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Baste aktiedgare

Vi lagger till handlingarna ett ar som gér till
historien. Den exempellosa nedgéngen i virlds-
ekonomin satte tydliga spar i Holmens affars-
omraden for tryckpapper och konsumentkar-
tong. Efterfrgeminskningar pa 6ver 10 pro-
cent medforde omfattande produktionsned-
dragningar, vilket satte press pa resultatet. Sam-
tidigt bidrog hogre priser, lagre fiberkostnader
och en formanligare valutasituation till att
resultatet kunde 6ka inom bade tryckpapper
och kartong. Vinsten per aktie hamnade pa
12,0 kronor och dven om vi inte dr néjda med
den nivdn sd dr det en forbattring mot foregs-
ende 4rs 7,6 kronor. Avkastningen p4 eget
kapital uppgick till 6 procent.

Trots resultatokningen foreslar styrelsen att
utdelningen sinks fran 9 till 7 kronor per aktie.
Det sker mot bakgrund av att vi gér in i ett osak-
rare lonsamhetsldge dar tryckpapperspriserna ar
under kraftig press samtidigt som stora investe-
ringar genomfors, bland annat det nya sdgverket

i Braviken. Styrelsen dndrar samtidigt utdel-
ningsmdlet for att battre dterspegla var situation.
Utdelningen ska grundas pd koncernens lonsam-
hetssituation, framtida investeringsplaner och riktning. Det gor att Holmen Paper och hela
malet att ha en stark finansiell stillning. branschen star infor behov av att forandra
produktionsstrukturen.

Holmen Paper arbetar efter en plan att for-

Tryckpapper battra kvaliteten, stilla om till mer specialise-
Tidningspappersleveranserna till Europa mins- rade nischprodukter, stinga olénsam produk-
kade med 14 procent under 2009. Det innebar tion samt effektivisera och sianka kostnaderna.
en minskning med nira 20 procent de senaste En kommentar per bruk kan belysa detta: Vid
tva dren. Vi bedomer att tryckpapper, och dd Hallsta Pappersbruk stingdes en pappers-
framst tidningspapper, dr pa vdg inien fas dir maskin och en returpapperslinje 2008. Sam-
strukturellt 6kad konkurrens frdn nya medier tidigt har en kraftig bemanningsreduktion
kommer att paverka tillvixten i negativ genomforts och produktionen har lagts om
W Fakta AL ALY B Rorelseresultat B Nettoomsittning och
Nettoomsattning, Mkr 18 071 19 334 rérelsemarginal
Rorelseresultat, Mkr 1620 1051 Mkr % L %

.. 4000 20 20 000 20
Rorelseresultat exkl. 18 071
jamférelsestérande poster, Mkr 1620 1412
Avets resultat, Mkr 1006 642 3000 " e R
Resultat per aktie, kr 12,0 7,6 DD - oo - I 1K |
Utdelning per aktie, kr 7" 9 = \;f‘;z
Avkastning pa sysselsatt kapital, %** 7,2 6,1 1000 £ F F _F 3 - 5 5000 &2 & F F F F _ 5
Avkastning pa eget kapital, % 6,4 3,9
Skuldsattningsgrad, ggr 0,34 0,48 0 = T — T — 0 0 = T — T — 0
R 818 1124 04 05 06 07 08 09 04 05 05 07 08 09

N . 1 Rorelseresultat 1 Nettomséttning

Medelantal arsanstallda 4 577 4 829 @& Avkastning pa sysselsatt kapital @& Rorelsemarginal, %

.. P . Avkastning pa eget kapital
*Styrelsens forslag. **Exkl. jamforelsestérande poster. Y 2
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Aret i korthet

for att kunna tillverka mer bokpapper. I en
stagnerande marknad har man lyckats 6ka
volymerna inom nischen MF Special dir flera
nyutvecklade produkter moter stor uppskatt-
ning hos vira kunder. Vid Bravikens Pappers-
bruk sker fortsatta effektiviseringar, vilket
inkluderar personalneddragningar pa cirka
100 personer. Den nya massalinje som invigdes
2008 har inneburit att energiforbrukningen
per ton har minskat kraftigt. Bruket i Madrid
genomfor en investering i en ny gaskombi-
anldggning for att sinka kostnaden for el och
anga, tva stora kostnadsposter. | Madrid pdgar
ocksd en omstillning av den mindre pappers-
maskinen frin tidningspapper till bestruktet
magasinpapper (LWC). Wargons Bruk stingdes
2008. Avvecklingen har gatt enligt plan och i
slutet av dret sildes pappersmaskinen.

Konsumentkartong

Marknadslaget for farskfiberkartong var ocksa
svagt under forsta delen av dret men forbattra-
des under hosten. Vid arets slut hade Iggesund
Paperboard ett bra orderldge.

Vi har fortsatt forddlingen av vara produkter.
Vid Iggesunds Bruk har Invercote-produkter
vidareutvecklats for olika tillimpningsomréaden.
Samtidigt genomfors ett effektiviseringsarbete
for att sinka kostnaderna. Utsldppen av koldi-
oxid fran fossila branslen har under aret minskat
med 65 procent och 6ver 90 procent av brukets
internt genererade elférsorjning kommer fran
biobrinslen. En ny storskalig reningsanliggning
med senaste tekniken har tagits i drift.

Vid bruket i Workington stingdes den ildsta
kartongmaskinen i december 2009. Samtidigt

B Efterfrdgan p& Holmens produkter har varit svag under aret. Leveranserna till
Europa av tidningspapper och farskfiberkartong var 14 respektive 9 procent
lagre jamfort med 2008 och konsumtionen av sédgade travaror minskade.

B Avverkningarna i Holmens egna skogar 6kade under aret. Holmens vatten-
kraftproduktion var nagot lagre an ett normalar.

B Rorelseresultatet (exklusive jamfoérelsestérande poster 2008) 6kade fran
1412 Mkr till 1 620 Mkr. Hogre priser p& tidningspapper och kartong ligger
bakom resultatférbattringen. Svag efterfrdgan har medfért omfattande
produktionsbegransningar vilket inverkat negativt pa resultatet.
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uppgraderades kapaciteten vid den kvarvaran-
de maskinen. Atgirderna dkar var konkurrens-
kraft och innebir en forflyttning av marknads-
positionen mot ett hogre kvalitetssegment. Bru-
ket har efter justeringarna en drskapacitet pa
200 000 ton mot tidigare 250 000 ton. Cirka
100 personer berors av personalminskningen.

Sagade travaror

Léigkonjunkturen satte avtryck dven pa kon-
sumtionen av sdgade travaror. Begransad till-
gdng pd rdvara, ldga lager och produktionsbe-
gransningar hos manga europeiska leveranto-
rer bidrog dock till att marknadslaget trots allt
var ganska bra och att Holmen Timber kunde
oka sina leveranser jamfort med foregdende ar.
Marknadsbalansen innebar att prishojningar
kunde genomféras under andra halvan av éret.
Det nya sdgverket i Braviken kommer att tas i
drift vid drsskiftet 2010/2011 och forhoppnings-
vis ser vi en lite starkare efterfragan framover.

Skog

Efter att inledningsvis ha legat p4 en relativt lag
nivd okade efterfragan, liksom virkespriserna,
under senare delen av dret. Hotet om en kraf-
tigt hojd rysk exportskatt har avtagit under
dret men den minskade importen ser ut att bli
bestande.

Holmen Skog har en viktig roll som anskaf-
fare av virke till vdra industrier. Under dret har
organisationen forstarkts for att kunna mota
behovet av grantimmer till det nya sagverket
och marknadsaktiviteterna kommer att 6ka

ytterligare under aret.

Forsta skoptaget for det nya sagverket intill Bravikens

Pappersbruk togs 11 augusti infor ett stort pressuppbad och

inbjudna gaster.



Energi

Holmen Energi levererade ett mycket starkt
rorelseresultat, fraimst tack vare bra priser.
Aktiviteten dr hog inom Holmen Energi. En ny
kraftstation i Iggesundsén har under dret ersatt
tre dldre vattenkraftverk. Under hosten gick de
forsta leveranserna frdn Holmens nyutvecklade
torvtikter. Dessutom pdgar ett antal aktiviteter
inom vindkraft. Vir ambition dr att producera
vindkraft motsvarande 1 TWh p4 var egen
skogsmark. Vindmatningar genomfors pa flera
platser och det star alltmer klart att vi har
ménga omrdden som kan vara intressanta for
uppforande av vindkraftparker. Vi dr ocksé del-
agare i bolaget VindIn AB, som invigde sin for-
sta vindkraftpark under hosten 2009.

Holmen Biorefinery Development Center ar
ett nytt verksamhetsomrade som ska utveckla
nya produkter fran skogsrdvara samt bi- och
restprodukter frain Holmens 6vriga verksam-
heter.

Holmen stér tillsammans med fyra bolag
inom den elintensiva industrin bakom Industri-
kraft i Sverige AB som under hosten tecknade en
overenskommelse med Vattenfall om att ga vida-
re i projekt for att sikerstilla framtida fossilfri
baskraft.

Utsikter for 2010

Ar 2010 ser ut att bli dnnu ett tufft ar for
Holmen Paper. Tecknen pa att efterfridgan ska
vinda drojer och de pagdende prisforhandling-
arna bedoms leda till lagre priser pa tryckpap-
per i Europa. Samtidigt har priserna for retur-
papper, som ar en av vara viktigare rdvaror,
borjat stiga. For Iggesund Paperboard och

kar och den Beridna Hogvakten en konsert vid Holmen-torget i
Norrkoping.

VD-ORD

Holmen Timber ser marknadsfoérutsattningar-
na ljusare ut. Efterfrigan pa timmer &r stor och
priserna har okat, vilket okar kostnaderna for
Holmen Timber samtidigt som Holmen Skog
kan f& ndgot béttre virkesintakter. For Holmen
Energi kan 2010 bli dnnu ett bra r eftersom
priserna i hog utstrackning ar sakrade pa bra
nivaer.

Den storsta valutaexponeringen, som ir mot
euron, har siakrats for 2010 och 2011 och kur-
serna blir lite mer gynnsamma dn de sakrings-
kontrakt som gillde for 2009.

Det nya sdgverket i Braviken bidrar till att
investeringarna bedoms hamna 6ver 1500 Mkr.
En pagdende utvirdering av tillkommande
energirelaterade investeringar kan innebara
att investeringsnivan blir fortsatt hog.

Holmen pa vag

Vi dr inne i en period dd delar av var koncern
madste stopas om och jag tinker da pa tryckpap-
persverksamheten inom Holmen Paper. Vi har i
var 400-driga historia gétt igenom stora forand-
ringar ett antal gdnger tidigare. Det dr i sig en
styrka i tider av omdaning men det gér inte utan
alla medarbetares bidrag i omstillnings- och
utvecklingsarbetet. Jag vill tacka er och tillsam-
mans ska vi mota de utmaningar som ligger

framfor oss.

Stockholm den 19 februari 2010

A

i/
1A e YA

Magnus Hall !
VD och koncernchef \ )

B Den dldsta kartongmaskinen vid bruket i Workington stédngdes i slutet av
december. Samtidigt uppgraderades kapaciteten pa den kvarvarande
maskinen. Bruket far efter férandringarna en arskapacitet pa 200 000 ton.
Forandringen innebar att personalstyrkan minskar med upp till 100 personer.

