdgintag och ny automatsortering vid
Iggesunds Sagverk

2010 Beréknad produktionsstart av det nya
sagverket vid Braviken

HOLMEN TIMBER

Hakan Lind
Affarsomradeschef
Holmen Timber

Vad ar det som gér att
Holmen har en framtidstro
pa massiva trdprodukter
och sagverk?

Tra som material har en posi-
tiv trend med en &rlig globall
tillvéxt, samtidigt som méjlig-
heterna att dramatiskt 6ka
utbudet ar sma. Det kommer
over tiden att verka fér en
gynnsam balans. Nya an-
vandningsomréden och mer
féradlade insatsvaror for
industrin forvantas ocksa
paverka positivt. Vi ser ocksa
att man i Skandinavien inte
utnyttjat den produktivitets-
och kostnadseffektivise-
ringspotential som finns i
modern teknik och nya
anlaggningar.

Hur viktig &r klimatfragan
fér marknadsféringen av
trg?

Véxande skog tar upp koldi-
oxid som sedan bevaras i till
exempel byggnation. Tré har
dérmed en positiv klimat-
effekt och ar dessutom ett for-
nyelsebart material. Detta ser
branschen som en framtida
konsumtionsdrivande faktor.

Vilka &r framgangs-
faktorerna for det 6kande
anvéndandet av trd i
byggnation?

Foérutom den viktiga klimat-
frdgan sa ar tra fortfarande
ett billigt byggnadsmaterial,
det gar fort att bygga tréahus
och det ar enklare att bygga
energisndla hus i tra.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2008
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HOLMEN SKOG
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2008

Holmen Skog

Verksamheten 2008

Den svenska skogsindustrins efterfrigan pa
virke var fortsatt hog och virkespriserna nadde
toppnoteringar under 2008. Under andra halv-
aret skedde diremot en avmattning pa
virkesmarknaden.

Den svenska skogsindustrins kostnader for
massaved steg kraftigt under 2008. Under sen-
hosten sanktes marknadspriserna och pris-
trenden var vid slutet av aret sjunkande.

Priserna pd importerad barrmassaved sjonk
med cirka 15 procent jamfort med de mycket
hoga nivderna aret innan, medan priset pd

B Fakta 2008 2007
Rorelseresultat, Mkr 632 2802
Rorelseresultat exkl.

jamfdrelsestérande post, Mkr 632 702
Operativt kapital, Mkr 11415 11264
Medelantal anstallda 413 409
Avverkning egen skog,

milj. m® 2,6 2,6
Virkesleveranser till

egen industri, milj. m? 4,7 4,5

Jamforelsestérande post avser omvardering av skog om 2 100 Mkr &r 2007.

bjorkmassaved minskade bara obetydligt.

De svenska sdgverken motte en kraftigt
vikande efterfrdgan pa travaror vilket gjorde
att priserna for sdgtimmer sjonk under andra
halvéret.

Holmen Skogs avverkningar i egna skogar
uppgick till 2,6 miljoner kubikmeter, vilket var
inivd med 2007.

Koncernens skogar drabbades under ret av
osedvanligt ménga brinder. Totalt brann en
areal av nistan 1400 hektar. Detta paverkar
dock inte Holmens langsiktiga avverknings-
planering. Kostnaderna i samband med brin-
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derna uppgick till cirka 10 Mkr.

Holmen Skogs rorelseresultat blev 632 (702,
exklusive jamforelsestorande post r 2007)
Mkr. Hogre virkespriser paverkade resultatet
positivt. Samtidigt 6kade kostnaderna, bland
annat pa grund av dyrare bransle, samt storre
rojnings- och skogsgodslingsarealer.

Investeringarna uppgick till 47 (79) Mkr.

Antalet anstillda okade till 413 (409) framst
pd grund av utokade inkopsomréden for virke
infor starten av Bravikens Sagverk samt sats-
ningen pa biobrinsle.

Marknad

Den svenska skogsindustrins virkesforbrukning
uppgar till cirka 75 miljoner kubikmeter
(m>fub) per &r. Merparten av virket kommer
frédn skogar inom landet.

Av det avverkade virket utgor sdgtimmer
cirka halften, massaved cirka 40 procent och
skogsbrinsle cirka 10 procent.

Konkurrensen om den svenska virkes-
rdvaran okar, bland annat pd grund av det
okade behovet av biobrinslen till virmekraft-
verken. Rysslands, senare framskjutna, beslut
om att hoja virkestullarna till 50 euro per
kubikmeter skapade osikerhet pa hela den
nordeuropeiska virkesmarknaden. En avgift
av denna storlek skulle innebéra att all export
av barrvirke fran Ryssland upphor. Holmens
import frdn Ryssland ar obetydlig men foreta-
get pdverkas dndd av den okade konkurrensen
och det pristryck som foljde i sparen av hotet
om tullar frén Ryssland.

Virkesférsorjning

Koncernens svenska enheter forbrukade 4,4
(4,2) miljoner kubikmeter virke under 2008.
Avverkningarna i koncernens egna skogar upp-
gick till 2,6 (2,6) miljoner kubikmeter virke.

Merparten av Holmens skogar ar beliagna i
norra Sverige dar koncernen inte har ndgra
egna industrier. Tidigare har virket frdn dessa
skogar huvudsakligen salts till lokala kopare.
Genom olika logistik- och bytesuppligg anvin-
der Holmen i 6kande grad detta virke i de egna
industrierna. Det innebdr i sin tur att virkes-
importen fran Baltikum kunnat minskas i mot-
svarande grad.

Isodra Sverige kommer det planerade sig-
verket i Braviken att fullt utbyggt forbruka
cirka 1,5 miljoner kubikmeter grantimmer.

Som ett led i forberedelserna etablerade Holmen

Skog ett nytt inkopsdistrikt i Vastmanland och
forstarkte organisationen.

Utveckling

En betydande del av tillvixten i Holmens sko-
gar sker i unga skogar som dnnu inte ar avverk-
ningsmogna. Dirfor avverkar Holmen bara
drygt 80 procent av den arliga tillvaxten. Vart-
efter dessa yngre skogar vixer in i avverknings-
bar dlder blir det mojligt att 6ka uttagen av
virke sd att de kommer i niva med tillvixten.
Till detta ska liaggas effekterna av det nya
skotselprogram som borjade tillimpas 2006
och som bedéms kunna 6ka tillvaxttakten i
koncernens skogar med 25 procent, vilket pa
sikt ska kunna leda till ytterligare hojningar av
avverkningsnivderna. Skogsskotselprogrammet
innebar bland annat arbete for battre plantor,
tidigarelagd rojning, rotrotebekampning, gods-
ling, dikesrensning och 6kad anvindning av
contortatall.

Holmen arbetar aktivt for att utveckla
naturvirdsmetoderna och gora arbetet med
avverkningar och vidaretransporter mer klimat-
anpassade. Foretaget bedoms kunna nd det mal
som satts upp om att minska transporternas
koldioxidutslapp med 20 procent till 2020.

For att mota den okade efterfradgan pa bio-
brinsle deltar Holmen i arbetet med att utveckla
teknik for biobransleskord samt forstarker den
egna organisationen.

HOLMEN SK

Bjorn Andrén
Affarsomradeschef
Holmen Skog

Hur planerar ni fér att
anskaffa timmer till det nya
sagverket i Braviken?

Vi bygger successivt upp en
organisation for att képa be-
tydligt mer virke &n idag fran
privata mark&gare. Vi réknar
ocksa med ett 6kat intresse
fran andra marknadsaktdrer
nér det galler byte av gran-
timmer mot talltimmer.

Hur méter ni den ékade
konkurrensen pa virkes-
marknaden?

Vi agerar pa flera satt. Till-
vaxten — och darmed pa sikt
aven mojligheterna att av-
verka —i koncernens skogar
Okas. Vi forstarker ocksa
organisationen for virkeskdp
och vidgar vart verksamhets-
omréade. Under &ret etable-
rade Holmen Skog ett nytt
inképsdistrikt i Vastmanland,
framst pa grund av det 6kade
behovet av sdgtimmer.

Hur paverkas Holmen Skog
av klimatfragorna?

Positivt. Klimatdebatten har
lyft fram vardet av uthallig,
biologisk produktion av
produkter och energi pa ett
mycket tydligt satt. Vi marker
en tydlig attitydféréandring till
skog och skogsbruk jamfort
med fér bara nagra &r sedan.
Vi réknar ocksa med en 6kad
efterfragan pa ravara fran
bioenergiproducenter.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2008
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HOLMEN ENERGI

Holmen Energi

Verksamheten 2008

Holmen Energis produktion av vattenkraft
uppgick till 1 128 (1 193) GWh, vilket var

1 procent hogre an under ett normalar. Rorelse-
resultatet uppgick till 327 (272) Mkr. Forbatt-
ringen forklaras framst av hogre priser pd
elmarknaden samtidigt som produktionen

var lagre jamfort med 2007.

Investeringarna uppgick till 76 (14) Mkr.
Under aret pdborjades nybyggnationen av ett
vattenkraftverk i Iggesundsén som ersitter tre
aldre stationer. Den nya kraftstationen beriknas

B Fakta 2008 2007
Rérelseresultat, Mkr 327 272
Operativt kapital, Mkr 3006 2960
Medelantal anstallda 10 8
Produktion egen

vattenkraft, GWh 1128 1193

HOLMEN ARSREDOVISNING 2008

tas i drift i slutet av 2009.
Antalet anstillda uppgar till 10 personer.

Marknad

Den totala produktionen av el i Sverige mot-
svarar cirka 145 TWh/ar, varav knappt halften
kommer fran vattenkraft. Ar 2008 var vatten-
kraftproduktionen ndgot 6ver normal produk-
tionsniva. Den hydrologiska balansen, det vill
sidga mangden vatten upplagrad i naturen i
Norden, minskade under &ret. Spotpriset i
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Sverige varierade extremt, frin 300 SEK/MWh
i mars till 700 SEK/MWh i september. Medel-
priset for aret blev 492 SEK/MWh, vilket var
75 procent hogre dan 2007.

Energiférsérjning

Holmen Energi ansvarar for att forse Holmens
svenska industrier med el. Holmens f6rbruk-
ning av el uppgick under 2008 till totalt 5 156
(5 123) GWh, varav de svenska tryckpappers-
bruken svarar for merparten. Egen produktion
av vattenkraft och mottrycksproduktion vid de
storre bruken motsvarar 33 procent av koncer-
nens elforbrukning i Sverige. Resterande behov
tacks genom kop.

Koncernens exponering mot forandringar i
elpriset begransas genom langsiktiga leverans-
avtal till fast pris, kompletterat med finansiella
prissikringar (se sidan 59). Holmen Energis
egen elproduktion prissatts marknadsmassigt
och reducerar koncernens elbehov.

Utveckling

Holmen Energis uppdrag har pa senare ar
breddats till att omfatta ansvar for utveck-
lingen inom energiomradet i en vidare
bemirkelse. Exempel pd omréden ar vind-
kraft, torvbrytning samt uppbyggnad av
kompetens inom bioraffinaderiomradet.

Ansvaret for energieffektivisering ar decen-
traliserat till bruken medan samordning sker
centralt. Under aret har en rad dtgarder vid-
tagits, bland annat installation av en ny TMP-
linje (termomekanisk massa) i Braviken och inve-
steringar i Iggesund for minskat oljeberoende.

Holmen Energi har under aret fortsatt sitt
arbete for framtida produktion av alternativa
energikallor som biobrinsle och vindkraft.
Ambitionen ar att producera narmare 1 TWh
elenergi fran vindkraft. Det skulle innebira att
Holmens sjalvforsorjningsgrad okar fran drygt
30 procent till cirka 60-65 procent.

Under 2008 har Holmen Energi genomfort
forstudier for vindkraft pA Holmens marker i
omraden kring Ornskoldsvik och i anslutning
till bruken i Hallstavik och Iggesund. Det finns
ocksd planer pd att inleda forstudier i ett om-
rade soder om Norrkoping. Till skillnad frén
existerande vindkraftverk, som ofta ar placerade
langs kuster och i fjdllomraden, ar de platser
som undersoks av Holmen Energi belagna i
skogsmiljo pd Holmens marker. Skogsbruket

Métmast

inom vindkraftsparkerna kommer att kunna
bedrivas i stort sett normalt. Forstudierna
har resulterat i att vindmatningar inletts vid
Hallstavik och Ornskéldsvik. Matningarna
berdknas vara klara varen 2010.

Holmen bildade 2005, tillsammans med ett
antal andra elintensiva foretag, bolaget BasEl i
Sverige AB, som arbetar for att 6ka basindu-
strins tillgang pé el till konkurrenskraftiga
priser. Under 2006 startade ndgra av dessa fore-
tag VindIn AB som ska utveckla, bygga och
driva vindkraftverk i Skandinavien. Mélet for
VindIn ar att drligen producera 1 TWh el. Det
forsta projektet, en vindkraftspark vid Skutskir,
har beslutats och produktionsstarten planeras
till hosten 2009.

Torvbrytning ar ett annat omrdde dar
Holmen Energi har varit verksamt under det
senaste aret. Torv bestdr av vaxtdelar som pad
grund av syrebrist endast delvis har formultnat i
mossar och kirr. Den ofullstindiga nedbryt-
ningen gor att en stor del av energiinnehallet i
det biologiska materialet finns kvar, varfor torv
kan anvindas som brinsle. Torvbrytningen
erbjuder ett sitt att ta vara pa flera av de virde-
skapande resurser som koncernen forfogar dver.

Under hosten har forberedelser pagatt for
torvproduktion pa Stormyran norr om Orn-
skoldsvik. Omradet omfattar cirka 500 hektar,
men den del som i ett forsta skede ar aktuell for
brytning uppgar till cirka 143 hektar. Produktio-
nen berdknas komma igang i maj 2009 och den
forsta leveransen torv planeras till vintern 2009.

HOLMEN ENERGI

Brynolf Alexandersson
Affarsomradeschef
Holmen Energi

Uppdraget fér Holmen
Energi har under senare ar
breddats. Vad innebdér det
i praktiken?

Det innebér ett 6kat ansvar
fér samordning av energi-
fragorna, bade vad géller de
egna insatserna for energi-
effektivisering och satsningar
pa framtida produktion av
alternativa energikallor
s&som biobransle och vind-
kraft.

Hur langt har Holmen
kommit nédr det géller
satsningen pa vindkraft?
Vi har under &ret genomfort
forstudier pa Holmens
marker. P4 nagra av plats-
erna har vi gatt vidare med
vindmétningar.

Hur kommer det sig att
Holmen Energi pabérjar
torvbrytning?

For Holmen &r det positivt att
att kunna erbjuda torv som
ett alternativt biobransle.
Torven blir ett tillskott till bio-
branslemarknaden och leder
till att trycket pa massaveden
minskar. Massaved bor inte
brénnas upp utan anvéndas
som révara for att tillverka
papper och kartong. Torv-
eldning bidrar ocksa till att
minska anvandningen av
fossila branslen i samhéllet.
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TILLVERKNING OCH RAVAROR

Hallsta

Holmen Paper

Réavara: Granmassaved
Process: TMP- och slipmassa
Produkter: Tidningspapper, MF Journal, SC-papper
och bokpapper
Produktionskapacitet: 680 000 ton/ar*
Medelantal anstéllda: 889

*Efter stdngning av PM 2.
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Tillverkning

Holmen tillverkar sina produkter tryckpapper,
kartong och travaror i Sverige, Storbritannien
och Spanien. Koncernens skogar samt hel-

och deldgda vattenkraftverk finns i Sverige.
Siffrorna pa detta uppslag avser 2008.

Sjalvforsorjning energi och fiber

Avverkningen i de egna skogarna motsvarar cirka
55 procent av koncernens érliga virkesbehov.

Braviken

Holmen Paper

Réavara: Granmassaved, returpapper
Process: TMP- och DIP-massa
Produkter: Tidningspapper, fargat tidningspapper
och katalogpapper
Produktionskapacitet: 790 000 ton/ar
Medelantal anstallda: 671

liverkning och ravaror

Graden av sjdlvforsorjning for elenergi ar
inklusive den kraft som produceras vid de
storre bruken drygt 30 procent.

Vid Holmen Papers bruk i Hallsta anvands
sedan november 2008 enbart firskfiber som
rdvara for tillverkningen, medan bruket i
Braviken anvander bade farskfiber och retur-
papper. Bruket i Madrid ar helt returpappers-
baserat. Produktionen vid Wargons Bruk upp-
horde i december 2008.

I kartongbruken anvinds enbart farskfiber.

Holmen Paper
Réavara: Returpapper
Process: DIP-massa

Recycled
Produktionskapacitet: 470 000 ton/ar
Medelantal anstallda: 373

Produkter: Tidningspapper, MF Journal och LWC



Holmen Holmen

Intern ravaruanskaffning Koncernen Skog Energi
Avverkning i egna skogar

Timmer, 1 000 m? fub 1383 1383 -

Massaved, 1 000 m? fub 1266 1266 -
Elproduktion, vattenkraft, GWh 1128 - 1128

Iggesunds lggesunds

Produktion, 1 000 ton Koncernen Hallsta** Braviken Madrid Wargon** Bruk Workington Sagverk
Tidningspapper, standard 957 170 458 329 - - - -
MF Special 714 418 269 27 - - - -
SC-papper 149 149 - - - - - -
Bestruket tryckpapper 213 - - 76 136 - - -
Kartong 494 - - - - 262 231 -
Marknadsmassa 62 - - - - 62 - -
Travaror, 1 000 m3 279 - - - - - - 279
Foérbrukning
av viktiga insatsvaror*
Virke, 1 000 méfub 4794 1359 1013 - 146 1464 425 645
Returfiber, 1 000 ton 999 71 370 559 - - - -
Marknadsmassa, 1 000 ton 166 41 4 - 34 - 87 -
Kemikalier, fyllmedel
och pigment, 1 000 ton 420 131 59 50 56 71 53 0
Elenergi, GWh 4671 2027 1595 271 181 242 337 18
Varmeenergi, GWh 1034 - - 438 50 - 546 -

* Ink&pt utanfér produktionsenheten. Fér Madrid &r energin berdknad med hénsyn till 50 procents dgande i anldggning for el-
och varmeproduktion (Cogeneracion). Fér koncernen ar virkesforbrukningen berdknad netto med hansyn till interna leve-
ranser av flis fran Ilggesunds Sagverk till Iggesunds Bruk.

** Hallsta Pappersbruks maskin PM 2 stangdes i november 2008, Wargéns Bruk lades ned i december 2008.

Energibalans, GWh Fiberbalans
Elenergi Virke, 1 000 m3fub
Férbrukning vid bruk -5156 Férbrukning i Sverige -4 369
Produktion vid bruk* 485 Férbrukning i England -425
Egen vattenkraft 1128 Egen avverkning 2649
Netto -3 543 Netto -2145
Varmeenergi Returpapper, 1 000 ton
Forbrukning vid bruk -6 182 Férbrukning i Sverige -440
Produktion vid bruk fran Foérbrukning i Spanien -559
returlutar, bark och vedrester 2959
inkopta fossila branslen* 1671 Massa, 1000 ton
&tervunnet i TMP-processen 952 Férbrukning vid bruk 2431
Externa leveranser 167 Produktion vid bruk 2265
Netto 433 Leveranser externt 62
* Inkl. Holmens 50-procentiga andel av Cogeneracion, Netto -104
Spanien
lggesunds Bruk

Workington

-

TILLVERKNING OCH RAVAROR

Kanslighetsanalys
ravaror

Holmens stérsta tillverk-
ningskostnader utgdrs av
virke, returpapper, energi,
massa och kemikalier.
Kostnadsutvecklingen styrs
framst av prisutvecklingen
for insatsvarorna och hur val
koncernen lyckas 6ka effek-
tiviteten i produktionen.

En procentenhets forandring
i rAvarukostnader bedéms fa
féljande paverkan pa koncer-
nens rorelseresultat:

Mkr
Ravaru- Resultat-
kostnader effekt
Virke, netto 11
Returpapper 11
Massa 2
Elenergi, netto 12
Ovrig energi 5
Kemikalier 14

Det vill sdga, en procent-
enhets lagre virkeskostnader
innebar ungefar 11 Mkr
hogre rorelseresultat.

| denna berakning har inte
hénsyn tagits till befintliga
prissakringsavtal for el.

En mer utférlig kanslighets-
analys ges i férvaltnings-
berattelsen péa sidan 44.

lggesunds Sagverk
T T T

Iggesund Paperboard Iggesund Paperboard Holmen Timber

Révara: Barr- och I6vmassaved Réavara: Granmassaved och inkopt sulfatmassa Révara: Talltimmer

Process: Sulfatmassa Process: RMP-massa Process: Sagverk

Produkter: Solidkartong, plastbelagd kartong och Produkt: Falskartong Produkter: Furutrévaror

overskott sulfatmassa Produktionskapacitet: 260 000 ton/ar Produktionskapacitet: 340 000 kubikmeter/ar
Produktionskapacitet: 330 000 ton/ar (kartong) Medelantal anstallda: 480 Medelantal anstallda: 102

Medelantal anstéllda: 895
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AKTIEN OCH AGARNA

Aktien och agarna

Handel pa borsen

Holmens tva aktieserier dr noterade pd Nasdaq
OMX Nordic, Large Cap. Kursen for Holmen B
sjonk under dret med 46,5 kronor (19 procent)
till 193,5 kronor samtidigt som Stockholms-
borsen sjonk med 42 procent. Holmens bors-
varde pd 16 (21) miljarder kronor utgor cirka
0,7 procent av Stockholmsborsens totala virde.
Arets hogsta slutkurs for Holmen B var 242
kronor fran den 22 september. Den lagsta slut-
kursen pa 169,5 kronor noterades den 16 juli.
Det genomsnittliga antalet omsatta B-aktier
uppgick till 444000 per dag, vilket motsvarar
ett virde pd 91 Mkr. Genomsnittligt antal
omsatta A-aktier var 700 per dag.

Avkastning

Under den senaste tiodrsperioden har Holmen-
aktien givit en totalavkastning, inklusive dter-
investerad utdelning, om cirka 11 procent per
ar. Affirsvirldens Generalindex har under mot-
svarande period givit en avkastning med 3 pro-
cent per ar.

Resultat per aktie

Resultatet per aktie efter utspadning uppgick
till 7,6 (17,8) kronor. Holmens resultat per
aktie efter utspadning har i genomsnitt varit
14,5 kronor under de senaste fem dren.

Utdelning

Styrelsen foreslar en utdelning om 9 kronor per
aktie. Foregdende ar limnades en utdelning om
12 kronor. Den foreslagna utdelningen mot-
svarar 5 procent av eget kapital. Holmens mal
for ordinarie utdelning ar att denna ska utgora
5-7 procent av eget kapital.

Aktieaterkop

Vid arsstimman 2008 férnyades bemyndi-
gandet for styrelsen att fatta beslut att férvirva
upp till 10 procent av bolagets samtliga aktier.
Aterkép av aktier har genomforts for att siker-
stilla bolagets dtaganden i incitaments-
programmet (se nedan). Totalt har 760 000
aktier av serie B dterkopts, vilket motsvarar
cirka 0,9 procent av det totala antalet ute-
lopande aktier och cirka 0,3 procent av det
totala antalet roster. Snittpriset for de aterkopta
aktierna var 201,70 kronor. Styrelsen foreslar
att ocksd drsstimman 2009 bemyndigar
styrelsen att dterkopa och 6verlata upp till

10 procent av egna aktier.

Incitamentsprogram

Arsstimman 2008 godkinde styrelsens forslag
om ett incitamentsprogram for Holmenkon-
cernens anstallda. Programmet innebar att de
anstillda erbjods att till marknadsmassigt pris

Data per aktie

2008 2007 2006

2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999

Resultat efter utspadning, kr ¥
Utdelning, ordinarie, kr
Utdelning, extra, kr
Ordinarie utdelning i % av:

Eget kapital

Borskurs vid arets slut

Arets resultat
Avkastning, eget kapital, % "
Avkastning, sysselsatt kapital, % ©
Eget kapital per aktie, kr
Borskurs, B, vid arets slut, kr
Genomsnittskurs under aret, B, kr
Arshégsta bérskurs, B, kr
Arslagsta borskurs, B, kr

Totalt bérsvarde vid arets slut, 1 000 Mkr

P/E-tal 2
EV/EBIT 29

Betavarde (48 man), B, vid arets slut ¥

7,6 17,8 17,2

99 12 12
5 6 6
5 5 4
118 67 70
4 9 9
6 10 10

186 200 196
193,56 240 298
203 277 302
242 316 3355
169,5 228 255
16,2 20,6 25,3
25 13 17
17 12 14
0,5 0,9 1,0

14,8 15,1 17,5 23,6 26,4 44,7 19,9

11 10 10 11 10 9 1
- - 30 - - 60 -
6 6 5 6 6 4 6
4 4 4 5 4 3 4
74 66 55 45 37 20 54
8 8 10 14 16 24 11
9 10 12 16 18 15 17

189 184 192 188 176 213 179

262,5 230 2555 211,56 2385 280 307

227 228 230 231 226 241 229
266 264 271 266,56 2975 320 307
190 210 187,56 192 171 191,56 169

22,6 19,5 20,4 16,9 19 22,7 27,3
18 15 14 9 9 6 15
15 12 10 8 7 10 11

0,7 0,6 0,7 0,6 0,7 0,8 1,1

1) Se omslag: Definitioner och ordlista. 2) Borskurs vid arets slut dividerad med resultat per aktie. 3) Bérsvarde plus finansiell nettoskuld vid arets slut (EV) dividerat med ro-
relseresultat (EBIT). 4) Mater hur kanslig B-aktiens avkastning har varit relativt avkastningen pa Affarsvarldens Generalindex under 48 ménader. 5) Styrelsens forslag. 6) Exkl.
jamforelsestérande poster och dverlatna verksamheter.
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B Aktiekursutveckling Holmen A och B
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forvirva kopoptioner avseende aktier av serie B
i Holmen. 1492 av koncernens omkring 4 800
anstillda kopte sammanlagt 758 300 kop-
optioner. Optionspriset var 20 kronor per

option och optionernas losenpris uppgar till

224,50 kronor per aktie. Varje option ger ratt
att forvarva en aktie under losenperioden
maj/juni 2013. Holmens dtagande i programmet

har sakerstillts genom aterkop av egna aktier.

Aktiestruktur

Holmen har 83 996 162 utestiende aktier for-
delade pd 22 623234 A-aktier och 61 372 928

B-aktier. A-aktien har tio roster och B-aktien

en rost. I 6vrigt har aktierna samma ritt.

Agarstruktur

Totalt hade Holmen 29 745 aktiedgare vid
utgdngen av 2008. Sett till antalet, utgor svenska
privatpersoner den storsta dgarkategorin med
26 788 dgare, vilket motsvarar 90 procent av

totala antalet dgare. Storsta dgare med

52 procent av rosterna dr LE Lundbergfore-

tagen. Aktiekapitalet dgs till 72 (70) procent av
svenskregistrerade dgare. Den storsta andelen

aktier bland utlindska dgare finns i Storbritan-
nien och USA, med 14 procent respektive

9 procent av kapitalet.

samt Generalindex

AKTIEN OCH AGARNA

Agarstruktur per 2008-12-31

% av kapital

% av roster

L E Lundbergféretagen 27,9 52,0
Kempestiftelserna 7,0 16,9
Handelsbanken med pensionsstiftelse 3,1 9,1
Silchester International Investors 10,5 3,1
Andra AP-fonden 3,2 0,9
Swedbank Robur fonder 2,3 0,7
Fjarde AP-fonden 1,6 0,5
Alecta 1,4 0,4
SEB fonder 1,3 0,4
SHB/SPP fonder 1,3 0,4
Ovriga 40,4 15,6
Summa* 100,0 100,0
*varav utlandskt dgande 28,0 8,5
De tio kapitalmassigt storsta identifierade aktieégarna i ordning efter antal roster.
Enskilt storre aktiedgare kan finnas férvaltningsregistrerade och ingé bland dvriga aktieagare.
Aktiedgarstatistik Antal  %-andel
Innehavsklasser, antal aktier aktieagare av aktier
1- 1000 27410 7
1001 -100 000 2250 17
100001 — 85 76
Summa 29745 100
Aktiekapitalets sammanséttning Antal Antal  Kvot-
Aktie Roster aktier roster  varde Mkr
A 10 22623234 226232340 50 1131,2
B 1 62 132 928 62 132 928 50 3106,6
Totalt antal aktier 84756162 288365268 4237,8
Innehav av aterkodpta B-aktier -760 000 -760 000
Totalt antal utestdende aktier 83996162 287 605 268
Utstallda képoptioner, B-aktier 758 300

Aktiekapitalets utveckling

Férandring av  Totalt antal

Féréndring av Totalt aktie-

1999-2008 antal aktier aktier aktiekapital, Mkr kapital, Mkr
2001 Indragning av aterkdpta aktier -8885827 79972451 -4443 3998,6
2004 Konvertering och teckning 4783711 84756 162 239,2 4237,8

B Totalavkastning Holmen B och Generalindex

Inkl. reinvesterad utdelning utan hansyn till skatt

Extra utdelning|30 kr

04 05
Holmen A

@mm» Holmen B

| Antal omsatta B-aktier (tusental)

07

Antal aktier
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STYRELSE

Styrelse

Fredrik Lundberg

Ordférande. Djursholm. Fodd 1951.
Ledamot sedan 1988. Civilingenjér

och civilekonom. Ekon dr h.c. och

Tekn. dr. h.c. VD och koncernchef i LE
Lundbergféretagen AB. Ovriga vasentliga
uppdrag: Ordférande i Cardo AB och
Hufvudstaden AB. Vice ordférande i
Svenska Handelsbanken AB och

NCC AB. Styrelseledamot i L E Lundberg-
foretagen AB, AB Industrivarden och
Sandvik AB.

Aktieinnehav i Holmen: 734 724 aktier.

L E Lundbergféretagens aktieinnehav

i Holmen: 23 408 916 aktier.

Carl Kempe

Vice ordférande. Ornskéldsvik.

Foédd 1939. Ledamot sedan 1983.
Teknologie licentiat. Dr h.c. mult. Ovriga
vasentliga uppdrag: Ordférande i Kempe-
stiftelserna, MoRe Research AB och
UPSC Berzelii Center for Skogsbioteknik.
Ledamot i SweTree Technologies AB.
Eget och narstéendes aktieinnehav

i Holmen: 385 125 aktier.

Steewe Bjorklundh
Hudiksvall. F6dd 1958. Ledamot

sedan 1998. Lontagarrepresentant LO.
Ordférande i Skogs- och Trafacket vid
Iggesunds Sagverk. Ordférande i
Hudiksvalls Sparbank och i Fastighets-
byrén i Hudiksvall AB.

Aktieinnehav i Holmen: 200 képoptioner.

Lilian Fossum

Liding6. F6dd 1962. Ledamot sedan
2004. Civilekonom. Finansdirektdr och
vice VD i Axel Johnson AB. Ovriga vasent-
liga uppdrag: Styrelseledamot i Ahléns AB,
Axel Johnson International AB, Novax AB,
Servera AB, Svensk Bevakningstjanst AB,
Oriflame Cosmetics S.A. och Retail and
Brands AB.

Aktieinnehav i Holmen: 500 aktier.

Magnus Hall

Stockholm. F6dd 1959. Ledamot sedan
2004. Civilingenjor i industriell ekonomi.
VD och koncernchef. Ovriga vasentliga
uppdrag: Ordférande i BasEl AB och i
CEPI (Confederation of European Paper
Industries). Vice ordférande i Skogs-
industrierna.

Eget och narstéendes aktieinnehav i
Holmen: 12 698 aktier, 8 000 képoptioner.

Torgny Hammar

Hallstavik. Fodd 1943. Ledamot

sedan 2003. Léntagarrepresentant PTK.
Aktieinnehav i Holmen: 500 aktier, 500
kopoptioner.

Kenneth Johansson
Soderkoping. Fodd 1958. Ledamot
sedan 2004. Léntagarrepresentant LO.
Sektionsordférande i Pappers avd 53,
Holmen Paper Braviken.

Aktieinnehav i Holmen: 500 képoptioner.
Narstéendes innehav: 500 kdpoptioner.
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Hans Larsson

Ulf Lundahl

Bengt Pettersson

Goran Lundin

Karin Norin

Andreas Rastback

STYRELSE

Curt Kallstromer

Stockholm. Fodd 1941. Ledamot sedan
2006. Hogre bankexamen. Ovriga visent-
liga uppdrag: Ordférande i Handelshdg-
skolan i Umea. Styrelseledamot i Handels-
banken International, Stockholms-
méssan AB, SBC AB, Wahlin

Fastigheter AB och SSE-MBA.
Aktieinnehav i Holmen: 600 aktier.

Hans Larsson

Stockholm. Fodd 1942. Ledamot sedan
1990. Filosofie kandidat. Ovriga vasent-
liga uppdrag: Ordférande i Svenska
Handelsbanken AB, Nobia AB,

Attendo AB och Valedo Partners

Fund 1 AB.

Aktieinnehav i Holmen: 1 000 aktier.

UIf Lundahl

Liding6. F6dd 1952. Ledamot sedan
2004. Juris kandidat och civilekonom.
Vice VD och VD:s stéllféretradare i

L E Lundbergféretagen AB. Ovriga
vasentliga uppdrag: Ordférande i
Foreningen Enskilda Gymnasiet.
Styrelseledamot i Brandkontoret,
Indutrade AB, Ramirent OYJ, Cardo AB
och SHB Regionbank Stockholm.
Aktieinnehav i Holmen: 4 000 aktier.

Goran Lundin

Norrképing. Fédd 1940. Ledamot sedan
2001. Ingenjér. Ovriga vasentliga uppdrag:
Ordférande i Norrkdpings Tidningar AB.
Styrelseledamot i Lorentzen & Wettre AB
och Fastighets AB L E Lundberg.
Aktieinnehav i Holmen: 1 000 aktier.

Bengt Pettersson

Stockholm. Fodd 1938. Ledamot sedan
1994. Teknologie licentiat. Ovriga vésent-
liga uppdrag: Ordférande i BabyBjorn AB.
Styrelseledamot i Econova AB och

L E Lundbergféretagen AB.

Aktieinnehav i Holmen: 3 000 aktier.

Suppleanter

Stig Jacobsson

Iggesund. Fodd 1948. Suppleant

sedan 2004. Lontagarrepresentant LO.
Ordférande i Pappers avd 15, Ilggesund.
Aktieinnehav i Holmen: 500 képoptioner.

Karin Norin

Forsa. Fodd 1950. Suppleant sedan 1999.
Lontagarrepresentant PTK. Ordférande
f6r Unionen Gévleborg, Unionen Holmen-
lggesund och Unionens bransch-
delegation Tra.

Aktieinnehav i Holmen: 200 kdpotioner
Narstaendes innehav: 200 képoptioner

Andreas Rastbéck
Ornskéldsvik. Fédd 1975. Suppleant
sedan 2008. Lontagarrepresentant PTK.
Ordférande fér Akademikerféreningen
Holmen Skog.

Aktieinnehav i Holmen: 500 képoptioner.

Revisorer

KPMG AB.
Huvudansvarig:
Auktoriserad revisor

George Pettersson
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KONCERNLEDNING

Koncernledning

VD och koncernchef

Magnus Hall
Fédd 1959. Anstalld 1985.
Aktieinnehav i Holmen: 12 698 aktier, 8 000 kdpoptioner.

Ll
Magnus Hall

Magnus Hall har inga vésentliga aktieinnehav eller delagarskap
i foretag som bolaget har betydande afféarsforbindelser med.

Ytterligare information om VD lamnas pa sid. 28.

Staber

Anders Almgren

Vice VD.

Chef fér koncernstab Ekonomi och Finans.

Fodd 1965. Anstélld 1990.

Aktieinnehav i Holmen: 4 100 aktier, 4 000 kopoptioner.

Ingela Carlsson

Chef for koncernstab Information

fran och med 9 maj 2008.

Fodd 1962. Anstélld 2008.

Aktieinnehav i Holmen: 4 000 képoptioner.

Lars Ericson Anders Aimgren
Chef for koncernstab Juridik.
Styrelsens sekreterare.

Fodd 1959. Anstélld 1988. Bjorn Kvick
Aktieinnehav i Holmen: 4 000 kdpoptioner. .

Thommy Haglund

Chef for koncernstab Personal.
Fodd 1950. Anstélld 2001.
Aktieinnehav i Holmen: 700 aktier,
4 000 kdpoptioner.

Sven Wird

Chef for koncernstab Teknik.
Fodd 1951. Anstélld 1995.
Aktieinnehav i Holmen: 50 aktier,
4 000 kdpoptioner.

Affarsomraden

Brynolf Alexandersson

Chef fér Holmen Energi.

Foédd 1957. Anstalld 2007.

Aktieinnehav i Holmen: 4 000 képoptioner.

Bjorn Andrén

Chef fér Holmen Skog.

Fodd 1946. Anstalld 1971.

Aktieinnehav i Holmen: 4 000 képoptioner.

Sven Wird

Bjoérn Kvick

Chef for Iggesund Paperboard.

Fodd 1950. Anstélld 1983.

Aktieinnehav i Holmen: 4 000 képoptioner.

Hakan Lindh

Chef for Holmen Timber.
Fodd 1964. Anstélld 1994.
Aktieinnehav i Holmen: 2 000 képoptioner.

Arne Wallin

Chef for Holmen Paper.
Fodd 1954. Anstélld 1988.
Aktieinnehav i Holmen: 4 000 kdépoptioner.

Lars Ericson
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KONCERNLEDNING

Ingela Carlsson

Hakan Lindh

Arne Wallin

Thommy Haglundé

Bjorn Andrén
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Bolagsstyrningsrapport 2008

HOLMEN ARSREDOVISNING 2008

Stockholmsborsen inforde 2005 Svensk kod for
bolagsstyrning (Koden) i sina regler for noterade
bolag. Koden reviderades under 2008 och om-
fattar bolagsstimman, tillsittning av styrelse
och revisor, styrelse, bolagsledning och infor-
mation om bolagsstyrning.

Koden ir ett led i sjalvregleringen inom det
svenska naringslivet och bygger pé principen
folj eller forklara. Det innebar att ett foretag
som tillimpar Koden kan avvika fran enskilda
regler men dd ska avge forklaringar dir skilen
till varje avvikelse redovisas.

Denna bolagsstyrningsrapport foljer av
Kodens regler och tillimpningsanvisningar.
Bolagsstyrningsrapporten har inte granskats
av bolagets revisor.

Aktieagarna
Holmen AB hade per arsskiftet 29 745 aktie-

agare. Information om aktien, dgarstrukturen
med mera finns pa sidorna 26-27.

Lagstiftning och bolagsordning

Holmen AB har att i forsta hand tillimpa
svensk aktiebolagslag och de regler som foljer
av att aktien dr noterad pd Nasdag OMX
Nordic, Stockholm (borsen) samt god sed pa
aktiemarknaden. Koden ir en del av borsens
regelverk. Holmen ska samtidigt i sin verksam-
het folja de bestimmelser som finns angivna i
Holmens bolagsordning.




Bolagsstamma

Kallelse till drsstimma utfirdas tidigast sex
och senast fyra veckor fore stimman. Kallelsen
innehéller information om anmalan och om
ritt att delta i och rosta pd stimman, numrerad
dagordning med de drenden som ska behandlas,
information om foreslagen utdelning och det
huvudsakliga innehallet i 6vriga forslag. Aktie-
agare eller ombud kan rosta for fulla antalet
agda eller foretradda aktier. Det ar mojligt att
anmila sig till stimman via bland annat bola-
gets hemsida.

Kallelse till extra bolagsstimma, dir fraga
om bolagsordningen ska behandlas, ska utfar-
das tidigast sex veckor och senast fyra veckor
fore stamman. Kallelse till annan extra bolags-
stimma utfirdas tidigast sex och senast tva
veckor fore stimman.

Forslag till stimman bor adresseras till
styrelsen och insiandas i god tid innan kallelsen
utfirdas. Information om aktiedgares ritt att
fa arende behandlat pa stimman finns pd
hemsidan.

Arsstimman 2008 hélls pa svenska och det
material som presenterades var pé svenska.
Kallelse, foredragningslista, verkstillande
direktorens (VD) anforande samt protokoll
finns tillgdngliga via hemsidan. Vid stimman
var hela styrelsen, hela koncernledningen och
bolagets revisor narvarande. Under stimman
gavs aktiedgarna mojlighet att stilla och fa svar
pa frdgor som bland annat berérde utrymmet
for hansyn till den biologiska mangfalden i det
framtida skogsbruket, mojligheterna till 6kad
lonsamhet inom Holmen Paper, konsekvenserna
av de ryska virkestullarna och bolagets satsning
pa vindkraft. Justerare vid stimman var Bjorn
Moller fran Alecta och Goran Villner fran
Swedbank Robur Fonder. Det var inte mojligt
att folja eller delta i stimman frdn annan ort
med hjalp av kommunikationsteknik. Ndgon
forandring i det avseendet ar inte planerad for
arsstimman 2009.

Den 17 juni 2008 offentliggjordes att ars-
stimma 2009 kommer att 4ga rum i Stockholm
den 24 mars 2009.

Valberedning

Arsstimman har beslutat att inritta en val-
beredning som ska besta av styrelsens ord-
forande samt en representant for var och en av
bolagets rostmissigt tre storsta aktiedgare per
den 31 augusti varje ar. Infor drsstimman 2008
bestod valberedningen av Per Welin

(L E Lundbergforetagen), Alice Kempe (Kempe-
stiftelserna), Robert Vikstrom (Handelsbanken
med pensionsstiftelse) och styrelsens ordférande
Fredrik Lundberg. Valberedningen ar ofériand-
rad infor drsstimman 2009 fransett att Hikan
Sandberg har ersatt Robert Vikstrom som
utsetts av Handelsbanken med pensionsstiftelse.
Majoriteten av valberedningens medlemmar dr
oberoende i forhéllande till bolaget och bolags-
ledningen. Tvé dr oberoende i forhallande till
den rostmassigt storsta dgaren, L E Lundberg-
foretagen. En medlem ar styrelseledamot.

Valberedningen har som uppgift att limna
forslag avseende val av styrelseledamoter,
styrelsens ordférande och styrelsearvode samt,
i forekommande fall, val av revisor och revi-
sionsarvoden. Valberedningens forslag presen-
teras i kallelsen till arsstimman.

Valberedningen foreslar infor drsstimman
2009 att Carl Bennet viljs till ny styrelseleda-
mot. Vidare foreslar valberedningen omval av
Fredrik Lundberg, som ocksa foreslds omvald
som ordférande i styrelsen, Lilian Fossum,
Magnus Hall, Carl Kempe, Curt Killstromer,
Hans Larsson, Ulf Lundahl och Géran Lundin.
Bengt Pettersson har avbojt omval.

Arvodet till styrelsen foresls bli 2 475 000
kronor, varav 550 000 kronor till styrelsens
ordforande och 275 000 kronor vardera till
ovriga. Det dr oforandrat mot foregdende r.
Till VD utgdr inget styrelsearvode.

Bolagsstamma

Aktiedgare

Revisorer

VD

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Valberedning

Styrelse* Ersattningskommitté

Fem staber

Koncernledning

Fem affarsomraden

* Hela styrelsen utgdr revisionsutskott.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2008 33



BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Styrelsens sammanséttning

Styrelsens ledaméter viljs drligen av drsstam-
man for tiden intill dess nésta drsstimma hallits.
Ndgon regel om liangsta tid som ledamot kan
ingd i styrelsen finns inte.

Arsstimman 2008 omvalde styrelseleda-
moterna Fredrik Lundberg, Lilian Fossum,
Magnus Hall, Carl Kempe, Curt Kallstromer,
Hans Larsson, Ulf Lundahl, Géran Lundin och
Bengt Pettersson. Fredrik Lundberg valdes till
styrelsens ordférande. Vid det konstituerande
sammantradet 2008 valdes Carl Kempe till vice
ordforande och bolagets chefsjurist Lars Ericson
utsags till styrelsens sekreterare. Utover de nio
av drsstimman valda ledamoterna har de lokala
arbetstagarorganisationerna enligt lag ratt att
utse tre ledamoter och tre suppleanter.

Antalet stimmovalda ledamoter som dr
oberoende i forhéllande till bolaget, enligt bor-
sens fortlopande noteringskrav, bedoms uppga
till sju. Av dessa bedoms fyra dven vara obero-
ende av bolagets storre dgare och uppfyller
samtliga uppstillda krav pd erfarenhet. Storre
agare med mer dn 10 procent av rosterna ar
L E Lundbergforetagen och Kempestiftelserna.
VD ir den enda styrelseledamot som arbetar
operativt i bolaget.

Styrelseledamoter fran och med arsstamman 2008

Utskotts  Oberoende i férhallande till:
Namn Funktion Invald arbete * bolaget storre dgare
Styrelseledamoter
Fredrik Lundberg Ordférande 1988 Erséttnings-

kommitté Nej Nej
Carl Kempe Vice ordférande 1983 Ja Nej
Lilian Fossum Ledamot 2004 Ja Ja
Curt Kallstromer Ledamot 2006 Ja Ja
Hans Larsson Ledamot 1990 Ersattnings-

kommitté Ja Ja
Ulf Lundahl Ledamot 2004 Ja Nej
Goéran Lundin Ledamot 2001 Ja Ja
Bengt Pettersson Ledamot 1994 Ja Nej
Magnus Hall Ledamot, koncernchef

och verkstéllande direktér 2004 Nej Ja

Totalt 7/9 5/9
Lontagarrepresentanter
Steewe Bjérklundh Ledamot 1998
Torgny Hammar Ledamot 2003
Kenneth Johansson Ledamot 2004
Stig Jacobsson Suppleant 2004
Karin Norin Suppleant 1999
Andreas Rastback Suppleant 2008

* Hela styrelsen utgér revisionsutskott.
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Information om styrelsens ledamoter finns pa
sidorna 28-29.

Styrelsens arbete

Styrelsen holl dtta sammantraden under 2008,
varav fyra holls i anslutning till att bolaget
lamnade kvartalsrapporter. Vid ett av dessa
besoktes en modern sagverksanldggning av den
modell som planeras i Braviken. Ett tvddagars-
mote har dgnats 4t strategisk verksamhets-
planering. Ett mote dgnades 4t koncernens
budget for 2009. Ovriga tva moten genomfordes
i anslutning till &rsstimman. Styrelsen har
under ret dgnat sarskild uppmirksamhet it
strategiska, finansiella och redovisningsmassiga
fragor, uppfoljning av verksamheten samt
storre investeringsarenden. Bolagets revisorer
har vid tre tillfallen direkt till styrelsen rappor-
terat sina iakttagelser fran granskningen av
bokslut och intern kontroll. Samtliga ordinarie
ledamoter har varit narvarande vid samtliga
styrelsemoten.

Styrelsens arbete foljer en plan som bland
annat ska sikerstilla att styrelsen far all erfor-
derlig information. Styrelsen beslutar arligen
om en skriftlig arbetsordning och utfirdar
skriftliga instruktioner avseende dels arbetsfor-
delningen mellan styrelsen och VD, dels den
information som styrelsen lopande ska erhdlla
avseende ekonomisk utveckling och andra vik-
tiga handelser.

Tjansteman i bolaget deltar vid styrelsens
sammantriden som foredragande. Sekreterare
i styrelsen dr bolagets chefsjurist.

Styrelsen genomfor drligen en utvirdering
av styrelsearbetet och valberedningen har
informerats om innehdllet i 2008 &rs utvarde-
ring. Denna kommer att utgora underlag for
planering av styrelsearbetet kommande 4r.

Koncernledning

Styrelsen har delegerat det operativa ansvaret
for bolagets och koncernens forvaltning till
bolagets VD. En instruktion avseende arbets-
fordelningen mellan styrelse och VD beslutas
arligen av styrelsen.

Holmens koncernledning utgors av elva per-
soner: bolagets VD, cheferna for de fem affirsom-
rddena och cheferna for de fem koncernstaberna.

Koncernledningen sammantriddde vid tio
tillfallen under 2008. M6tena behandlade
bland annat resultatutveckling och rapporter



infor och efter styrelsens sammantriden, verk-
samhetsplanering, budget, investeringar, intern
kontroll, policys samt genomgéngar av mark-
nadslige, konjunkturutveckling och andra
omvirldsfaktorer som pdverkar verksamheten.
Vidare diskuterades och beslutades affars-
omrddes- och stabsrelaterade projekt.

Information om VD och 6vrig koncern-
ledning finns pa sidorna 30-31.

Interna styrprocesser

Styrningen inom Holmen utgdr frin affarsidé,
strategier och mél i koncernen och affirsom-
rdden. Under styrelse, koncernchef och kon-
cernledning har ansvaret for den operativa
verksamheten decentraliserats till fem affirs-
omrdden. Ansvaret for samordning av vissa
funktioner, sisom ekonomi och finans,
personal, juridik, teknik och information,
ligger hos koncernstaberna.

Koncernen arbetar med érliga, rullande, tre-
ariga verksamhetsplaner for att bryta ner mal
och strategier i handlingsplaner och aktiviteter
som dr mojliga att mita och utvirdera. Dessa
verksamhetsplaner ar viktiga for den strategiska
styrningen av koncernen pa lingre sikt. Kon-
cernen anvander ocksa rliga budgetar, prog-
noser och handlingsplaner for den 1opande
verksamhetsstyrningen.

Olika affarsprocesser som forsaljning, inkop
och produktion anvinds for att styra den ope-
rativa verksamheten i affirsomrddena mot att
genomfora de verksamhetsmal och handlings-
planer som faststalls.

Resultat f6ljs upp genom en l6pande finan-
siell rapportering och beslutade dtgarder foljs
upp genom kompletterande uppfoljningar.

Ersattningar

Styrelsen har utsett en ersattningskommitté
som bestar av Fredrik Lundberg och Hans
Larsson. Kommittén har haft ett flertal infor-
mella moten under aret dir den beredde fragor
om ersittning och andra anstillningsvillkor for
VD och forelade styrelsen for beslut. Ersittning
och dvriga anstillningsvillkor for befattnings-
havare direkt understillda VD beslutas av
denne i enlighet med en 16nepolicy fastlagd av
ersattningskommittén.

Inom koncernen tillimpas principen att
chefens chef ska godkidnna beslut i ersittnings-
fragor i samrdd med respektive personalchef.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Vid drsstimman 2008 redogjorde
styrelseordforanden for styrelsens
forslag till riktlinjer for ersdttning
till VD och ovriga ledande
befattningshavare. Arsstim-
man faststallde riktlinjerna
i enlighet med styrelsens
forslag. Information

Resultat,
rapportering,
uppféljning

om styrelsens forslag
till riktlinjer for
ersattning till
VD och 6vriga
ledande
befatt-
nings-

Affarsidé, strategi och mal

havare
till drsstaimman 2009 finns i forvaltnings-
berittelsen pa sidan 47.

Arsstimman 2008 bestimde om styrelse-
arvode och att arvodet till revisorerna ska utgd

Interna styrprocesser

enligt rakning.

Arsstimman 2008 godkinde styrelsens for-
slag om ett incitamentsprogram for Holmen-
koncernens anstéllda. Information om incita-
mentsprogrammet var inkluderat i kallelsen till
arsstaimman och presenterades pa drsstimman.
Programmet innebdr att de anstillda erbjods
att till marknadsmassigt pris forvirva kop-
optioner avseende aktier av serie B i Holmen.
Vid drsstimman 2008 fornyades bemyndi-
gandet for styrelsen att fatta beslut att forvarva
upp till 10 procent av bolagets aktier. Aterkop
av aktier har genomforts for att sikerstilla
bolagets dtaganden i incitamentsprogrammet
(for ytterligare information se avsnittet Aktien
och dgarna pd sidorna 26-27).

Information om ersattningar finns i not 5 pa
sidorna 62-63.

Revision

Revisionsbolaget KPMG, som har varit
Holmens revisor sedan 1995, valdes av ars-
stimman 2008 till revisor for en tid av fyra &r.
KPMG har sedan utsett den auktoriserade
revisorn George Pettersson till huvudansvarig
for revisionen. KPMG genomfor revisionen i
Holmen AB samt i ndstan samtliga dotterbolag.
Granskning av bokslut gors f6r perioden
januari-september. Revision av interna rutiner
och kontrollsystem paborjas under andra kvar-
talet och fortsatter sedan lopande. Granskning
och revision av arsbokslut och &rsredovisning
gors under januari—februari. Deldrsrapport for
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Mal fér Holmens
finansiella rapportering

Den externa finansiella

rapporteringen ska

e vara korrekt och fullstandig
samt folja tillampliga lagar,
regler och rekommenda-
tioner

® ge en rattvisande beskriv-
ning av foretagets verksam-
het

e stddja en rationell och initie-
rad vardering av verksam-
heten.

Intern finansiell rapportering
ska utéver dessa tre mal ge
stod till korrekta affarsbeslut
pé alla nivéer i koncernen.
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januari-september dr foremadl for revisorernas
oversiktliga granskning.

Holmen har inte inrittat nagot sarskilt
revisionsutskott utan hela styrelsen ansvarar
for revisionsfragor. I styrelsens rapporterings-
instruktion finns krav pd att styrelsens leda-
moter drligen av revisorerna ska fa en redogo-
relse for om bolagets organisation ar utformad
sa att bokforingen, medelsforvaltningen och
bolagets ekonomiska forhallanden i 6vrigt kan
kontrolleras p4 ett betryggande sitt. Revisorer-
na har under 2008 rapporterat till hela styrel-
sen vid tre sammantraden. Darutover har de
rapporterat till styrelsens ordforande och VD
vid tvé tillfallen och till VD vid ytterligare ett
tillfille.

Holmen har utover revisionsuppdraget kon-
sulterat KPMG inom skatteomradet, i redovis-
ningsfragor, for olika utredningar samt i nigra
lander ocksd i affarsjuridiska fragor. Storleken
av till KPMG betalda ersattningar for 2008
framgar av not 6 pa sidan 63. KPMG ir skyldiga
att prova sitt oberoende infor beslut att vid
sidan av sitt revisionsuppdrag dven genomfora
fristdende radgivning 4t Holmen.

Intern kontroll

Detta avsnitt innehdller styrelsens arliga avrap-
portering 6ver hur den interna kontrollen till
den del den avser den finansiella rapporteringen
ar organiserad. Utgdngspunkten for beskriv-
ningen har varit Kodens regler och den vigled-
ning som tagits fram av arbetsgrupper inom
Svenskt Naringsliv och FAR SRS.

Styrelsens ansvar for den interna kontrollen
framgdr av aktiebolagslagen och den interna
kontrollen avseende den finansiella rapporte-
ringen omfattas av styrelsens rapporterings-
instruktion till VD. Holmens finansiella rappor-
tering foljer de lagar och regler som galler for
bolag noterat pa Stockholmsborsen och de
lokala regler i varje land dar verksamhet
bedrivs. Forutom externa regler och rekom-
mendationer finns for detta interna instruk-
tioner, anvisningar och system samt en intern
roll- och ansvarsfordelning som syftar till god
intern kontroll i den finansiella rapporteringen.
Finansiella rapporter upprittas kvartals- och
manadsvis i koncernen och dess affirsomraden,
enheter och dotterbolag. I sasmband med rappor-
teringen gors prognoser och omfattande ana-
lyser och kommentarer som bland annat syftar
till att sdkerstalla att den finansiella rappor-

teringen ar korrekt. Ekonomifunktioner och
controllers med funktionellt ansvar f6r redo-
visning, rapportering och analys av finansiell
utveckling finns pd koncerncentral-, affars-
omrédes- och storre enhetsniva.

Revisionen omfattar arligen en lagstadgad
revision av Holmen AB:s arsredovisning, lag-
stadgad revision av moderbolag och alla dotter-
bolag (dar sd kridvs), revision av interna rapport-
paket, revision av bokslutet och oversiktlig
granskning av en deldrsrapport. Som ett led i
arbetet anviands genomgéngar av den interna
kontrollen.

Holmens interna kontrollarbete syftar till
att sakerstilla att koncernen lever upp till sina
mal for den finansiella rapporteringen (se ruta).
Arbetet baseras pd en gemensam instruktion
och gemensamma checklistor over viktiga ruti-
ner och processer for koncernens arbete med
den finansiella rapporteringen. Strukturen
foljer COSOs vigledning till mindre noterade
bolag avseende intern kontroll i den finansiella
rapporteringen. COSOs vigledning innehéller
sammanlagt 20 principer férdelade pa de fem
omradena kontrollmiljo, riskbedomning,
kontrollaktiviteter, information och kommu-
nikation samt uppfoljning. Anpassningar har
gjorts utifrdn bedomt behov i Holmens olika
verksamheter. Holmen har ingen sarskild
granskningsfunktion (intern revision). Styrelsen
har inte bedomt att det finns sarskilda omstindig-
heter i verksamheten eller andra forhallanden
som motiverar att en sidan funktion inrattas.
Bolaget har under 2008 infort en gransknings-
form dir kvalificerade ekonomer inom kon-
cernen besoker och granskar rutiner avseende
den interna kontrollen hos andra enheter inom
koncernen. Tillvigagdngssattet har fallit vil ut.

Investor relations

Holmens information till aktiedgarna och
andra intressenter ges via drsredovisningen,
boksluts- och deldrsrapporter, press-
meddelanden, héllbarhetsredovisningen
Holmen och omvirlden och tidskriften Holmen
Business Report. Dessa finns pa bolagets
hemsida. Dir finns dessutom presentations-
material for de senaste dren samt information
om bolagsstyrning. Informationsgivningen

i bolaget foljer en av styrelsen faststalld
informationspolicy.



KVARTALSUPPGIFTER

Kvartalsuppgifter

2008 2007
Mkr Helar v 1 [} | Helar \') n I 1
Resultatrdkning
Nettoomsattning 19334 5043 4591 4826 4875 19159 5073 4637 4662 4787
Rorelsens kostnader -16630 -4437 -3909 -4178 -4107 -15548 -4261 -3666 -3802 -3818
Avskrivningar enligt plan -1343 -333 -337 -339 -334 -1337 -337 -332 -332 -336
Andel i intresseforetags resultat 50 10 16 12 12 12 7 3 1 1
Jamforelsestérande poster * -361 - -298 -63 - 557 557 - - -
Rorelseresultat 1051 284 64 257 446 2843 1039 642 529 634
Finansnetto -311 -89 -85 -73 -64 -261 -66 -68 -65 -62
Resultat fore skatt 740 195 -22 185 383 2582 974 573 464 571
Skatt -98 76 -2 -61  -111 -1077 -633 -135 -135 -174
Periodens resultat 642 271 -24 124 271 1505 341 438 329 397
Resultat per aktie, efter utspadning, kr 7,6 3,2 -0,3 1,5 3,2 17,8 4,0 5,2 3,9 4,7
Nettoomsattning
Holmen Paper 10443 2854 2517 2547 2525 10345 2798 2556 2461 2530
Iggesund Paperboard 4860 1194 1210 1219 1237 5100 1239 1239 1297 1326
Holmen Timber 499 109 116 124 149 589 151 124 164 149
Holmen Skog 5443 1365 1208 1433 1436 4775 1335 1074 1200 1165
Holmen Energi 1834 501 442 392 499 1590 462 352 344 433
Internleveranser -3745 -980 -902 -890 -972 -3239 -911 -708 -804 -815
Koncernen 19334 5043 4591 4826 4875 19159 5073 4637 4662 4787
Rorelseresultat
Holmen Paper 280 20 80 100 80 623 107 241 115 160
Iggesund Paperboard 320 16 127 61 116 599 100 115 178 206
Holmen Timber 13 -7 -1 -2 23 146 37 35 43 32
Holmen Skog 632 179 150 152 151 702 192 145 209 155
Holmen Energi 327 110 83 58 125 272 73 40 45 114
Koncerngemensamt och 6vrigt -159 -34 -27 -49 -49 -56 -27 66 -61 -34
Jamforelsestérande poster * -361 - -298 -63 - 557 557 - - -
Koncernen 1051 284 64 257 446 2843 1039 642 529 634
Rorelsemarginal, % **
Holmen Paper 2,7 0,7 3,2 3,9 2,7 5,9 3,6 9,4 4,7 6,3
Ilggesund Paperboard 6,6 1,4 10,5 5,0 9,3 11,7 8,1 9,3 13,7 15,6
Holmen Timber 1,9 -7,0 -2,0 2,0 14,7 244 240 275 258 20,8
Koncernen 7,3 5,6 7,9 6,6 9,1 11,9 9,4 13,8 11,3 13,2
Avkastning pa operativt kapital, % **
Holmen Paper 2,8 0,8 3,2 4,0 3,2 5,3 3,7 8,2 3,9 5,5
Iggesund Paperboard 7,5 1,5 12,1 58 11,1 14,6 9,6 11,1 17,4 20,6
Holmen Timber 3,5 -7,9 -1,3 -2,1 26,2 639 56,7 614 793 596
Holmen Skog 5,6 6,3 5,3 5,4 5,3 7,7 8,4 6,4 9,2 6,9
Holmen Energi 11,1 14,8 4,5 7,9 16,9 9,2 9,9 5,4 6,1 15,5
Koncernen 5,0 4.1 5,1 4,5 6,4 8,3 6,9 9,3 7,7 9,4
Avkastning, %
Sysselsatt kapital ** 6,1 4,9 6,3 5,6 7,8 10,0 8,4 11,2 9,2 111
Eget kapital 3,9 6,9 -0,6 3,0 6,4 9,2 8,1 10,6 8,2 9,7
Leveranser
Tidnings- och journalpapper, 1 000 ton 2044 539 493 508 503 2025 555 503 477 489
Kartong, 1 000 ton 494 115 124 127 127 516 127 125 130 134
Travaror, 1 000 m? 266 63 66 66 72 262 64 53 74 72
Avverkning egen skog, 1 000 m? 2649 770 631 714 534 2575 728 642 672 533
Egen vattenkraft, GWh 1128 311 176 254 388 1193 276 249 272 396

* Jamforelsestorande post i tredje kvartalet 2008 avser -298 Mkr fér nedlaggning av Wargéns Bruk. | andra kvartalet ingar -115 Mkr for nedlaggning av
PM 2 vid Hallsta Pappersbruk och +52 Mkr i resultateffekter till foljd av branden vid Bravikens Pappersbruk. 2007 ars jamférelsestérande poster avser
nedskrivning inom Holmen Paper med -1 603 Mkr, &terforing av 60 Mkr avseende tidigare nedskrivning inom Holmen Timber och omvardering av skog
om 2 100 Mkr inom Holmen Skog.

**Exkl. jamforelsestérande poster.
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Flerarsoversikt

Mkr 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
RESULTATRAKNING
Nettoomséttning 19334 19159 18592 16319 15653 15816 16081 16655 15155
Rérelsens kostnader -16630 -15548 -14954 -13205 -12570 -12306 -12205 -12460 -11843
Avskrivningar enligt plan -1343 -1337 -1346 -1167 -1156 -1166 -1153 -1126 -1045
Andel i intressefbretags resultat 50 12 1 20 25 -6 -10 -3 552
Jamforelsestdrande poster * -361 557 - - - - - -620 2023
Rorelseresultat 1051 2843 2303 1967 1952 2338 2713 2446 4842
Finansnetto -311 -261 -247 -233 -206 -212 -149 -152 -101
Resultat fore skatt 740 2582 2056 1734 1746 2126 2564 2294 4741
Skatt -98  -1077 -597 -478 -471 -675 -605 -108 -769
Arets resultat 642 1505 1459 1256 1275 1451 1959 2186 3972
Resultat per aktie, efter utspadning, kr 7,6 17,8 17,2 14,8 15,1 17,5 23,6 26,4 44,7
Nettoomsattning
Holmen Paper 10443 10345 10140 8442 7814 7788 8164 8757 7618
Iggesund Paperboard 4860 5100 5240 4 860 4877 4920 4850 4 467 4186
Holmen Timber 499 589 465 460 492 510 572 712 762
Holmen Skog 5443 4775 4042 3858 3780 3613 3538 3982 4117
Holmen Energi 1834 1590 1691 1480 1258 1337 1120 1108 1110
Internleveranser -3745 -3239 -2986 -2781 -2568 -2352 -2163 -2371 -2638
Koncernen 19334 19159 18592 16319 15653 15816 16081 16655 15155
Rorelseresultat
Holmen Paper 280 623 754 631 487 747 1664 2410 1389
Iggesund Paperboard 320 599 752 626 809 1001 818 455 569
Holmen Timber 13 146 80 13 5 18 -6 -79 -116
Holmen Skog 632 702 643 537 586 516 450 455 466
Holmen Energi 327 272 197 301 178 193 -26 49 99
Koncerngemensamt och 6vrigt -159 -56 -123 -141 -113 -137 -187 -224 -112
1412 2286 2303 1967 1952 2338 2713 3066 2295
Jamforelsestérande poster * -361 557 - - - - - -620 2023
Overlatna verksamheter - - - - - - - - 524
Rorelseresultat 1051 2843 2303 1967 1952 2338 2713 2446 4842
KASSAFLODE
Resultat fore skatt 740 2582 2056 1734 1746 2126 2564 2294 4741
Justeringsposter 1797 629 1225 914 1031 1169 1050 1679 -1486
Betalda inkomstskatter -192 -390 -664 -516 -378 -727 -472 -248 -942
Forandringar i rorelsekapital -686 -345 -259 339 -68 -125 356 61 -388
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 1660 2476 2358 2471 2331 2443 3498 3786 1925
Kassafléde fran investeringsverksamheten -1124 -1315 -947 -3029 -1195 -726 -1810 -1669 -2019
Kassafléde efter investeringar 536 1161 1411 -558 1136 1717 1688 2117 -94
Aktiedterkop -138 - - - - - - - 2025
Nyemission genom konvertering och teckning = - - - 474 - - - -
Utbetald utdelning -1017  -1017 -932 -848  -3199 -880 -800 -5518 -977

* Jamforelsestdrande poster:

Ar 2000: Huvudsakligen koncernintern avyttring av intresseféretaget Modo Paper AB om 1 848 Mkr och aterbetalning av SPP-medel om 175 Mkr.
Ar2001 : Nedskrivning av anlaggningstillgdngar om -620 Mkr.

Ar2007: Nedskrivning av goodwill om -569 Mkr och materiella anlaggningstillgdngar om -1 034 Mkr inom Holmen Paper, aterféring av 60 Mkr
avseende tidigare nedskrivning av anlaggningstillgéngar inom Holmen Timber och omvardering skog om 2 100 Mkr inom Holmen Skog.

Ar 2008: -298 Mkr for nedldggning av Wargdns Bruk och -115 Mkr fér nedlaggning av PM 2 vid Hallsta Pappersbruk samt +52 Mkr i resultateffekter
till féljd av branden vid Bravikens Pappersbruk.
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For en tiodrsdversikt med data per aktie, se sidan 26.