B Vid Bravikens Pappersbruk sker fortsatta effektiviseringar som ett led i afférs-
omréadets anpassning till marknaden. Under hosten varslades om uppsagningar
motsvarande cirka 100 personer.

B Vid Iggesunds Bruk fardigstélldes en ny anlaggning for vattenrening.
B En ny kraftstation i Iggesundsan ersatte tre &ldre vattenkraftverk.

B Holmen firade 400 &r bland annat genom en tidningsbilaga pa tre sprak, ett se-
minarium om branschens framtidsutmaningar och en bok om Holmens historia.
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Holmen | korthet

B Huvudkontor
O Produktionsorter
ﬁ Arkning/distribution

A Forséljning, skogsregioner
och inképsbolag

Holmen Paper

| ] lggesund Paperboard
Holmen Timber
Holmen Skog

B Holmen Energi

Verksamhet
utanfér Europa

A Australien

A Japan

A\ usa ¥

A Hongkong

A Singapore Aﬁ
A usa

A\ Nordafrika* AA
A Mellandstern*

A
* Via det av Holmen Timber A

delagda férsaljningsbolaget *
Uni4 Marketing AB

B Nettoomsattning

per marknad, %

Ovriga
vérlden

v N\ Sverige*
vriga \

Europa o

Frankrike:

Neder-
landerna
Italien
Spanien Storbritannien
Europa 88 % * Varav skog och kraft 18 %

Totalt: 18 071 Mkr
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Bland de stoérre i Europa

Holmens totala kapacitet for till-
verkning av tryckpapper och kar-
tong ar cirka 2,5 miljoner ton per
ar. Inom tryckpapper &r Holmen
Europas femte stérsta tillverkare
med en arlig kapacitet om

1940 000 ton. Med 530 000 ton
farskfiberbaserad kartong per ar
ar Holmen tredje storsta producent
i Europa. Arlig kapacitet for till-
verkning av travaror uppgar till
340000 kubikmeter.

B Nettoomsittning

per affarsomrade, %

Holmen

Holmen
Timber

Iggesund
Paperboard

Totalt: 18 071 Mkr

Holmen
Energi Holmen

Holmen ar en skogsindustrikoncern som
tillverkar tryckpapper, kartong och travaror
och bedriver verksamhet inom skogsbruk
och energi. Det stora egna skogsinnehavet
och hbga andelen egenproducerad energi
ar strategiskt viktiga resurser for Holmens
framtida utveckling.

PRODUKTER. Holmen ar inriktat pa tryckpapper,
kartong, triavaror, skogsbruk och energi. Holmen
Paper och Iggesund Paperboard svarar tillsammans
for 80 procent av Holmens nettoomsattning.

EGEN SKOG GER MERPARTEN AV VIRKESRAVARAN.
Holmens tillverkning ar baserad pa fornybar rdvara
fran héllbart brukade skogar. Koncernens markinne-
hav uppgar till cirka 1,3 miljoner hektar, varav en
miljon hektar utnyttjas for skogsbruk. Sjalvforsorj-
ningsgraden for virke dr cirka 60 procent.

VATTENKRAFT OCH BIOENERGI. Holmens behov av
elenergi ticks genom egen och deligd vattenkraft,
mottryckskraft samt inkopt el. Sjalvforsorjnings-
graden for el ar cirka 30 procent. Behovet av
varmeenergi tacks till betydande del av biobrinslen.

PRODUKTION I TRE LANDER. Holmen har fyra produk-
tionsanlaggningar i Sverige samt en i vardera Stor-
britannien och Spanien. Viss efterbearbetning sker

i Nederlanderna och Frankrike. Egna forsiljnings-
bolag finns i flera europeiska ldnder. Cirka 90 procent
av produktionen siljs inom Europa. Ett dotterbolag
for virkesinkop finns i Estland.

HOLMENS TVA AKTIESERIER ir noterade pd Nasdaq
OMX Nordic, Large Cap.

B Rorelseresultat
per affarsomrade, %

Energi Paper

Iggesund

Holmen Paperboard
Paper Holmen

Skog Holmen

Totalt: 1 620 Mkr

Holmen

Timber



B Réavaruinriktade affarsomraden

Holmen Skog

Verksamhet: Ansvar for skétsel av Holmens
skogar och for virkesforsorjning till koncer-
nens svenska enheter samt virkeshandel.

Innehav av landareal: 1 264 000 hektar,
varav 1 032 000 hektar produktiv skogsmark.

Virkesforrad: 119 miljoner skogskubik-
meter.

Holmen Energi

| SR

Verksamhet: Ansvar fér koncernens
vattenkraftanlaggningar, samordning av
koncernens energifragor och elférsérjning till
koncernens svenska enheter.

Antal hel- och delagda

vattenkraftverk: 21.

Antal deldgda vindkraftparker: 1.

Produktionskapacitet/ar
(vattenkraft): 1 100 GWh.

HOLMEN | KORTHET

B Produktinriktade affirsomraden H Produkter och marknader

Produkter: Vitt och
férgat tidningspapper,
katalog-, bok-, och
magasinpapper.
Kunder: Dagspress, de-
taljister, bok- och tidskrifts-
forlag, katalogutgivare och tryckerier.

Fabriker: Hallsta Pappersbruk, Bravikens . L

Pappersbruk och Holmen Paper Madrid. Papperet anvands till tidningar, tidskrifter,

Produktionskapacitet/ar: 1 940 000 ton. kataloger, direktreklam och bécker.
Huvudmarknad: Europa.

Antal pappersmaskiner: 8.

lggesund Paperboard

Produkter: Solid-
kartong och fals-
kartong for konsument-
foérpackningar och
grafiska andamal.
Kunder: Konverterare
av kartong till férpackningar
samt tryckerier och grossister.

Fabriker: Iggesunds Bruk och
Workingtons Bruk.

Produktionskapacitet/ar: 530 000 ton. Kartongen anvénds i konsument-

Antal kartongmaskiner: 3.
* Efter stangning av BM1 i Workington i december 2009.

férpackningar och for grafiska &ndamal.
Huvudmarknad: Europa.

Holmen Timber

Produkt: Furutrévaror. :
Kunder: Snickeri- och /,f g
mébelindustri, tillverkare \-”':-v‘ o

av massiva tragolv, hyvlerier =~ - "

och byggvaruhandel. =
Sagverk:
Iggesunds Sagverk.
Produktionskapacitet/ar:

340 000 kubikmeter.

Bravikens Sagverk, med en initial kapacitet

om 550 000 kubikmeter, planeras starta vid ars-
skiftet 2010/2011.

Travarorna anvands vid tillverkning

av fonster, golv, dérrar, mébler etc.
Huvudmarknader: Skandinavien, Stor-
britannien, Nordafrika och Mellandstern.

De ravaruinriktade affarsomradena Holmen Skog och Holmen Energi forser 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.

M Operativt kapital

per affarsomrade, %

Holmen
Energi
Holmen
Paper
Holmen

Skog

lggesund

Holmen Paperboard

Timber

Totalt: 26 929 Mkr

B Anstillda B Medelantal anstéllda
per affarsomrade, % per land/region
Holmen Holmen Energi Nederlanderna

Skog 0:2 116 Buiee
Holmen 4 10 vérlden
Timber 3 Stor- 22
/ britannien
Holmen Spanien
Iggesund Paper
Paperboard

Totalt: 4 577 Totalt: 4 577

HOLMEN ARSREDOVISNING 2009 5
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Affarside, strategi och mal
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Holmens affarsidé ar att utveckla och driva Idnsam verksamhet inom tre produkt-
inriktade affarsomraden for tryckpapper, kartong och tréavaror och inom tva ravaru-
inriktade affarsomraden for skog och energi. Europa ar huvudmarknaden.

Produktinriktade affairsomraden

HOLMEN PAPER tillverkar tryckpapper for dags-
tidningar, tidskrifter, kataloger, reklam och
bocker vid tva svenska och ett spanskt bruk.
Holmen Paper dr med sin produktionskapacitet
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 dagspressforlagen,
dit cirka tva tredjedelar av forsaljningen gér.
Andra viktiga kundsegment ar detaljister,
tryckerier samt bok- och katalogforlag. I
Europa har Holmen Paper en marknadsandel
pd knappt 10 procent inom standard tidnings-
papper. Inom forbittrat tidningspapper, kata-
logpapper och bokpapper dr marknadsandelen
drygt 30 procent. Forsiljningsorganisationen
finns i Sverige och i forsiljningsbolag pa viktiga
geografiska marknader.

IGGESUND PAPERBOARD producerar farskfiber-
baserad solid- och falskartong for konsument-
forpackningar och grafiska andamal vid ett
svenskt och ett engelskt bruk. Inom detta seg-
ment dr Iggesund med kapaciteten 530 000 ton
per &r den tredje storsta tillverkaren i Europa.
Huvudkonkurrenter dr Stora Enso och M-real
med cirka 1 miljon respektive 700 000 ton farsk-
fiberkartong. Iggesunds storsta kundgrupp ar
konverterare som tillverkar konsumentférpack-
ningar. Viktiga kunder 4r dven grossister och
tryckerier som koper kartong till olika grafiska
produkter. Iggesund har en ledande marknads-
position inom framst solidkartong i Europa men
ar ocksd en betydande aktor inom falskartong.
Inom firskfiberkartong uppgér Iggesunds mark-
nadsdel i Europa till cirka 20 procent. Forsilj-
ningen till Europa koordineras via ett centralt
forsiljningskontor i Nederlanderna med siljare
och tekniker i ett antal europeiska lander. Egna



forsiljningsbolag finns dven i Hongkong,
Singapore och USA.

HOLMEN TIMBER ir koncernens tredje produktin-
riktade affarsomréade och tillverkar travaror
vid ett svenskt sigverk. Holmen Timber ir en
relativt liten aktor i Europa med en marknads-
andel inom travaror som understiger 1 procent.
Holmen Timber saljer 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 deldgande i marknadsbolag.
Vid drsskiftet 2010/2011 berdknas Holmen
Timbers nya Bravikens Sdgverk att tas i drift.
Det nya sdgverket kommer att producera kon-
struktionsvirke for byggsektorn. Skandinavien,
Storbritannien och USA blir viktiga marknader.

Ravaruinriktade affairsomraden

HOLMEN SKoG ansvarar for koncernens skogstill-
gédngar. Skogsinnehavet uppgar till en miljon
hektar produktiv skogsmark i Sverige med ett
virkesforrdd om 119 miljoner skogskubikmeter.
Holmen ar Sveriges fjarde storsta skogsdgare
med cirka 4,5 procent av landets produktiva
skogsmark. Virkesforrddet vixer arligen med
3,0 miljoner kubikmeter, samtidigt som de arli-
ga avverkningarna normalt uppgar till 2,5 mil-
joner kubikmeter. Hilften av virket siljs som

AFFARSIDE, STRATEGI OCH MAL

Ett urval av Holmens produkter i konsumentledet.

timmer till sdgverk, cirka 40 procent som
massaved till massa- och pappersindustrin och
cirka 10 procent som biobransle for energipro-
duktion. Holmen Skog ansvarar dven for virkes-
forsorjningen till Holmens svenska industrier.