Mkr 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
BALANSRAKNING

Anlaggningstillgadngar 24329 24099 23258 23702 21354 18878 19442 18661 18534
Uppskjuten skattefordran 342 301 354 352 273 295 194 203 191
Aktier och andelar 1836 1753 1742 1739 1754 1767 1721 286 230
Omsiéttningstillgangar 7268 6549 6138 5709 5149 4743 4922 5366 5330
Finansiella fordringar 175 147 165 132 92 105 54 33 15
Likvida medel 653 394 484 580 367 570 634 399 2000
Summa tillgangar 34602 33243 32141 32214 28989 26358 26967 24948 26 300
Eget kapital 15641 16932 16636 16007 15635 15366 15185 14072 17014
Uppskjuten skatteskuld 4819 5482 5030 5143 5177 4557 4370 4014 4264
Finansiella skulder och réntebdrande avséattningar 8 332 6518 6634 7 351 5335 4044 4 496 3593 1721
Rorelseskulder 5809 4311 3841 3713 2842 2391 2916 3269 3301
Summa eget kapital och skulder 34602 33243 32141 32214 28989 26358 26967 24948 26300
Operativt kapital

Holmen Paper 10237 9971 11541 11452 9659 9461 9884 9584 8564
Iggesund Paperboard 4254 4180 3935 3965 3871 3885 3963 4330 4877
Holmen Timber 366 345 208 230 231 277 258 232 411
Holmen Skog 11415 11264 9001 8919 8842 6383 6429 6517 6527
Holmen Energi 3006 2960 2965 2958 2930 2926 2877 805 826
Koncerngemensamt och 6vrigt -1654 -630 -354 -87 -118 65 -242 -424 -412
Operativt kapital 27623 28090 27297 27437 25415 22997 23169 21044 20793
Uppskjuten skatteskuld, netto -4477 -5181 -4676  -4791 -4904 -4262 -4176 -3811 -4 073
Sysselsatt kapital 23146 22909 22621 22646 20511 18735 18993 17233 16720
NYCKELTAL

Rorelsemarginal, % *

Holmen Paper 3 6 7 7 6 10 21 28 18
Iggesund Paperboard 7 12 14 13 17 20 17 10 14
Holmen Timber 2 24 17 3 1 3 -1 -1 -7
Koncernen 7 12 12 12 12 15 17 18 15
Avkastning operativt kapital, % *

Holmen Paper 3 5 6 6 5 8 17 26 17
Iggesund Paperboard 8 15 19 16 20 25 20 9 12
Holmen Timber 4 64 38 6 2 7 neg neg neg
Holmen Skog 6 8 7 6 7 8 7 7 7
Holmen Energi 11 7 10 6 7 5 7 9
Koncernen 5 8 8 7 8 10 13 14 12
Avkastning, %

Sysselsatt kapital * 6 10 10 9 10 12 16 18 15
Eget kapital 4 9 9 8 8 10 14 16 24
Skuldsattningsgrad 0,48 0,35 0,36 0,41 0,31 0,22 0,25 0,22 -0,02
Leveranser

Tidnings- och journalpapper, 1 000 ton 2044 2025 2021 1764 1731 1655 1528 1525 1560
Kartong, 1 000 ton 494 516 536 492 501 481 453 410 415
Travaror, 1 000 m?® 266 262 248 229 195 189 220 322 360
Avverkning egen skog, milj.m?3 2,6 2,6 2,6 2,3 2,6 2,7 2,5 2,4 2,3
Egen vattenkraft, GWh 1128 1193 934 1236 1054 867 1048 1362 1308

Redovisat enligt IFRS fran 2004. Fér Holmens del &r den framsta skillnaden mellan IFRS och tidigare redovisningsprinciper att skogstillgdngar varderas och
redovisas till verkligt varde, att goodwill inte skrivs av planmassigt samt att marknadsvardet pa finansiella tillgdngar och skulder som sakringsredovisats tas
upp i balansrékningen.

* ExKI. jamférelsestérande poster.
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Arsredovisning

Styrelsen och verkstallande direktéren i Holmen Aktiebolag (publ), organisations-
nummer 556001-3301, far harmed avge arsredovisning for verksamhetséaret 2008
fér moderbolaget och koncernen. Arsredovisningen inklusive revisionsberéttelsen
omfattar sid. 40-83. Resultatet av arets verksamhet samt moderbolagets och
koncernens stéllning framgar av forvaltningsberattelsen samt efterféljande resultat-
och balansrakningar jamte noter och kommentarer. Koncernens resultat- och
balansrékning jamte moderbolagets resultat- och balansrakning blir

foremal for faststéllelse pa arsstamman.
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Forvaltningsberattelse

Allmant om verksamheten

Holmens affarsverksamhet utgors av tre produktinriktade
och tva ravaruinriktade affirsomrdden. Dessa ska utvecklas
genom organisk tillvaxt och selektiva forvarv. Europa ar den
klart dominerande marknaden med cirka 90 procent av om-
sdttningen. Affirsomrddet Holmen Paper tillverkar tryck-
papper for dagstidningar, tidskrifter, kataloger, reklam och
bocker. Efter de strukturdtgirder som genomforts under 2008
sker tillverkningen vid tva svenska och ett spanskt bruk.
Iggesund Paperboard producerar vid ett svenskt och ett eng-
elskt bruk kartong for forpackningar och grafiska andamal.
Holmen Timber tillverkar travaror vid ett svenskt sdgverk.
Arlig produktionskapacitet 4r 1 940 000 ton tryckpapper,
590 000 ton kartong och 340 000 kubikmeter trivaror.
Holmen Skog forvaltar koncernens skogar pa drygt en miljon
hektar och den arliga avverkningen i egen skog dr cirka 2,5
miljoner kubikmeter virke. Holmen forbrukar arligen cirka
4,6 miljoner kubikmeter. Holmen Energi producerar ett normal-
ar cirka 1 100 GWh el vid hel- och delidgda vattenkraftverk i
Sverige. Darutover produceras cirka 500 GWh el vid bruken.
Holmen forbrukar totalt cirka 4 800 GWh el per &r.

Aret 2008

MARKNAD Marknaden fér tidningspapper i Europa kianneteck-
nas av avtagande tillvixt bland annat till f6ljd av konkurrens
fran andra media. Under de senaste tio ren har efterfrigan
for standard tidningspapper ckat med i snitt 0,5 procent per
ar. Tillvaxten for magasinpapper har varit starkare med en
arlig tillvaxt pa 2-3 procent. Efterfrdgan pa tidningspapper i
Europa &r 2008 var 3 procent lagre dn under foregdende ar.
Balansen mellan utbud och efterfragan var dock relativt god
beroende pa betydande kapacitetsneddragningar samt okad
export fran och minskad import till Europa. Leveranserna av
MEF Journal till Europa var 1 procent ligre under 2008 jam-
fort med 2007, medan leveranserna av SC-papper till Europa
okade med 6 procent.

Den langsiktiga efterfragetrenden for farskfiberkartong i
Europa har varit positiv. Efterfrdgan pa farskfiberkartong
har under de senaste tio dren 6kat med i snitt 3 procent per
ar. Marknadslaget for farskfiberkartong i Europa var inled-
ningsvis bra under 2008, men senare delen av dret kdnne-
tecknades av sjunkande efterfragan. Leveranserna av farsk-
fiberkartong frén europeiska producenter till Europa min-
skade dirfor med 2 procent jimfort med 2007. De svaga
leveranserna medférde produktionsanpassningar under
senare delen av dret.

Marknaden for sigade travaror var svag under 2008,
efter ndgra starka ar. Sett 6ver en lingre period har efterfra-
gan Okat stadigt i Europa. Priserna nddde sin kulmen under
2007, efter en kraftig uppgang, och har under 2008 fallit till-
baka till 2006 ars niva.

Den svenska skogsindustrins efterfrdgan pd virke var fort-
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satt hog och virkespriserna nddde toppnoteringar under
2008. Under andra halvaret skedde dock en avmattning pa
virkesmarknaden, delvis pa grund av vikande efterfrigan pa
trivaror, vilket medforde att priserna for sdgtimmer sjonk
under andra halvéret. Den svenska skogsindustrins kost-
nader for massaved steg kraftigt under 2008. Under sen-
hosten sdnktes massavedspriserna och pristrenden var sjunk-
ande vid slutet av aret.

Under 2008 var vattenkraftproduktionen i Sverige ndgot
over normal produktionsniva. Spotpriset varierade extremt
under aret fran 300 ke/MWh i mars till 700 ke/MWh i sep-
tember. Medelpriset blev 492 kr/MWHh, vilket var 75 procent
hogre dan 2007.
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ResSULTAT Koncernens omsittning 6kade 2008 med 175 Mkr
till 19 334 Mkr. Rorelseresultatet uppgick till 1 051

(2007: 2 843) Mkr. I rorelseresultatet ingér netto -361 (557)
Mkr i jamf6relsestorande poster inom affirsomradet Holmen
Paper fordelade pé -298 Mkr till f6ljd av nedlaggning av
Wargons Bruk, -115 Mkr till f6ljd av stingning av PM 2 vid
Hallsta Pappersbruk samt 52 Mkr till foljd av forsakrings-
ersattning for branden vid Bravikens Pappersbruk.

Rorelseresultatet exklusive jamforelsestorande poster
blev 1412 (2 286) Mkr. Resultatnedgdngen beror framst pa
lagre tidningspappers- och travarupriser samt 6kade kost-
nader for virke och andra insatsvaror.

Holmen Papers leveranser var i stort oforandrade jamfort
med 2007. Produktionskapaciteten kunde under dret inte
utnyttjas fullt. Priserna var i genomsnitt cirka 1 procent lagre
jamfort med foregdende ar. Holmen Papers rorelseresultat
exklusive jamforelsestorande poster for 2008 uppgick till
280 (623) Mkr. Resultatforsamringen forklaras av lagre for-
saljningspriser och hogre kostnader for insatsvaror, framst
for virke och energi. Daremot bidrog hogre volymer och
lagre underhéllskostnader positivt till resultatet.

Iggesund Paperboards leveranser minskade med 4 pro-
cent frdn 2007 pé grund av ligre efterfrigan. Priserna hojdes
under andra halvaret i Europa for bade solid- och fals-
kartong inom segmenten forpackning och grafiskt. Rorelse-
resultatet for 2008 blev 320 Mkr, vilket var 279 Mkr lagre
an foregdende ar. Resultatnedgéngen beror pa lagre produk-
tion och leveranser, samt hogre kostnader for virke och
andra insatsvaror. Hogre priser paverkade resultatet positivt.

Holmen Timbers rorelseresultat blev 13 (146, exklusive
jamforelsestorande post ar 2007) Mkr. Resultatforsam-
ringen beror pd lagre priser. Leveranserna var cirka
2 procent hogre jamfort med 2007.

Rorelseresultatet for Holmen Skog uppgick till 632 (702,
exklusive jamforelsestorande post 4r 2007) Mkr. I resultatet
ingar omvirdering av egen skog beriknad enligt IAS 41 med
-16 (89) Mkr. Resultatet fore viardeforandring 6kade med
35 Mker till 648 Mkr som foljd av hogre virkespriser, sam-
tidigt som kostnaderna for avverkning och skogsvérd okade.

Holmen Energis rorelseresultat 6kade med 55 Mkr till
327 Mkr. Resultatforbattringen forklaras framst av hogre
priser samtidigt som produktionen var lagre jamfort med
2007. Produktionen fér 2008 var dock 1 procent hogre dn
under ett normalar.

Finansnettot uppgick till -311 (-261) Mkr. Fordndringen
beror frimst p& hogre marknadsrintor. Genomsnittlig ldne-
ranta uppgick under dret till 4,5 (4,1) procent.

Koncernens skattekostnad uppgick till -98 (-1 077) Mkr,
vilket motsvarar 13 procent av resultatet fore skatt. Sank-
ningen av den svenska bolagsskattesatsen till 26,3 procent
fran och med 2009 har reducerat Holmens uppskjutna
skatteskuld, vilket medfort en redovisad skatteintikt om
331 Mkr. Samtidigt har reservationen for eventuella fram-
tida skattekostnader fran skattemal okats.
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Resultatet efter skatt blev 642 (1 505) Mkr. Resultat per
aktie uppgick till 7,6 (17,8) kronor. Avkastningen pa eget
kapital var 3,9 (9,2) procent.

NEDLAGGNING AV WARGONS BRUK I augusti 2008 fattade sty-
relsen beslut om nedliaggning av Wargons Bruk och produk-
tionen upphorde den 15 december. Bruket har tillverkat
bestruket tryckpapper med en drlig produktionskapacitet
om 145 000 ton. Nedskrivningar och avsittningar for ned-
laggningskostnader uppgar till 298 Mkr.

OMSTRUKTURERING HALLSTA I november 2008 lades produktio-
nen ned vid en av Hallsta Pappersbruks fyra pappersmaskiner,
PM 2. Nedliggningen innebar att tillverkningen av standard
tidningspapper i Hallsta minskar och att PM 2:s produktion
av bland annat bokpapper behélls men flyttas till en storre
maskin inom bruket. Detta tillsammans med andra produkt-
omldggningar inom affairsomradet medfor att Holmen Papers
totala produktion av standard tidningspapper minskar med
150 000 arston.

INVESTERINGAR Koncernens investeringar uppgick till

1160 (1 433) Mkr. Avskrivningar enligt plan uppgick till
1343 (1 337) Mkr. Under dret har bygget av den nya massa-
linjen som dven kommer att minska elférbrukningen vid
Bravikens Pappersbruk avslutats. Investeringen uppgar till
460 Mkr. Projekteringen av det nya sdgverket vid Bravikens
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Pappersbruk i Norrkoping fortsitter enligt plan. Beraknad
driftstart dr slutet av 2010.

kAssSAFLODE Koncernens kassaflode fran den lopande verk-
samheten uppgick till 1 660 Mkr. Kassaflodet fran investe-
ringsverksamheten uppgick till -1 124 Mkr. Utdelning om
1 017 Mkr har under dret utbetalats till aktiedgarna.

FINANSIERING OCH HANTERING AV FINANSIELLA RISKER Holmen
ska ha en stark finansiell stallning som ger finansiell stabilitet
och mojlighet att fatta korrekta och langsiktiga affarsbeslut
relativt oberoende av konjunktur och externa finansierings-
mojligheter. Malet for skuldsittningsgraden ir 0,3-0,8 och
anpassningen till detta mal utgor en del av den strategiska
planeringen.

Koncernens finansiella nettoskuld 6kade under aret med
1527 Mkr till 7 504 Mkr. Utover effekter av kassaflodet har
skuldsattningen 6kat framst till f6ljd av aktuariell omvérde-
ring av pensionsskuld samt valutaeffekter pd och omvirde-
ringar av 1an. Vid arsskiftet uppgick skuldsattningsgraden
till 0,48 (2007-12-31: 0,35).

De finansiella skulderna uppgick vid slutet av 2008 till
8 332 Mkr, varav 4 756 Mkr var kortfristiga. Likvida medel
och finansiella fordringar uppgick till 828 Mkr. Koncernen
har avtalade langfristiga kreditloften om 6 568 Mkr
(600 MEUR). 2 248 Mkr av kreditloftet var utnyttjat vid
arsskiftet och redovisas bland kortfristiga finansiella skulder.

Refinansieringen av forfallande 1dn har under dret skett
genom tva nya femdriga lan om sammanlagt drygt 900 Mkr.
Under storre delen av aret fortsatte koncernen att 1dna drygt
3 000 Mkr via utgivande av foretagscertifikat med en l6ptid
upp till ett 4&r men mot slutet av dret har den upplaningen
huvudsakligen skett genom att utnyttja det langfristiga
kreditloftet istdllet. Delar av 6vriga langfristiga skulder har
amorterats. Likvida medel har placerats hos banker.

Resultatet fran sikringar av forsiljning i utlandsk valuta
uppgick till -336 (38) Mkr, vilket redovisas i rorelseresul-
tatet. Vid arsskiftet var for 2009 cirka 90 procent av kon-
cernens bedomda nettofléden i euro sikrade till snittkurs
9,37, for 2010 cirka 70 procent till i snitt 9,62 och for 2011
cirka 35 procent till i snitt 10,46. For dollar var cirka 60
procent av flodena for 2009 sikrade till snittkursen 7,97.
For pund dr kommande fyra manaders floden sdkrade.

Koncernens bedomda nettoférbrukning av el i Sverige
ar for perioden 2009-2012 fullt prissidkrad. For perioden
2013-20135 ar cirka 85 procent prissikrad.

Koncernens hantering av finansiella risker beskrivs i not 2.

FORSKNING OCH UTVECKLING Koncernen bedriver forskning
och utveckling bade internt pa affarsomrddesniva och externt.
Den externa delen drivs tillsammans med andra aktorer, ofta
branschgemensamt och genom samarbeten med universitet
och hogskolor. Koncernens totala investeringar i forskning
och utveckling uppgick 2008 till cirka 100 Mkr.
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SKATTETVISTER Under dret avslog Regeringsritten bolagets
ansokan om provningstillstdnd avseende det skattemal som
berér Holmens dotterbolag MoDo Capital. Malet dterfor-
visades till lansratten for vidare behandling. I det mal som
beror Holmens franska dotterbolag har lansratten i decem-
ber domt till bolagets fordel. Utfallet medfor ingen resultat-
effekt. Domen har dnnu inte vunnit laga kraft.

Forvantningar avseende den framtida
utvecklingen

Marknadslaget for tryckpapper, kartong och travaror for-
svagades under hosten 2008 och den svaga konjunkturen
skapar en osikerhet kring efterfragan for 2009. Prisférhand-
lingarna for tryckpapper ar inte avslutade. Kartongpriserna i
Europa har hojts for vissa segment. Valutasituationen ser ut
att kunna bidra positivt till resultatet, aven om koncernen
genom befintliga valutasikringar inte fir del av kronforsvag-
ningen mot euron under 2009.

Den kraftiga kostnadsutvecklingen under senare ar ser ut
att dimpas till foljd av aviserade prissinkningar pa ved och en
nedgéng i marknadspriset pa returpapper. Kostnadstrycket pa
energi och andra insatsvaror ser ut att ldtta, aven om koncer-
nens langa elkontrakt innebdr att de svenska enheterna inte
paverkas av elprisutvecklingen i Sverige de narmaste dren.

Holmens investeringar bedéms kunna uppga till nirmare
1500 Mkr, men dr bland annat beroende p& omfattningen av
investeringen i Bravikens Sdgverk under &ret.

Information om risker och osdkerhetsfaktorer

INTAKTER Holmens intikter kommer huvudsakligen fran for-
sdljning av tryckpapper, kartong och travaror i Europa.
Utvecklingen av priser och leveranser beror till stor del pa
marknadsbalansen i Europa som i sin tur paverkas av hur
efterfrigan i Europa utvecklas, utvecklingen av produktion
bland europeiska producenter, férandringar av import till
Europa samt mojligheterna att med l6nsamhet exportera fran
Europa.

KosTNADER Holmens storsta tillverkningskostnader utgors av
virke, returpapper, energi, massa och kemikalier. Dartill dr
kostnaderna for leveranser, personal, underhall och kapital
betydande. Kostnadsutvecklingen styrs framst av prisutveck-
lingen for insatsvaror och personal samt hur vil koncernen
lyckas oka effektiviteten i produktion och administration.

En procentenhets forandring i leveranser, pris och kostna-
der bedoms f4 foljande paverkan pa rorelseresultatet™:



Mkr Leveranser Pris
Produkter

Tryckpapper 30 94
Kartong 22 47
Travaror 2 5

Egna ravaror

Virke egen skog™* 8 12
El egen™* 4

Mkr Kostnader
Virke** 23
Returpapper 1
Massa 2
EI** 16
Ovrig energi 5
Kemikalier 14
Leveranskostnader 15
Ovriga rérliga kostnader 5
Personal 27
Ovriga fasta kostnader 14

*  Baserat pa 2008 &rs intikter och kostnader exklusive Wargons

Bruk

** For virke och el dr kdnsligheten for koncernens nettoinkép,
med hinsyn tagen till egen rdvaruproduktion, 11 Mkr respek-
tive 12 Mkr. For el ar koncernens nettoforbrukning i Sverige
fullt prissikrad for kommande 4r, vilket motsvarar cirka 80

procent av koncernens totala nettoférbrukning (se dven not 2).
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vaLutor Holmens resultat paverkas av valutakursforandringar
framst genom att en betydande del av forsiljningen sker i
andra valutor dn kostnaderna. For att minska exponeringen
anvinds valutasikringar. Med beaktande av bedomda valuta-
floden sa skulle en procents forindring av den genomsnittliga
valutakursen f3 foljande effekt:

Mkr Netto
SEK mot EUR 56
SEK mot USD 10
SEK mot GBP 1

Hinsyn har inte tagits till valutasikringar (se not 2).

RANTOR Beriknat utifran rantebindning och nettoskuld per

31 december 2008 skulle en procentenhets fordndring av den
genomsnittliga marknadsrantan jamfort med 2008 paverka
resultatet 2009 med cirka 27 Mkr. I takt med att [an med
bunden rinta forfaller 6kar exponeringen mot forandringar i
marknadsrantor. Utan hansyn till rantebindning uppgar expo-
neringen mot en procentenhets forandring i marknadsrantan
till 75 Mkr. Se dven not 2.

VIKTIGA BEDOMNINGAR OCH UPPSKATTNINGAR [ not 27 redogérs

for vasentliga bedémningar och uppskattningar som om de
andras kan péverka resultatet 2009.
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Aktieinformation

AKTIEN Holmen har 83 996 162 utestdende aktier fordelade pa
22 623 234 A-aktier och 61 372 928 B-aktier. A-aktien har tio
roster och B-aktien en rost. I 6vrigt har aktierna samma ritt.
Det finns inga begransningar i aktiernas 6verldtbarhet pa
grund av bestimmelse i lag eller bolagsordning.

uTpeLNING Koncernens mal ar att ordinarie utdelning ska
uppga till 5-7 procent av eget kapital. Det innebar en relativt
stabil och hog arlig utdelning. Styrelsen foreslar att arsstam-
man den 24 mars 2009 beslutar om utdelning om 9 (12) kro-
nor per aktie, vilket motsvarar 5 procent av koncernens egna
kapital vid &rsskiftet. Under de senaste tio dren har den ordi-
narie utdelningen i genomsnitt uppgatt till 5-6 procent av eget
kapital. Det har inneburit att hilften av resultatet per aktie per
ar har delats ut i form av ordinarie utdelningar.

AGARE L E Lundbergforetagen AB:s (org nr 556056-8817)
innehav av Holmen-aktier uppgick vid arets slut till 52,0 pro-
cent av det sammanlagda rostetalet och 27,9 procent av kapi-
talet, vilket innebar att ett koncernforhllande rider mellan

L E Lundbergforetagen, med site i Stockholm, och Holmen.
Kempestiftelsernas innehav av Holmen-aktier uppgick vid
samma tidpunket till 16,9 procent av rosterna och 7,0 procent
av kapitalet. Ovriga aktiefigares innehav understeg 10 procent
av rosterna. En forteckning over storre aktiedgares innehav
aterfinns under avsnittet om Holmen-aktien och dess dgare pa
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sidorna 26-27. Personalen har inget innehav av Holmen-
aktier via pensionsstiftelse eller liknande. Nagon begrinsning
av hur manga roster varje aktiedgare kan avge vid drsstimma
finns inte.

Enligt bolagsordningen ska styrelsen besta av sju till elva
ledamoter och val av styrelseledamoter ska ske pé ars-
staimma. Bolagsordningen innehdller inga bestaimmelser i
ovrigt om tillsittande eller entledigande av styrelseledamoter
eller om dndringar i bolagsordningen.

ATERKOP AV AKTIER Nagot uttryckligt mal for aktiedterkop
finns inte. Ett mandat att terkopa upp till 10 procent av bola-
gets aktier har funnits under senare ar och eventuella aterkop
ses som ett komplement till utdelningarna f6r att justera kapi-
talstrukturen nir omstiandigheterna bedémts gynnsamma. Vid
arsstimman den 2 april 2008 fornyades bemyndigandet for
styrelsen att fatta beslut att forvarva upp till 10 procent av
bolagets aktier. Aterkop av aktier har genomférts for att
sakerstilla bolagets dtaganden i incitamentsprogrammet (se
nedan). Totalt har 760 000 aktier av serie B dterkopts, vilket
motsvarar cirka 0,9 procent av det totala antalet utel6pande
aktier och cirka 0,3 procent av det totala antalet roster. Snitt-
priset for de dterkopta aktierna var 201,70 kronor.

Styrelsen foreslar att ocksd drsstimman 2009 bemyndigar
styrelsen att dterkopa och dverldta upp till 10 procent av bola-
gets egna aktier.




INCITAMENTSPROGRAM Arsstimman 2008 godkinde styrelsens
forslag om ett incitamentsprogram for Holmen-koncernens
anstillda. Programmet innebar att de anstillda erbjods att till
marknadsmassigt pris (berdknat av oberoende bank) férvirva
kopoptioner avseende aktier av serie Bi Holmen. 1492 av
koncernens omkring 5 000 anstillda kopte sammanlagt

758 300 kopoptioner. Optionspriset var 20 kronor per option
och optionernas losenpris uppgar till 224,50 kronor per aktie.
Varje option ger ratt att forvirva en aktie under 16senperioden
maj/juni 2013. Holmens dtagande i programmet har siker-
stallts genom dterkop av egna aktier.

Styrelsens foérslag till riktlinjer for
bestammande av I16n och annan erséttning
till ledande befattningshavare

Styrelsen foreslar att drstimman 2009 lamnar ofordndrade
riktlinjer fér bestimmande av 16n och annan ersittning till
verkstillande direktoren och 6vriga ledande befattnings-
havare. For riktlinjer beslutade av drsstimman 2008, se not 5.

Personal

Medelantalet drsanstillda i koncernen var 4 829 (4 931). For-
andringen beror fraimst p& uppsidgningar i samband med ned-
liggning av Wargons Bruk och personalreduktionsprogram i
samband med stangningen av pappersmaskin PM 2 och retur-
papperslinjen vid Hallsta Pappersbruk i november.

318 anstéllda berors av nedldggningen av Wargons Bruk
som aviserades i augusti 2008. Produktionen upphorde i
december. Ett femtiotal anstillda kommer att arbeta med
stangningsarbeten fram till april 2010. Vid &rets slut hade
cirka 60 personer accepterat foretagspension eller att ga i
alderspension efter stangningsperioden och cirka 55 hade
fatt jobb hos andra arbetsgivare. Ovriga cirka 200 anstillda
ingér i omstillningsprogrammet som erbjuder aktivt stod
med att soka nytt jobb, utbildning eller stod att starta egen
verksamhet.

En konsekvens av omstruktureringen av Hallsta Pappers-
bruk dr att personalstyrkan minskats med cirka 150 an-
stillda under 2008 och kommer att minskas med cirka 110
under kommande tvd dr. Under aret har avtal traffats med
188 personer som lamnar foretaget pa egen begaran, accep-
terat avgingsvederlag eller foretagspension fran 62 ar.

Sjukfranvaron i Holmen-koncernen minskade under
2008 till 4,6 procent frén 4,7 procent dret innan. Det inne-
bir att den sedan flera &r neddtgdende trenden fortsitter.
Holmen borjade 2003 mita det som kallas friskhetsindex,
vilket berdknas som andelen anstillda som inte haft ndgon
sjukdag alls under ett kalenderdr. Under de senaste ren har
detta index legat kring 45 procent.

Antalet arbetsolyckor som ledde till frinvaro ckade under
aret till 33 (23) per 1 000 anstillda. Varje enhet arbetar med
en anpassad lokal handlingsplan for att vasentligt minska
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antalet arbetsolyckor. Nagon olycka med dodlig utgdng har
inte intraffat i koncernen pa mycket linge.

Andelen kvinnliga chefer har okat till 13 procent frin
11 procent dret innan. Sju kvinnliga chefer ingér i affirsom-
rddenas och brukens ledningsgrupper. Sedan maj 2008 ingar
en kvinna i koncernledningen. I Holmens styrelse finns en
kvinna som 4r vald av arsstimman och en kvinna som ar
suppleant och arbetstagarrepresentant. Se dven not 5 och
sidorna 28-31.

Miljéinformation

Holmens verksamhet regleras miljomassigt av lagar och till-
stidnd inom varje land. Koncernens miljopolicy ar utgdngs-
punkt f6r hur miljoansvaret férdelas och hur miljéarbetet
organiseras och bedrivs. Vid tillverkningsplatserna integreras
olika typer av regler som en viktig del vid planering av pro-
duktion och investeringar. Holmens miljopolicy reviderades
under 2008 for att nu ocksa fokusera pa energi- och klimat-
frigornas betydelse for verksamheten.

Miljostandarden i Holmens anldggningar dr hog. Detta
som ett resultat av gjorda investeringar i process- och
reningsutrustning samt det kontinuerligt pdgdende forbatt-
ringsarbetet inom ramen for anliggningarnas milj6- och
energiledningssystem och lagstadgade myndighetstillsyn.

Miljoarbetet handlar till stor del om att bereda fragor
som har med de av miljomyndigheterna givna miljovillkoren
att gora. Den huvudsakliga miljopaverkan som sker fran
anldggningarna bestdr av utslapp till luft och vatten samt
uppkomst av buller och avfall. Energi- och klimatfragan
agnas idag stor uppmarksamhet, varfor ocksa fossil- och
biobrinslefragor ar foremal for stort intresse.

Under 2008 genomfordes flera miljorelaterade projekt,
utredningar och atgirder. Det nedanstdende idr ett axplock.

¢ Vid Bravikens Pappersbruk startades under hosten en ny

linje for energieffektiv tillverkning av termomekanisk

massa. Energidtgdngen kommer att minska med drygt

20 procent jamfort med den tidigare linjen.

Vid Iggesunds Bruk har det sedan 1977 funnits en extern

anliggning for rening av avloppsvatten. I anslutning till

denna anldaggning paborjades under dret arbetet med att

bygga en anldggning for kemisk fillning av avlopps-

vattnet.

¢ Vid Iggesunds Bruk har tgirder vidtagits for att minska
anvindningen av olja. Minskningen blev drygt 15 procent
mellan 2007 och 2008. Sedan 2005 har forbrukningen
minskat med knappt 30 procent. Vid Hallsta Pappersbruk
minskade forbrukningen av olja med drygt 20 procent
mellan 2007 och 2008. Sedan 2005 har forbrukningen
mer 4n halverats.

¢ Holmen Skog arrangerade en stor skoglig exkursion da ut-
vecklingen av koncernens metoder for naturvard i skogarna
demonstrerades for skogsforskare och branschforetradare.
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e Flera utredningar gjordes i samrdd med miljomyndig-
heterna om industriplatser som fororenats av verksamheter
som avslutats och dir Holmen varit verksamt. Under 2008
pagick utredningar i olika stadier gallande sagverken i
Stocka, Héstaholmen och Linnaholm samt sulfitfabrikerna
i Stromsbruk, Domsjo och Loddby. Vid det fore detta sag-
verket i Siked har ett mindre markomréde efterbehandlats
under aret. Lansstyrelsen har i och med detta avslutat
arendet.

¢ Arbete pdborjades for att utreda eventuell férekomst av
fororeningar pad Wargons fabriksomrade. Detta med
anledning av Holmens beslut om att ligga ned verksam-
heten vid denna industriplats.

VERKSAMHET 1 SVERIGE Holmen bedrev vid drsskiftet
2008/2009 miljofarlig verksamhet vid sju anldggningar. For
tre av dessa finns miljotillstand enligt Miljoskyddslagen och
for ytterligare tre tillstind enligt Miljobalken. Den sjunde
anlaggningen, foradlingsverksamheten i Stromsbruk, ar sedan
1 januari 2008 klassad som en anmalningspliktig verksamhet.
Anliggningen dr sedan borjan av 2007 inkorporerad i
Iggesunds Bruks organisation. Frdn och med 1 januari 2009
kommer ocksé Skiarnds Hamnterminal att vara inkorporerad
i denna organisation.

Anlidggningarnas forsiljning motsvarade 58 procent av
koncernens nettoomséttning.

Massa- och pappersbruken Braviken och Wargon till-
stdndsprovades under 2002 enligt Miljobalken. Skarnas
Hamnterminal har miljotillstind enligt Miljobalken sedan
1999. Hallsta Pappersbruk har ett tillstind enligt Miljo-
skyddslagen fran 2000. Iggesunds Bruk fick 2003 nytt till-
stidnd enligt samma lag. Iggesunds Sagverk har tillstdind
enligt Miljoskyddslagen sedan 1994.

Arbete gillande ansokan om nytt miljotillstdnd enligt
Miljobalken kommer under 2009 att paborjas vid Iggesunds
Sagverk. Inga 6vriga visentliga tillstdnd behover fornyas
eller revideras under 2009.

Holmen har beslutat att bygga ett sigverk i anslutning
till pappersbruket i Braviken. Lansstyrelsen vantas i borjan
av 2009 limna miljotillstdnd enligt Miljobalken med till-
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horande villkor for byggandet av sdgverket och verk-
samheten vid detta.

Holmen Energi producerar elkraft vid Holmens hel- och
deldgda vattenkraftverk. I de tillstind for vattenverksamhet
(Miljobalkens regler), som finns for samtliga anlaggningar,
ingér miljovillkor. Under 2006 erholls dom fran Miljodom-
stolen for byggande av ett nytt kraftverk i Iggesundsan.
Kraftverket, vilket kommer att tas i drift i slutet av 2009,
ersitter tre gamla kraftverk pé platsen.

Omprovning av gamla vattendomar kan begiras med
stod av Miljobalken. For Ljusnans del, dir Holmen Energi
har vattenkraftstationer, pigar en sidan omprovning.

Koncernens bruk deltar i EUs handel med utslappsratter
for koldioxid. De svenska bruken deltar dessutom i handeln
med elcertifikat.

Verksamheterna i bolagets skogar och vid samtliga
anlidggningar var vid drsskiftet 2008/2009 certifierade enligt
ISO 14001. Skogsbruket var dessutom certifierat enligt FSC
och PEFC.

Under dret forekom ett fatal 6verskridanden av villkors-
virden, klagomal och incidenter i den industriella och skog-
liga verksamheten. Avvikelserna var inte pa nagot sitt resul-
tatpdverkande och omhédndertogs med hjilp av korrigerande
atgirder inom verksamheternas miljoledningssystem.

VERKSAMHET UTANFOR SVERIGE Av koncernens verksamhet
utanfor Sverige har anliggningarna i Workington, England,
och i Madrid, Spanien, nigon form av miljopéverkan (se
ovan). Anliggningarnas forsiljning motsvarade 21 procent av
koncernens nettoomsattning.

Workington erholl under 2002 miljotillstand for verk-
samheten enligt EUs IPPC-direktiv. 2006 erholl Madrid mil-
jotillstdnd enligt samma lagstiftning.

Bruken i Workington och Madrid ar certifierade enligt
ISO 14001. Sedan borjan av 2008 arbetar bruket i Working-
ton enligt ett certifierbart energiledningssystem. Vid bruket i
Madrid kommer ett certifierat energiledningssystem att vara
infort under 2009.

Bruket i Madrid kommer fran och med 2010 att ersédtta
allt friskvatten med renat kommunalt avloppsvatten som
renats ytterligare med hjilp av avancerad teknik. Bruket
blir d4 det forsta i Europa som tillverkar papper med
100 procent returpapper och 100 procent returvatten”.

miLJOREDOVISNING Holmens miljoarbete 2008 beskrivs i sam-
manfattning i hallbarhetsredovisningen ”Holmen och omvarl-
den 2008” som publiceras i slutet av mars 2009. Denna kom-
mer ocksd att publiceras pa hemsidan till vilken det dven lan-
kas kompletterande miljdinformation. Detta sammantaget
utgoér Holmens fullstindiga hallbarhetsredovisning for 2008.



Resultatrakning

FORVALTNINGSBERATTELSE

KONCERNEN, Mkr Not 2008 2007
Nettoomsattning 3 19334 19159
Ovriga rérelseintakter 4 755 642
Forandring varulager 106 62
Ravaror och férnédenheter -10929 -10 146
Personalkostnader 5 -2 965 -2767
Ovriga rorelsekostnader 6, 21 -3885 -3428
Avskrivningar enligt plan 10,11 -1343 -1337
Nedskrivningar 10, 11 -57 -1543
Vardeforandring i biologiska tillgangar 12 -16 2189
Andelar i intressefbretags resultat 13 50 12
Rorelseresultat 1051 2843
Finansiella intékter 7 17 17
Finansiella kostnader 7 -328 -279
Resultat fére skatt 740 2582
Skatt 8 -98 -1077
Arets resultat 642 1505
Héanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 642 1505
Resultat per aktie (kr) 9

fére utspadning 7,6 17,8

efter utspadning 7,6 17,8
Genomshnittligt antal aktier (milj.) 9

fére utspadning 84,3 84,8

efter utspadning 84,3 84,8

Redogorelse

for redovisade intakter och kostnader

KONCERNEN, Mkr 2008 2007
Kassaflddessékringar
Omvaérdering av derivat redovisat i eget kapital -1272 -209
Overfort fran eget kapital till resultatrakningen 309 -34
Overfort fran eget kapital till anlaggningstillgangar -1 2
Aktuariella vinster och forluster avseende pensioner inklusive I6neskatt -169 61
Omrakningsdifferens pé utlandsk verksamhet 445 -29
Sakring av valutarisk i utlandsverksamhet -541 -33
Skatt hanférlig till poster som redovisats direkt mot eget kapital 452 51
Férmogenhetsforandringar
redovisade direkt mot eget kapital exkl transaktioner med bolagets adgare -778 -192
Arets resultat 642 1505
Total formdgenhetsforandring, exkl transaktioner med bolagets dgare -135 1314
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -135 1314
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Balansrakning

KONCERNEN per 31 december, Mkr Not 2008 2007

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgdngar 10 106 42
Materiella anlaggningstillgangar 11 13142 12984
Biologiska tillgangar 12 11080 11073
Andelar i intresseféretag 13 1824 1745
Ovriga aktier och andelar 13 11 7
Langfristiga finansiella fordringar 14 87 108
Uppskjutna skattefordringar 8 342 301
Summa anldggningstillgangar 26 593 26 261

Omsiéttningstillgadngar

Varulager 15 3434 3063
Kundfordringar 16 3144 3004
Aktuell skattefordran 8 141 21
Ovriga rérelsefordringar 16 548 460
Kortfristiga finansiella fordringar 14 88 39
Likvida medel 14 653 394
Summa omsittningstillgdngar 8009 6982
Summa tillgangar 34 602 33243
Eget kapital 17

Aktiekapital 4238 4238
Ovrigt tillskjutet kapital 281 281
Reserver -672 -16
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 11795 12429
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 15 641 16 932
Langfristiga skulder

Langfristiga finansiella skulder 14 3223 2452
Avsattningar fér pensioner 18 354 247
Ovriga avséttningar 8,19 1080 658
Uppskjutna skatteskulder 8 4819 5482
Summa langfristiga skulder 9475 8840
Kortfristiga skulder

Kortfristiga finansiella skulder 14 4756 3819
Leverantdrsskulder 20 2282 2338
Aktuell skatteskuld 8 14 17
Avsattningar 19 277 102
Ovriga rérelseskulder 20 2157 1196
Summa kortfristiga skulder 9486 7471
Summa skulder 18 960 16 311
Summa eget kapital och skulder 34 602 33243

Information om koncernens stéllda sékerheter och eventualférpliktelser, se not 22.
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Kassaflodesanalys

KONCERNEN, Mkr Not 2008 2007

Den I6pande verksamheten

Resultat fére skatt 26 740 2582
Justering for poster som inte ingér i kassaflodet * 1797 629
Betalda inkomstskatter -192 -390
Kassaflode fran den Iopande verksamheten

fore forandringar av rorelsekapital 2345 2821

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Férandring av varulager -373 -457
Forandring av rorelsefordringar -40 -213
Féréndring av rérelseskulder -273 325
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 1660 2476

Investeringsverksamheten

Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -1135 -1373
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 23 1
Forvarv avimmateriella anlaggningstillgangar -8 -7
Avyttring av immateriella anlaggningstillgangar - -
Foérvarv av biologiska tillgangar -12 -58
Avyttring av biologiska tillgangar 12 6
Forvarv av aktier och andelar =5 -1
Avyttring av aktier och andelar 2 102
Kassafléde fran investeringsverksamheten -1124 -1315

Finansieringsverksamheten

Upptagna langfristiga lan 927 -
Amortering av langfristiga I&n -109 -344
Foérandring kortfristiga finansiella skulder 26 31 109
Férandring finansiella fordringar 17 -1
Aterkép av egna aktier -153 -
Erhéalina premier for utstallda kdpotioner 15 -
Utbetald utdelning till moderbolagets aktiedgare -1017 -1017
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -289 -1253
Arets kassaflode 247 -91
Likvida medel vid arets borjan 394 484
Valutakursdifferens i likvida medel 12 1
Likvida medel vid arets slut 653 394

* Justeringarna utgors framst av avskrivningar enligt plan, vardeférandring biologiska tillgangar, nedskrivningar och aterféringar av nedskriv-
ningar av anlaggningstillgangar, férandringar av avsattningar, valutaeffekter och marknadsomvérderingar av finansiella instrument, resultat
fran intresseforetag samt resultat vid férsaljning av anlaggningstillgangar.

Férandring finansiell nettoskuld 2008 2007
Ing&ende finansiell nettoskuld -5977 -5985
Kassafléde
Lépande verksamhet 1660 2476
Investeringsverksamhet -1124 -1315
Aterkop av egna aktier -153 -
Erhallna premier for utstéllda képotioner 15 -
Utbetald utdelning -1017 -1017
Aktuariell omvérdering av pensionsskuld -162 61
Valutaeffekter och marknadsvéardeférandringar -746 -197
Utgéende finansiell nettoskuld -7 504 -5977
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Moderbolaget

RESULTATRAKNING, Mkr Not 2008 2007
Nettoomséttning 3 14 382 14 414
Ovriga rérelseintakter 4 596 321
Férandring varulager 101 73
Ravaror och férnédenheter -8252 -7695
Personalkostnader 5 -2 320 -2 092
Ovriga externa kostnader 6,21 -4 296 -3607
Avskrivningar enligt plan 1 -24 -24
Rorelseresultat 186 1390
Intakter fran andelar i koncernféretag 7 15 64
Intakter fran andelar i intresseforetag 7 1 0
Intakter fran dvriga aktier och andelar 7 0 105
Rénteintakter och liknande intékter 7 91 163
Nedskrivningar av finansiella

anlaggningstillgangar 7,24 0 -1508
Réntekostnader och liknande kostnader 7 -867 -341
Resultat efter finansiella poster -575 -127
Bokslutsdispositioner 25 -56 -97
Resultat fore skatt -630 -224
Skatt 8 195 -324
Arets resultat -436 -548
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BALANSRAKNING,

per den 31 december, Mkr Not 2008 2007
Tillgangar
Anléaggningstillgdngar
Immateriella anlaggningstillgangar 10 76 10
Materiella anlaggningstillgdngar 11 2575 2552
Finansiella anlaggningstillgangar
Aktier och andelar 13,24 15591 15557
Langfristiga finansiella fordringar 14 2722 320
Summa anlaggningstillgdngar 20963 18439
Omsattningstillgangar
Varulager 15 2629 2331
Rérelsefordringar 16 2764 2620
Aktuell skattefordran 8 117 -
Kortfristiga placeringar 14 88 1627
Likvida medel 14 542 303
Summa omsattningstillgdngar 6140 6881
Summa tillgdngar 27103 25321
Eget kapital och skulder
Eget kapital 17
Bundet eget kapital
Aktiekapital 4238 4238
Reservfond 1577 1577
Uppskrivningsfond 100 100
Fritt eget kapital
Balanserade vinstmedel 2989 5068
Arets resultat -436 -548
Summa eget kapital 8468 10435
Obeskattade reserver 25 2751 2696
Avsittningar
Avsattningar fér pensioner 18 64 48
Avsattningar for skatter 8,19 45 45
Ovriga avsattningar 19 650 186
Uppskjuten skatteskuld 8 272 632
Summa avsiattningar 1031 911
Skulder
Langfristiga finansiella skulder 14 6 464 3520
Kortfristiga finansiella skulder 14 4713 4707
Aktuella skatteskulder 8 - 4
Rérelseskulder 20 3676 3049
Summa skulder 14853 11279
Summa eget kapital och skulder 27103 25321
Stallda sékerheter och eventualférpliktelser 2008 2007
Stéllda sakerheter 22 6 6
Eventualforpliktelser 22 766 790



FORVALTNINGSBERATTELSE

REDOGORELSE FOR REDOVISADE

INTAKTER OCH KOSTNADER, Mkr 2008 2007
Kassaflédessakringar
Omvérdering av derivat redovisat i eget kapital -1470 -19
Overfort fran eget kapital till resultatrakningen 323 -103
Overfort fran eget kapital till anlaggningstillgangar -1 2
Léamnade koncernbidrag -3 -1
Erhé&lina koncernbidrag 472 400
Skatt hanforlig till poster
som redovisats direkt mot eget kapital 302 34
Férmdégenhetsforandringar redovisade direkt
mot eget kapital, exkl. transaktioner med
bolagets dgare -376 303
Arets resultat -436 -548
Total form6genhetsforandring,
exkl. transaktioner med bolagets dgare -812 -245

KASSAFLODESANALYS, Mkr Not 2008 2007
Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster 26 -575 -127
Justering for poster

som inte ingdr i kassaflédet * 1099 1588
Betalda inkomstskatter -167 -213
Kassaflode fran den I6pande

verksamheten fore fordndringar

av rorelsekapital 357 1248
Kassafléde fran férandringar i rorelsekapital

Férandring av varulager -299 -395
Férandring av rérelsefordringar -128 -197
Férandring av rérelseskulder 87 581
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 18 1237
Investeringsverksamheten

La&mnade aktiedgartillskott -228 -4
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -49 -36
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 15 8
Forvarv avimmateriella anlaggningstillgangar -8 -5
Avyttring av immateriella anlaggningstillgédngar 0 0
Forvéarv av dotterféretag -208 0
Avyttring av dotterféretag 0 72
Férvérv av aktier och andelar -5 -3
Avyttring av aktier och andelar 1 110
Kassaflode fran investeringsverksamheten -482 143
Finansieringsverksamheten

Upptagna langfristiga lan 927 -
Amortering av langfristiga 1&n -106 -979
Férandring kortfristiga finansiella skulder 26 386 116
Férandring finansiella fordringar 1 35
Aterkop av egna aktier -153 -
Erhalina premier for utstallda kdpotioner 15 -
Utbetald utdelning till moderbolagets aktiedgare -1017 -1017
Erhéllina koncernbidrag 656 400
Lamnade koncernbidrag -4 -1
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 703 -1456
Arets kassaflode 239 =77
Likvida medel vid arets bérjan 303 380
Likvida medel vid arets slut 542 303

* Justeringarna utgdrs framst av avskrivningar enligt plan, nedskrivningar av
anlaggningstillgangar, férandringar av avsattningar, valutaeffekter och mark-
nadsomvarderingar av finansiella instrument samt resultat vid férsaljning av

anlaggningstillgangar.
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NOTER

Noter till de finansiella rapporterna

Belopp avser miljoner kronor (Mkr) dar inte annat framgar

Not 1 Redovisningsprinciper

De nedan angivna redovisningsprinciperna fér koncernen har tilldmpats konse-
kvent pa samtliga perioder som presenteras i koncernens finansiella rapporter,
om inte annat framgér nedan. Koncernens redovisningsprinciper har tillampats
konsekvent pé rapportering och konsolidering av moderbolag, dotterféretag
samt intresseféretag.

Overensstammelse med normgivning och lag

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accounting Standards Board
(IASB) samt tolkningsuttalanden fran International Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC) s&dana de antagits av EU. Vidare har Radet for
finansiell rapporterings rekommendation RFR 1.1 Kompletterande redovisnings-
regler for koncerner tillampats.

Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i de
fall som kommenteras separat under respektive avsnitt. Moderbolagets redovis-
ning &r upprattad i enlighet med RFR 2.1 Redovisning for noterade juridiska per-
soner. De avvikelser som férekommer mellan moderbolagets och koncernens
principer féranleds av begransningar i méjligheterna att tilldmpa IFRS i moder-
bolaget till féljd av Arsredovisningslagen (ARL) och Tryggandelagen samt i vissa
fall av skatteskal.

Varderingsgrunder tillampade vid upprattande
av moderbolagets och koncernens finansiella
rapporter

Tillgangar och skulder &r redovisade till anskaffningsvarden, férutom biologiska
tillgéngar och vissa finansiella tillgdngar och skulder som véarderas till verkligt
varde. | moderbolaget har biologiska tillgangar och finansiella skulder ej varde-
rats till verkligt varde.

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

Funktionell valuta &r valutan i de priméra ekonomiska miljéer som bolagen bedri-
ver sin verksamhet. Moderbolagets funktionella valuta &r svenska kronor som
aven utgor rapporteringsvalutan féor moderbolaget och for koncernen. Det inne-
bar att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor.

Bedémningar och uppskattningar i de finansiella
rapporterna

Att upprétta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kréver att féretagsled-
ningen gor bedémningar och uppskattningar samt gér antaganden som paverkar
tilldmpningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av till-
gangar, skulder, intékter och kostnader. Verkliga utfallet kan avvika fran dessa
uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses éver regelbundet. Andringar av upp-
skattningar redovisas i den period dndringen gérs om andringen endast paverkat
denna period, eller i den period andringen gdrs och framtida perioder om and-
ringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder. Se &ven not 27 Viktiga
beddmningar och uppskattningar.

Andrade redovisningsprinciper

Inga nya standarder fér 2008 har tillampats vid upprattandet av féreliggande
finansiella rapporter.
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Nya IFRS och tolkningar som annu inte boérjat
tillampas

IFRS 8 Operating Segments anger vad ett operativt segment &r och vilken infor-
mation som ska ldmnas om dessa i de finansiella rapporterna. Standarden ska
tillampas pé rakenskapsér som inledes den 1 januari 2009 eller senare.
Tillampningen av IFRS 8 i Holmen férvantas inte innebara nagon skillnad vad
galler klassificering av rérelsegrenar jamfért med nuvarande redovisning.

Omarbetad IAS 1 Utformning av finansiella rapporter medfér att presentationen
av de finansiella rapporterna férandras i ndgra avseenden samt att nya, icke-
obligatoriska, benamningar fér rapporterna féreslas. Andringen paverkar inte
bestdmningen av de belopp som rapporteras. Den andrade IAS 1 ska tillampas
pa rakenskapsar som inleds den 1 januari 2009 eller senare.

Andringar i IAS 23 Lanekostnader anger att aktivering maste ske av lnekost-
nader som &r direkt hanforliga till tillgdngar som tar en betydande tid i ansprék att
fardigstalla. Andringen ska tillimpas pa rakenskapsér som inleds den 1 januari
20009 eller senare.

Holmen har inte valt att tillampa nagra av dessa standarder i fortid.

Nyheter eller &ndringar som bilir tillampliga frdn och med rakenskapsar efter 2009
planeras inte att fortidstillampas.

Segmentsrapportering

Ett segment ar en redovisningsméssigt identifierbar del av koncernen som
antingen tillhandahéller varor eller tjanster (rorelsegrenar), eller varor eller tjanster
inom en viss ekonomisk omgivning (geografiskt omrade), som &r utsatta for risker
och majligheter som skiljer sig fran andra segment. Den primé&ra indelnings-
grunden fér koncernens segment ar rorelsegrenar. Geografiska omraden utgor
koncernens sekundéra indelningsgrund.

Klassificering med mera

Anlaggningstillgangar, langfristiga skulder och avsattningar bestar i allt
vésentligt enbart av belopp som férvantas &tervinnas eller betalas efter mer

an tolv manader raknat fran balansdagen. Omséttningstillgangar och kortfristiga
skulder bestér i allt vasentligt av belopp som férvéntas &tervinnas eller betalas
inom tolv mé&nader raknat fran balansdagen.

Konsolideringsprinciper

Dotterforetag

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestimmande inflytande fran
moderbolaget, Holmen AB. Bestdmmande inflytande innebér direkt eller indirekt
en ratt att utforma ett foretags finansiella och operativa strategier i syfte att erhalla
ekonomiska férdelar. Vid bedémningen om ett bestdmmande inflytande fore-
ligger, beaktas potentiella rostberattigande aktier som utan dréjsmal kan
utnyttjas eller konverteras.

Koncernredovisningen har uppréttats enligt férvarvsmetoden. Férvarvsmetoden
innebar att moderféretaget indirekt forvarvar dotterforetagets tillgangar och 6ver-
tar dess skulder, varderade till verkligt varde. Skillnaden mellan anskaffningskost-
naden for aktierna och det verkliga vérdet av férvarvade identifierbara nettotill-
gangar utgdr goodwill. Dotterféretagens intakter och kostnader respektive till-
gangar och skulder ingdr i koncernredovisningen frdn den dag det bestammande
inflytandet uppkommer (forvarvstidpunkten) och till den dag det upphér. Koncern-
interna fordringar och skulder samt transaktioner mellan féretag i koncernen
liksom darmed sammanhangande orealiserade vinster elimineras i sin helhet.

Intresseféretag

Aktieinnehav i intresseforetag, i vilka koncernen har lagst 20 procent och hégst
50 procent av rosterna eller pa annat satt har ett betydande inflytande, redovisas
i koncernen enligt kapitalandelsmetoden.



Kapitalandelsmetoden innebar att det i koncernen redovisade vardet pé aktierna
i intresseféretagen motsvaras av koncernens andel i intresseféretagens egna
kapital samt koncernmassiga dver- och undervérden. | koncernens resultatrak-
ning redovisas som "Andelar i intressefretags resultat” koncernens andel i
intresseféretagens nettoresultat efter skatt hanforligt till moderbolagsagarna
justerat for eventuella avskrivningar pa eller upplésningar av férvarvade Gver-
respektive undervérden. Erhalina utdelningar fran intresseféretaget minskar
investeringens redovisade vérde. Orealiserade vinster uppkomna fran trans-
aktioner med intresseféretag elimineras i relation till &gd kapitalandel.

Nér koncernens andel av redovisade forluster i intresseféretaget dverstiger det
redovisade vardet p& andelarna i koncernen reduceras andelarnas véarde till noll.
Avrakning for forluster sker &ven mot langfristiga finansiella mellanhavanden utan
sakerhet, vilka till sin ekonomiska innebdrd utgdr del av dgarféretagets netto-
investering i intresseforetaget. Fortsatta forluster redovisas inte savida inte kon-
cernen har lamnat garantier for att tdcka forluster uppkomna i intresseféretaget.
Kapitalandelsmetoden tillampas fram till den tidpunkt nér det betydande
inflytandet upphor.

Utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan till den valu-
takurs som foreligger pa transaktionsdagen. Monetara tillgdngar och skulder i ut-
landsk valuta raknas om till den funktionella valutan till den valutakurs som f&re-
ligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstér vid omrakningarna re-
dovisas i resultatrakningen. Icke-monetara tillgdngar och skulder som redovisas
till historiska anskaffningsvarden omraknas till valutakurs vid transaktionstillfallet.

Utlandska verksamheters finansiella rapporter

Tillgéngar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och andra kon-
cernméssiga 6ver- och undervarden, omréknas i koncernredovisningen fran ut-
landsverksamhetens funktionella valuta till koncernens rapporteringsvaluta,
svenska kronor, till den valutakurs som rader pa balansdagen. Intakter och kost-
nader i en utlandsverksamhet omréknas till svenska kronor till en genomsnitts-
kurs som utgdr en approximation av kurserna vid respektive transaktionstid-
punkt. Omrakningsdifferenser som uppstér vid valutaomrakning av utlandsverk-
samheter redovisas direkt mot eget kapital som en omrakningsreserv.
Vidhéngande effekter av sékringar av nettoinvesteringarna redovisas direkt i om-
rékningsreserven i eget kapital. Vid avyttring av en utlandsverksamhet realiseras
de till verksamheten hanférliga ackumulerade omrakningsdifferenserna efter av-
drag for eventuell valutasékring i koncernens resultatrakning. Ackumulerade om-
rakningsdifferenser hanférliga till utlandsverksamheter har bolaget valt att ange
till noll vid tidpunkten for 6vergang till IFRS.

Kommissionarsbolagsférhallanden

Moderbolagets verksamhet bedrivs huvudsakligen genom kommissionarsbola-
gen Holmen Paper AB, Iggesund Paperboard AB, Holmen Timber AB, Holmen
Skog AB och Holmen Energi AB.

Moderbolaget svarar for alla forpliktelser som dessa kommissionarsbolag iklader
sig. Samtliga intakter, kostnader, tillgangar och skulder som uppkommer i de av
kommissionarsbolagen bedrivna verksamheterna redovisas i Holmen AB med
undantag fér merparten av gjorda investeringar samt viss forsaljning av skogs-
fastigheter som istéllet redovisas i nagra av koncernens dotterbolag.

Intakter

Nettoomséttning

Som nettoomsattning redovisas fakturerad forséljning exklusive moms av pro-
dukter, virke och energi. Redovisat belopp &r minskat med Idamnade varurabatter
och liknande intaktsreduktioner samt inkluderar valutakursdifferenser kopplade
till férséljningen. Forséljning redovisas efter att de avgérande riskerna och nyttan
som sammanhaénger med dganderatten till férsélda varor dverforts till koparen
och ingen dispositionsratt eller méjlighet till faktisk kontroll dver godset kvarstar.

Ovriga rorelseintikter

Som 6vriga rérelseintakter redovisas intékter fran aktiviteter utanfor bolagets hu-
vudsakliga verksamhet. | posten ingar huvudsakligen férséljning av biprodukter,
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hyres- och arrendeintékter, intakter fran tilldelade elcertifikat, resultat avseende
utslappsratter samt resultat vid férsaljning av anlaggningstillgangar.

Statliga bidrag redovisas i balansréakningen som férutbetald intékt nar det férelig-
ger rimlig sakerhet att bidraget kommer att erhdllas och att koncernen kommer
att uppfylla de villkor som &r férknippade med bidraget. Bidrag periodiseras sys-
tematiskt i resultatrakningen pa samma sétt och Gver samma perioder som de
kostnader bidragen &r avsedda att kompensera for. Statliga bidrag relaterade till
tillgéngar redovisas i balansrakningen som en reduktion av tillgangens redovisa-
de varde.

Finansiella intakter och kostnader

Finansiella intékter och kostnader bestar av ranteintékter och rantekostnader, ut-
delningsintékter och omvérderingar avseende finansiella instrument varderade till
verkligt vérde samt orealiserade och realiserade kursforluster och vinster.

Ranteintékter pa fordringar och rantekostnader p& skulder beraknas med tillamp-
ning av effektivrantemetoden. Rantekostnader belastar resultatet i den period till
vilken de hanfor sig oavsett hur de uppldnade medlen anvénts. Réntekostnader
inkluderar transaktionskostnader f6r 1&n vilka har periodiserats 6ver lanets 16ptid
vilket &ven géller eventuell skillnad mellan mottagna medel och aterbetalnings-
belopp. Utdelningsintakt redovisas nar utdelning faststallts och rétten att erhalla
betalning beddéms som séker.

Skatter

Inkomstskatter utgérs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter re-
dovisas i resultatrakningen utom da underliggande transaktioner redovisas direkt
mot eget kapital varvid &ven tillhérande skatteeffekt redovisas i eget kapital.
Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhéllas avseende aktuellt &r, med til-
lampning av de skattesatser som &r beslutade eller i praktiken beslutade per
balansdagen. Hit hor &ven justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder.
Uppskjuten skatt beraknas enligt balansrakningsmetoden med utgangspunkt i
temporara skillnader mellan redovisade och skattemassiga varden pa tillgangar
och skulder, med tilldmpning av de skattesatser och skatteregler som &r beslutade
eller aviserade per balansdagen. Temporéra skillnader beaktas inte avseende
koncernméssig goodwill och inte heller i temporéra skillnader hanférliga till ande-
lar i dotter- och intresseféretag som inte forvéantas bli beskattade inom 6verskad-
lig framtid. | moderbolaget redovisas obeskattade reserver inklusive uppskjuten
skatteskuld.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporara skillnader och
underskottsavdrag redovisas endast i den man det &r sannolikt att dessa kommer
att kunna utnyttjas och medféra lagre skatteutbetalningar i framtiden. Uppskjutna
skattefordringar och uppskjutna skatteskulder i samma land nettoredovisas.

Resultat per aktie

Berakningen av resultat per aktie baseras pa arets resultat i koncernen hanforligt
till moderbolagets aktiedgare och p& det vagda genomsnittliga antalet aktier ute-
stdende under aret. Vid berékningen av resultat per aktie efter utspadning juste-
ras resultatet och det genomsnittliga antalet aktier fér att ta hénsyn till effekter av
utspadande potentiella stamaktier, vilka under rapporterade perioder harrér fran
optioner forvarvade av anstallda. Utspadning fran optioner paverkar antalet
aktier och uppstar endast nar I6senkursen &r lagre &n borskursen och &r storre
ju storre skillnaden ar mellan I16senkursen och bérskursen.

Finansiella instrument

Finansiella instrument varderas och redovisas i koncernen i enlighet med IAS 39.
I moderbolaget tillampas samma principer med de restriktioner som aterfinns i
ARL 4 kap 14 §.

En finansiell tillg&ng eller skuld tas upp i balansrakningen nar bolaget blir part
enligt instrumentets avtalsméssiga villkor. En finansiell tillgang tas bort fran
balansrékningen nér rattigheterna i avtalet realiserats, forfaller eller bolaget inte
langre har kontrollen 6ver dem. En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen
nér forpliktelsen i avtalet fullgérs eller pa annat satt utslacks. Avistaaffarer redo-
visas i enlighet med affarsdagsprincipen.
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Banktillgodohavanden, l&ne- och kundfordringar vérderas till upplupet anskaff-
ningsvarde. Nedskrivningsprévning gors I6pande utifran objektiva kriterier for
dessa tillgangar. Eventuella kursdifferenser redovisas i finansnettot alternativt
rorelseresultatet beroende pa syftet med innehavet. Aktier och andelar som ej
avser koncern- och intresseféretag har varderats till anskaffningsvérde. Vardering
till verkligt varde har inte kunnat tillampas, da tillforlitligt marknadsvarde ej har
kunnat faststéllas.

Finansiella skulder varderas initialt till mottagna medel med avdrag for eventuella
transaktionskostnader. Lépande varderas normalt skulderna till upplupet
anskaffningsvérde enligt effektivrantemetoden. | de fall mottagna medel under-
stiger aterbetalningsbeloppet periodiseras denna skillnad éver lanets 16ptid med
tillampning av effektivrantemetoden. L&n som sakrats mot vardeforandringar och
18n som redovisas med stdd av “fair value option” redovisas emellertid I6pande
till marknadsvérde. Fair value option har tillampats for ett lan i syfte att terge en
mer rattvisande resultatredovisning. Omvarderingsresultatet for finansiella
skulder redovisas i finansnettot alternativt rérelseresultat beroende pa syftet med
innehavet. Effektiv del av sakringar av nettotillgdngar i utlandet redovisas direkt i
eget kapital. | moderbolaget har I&n ej varderats till verkligt varde.

Derivat och sakringsredovisning

Samtliga derivat varderas till verkligt vérde och redovisas i balansrakningen. |
stort sett samtliga derivat innehas i sékringssyfte. Kassaflodessakringars effektiva
del av vardeférandringar redovisas i eget kapital fram tills det sdkrade flddet
traffar resultatrakningen d& de ackumulerade vardeférandringarna flyttas fran
eget kapital till resultatrédkningen for att méta och matcha den sékrade trans-
aktionen. For sakringar av investeringar justeras istéllet anskaffningsvéardet pa
den sékrade posten nér den intraffar. Sékringars ineffektiva del redovisas direkt i
resultatrakningen. For sakring av verkligt varde redovisas vardeforandringar pa
derivaten direkt i resultatrakningen. Vardeférandringar for den sakrade posten
redovisas pa motsvarande satt. Vardeférandringar for sakringar avseende netto-
investeringar i utlandsk verksamhet redovisas fér moderbolaget i resultatrakningen
medan det i koncernen redovisas i eget kapital. Ackumulerad vardeférandring
behalls i koncernens egna kapital fram tills dess att verksamheten avyttras da de
ackumulerade vardeférandringarna redovisas i resultatréakningen. For derivat
som inte uppfyller kraven fér sékringsredovisning redovisas vardeférandringarna
i rorelseresultatet eller finansnettot beroende pa syftet med innehavet.

Berdkning av verkligt varde

Verkligt varde pa finansiella instrument som handlas p& en aktiv marknad baseras
pé noterade marknadspriser. | de fall noterade marknadspriser saknas har verk-
ligt vérde beraknats genom diskonterade kassafléden. Nar berdkningar av
diskonterade kassafléden gjorts har samtliga variabler, sdsom diskonteringsréntor
och valutakurser, for berdkningar hamtats frdn marknadsnoteringar. Vardering av
valutaoptioner har gjorts med tillampning av Black & Scholes formel.

Immateriella anldaggningstillgangar

Goodwill representerar skillnaden mellan anskaffningsvardet for rérelseforvarv
och det verkliga vardet av férvarvade tillgangar, 6vertagna skulder samt eventual-
forpliktelser. Goodwill varderas till anskaffningsvarde minus eventuella ackumu-
lerade nedskrivningar. Goodwill som uppkommit vid férvarv av intresseféretag
inkluderas i det redovisade vardet for andelar i intresseféretag.

Utgifter for forskning kostnadsférs da de intraffar. Utgifter for utveckling aktiveras
enbart vid storre projekt om en saker bedémning av de framtida ekonomiska for-
delarna kan géras. Ovriga utgifter for utveckling redovisas i resultatrakningen
som kostnad nér de uppkommer. | balansrakningen redovisade utvecklingskost-
nader &r upptagna till anskaffningsvarde minus ackumulerade avskrivningar och
nedskrivningar.

Tillimmateriella anlaggningstillgangar hér ocksa utslappsratter, patent, licenser
samt IT-system. Utsléppsratter redovisas initialt till marknadspris vid tilldelning
som en immateriell tillgéng och férutbetald intakt. Under aret intaktsfors till-
delningen samtidigt som en interimsskuld, motsvarande gjorda utslapp,
kostnadsfors.

Immateriella anlaggningstillgangar skrivs av under 5-10 &r férutom goodwill och
utslappsratter. Eventuell goodwill férdelas till kassagenererande enheter och
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testas arligen for nedskrivningsbehov. Utslappsratter provas for nedskrivnings-
behov utifrn aktuella marknadspriser.

Materiella anlaggningstillgdngar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarden efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Materiella anldggnings-
tillgdngar som bestér av delar med olika nyttjandeperioder behandlas som sepa-
rata komponenter av materiella anlaggningstillgangar. Tillkommande utgifter
aktiveras endast om de beddéms generera ekonomiska fordelar for foretaget.
Avgdrande fér bedémningen nér en tillkommande utgift aktiveras &r om utgiften
avser utbyten av identifierade komponenter, eller delar darav, varvid sddana
utgifter aktiveras. Aven i de fall ny komponent tillskapats aktiveras utgiften.
Eventuella oavskrivna redovisade varden pa utbytta komponenter, eller delar av
komponenter, utrangeras och kostnadsférs i samband med utbytet. Koncernen
aktiverar inte rénta i tillgdngars anskaffningsvérden.

Det redovisade vardet for en materiell anlaggningstillgéng tas bort ur balans-
rékningen vid utrangering eller avyttring eller nér inga framtida ekonomiska for-
delar véantas fran anvandning. Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring
eller utrangering av en tillgang utgodrs av skillnaden mellan ett eventuellt forsalj-
ningspris och tillgdngens redovisade vérde med avdrag for direkta forsaljnings-
kostnader. Vinst och forlust redovisas som 6vrig rorelseintékt/kostnad.

Avskrivningar enligt plan baseras pa ursprungliga anskaffningsvarden med
beaktande av gjorda nedskrivningar. Avskrivning sker linjart 6ver tillgdngens
beréknade nyttjandeperiod. Mark &r inte féremal for avskrivning.