TIN
) o oV K Rig ’40
Strategi & S
P‘“U INRIg »
A O Tryckpapper

» Skog B Kuvalitet, produktivitet
Vaxa och virke \ och kostnadsfokus
och B Europa 4r huvudmarknad
utveckla \ B Lonsamma verksamheter

ara fem Kartong och stark finansiell stéllning
Vv a = B Engagerat ledarskap och
affars- Elkraft kunniga medarbetare

omraden och energi

B Hallbara affars-
verksamheter

Travaror

HOLMEN ARSREDOVISNING 2009 7



Prissékrat
&r 2010-2015

Forskning och
utveckling, FoU

Holmen bedriver FoU i egen
regi men deltar dven externt;
branschgemensamt och i
samarbeten med universitet
och hdgskolor. Inriktningen ar
huvudsakligen pa produktut-
veckling och effektivisering av
processer, men &ven pa
skoglig tillvaxt och effektivise-
ring av skogsbruket. Det ex-
terna arbetet utfors i samar-
bete med en rad olika aktérer.
Svenska Innventia, MoRe Re-
search, SweTree Technologi-
es, Kungliga Tekniska hdg-
skolan, Umea universitet,
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 Complutense de
Madrid.

Virke

El
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HOLMEN ENERGI ansvarar for koncernens vatten-
krafttillgdngar samt f6r att utveckla koncer-
nens verksamhet inom energiomrddet. Produk-
tionen av vattenkraft uppgar ett normalér till
1,1 TWh, vilket gor Holmen till den sjatte
storsta elproducenten i Sverige. Holmen Energi
ansvarar aven for elforsorjningen till Holmens
svenska industrier.

Utveckling

Holmen ar verksamt pad marknader som ir stora
och viletablerade. Det giller savil produkt-
marknaderna papper, kartong och trdvaror, som
rdvarumarknaderna for virke och energi. Mdlet
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-
omraden. Forvirv har statt for en mindre del av
tillvixten. Det senaste storre forvarvet var
bruket i Madrid &r 2000. Utveckling kraver
ocksd omstillningar och stdngning av olonsam
produktion, ndgot som priglat de senaste
verksamhetsdren inom Holmen Paper. For att
minska produktionen av standard tidnings-
papper har fokus lagts pd produktutveckling
inom mer foradlade papperskvaliteter. Inom
Iggesund Paperboard anpassas produktionen for
att prioritera produktion av kartong i det hogsta
kvalitetssegmentet. For sdgade travaror sker ett
kontinuerligt utvecklingsarbete i ndra samarbete
med kunder och specialiserade underleveran-
torer. Bravikens Sagverk blir nar det star klart

ett hogteknologiskt och effektivt sdgverk for
konstruktionsvirke.

Den egna virkes- och energiproduktionen
ska ocksd utvecklas och vixa. Den skogsskotsel
som genomforts bedoms medfora att den arliga
virkesproduktionen (avverkningarna) successivt
okar for att om fyrtio ar vara 20 procent hogre
in idag. Dessutom bedoms det pa 30 &rs sikt
finnas goda mojligheter att hoja tillvixttakten
i koncernens skogar omkring 25 procent genom
en ny, forbattrad skogsskotsel. Det innebir
pé sikt hogre avverkningsnivder. Inom energi-
produktion bedoms potentialen vara god att
utveckla ny I6nsam produktion av vindkraft
och biobrinsle. Mélsittningen ar att &rligen
kunna producera 1 TWh el frin vindkraft
uppford pé egna marker. Under 2009 startade
Holmen Energi ett utvecklingscenter i Iggesund
med inriktning pé bioraffinaderi och biobrinsle.

Holmen méste mota kundernas hoga krav
pa att effektivt kunna trycka, konvertera och
sdga produkterna till indamalsenliga och till-
talande slutprodukter. For att stodja affirs-
verksamhetens krav pa produktutveckling
och effektiva processer bedriver Holmen ett
decentraliserat forsknings- och utvecklings-
arbete inom respektive affirsomrade.

Produktivitet

Overgripande ambition fér koncernens verk-
sambhet dr att erbjuda kunderna attraktiva och
hogkvalitativa produkter samt god service. Det
ska ske kostnadseffektivt sd att Holmen forblir

Sa tillverkas produkterna

Denna mycket férenklade bild visar tillverkningsprocessen i
en pappers- och kartongmaskin. | verkligheten skiljer sig
maskinerna at en hel del. Révaror utgors framst av ved och/
eller returpapper samt el och kemikalier. Massan som tillver-
kas kemiskt eller mekaniskt gar ut pa en bana i maskinen.

MASSA

PRESS

VATPARTI
RAVAROR

Forst passerar den ett vatparti, sedan en press och darefter
torkas papperet/kartongen pa banan som da I6per mellan
ett stort antal cylindrar for att i slutdnden rullas upp och se-
dan skaras till i de rull- eller arkstorlekar kunderna bestallt.

PAPPER/KARTONG
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en konkurrenskraftig leverantér. Storskaliga,
effektiva produktionsanliggningar och kompe-
tenta medarbetare ger hog produktivitet samt
effektivt utnyttjande av insatsvaror och kapital.
For att framgéngsrikt kunna genomféra lang-
siktiga investeringar och uppna béde storska-
lighet och utveckling méste samspelet fungera
vil mellan marknadsforing, produktutveckling
och produktionsokning. Basvolymer av vissa
produkter kombineras med utvalda satsningar
péd mer forddlade eller forbattrade 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 virme utgor huvudsakliga rdvaror i proces-
sen for att producera tryckpapper, kartong och
travaror. Genom en vil integrerad produktions-
process producerar Holmen drygt 90 procent
av massan och varmeenergin vid de egna bru-
ken. Anskaffningen av 6vriga ravaror ir for-
stirkt genom en integration bakat i foradlings-
kedjan via dgande av skog och vattenkraftpro-
duktion samt enheter for anskaffning av retur-
papper. For virke ar sjalvforsorjningsgraden till
koncernens svenska enheter cirka 65 procent
och for koncernen totalt (inklusive bruket i
England) cirka 60 procent. Produktionen av
egen elkraft motsvarar drygt 30 procent av
koncernens elenergibehov medan virmeenergi-
produktion till cirka 70 procent baseras pa
restprodukter fran den egna produktions-
processen. Darutover ér cirka 55 procent av
elleveranserna prissikrade genom langsiktiga
leveransavtal. Betydande returpappersvolymer
kops via hel- och deldgda insamlingsbolag.

Finansiella mal

L6NSAMHET. Milet for Holmen dr att avkast-
ningen uthélligt ska 6verstiga marknadsmassig
kapitalkostnad. Lonsamhetsmaélet anvands for
att styra verksamheten. I koncernen anvands
nyckeltalet Value Added for att berdkna lon-
samheten utifrdn rorelseresultatet med avdrag
for kapitalkostnad och skatt. Det ger ett enkelt
och tillrackligt rattvisande matt som kontinuer-
ligt foljs upp for koncern, affirsomraden och
produktionsenheter. Med undantag f6r ar 2008
har koncernens lonsamhet under en lingre
period 6verstigit kapitalkostnaden.

Holmens verksamhet ar kapitalintensiv och
en stor del av utvecklingen sker genom investe-

ringar i utokad kapacitet och forbittrad pro-
duktion. Aven kostnadsrationalisering sker ofta
i kombination med investeringar. For att utvir-
dera lonsamheten i investeringarna anvinds en
modell for 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 kraft-
tillgadngar (2 procent).

Koncernens viagda kapitalkostnad for den
lopande verksamheten berdknas utifrdn korta
marknadsrantor och var under 2009 knappt
8 procent (fore skatt) for industriverksamhet.
Kapitalkostnaden som anvinds vid provning
av investeringar baseras pa langa marknads-
rantor och var under 2009 cirka 11 procent
(fore skatt) for industriverksamhet.

KAPITALSTRUKTUR. Holmens mal 4r att ha en
stark finansiell stillning som ger finansiell
stabilitet och mojlighet att fatta korrekta och
langsiktiga affirsbeslut som inte enbart dr
beroende av konjunktur och externa finansie-
ringsmojligheter. Malet for skuldsattnings-
graden dr intervallet 0,3-0,8 och anpassningen
till detta mal utgor en del av den strategiska
planeringen.

UTDELNING. Beslut om ordinarie aktieutdelning
ska grundas pd en sammanvagning av kon-
cernens lonsamhetssituation, framtida
investeringsplaner och finansiella stéllning.
Styrelsen har till drsstimman 2010 fore-
slagit en sinkning av utdelningen till 7 kronor
per aktie, vilket motsvarar 4 procent av eget
kapital. Under de senaste tio dren har den
ordinarie utdelningen i genomsnitt uppgétt till
5 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.

Utover ordinarie utdelning har Holmen
limnat extra utdelningar for verksamhetsiren
1998,2000 och 2003.

Styrelsen har under senare &r haft mandat
fran drsstimman att dterkopa upp till 10 pro-
cent av bolagets samtliga aktier. Under 2008
aterkoptes totalt 760 000 aktier av serie B,
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Holmen och omvariden
beskriver Holmens arbete for
en héllbar utveckling. Ambi-
tionen &r att hallbarhetsredo-
visningen ska ge tydliga svar
pa de fragor som koncernens
intressenter stéller om milj6-
och socialt ansvar samt eko-
nomisk utveckling. Redovis-
ningen for 2009 publiceras pa
svenska och engelska i mars
2010 och kan bestallas pa
Holmens webbplats. Spansk
version beraknas vara klar i
maj.

| likhet med tidigare ar blev
Holmen under 2009 upptaget
pa flera sé kallade foretags-
index fér hallbar utveckling
och samhéllsansvar. Att kom-
ma med i ett index &r en be-
kraftelse pa att foretaget be-
doéms agera ansvarsfullt ur
ekonomiska, miljdmassiga
och sociala aspekter. Holmen
ingar bland annat i Swedbank
Roburs fondfamiljer Ethica
och Banco, FTSE4Good
Index Series, Nasdagq OMX/
GES Nordic Sustainability In-
dex, OMX GES Sustainability
Sweden Index, Storebrands
SRI-index och SIX STARS
héllbarhetsindex.

Global Reporting Initiati-
ves (GRI) riktlinjer for hall-
barhetsredovisning, G3, ar
de globalt vedertagna riktlin-
jerna for hallbarhetsredovis-
ning. Holmen féljer dessa
riktlinjer sedan flera &r och
hallbarhetsredovisningen for
2009 uppfyller den hégsta
redovisningsnivan, niva A.
Detta har aven intygats av
revisionsféretaget KPMG.

GRI REPORT

GRI REPORT

HOLMEN ARSREDOVISNING 2009

vilket motsvarar cirka 0,9 procent av det totala
antalet utelopande aktier och cirka 0,3 procent
av det totala antalet roster. Aterképet var kopplat
till koncernens incitamentsprogram. Nagot
uttryckligt mal for aktiedterkop finns inte. Det
har anvants som ett komplement till utdelning-
arna for att justera kapitalstrukturen nir om-
standigheterna bedomts gynnsamma. Férutom
2008 4rs aterkop har aktier aterkopts ar 2000.

Hallbarhet

Holmens utveckling ska ske med en uthéllig syn
pé lonsamhet och resursanviandning. Ravarorna
virke och returpapper samt produkterna ar
kretsloppsanpassade och tervinningsbara.

Holmen arbetar for att utnyttja elenergi
och virme effektivt, minska utslappen av fossil
koldioxid och 6ka sjilvforsorjningsgraden av
energi.

Koncernen dar medlem av FN:s Global Com-
pact, vilket innebar att foretaget stdr bakom
internationella riktlinjer avseende manskliga
rattigheter, sociala férhallanden, milj6é och
fackforeningsritt.