Féljande nyttjandeperioder (ar) anvands:

Maskiner for vattenkraftproduktion 20-40
Forvaltnings- och lagerbyggnader, bostader 20-33
Driftsbyggnader, markanlaggningar samt maskiner

fér massa-, pappers- och kartongtillverkning 20
Maskiner for sagverk 12
Ovriga maskiner 10
Skogsbilvagar 10
Inventarier 4

Finns det indikation pa att det bokférda vardet ar for hogt gors en analys dar
enskilda eller naturligt sammanhangande tillgangars atervinningsvéarde faststalls
som det hogsta av nettoforsaljningsvardet och nyttjiandevardet. Nettoforséljnings-
vérdet &r det uppskattade forséljningspriset efter avdrag fér uppskattade kost-
nader for forsaljning av tillgdngen. Nyttjandevardet mats som férvantat framtida
diskonterat kassaflode. En nedskrivning utgdrs av det belopp som &tervinnings-
vardet understiger bokfort varde. En nedskrivning aterférs om det har skett en
positiv férandring av férutsattningarna som anvands for att bestdmma ater-
vinningsvérdet. En aterforing gérs som mest upp till det bokforda varde som
skulle ha redovisats, med avdrag for avskrivning, om nedskrivningen inte

skulle ha gjorts.

Leasing

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell eller opera-
tionell leasing. Leasade anl&aggningstillgdngar dar koncernen i allt vasentligt star
fér samma risker och férméaner som vid direkt &gande klassificeras som finansiell
leasing. Leasing av tillgangar dér uthyraren i allt vasentligt kvarstar som &gare till
tillgangen klassificeras som operationell leasing och leasingavgiften kostnads-
fors. Koncernens leasingavtal &r samtliga klassificerade som operationella.

Biologiska tillgangar

Koncernen redovisar sina skogstillgéngar uppdelat pa vaxande skog, vilken
redovisas som biologisk tillgang till verkligt varde, och mark, vilken redovisas till
anskaffningskostnad. Férandringar i verkligt véarde fér den véxande skogen redo-
visas i resultatrékningen. Holmens bedémning &r att det saknas relevanta mark-
nadspriser for att vardera skogsinnehav av Holmens storlek. Varderingen gérs
darfér genom att berékna nuvardet av framtida férvantade kassafloden fran den
véxande skogen. Se dven not 12.

I moderbolaget redovisas biologiska tillgdngar enligt RFR 2.1. Det innebar att
biologiska tillgéngar klassificerade som anlaggningstillgdngar redovisas till



anskaffningsvarde justerat f6r uppskrivningar med beaktande av eventuellt
nedskrivningsbehov.

Avverkningsréatter redovisas som varulager. Dessa forvarvas med syfte att genom
avverkning sakerstélla Holmens behov av rdvara. Nagon métbar biologisk
omvandling sker inte fran férvarvstidpunkt till avverkningstilifalle.

Varulager

Varulager varderas till den Iagsta av anskaffnings- eller tillverkningskostnad, efter
avdrag for erforderlig inkurans, eller nettoférsaljningsvarde. Anskaffningsvéardet
for varulager berdknas genom tilldmpning av forst in, férst ut-metoden (FIFU).
Nettoférséljningsvardet ar det uppskattade férsaljningspriset i den I6pande verk-
samheten, efter avdrag for uppskattade kostnader for fardigstéllande och for att
astadkomma en forsaljning. For egentillverkade fardigvaror bestar anskaffnings-
vardet av direkta tillverkningskostnader och skalig andel av indirekta kostnader.

Ersattningar till anstéllda

Pensionskostnader och pensionsataganden

Forpliktelse avseende avgifter till avgiftsbestdmda planer redovisas som en kost-
nad i resultatrakningen nar de intjénas.

Koncernens nettoforpliktelse avseende formansbestdmda planer berdknas
separat for varje plan genom en uppskattning av den framtida ersattning som de
anstallda intjanat genom sin anstélining i bade innevarande och tidigare perioder.
Denna erséttning diskonteras till ett nuvérde och oredovisade kostnader avseende
tjanstgdring under tidigare perioder och det verkliga vardet pé eventuella férvalt-
ningstillgéngar dras av. Diskonteringsréntan &r rantan pa balansdagen pa en
forstklassig féretagsobligation med en 16ptid som motsvarar koncernens pensions-
forpliktelser. Nar det inte finns en aktiv marknad for sddana féretagsobligationer
anvands istallet marknadsrantan pa statsobligationer med en motsvarande I6p-
tid. Berakningen gors genom den s& kallade projected unit credit method och
utfors av en kvalificerad aktuarie fér den del av pensionsatagandena som ar
formansbestamd.

Vid faststallande av forpliktelsens nuvérde och verkligt varde pa férvaltnings-
tillg&ngarna kan det uppsta aktuariella vinster och forluster. Dessa uppkommer
antingen genom att det verkliga utfallet avviker fran tidigare gjorda antaganden
eller genom att antagandena andras. Aktuariella vinster och férluster redovisas
direkt mot eget kapital och ger inte upphov till ndgon resultateffekt.

Nar férmanerna i en plan forbattras, redovisas den andel av den 6kade forménen
som hanfor sig till de anstélldas tjanstgdéring under tidigare perioder som en kost-
nad i resultatrékningen linjért fordelad éver den genomsnittliga perioden tills for-
manerna helt &r intjanade. Om férméanen &r fullt ut intjanad redovisas en kostnad i
resultatrakningen direkt.

| moderbolaget tillampas andra grunder fér berakning av formansbestamda
planer &n de som anges i IAS 19. Moderbolaget foljer Tryggandelagens bestam-
melser och Finansinspektionens foreskrifter eftersom detta ar en férutsattning for
skatteméssig avdragsratt. De vasentligaste skillnaderna jamfért med reglerna i
IAS 19 &r hur diskonteringsrantan faststélls, att berakning av den férmans-
bestamda forpliktelsen sker utifrdn nuvarande I6nenivé utan antagande om fram-
tida I6nedkningar, och att alla aktuariella vinster och forluster redovisas i resultat-
rakningen da de uppstér.

Nar det finns en skillnad mellan hur pensionskostnaden faststélls i juridisk person
och koncern redovisas en avséttning eller fordran avseende sérskild I6neskatt i
koncernen baserat p& denna skillnad. Avsattningen eller fordran nuvardes-
beréknas ej.

Erséattningar vid uppségning

En kostnad for ersattningar i samband med uppségningar av personal redovisas
endast om koncernen &r forpliktigad, utan realistisk méjlighet till tillbaka-
dragande, av en formell detaljerad plan att avsluta en anstallning fére den normala
tidpunkten. Nar ersattningar ldmnas som ett erbjudande fér att uppmuntra frivillig
avgang, redovisas en kostnad om det &r sannolikt att erbjudandet kommer att
accepteras och antalet anstéllda som kommer att acceptera erbjudandet tillfor-
litligt kan uppskattas.

NOTER

Kortfristiga ersattningar

Kortfristiga ersattningar till anstéllda beraknas utan diskontering och redovisas
som kostnad nér de relaterade tjansterna erhélls.

Incitamentsprogram

Det i Holmen-koncernen férekommande incitamentsprogrammet med I16ptiden
2008-2013 traffas inte av regelverket IFRS 2 Aktierelaterade ersattningar, efter-
som de anstallda erbjods att férvarva képoptioner till marknadsmassigt pris.

Avsittningar

En avsattning redovisas i balansrakningen nér koncernen har en befintlig legal
eller informell férpliktelse som en foljd av en intréffad handelse och det &r troligt
att ett utflode av ekonomiska resurser kommer att kravas for att reglera forpliktelsen
samt en tillférlitlig uppskattning av beloppet kan géras. Dar effekten av nér i tiden
betalning sker ar vasentlig, beréknas avsattningar genom diskontering av det for-
véntade framtida kassaflodet till en rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella
marknadsbeddmningar av pengars tidsvérde och, om det &r tillampligt, de risker
som &r férknippade med skulden. En avsattning fér omstrukturering redovisas
nar koncernen har faststallt en utférlig och formell omstruktureringsplan och
omstruktureringen har antingen pabdrjats eller blivit offentligt tillkannagiven.

Avsattningar gérs fér miljdinsatser som sammanhénger med tidigare verksamhet
nar féroreningar uppkommer eller upptécks och det &r troligt att betalningsansvar
uppkommer och beloppet kan uppskattas med tillférlitlighet.

Reserver for framtida skogsvardsutgifter beraknas utifran tolkningar av géllande
skogsvardslagstiftning och -regleringar, nérhelst det &r sannolikt att betalnings-
ansvar uppkommer och nér beloppet i rimlig utstrdckning kan uppskattas.

Eventualforpliktelser

En eventualférpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt atagande som harror
frén intraffade handelser och vars forekomst bekraftas endast av en eller flera
osakra framtida handelser eller nér det finns ett dtagande som inte redovisas som
en skuld eller avs&ttning pa grund av det inte ar troligt att ett utflode av resurser
kommer att kravas.

Koncernbidrag och aktieagartillskott for juridiska
personer

Koncernbidrag och aktiedgartillskott redovisas i moderbolaget i enlighet med
uttalande fran Radet for finansiell rapportering (UFR 2). Aktieagartillskott fors
direkt mot eget kapital hos mottagaren och aktiveras i aktier och andelar hos
givaren i den man nedskrivning ej erfordras. Koncernbidrag redovisas enligt
ekonomisk innebérd. Det innebar exempelvis att koncernbidrag som lamnats
eller erhallits i syfte att minimera koncernens totala skatt redovisas direkt mot
balanserade vinstmedel efter avdrag for dess aktuella skatteeffekt.

Ovrigt

De siffror som presenteras har avrundats till ndrmaste heltal eller motsvarande.
Saknas varde anges ett streck (-).
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Not 2 Finansiell riskhantering

Koncernens och moderbolagets finansverksamhet och hantering av finansiella
risker &r centraliserad till Koncernstab Ekonomi och Finans. Verksamheten bedrivs
utifrdn en av styrelsen faststalld finanspolicy och préaglas av I&g riskniva. Syftet ar
att minimera koncernens kapitalkostnad genom andamalsenlig finansiering och att
effektivt hantera och kontrollera koncernens finansiella risker. Nedan beskrivs de
vasentliga delarna av denna hantering. Kreditrisk gentemot koncernens kunder
hanteras av respektive affarsomrade och beskrivs i not 16 Rérelsefordringar.

Valutarisk

Transaktionsexponering

Holmen har en vasentlig del av férséljningsintékterna i andra valutor &n kostna-
derna. For att minska resultatpéverkan av férandrade valutakurser sakrar Holmen
nettoflodet med framst valutaterminer, ibland kompletterat med valutaoptioner.
Nettoflédet i euro, pund och dollar fér de ndrmaste 4 manaderna sékras alltid. Detta
motsvarar normalt kundfordringar och utestdende order. Styrelsen kan besluta att
sakra floden for en langre period om det beddms Iampligt med hansyn till produk-
ternas Idnsamhet, konkurrenskraft och valutasituationen.

Vid ingdngen av 2008 hade koncernen valutasékrat huvuddelen av bedémda betal-
ningsfléden i euro fér 2008 samt delar av flédena i pund och dollar. Resultatet av
valutasékringar redovisas i rorelseresultatet i takt med att den sékrade posten redo-
visas och uppgick fér 2008 till -336 (38) Mkr. Vid utgangen av 2008 var cirka 80 pro-
cent av 2009 ars bedémda nettovalutafléden sikrade, cirka 55 procent av 2010 ars
och cirka 30 procent av 2011 ars prognostiserade fléden, se tabell.

Transaktionsexponering per 08-12-31, Mkr *

12 ménaders 2009 2010 2011
bedémda Shitt- Snitt- Snitt-
nettofloden Sakringar kurs % Séakringar kurs % Séakringar kurs %
EUR 5600 5100 9,37 90 4000 9,62 70 2000 10,46 35
GBP 100 0 0
usD 1000 600 7,97 60
Ovriga 400
Totalt 7100 5700 80 4000 55 2000 30

* Siffrorna i tabellen ar avrundade

Marknadsvardet pa utestdende transaktionssakringar uppgick per 31 december
2008 till -1 123 Mkr. -123 Mkr har redovisats i resultatrakningen 2008 och reste-
rande del i eget kapital d& sakringsredovisning tillampas, varav -577 Mkr avser
2009, -370 Mkr 2010 och -53 Mkr 2011.

Valutaexponering som uppkommer nar investeringar betalas i utlandsk valuta
separeras fran 6vrig transaktionsexponering. Normalt sakras 90-100 procent av
valutaexponeringen for storre investeringar. Marknadsvérdet pa utestdende
sakringar av investeringsinkdp uppgick per 2008-12-31 till 0 (1) Mkr och har
redovisats mot eget kapital. Vid forfall av sékringen laggs resultatet till anskaff-
ningsvardet p& den anlaggningstillgdng som sékrats. Under perioden har 1 Mkr
paverkat anskaffningsvérden for sékrade poster.

Omréakningsexponering

Koncernens redovisade resultat paverkas av valutakursférandringarna nér de
utlandska dotterbolagens resultat omréknas till svenska kronor. Denna exponering
sékras normalt inte. Koncernens egna kapital paverkas av valutakursférand-
ringarna nér de utlandska dotterbolagens tillgadngar och skulder omréknas till
svenska kronor. Sakring av denna exponering (s kallad equity-hedge) bedéms
fran fall till fall och gérs d& med utgangspunkt fran koncernméssigt varde av
nettotillgdngarna. Sakring sker med 1an i utlandsk valuta eller valutaterminer.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2008

Nettotillgdngar och equity-hedge 08-12-31, Mkr

Nettotillgangar Equity-hedge
EUR 4628 4404
GBP 1289 448
Ovriga 44 N

Resultatet fran equity-hedge uppgick till -541 Mkr under 2008 och har redovisats
direkt mot koncernens egna kapital da sakringsredovisning tillampas (efter
hansyn till skatt -390 Mkr). | moderbolaget redovisas detta resultat i resultatrék-
ningen. Omrakningen av utlandska nettotillgdngar paverkade koncernens egna
kapital med 445 Mkr. Marknadsvardet av utestdende equity-hedge uppgick per
31 december 2008 till -456 Mkr, varav -396 Mkr avser 1&n och -60 Mkr avser
finansiella derivat. Ackumulerad vardeférandring fran equity-hedge redovisas

i koncernens resultatrdkning om den sékrade utlandsverksamheten avyttras.

Hur koncernens rérelseresultat paverkas av férandrade valutakurser framgér av
férvaltningsberattelsen, se sidan 45. Det egna kapitalet skulle paverkas med

62 Mkr vid 1 procents férsvagning av valutakursen mot SEK, inklusive omrakning
av utlandska dotterbolag.

Ranterisk

Koncernens finansieringskostnad paverkas av forandringar i marknadsrantan.
Rantebindningen p& koncernens finansiella tillgdngar och skulder ar normalt kort.
Styrelsen kan vélja att férlanga réntebindningen i syfte att begrénsa effekten av
en réanteuppgang. Under aret har den genomsnittliga rantebindningen varierat
mellan 18 och 25 manader och uppgick vid utgangen av 2008 till 22 manader.
Derivatinstrument i form av rdnteswappar och FRA-s anvénds for att styra rante-
bindningen utan att underliggande lan férandras. Marknadsvérdet for dessa
instrument uppgick per 31 december 2008 till -132 Mkr vilket har redovisats mot
eget kapital d& s&kringsredovisning tilllampas. Detta varde forvantas redovisas i
resultatrakningen under 2009 och senare. Nettoskuldens rantebindning, valuta-
férdelning samt genomsnittliga rénta for olika bindningstider framgar av tabellen
nedan dér hansyn tagits till derivat som paverkar skuldernas valutaférdelning och
rantebindning.

Rantebindning finansiell nettoskuld 08-12-31, Mkr

Totalt -1ar 1-3ar 3-5ar >5ar Ovrigt
SEK -3191 -2305 -300 -500 0 -86
EUR -4160 -1334 -1001 -1435 -383 -6
GBP -250 11 0 0 0 -261
Ovriga valutor 96 97 0 0 0 -1
Finansiell nettoskuld -7504 -3531 -1301 -1935 -383 -354
Snittranta, % 4,2 3,6 4.1 5,0 3,9 75

Kolumnen Ovrigt avser avsattningar fér pensioner, se not 18.

Hur koncernens rérelseresultat paverkas av férandrade marknadsrantor framgér
av forvaltningsberattelsen, se sidan 45. Det egna kapitalet skulle paverkas med
61 Mkr av 1 procentenhets 6kning av marknadsréntorna.



Finansieringsrisk

Holmen reducerar risken for att framtida kapitalanskaffning och refinansiering av
forfallande 1&n blir svar eller dyr genom att sprida forfall pa de finansiella skuld-
erna samt genom anvandande av kreditldften. Koncernen har ett kontrakterat
kreditléfte om 600 MEUR som I8per till 2012, vilket ar tillgéngligt att utnyttja
under forutsattning att skuldsattningsgraden understiger 1,5. Per 2008-12-31
var koncernens skuldsattningsgrad 0,48.

Holmens finansiella nettoskuld uppgick per 31 december 2008 till 7 504 Mkr, for-
delat pa finansiella skulder och réntebarande pensionsavsattningar 8 332 Mkr,
likvida medel 653 Mkr samt finansiella fordringar 175 Mkr. Forfallostruktur pa
finansiella skulder och tillgangar framgar av tabellen nedan.

Finansiella Finansiella Langfristigt

tillgangar skulder kreditl6fte

2009 M 4756 -
2010 36 1111 -
2011 6 279 -
2012 3 503 6568
2013- 42 1683 -
Totalt 828 8332 6568

Under &ret har tva nya langfristiga I1&n om sammanlagt 923 Mkr upptagits. Ovrig
finansiering har under &ret framst hanterats genom Holmens svenska certifikat-
program med ett rambelopp om 6 000 Mkr. Till f6ljd av den finansiella oron i om-
véarlden var det mot slutet av aret svart att emittera nya certifikat. Forfallande
certifikat refinansierades darfér genom att utnyttja det kontrakterade kreditloftet.
Per arsskiftet var -1 544 Mkr utestdende under certifikatprogrammet och

-2 248 Mkr utnyttjat under kreditloftet, vilket redovisas bland kortfristiga finansiella
skulder. Holmen har ett svenskt sa kallat Medium Term Note-program med ett
rambelopp om 4000 Mkr, varav 1 712 Mkr var utestdende vid arsskiftet. Holmen
har en 1&ng rating BBB+ och en kort rating A-2/K-1 fran kreditratingsinstitutet
Standard & Poor’s. Utsikterna for ratingen férandrades under aret fran stabila

till negativa.

Réavaror

For att minska exponeringen mot féréndringar i elpriset anvéands fysiska leverans-
avtal med fast pris samt finansiella sékringar. Beslut om elprissékringar fattas
utifran riktlinjer faststallda av styrelsen. Holmens nettoinkdp av el i Sverige upp-
gick under 2008 till cirka 2 900 GWh. (Koncernens totala nettoinkép uppgick till
cirka 3 500 GWh). Koncernens bedémda nettoférbrukning av el i Sverige ar for
perioden 2009-2012 fullt prissakrad. For perioden 2013-2015 &r cirka 85 procent
prissékrad. Sakringarna utgors till dvervdgande del av fysiska fastprisavtal.
Resultatet av finansiella sékringar redovisas i resultatrékningen i takt med att de
forfaller och uppgick for 2008 till 27 Mkr. Marknadsvéardet pa utestaende finan-
siella sékringar uppgick per 31 december 2008 till 88 Mkr, som redovisats i eget
kapital da sakringsredovisning tillampas. Dessa forvantas redovisas i resultat-
rakningen under 2009 och senare.

For vissa pappers- och massaprodukter finns det en OTC-handel i finansiella
kontrakt. Holmen har under aret inte handlat med nagra sddana kontrakt.

Hur koncernens resultat paverkas av férandrade ravarupriser framgar av forvalt-
ningsberattelsen, se sidan 45. Det egna kapitalet skulle paverkas med - 3 Mkr vid
1 procents 6kning av elpriset.

NOTER

Finansiell kreditrisk

Koncernens finansiella transaktioner ger upphov till kreditrisker gentemot finan-
siella motparter. Risken for att en motpart inte fullgér sin férpliktelse begrénsas
genom val av kreditvardiga motparter, begransning av engagemang per motpart
samt anvéndande av ISDA- och FEMA-avtal.

Per 31 december 2008 hade koncernen utestdende derivatkontrakt med ett
nominellt belopp om cirka 17 664 Mkr och ett marknadsvarde om - 1 231 Mkr.
Beréknat enligt Finansinspektionens foreskrifter for finansiella institut

(FFFS 2007:1) skulle Holmens sammanlagda motpartsrisk i derivatkontrakt
uppga till 236 Mkr per 31 december 2008. For 6vriga finansiella tillgangar
beddms den maximala kreditrisken motsvaras av nominellt belopp.

Kreditrisker gentemot koncernens kunder hanteras av respektive affarsomrade
och beskrivs i not 16 Rorelsefordringar.

Forsakringar

Holmen foérsékrar sina anlaggningar mot egendoms- och avbrottsskador.

Den egna risken varierar mellan olika anlaggningar men uppgar som mest till
cirka 30 Mkr for enskild skada. Koncernens skogsinnehav férsakras inte.
Arealerna &r spridda 6ver stora delar av landet och risken fér omfattande samtidiga
skador har inte beddmts motivera den kostnad det skulle innebara att férsékra
skogsinnehavet.
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Not 3 Rapportering per segment

Koncern-
Holmen lggesund Holmen Holmen Holmen gemensamt Totalt

AFFARSOMRADEN 2008 Paper Paperboard Timber Skog Energi och dvrigt Koncernen
Nettoomséttning

Extern 10443 4845 499 2997 550 - 19334

Intern 0 15 0 2446 1284 -3745 -
Ovriga rérelseintékter 335 233 38 129 12 8 755
Vardefoérandring biologiska tillgangar - - - -16 - - -16
Roérelsens kostnader -9954 -4 405 -493 -4 898 -1500 3578 -17673
Avskrivningar enligt plan -896 -368 -34 -26 -19 0 -1343
Nedskrivningar -57 - - - - - -57
Andelar i intresseféretags resultat 47 - 3 - - - 50
Rorelseresultat -81 320 13 632 327 -159 1051
Rdérelseresultat exkl. jgmforelse-
stérande poster * 280 320 13 632 327 -159 1412
Finansnetto -311
Skatt -98
Arets resultat 642
Rérelsemarginal exkl. jamforelse-
stérande poster, % * 3 7 2 12 18 7
Avkastning pé operativt kapital exkl.
jamforelsestérande poster, % * 3 8 4 6 11 5
Operativa tillgangar 12123 4914 439 12796 3149 568 33989

varav andelar intressebolag 223 - 8 0 1593 - 1824
Operativa skulder 1886 661 73 1382 142 2222 6 366
Operativt kapital 10237 4254 366 11415 3006 -1654 27 623
Uppskjuten skattefordran 342
Uppskjuten skatteskuld 4819
Sysselsatt kapital 23146
Finansiella tillgangar 828
Finansiella skulder 8332
Finansiell nettoskuld 7504
Kassaflode fran den
|I6pande verksamheten 916 461 13 501 344 -575 1660
Investeringar 681 328 21 47 76 8 1160

* Jamforelsestdrande poster 2008 avser -298 Mkr fér nedlaggning av Wargdns Bruk, -115 Mkr fér kostnader i samband med nedlaggning av PM 2 i Hallsta och resultat-
effekter av branden i Braviken +52 Mkr.

Ovriga Totalt

GEOGRAFISKA OMRADEN 2008 Sverige  Storbritannien Spanien omréaden Koncernen
Extern nettoomséttning 4940 1943 1909 10542 19334
Operativt kapital 22245 1054 4257 67 27623
Investeringar 1067 31 56 6 1160
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget

Extern nettoomséttning Extern nettoomsittning

per produktomréde 2008 2007 2008 2007 per marknad 2008 2007 2008 2007
Tidnings- och journalpapper 10177 10149 7966 8071 Sverige 4940 4487 4308 4031
Kartong 4677 4953 2699 2910 Storbritannien 1943 2383 1189 1594
Massa 128 117 224 117 Tyskland 2597 2509 2237 2054
Travaror 499 589 496 589 Spanien 1909 1709 390 438
Virke 3064 2727 2997 2727 Nederlanderna 771 728 661 630
Kraft 550 415 0 0 Frankrike 786 754 531 429
Ovrigt 241 210 0 0 Italien 953 954 612 585
19334 19159 14382 14414 Ovriga Europa 3411 3639 2829 2998
Ovriga varlden 2024 1997 1624 1654

19334 19159 14382 14414
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Koncern-
Holmen Iggesund Holmen Holmen Holmen gemensamt Totalt

AFFARSOMRADEN 2007 Paper Paperboard Timber Skog Energi och ovrigt Koncernen
Nettoomsattning

Extern 10345 5084 589 2727 415 - 19159

Intern 0 17 0 2048 1175 -3239 -
Ovriga rérelseintékter 139 170 24 178 9 122 642
Vardeforandring biologiska tillgangar - - - 2189 - - 2189
Rorelsens kostnader -8 955 -4 317 -445 -4 314 -1309 3062 -16 279
Avskrivningar enligt plan -914 -355 -23 -26 -17 -1 -1337
Nedskrivningar -1603 - 60 - - - -1 543
Andelar i intresseforetags resultat 9 - 2 - - - 12
Rorelseresultat -980 599 206 2802 272 -56 2843
Rdrelseresultat exkl. jgmforelse-
stérande poster * 623 599 146 702 272 -56 2286
Finansnetto -261
Skatt -1077
Arets resultat 1505
Rérelsemarginal exkl. jamforelse-
stérande poster, % * 6 12 24 12
Avkastning pa operativt kapital exkl.
jamforelsestdrande poster, % * 5 15 64 8 9 8
Operativa tillgangar 11585 5020 411 12572 3122 -309 32400

varav andelar intressebolag 146 6 1593 0 1745
Operativa skulder 1614 840 66 1308 162 320 4310
Operativt kapital 9971 4180 345 11264 2960 -630 28 090
Uppskjuten skattefordran 301
Uppskjuten skatteskuld -5482
Sysselsatt kapital 22909
Finansiella tillgangar 541
Finansiella skulder 6518
Finansiell nettoskuld 5977
Kassaflode fran den
I6pande verksamheten 1316 913 130 619 283 -785 2476
Investeringar 584 689 63 79 14 4 1433

* Jamforelsestorande poster avser nedskrivning Holmen Paper -1 603 Mkr, aterforing av tidigare nedskrivning Holmen Timber 60 Mkr samt omvardering skog 2 100 Mkr.

OBvriga Totalt
GEOGRAFISKA OMRADEN 2007 Sverige  Storbritannien Spanien omraden Koncernen
Extern nettoomsattning 4487 2383 1709 10580 19159
Operativt kapital 23129 1146 3758 57 28 090
Investeringar 1236 73 95 30 1433

Affarsomradet Holmen Paper tillverkar tryckpapper for dagstidningar, tidskrifter,
kataloger, reklam och bocker. Efter de strukturatgarder som genomférdes under
2008 sker tillverkningen vid tva svenska och ett spanskt bruk. Iggesund Paperboard
producerar vid ett svenskt och ett engelskt bruk kartong for férpackningar och
grafiska andamal. Holmen Timber tillverkar travaror vid ett svenskt sdgverk. Holmen
Skog férvaltar koncernens skogar pa en miljon hektar och den &rliga avverkningen

i egen skog &r cirka 2,5 miljoner kubikmeter virke. Holmen Energi producerar ett
normalér cirka 1 100 GWh el vid hel- och deldgda vattenkraftverk i Sverige.
Dérutéver produceras cirka 500 GWh kraft vid bruken.

Den prim&ra indelningsgrunden for segment baseras pa koncernens affars-
omréaden. Detta 6verensstammer med koncernens operativa struktur och den
interna rapporteringen till koncernledning och styrelse. Den koncerninterna for-
séljningen mellan segmenten baseras pa ett marknadsmassigt internpris.
Segmentet "Koncerngemensamt och 6vrigt” omfattar, férutom koncernstaber
och koncerngemensamma funktioner som inte férdelas pa évriga segment,
eliminering av den koncerninterna férséljningen. Inga resultatposter efter rorelse-
resultatet allokeras till respektive affarsomrade.

| Holmen-koncernen ansvarar affarsomradena for forvaltningen av de operativa
tillgangarna och skulderna. Det operativa kapitalet i respektive segment inklu-
derar alla tillgangar och skulder som nyttjas av affarsomradet sdsom anl&aggnings-
tillgéngar, varulager och 6vriga externa fordringar och skulder. Kapitalandelar i
intresseforetag visas separat. Fordringar och skulder mellan segmenten som
uppstar vid internférsaljning ar inkluderade i respektive segments operativa
kapital. Finansiering och skattefrdgor hanteras p& koncernniva. Féljaktligen
férdelas inte finansiella tillgdngar och skulder inkluderande pensionsskuld samt
aktuella och uppskjutna skattefordringar och skatteskulder pa affarsomradena.

Den sekundara indelningsgrunden for segment baseras pa geografiska omraden.

Den externa nettoomséttningen redovisas efter var Holmens kunder &r lokalise-
rade. Operativt kapital och investeringar redovisas efter de lander dar koncernen
har verksamhet och féljaktligen dar tillgdngarna och skulderna geografiskt ar
belagna.
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Not 4 Ovriga rérelseintikter

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Forsaljning biprodukter 253 264 181 120
Utsléppsratter 18 1 22 1
Elcertifikat 72 49 65 49
Forsaljning anlaggningstillgangar 29 9 12 8
Foérsaljning av aktier och andelar - 117 - 0
Hyres- och arrendeintakter 19 21 16 16
Skogsvardsuppdrag 44 53 44 53
Ovrigt 320 128 257 76
Totalt 755 642 596 321

Av forséljning biprodukter i koncernen avser 160 (92) Mkr utskott fran produktion,
53 (126) Mkr span, bark och flis m m samt 40 (46) Mkr extern forsaljning av energi.

Koncernen har tilldelats utsléappsratter, vilka till storsta delen anvénts i den egna
produktionen. Overskottet har medfért ett redovisat resultat p& 18 (1) Mkr.

Intakten fran elcertifikat som erhallits frn produktion av férnyelsebar energi vid
koncernens svenska anlaggningar uppgick till 72 (49) Mkr.

I rubriken Ovrigt ingar bland annat férsékringserséttning fér branden vid
Bravikens pappersbruk med 154 Mkr.

Not 5 Anstéllda, personalkostnader och ledande
befattningshavares ersattningar
Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Lénekostnader och sociala avgifter
Léner och erséttningar 2054 1926 1546 1401
Sociala kostnader 807 744 693 621

Ar2008 ingar kostnader relaterade till uppségningar och fortidspensioneringar i
samband med nedlaggningen av Wargéns Bruk och pappersmaskin PM 2 vid
Hallsta Pappersbruk.

Arsstimmans riktlinjer for bestammande av I16n
och annan erséttning till ledande befattningshavare

Arsstamman 2008 fattade beslut om féljande riktlinjer for bestammande av 16n
och annan ersattning till verkstéllande direktdren och 6vriga ledande befattnings-
havare, det vill sdga de affarsomrades- och stabschefer som rapporterar direkt
till verkstallande direktoren.

L6n och dvriga férmaner

Ersattningen till verkstéllande direktéren och dvriga ledande befattningshavare
ska utgéras av en fast, marknadsmassig 16n. Ovriga férmaner, i huvudsak bil- och
bostadsforman, ska dér de férekommer utgéra en begransad del av ersattning-
arna. Nagon rorlig ersattning ska inte férekomma.

Pension

Ordinarie pensionsalder ska vara 65 ar. Bolaget eller befattningshavaren ska

aga 6msesidig ratt att begéra pensionsuttag tidigast fran 60 ar. Pension fére 65 ar
ska vara formansbestamd eller avgiftsbestamd. Pension fran 65 ar ska folja ITP-
planen. Darutéver ska befattningshavaren kunna erhélla en kompletterande
alderspension. Fér sddan kompletterande pension ska en successiv dvergang
ske frén den hittills tillampade ordningen med en férmansbestamd pension till

en ordning dar pensionen &ar avgiftsbestamd.

Uppsagningstid och avgangsvederlag

Uppségningstiden bér normalt vara ett ar, om uppségningen sker pé initiativ

av bolaget, och sex manader, om uppségningen sker pé initiativ av befattnings-
havaren. Vid uppsagning fran bolagets sida ska avgangsvederlag kunna utg&
med belopp motsvarande hdgst 24 ménadsloner.
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Incitamentsprogram

Beslut om aktie- och aktiekursrelaterade incitamentsprogram riktade till ledande
befattningshavare ska fattas av bolagsstdmman.

Ersattningskommitté

En inom styrelsen utsedd ersattningskommitté ska bereda frdgor om 16n och
ovriga anstallningsvillkor for verkstéllande direktéren och féreldgga styrelsen for-
slag till beslut i sddana fragor. De ndrmare principerna fér I6nesattning, pensioner
och andra férmaner avseende 6vriga ledande befattningshavare ska éterfinnas i
av erséattningskommittén fastlagd I6nepolicy.

Avvikelse i enskilt fall

Styrelsen ska ha ratt att franga dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sar-
skilda skal fér det. Om sédan avvikelse sker ska information om detta och skalet
till avvikelsen redovisas vid narmast féljande arsstamma.

Incitamentsprogram

Arsstamman 2008 godkénde styrelsens forslag om ett incitamentsprogram for
Holmen-koncernens anstéllda. Programmet innebar att de anstéllda erbjods att
till marknadsmassigt pris (beraknat av oberoende bank) férvarva kdpoptioner av-
seende aktier av serie B i Holmen. 1 492 av koncernens omkring 5 000 anstéllda
kdpte sammanlagt 758 300 kdpoptioner. Optionspriset var 20 kronor per option
och optionernas I6senpris uppgar till 224,50 kronor per aktie. Varje option ger ratt
att férvarva en aktie under I6senperioden maj/juni 2013. Holmens &tagande i
programmet har sakerstallts genom aterkop av egna aktier.

Regelverket IFRS 2 Aktierelaterade erséattningar &r inte tillampligt eftersom de
anstéllda férvarvade kdpoptionerna till marknadsmassigt pris.