Holmens arbete for en hallbar utveckling
beskrivs utforligt i den separata hallbarhets-
redovisningen Holmen och omvidrlden, vilken
uppfyller GRIs redovisningsniva A, det vill
sdga den hogsta nivén.

EKONOMISK UTVECKLING. God l6nsamhet och
stark finansiell stallning skapar goda forutsatt-
ningar for en langsiktigt hdllbar utveckling.
Holmen har en tydlig roll i det hdllbara sam-
héllet genom att vara ett framgéngsrikt och
lonsamt féretag som tillverkar produkter av
naturliga ravaror.

Det skapar arbetstillfillen och gor det moj-
ligt att kopa insatsvaror, betala skatter och
limna avkastning till zgare och finansidrer.
Lonsamheten dr ocksa en forutsattning for
investeringar som gor att foretaget kan utveck-
las i linje med gradvis forandrade marknads-
forhédllanden. Holmens finansiella mal stodjer
pa detta satt en langsiktig och héllbar ekono-
misk utveckling.

SOCIALT 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 méil avseende humankapital, ledarskap,
medarbetarsamtal, antal arbetsolyckor samt

Medarbetare vid Bravikens Pappersbruk.

andel kvinnliga chefer. Malen beskrivs mer
detaljerat i hallbarhetsredovisningen Holmen
och omuvdrlden.

Resultaten foljs upp via nyckeltal och med-
arbetarundersokningen Holmen Inblick. Med-
arbetarundersokningar genomfors vartannat ar
och frdn och med 2009 pad Holmens samtliga
enheter. Resultatet bildar underlag for det strate-
giska HR-arbetet samt for lokala atgardsplaner.

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

Varje ar avsitts betydande resurser for
kompetensutveckling. Samtliga affirsomrdden
genomfor ett stort antal utbildningsprogram.
Den genomsnittlige Holmen-anstallde genom-
gar cirka 40 utbildningstimmar per ar.

Holmen arbetar ldngsiktigt for att lagga en
stabil grund for framtida rekryteringar, bland
annat genom nira samarbeten med hogskolor
och genom att erbjuda sommarjobb till ung-
domar.

Holmen forsoker genom omplaceringar,
fortida pensioneringar och utbildningsbidrag
hjalpa medarbetare som paverkas av omstruk-
tureringsbeslut.

Samverkan med de fackliga organisatio-
nerna sker i frigor som ror hilsa, sikerhet,



jamstilldhet och kompetensutveckling samt

personalneddragningar. Samtliga policyer ar
utvecklade tillsammans med eller forankrade
hos de fackliga organisationerna.

miLJOANSVAR. Holmens verksamhet regleras
miljomaissigt av lagar och tillstind i varje land.
Koncernens miljopolicy ar utgdngspunkten for
hur miljoarbetet organiseras och bedrivs. I poli-
cyn tydliggors energi- och klimatfragornas
betydelse for verksamheten. Tillverkningens
miljopaverkan ligger inom de ramar som miljo-
myndigheterna anger.

Skogarna brukas med mal att langsiktigt
producera allt mer virke och samtidigt ge livs-
utrymme for de manga arter som lever dir.

Ett skogsskotselprogram har tagits fram som
bedoms kunna oka tillvaxten i Holmens skogar
ytterligare samtidigt som naturligt forekom-
mande vaxter och djur ges forutsittningar att
langsiktigt fortleva i skogslandskapet. Koncer-
nen har dessutom som ambition att 6ka ut-
tagen av biobrinslen i skogarna i takt med att
efterfrdgan fran biobrinslebaserad energi-
produktion okar.

Den industriella verksamheten och skogs-
bruket ar certifierade enligt ISO 14001. Skogs-
bruket dr dessutom certifierat enligt FSC

For varje trad som Holmen avverkar sétts tre nya plantor.

(Forest Stewardship Council) och PEFC
(Programme for the Endorsement of Forest
Certification schemes).

Holmen arbetar aktivt for dtgarder som
bidrar till hallbar utveckling och minskad
klimatpdverkan. Holmen berors av Kyoto-
protokollets regelverk kring handeln med
utsldppsritter eftersom koncernens anligg-
ningar sedan 2005 ingar i systemet. Energi-
effektivisering samt utbyggnad av koldioxid-
neutrala kraftslag som vattenkraft, vindkraft
och karnkraft stods av Holmen.

Holmen deltar i Sverige och England i frivil-
liga program for energieffektivisering som ger
de energiintensiva industrierna ett alternativ till
energiskatter. Det sitter internt fokus pa energi-
fragor och vintas oka energieffektiviteten och
minska klimatpdverkan. Energiledningssystem
som tidigare inforts vid koncernens svenska
anldggningar och vid bruket i Workington,
inférdes under 2009 vid bruket i Madrid.

Holmen arbetar aktivt med att identifiera och
genomfora energibesparande dtgirder. Koncer-
nens energi - och klimatmal, som mer utforligt
finns beskrivna i hdllbarhetsredovisningen
Holmen och omuvidrlden 2009, innebir att
energianvandningen ska effektiviseras och att
anvindningen av fossila brianslen ska minska.
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HOLMEN PAPER

Holmen Paper

Holmen Paper ar Europas femte stérsta tillverkare av tryckpapper. Marknads-
andelen i Europa uppgér till 10 procent fér standard tidningspapper och till
drygt 30 procent fér MF Journal-, bok- och katalogpapper.

Verksamheten 2009

efterfrigan dven utanfor Europa medforde att

Den globala efterfragan pa tryckpapper sjonk kapacitetsutnyttjandet for europeiska produ-

under 2009. Efterfragan pa tryckpapper i center var lagt. Trots detta sags bara enstaka

Europa sjonk med cirka 15 procent. Leveran- permanenta nedlaggningar pd marknaden, vil-

serna av tidningspapper till Europa sjonk med ket skapat en obalans mellan utbud och efter-

14 procent jamfort med foregdende dr. En svag fragan. Efterfrdgan pd MF Journal i Europa
B Fakta 2009 2008 B Rorelseresultat B Nettoomsattning och

rérelsemarginal
Nettoomséttning, Mkr 9303 10443 Mkr % Mkr %
Rérelseresultat, Mkr 340 -81 1000 UG 12000 12
Rorelseresultat exkl. o308
b .. 0 7.5 9000 — 9
jamfdrelsestérande poster, Mkr 340 280 7
g
Investeringar, Mkr 287 679 s0 % _ 50 6000 7 B 6
340
Operativt kapital, Mkr 8789 10237 35 S7
250 -+ - 25 3000 - - 3
Medelantal anstéllda 2301 2584 1
Andel férsaljning i Europa, % 84 88 0 — ‘ ‘ ‘ ; — 0,0 0 — ; ; ; ; — 0
04 05 06 07 08 09 04 05 06 07 08 09
Leveranser, 1 000 ton 1745 2044 1 Rorelseresultat 1 Nettoomsiéttning
@& Avkastning pa operativt kapital @& Rorelsemarginal
Exkl. jdmférelsestérande poster Exkl. jdmférelsestérande poster
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var 20 procent ligre under 2009 jamfért med
foregdende ar. For SC-papper var nedgingen
9 procent och for bestruket papper 22 procent.
Holmen Papers verksamhet har under aret
fokuserats mot en omfattande satsning pa kva-
litet och produktutveckling parallellt med kost-
nadsbesparingar och effektiviseringsitgarder.
Vid Hallsta Pappersbruk har bemanningen
minskats med cirka 30 procent efter 2008 drs
stangning av PM 2 och massalinjen for retur-
papper. Bemanningen vid Bravikens Pappers-
bruk kommer att minskas med cirka 100 perso-
ner ndr en ny organisation infors under varen
2010. Vid pappersbruket i Madrid fortsitter
arbetet for att dstadkomma effektivare proces-
ser i kombination med besparingsitgirder.
Rorelseresultatet for 2009 uppgick till
340 Mkr jamfort med 280 Mkr for foregdende
ar (exklusive jamforelsestorande poster). For-
battringen forklaras av hogre forsdljningspriser,
men det svaga marknadsldget medforde dock
omfattande produktionsbegransningar och
okad forsiljning utanfér Europa. Lagre kost-
nader for virke och returpapper paverkade
resultatet positivt, samtidigt som kostnaden
for energi okade.

Marknad

Holmen Papers marknadsstrategi dr att med
fokus pa Europa utveckla konkurrenskraftiga
produkter och affarskoncept inom trahaltigt
tryckpapper till kundgrupperna dagspressforlag,
detaljister, tryckerier samt bok- och katalog-
forlag. Marknadsandelen inom standard
tidningspapper ér cirka 10 procent i Europa.

B Produkter, %

Bestruket Reklamtryck,
tidskrifter
6 och bécker
SC———— 9
41

MF Special 41

B Slutprodukter, %

Standard tidningspapper L

For nischprodukter av tidningsrelaterat papper,
sdsom MF Journal, bok- och katalogpapper,
uppgir Holmen Papers samlade europeiska
marknadsandel till drygt 30 procent. Europa-
marknaden for trahaltigt tryckpapper om-
fattade under 2009 drygt 21 miljoner ton, en
minskning mot 2008 med 4 miljoner ton eller
cirka 15 procent.

TIDNINGSPAPPER. Cirka 9 miljoner ton av den
europeiska marknaden for trahaltigt tryckpap-
per utgjordes av tidningspapper. Betalda dags-
tidningar svarar for huvuddelen av konsumtio-
nen. Gratistidningarna, som visat sig mera kon-
junkturkansliga med sitt starka beroende av
annonsintikter, minskade under &ret till att
motsvara cirka 5 procent av konsumtionen.

Efterfrdgan pa tidningspapper paverkas i
allt hogre grad av 6kat utbud av elektroniska
media och dndrade medievanor hos bade kon-
sumenter och annonsorer. Bland de traditio-
nella tidningshusen marks satsningar inom
radio, TV och Internet.

Den globala efterfrdgan pa tidningspapper
minskade under dret med 15 procent. Den
storsta nedgdngen dterfinns i Nordamerika och
Europa med cirka 26 respektive 14 procents
minskning. Tillvixt aterfinns framst i Asien.
Holmen Papers leveranser av tidningspapper
minskade med 16 procent, ndgot mer dn snittet,
beroende pa nedliaggning av kapacitet, omstall-
ning mot andra produkter och fallande efter-
fragan.

Efter prissinkningar under 2008 genomfor-
des prishojningar pa tidningspapper under
2009. For 2010 gar priserna ned igen.

HOLMEN PAPER

Lyckad
TMP-investering

Bravikens nya linje fér termo-
mekanisk massaproduktion,
TMP, togs i drift under senare
delen av 2008 efter investe-
ringar pa cirka 500 Mkr. Ett ar
senare &r effekterna tydliga.
Energibesparingen tillsam-
mans med minskad kemi-
kaliedtgang motsvarar éver
90 Mkr per ar. Oljeforbruk-
ningen har tack vare forbatt-
rad angétervinning minskat
dramatiskt, fran 25 000 till

14 000 kubikmeter per ar.

Massan som produceras har
dessutom forbattrade styrke-
egenskaper och férhsjda
optiska egenskaper. Bravi-
ken har darfor kunnat produ-
cera Holmen XLNT vid sa lag
ytvikt som 36 gram och pa
marknaden kunnat ta mark-
nadsandelar fran SC-papper
med 45 grams ytvikt.

Studierna och vidareutveck-
lingen av massaproduktionen
fortsatter kontinuerligt och
potential finns for ytterligare
forbattringar avseende bade
energiférbrukning, produk-
tivitet och massaegenskaper.

B Ledande producenter 2009

Tryckpapper, kapacitet i Europa

D:
agspress U

Stora Enso
Norske
Myllykoski
Holmen
SCA
Burgo

1000ton O

Kataloger

—/1sc

2000

™ Standard tidningspapper

4000 6 000 8 000

[ MF Special
[ Bestruket
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HOLMEN PAPER

Europeiska tryck-
pappersmarknaden 2009

A

Pris

Standard tidningspapper
9 miljoner ton

LWC/MWC
Magasin
Tidskrifter
Veckotidningar
Produktkataloger
Reklamtryck

SC-papper
Tidskrifter
Veckotidningar
Produktkataloger
Reklamtryck

MF Special
Reklamtryck
Bilagor

Bocker
Telefonkataloger

=== Standard
tidningspapper
Dagstidningar
Reklamtryck
Bilagor
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Marknaden var svag under
hela &ret. Den svaga efter-
fragan i Europa har delvis
kompenserats av okad
export utanfor Europa,
men resultatet blev anda
ett kapacitetsutnyttjande
pa 84 procent for vast-
europeiska leverantorer.

P4 Holmen Papers samt-
liga bruk genomférdes
betydande marknads-
relaterade produktions-
stopp under 2009.

MF SPECIAL. Produktom-
radet MF Special inne-
fattar produktgrupperna
MF Journal, bokpapper
och telefonkatalogpapper.
Holmen Papers styrka lig-
ger inom produktgruppen
MF Journal med produkter
som kvalitetsmassigt ligger
mellan standard tidnings-
papper och magasinpapper
(SC- och LW C-papper). Ambitionen ir att
erbjuda kostnadseffektiva och ytterligare
vidareutvecklingsbara alternativ till fram-
forallt SC-papper. Inom MF Journal 6kade
Holmen Paper leveranserna med 20 000 ton
till 400 000 ton, en 6kning med 5 procent.

Den generella marknadsutvecklingen for

MF Journal i Europa under 2009 var 20 pro-
cent ldgre efterfragan.

Bokpapper ir en nischprodukt som vuxit
i betydelse for Holmen Paper dir man sett posi-
tiva resultat av produktutveckling under &ret.
Holmens leveranser 6kade under 2009 med
23 procent. Den totala europeiska marknaden
for trahaltigt bokpapper uppgar till cirka
500 000 ton per ar.

Marknaden for telefonkatalogpapper domi-
neras av ett fital starka nationella kopare.
Efterfragan, liksom Holmen Papers leveranser,
minskade under 2009 med cirka 20 procent
och den langsiktiga utvecklingen for markna-
den ar negativ. Holmen Papers marknadsandel
uppgar till cirka 35 procent.

MAGASINPAPPER. 2009 blev ett svagt ar ocksa
for magasinpapper, det vill siga SC-papper och
bestruket papper. Europamarknaden minskade
med 17 procent till 10 miljoner ton. Tidskrifts-
forlag, detaljister och tryckerier utgor de stora
kundkategorierna och trots den drastiska
minskningen under 2009 dr férhoppningarna
om en viss dterhamtning drivet av annonsinves-
teringar goda. Positiva drivkrafter dar okad
adresserad direktreklam och nya magasintitlar.

Inom SC-papper och bestruket papper har
Holmen Paper relativt sma volymer. For bida
kvaliteterna minskade leveranserna under 2009
med cirka 5 procent utan hiansyn tagen till ned-
laggningen av Wargons Bruk.

Foérandring och utveckling

Tidningspapper kommer ocksa i framtiden att
utgora Holmen Papers bas men atgarder pagér
sedan flera dr for att minska exponeringen mot
detta omrdde till forman f6r mer kvalificerade
och utvalda produkter inom produktomradet
MEF Special. Hir har Holmen Paper en stark
stillning med bland annat produkterna
Holmen Book och Holmen XLNT.

Fokuserad vidareutveckling pdgér konti-
nuerligt och riktas i stor utstrackning in pa
projekt for vidareutveckling av MF Special.

Holmen Paper driver kontinuerligt
besparings- och effektiviseringsarbeten for att
mota den forandrade marknadssituationen.

En ny organisation med 30 procents minskad
bemanning borjade tillimpas vid Hallsta
Pappersbruk under 2009. I september tillkdnna-
gavs att personalstyrkan vid Bravikens Pappers-
bruk minskas med cirka 100 personer, vilket
ocksd kommer att medféra en ny organisation
och synliga resultateffekter under 2010.

Kontinuerlig oversyn gors av de rorliga
kostnaderna, diar maskinparkens effektivitet
och atgangstalen for insatsvaror och energi
standigt forbattras.

Ett internt arbete for att forbattra kvaliteten
inom omrddena produktegenskaper, teknisk
support och leveransprecision fordjupades
under 2009 och drivs i hogt tempo.



HOLMEN PAPER

Produktutveckling, exemplet Holmen XLNT

Marknad

Marknadens krav pa tryck-
papperet fangas bland annat upp
via Holmen Papers marknadsavdel-
ning och teknisk kundtjanst. Dessa
ar viktiga kanaler for att f& informa-
tion om kundbehov och krav pa
produktutveckling. Aven kund-
undersokningar anvands i
detta syfte.

PRODUKTRAD -
Holmen Papers produktrad B
identifierar mojlig produkt- E
utveckling utifran affarsomradets = { B

r“d'!_j

1 =
strategiska mal och identifierade - ﬂ
marknadsbehov som bedéms ha i .9
god framtida potential. s

Holmen Paper har en htg andel MF Special i sin

produktportfélj. MF Special &r en av Holmen Papers

strategiska styrkor som &r viktiga att ta vara pa. Samtidigt &r
SC-papper, som Holmen Paper endast tillverkar i mindre ut-
strackning, en viktig produkt fér vissa slutanvéndare. SC-papper
ar mer féradlat an MF Special. Holmen Paper sdg darfér en
affarsmojlighet i att utveckla MF Special till en hdégre produkt-
klass som ligger néra SC-papper i kvalitet. Nyckelfrdgan blev:
Gar det att skapa ett MF Special-papper med SC-papperets
egenskaper?

BESLUT

Léonsamhetsberakningar

och teknikforutsattningar

ligger sedan till grund foér beslut.
Forstudien visade att projektet hade goda
férutsattningar att bli lyckosamt. Marknaden
gav tydliga signaler om att konceptet var
intressant. Beslut fattades darfor att g& vidare
med projektet.

LANSERING

Efter genomforda tester ar den

nya produkten redo for lansering
pa marknaden.

Genom nara samarbeten med referens-
kunder naddes ett genombrott, vilket har
resulterat i att Holmen Paper & marknads-
ledande inom den hér typen av papper.
Marknaden ar mycket postiv till MF Special-
produkten som har fatt namnet Holmen XLNT.

Strategiska mal
Holmen Papers produktportfolj
ska stdmma 6verens med den

strategi som affarsomradet har fast-
stéllt. Holmen Papers strategi ar att
minska exponeringen mot standard
tidningspapper, som svarar for drygt
hélften av produktionsvolymen, till
férman for produkter med hogre
foradlingsvarde, som till
exempel MF Special.

FORSTUDIE
En férstudie initieras dar tekniska mojligheter och
begransningar samt nédvandiga investerings-
behov identifieras. Kalkyler uppréattas fér
att berdkna kostnader for projekten.
SC-papper har hogre glans an MF Special-produkter.
Under forstudien underséktes hur ett MF Special-
i ] 1| papper skulle kunna ges hogre glans. Viktiga parametrar
att arbeta med var pappersmassan, fyllmedel och
kalandrering. Diskussioner holls bland annat med
- maskintillverkare och leverantorer av kemikalier.

PROJEKT OCH PILOTFORSOK
7 ., Vid positivt utfall initieras ett projekt for att ta
3 1 fram den nya produkten. Pilotférs6k genom-
. : * fors. Kvalificering, genom tester hos nyckel-

. i S kunder, &r ett viktigt steg och sker fore
‘m

1

produktlanseringen.
Fullskaleférs6k genomférdes dar blandningen av
pappersmassan och fyllmedel testades i kombination
med olika kalendrering, det vill sdga hur papperet pressas.
Provtryckningar genomférdes hos nyckelkunder, varefter
vissa justeringar gjordes. Ett successivt utvecklingsarbete ledde
till stegvisa forbattringar.

SLUTPRODUKT
v B




IGGESUND PAPERBOARD

lggesund Papertbboard

Iggesund Paperboard &r den tredje storsta tillverkaren av féarskfiberkartong i
Europa, dar marknadsandelen uppgar till cirka 20 procent. Iggesund Paperboard
har en ledande marknadsposition inom solidkartong i Europa, men ar ocksa en
betydande aktér inom falskartong.

Verksamheten 2009

global finansiell oro med vikande efterfrigan

Marknaden for farskfiberkartong var svag, och efterfoljande lageravveckling. Totalt sett
speciellt under det forsta halvéaret 2009. Det minskade marknaden for firskfiberbaserad
forsamrade marknadslaget orsakades av den kartong i Europa med 9 procent. Leveranserna
konjunkturavmattning som initierats av en fran Europa till icke-europeiska marknader
B Fakta 2009 2008 B Rorelseresultat B Nettoomséttning och
rérelsemarginal
Nettoomsattning, Mkr 5023 4860 Mkr % Mikr %
Rorelseresultat, Mkr 419 320 1000 40 6000 20
5023
Investeringar, Mkr 260 327 750 30 4500 \ i 15
Operativt kapital, Mkr 4114 4254
Medelantal anstalida 1669 1670 50 > e 20 i B 8o~ 1
Andel forsaljning i Europa, % 85 89 250 _ %9 10 1500 5 . 5
Leveranser, 1 000 ton 477 494
0 T T 1 1 1 1 0 0 1 1 1 1 1 1 0
04 05 06 07 08 09 04 05 06 07 08 09
1 Rorelseresultat 1 Nettoomsattning
&= Avkastning pa operativt kapital @& Rorelsemarginal
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minskade med 14 procent. Som f6ljd av kapa-
citetsstangningar sjonk inte kapacitetsutnytt-
jandet hos europeiska producenter i samma
utstrackning som efterfrigan. Prishojningar har
under dret genomforts for bade solid- och fals-
kartong. Iggesund Paperboard genomforde
under hosten prishojningar for falskartong pa
den engelska marknaden och har for 6vriga
Europa aviserat prishojningar for 2010.

Under hosten fattades beslut om att stinga
den ildsta kartongmaskinen vid Workingtons
Bruk permanent, samtidigt som den kvarvaran-
de kartongmaskinen uppgraderas for en hogre
kapacitet och hogre kvalitet. Bruket far efter
detta en arskapacitet pd 200 000 ton, en volym
som dr battre anpassad till marknaden. Som en
konsekvens av forandringen minskas personal-
styrkan med cirka 100 personer.

Rorelseresultatet for 2009 uppgick till
419 (320) Mkr. Forbattringen beror pa de pris-
hojningar som genomfordes under andra halv-
aret 2008 tillsammans med pund- och kron-
forsvagning. Samtidigt paverkade produktions-
begrinsningar och hoga tillverkningskostnader
resultatet negativt. Reserveringar och nedskriv-
ningar till f6ljd av stingningen av kartong-
maskinen pdverkade resultatet negativt med
75 Mkr under aret.