Ersattningar till styrelse
och ledande befattningshavare

Styrelsen

Till den av &rsstadmman valda styrelsen utgar fast styrelsearvode. VD erhaller
dock inget arvode. Fér 2008 uppgick arvodet till 2 475 000 (2 475 000) kronor.
Arvodet till styrelsens ordférande var 550 000 (550 000) kronor och till dvriga
ledaméter (exklusive VD) 275 000 (275 000) kronor vardera.

Ledande befattningshavare

L6n och 6vriga férmaner till VD under 2008 uppgick till 6 769 821 (6 051 694)
kronor. Den totala pensionskostnaden fér VD (ITP-kostnad samt kostnaden for
férméaner utéver ITP) berdknad enligt IAS 19 uppgick under 2008 till 3 050 305
(4 941 370) kronor. Inga rérliga ersattningar har utgatt.

For 6vriga ledande befattningshavare, det vill sdga de 5 affarsomradeschefer och
5 stabschefer som rapporterar direkt till VD, uppgick I6ner och évriga férmaner
under 2008 till sammanlagt 17 768 644 (16 079 241) kronor. Den totala pensions-
kostnaden (ITP-kostnad samt kostnaden fér formaner utéver ITP) berdknad enligt
IAS 19 fér denna grupp uppgick under 2008 till 8 570 257 (11 152 455) kronor.
Inga rorliga ersattningar har utgatt.

For ledande befattningshavare ar uppsagningstiden 12 manader fran bolagets
sida och 6 manader fran den anstélldes sida. Vid uppsagning fran bolagets sida
utgdr avgangsvederlag med motsvarande 1,0 till 2,0 &rsléner beroende pa befatt-
ningshavarens alder. Fér VD utgar avgangsvederlag med 2,0 &rsloner.

Samtliga ledande befattningshavare &r anstéllda av moderbolaget.

Pensionsforpliktelser for

styrelse och ledande befattningshavare

Holmens pensionsétagande utéver ITP-planen avseende VD uppgick per
2008-12-31 till 13 (14) Mkr och avseende 6vriga ledande befattningshavare till
54 (52) Mkr, beraknat enligt IAS 19. Koncernen har dven &taganden avseende
medlemmar av styrelsen som tidigare varit bolagets VD; Bengt Pettersson 6 (6)
Mkr och Géran Lundin 7 (7) Mkr. Pensionsétagandena tryggas huvudsakligen av
férvaltningstillgangar i fristdende pensionsstiftelse.



NOTER

2008 2007 Not 6 Arvode och kostnadsersattning till revisorer

é’;gig:g;g: kv\i/:r:i\; étgzﬁ:g;;j kv\i/:r:i\; Revisionsbolaget KPMG valdes av arsstamman 2008 till revisorer for en tid av

fyra &r (2008-2011). KPMG genomfér revisionen i Holmen samt i nastan samtliga
Moderbolaget dotterbolag.
Sverige 3465 608 3580 606

Koncernen Moderbolaget
Koncernforetag 2008 2007 2008 2007
Sverige 46 5 48 5  Ersattningar till KPMG
Australien 3 i 3 1 Revisionsuppdrag 7 7 4 5
Eelgien . g z 2 2 Andra uppdrag 4 3 1 1
anmar

Estland 22 6 22 g  Summa L 10 5 6
Frankrike 31 6 30 7 .
Hongkong 5 1 5 1 Ovriga revisorer 0 0 - -
ltalien 7 4 7 4 Totalt 11 10 5 6
Nederlanderna 112 30 122 47
Polen 6 3 6 3 Med revisionsuppdrag avses granskning av &rsredovisningen och bokforingen
Portugal 2 1 2 1 samt styrelsens och verkstallande direktdrens férvaltning, dvriga arbetsuppgifter
Schweiz 7 3 7 3 som det ankommer pé bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat
Singapore 5 3 5 3 bitrade sorrj ft').ranleds av iaktt‘agelser vid séc{an granskning eller genomféran(li.et
Spanien 573 106 540 a5 av §§dana dvriga arbetsuppgifter. Allt a.nnat &randra uppdrag. Holntnen. har utéver

revisionsuppdraget konsulterat KPMG inom skatteomradet, i redovisningsfragor
Storbritannien 511 54 521 49 samt for olika utredningar.
Tyskland 17 8 17 7
USA 11 3 10 3
Totalt koncernforetag 1364 238 1351 229
Totalt koncernen 4829 846 4931 835

Arets minskning av antalet anstéllda i moderbolaget forklaras framst av uppsag-
ningar i samband med nedlaggning av Wargdns Bruk och personalreduktions-
program i samband med omstrukturering av Hallsta Pappersbruk.

Koncernen Moderbolaget

Andel kvinnor, % 2008 2007 2008 2007
Styrelse (exkl. suppleanter) 8 8 8 8
Ledande befattningshavare © 0 9 0

Koncernen Moderbolaget

Sjukfranvaro i Sverige, % 2008 2007 2008 2007
Total sjukfranvaro 4,6 47 4.6 4,7
Langtidssjukfranvaro (> 60 dagar) 2,7 2,7 2,7 2,7
Sjukfranvaro méan 45 4.2 45 4,2
Sjukfranvaro kvinnor 5,3 7,0 53 7,0
Anstallda, -29 &r 2,5 2,3 2,5 2,3
Anstallda, 30-49 ar 4,0 4,4 4,0 4,4
Anstallda, 50 ar - 5,7 5,7 5,7 5,7
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Not 7 Resultat fran finansiella instrument

Koncernen
2008 2007 2008 2007

Moderbolaget

Finansiella intékter

Utdelning fr&n koncernféretag - - 15 4
Utdelningar fran évriga féretag - 0 - 0
Vinst vid forséljning av

koncernféretag - - 0 60
Vinst vid forsaljning av aktier

och andelar - - 1 105

Nettovinst/férlust
Tillgangar och skulder varderade till
verkligt vérde via resultatrakningen
- Innehas for hantering av

finansiella risker * 2 4 2 4

- Ovriga 0 0 0 0
Ranteintakter 14 13 88 159
Summa finansiella intakter 17 17 106 333

Finansiella kostnader

Nedskrivning av aktier i koncernféretag - - 0 -1508
Nettovinst/forlust

Tillgangar och skulder varderade till

verkligt varde via resultatrékningen

- Innehas for hantering av

finansiella risker * %) -115 -176 -126

- Ovriga -2 -6 0 -6

Likvida medel -15 -1 -15 -1

Ovriga finansiella skulder 53 100 -322 90
Summa nettovinst/férlust 17 -22 -513 -43
Réntekostnader -345 -257 -354 -299
Finansiella kostnader -328 -279 -867 -1850
Finansnetto -311 -261 -761 -1517

* Tillnor kategorin "Innehas fér handel” enligt IAS 39.

De nettovinster och férluster som redovisas i finansnettot avser framst valutaom-
vardering avseende intern utl&ning, sakring av intern utl&ning samt valutaomvar-
dering av likvida medel och sakring av likvida medel. Vidare ing&r omvardering av
1&n som varderas till verkligt varde via resultatrakningen och réanteswappar som
sakrar 1an med fast ranta.

Omvérdering av finansiella instrument som varderas till verkligt vérde genom
berakning av diskonterade kassafloden utifran tillgéangliga marknadsnoteringar
for réantor och valutakurser ingdr i finansnettot med 20 (19) Mkr. Vardeférandringar
for det 1an som vérderas till verkligt varde enligt "fair value option” har paverkat
resultatet med -2 (21) Mkr, varav &ndrade marknadsréntor har resulterat i varde-
féréandringar om -19 (4) Mkr. Ackumulerat har vardeféréandringar om 50 (53) Mkr
redovisats i resultatrakningen. Vardeférandring for det 1an som sakras med avse-
ende pé verkligt varde har paverkat resultatet med -8 (2) Mkr medan tillhérande
ranteswap paverkat resultatet med 8 (-2) Mkr. | moderbolaget ingdr inga varde-
férandringar gallande lan.

Resultat fran finansiella instrument som redovisas i rérelseresultatet framgar av
tabellen nedan:

Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007

Valutakursvinst/forlust pa kund-

fordringar och leverantérsskulder 232 -76 223 -79
Nettovinst/forlust avseende derivat
som redovisas i rorelsekapitalet -309 33 -243 -6

Rénteintékter avseende kund-

fordringar 0 0 0 0
Réntekostnader avseende
leverantdrsskulder 0 -1 0 -1

De derivat som redovisas i rérelseresultatet avser sékringar av kundfordringar
och leverantérsskulder.

Not 8 Skatt

Skatt i resultatrakningen

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Aktuell skatt -488 -506 137 -337
Uppskjuten skatt 390 -571 57 13

-98 -1077 195 -324

| periodens aktuella skattekostnad for koncernen ingar en 6kning av avsattning
for skattetvister. | den uppskjutna skatteintakten ingar framforallt en effekt av
sankt bolagsskattesats i Sverige. Se dven information under tabell med féréand-
ring av uppskjuten skatteskuld/fordran.

Skillnaden mellan nominell svensk skattesats och effektiv skattesats uppkommer
pa foljande satt:

Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Mkr % Mkr % Mkr % Mkr %

Redovisat resultat fore skatt 740 2582 -630 -224
Skatt enligt gallande skattesats -207 28,0 -723 28,0 177 28,0 63 28,0
Skillnad i skattesats i utlandsk verksamhet 2 -0,2 -2 0,1 0 0,0 - -
Ej skattepliktiga intakter och ej avdragsgilla kostnader -2 0,2 23 -0,9 2 0,3 -376  -167,9
Schablonranta p& periodiseringsfond -23 3,0 -19 0,7 -23 -3,6 -18 -8,3
Effekt av ej uppbokade underskottsavdrag och temporéra skillnader 16 2,1 -384 14,9 0 0,0 0 0,0
Skatt hanforlig till tidigare perioder -4 0,6 13 -0,5 1 0,2 0 0,1
Andrad skattesats p& uppskjuten skattefordran/skuld 331 -44,7 -4 0,2 37 59 - -
Avsattning for osakerhet skattetvister -225 30,4 0 0 0 0 0 0
Ovrigt 14 -2,0 20 -0,8 1 0,1 7 3,2
Effektiv skatt -98 13,2 -1077 1,7 195 30,9 -324 -145,0
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Skattekostnad mot eget kapital

For koncernen har en skattekostnad om 452 (51) Mkr redovisats direkt mot eget
kapital. Detta avser skatt for transaktioner som redovisats mot eget kapital, det

Skatter i balansrdkningen

NOTER

vill sdga kassaflédessékringar, sékring av nettoinvestering i utlandsk valuta samt
aktuariell omvérdering av pensionsskuld.

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Uppskjutna skattefordringar Uppskjutna skatteskulder
Underskottsavdrag 347 348 = - Anlaggningstillgdngar
Avsattning fér pensioner 73 53 = - Biologiska tillgangar * 2914 3100 635 677
Uppskjutna skatteskulder Materiella anlaggningskostnader 1512 1692 -4 -5
nettoredovisade bland Periodiseringsfond 721 753 - -
uppskjutna skattefordringar -85 -105 - - Ovrigt, inkl. uppskjutna skatte-
Ovrigt 7 5 = - fordringar nettoredovisade bland
Totalt uppskjutna uppskjutna skatteskulder ** -329 -62 -359 -40
skattefordringar 342 301 = - Totalt uppskjutna skatteskulder 4819 5482 272 632
Aktuell skattefordran 141 1 117 R Avsattningar for skatter 692 426 45 45
Aktuell skatteskuld 14 17 - 4
Summa skattefordringar 483 323 117 -
Summa skatteskulder 5525 5925 317 681

* Fér moderbolaget avses skogsmark
**| posten ingar uppskjuten skatt avseende sakringsredovisade transaktioner
med -274 (-21) Mkr fér koncernen samt -295 (7) Mkr fér moderbolaget.

Forandring i nettot av uppskjuten skattefordran och uppskjuten skatteskuld férklaras i denna tabell.

Koncernen Moderbolaget

Redovisat i Omrak- Ut- Redovisat i Redovisat Ut-

Ing&ende resultat- Ovriga  ningsdiffe- géende Ing&ende resultat- mot gaende

2008 balans rakningen foérandringar renser balans balans rakningen eget kapital balans
Biologiska tillgangar * -3100 186 - - -2914 -677 41 - -635
Materiella anlaggningstillgangar -1796 189 - 10 -1597 5 -1 - 4
Avsattningar fér pensioner 53 -15 51 -9 80 - - - -
Underskottsavdrag 348 -13 - 12 347 - - - -
Periodiseringsfond -753 31 - - -721 - - - -
Ovrigt 68 12 250 -1 328 40 17 302 359
Uppskjuten nettoskatteskuld -5181 390 301 13 -4 477 -632 57 302 -272
Koncernen Moderbolaget

Redovisat i Omrak- Ut- Redovisat i Redovisat Ut-

Ingéende resultat- Ovriga  ningsdiffe- gaende Ingéende resultat- mot géende

2007 balans rakningen forandringar renser balans balans rékningen eget kapital balans
Biologiska tillgangar * -2472 -627 -1 - -3100 -678 1 - -677
Materiella anlaggningstillgangar -1923 122 1 4 -1796 5 0 - 5
Avsattningar fér pensioner 94 -13 -26 -2 53 - - - -
Underskottsavdrag 408 -52 -10 2 348 - - - -
Periodiseringsfond -725 -28 0 0 -753 - - - -
Ovrigt -58 28 98 -1 68 -6 12 34 40
Uppskjuten nettoskatteskuld -4 676 -571 63 3 -5181 -679 13 34 -632

*For moderbolaget avses skogsmark

For information avseende biologiska tillgéngar se not 12. Uppskjuten skatteskuld
avseende materiella anlaggningstillgangar ar framférallt hanforbar till avskriv-
ningar dver plan.

Fér information avseende avsattningar for skatter, se not 27.

Den uppskjutna skattekostnaden som redovisas i resultatrékningen avser framst
férandring av temporéra skillnader, andrad skattesats i Sverige 2008 samt utnytt-
jandet av underskottsavdrag. Ovriga férandringar fér koncernen inkluderar upp-
skjuten skatt som redovisats direkt mot eget kapital avseende férandring i sék-
ringsreserv 253 (67) Mkr och aktuariella omvérderingar 48 (-26) Mkr samt effekter
av avyttringar 0 (20) Mkr.

Av den uppskjutna skattefordran avseende skatteméssiga underskottsavdrag
avser 122 Mkr avdrag som inte har nagon tidsbegransning avseende utnyttjande.
Ovriga avdrag férfaller om de inte utnyttjas innan 2015-2023. Skattemassiga
underskottsavdrag och temporara skillnader for vilka uppskjutna skattefordringar
inte har redovisats i resultat- och balansréakningen uppgar till 2 030 Mkr, varav
229 Mkr forfaller 2012 och 269 Mkr forfaller 2022-2023. Avgérande fér om en
uppskjuten skattefordran redovisas eller ej &r en bedémning av hur sannolikt

det &r att koncernen kommer att kunna utnyttja den for avrédkning mot framtida
beskattningsbara vinster.
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Not 9 Resultat per aktie

Not 10 Immateriella anldggningstillgangar

Koncernen Koncernen
2008 2007 Goodwill 2008 2007
Totalt antal utestdende aktier 1 januari 84 756 162 84 756 162 Vid arets borjan = 557
Aterkép av egna aktier under aret -760 000 - Arets nedskrivning = -569
Totalt antal utestdende aktier 31 december 83996 162 84756162  Omrékningsdifferenser - 12
- 0
Genomesnittligt antal aktier fére utspadning 84298 573 84 756 162
Effekt av optioner o - Féregéende &r gjordes en nedskrivning av koncernens goodwill med 569 Mkr,
Genomshnittligt antal aktier efter utspadning 84298 573 84 756 162 vilken framst harrorde fran férvarvet av tidningspappersbruket i Madrid ar 2000.
Aktieagarnas andel av arets resultat, Mkr 642 1505 Koncernen Moderbolaget
Genomsnittligt antal aktier fére utspadning 84298 573 84756 162 Ovriga immateriella
Arets resultat per aktie fore utspadning, kr 7,6 17,8 anléggningstillgangar 2008 2007 2008 2007
Ackumulerade anskaffningsvarden
Aktieagarnas andel av arets resultat, Mkr 642 1505 Vid érets. bérian £ 104 e 21
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 84208573 84756162  nvesteringar < ’ & 5
Forandring av utslédppsratter 70 -20 58 -16
Arets resultat per aktie efter utspidning, kr 7,6 17,8 OmKlassificeringar A _ _ _
. L . . Avyttringar och utrangeringar = - = -
Und.er 2098 har &terkop av akn?r genomforts for att sakers"talla bolaqets éﬂtagan- Omrakningsdifferenser 5 ) _ _
den i det incitamentsprogram fér Holmenkoncernens anstéllda som &rsstamman
2008 fattade beslut om. Totalt har 760 000 aktier av serie B aterkdpts, vilket 170 89 7 10
motsvarar cirka 0,9 procent av det totala antalet utestdende aktier och cirka Ackumulerade avskrivningar enligt plan
0,3 procent av det totala antalet roster. Snittpriset for de aterkdpta aktierna ar - —
201,70 kronor. Vid &rets bérjan 46 34 0 -
Arets avskrivningar 13 12 0 -
Sammanlagt har 758 300 kdpoptioner utfardats. Optionspriset var 20 kronor per Omrékningsdifferenser 4 1 - -
option och optionernas I6senpris uppgar till 224,50 kronor per aktie. Varje option 64 46 1 -
ger rétt att férvarva en aktie under I6senperioden maj/juni 2013. Planenligt restvarde vid arets slut 106 42 76 10

Loésenkursen 224,50 kronor dverstiger aktiernas genomsnittskurs fér 2008

(203 kronor per aktie). Optionerna saknar darfor utspadningseffekt enligt defini-
tionen i IAS 33 och har exkluderats fran berakningen av resultat per aktie efter
utspéadning. Om genomsnittlig borskurs i framtiden éverstiger I6senkursen
kommer dessa optioner att medféra en beréknad utspadningseffekt. Denna
beréknas enligt IAS 33.
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Ovriga immateriella anlaggningstillgdngar bestér huvudsakligen av utslappsratter
70 (0) Mkr, nyttjanderatt till elkraftsnat 8 (12) Mkr samt av IT-system 24 (19) Mkr.
Holmens immateriella anlaggningstillgangar &r i huvudsak externt férvarvade.
Férutom utslappsréatter har samtliga 6vriga immateriella anlaggningstillgangar en
bestambar nyttjandeperiod och skrivs av under 5-10 ar.

Arets investeringar i immateriella anlaggningstiligangar i koncernen avser huvud-
sakligen IT-projekt.
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Not 11 Materiella anlaggningstillgdngar

Byggnader, Pagéende arbeten
6vrig mark och Maskiner och och férskott
Skogsmark markanldggningar inventarier till leverantorer Totalt
Koncernen 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets boérjan 100 100 5561 5493 25865 24802 270 201 31796 30595
Investeringar - - 127 30 867 1274 140 69 11834 1373
Omklassificeringar - - 49 -5 147 7 -195 - 1 2
Avyttringar och utrangeringar = - -5 -3 -82 -256 = - -87 -260
Omrakningsdifferenser 0 - 175 47 294 39 5 0 474 86
100 100 5906 5561 27092 25865 221 270 33319 31796
Ackumulerade av- och
nedskrivningar
Vid arets bérjan - - 2618 2385 16194 14429 - - 18813 16814
Arets avskrivningar enligt plan - - 137 114 1193 1211 - - 1329 1325
Arets nedskrivningar - - 6 127 51 907 - - 57 1034
Aterféring av tidigare nedskrivningar - - - - - -60 - - = -60
Omklassificeringar - - - - - - - - - -
Avyttringar och utrangeringar - - -3 -3 -76 -248 - - -79 -252
Omrékningsdifferenser - - 16 -5 40 -43 - - 56 -48
- - 2775 2618 17401 16194 - - 20176 18813
Planenligt restvarde vid arets slut 100 100 3131 2943 9690 9671 221 270 13142 12984
Byggnader,
6vrig mark och Maskiner och
Skogsmark markanl&ggningar inventarier Totalt
Moderbolaget 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 72 58 138 138 203 198 414 394
Investeringar 7 14 2 0 40 22 49 36
Omklassificeringar - - - - 0 7 0 7
Avyttringar och utrangeringar 0 0 -3 0 -22 -24 -25 -24
79 72 137 138 222 203 438 414
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid rets bérjan - - 125 123 154 155 279 278
Arets avskrivningar enligt plan = - 1 2 23 23 24 24
Avyttringar och utrangeringar - - -1 0 -21 -24 -23 -24
- - 125 125 155 154 280 279
Ackumulerade uppskrivningar
Vid arets borjan 2417 2417 1 1 - - 2417 2418
Avyttringar och utrangeringar 0 0 - 0 - - 0 0
2416 2417 1 1 - - 2417 2417
Planenligt restvéarde vid arets slut 2495 2489 13 14 66 49 2575 2552
Koncernen Moderbolaget
Taxeringsvarden 2008 2007 2008 2007
Taxeringsvarden avser tillgdngar i Sverige
Skogs- och jordbruksfastigheter 14520 10106 6798 5074
Byggnader, 6vrig mark och markanlaggningar 3049 3031 28 28
17569 13137 6826 5102

Koncernens nedskrivningar av materiella anlaggningstillgangar redovisas i resul-
tatrakningen pa raden Nedskrivningar. 2008 genomférdes nedlaggning av verk-
samheten vid Wargons Bruk inom affarsomradet Holmen Paper. Detta har med-
fért en nedskrivning av materiella anlaggningstillgangar med 57 Mkr. Fér 2007
avsag nedskrivning av anlaggningstillgangar affarsomradet Holmen Paper.

Arets investeringar har reducerats med 23 (11) Mkr pa grund av det erhélina
stddet fran Statliga Energimyndigheten pa totalt 40 Mkr fér byggandet av ny
massalinje vid Bravikens Pappersbruk.

Under 2008 har bolaget fatt férsakringserséttning for branden i Bravikens
Pappersbruk, se not 4, varav 44 Mkr avser investeringar i anlaggningstillgéngar.

Koncernens investeringsataganden avseende beslutade och pagaende projekt
uppgick per 2008-12-31 till 452 Mkr.

Taxeringsvardena bestdms av Skatteverket genom fastighetstaxering och
anvands som underlag for uttag av fastighetsskatt. Ingen fastighetsskatt utgar
pa skogsmark. Under 2008 genomfdrdes en ny fastighetstaxering av lantbruks-
enheter, vilket 6kade taxeringsvardet pa koncernens skogs- och jordbruksfastig-
heter med drygt 40 procent jamfort med foregaende ar.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2008

67




NOTER

68

Not 12 Biologiska tillgangar

| koncernen redovisas skogstillgdngar uppdelat p& véxande skog, som redovisas
som biologisk tillganag till verkligt varde, och mark, som redovisas till anskaff-
ningskostnad. Holmens beddmning &r att det saknas relevanta marknadspriser
som kan anvéndas for att vardera skogsinnehav av Holmens storlek. Varderingen
gors darfor genom att berdkna nuvardet av framtida férvantade kassafloden fran
den véaxande skogen. Berakning av kassafléden gors fér kommande 100 &r, vilket
beddms vara skogens avverkningscykel. Kassaflodena beraknas utifran avverk-
ningsvolymer enligt Holmens aktuella avverkningsplan samt bedémningar om
framtida pris- och kostnadsutveckling. Kostnader for aterplantering har beaktats
da aterplantering efter avverkning ar en skyldighet enligt lag.

Totalt innehar Holmen 1 033 000 hektar produktiv skogsmark med en volym
stdende skog om 118 miljoner skogskubikmeter, varav 67 000 hektar med en
stdende skog om 12 miljoner skogskubikmeter &r avsatt till naturomréden. Enligt
géllande avverkningsplan, som &r fran &r 2000, ska den arliga avverkningen
under perioden 2000 - 2009 i genomsnitt uppga till 2,5 miljoner m3 per &r.
Avverkningen planeras darefter 6ka successivt for att stabiliseras kring en niva pa
3,0 miljoner m® om cirka 40 &r. Detta motsvarar en genomsnittlig ékning av av-
verkningen med 0,4 procent per &r. Cirka 55 procent av avverkningen utgérs av
timmer som séljs till sAgverk och resterande del utgérs av massaved som siljs till
massa- och pappersindustrin.

Kassaflédet frin den vaxande skogen 6kade under 2008 till 622 (547) Mkr framst
till f6ljd av hogre priser samtidigt som kostnaderna fér avverkning och skogsvard
okade. | genomsnitt har kassaflédena under 2001-2008 varit cirka 480 Mkr per
ar. Holmen har i sin vardering per 2008-12-31 utgatt fran de vid arsskiftet rddande
priserna. Antagande har sedan gjorts att priserna sjunker fram till 2010, se graf
nedan. Fran ar 2010 och framat anvands langsiktiga antaganden for prisutveck-
lingen med en &rlig 6kning med 1 procent fram till & 2035 och dérefter en 6kning
med 2 procent per &r. Kostnaderna beréknas ¢ka fran dagens niva med cirka

2 procent per &r. Prognosen for pris och kassafléden fér 2009-2015 framgér

av grafen nedan. For perioden 2016-2035 beraknas kassaflddena 6ka med

0,5 procent per &r. Darefter antas kassaflédena i stort ka med den antagna
inflationen om 2 procent.

Snittpris Kassaflode
Historik och prognos Historik och prognos
Index 2004 = 100 Mkr
140 700
100 500 —
80 400 i 7777777
60 300 I i ———————
40 200 I I 7777777
20 100 I I 7777777
0 0
04 -06 -08 -10 -12 -14 -04 -06 -08 -10 -12 -14
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Kassaflédena diskonteras med en ranta som motsvarar 5,5 procent

(2007: 5,5 procent) efter skatt. Diskonteringsrantan har berdknats utifran
koncernens malsatta skulds&ttningsgrad (i genomsnitt 0,55), en antagen lang-
fristig nominell riskfri ranta om 4,5 procent, en riskpremie for [anat kapital om

1 procent och fér eget kapital om 2 procent. En skattesats om 26,3 procent har
beaktats.

Uppskjuten skatt, det vill siga den skatt som beraknas belasta resultaten fran
framtida avverkningar, har beraknats p& hela vardet av vaxande skog.

Véardet pa skogstillgangarna beréknades vid utgangen av 2008 uppga till

11 080 Mkr, det vill sdga vardet av bedémda kassafloden fére skatt. Tillhérande
uppskjuten skatteskuld beraknades till 2 914 Mkr. Det redovisade vérdet netto
efter skatt fér den vaxande skogen uppgick till 8 166 Mkr. Féréndringen av vérdet
pa den vaxande skogen kan delas upp pa:

2008 2007
Ing&ende balans 11073 8830
Kdp av vaxande skog 12 53
Forséljning av vdxande skog -2 0
Foréndring till f6ljd av avverkning -622 -547
Férandring av verkligt varde 606 2736
Ovriga férandringar 13 1
Bokfort varde vid arets slut 11080 11073

Nettot av férandring av verkligt vérde och férandring till foljd av avverkning redo-
visas i resultatrakningen som vardeférandring i biologiska tillgangar. For 2008
uppgick den till -16 (2 189) Mkr. | féregéende &rs vardeférandring ingick effekter
av andrade antaganden om framtida pris- och kostnadsniv4, cirka 550 Mkr samt
sankt diskonteringsrénta, cirka 1 550 Mkr.

Nedan visas hur vardet pa skogstillgngarna skulle paverkas av férandringar i de
mest vasentliga varderingsantagandena:

Vardeférandring (Mkr)
Fore skatt Efter skatt

Arlig férandring, +0,1% per ar
Avverkningstakt 400 290
Prisinflation 420 310
Kostnadsinflation -230 -170

Nivafoérandring, +1%

Avverkning 160 120
Priser 280 210
Kostnader -160 -120
Diskonteringsranta, +0,1% -240 -180

Med &rlig férandring avses den arliga férandringstakten som anvénds i varde-
ringen for respektive parameter. Exempelvis innebar en 6kning med 0,1 procent
att den arliga prisinflationen 6kas fran 1,0 procent till 1,1 procent i berdkningarna.
Med nivaforandring avses att den niva som ligger for respektive parameter och ar
férandras. Exempelvis innebér 1 procent prisdkning att de virkespriser som ligger
i berdkningarna hojs med 1 procent for samtliga ar (ett nivaskift).
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Not 13 Andelar i intresseféretag samt 6vriga aktier och andelar

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Intresseforetag 2008 2007 2008 2007 Ovriga aktier och andelar 2008 2007 2008 2007
Redovisat varde vid arets ingang 1745 1731 77 77 Redovisat varde vid arets ingang 7 11 6 10
Investeringar 0 0 0 0 Investeringar 4 1 4 1
Avyttringar -2 - -1 - Avyttringar 0 -5 - -5
Omklassificering 0 - 0 - Omeklassificering 0 - 0 -
Andel i intresseféretagets resultat 50 12 - - Omrékningsdifferens 0 0 - -
Omréakningsdifferens 30 3 - - Nedskrivningar - - - -
Nedskrivningar o - g ~  Redovisat varde vid arets utgéng 11 7 11 6
Redovisat varde vid arets utgang 1824 1745 77 77

Inga nedskrivningar av 6vriga aktier och andelar har skett under aret.
I moderbolagets ingdende balans ingar ackumulerade nedskrivningar om 34 Mkr.
Ingen nedskrivning har skett under aret.