Marknad

Virldskonsumtionen av kartong uppgér till
cirka 32 miljoner ton per ar. For de kvaliteter
Iggesund Paperboard producerar — farskfiber-
baserad solidkartong och falskartong — ar
europamarknadens storlek cirka 2,6 miljoner
ton. Den arliga marknadstillvixten har under

B Produkter, %

Falskartong —‘

43

Grafiska
andamal

21

Solidkartong

B Slutprodukter, %

ndgra ar varit hogre dn normal, cirka 5 procent,
men foll under 2008 och 2009 till foljd av en
kombination av konjunkturavmattning och
finansiell oro. De storsta marknaderna i Europa
for solid- och falskartong ar Tyskland och Stor-
britannien med 23 respektive 14 procent av
konsumtionen. Flera europeiska delmarknader
uppvisar en negativ utveckling, med en ndgot
mer uttalad nedgang i Osteuropa. Asien har
under de senaste aren gatt om Nordamerika
som storsta marknad for farskfiberkartong.
Iggesund Paperboards andel av marknaden for
farskfiberkartong i Europa ir cirka 20 procent
och inom segmentet solidkartong ir foretaget
klart marknadsledande i Europa.

Forsaljningen ar inriktad mot produkt-
segmenten forpackningskartong, med tobaks-
kartong som ett viktigt delsegment, och grafisk
kartong. Kunderna utgors framst av konver-
terare som tillverkar forpackningar samt
grossister och tryckerier som koper kartong till
grafiska anviandningsomréaden.

Iggesund Paperboards varumirken Invercote
och Incada ir de ledande pa Europas kartong-
marknad. Solidkartongen Invercote, som till-
verkas vid Iggesunds Bruk, har det starkaste
varumarket och falskartongen Incada, som pro-
duceras vid Workingtons Bruk ar nummer tva.

FORPACKNINGSKARTONG. Den typ av farskfiber-
baserad kartong som Iggesund Paperboard till-
verkar anvinds bland annat till konfektyr, lake-
medel, kosmetika och parfym. Privatkonsum-
tionens utveckling, som globalt sett utvecklades
negativt under 2009, dr en faktor som har stor
péaverkan pd efterfrigan pa forpackningar. Som
en foljd darav minskade efterfridgan pa kartong

IGGESUND PAPERBOARD

Sankt férbrukning av
fossila branslen

Vid Iggesunds Bruk bedrivs
sedan decennier ett langsiktigt
miljdarbete. Malet ar att bli
sjalvforsorjande pa el och
oberoende av fossila brénslen.
Energiforsorjningen bygger pa
varme frn den egna processen
och elektricitet som till néra
hélften ar egenproducerad.

Under 2009 har utslappen av
koldioxid fran fossila kallor vid
Ilggesunds Bruk sankts med
65 procent till f6ljd av energi-
besparingar och investeringar
pé cirka 100 Mkr i 6kad kapa-
citet for att nyttja biobrénslen.
Sankningen motsvarar utslap-
pen frén 17 500 personbilar som
vardera kors 1 500 mil per &r.

Redan innan dessa atgarder
var brukets internt genererade
elférsérining biodriven till nara
90 procent. Nu 6kar andelen
till 95 procent. Det innebér att
Invercote i stort sett tillverkas
helt utan utslapp av fossil kol-
dioxid.

Iggesunds Bruk har ett 6ver-
skott pa varmeenergi som for-
utom att driva den egna pro-
duktionen ocksé anvands till att
torka trévaror i Holmen Timbers
ségverk, men ocksa for upp-
varmning av ett tusental bostéa-
der i det nérbelédgna samhallet.

B Ledande producenter 2009

Farskfiberkartong, kapacitet i Europa

Konsument-
férpackningar

Stora Enso
M-real -
Holmen -]

Careo |

International |
Paper

Mayr-Melnhof

1000 ton O

400 800 1200

™ Solidkartong (SBB)
[ Falskartong (FBB)
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18

Europeiska kartong-
marknaden 2009

SBB

550 kton

%

SBB: Solidkartong

FBB: Falskartong

SUB: Oblekt solidkartong
LPB: Vatskekartong
WLC: Returfiberkartong

=  SBB
Prestigeprodukter
Grafiska produkter
Konfektyr
Cigaretter

FBB
Konfektyr
Lékemedel
Cigaretter
Frysta varor
Hudvard- och
sanitetsartiklar

SUB, LPB
Dryckesvaror
Mejeriprodukter
Torra varor

WLC

Torra varor
Hushallsprodukter
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for detta andamal under aret. Trenden med
forskjutning av den europeiska produktionen
mot de Ostra delarna fortsitter. Orsaken dr
okad privatkonsumtion, men ocksa att
Osteuropa gatt fran att vara netto-
importor av hogkvalitativa forpack-
ningar till att bli nettoexportor.
For forpackningskartong ar
konverterare det storsta kund-
segmentet. Kraven pa forpack-
ningar och dirmed ocksé pa
materialet kar standigt.
Bekviamlighet, kvalitets-
krav och behov av
varumirkesprofile-
ring paverkar 16s-
ningarna i rikt-
ning mot skrad-
darsydda funk-
tioner. Forpackningens utseende i butiken blir
en allt viktigare faktor som paverkar material-
val och utformning. Inom choklad- och
konfektyrsegmentet gynnas Iggesund Paper-
board av
de hérda kraven pd forpackningens lukt- och
smakneutralitet.

Tobakskartong ar det storsta delsegmentet
inom forpackningskartong. Marknaden for
tobaksforpackningar dr stabil och karaktarise-
ras av ett fital stora internationella kunder med
mycket hoga kvalitets- och servicekrav. Kun-
dernas stravan efter nya designmojligheter
och behovet av att minimera initialkostnader
vid lansering av nya produkter har gynnat
Iggesund Paperboard som leverantor. Tidigare
var det fraimst Invercote som levererades till
tobaksindustrin, men numera anvinds dven
Incada for tobaksforpackningar. Genom sina
bdda kartongkvaliteter, kombinerat med de for-
adlingsmojligheter som bolagets laminerings-
verksamhet i Stromsbruk ger, har Iggesund
Paperboard marknadens bredaste produktport-
folj lampad for tobaksindustrins behov. Rent
geografiskt fortsitter flytten av tryck och kon-
vertering av cigarettférpackningar osterut.

GRAFISK KARTONG. Den grafiska marknaden
anvinder kartong till bland annat omslag, kort
och reklammaterial. Det stora antalet slutkun-
der pd marknaden for grafisk kartong gor att
huvuddelen av volymerna siljs genom ett brett
nat av grossister. Under flera ar har grossisterna
varit under stark ekonomisk press, vilket har

medfort att konsolideringsgraden gradvis okat
bland dessa.

Hog och jimn kvalitet motiverar grossis-
ternas intresse for Invercote och Incada. Dess
egenskaper innebdr att de har ett stort anvind-
ningsomrdde. En god fargatergivning gor dem
sarskilt efterfragade till grafiska anvandnings-
omréden.

Den grafiska marknaden med dess beroende
av marknadsforingsinsatser dr det omrade som
paverkats mest negativt av den svaga konjunk-
turen.

Utveckling

Produktiviteten vid Iggesund Paperboards
anldggningar har okat. Marknadsarbetet har
intensifierats samtidigt som produktmixen
gradvis har dndrats i takt med marknadens
efterfrigemonster. Forbattringarna har dstad-
kommits genom ett antal storre ombyggnader
och en rad mindre investeringar for ckad effek-
tivitet, samt ett omfattande produktutveck-
lingsprogram.

Nya Invercote ér resultatet av den ombygg-
nad av kartongmaskin 2 vid Iggesunds Bruk
som genomfordes hosten 2007 och introduce-
rades framgdngsrikt hosten 2008. Den nya tek-
nikplattformen ar utgdngspunkten for fortsatt
utveckling i riktning mot 6kad och jaimnare
kvalitet. Ett intensivt utvecklingsarbete pagar
for att ytterligare forfina tryckytan och utveck-
la de mekaniska egenskaperna. Malet ar att ge
kundernas forpackningar 6kade mojligheter till
ny och mer avancerad design kombinerat med
ldgre materialatgdng, men samtidigt behilla
likvirdiga skyddande egenskaper.

Iggesund Paperboard har en tradition av att
kontinuerligt utveckla Invercote och Incada.
Frén 2008 kan Invercote levereras bestruken
med en biologiskt nedbrytbar yta som ar kom-
posterbar. Det innebar att den till exempel
lampar sig for livsmedelsforpackningar och
dryckesbigare. Forsiljningen har tagit fart
under 2009.

Den service som foljer med produkten
har pa senare ar utvecklats till en allt viktigare
del av Iggesund Paperboards erbjudande. Det
beror dels pa kundernas krav pa kortare led-
tider, och dels pa att kundernas utbyte kan
forbattras med de insatser som Iggesund
Paperboards organisation for marknads-
baserad teknisk service erbjuder.



IGGESUND PAPERBOARD

Produktutveckling, exemplet nya Invercote

Marknad Strategiska mal
Marknadens krav pa kartong Iggesund Paperboard ska
fangas upp av Iggesund Paperboards erbjuda produkter med prestanda
séljkar och marknadstekniker. som marknaden ar beredd att betala
Informationen har oftast baring pa ett hogre pris for an for sé kallade
produktegenskaper och kundens bulkvaror. Darfor maste Iggesund
produktionsekonomi och férs tillbaka till Paperboard ligga i framkant vad
bruken genom team sammansatta av avser teknisk utveckling
marknadsrepresentanter och pa kartongomradet.
produktansvariga.
PRODUKTRAD

Iggesund Paperboards produktrad
identifierar méjlig produktutveck-
ling utifran strategiska mal, mark-
nadskrav och teknikméjligheter.

For att skapa méjligheter for fortsatt utveck-
ling av Invercote sag Iggesund Paperboard ett
behov av att gora ett tekniksprang och flytta
produktionstekniken 20 ar in i framtiden. Det
anségs vara mojligt genom att ta fram en kartong uppbyggd av tre
lager istéllet for som tidigare fem, utan att tappa prestanda. Sam-

FORSTUDIE
En férstudie initieras dar tekniska mojligheter och
begransningar samt investeringsbehov identifieras.
T—— Aven hér sker en avstdmning mot trender i marknaden
; och bedémda forandringar i efterfragan. Kalkyler
uppréttas for att berakna kostnader fér
projekten.
Forstudiens kérna var att kunna aterskapa Invercotes

tidigt var det viktigt att den nya produkten skulle ha minst lika goda -}' . al.llla.l.egenskaper trotslaFt kc?.nstrulftionenj grundc'en eI
egenskaper som den aldre etablerade Invercote-kvaliteten. 1"' forandrats, och samtidigt lamna Sppst for framiida ut-
¥y veckling. Kundernas 6nskemal var viktiga ledstjarnor
o for studien. Utvecklingsarbetet skedde vid Paperboard
Development Centre i Iggesund. Med den uppbyggda
erfarenheten och kunnandet som utvecklats under lang tid
kunde man undersdka resultatet av olika massablandningar och
BESLUT g \ recept for bestrykningar och fargdmnen.
Lénsamhetsberikningar och : =
teknikforutsattningar ligger till —‘ i
grund fér beslut. w\ PROJEKT OCH PILOTFORSOK
Férstudien ledde fram till en projektplan ~<rersere) Nar ombyggnadsprojekt genomforts initieras
dar en ombyggnad av den ena av de tvé - % arbetet med att ta fram den nya produkten.
kartongmaskinerna vid Iggesunds Bruk _— ] Pilotférs6k genomfoérs. Provtryckningar hos
ingick. Beslut fattades om att investera - #= | nyckelkunder och utvérdering tillsammans
400 Mkr i ombyggnad av kartongmaskin 2. med dem, ar viktiga steg som féregar
produktlanseringen.

| ett forsta steg aterskapades den gamla Invercote men
med ny konstruktion. Parallellt utvecklades en ny Invercote,
med férandrade egenskaper och en ny vithet. Tester
genomfdrdes bland annat pa Iggesunds egen pilotbestrykare. For
att kvalitetssakra egenskaperna genomférdes omfattande tester av nya
Invercote hos kunder och slutanvéndare.