Moderbolagets och koncernens innehav av aktier och andelar i intresseforetag

2008 2007
Bokfort véarde  Andelens varde Bokfort vérde  Andelens varde
Antal  Andel  hos moder- i koncern- Andel hos moder- i koncern-
Org nr Sate andelar %" bolaget, tkr redovisning, tkr %" bolaget, tkr  redovisning, tkr
Brénnélvens Kraft AB 556017-6678  Arbra 5556 13,9 - 36 400 13,9 - 36 400
Gidekraft AB 556016-0953  Ornskéldsvik 990 9,9 99 99 9,9 99 99
Harrsele AB 556036-9398  Sundsvall 9886 49,4 - 1481898 49,4 - 1481561
Uni4 Marketing AB 556594-6984  Stockholm 1800 36,0 1856 7725 50,0 2178 6036
Industriskog AB 556193-9470  Falun 25000 33,3 37 37 33,3 128 128
Pressretur AB 556188-2712  Stockholm 334 33,4 - - 33,4 - -
PAAB, Pappersétervinning AB 556142-5116  Norrkoping 500 50,0 109 109 50,0 109 109
Vattenfall Tuggen AB 556504-2826  Lycksele 683 6,83 74755 74755 6,83 74755 74755
Baluarte Sociedade de Recolha e
Recuperacéo de Desperdicios,
Lda, Portugal Alcochete 2 50,0 - 42 049 50,0 - 34 871
Ets Emilie Llau S.A., Frankrike Lorp-Sentaraille 1073 38,0 - 41019 38,0 - 35929
Peninsular Cogeneracién S.A., Spanien Madrid 4500 50,0 - 140270 50,0 - 75506
Ovriga aktier &gda av moderbolaget 38 38 37 37
Totalt 76 895 1824 399 77 306 1745431
1) Agarandel verensstammer med andel av résterna fér totalt antal aktier.
Moderbolagets och koncernens innehav av aktier och andelar i 6vriga féretag
2008 2007
Bokfort véarde Andelens varde Bokfort vérde = Andelens varde
Antal  Andel  hos moder- i koncern- Andel hos moder- i koncern-
Org nr Sate andelar %" bolaget, tkr redovisning, tkr %" bolaget, tkr  redovisning, tkr
Moderbolaget
Industrikraft i Sverige AB 556761-5371 Stockholm 100 000 20,0 1200 1200 - - -
SweTree Technologies AB 556573-9587 Umeé 57 500 2,7 5640 5640 2,7 5000 5000
Vindin AB 556713-5172  Stockholm 100 71 3410 3410 71 810 810
Diverse aktier 4gda av moderbolaget 587 587 587 587
Totalt 10837 10837 6397 6397
Koncernen
Diverse aktier 372 719
Totalt 10837 11209 6397 7116
1) Agarandel verensstammer med andel av rosterna fér totalt antal aktier.
Agandet i Brannalvens Kraft AB, Gidekraft AB, Harrsele AB samt Vattenfall Tuggen AB avser vattenkrafttillgangar. Koncernen Moderbolaget
Agarandelen ger koncernen rétt att képa producerad elkraft till sjlvkostnad, vilket innebér att endast ett begransat 2008 2007 2008 2007

resultat uppstar i intressebolaget. Inkopt elkraft séljs externt till marknadspris och resultatet redovisas i koncernen

Intakter 861 735 320 277
i ff& &det Hol E i
inom affarsomradet Holmen Energi Resultat 51 13 4 2
Innehavet i Brannalvens Kraft AB, Gidekraft AB och Vattenfall Tuggen AB klassificeras som intresseforetag trots att Tillgangar 728 466 200 135
agarandelen understiger 20 procent p& grund av att aktiedgaravtal ger ett betydande inflytande 6ver bolagets Skulder 362 255 156 110
verksamhet. Eget kapital 366 211 44 25

Till héger specificeras finansiell information i sammandrag avseende intresseféretag som ags av koncernen respek-
tive 4gs av moderbolaget. Tabellen visar &gd andel av intresseféretagen.
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Not 14 Finansiella instrument

Poster redovisade till verkligt
vérde via resultatrdkningen

Lan Derivat som Tillgdngar Summa
varderade till sakrings- Kund- och som kan Ovriga redovisat Verkligt
Koncernen 2008 verkligt varde  Derivat redovisas lanefordringar séljas skulder vérde vérde
Finansiella instrument som ingér
i den finansiella nettoskulden
Langfristiga finansiella fordringar
Placeringar kreditinstitut - - - 26 - - 26 26
Derivat - 32 - - - - 32 32
Ovriga finansiella fordringar - - - 29 - - 29 29
- 32 - 55 - - 87 87
Kortfristiga finansiella fordringar
Orealiserad kurseffekt och upplupen rénta - - - 6 - - 6 6
Derivat - 31 34 - - - 65 65
Ovriga finansiella fordringar - - - 16 - - 16 16
- 31 34 23 - - 88 88
Likvida medel
Kortfristig likviddeposition - - - 243 - - 243 243
Banktillgodohavanden - - - 410 - - 410 410
- - - 653 - - 653 653
Langfristiga skulder
MTN lan - - - - - 1266 1 266 1282
Derivat - 13 126 - - - 139 139
Ovriga finansiella skulder 394 - - - - 1423 1817 1825
394 13 126 - - 2689 3223 3247
Kortfristiga skulder
Certifikatsprogram - - - - - 1467 1467 1467
Skulder till kreditinstitut - - - - - 146 146 146
Kort del av I&nga 1&n - - - - - 567 567 567
Derivat - 60 95 - - - 155 155
Orealiserad kurseffekt och upplupen ranta - - - - - 161 161 161
Ovriga kortfristiga skulder - - - - - 2260 2260 2260
- 60 95 - - 4602 4756 4756
Finansiella instrument som ej ingar
i den finansiella nettoskulden
Ovriga aktier och andelar - - - - 11 - 11 -
Kundfordringar - - - 3144 - - 3144 3144
Derivat (redovisade bland rorelsefordringar) - 14 144 - - - 157 157
Derivat (redovisade bland anldggningstillgéngar) - - - - - - - -
Leverantérsskulder - - - - - 2282 2282 2282
Derivat (redovisade bland rorelseskulder) - 135 1056 - - - 1191 1191
Langfristiga finansiella fordringar bestér av ranteb&rande l&nga depositioner Likvida medel bestar av banktillgodohavanden och placeringar som I&tt kan om-
hos kreditinstitut, finansiella fordringar pa andra féretag som i allt vasentligt &r vandlas till kassamedel till ett kant belopp och med en I16ptid om hégst tre mana-
rantebdrande samt forutbetalda kostnader for lanel6ften. Darutdver ingar mark- der fran anskaffningstidpunkten, vilket &ven innebar att ranterisken ar obetydlig.
nadsvarden pa langfristiga derivat. Moderbolagets fordringar hos koncernféretag Likviditet &r placerad p& bankkonto eller som korta depositioner hos banker.
innehaller en betydande del rantefria fordringar mellan svenska helagda Snittrantan pa koncernens finansiella tillgéngar var under 2008 cirka 3,3 (4,4)
koncernféretag. procent.
Som kortfristiga finansiella fordringar redovisas rantebarande placeringar och Som finansiella skulder redovisas laneskulder, upplupna rantekostnader, oreali-
utlaning med 16ptid upp till ett ar, upplupna rénteintakter och orealiserade kurs- serade kursforluster och marknadsvarden pa derivat.
vinster. Kortfristiga finansiella fordringar har i allt vasentligt en rantebindning
understigande 3 manader och bar darmed mycket begransad ranterisk. Finansiella skulder &r i allt vasenligt rénteb&drande. Moderbolagets skulder till
koncernféretag innehaller en betydande del rantefria skulder mellan svenska
helagda koncernforetag.
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Poster redovisade till verkligt
varde via resultatrakningen

Lan Derivat som Tillgangar Summa
vérderade till sakrings- Kund- och som kan Ovriga redovisat Verkligt
Koncernen 2007 verkligt védrde  Derivat redovisas lanefordringar séljas skulder vérde vérde
Finansiella instrument som ingér
i den finansiella nettoskulden
Langfristiga finansiella fordringar
Placeringar kreditinstitut - - - 18 - - 18 18
Derivat - 16 23 - - - 39 39
Ovriga finansiella fordringar - - - 52 - - 52 52
- 16 23 70 - - 108 108
Kortfristiga finansiella fordringar
Orealiserad kurseffekt och upplupen ranta - - - 6 - - 6 6
Derivat - 1 14 - - - 16 16
Ovriga finansiella fordringar - - - 17 - - 17 17
- 1 14 24 - - 39 39
Likvida medel
Kortfristig likviddeposition - - - 17 - - 17 17
Banktillgodohavanden - - - 377 - - 377 377
- - - 394 - - 394 394
Langfristiga skulder
MTN I&n 196 - - - - 1365 1562 1548
Derivat - 16 8 - - 24 24
Ovriga finansiella skulder 392 - - - - 475 866 851
588 16 8 - - 1840 2452 2423
Kortfristiga skulder
Certifikatsprogram - - - - - 3509 3509 3509
Skulder till kreditinstitut - - - - - 32 32 32
Kort del av 1anga lan - - - - - 101 101 101
Derivat - 14 47 - - 61 61
Orealiserad kurseffekt och upplupen rénta - - - - - 102 102 102
Ovriga kortfristiga skulder - - - - - 13 13 13
- 14 47 - - 3758 3819 3819
Finansiella instrument som ej ingar
i den finansiella nettoskulden
Ovriga aktier och andelar - - - - 7 - 7 -
Kundfordringar - - - 3004 - - 3004 3004
Derivat (redovisade bland rorelsefordringar) - 9 19 - - - 27 27
Derivat (redovisade bland anlaggningstiligangar) - - - - - - - -
Leverantdrsskulder - - - - - 2338 2338 2338
Derivat (redovisade bland rorelseskulder) - 17 130 - - - 147 147
Skulder som varderats till verkligt vérde uppgar till 598 (588) Mkr. Aterbetalnings- marknadsvarderas i balansrékningen utan redovisas till upplupet anskaffnings-
beloppet fér dessa skulder uppgar till 538 Mkr. Forfallostruktur och snittranta for varde. For kundfordringar och leverantérsskulder har som verkligt varde angetts
koncernens skulder framgar av not 2. Av moderbolagets skulder forfaller det redovisade vardet vilket beddms &terspegla det verkliga vardet val. Da nagot
4713 Mkr inom ett &r och 383 Mkr senare &n fem ar efter balansdagen. Utéver tillforlitligt marknadsvérde avseende aktier och andelar ej har kunnat faststallas
ovan identifierade finansiella tillgdngar och skulder ingér &ven pensionsskulden har dessa uteldmnats i tabellerna.

(se not 18) i den finansiella nettoskulden.

Verkligt varde i tabellerna har antingen hamtats direkt fran noterade marknads-
priser eller genom berdkning av diskonterade kassafléden. | de fall berakningar
av diskonterade kassafléden gjorts har samtliga variabler, sdsom diskonterings-
rantor och valutakurser, for berakningar hédmtats fran marknadsnoteringar.
Skillnaden mellan verkligt varde och bokfort varde beror pé att vissa skulder inte
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Poster redovisade till verkligt
vérde via resultatrakningen

Lan Derivat som Tillgangar Summa
varderade till sakrings- Kund- och som kan Ovriga redovisat Verkligt
Moderbolaget 2008 verkligt virde  Derivat redovisas lanefordringar sdljas skulder vérde vérde
Finansiella instrument som ingar
i den finansiella nettoskulden
Langfristiga finansiella fordringar
Placeringar kreditinstitut - - - - - - - -
Derivat - 32 - - - - 32 32
Fordringar p& koncernféretag - - - 2663 - - 2663 2663
Ovriga finansiella fordringar - - - 27 - - 27 27
- 32 - 2690 - - 2722 2722
Kortfristiga finansiella fordringar
Orealiserad kurseffekt och upplupen ranta - - - 6 - - 6 6
Derivat - 65 - - - - 65 65
Fordringar p& koncernforetag - - - - - - - -
Ovriga finansiella fordringar - - - 16 - - 16 16
- 65 - 23 - - 88
Likvida medel
Kortfristig likviddeposition - - - 226 - - 226 226
Banktillgodohavanden - - - 316 - - 316 316
- - - 542 - - 542 542
Langfristiga skulder
MTN I&n - - - - - 1262 1262 1282
Derivat - 13 126 - - 139 139
Skulder till koncernforetag - - - - - 3660 3660 3660
Ovriga finansiella skulder - - - - - 1404 1404 1412
- 13 126 - - 6325 6464 6493
Kortfristiga skulder
Certifikatsprogram - - - - - 1467 1467 1467
Skulder till kreditinstitut - - - - - 143 143 143
Kort del av Ianga lan - - - - - 567 567 567
Derivat - 154 1 - - - 155 155
Orealiserad kurseffekt och upplupen ranta - - - - - 125 125 125
Skulder till koncernfdéretag - - - - - - - -
Ovriga kortfristiga skulder - - - - - 2255 2255 2255
- 154 1 - - 4558 4713 4713
Finansiella instrument som ej ingar
i den finansiella nettoskulden
Ovriga aktier och andelar - - - 11 - 1 -
Kundfordringar - - - 2343 - - 2343 2343
Derivat (redovisade bland rérelsefordringar) - 33 105 - - - 138 138
Derivat (redovisade bland anlaggningstillgangar) - - - - - - - -
Leverantdrsskulder - - - - - 1738 1738 1738
Derivat (redovisade bland rorelseskulder) - 137 1098 - - - 1235 1235
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Poster redovisade till verkligt
vérde via resultatrakningen

Lan Derivat som Tillgangar Summa
vérderade till sékrings- Kund- och som kan Ovriga redovisat Verkligt
Moderbolaget 2007 verkligt védrde  Derivat redovisas l&nefordringar séljas skulder vérde varde
Finansiella instrument som ingar
i den finansiella nettoskulden
Langfristiga finansiella fordringar
Placeringar kreditinstitut - - - - - - - -
Derivat - 16 23 - - - 39 39
Fordringar p& koncernforetag - - - 252 - - 252 252
Ovriga finansiella fordringar - - - 29 - - 29 29
- 16 23 282 - - 320 320
Kortfristiga finansiella fordringar
Orealiserad kurseffekt och upplupen réanta - - - 6 - - 6 6
Derivat - 1 14 - - - 16 16
Fordringar pa koncernforetag - - - 1588 - - 1588 1588
Ovriga finansiella fordringar - - - 17 - - 17 17
- 1 14 1611 - - 1627 1627
Likvida medel
Kortfristig likviddeposition - - - - - - - -
Banktillgodohavanden - - - 303 - - 303 303
- - - 303 - - 303 303
Langfristiga skulder
MTN lan - - - - - 1565 1565 1544
Derivat - 16 8 - - - 24 24
Skulder till koncernféretag - - - - - 1474 1474 1474
Ovriga finansiella skulder - - - - - 456 456 456
- 16 8 - - 3496 3520 3499
Kortfristiga skulder
Certifikatsprogram - - - - - 3509 3509 3509
Skulder till kreditinstitut - - - - - 30 30 30
Kort del av l1anga lan - - - - - 101 101 101
Derivat - 14 47 - - - 61 61
Orealiserad kurseffekt och upplupen rénta - - - - - 102 102 102
Skulder till koncernforetag - - - - - 896 896 896
Ovriga kortfristiga skulder - - - - - 8 8 8
- 14 47 - - 4646 4707 4707
Finansiella instrument som ej ingar
i den finansiella nettoskulden
Ovriga aktier och andelar - - - - 6 - 6 -
Kundfordringar - - - 2059 - - 2059 2059
Derivat (redovisade bland rorelsefordringar) - 9 113 - - - 121 121
Derivat (redovisade bland anlaggningstiligéngar) - - - - - - - -
Leverantérsskulder - - - - - 1557 1557 1557
Derivat (redovisade bland rorelseskulder) - 17 119 - - - 137 137
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NOTER

N 5 Varulager Not 16 Rorelsefordringar

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Ravaror och férnédenheter 947 890 590 593 Kundfordringar * 3144 3004 2343 2191

Timmer och massaved 297 243 237 207 Fordringar hos intresseféretag 5 37 5 37
Féardiga varor och produkter i arbete 1454 1376 1118 1027 Forutbetalda kostnader och

Avverkningsrtter och dylikt 737 554 684 504 upplupna intakter 166 100 135 49

3434 3063 2629 2331 Derivat 157 27 138 121

Ovriga fordringar 220 296 143 221

Arets nedskrivningar av varulager som belastar arets resultat uppgér for koncer- 3692 3464 2764 2620

nen till 26 (10) Mkr och fér moderbolaget till 28 (3) Mkr. * Av kundfordringar avser i koncernen 64 Mkr kundfordringar hos intresseféretag.

| moderbolaget avser 64 Mkr kundfordringar hos intresseféretag och 162 Mkr
kundfordringar hos koncernféretag.

Kundfordringar redovisas efter avdrag for befarade och konstaterade kreditfor-
luster. Affarsomradet Holmen Papers kundfordringar utgor 68 procent av koncer-
nens totala kundfordringar och affarsomradet Iggesund Paperboards kundford-
ringar utgdr 21 procent. Koncernens kundfordringar &r framst mot europeiska
kunder. Kundfordringarna i utlandsk valuta har vérderats till balansdagskurs.
Marknadsvarden pa derivat avser sékringar av framtida kassafléden.

Kundkreditrisk. Risken att koncernens kunder inte kommer att fullgéra sina
betalningsforpliktelser begransas genom kreditkontroll, interna kreditlimiter per
kund och genom att i vissa fall férsakra kundfordringar mot kreditforluster.

Per 31 december 2008 var cirka 54 (58) procent av koncernens kundfordringar
férsakrade mot kreditforluster. Holmens exponering mot enskilda kunder ar
begransad. Forsaljningen till de fem stérsta kunderna utgjorde under 2008
sammanlagt knappt 10 procent av koncernens totala omséttning.

Under aret har kreditforluster pa kundfordringar paverkat resultatet med

-1 (-6) Mkr. Avsattning fér befarade kreditférluster pa kundfordringar uppgick
per 2008-12-31 till 39 (60) Mkr och har nettoredovisats med kundfordringar.
Avsatt-ningen har under aret forandrats -22 (-23) Mkr till foljd av konstaterade
kreditférluster samt 2 (10) Mkr till f6ljd av férandring av avséttning for befarade
kreditforluster.

Totalt var per 31 december 2008 kundfordringar om 106 (64) Mkr forfallna till
betalning mer &n 30 dagar, exklusive kundfordringar for vilka avsattningar har
gjorts. Forfallostrukturen for dessa framgér av denna tabell:

Mkr 2008 2007
Totala kundfordringar 3144 3004
varav forfallet > 30 dagar * 106 64
varav forfallet > 60 dagar ** 33 10

* inkl forfall > 60 dagar
** exklusive resultatforda kundforluster/avséattningar
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Not 17 Eget kapital

Reserver Balanserade
Ovrigt till- Omraknings- Sékrings-  vinstmedel inkl.
Koncernen Aktiekapital skjutet kapital reserv reserv arets resultat Summa
Ingéende balans 2007-01-01 4238 281 92 119 11906 16636
Arets férandring sakringsreserv -241 -241
Arets férandring omrékningsreserv -62 -62
Aktuariella omvarderingar 61 61
Skatt hanférlig till poster som redovisats direkt mot eget kapital 9 67 -26 51
Summa férmdégenhetsforandringar redovisade direkt mot
eget kapital exkl. transaktioner med bolagets dgare 0 0 -53 -174 35 -192
Avrets resultat 1505 1505
Summa formdgenhetsférandringar, exkl. transaktioner
med bolagets dgare 0 0 -53 -174 1540 1314
Lamnad utdelning -1017  -1017
Utgaende balans 2007-12-31 4238 281 39 -55 12429 16932
Arets forandring sékringsreserv -964 -964
Arets férandring omrékningsreserv -96 -96
Aktuariella omvarderingar -169 -169
Skatt hanforlig till poster som redovisats direkt mot eget kapital 151 253 48 452
Summa formdégenhetsférandringar redovisade direkt mot
eget kapital exkl. transaktioner med bolagets dgare 0 0 55 -712 -121 -778
Arets resultat 642 642
Summa formoégenhetsférandringar, exkl. transaktioner
med bolagets dgare 0 0 55 -712 521 -135
Lamnad utdelning -1017  -1017
Erhallna premier for utstéllda kopotioner -153 -153
Aterkp av egna aktier 15 15
Utgdende balans 2008-12-31 4238 281 94 -767 11795 15641
Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Reserv- Uppskriv- Sakrings- Balanserade Arets
Moderbolaget Aktiekapital fond ningsfond reserv  vinstmedel resultat Summa
Ingéende balans 2007-01-01 4238 1577 100 105 4908 769 11697
Overfdring av 2006 ars resultat 769 -769 0
Arets férandring i sékringsreserv -120 -120
Effekter av koncernbidrag 389 389
Skatt hanforlig till poster som redovisats direkt mot eget kapital 34 34
Summa férmoégenhetsforandringar redovisade direkt mot
eget kapital, exkl. transaktioner med bolagets dgare 0 0 0 -86 1158 -769 303
Arets resultat -548  -548
Summa formdgenhetsférdandringar exkl. transaktioner
med bolagets dgare 0 0 0 -86 1158 -1317 -245
L&mnad utdelning -1017 -1017
Utgéende balans 2007-12-31 4238 1577 100 19 5049 -548 10435
Overféring av 2007 ars resultat -548 548 0
Arets férandring i sékringsreserv -1148 -1148
Effekter av koncernbidrag 469 469
Skatt hanforlig till poster som redovisats direkt mot eget kapital 302 302
Summa férmoégenhetsfordndringar redovisade direkt mot
eget kapital, exkl. transaktioner med bolagets dgare 0 0 0 -845 -79 548 -376
Arets resultat -436  -436
Summa férmoégenhetsforandringar exkl. transaktioner
med bolagets dgare 0 0 0 -845 =79 112 -812
Lamnad utdelning -1017 -1017
Erhalina premier for utstallda képotioner -153 -153
Aterkop av egna aktier 15 15
Utgaende balans 2008-12-31 4238 1577 100 -826 3815 -436 8468

Per den 31 december 2008, uppgick koncernens innehav av egna aktier till 760 000 (-). Inga avyttringar av egna aktier har skett under aret.
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Aktiekapital

08-12-31 07-12-31
Moderbolaget Antal Kvotvarde Mkr Antal Kvotvarde Mkr
Registrerat aktiekapital
Serie A 22 623234 50 1181,2 22623234 50 1131,2
Serie B 62 132928 50 3106,6 62 132928 50 3106,6
Totalt antal aktier 84 756 162 4237,8 84 756 162 4237,8
Aterkopta B-aktier -760 000
Totalt antal utestdende aktier 83 996 162
Utfardade képoptioner, B-aktier 758 300

Bolagets aktiekapital utgdrs av aktier utgivna i tva serier, serie A med 10 rGster
per aktie och serie B med 1 rost per aktie. | vrigt finns inga restriktioner mellan
aktieslagen.

Innehav av egna aktier redovisas som en minskning av balanserade vinstmedel.
Forvarv av egna aktier redovisas som en avdragspost och likvid fran avyttring av
egna aktier redovisas som en 6kning. Transaktionskostnader redovisas direkt
mot balanserade vinstmedel.

Med 6vrigt tillskjutet kapital avses eget kapital som &r tillskjutet fran dgarna. Har
ingdr 6verkurser som betalats i samband med emissioner.

Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade nettofor-
andringen av verkligt varde pa ett kassaflédessakringsinstrument hanférbart till
underliggande transaktioner som annu inte har intraffat.

Omrakningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstéar vid omrak-
ning av finansiella rapporter frn utlandska verksamheter som har uppréttats i en
annan valuta an svenska kronor. Vidare bestar omrakningsreserven av valuta-
kursdifferenser som uppstar vid omvéardering av skulder och derivat som klassifi-
cerats som sékringsinstrument av en nettoinvestering i en utlandsk verksamhet.

Balanserade vinstmedel innefattar samtliga évriga delar av eget kapital inklusive
rets resultat.

Reservfonden i moderbolaget avser tidigare obligatoriska avsattningar till reserv-
fond samt belopp som fére 1 januari 2006 tillférts dverkursfonden.

Uppskrivningsfonden i moderbolaget innehaller belopp avsatta i samband med
uppskrivningar av materiella eller finansiella anlaggningstillgangar.
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Styrelsen foreslar arsstamman den 24 mars 2009 att besluta om utdelning om
9 kronor per aktie. Den féreslagna utdelningen uppgar till sammanlagt 756 Mkr.
Foregaende ar lamnades en utdelning om 12 kronor per aktie (1 017 Mkr).

Tillgangar och skulder varderade till verkligt virde enligt ARL 4 kap 14a§ har pa-
verkat moderbolagets egna kapital med -1 294 (-46) Mkr. | koncernen har vérde-
ring av derivat och andra finansiella instrument paverkat det egna kapitalet med
-1291 (-201) Mkr.

Holmens lénsamhetsmal &r att avkastningen uthélligt ska 6verstiga marknads-
maéssig kapitalkostnad. Ordinarie utdelning ska uppga till 5-7 procent av eget ka-
pital. Malet fér skulds&ttningsgraden &r 0,3-0,8. Varken moderbolaget eller ndgot
av dotterbolagen star under externa kapitalkrav, med undantag fran Holmen
Forsakring AB som foljer Finansinspektionens foreskrifter med krav pa férhall-
ande mellan eget kapital och risk. For ytterligare redogérelse dver koncernens
kapitalhantering, se férvaltningsberéttelsen sid 44 och 46.



Not 18 Avsattningar for pensioner

Holmen har férmansbaserade tjénstepensionsplaner for tjansteman i Sverige
(ITP-plan) och fér merparten av de anstéllda i England. Dessa planer tillhanda-
haller formaner beraknade utifran slutlén och tjanstetid. Planen i England ar
sedan halvéarsskiftet 2004 stangd for nyintrade. Nyanstallda erbjuds fran och
med denna tidpunkt en premiebestdmd pensionsplan. Tjanstepension for arbetare
i Sverige ar avgiftsbestamd.

Atagandena fran pensionsplanerna i England ligger i s& kallade trusts. Férméns-
bestamda &taganden utver ITP-planen for koncernledningen i Sverige tryggas
via stiftelse. Dessa taganden redovisas i koncernen som férménsbestamda
planer enligt IAS 19. Merparten av de férmansbestdmda pensionsatagandena for
tjansteman i Sverige tryggas genom forsakring i Alecta. D& Alecta inte kan till-
handahalla tillrackliga uppgifter for att redovisa ITP-planen som féormansbestamd
redovisas den i enlighet med UFR 6 som avgiftsbestamd. Arets avgifter for pensions-
forséakringar som &r tecknade i Alecta uppgick till 24 (38) Mkr, varav 22 (36) Mkr
avser alderspension och familjepension, och ingér i resultatposten personal-
kostnader. Alectas 6verskott kan fordelas till forsakringstagarna och/eller de for-
sékrade. Vid utgdngen av 2008 uppgick Alectas kollektiva konsolideringsniva till
112 (152) procent.

NOTER

Forvaltningstillgdngarna fordelar sig enligt nedan:

Forvaltningstillgangar 2008 2007
Aktier 457 694
Obligationer 617 681
Korta réantebarande placeringar 125 147

1199 1521

| férvaltningstillgdngarna ingér inga finansiella instrument utgivna av koncern-
bolag och inga tillgdngar som anvands av koncernen.

Véasentliga aktuariella antaganden 2008 2007
(viktade genomsnitt), % 31dec 31dec
Diskonteringsrénta 5,4 55
Férvantad avkastning pa forvaltningstillgdngar 4,9 6,0
Framtida |6nedkning 3,9 4,3
Framtida inflation 2,9 3,3

Den férvantade avkastningen pa rantebarande vardepapper har beraknats utifran
forstklassiga langfristiga obligationer och for aktier har ett tillagg gjorts avseende
en riskpremie.

Koncernens pensionskostnad 2008 2007
Férmansbestamda planer Historisk information 2008 2007 2006 2005 2004
Personalkostnad -20 -33 Nuvarde av férpliktelsen -1553 -1769 -1866 -1818 -1474
Finansiella intékter 2 2 Verkligt varde av
Finansiella kostnader -7 -7 férvaltningstillgangar 1199 1521 1510 1400 1138
Summa férmansbestamda planer i resultatrakningen -25 -38 Netto -354 -247 -356 -418 -336
Avgiftsbestamada planer Erfarenhetsbaserade justeringar
Personalkostnad -104 -93 . R .
— — Férmansbestamda forpliktelser -3 4 15
Summa redovisat i resultatrdkningen -129 -131 FérvaltningstillgAngar 037 5 30

Arets aktuariella omvérdering uppgick till -169 (61) Mkr, inklusive tillhérande I6ne-
skattekostnad 7 (0) Mkr, och har redovisats direkt mot eget kapital. Ackumulerat
uppgar aktuariella omvarderingar till -128 (41) Mkr.

| sammanstéliningarna nedan specificeras férandringen av den formans-
bestamda forpliktelsen samt férandringen av férvaltningstillgdngarna.
Huvuddelen av dtagandena avser pensionsplanerna i England.

Forpliktelse 2008 2007
Forpliktelse per den 1 januari -1769 -1866
Kostnad fér tjanstgoéring innevarande period -20 -33
Réntekostnader -88 -90
Aktuariella vinster och forluster 75 67
Inbetalningar frén anstéllda -7 -9
Utbetalda pensioner 89 89
Overfort fran avsattningar -36 -10
Regleringar 6 7
Valutakursdifferenser 198 76
Forpliktelse per den 31 december -1553 -1769
Forvaltningstillgangar 2008 2007
Tillgdngarnas verkliga véarde den 1 januari 1521 1510
Forvéntad avkastning 83 85
Aktuariella vinster och forluster -237 -6
Inbetalningar fran arbetsgivaren 54 67
Inbetalningar fran anstallda 7 9
Utbetalda pensioner -63 -76
Valutakursdifferenser -167 -67
Tillgdngarnas verkliga virde den 31 december 1199 1521
Avsiattning for pensioner, netto -354 -247

Av de totala forpliktelserna avser 68 (54) Mkr sadana som ej &r fonderade medan
resten &r helt eller delvis fonderade forpliktelser.

Under 2009 forvantas Holmens inbetalningar till de fonderade forméansbestamda
planerna uppga till 50 Mkr.

Moderbolagets kostnad avseende férmansbestamda pensionsataganden
uppgick till 11 (18) Mkr, varav 10 (17) Mkr redovisats som personalkostnad och

1 (1) Mkr som réntekostnad. Fér avgiftsbestdmda planer uppgick kostnaden till
92 (79) Mkr. Avsattning for pensioner uppgick till 64 (48) Mkr, varav 58 (30) Mkr
var tryggade enligt tryggandelagen. 3 (0) Mkr av avsattningen avsag fonderade
ataganden. De fonderade &tagandena bestar av pensionsataganden om

128 (126) Mkr (beraknat enligt svenska principer) vilka tryggas av forvaltningstill-
gangar i fristdende stiftelse vars varde uppgick till 125 (135) Mkr. Forvaltnings-
tillg&dngarna bestar av aktier 35 (47) Mkr, obligationer 89 (88) Mkr och likvida
medel 1 (0) Mkr. Under &ret har 7 (7) Mkr utbetalats avseende fonderade pensions-
ataganden och 17 (13) Mkr avseende ofonderade ataganden. 0 (7) Mkr har tagits
som gottgorelse fran stiftelse som tryggar fonderade pensionséataganden.

Vid beréakning av pensionsatagandets storlek har diskonteringsranta om

4,0 (3,5) procent och I6nenivan per balansdagen anvants.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2008

77




NOTER

78

Not 19 Ovriga avsattningar

Avséttning Skogsvards- Andra
for skatter reservering avséttningar Totalt
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Koncernen
Redovisat vérde vid periodens ingang 426 424 141 140 193 153 759 717
Avséattningar som gjorts under perioden 267 2 101 77 391 60 759 138
Belopp som tagits i ansprak under perioden - - -88 -75 -74 -20 -162 -96
Redovisat virde vid periodens utging 692 426 153 141 511 193 1357 759
Varav total langfristig del av avsattningarna 692 426 54 59 333 173 1080 658
Varav total kortfristig del av avsattningarna - - 99 81 178 20 277 102
Moderbolaget
Redovisat varde vid periodens ingéng 45 45 141 140 46 31 231 216
Avsattningar som gjorts under perioden - - 101 77 522 34 623 111
Belopp som tagits i ansprak under perioden - - -88 -75 -72 -20 -160 -95
Redovisat varde vid periodens utgang 45 45 153 141 496 46 695 231
Varav total I&ngfristig del av avsattningarna 45 45 54 59 320 21 419 126
Varav total kortfristig del av avséattningarna = - 99 81 177 24 275 106

Under 2008 gjordes en avséttning om 356 Mkr fér nedldggning av verksamheten
vid Wargdns Bruk samt stdngningen av en pappersmaskin och returpapperslinje
vid Hallsta Pappersbruk. 58 Mkr av avséattningen anvandes under 2008.

Avséttning for skatter avser framst tvister med skattemyndigheter i olika lander,
se &ven not 27. Skogsvardsreservering avser avsattning for framtida &tgarder for
aterbeskogning efter gjorda slutavverkningar, vilket normalt utfors inom tre ar
efter avverkning. Andra avséttningar avser framst forpliktelser att aterstélla miljo
samt personal- och omstruktureringskostnader.

Not 20 Rorelseskulder

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Leverantdrsskulder * 2282 2338 1738 1557

Skulder till koncernforetag - - - 616

Skulder till intresseféretag 2 45 2 9
Upplupna kostnader och

férutbetalda intakter 727 732 509 489

Derivat 1191 147 1285 137

Ovriga kortfristiga skulder 237 272 193 241

Totalt 4439 3534 3676 3049

* Av leverantdrsskulder avser i koncernen 62 Mkr leverantérsskulder hos intres-
sefbretag. | moderbolaget avser 0 Mkr leverantdrsskulder hos intresseféretag
och 136 Mkr leverantdrsskulder hos koncernforetag.

Samtliga leverantérsskulder som uppgick till 2 282 (2 338) Mkr forfaller inom
ettar.

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter i moderbolaget bestar huvudsak-
ligen av personalkostnader 225 (260) Mkr och rabatter 60 (47) Mkr.

Marknadsvarden pa derivat avser i allt vasenligt sakringar av framtida kassa-
floden. Se not 2 och 14.
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Not 21 Operationell leasing

Leasingavgifterna uppgick under 2008 till 23 (19) Mkr f&r koncernen och till

12 (15) Mkr for moderbolaget. Koncernens leasingavtal avser truckar. Under
rakenskapsaret 2008 ingicks inte nagra leasingavtal av betydelse for verksam-
heten. Ingen vidareuthyrning har skett.

Framtida leasingavgifter férdelar sig enligt féljande:

Koncernen Moderbolaget
2010 2010
2009 -2014 2015- 2009 -2014 2015-
Framtida
leasingavgifter 17 16 0 6 0 -
Nuvardet av framtida
leasingavgifter 17 14 0 6 0 -

Avtalen har en aterstaende 16ptid mellan 1 och 6 ar. Koncernens framtida leasing-
avgifter for befintliga leasingavtal uppgick vid utgéngen av 2007 till 25 Mkr. Foér
moderbolaget var motsvarande belopp 19 Mkr.

Utover leasingavtal har Holmen tidsbefraktningsavtal avseende sex fartyg, vilka
anvands for transport av féretagets produkter. Avtalen for fartygen &r ingdngna
under 2006 och 2008 och har en aterstadende |6ptid om 1 till 8 &r.



Not 22 Stallda sdkerheter och eventualforpliktelser

Stallt sékerhetsvarde Totalt stélld  Totalt stélld

Fastighets- Ovriga sékerhet sékerhet
Koncernen inteckningar  sékerheter 2008 2007
For egna skulder
Finansiella skulder 6 18 25 24
Ovriga ataganden 0 0 0 76
Summa 6 18 25 100
Moderbolaget
For egna skulder
Finansiella skulder 6 0 6 6
Ovriga dtaganden 0
Summa 6
Koncernen Moderbolaget
Eventualforpliktelser 2008 2007 2008 2007
Borgen till férman for koncernforetag - - 444 449
Borgen till férman for intressebolag - 1 - -
Ovriga eventualférpliktelser 671 914 321 341
Summa 671 915 766 790

Moderbolagets borgen till forman for koncernforetag avser framst borgen for 1an i
dotterbolaget Iggesund Kraft AB.

Koncernens och moderbolagets 6vriga eventualforpliktelser avser framst
pagéende skattemal for tvistigt belopp som inte reserverats for.

Med stdd av Miljébalkens bestdmmelser aktualiserar de svenska miljomyndig-
heterna frdgor om markundersokningar och efterbehandling vid nedlagda verk-
samheter. Ansvaret for efterbehandling avgérs i det enskilda fallet ofta med hjélp
av skalighetsbeddmning. Holmen har miljérelaterade eventualfrpliktelser som
idag inte kan kvantifieras men som i framtiden kan komma att innebara
kostnader.

Not 23 Narstadende

Av moderbolagets nettoomséttning 14 382 (14 414) Mkr avser 0,9 (0,3) procent
leveranser till koncernféretag. Moderbolagets inkop fran koncernféretag uppgick
till 291 Mkr.

Mellan moderbolaget och svenska dotterféretag finns betydande finansiella
skulder och fordringar som Idper utan ranta.

Moderbolaget har en nérstaenderelation med sina dotterforetag, se not 24.
L E Lundbergféretagen AB ar en stor aktiedgare i Holmen (se sid. 27). Holmen hyr

kontorslokaler fér 7 (7) Mkr av Fastighets AB L E Lundberg, som &r ett koncern-

Transaktioner med narstdende

NOTER

foretag till L E Lundbergféretagen AB. Fredrik Lundberg, som &r VD och huvud-
agare i L E Lundbergféretagen, erholl 2008 ett arvode som styrelseordférande i
Holmen om 550 000 kronor.

Transaktioner med narst&ende &r prissatta p& marknadsmassiga villkor. Agarandel
i intresseforetag som producerar vattenkraft ger koncernen rétt att képa produ-
cerad elkraft till sjalvkostnad i férhallande till &gardel, vilket innebar att endast ett
begransat resultat uppstar i intresseféretaget. Inkdpt elkraft séljs externt till mark-
nadspris och resultatet redovisas i koncernen inom affarsomradet Holmen Energi.

| Spanien képs energi och returpapper frén intresseforetag.