LANSERING

Efter genomférda provtryckningar
och aterkoppling fran nyckelkunder
ar den nya produkten redo for
lansering pa marknaden.

Med nya Invercote uppnéddes en produkt
som inte bara var lika bra som den tidigare
generationen av Invercote utan en kartong
med hogre vithet, jAmnare struktur och béttre
fargatergivning. | samband med lanseringen introdu-

cerades nytt kundmaterial, en ny hemsida fér kartonganvéndare och
omfattande kundevent med deltagare fran hela varlden arrangerades
for att informera om den nya produkten.

SLUTPRODUKT




HOLMEN TIMBER

Holmen

Holmen Timber tillverkar trévaror av furu vid Iggesunds Sagverk. Ett nytt ségverk,
Bravikens Sagverk, for konstruktionsvirke av gran &r under uppférande med plane-

rad start vid arsskiftet 2010/2011.

Verksamheten 2009

Marknaden for sdgade travaror var svag under
inledningen av dret men forstarktes successivt
pa grund av lagt utbud. Priserna for sgade tra-
varor har vant uppat sedan varen 2009 efter
det kraftiga prisfallet frin toppnivderna i
mitten av 2007.

Holmen Timbers leveranser steg med
18 procent till 313 000 kubikmeter som foljd
av 0kad produktion vid sigverket i Iggesund.

L augusti pdborjades byggandet av Holmen
Timbers nya sdgverk vid Bravikens Pappers-
bruk utanfér Norrkoping. Storre delen av upp-
handlingen av utrustning och byggentreprenad

B Fakta 2009 2008 B Rorelseresultat B Nettoomséttning och
rérelsemarginal
Nettoomséttning, Mkr 553 499 Mkr % Mkr %
Rorelseresultat, Mkr 21 13 200 E0 500 e
Investeringar, Mkr 110 19
g 150 60 600 555~ o0
Operativt kapital, Mkr 396 366
Medelantal anstllda 14 110 100 “ 400 [
Andel forsaljning i Europa, % 57 59 50 - 20 200 | - 10
Leveranser, 1 000 m® 313 266 | L 6,2 -368
0 1 1 1 1 1 0 0 1 1 1 1 1 0
04 05 06 07 08 09 04 05 06 07 08 09

1 Rorelseresultat
@ Avkastning pé operativt kapital
Exkl. jdmférelsestérande post

1 Nettoomsattning
@ Rorelsemarginal
Exkl. jagmférelsestérande post
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ar slutférd och markarbetet har inletts. Under
aret inleddes dven rekryteringen av personal.
Det totala antalet anstillda beridknas uppga till
cirka 110 personer.

Rorelseresultatet blev 21 (13) Mkr. Hogre
leveranser och lagre ravarukostnader paverkade
resultatet positivt samtidigt som den genomsnitt-
liga prisnivan var lagre.

Marknad

Konsumtionen av sdgade travaror i Europa upp-
gick under 2009 till drygt 80 miljoner kubik-
meter, vilket var en tillbakaging jaimfort med
foregdende ar. Ravarubrist och hoga ravarukost-
nader, svarigheter for sdgverk att f3 avsattning
for flis och kapacitetsneddragningar har gjort
att utbudet minskat mer dn efterfragan. Det har
medfort att exportpriserna, som foll under fore-
gdende ar och borjan av 2009, vint uppat och
stigit under andra halvaret.

Den svenska sagverksindustrin drabbades
inte lika hart av lagkonjunkturen som dess mot-
svarigheter i andra delar av Europa, till exempel
i Finland och de baltiska linderna. Trots att den
globala konsumtionen minskade, 6kade export-
volymerna fran Sverige under 2009 till f6ljd av
forbattrad konkurrenskraft genom en svagare
krona samt god tillgdng pa virkesravara.

For niarvarande kdnnetecknas den europeis-
ka marknaden av lg konsumtion samt laga
lager hos producenter, importorer och slut-
kunder. P4 liangre sikt forvantas dock en fort-
satt konsumtionsokning i takt med att kon-
junkturen dterhdmtar sig.

Holmen Timbers marknadsandel inom tra-
varor i Europa understiger 1 procent. Mark-
naden dr fragmenterad med en miangd mindre
aktorer. Iggesunds Sdgverk sigar furu. Kunderna
aterfinns framst inom snickeriindustrin med
tillverkare av fonster, massiva tragolv och
lamellimmat skivmaterial (limfog) samt hyv-
lerier. Huvudmarknader ir Skandinavien,
Storbritannien, Nordafrika och Mellanostern.
Frén att ha varit komplementmarknader har
Nordafrika och Mellandstern utvecklats
till betydande marknader. Forsiljningen till
dessa marknader sker via forsiljningsbolaget
Uni4 Marketing dir Holmen Timber ir
deldgare.

Utveckling

BRAVIKENS SAGVERK. Det nya sdgverket, som
blir Skandinaviens storsta, planeras for en arlig
kapacitet om 550 000 kubikmeter konstruk-
tionsvirke av gran. Med investeringar i 6kad
torkkapacitet kan produktionen pa sikt okas
till 750 000 kubikmeter. Produktionsstarten
planeras till arsskiftet 2010/2011. Kundbasen
kommer att utgoras av bygghandel, hyvlerier
och hus- och takstolstillverkare. Tribyggande i
storre skala 6kar i sdvil Europa som 6vriga virl-
den. Huvudmarknader for produkterna fran
Bravikens Sagverk blir Skandinavien och Stor-
britannien, men forsiljning ska dven ske till
ovriga Europa och USA.

Kombinationen av Holmen Papers befintliga
pappersbruk vid Braviken och det nya sigver-
ket medfor betydande samordningsfordelar,
inte bara vad galler anskaffning av virke utan
ocksd genom att sigverket kan tillgodogora sig
den infrastruktur som redan finns p4 industri-
platsen. Mojligheter till effektiva energi-
l6sningar 6ppnas tack vare att koncernen far
tillgdng till stora volymer biobrinslen fran
sagverket och skogsbrinslen i samband med
avverkningar. Dessutom kan 6verskottsvirme
fran pappersbruket anvindas till torkprocessen
av det sdgade granvirket.

IGGESUNDS SAGVERK. Sedan 2002 har produk-
tionen vid Iggesunds Sdgverk 6kat med cirka
50 procent till 291 000 kubikmeter 2009. Det
har mojliggjorts genom optimalt utnyttjande av
torkkapacitet och investeringar i framst nytt
justerverk och nytt sagintag.

FORADLADE PRODUKTER. Genom teknisk
forsiljning och produktfornyelse pdgér arbete
inom Holmen Timber for att 6ka forsiljningen
av foradlade produkter. Dessa beniamns
industritrd och star for cirka en tredjedel

av den totala volymen. Under aret fortsatte
utvecklingen av produktomradet finger-
skarvade fonsterkomponenter. I och med den
nya produktionen i Braviken blir Holmen
Timber en komplett leverantor av bade
konstruktions- och snickerivirke, vilket starker
affirsomradet och ger samordningseffekter
inom logistik och forsiljning.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2009

HOLMEN TIMBER

Skoptag for

Kapacitetsmal:

750 000 kubikmeter.

Produkt: Konstruktionsvirke.
Réavarubehov: 1,5 miljoner
kubikmeter grantimmer.
Huvudmarknad: Europa.
Anstallda: Cirka 110 personer.
Yta: 40 hektar.
Produktionsstart: Arsskiftet
2010/2011.

Allt fler bygger med tra

Tva tredjedelar av Sveriges
290 kommuner har pa senare
ar startat stora trabyggnads-
projekt. Det byggs alltifran fler-
vaningshus och offentliga
byggnader, sdsom idrotts-
hallar, till hela stadsdelar. Det
byggs nérmare 120 trébroar
per ar, framfér allt gdng- och
cykelbroar men &ven for vag-
trafik. Okningen &r dock stérst
for pdbyggnader och fortat-
ningar, dar man alltsa bygger
till vaningar pa befintliga
bostadshus.

Modern trébyggnadsteknik &r
klimatsmart och utmanar det
traditionella byggandet genom
rationella byggmetoder, korta
leveranstider och battre
energi- och klimatlésningar.
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HOLMEN SKOG

Holmen Skog

Holmen Skog ansvarar for koncernens skogar pa drygt en miljon hektar produktiv
skogsmark i Sverige. Virkesforradet uppgér till 119 miljoner skogskubikmeter. Det
gor Holmen till Sveriges fjarde storsta skogsagare.

Verksamheten 2009

hosten till brist pa timmer eftersom virkes-

Den svenska skogsindustrins efterfrdgan pa utbudet inte okade i samma takt.
virke minskade kraftigt vid slutet av 2008. Det Situationen for massa- och pappersindustri-
forsta kvartalet 2009 praglades av fortsatt erna forbattrades gradvis det andra halvaret och
mycket lig efterfrigan. Senare under varen for-  efterfrigan pa massaved atergick till normala
bittrades situationen for sigverken och beho- nivder. Lagren var relativt ldga vid arets slut.
vet av sdgtimmer okade dter. Detta ledde under Tillgédngen pd skogsbrinsle, det vill siga
B Fakta 2009 2008 B Rorelseresultat B Avverkning
Mkr % 1,000 m?®
Rorelseresultat, Mkr 605 632 800 12 4000
Investeringar, Mkr 69 21 .
600 — | — P9 3000 2897
Operativt kapital, Mkr 11384 11415
’
Medelantal anstallda 446 413 w00 | = = 2000
Avverkning egen skog,
milj. m® 2,9 2,6 200 - = = 2 -3 1000
Produktiv skogsmark, 0 n 0
1000 hektar 1032 1033 04 05 06 07 08 09 04 05 06 07 08 09
Virkesfbrréd, milj. m? 119 118 1 Rorelseresultat 1 Avverkning egen skog

@ Avkastning pa operativt kapital
EXxkl. jdgmférelsestérande post
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huvudsakligen grenar och toppar (grot) och
bark, var generellt fortsatt god i hela landet.
Koparna var under drets andra halft vl for-
sorjda.

Priserna pd massaved och timmer sjonk i
borjan av dret. Massavedspriserna har sedan
dess varit i stort sett oférindrade medan
timmerpriserna stigit under andra halvaret
till foljd av stark efterfragan.

Priserna for importved har varierat 6ver
tiden p4 samma sitt som priserna i Sverige.
Exporten av rundvirke fran Sverige var
marginell.

Holmen Skogs rorelseresultat blev
605 (632) Mkr. Forsamringen forklaras av
lagre virkespriser.