Férséljning av varor Inkép av varor Ovrigt (t ex Skuld till Fordran pa

till narstdende  fran narstdende ranta, utdelning) narstdende narstdende

Koncernen 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Intresseféretag 190 156 384 360 1 1 64 45 104 87
Moderbolaget

Dotterforetag 134 49 291 304 M 107 3813 2985 2842 1972

Intressefdretag 190 156 - 5 1 1 2 - 104 73

For ersattningar till styrelseledaméter, se not 5.
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NOTER

5 m Ingen nedskrivning av andelar i koncernforetag har skett under aret.
Not 24 Andelar i koncernféretag ° 9 9

Moderbolaget 2008 2007 Holmen AB har under 200§ fﬁwéwgt Iggesunq Paperboard Europe BV fran
dotterbolaget MoDo Holding AB, vilket redovisas pé raden Ink&p (208 Mkr).

Ackumulerade anskaffningsvarden

Retﬂovisat vérde vid drets ingang 17397 13312 Under ret har ett antal fusioner inom koncernen genomférts med syfte att for-
Inkdp 208 1 enkla bolagsstrukturen i Sverige. AB Kinda Skogsprodukter, Haradsskogarna AB,
Agartillskott 228 4143 Stroms Travaru AB, AB Ankarsrums Skogar, MoDo Forest Management AB och
Forsaljningar -407 -59 AB Overums Skogar har fusionerats med Fiskeby AB. Holmen AB har i samband
Utgaende balans 31 december 17426 17397 med fusionen 6verlatit sina aktier i berérda dotterbolag till Fiskeby AB, vilket

redovisas pa raden Forsaljningar (-407 Mkr).
Ackumulerade uppskrivningar
Redovisat varde vid arets ingang 2299 2299

Utgdende balans 31 december 2299 2299

Ackumulerade nedskrivningar

Redovisat varde vid &rets ingang 4222 2714
Arets nedskrivning - 1508
Utgéende balans 31 december 4222 4222
Redovisat varde vid arets utgéng 15503 15474

Moderbolagets direkta innehav av andelar i dotterféretag

2008 2007
Antal Bokfort Bokfort
Orgnr Séte andelar Andel %" vérde, tkr Andel %" vérde, tkr
Holmen Paper AB 556005-6383 Norrkoping 100 100 100 100 100
lggesund Paperboard AB 556088-5294 Hudiksvall 1000 100 100 100 100
Holmen Timber AB 556099-0672 Hudiksvall 1000 100 100 100 100
Holmen Skog AB 556220-0658 Ornskoldsvik 1000 100 83 100 83
Holmen Energi AB 556524-8456 Ornskoldsvik 1000 100 100 100 100
Fiskeby AB 556000-9218 Norrképing 2000 000 100 646 160 100 646 160
Holmen Energi Elhandel AB 556537-4286 Stockholm 1000 100 100 100 100
Holmens Bruk AB 556002-0264 Norrkdping 49514 201 100 4286121 100 4060921
Holmen Férsékring AB 516406-0062 Stockholm 10000 100 45175 100 45001
AB Iggesunds Bruk 556000-8053 Hudiksvall 6002 500 100 3932558 100 3932558
lggesund Kraft AB 556422-0902 Ornskéldsvik 116 000 100 61361 100 58 734
Junkaravan AB 556227-3630 Ornskéldsvik 1537 398 100 549125 100 549125
MoDo Capital AB 556499-1668 Stockholm 1000 100 96 588 100 96 588
MoDo Holding AB 556537-6281 Ornskdldsvik 100 100 462 372 100 462 372
Skarnés Terminal AB 556008-3171 Hudiksvall 4800 100 2913 100 2913
Ovriga svenska koncernféretag 90 836 497 169
10173793 10352124
Holmen France Holding S.A.S., Frankrike Paris 40000 100 5192 100 5231
lggesund Decoupe France, S.A., Frankrike 2 Valence - 100 - 100 -
Holmen UK Ltd, Storbritannien Workington 1197100 100 1518 959 100 1518959
Holmen Paper UK Ltd 2 London - 100 - 100 -
Iggesund Paperboard (Workington) Ltd 2 Workington - 100 - 100 -
Holmen Suecia Holding S.L., Spanien Madrid 9448 557 100 3577 265 100 3577 265
Holmen Paper Madrid S.L. 2 Madrid - 100 - 100 -
Cartén y Papel Reciclado S.A. (Carpa), Spanien 2 Madrid - 100 - 100 -
lggesund Paperboard Asia Pte Ltd, Singapore Singapore 800 000 100 4273 100 4273
lggesund Paperboard Europe B.V., Holland Amsterdam 35 100 207 733 - -
Iggesund (Paper & Board) Services B.V. ? Utrecht - 100 - 100 -
As MoDo Mets, Estland Tallinn 500 100 - 100 -
Ovriga utlandska koncernforetag 15777 15777
5329 199 5121505
Totalt 15502 992 15473 629

1) Agarandel verensstammer med andel av rosterna fér totalt antal aktier.
2) Indirekta innehav.
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Not 25 Obeskattade reserver

Moderbolaget 08-12-31 Bokslutsdisp. 07-12-31
Ackumulerade avskrivningar

utéver plan

Immateriella anlaggningstillgdngar 4 4 -
Materiella anlaggningstillgangar 4 -3

Totalt 8 0

Periodiseringsfonder

Taxering 2004 518 518
Taxering 2005 590 590
Taxering 2006 520 520
Taxering 2007 490 490
Taxering 2008 570 570
Taxering 2009 55 55

2743 55 2688
Totalt 2751 56 2696

Arets forandring i ackumulerade avskrivningar utdver plan bestar av avskriv-
ningar utéver plan 0 (-2).

Not 26 Kassaflodesanalys

Koncernen Moderbolaget
Betalda rantor och erhéllen utdelning 2008 2007 2008 2007
Erhéllen utdelning 0 0 15 5
Erhéallen ranta 14 13 87 170
Betald ranta -335 -231 -331 -258
Totalt -320 -218 -229 -83

Férandring av kortfristiga skulder

Forandring av kortfristiga skulder avser till storsta delen upplaning under kon-
cernens certifikatsprogram samt utnyttjande av koncernens langfristiga kredit-
16fte. Under koncernens certifikatprogram lanades det 2008 kortfristigt samman-
lagt 9 327 (14 941) Mkr uppdelat pa flera olika I&n, och &terbetalades 11 398

(14 705) Mkr. Fran koncernens langfristiga kreditlofte 1anades det 2008 kort-
fristigt sammanlagt 2 702 (-)Mkr, uppdelat pa flera olika 1&n, och aterbetalades
516 (-) Mkr.

Fér sammanséttning av likvida medel, se not 14.

Not 27 Viktiga bedémningar och uppskattningar

Uppréttande av finansiella rapporter kraver att féretagsledningen gér bedém-
ningar och uppskattningar som paverkar de redovisade beloppen. De bedém-
ningar och uppskattningar som enligt féretagsledningen ar véasentliga fér redovi-
sade belopp i &rsredovisning och dar det finns en betydande risk att framtida
handelser och ny information kan férdndra dessa bedémningar och uppskatt-
ningar inkluderar framst:

Biologiska tillgangar

Holmens beddmning ar att det saknas relevanta marknadspriser som kan anvén-
das for att vardera skogsinnehav av Holmens storlek. Varderingen gérs darfér
genom att berdkna nuvardet av framtida forvantade kassafloden fran den vax-
ande skogen. De mest vésentliga uppskattningar som gérs vid vérderingen ar hur
mycket avverkningen kan kas i framtiden, hur priserna pa massaved och timmer
kommer att utvecklas, hur stor kostnadsinflationen kommer att bli samt vilken
diskonteringsranta som anvands. | not 12 redogdrs for kansligheten i vardering
av férandringar av dessa uppskattningar. Per 2008-12-31 uppgick det redovi-
sade vardet av biologiska tillgangar till 11 080 Mkr och den tillhérande uppskju-
tande skatteskulden till 2 914 Mkr, netto 8 166 Mkr.

Skatt

Holmen har avsatt 692 Mkr for tvister och osékerheter som finns avseende skatt.
Holmen har tva stora skattemal som inte &r avslutade. Det ena berér Holmens
dotterbolag MoDo Capital (skatter, avgifter och réntor om sammanlagt

NOTER

cirka 636 Mkr) dar malet &r under prévning i lansratten. Det andra malet beror
Holmens franska dotterbolag dér Skatteverket har hemstallt till Iansratten att
skatten ska 6kas med cirka 509 Mkr. Dar har lansratten domt till Holmens fordel
men domen har inte vunnit laga kraft. Se not 8, 19 och 22.

Uppskjutna skattefordringar om netto 342 Mkr har redovisats i koncernen utifran
beddmningen att de sannolikt kommer att kunna utnyttjas och medféra lagre
skatteutbetalningar i framtiden. Darutéver fanns vid &rsskiftet underskottsavdrag
och skatteméassiga temporéra skillnader motsvarande cirka 600 Mkr i skatt som
inte redovisats i koncernen utifran bedémningsgrunden att utnyttjandet méste
vara troligt. Se not 8.

Pensioner

Koncernens avséttning for pensioner uppgar till 354 Mkr baserat pa formans-
baserade pensionsforpliktelser varderade till 1 553 Mkr och férvaltningstillgdngar
avsatta for att tdcka dessa om 1 199 Mkr. Vardet av pensionsforpliktelser berak-
nas utifrdn antaganden om diskonteringsranta, inflation, framtida I6nedkningar
och demografiska faktorer. Dessa antaganden uppdateras normalt arsvis vilket
paverkar den redovisade pensionsskuldens storlek och eget kapital. Tillsammans
med antagande om férvantad avkastning pa forvaltningstillgangar paverkar
dessa antaganden det kommande &rets redovisade pensionskostnad. Se not 18.

Miljo

Avsattningar for kostnader for miljérelaterade insatser som sammanhanger med
tidigare verksamhet har gjorts utifrdn bedémningar 6ver framtida aterstéllande-
kostnad. Darutéver beddms det finnas ett ansvar for miljérelaterade insatser som
idag inte kan kvantifieras men som i framtiden kan komma att innebéra kost-
nader. Se not 22.

Omstrukturering

Under 2008 har verksamheten vid Wargéns bruk lagts ned och produktionen vid
Hallsta Pappersbruks maskin PM 2 och returpapperslinje upphort. En avsattning
om 356 Mkr for bedémda nedldggningskostnader gjordes under 2008. Vid ut-
gangen av ret aterstod 298 Mkr av avsattningen. Osékerheten i storleken pa av-
s&ttningen avser framforallt kostnaden for aterstallande av fabriksomréde samt
eventuella intakter fran férsaljning av maskiner. Omstruktureringskostnader upp-
stér normalt som en konsekvens av forandringar i verksamheten. Mindre forand-
ringar gors I6pande i koncernen och kostnader i samband med dessa sarredo-
visas normalt inte. Nagra storre férandringar finns inte aviserade men om forut-
sattningarna skulle &ndras kan behov av ytterligare avsattningar aktualiseras.

Nedskrivningsprévning

Under 2007 genomférdes en nedskrivning av goodwill och materiella anldgg-
ningstillgdngar om totalt 1 603 Mkr inom affarsomradet Holmen Paper. Ned-
skrivningen baserades pa berékningar av atervinningsvardet utifrdn antaganden
om framtida utveckling for pris, volym och kostnader samt beréknad marknads-
massig kapitalkostnad. Holmen &r skyldig att Idpande préva behovet av nya ned-
skrivningar och/eller behovet att aterta nedskrivna varden. Férandringar av férut-
s&ttningarna kan komma att paverka det beraknade atervinningsvéardet vid kom-
mande nedskrivningsprévningar.
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FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Forslag till vinstdisposition

Till arsstammans forfogande star hos moderbolaget féljande vinstmedel: Kronor

Nettoresultat fér rakenskapsaret 2008 -435 883 186

Balanserade vinstmedel 2988777298
2552894113

Styrelsen foreslar att

till aktiedgarna utdelas 9 kronor per aktie (83 996 162 aktier) 755965 458

samt att aterstdende belopp balanseras 1796 928 655

2552894113

Styrelsen for Holmen AB har foreslagit att &rsstdamman 2009 beslutar om en utdelning om 9 kr per aktie, totalt 756 Mkr, vilket & en minskning med 3 kr per
aktie jamfort med foregéende ar.

Den féreslagna utdelningen innebér att 5 procent av det egna kapitalet i koncernen per 2008-12-31 delas ut. Férslaget foljer styrelsens policy att dela ut
5-7 procent av det egna kapitalet. Den féreslagna utdelningen motsvarar 118 procent av 2008 ars nettoresultat.

Styrelsen har faststallt att koncernen ska ha en stark finansiell stallning med en skuldséttningsgrad, beréknad som den finansiella nettoskulden i relation till
det egna kapitalet, som ligger inom intervallet 0,3-0,8. Skuldséattningsgraden uppgick per 2008-12-31 till 0,48. Den féreslagna utdelningen skulle 6ka skuld-
séattningsgraden med cirka 0,07.

Det egna kapitalet i Holmen AB uppgick per 2008-12-31 till 8 468 Mkr, varav fritt eget kapital 2 553 Mkr. Koncernens egna kapital uppgick vid samma tidpunkt
till 15 641 Mkr. | enlighet med IFRS finns ingen uppdelning av koncernens egna kapital i bundet respektive fritt.

Styrelsen beddmer att utdelning till aktiedgarna med foreslaget belopp ar férsvarlig med hénsyn till de krav pa bade bolag och koncern som verksamhetens
art, omfattning och risker staller pa storleken av eget kapital och med hansyn ocksa till konsolideringsbehov, likviditet och stallning i vrigt. Den finansiella
stéllningen forblir fortsatt stark efter den féreslagna utdelningen och bedéms vara fullt tillracklig for att bolaget ska ha férmaga att fullgéra sina forpliktelser pa
séval kort som lang sikt och majlighet att gora eventuella nédvandiga investeringar.

Styrelsen och verkstéllande direktéren forsakrar att &rsredovisningen har upprattats i enlighet med god redovisningssed i Sverige och koncernredovisningen
har uppréttats i enlighet med de internationella redovisningsstandarder som avses i Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr 1606/2002 av

den 19 juli 2002 om tilldmpning av internationella redovisningsstandarder. Arsredovisningen respektive koncernredovisningen ger en rattvisande bild av
moderbolagets och koncernens stéllning och resultat. Férvaltningsberattelsen fér moderbolaget respektive koncernen ger en rattvisande dversikt dver
utvecklingen av moderbolagets och koncernens verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vésentliga risker och osékerhetsfaktorer som moder-
bolaget och de foretag som ingdr i koncernen star infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for utfardande av styrelsen den 18 februari 2009. Koncernens resultat- och balansrikning och
moderbolagets resultat- och balansrakning blir foremal for faststéllelse pa arsstdmman den 24 mars 2009.

Stockholm den 18 februari 2009

Ulf Lundahl
Styrelseledamot

Fredrik Lundberg Kenneth Johansson
Ordférande Styrelseledamot
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Steewe Bjoérklundh

Styrelseledamot

Lilian Fossum

Styrelseledamot

Torgny Hammar
Styrelseledamot

Vér revisionsberéttelse har Iamnats den 20 februari 2009.
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Carl Kempe

Vice ordférande

Curt Kallstromer

Styrelseledamot

Hans Larsson
Styrelseledamot

KPMG AB

George Pettersson

Auktoriserad revisor

Goran Lundin

Styrelseledamot

Bengt Pettersson

Styrelseledamot

Magnus Hall

Styrelseledamot och
Verkstéllande direktor



REVISIONSBERATTELSE

Revisionsberattelse

Till arsstamman i Holmen Aktiebolag
Org nr 556001-3301

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direktérens férvaltning i Holmen Aktiebolag for
ar 2008. Bolagets arsredovisning ingér i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 40-82. Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har
ansvaret for rakenskapshandlingarna och férvaltningen och for att rsredovisningslagen tillampas vid uppréttandet av arsredovisningen samt for att interna-
tionella redovisningsstandarder IFRS sdsom de antagits av EU och arsredovisningslagen tillampas vid upprattandet av koncernredovisningen. Vart ansvar ar
att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och férvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utférts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebér att vi planerat och genomfért revisionen for att med hég men inte absolut séker-
het férsakra oss om att arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av
underlagen for belopp och annan information i rékenskapshandlingarna. | en revision ingdr ocksa att préva redovisningsprinciperna och styrelsens och verk-
stéllande direktdrens tillampning av dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstéllande direktdren gjort nér de upprattat
arsredovisningen och koncernredovisningen samt att utvérdera den samlade informationen i rsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for
vart uttalande om ansvarsfrinet har vi granskat vasentliga beslut, atgarder och férhallanden i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktoren &r ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har &ven granskat om n&gon styrelseledamot eller verkstéllande direktéren pa annat satt har
handlat i strid med aktiebolagslagen, &rsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for véra uttalanden nedan.

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en rattvisande bild av bolagets resultat och stéllning i enlighet med god redovis-
ningssed i Sverige. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS sdsom de antagits av EU och arsredovis-
ningslagen och ger en réattvisande bild av koncernens resultat och stéllning. Férvaltningsberattelsen &r férenlig med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens Ovriga delar.

Vi tillstyrker att arsstamman faststaller resultatrakningen och balansrakningen foér moderbolaget och for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt
forslaget i férvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstallande direktéren ansvarsfrinet for rakenskapséret.

Stockholm den 20 februari 2009

KPMG AB

George Pettersson
Auktoriserad revisor
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RAPPORTER OCH INFORMATIONSGIVNING

Rapporter och informationsgivning

Holmen Business
Report

Delarsrapporterna presenteras
i vart aktieigarmagasin
Holmen Business Report som
ges ut i anslutning till rapport-
tillfillena. Har presenteras
dven nyheter, reportage om
aktuella handelser och var VD
kommenterar liget. Holmen
Business Report gar att
bestélla via www.holmen.com

Holmen 400 ar

Folj vart jubileumsér och
ta del av var historia p&
www.holmen.com/400.
F&r den som 6nskar férdjupa
sig finns var jubileums-
skrift "Holmen -enresai
fyra sekel”. Boken kom-
mer att kunna bestallas pa
webbadressen
www.holmen.com/400.

.

HOLME

Rapporter

Holmen offentliggor for &r 2009 foljande ekonomiska rapporter:

Delarsrapport januari-mars 7 maj
Delarsrapport januari-juni 13 augusti
Delarsrapport januari-september 4 november
Bokslutsrapport for 2009 4 februari 2010

I samband med rapporterna ordnas press- och telefonkonferenser pd svenska och engelska.

Tva redovisningar av 2008 ars verksamhet

Aktiedgare i Holmen ar huvudmalgrupp for arsredovis-
ningen som trycks pd svenska och engelska. Den skickas
ivecka 10 per post till aktiedgare.

Forutom arsredovisningen presenteras dven en separat
héllbarhetsredovisning, Holmen och omvirlden. Denna
har en bred mélgrupp, bland annat kunder, medarbetare,
skolelever samt boende pa orter dir vi har betydande
verksamhet. Héllbarhetsredovisningen ges ut pa
svenska och engelska i samband med &rsstimman.
Spansk version ges ut i maj.

Bade drs- och héllbarhetsredovisningen finns att
ladda ner eller bestilla pd Holmens webbplats.

Hemsidan

F6lj Holmens utveckling under
aret genom att besoka
Holmens webbplats
www.holmen.com.

HOLMEN

LI

Har presenteras uppdaterad
information om bland annat
aktien, finansiella mél och
nyckeltal. Det gér ocksa att
ta del av pressmeddelanden, ViaBommen bl Holmen
trycksaker och annan pub- :
licerad information.
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Adresser

Holmen AB
Huvudkontor
(Strandvagen 1)

Box 5407

114 84 STOCKHOLM
Tel 08-666 21 00

Fax 08-666 21 30

E-post info@holmen.com
www.holmen.com

Holmen Paper AB
(Vattengranden 2)

601 88 NORRKOPING

Tel 011-23 5000

Fax 011-23 63 04

E-post info@holmenpaper.com
www.holmenpaper.com

Holmen Paper Hallsta
76381 HALLSTAVIK

Tel 0175-260 00

Fax 0175-264 01

E-post info@holmenpaper.com

Holmen Paper Braviken
601 88 NORRKOPING

Tel 011-23 50 00

Fax 011-23 66 30

E-post info@holmenpaper.com

Holmen Paper Madrid
Parque Industrial

La Cantueha

C/del Papel 1

ES-28947 FUENLABRADA
(Madrid)

SPANIEN

Tel +34 91 642 0603

Fax +34 91642 2470

E-post info@holmenpaper.com

Omslaget for arsredovisningen ar tryckt pa Iggesund Paperboards solidkartong Invercote® Creato matt 280 g/m?.

Det &r praglat samt matt- och UV-lackerat.

Arsredovisningen ar producerad av Holmen.
Grafisk produktion: Gylling Produktion
Layout: Energi Reklambyra

lggesund Paperboard AB
82580 IGGESUND

Tel 0650-280 00

Fax 0650-288 00

E-post info@iggesund.com
www.iggesund.com

lggesunds Bruk
82580 IGGESUND

Tel 0650-280 00

Fax 0650-285 32

E-post info@iggesund.com

Workington Mill
WORKINGTON Cumbria
CA141JX
STORBRITANNIEN

Tel +44 1900 601000

Fax +44 1900 605000
E-post info@iggesund.com

Holmen Timber AB
Box 45

82521 IGGESUND

Tel 0650-280 00

Fax 0650-203 80

E-post info@holmentimber.com
www.holmentimber.com

lggesunds Sagverk

Box 45

82521 IGGESUND

Tel 0650-280 00

Fax 0650-284 48

E-post info@holmentimber.com

Holmen Skog AB
(Horneborgsvagen 6)

89180 ORNSKOLDSVIK

Tel 0660-754 00

Fax 0660-759 85

E-post info@holmenskog.com
www.holmenskog.com

Holmen Energi AB
(Horneborgsvégen 6)

89180 ORNSKOLDSVIK

Tel 0660-754 00

Fax 0660-755 10

E-post info@holmenenergi.com
www.holmenenergi.com

Fullsténdig adressforteckning
finns pa Holmens hemsida
www.holmen.com

Foto: Rolf Andersson med flera samt bilder for Invercote-kampanjen av RAYA Photographe.

Tryck: Trosa Tryckeri



Definitioner och ordlista

Avkastning pa operativt kapital

Avkastning pé sysselsatt kapital

Avkastning pa eget kapital

Finansiella tillgangar

Finansiell nettoskuld

Jamforelsestorande poster

Kassaflode efter investeringar

Operativt kapital

Resultat per aktie

Rorelsemarginal

Skuldséttningsgrad

Soliditet

Sysselsatt kapital

Rérelseresultat (exkl. jamforelsestérande
poster och 6verlatna verksamheter) ut-
tryckt i procent av genomsnittligt operativt
kapital.

Rorelseresultat (exkl. jamforelsestérande
poster och 6verlatna verksamheter) ut-
tryckt i procent av genomsnittligt syssel-
satt kapital.

Arets resultat uttryckt i procent av
genomsnittligt eget kapital beraknat
utifrdn kvartalsdata.

Langfristiga och kortfristiga finansiella
fordringar samt likvida medel.

Langfristiga och kortfristiga finansiella
skulder och avséttningar for pensioner
reducerat med finansiella tillgangar.

Framgér av flerarséversikt pé sid. 38.

Kassaflode fran den I6pande verksam-
heten minskat med kassafléde
fran investeringsverksamheten.

Balansomslutningen reducerad med finan-
siella fordringar, likvida medel, uppskjuten
skattefordran, rérelseskulder, avsattning
for skatt samt 6vriga avsattningar. Genom-
snittsvarden beraknas utifran kvartalsdata.

Arets resultat dividerat med vagt genom-
snitt av antalet utestdende aktier justerat
for eventuellt &terkodp av aktier under
aret och med hansyn tagen till eventuell
utspédning. (Resultat per aktie efter ut-
spadning).

Rorelseresultat (exkl. jamforelsestérande
poster) uttryckt i procent av nettoomsatt-
ning.

Finansiell nettoskuld dividerad med
summan av eget kapital och eventuella
minoritetsintressen.

Eget kapital plus eventuella minoritets-
intressen uttryckt i procent av balans-
omslutningen.

Operativt kapital reducerat med netto av
uppskjuten skattefordran och uppskjuten
skatteskuld. Genomsnittsvarden beréknas
utifran kvartalsdata.

DIP

Falskartong/FBB

Farskfiberkartong

LWC

MF Special

MWC

RMP

SC

Slipmassa

Solidkartong/SBB

Sulfatmassa

TMP

Massa tillverkad av avsvértat returpapper
(De-Inked Pulp).

Flerskiktskartong av mekanisk och kemisk massa.
(Folding Box Board).

Kartong tillverkad av fiber som inte tidigare anvénts i
kartong- eller papperstillverkning till skillnad fran returfiber.

Lattviktigt bestruket trahaltigt papper. Anvands framst till
tidskrifter och kataloger. (Light Weight Coated).

Ett samlingsbegrepp for flera férbattrade tidningspapper
med hogre ljushet och battre tryckegenskaper (Machine
Finished).

Mediumviktigt bestruket trahaltigt papper. Anvénds till
tidskrifter, kataloger och reklamtryck. (Medium Weight
Coated).

Massa framstélld genom raffinering av flis med eller utan
kemisk eller termisk behandling. (Refiner Mechanical
Pulp).

Superkalandrerat papper. Obestruket, glattat journal-
papper. (Super Calender).

Mekanisk massa framstélld genom slipning av ved mot
slipsten.

Flerskiktskartong av blekt kemisk massa. (Solid
Bleached Board).

Kemisk massa som tillverkas genom att ved kokas under
hégt tryck och vid hég temperatur med sé kallad vitlut
(natriumhydroxid och natriumsulfid).

Termomekanisk massa. Erhalls genom att granflis varms
och darefter mals i raffindrer. (Thermo Mechanical Pulp).



Arsstamma

¢l

Holmen AB:s drsstimma 2009 halls tisdagen
den 24 mars kl. 16.00 i Vintertradgarden,
Grand Hotel (ingdng Royal), Stockholm.

Deltagande i stimman

Aktiedgare som 6nskar delta i drsstimman ska
dels vara inférd i den av Euroclear Sweden AB
(tidigare VPC AB) forda aktieboken senast ons-
dagen den 18 mars 2009, dels anmaila sig hos
bolaget senast onsdagen den 18 mars 2009
kl.17.00 under adress:

Holmen AB
Koncernstab Juridik
Box 5407

114 84 Stockholm

Anmilan kan ocksé goras per telefon
08-666 21 11, telefax 0660-759 78 eller via
bolagets hemsida www.holmen.com

For att f3 delta i stimman maste aktiedgare
som ltit forvaltarregistrera sina aktier till-
falligt inregistrera dessa i eget namn hos Euro-
clear Sweden. Sddan omregistrering méste vara
verkstilld senast onsdagen den 18 mars 2009.

Utdelning

Styrelsen har foreslagit att till aktiedgarna ska
utdelas 9 (12) kronor per aktie. Som avstim-
ningsdag for erhdllande av utdelning har styrel-
sen foreslagit fredagen den 27 mars 2009. Om
arsstaimman beslutar enligt forslaget berdknas
utdelningen komma att utsindas av Euroclear
Sweden onsdagen den 1 april 2009. Aktiedgare
ombeds underritta sitt kontoférande institut
om andringar av namn och adress.

Arsredovisning

Arsredovisning for 2008 sinds per post i vecka
10 till aktiedgare som inte avsagt sig redovis-
ningen. Nya aktiedgare far i samband med
utskick av aktiedgartidningen Holmen Business
Report information om hur de kan bestilla och
avbestilla tryckt och elektroniskt 6verford eko-
nomisk information pd hemsidan under Aktie-
dgarservice.

Hallbarhetsredovisning
”Holmen och omvirlden 2008 publiceras
parallellt med drsredovisningen och redogor
for hur Holmen utifrdn en helhetssyn arbetar
med miljo, socialt ansvar samt ekonomi. Full-
stindig hallbarhetsredovisning f6r 2008 finns
pa hemsidan. Den ekonomiska informationen
samt Holmen och omvirlden 2008 dterges pa
svenska och engelska pd hemsidan. Holmen
och omvirlden finns dven pa spanska.
Bestillning och prenumeration kan goras
pa hemsidan under Aktieagarservice eller hos:

Holmen AB

Koncernstab Information
Box 5407

114 84 Stockholm

Tel 08-666 21 00

Fax 08-666 21 30

E-post: info@holmen.com
www.holmen.com



Holmen pa 90 sekunder

Verksamhet

Holmens afféarsidé ar att utveckla och driva Idnsam verksamhet inom
tre produktinriktade affarsomraden for tryckpapper, kartong och tra-
varor samt tva rvaruinriktade fér skog och energi. Europa &r huvud-
marknaden.

Affarsomradet Holmen Paper tillverkar tryckpapper for dagstid-
ningar, tidskrifter, kataloger, reklam och bocker vid tva svenska och ett
spanskt bruk. lggesund Paperboard producerar kartong for férpack-
ningar och grafiska &ndamal vid ett svenskt och ett engelskt bruk.
Holmen Timber tillverkar travaror vid ett svenskt sagverk. )Z\rlig pro-
duktionskapacitet ar 1 940 000 ton tryckpapper, 590 000 ton kartong
och 340 000 kubikmeter trévaror.

Holmen Skog ansvarar for koncernens skogar pa drygt en miljon

hektar. Den &rliga avverkningen i egen skog &r cirka 2,5 miljoner kubik-
meter virke. Holmen Energi ansvarar fér koncernens vattenkrafttill-
gangar och for att utveckla koncernens verksamhet inom energiomra-
det. Produktionen uppgéar ett normaldr till cirka 1 100 GWh el vid hel-
och delégda vattenkraftverk i Sverige. Holmen Skog och Holmen
Energi ansvarar dven for koncernens virkes- respektive elférsorjning,
vilket ar viktiga ravaror for industriverksamheten.

Finansiella mal

Holmens I6nsamhet ska uthalligt dverstiga marknadsmassig kapital-
kostnad. Den finansiella stéllningen ska vara stark med en skuldsatt-
ningsgrad om 0,3-0,8. Den ordinarie utdelningen ska arligen uppga till
5-7 procent av eget kapital.

Mkr 2008 2007 2006 2005 2004 [ Aktiekurs och totalavkastning, Holmen B
Resultatrékning Kr
Nettoomséttning 19334 19159 18592 16319 15653 500
Rorelsens kostnader -16 630 -15548 -14954 -13205 -12570
Avskrivningar -1343 -1337 -1346 -1167 -1156 450
Andel i intresseforetag 50 12 11 20 25
Jamforelsestérande poster -361 557 - - - 400 ;|
Rérelseresultat 1051 2843 2303 1967 1952
Finansnetto -311 -261 -247 -233 -206 350 P
Resultat fore skatt 740 2582 2056 1734 1746 Rk
Skatt -98  -1077 -597 -478 -471 300 ¥
Arets resultat 642 1505 1459 1256 1275 250
Rérelseresultat per affirsomrade 200
Holmen Paper 280 623 754 631 487
lggesund Paperboard 320 599 752 626 809 150
Holmen Timber 13 146 80 13 5 04 05 06 07 08
Holmen Skog 632 702 643 537 586 Aktick Totalavkastni Kila: Reuters EcoWi
Holmen Energi 307 272 197 301 178 - IeKurs otalavkastning élla: Reuters EcoWin
Koncerncentralt -159 -56 -123 -141 -113
Jamforelsestdrande poster -361 557 - - - "
Koncernen 1051 2843 2303 1967 1952 .0/ Lonsamhet
0
Balansrékning 20
Anlaggningstillgdngar 26506 26153 25334 25793 23381
Omséttningstillgangar 7 268 6 549 6138 5709 5149
Finansiella fordringar 828 541 669 712 459 15
Summa tillgdngar 34602 33243 32141 32214 28989
10 — —
Eget kapital 15641 16932 16636 16007 15635
Uppskjuten skatteskuld 4819 5482 5030 5143 5177
Finansiella skulder 8332 6518 6634 7351 5335 5
Rorelseskulder 5 809 4310 3 841 3713 2842
Summa eget kapital och skulder 34602 33243 32141 32214 28989
0
Kassaflode 04 05 06 o7 8
Lépande verksamheten 1660 2 476 2 358 2471 2331 - A\/kastning pé sysse|satt kapita|
Investeringsverksamheten -1124 -1315 -947 -3029 -1195 Exkl. jgmférelsestérande poster
Kassaflode efter investeringar 536 1161 1411 -558 1136 Avkastningskrav (fére skatt)
Nyckeltal . o
Avkastning, % H Storsta aktleagare % av kapital % av roster
sysselsatt kapital* 6,1 10,0 10,0 9,0 9,5 L E Lundbergféretagen 27,9 52,0
eget kapital 3,9 9,2 9,0 8,0 7,9 Kempestiftelserna 7,0 16,9
Skuldsattningsgrad, ggr 0,48 0,35 0,36 0,41 0,31 Handelsbanken med pensionsstiftelse 3,1 9,1
. Silchester International Investors 10,5 3,1
Aktien Andra AP-fonden 3,2 0,9
Resultat per aktie, kr 7,6 17,8 17,2 14,8 15,1 Swedbank Robur fonder 2!3 0!7
Ordinarie utdelning, kr 9** 12 12 11 10 Fjarde AP-fonden 16 05
Borskurs, B, rets slut, kr 193,5 240 298 2625 230 Alecta 14 04
P/E-tal 25 13 17 18 15 ’ ’
SEB fond 1,3 0,4
Ev/EBIT" 17 12 14 15 12 SHB/glr;Pefronder 1,3 0,4
* Exkl. jamforelsestérande poster Ovriga 40,4 15,6
Styrelsens forslag Summa* 100,0 100,0
* varav utlandskt agande 28,0 8,5
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