Marknad

Den svenska skogsindustrins virkesforbrukning
uppgar till cirka 75 miljoner kubikmeter (m*fub)
per ar. Merparten av virket kommer frdn skogar
inom landet. Av det virke som avverkas i Sverige
utgor sdgtimmer cirka halften, massaved cirka
40 procent och skogsbrinsle cirka tio procent.
Konkurrensen om den svenska virkes-

rdvaran okar, bland annat pa grund av det 6kade
behovet av biobrinslen till virmekraftverken.

Virkesfoérsorjning

Holmen-koncernens svenska enheter férbrukade
4,1 (4,4) miljoner kubikmeter virke under
2009.

Holmen Skog anskaffade totalt 9,9 (10,4)
miljoner kubikmeter virke varav 5,6 (5,7) mil-
joner kubikmeter saldes externt.

Avverkningarna i koncernens egna skogar
uppgick till 2,9 (2,6) miljoner kubikmeter
virke.

Merparten av Holmens skogar ar beldgna i
norra Sverige diar koncernen inte har ndgra
egna industrier. Tidigare har virket fran dessa
skogar huvudsakligen salts till lokala kopare.
Genom logistik- och bytesupplagg anviander
Holmen i 6kande grad detta virke i de egna
industrierna. Det mojliggor en minskning av
andelen dyr importved.

Bravikens Sagverk, som ar under upp-
forande, kommer fullt utbyggt att forbruka
cirka 1,5 miljoner kubikmeter grantimmer.
Som ett led i forberedelserna har Holmen Skog
vidgat anskaffningsomradet for region Norr-
koping och forstarkt organisationen.

HOLMEN SKOG

Utveckling

OKADE AVVERKNINGSMOJLIGHETER. En betydande
del av tillvixten i Holmens skogar sker i unga
skogar som dnnu inte dr avverkningsmogna.
Dairfor avverkar Holmen bara drygt 80 procent
av den arliga tillvaxten. Vartefter dessa yngre
skogar blir dldre kommer uttagen av virke att
kunna okas till samma niva som tillvixten.

Till detta ska liggas effekterna av det nya
skotselprogram som borjade tillimpas 2006
och som pé 30 &rs sikt bedoms kunna oka till-
vaxttakten i koncernens skogar med cirka 25
procent. Det medfor att ocksd avverkningarna
pa sikt ska kunna 6kas i motsvarande grad.

De viktigaste dtgirderna i programmet ar
okad anvindning av contortatall, skogsmarks-
godsling, battre plantor och anvindning av
gran- och tallfron frén froplantage dar fron
frén trad med sarskilt goda egenskaper valts ut.

NATURVARDSMETODERNA UTVECKLAS. Holmen
arbetar tillsammans med forskare vid Sveriges
Lantbruksuniversitet for att utveckla natur-
vardsmetoderna i skogen. Bland annat provas
olika tillvigagangssatt som bidrar till att hoja
de biologiska virdena i skogslandskapet.

EFFEKTIVARE TRANSPORTER. Holmen riknar
med att inom de nidrmaste dren kunna minska
energiforbrukningen vid avverkning och trans-
porter av virke med cirka 15 procent. Det ska
bland annat 4stadkommas genom att satsa pa
drivare som forbrukar mindre brénsle dn tradi-
tionella skordare och skotare som anvinds vid
avverkningar. For att minska antalet trans-
porter drivs ett projekt dir lastbilar modifieras
for att kunna fa plats med en timmertrave till
pa slipet.

MER SKOGSBRANSLE. For att mota den 6kade
efterfradgan pa skogsbrinsle deltar Holmen
Skog i arbetet med att utveckla teknik for
skogsbrinsleskord. Holmen har ocksa forstarkt
den egna organisationen for utvinning och
anskaffning av energisortiment.

Holmens
skogsinnehav

@ Holmens industrier
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HOLMEN ENERGI

Holmen Energi

Holmen Energi ansvarar for koncernens energitillgdngar och dess energiférsorjning.
Ett normalar uppgér vattenkraftproduktionen till cirka 1 100 GWh el, vilket bidrar till
att Holmen har en sjalvférsorjiningsgrad motsvarande en tredjedel av elbehovet.

Verksamheten 2009

Forbittringen forklaras framst av hogre priser.

Under aret uppgick Holmen Energis produk- Under aret avslutades nybyggnationen av
tion av vattenkraft till 1 090 (1 128) GWh, vattenkraftverket i Iggesundsén som darmed
vilket var 2 procent lagre dn under ett normal- erstter tre dldre stationer. Den nya kraft-

ar. Rorelseresultatet uppgick till 414 (327) Mkr.  stationen togs i drift i november 2009.

B Fakta 2009 2008 B Rorelseresultat B Produktion
Mkr % GWh
Rérelseresultat, Mkr 414 327 500 16 1600
Investeringar, Mkr 88 76 24
375 1338 12 1200
Operativt kapital, Mkr 3207 3006 S0
Medelantal anstallda 10 10 250 7% e B 800 - - s
Produktion egen
vattenkraft, GWh 1090 1128 s 1 n m - ¥ ° 4 n n i
0 1 1 1 1 1 1 0 0 1 1 1 1 1 1
04 05 06 07 08 09 04 05 06 07 08 09
1 Rorelseresultat 1 Produktion egen vattenkraft

@& Avkastning pa operativt kapital
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Marknad

I Sverige uppgick den totala produktionen av
el under 2009 till 134 TWh, varav vattenkraft-
produktionen stod fér 66 TWh. Den hydro-
logiska balansen, det vill siga mangden vatten
upplagrad i naturen i Norden, var vid utgdngen
av aret ndgot lagre dn vid forra arsskiftet. Spot-
priset varierade under dret fran 350 kr/MWh

i maj till 500 kr/MWh i december. Det genom-
snittliga spotpriset i Sverige for 2009 uppgick
till 393 kr/MWh.

Energiférsoérjning

Holmen Energi ansvarar for att forse Holmens
svenska industrier med el. Den totala férbruk-
ningen i koncernen uppgick under 2009 till

4 680 (5 156) GWh, varav de svenska pappers-
bruken svarar for merparten. Egen produktion
vid de 21 hel- och deldgda vattenkraftverken
samt mottrycksproduktion vid de storre bru-
ken motsvarar drygt 30 procent av koncernens
elforbrukning i Sverige. Resterande behov ticks
genom Kop.

Langsiktiga leveransavtal till fast pris kom-
pletterat med finansiella prissikringar (se sidan
63) begransar koncernens exponering mot for-
andringar i elpriset. Den egna elproduktionen
prissatts marknadsmassigt och reducerar kon-
cernens behov av att kopa extern el.

Utveckling

NYA ENERGIKALLOR. Holmen Energi ansvarar
aven for utvecklingen inom energiomradet

i en vidare bemirkelse. Som ett led i detta
arbete har under éret en enhet f6r kompetens
och utveckling inom bioraffinaderi, bio-
brinslen och biodrivmedel inrdttats: Holmen
Biorefinery Development Centre. Enheten
har tre medarbetare och ir lokaliserad till
Iggesund.

Vindkraft och torvbrytning ar exempel pa
andra viktiga utvecklingsomréden, liksom
utredning av eventuell pelletsproduktion.
Ambitionen ar att pd sikt kunna producera
1 TWh elenergi fran vindkraft. Till skillnad fran
existerande vindkraftverk, som ofta dr placerade
langs kuster och i fjillomraden, ir de platser
som undersoks av Holmen Energi beligna i
skogsmiljo pd Holmens marker. Skogsbruket
inom vindkraftsparkerna kommer att kunna
bedrivas i stort sett normalt.

Under 2009 har vindmaitningar bedrivits pa
Holmens marker i omraden kring Ornskolds-
vik och i anslutning till bruket i Hallstavik.
Mitningarna berdknas vara klara varen 2010.
Tillsammans med en partner har forstudier for
vindkraft genomforts pd Holmens marker i
Ostergotland.

ENERGISAMARBETEN. Holmen driver tillsam-
mans med ett antal elintensiva foretag bolaget
BasEl i Sverige AB, med syfte att 6ka basindu-
strins tillgang pa el till konkurrenskraftiga
priser. Under 2006 startade ndgra av BasEl-
foretagen, daribland Holmen, VindIn AB som
ska utveckla, bygga och driva vindkraftverk i
Skandinavien. Mélet dr att VindIn &rligen ska
tillféra 1 TWh el frén vindkraftverk. Den forsta
vindkraftparken, belagen vid Skutskar, togs i
drift i oktober 2009. Fortsatta investeringar
via VindIn utreds.

Holmen har tillsammans med ytterligare
fyra BasEl-foretag bildat bolaget Industrikraft
i Sverige AB med ambitionen att kunna bygga
karnkraft i egen regi. I denna anda tecknades
under hosten en avsiktsforklaring med
Vattenfall att gd vidare i projekt for att siker-
stilla framtida fossilfri baskraft.

TORVBRYTNING. Under hosten har torv borjat
levereras fran den egna produktionen pa
Stormyran norr om Ornskoldsvik. Torv bestar
av vaxtdelar som pa grund av syrebrist endast
delvis har formultnat i mossar och karr. Den
ofullstindiga nedbrytningen gor att en stor del
av energiinnehéllet i det biologiska materialet
finns kvar, varfor torv kan anvindas som
brinsle. Torvbrytningen erbjuder ett sitt att ta
vara pé flera av de virdeskapande resurser som
koncernen forfogar 6ver. Stormyrans arliga
produktion berdknas pa sikt uppga till

70 GWh.

ENERGIBESPARINGAR. Ansvaret for energi-
effektivisering ar decentraliserat till bruken,
men samordning sker centralt. Den nya TMP-
linjen (termomekanisk massa) i Braviken som
invigdes i slutet av 2008 har redan lett till bety-
dande energibesparingar. Vid Iggesunds Bruk
har gjorda investeringar lett till en kraftigt
minskad oljeforbrukning och att brukets
internt genererade elférsorjning till 95 procent
kommer frén bioenergi.

HOLMEN ENERGI

Faxalven

Umeadlven
Gideélven

Iggesundsan
Ljusnan

B Vattenkraftverk
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TILLVERKNING OCH RAVAROR

ilverkning och ravaror

Holmen tillverkar sina produkter tryckpapper, kartong och travaror i Sverige,
Storbritannien och Spanien. Koncernens skogar samt hel- och deldgda vatten-
kraftverk finns i Sverige. Siffrorna pa detta uppslag avser 2009.

Sjalvforsdrjning energi och fiber virke baseras till drygt 70 procent pa rest-

Avverkningen i de egna skogarna motsvararcirka ~ produkter frin den egna produktionsprocessen.

60 procent av koncernens arliga virkesbehov. Vid Hallsta Pappersbruk anviands enbart
Graden av sjalvforsorjning for elenergi ar farskfiber som ravara for tillverkningen, medan

inklusive den kraft som produceras vid de bruket i Braviken anvinder bade farskfiber och

storre bruken drygt 30 procent. Varmeenergi returpapper. Bruket i Madrid ar helt retur-

som bland annat anvinds i torkprocesserna vid ~ pappersbaserat.

tillverkning av papper och kartong samt sigat I kartongbruken anvinds enbart farskfiber.

Hallst
=

a Pappersbruk

Bl Bravikens Pappersbruk
E— .___ o - k

b |

. Wi
Holmen Paper Holmen Paper Holmen Paper
Révara: Granmassaved. Réavara: Granmassaved, returpapper. Réavara: Returpapper.
Process: TMP- och slipmassa. Process: TMP- och DIP-massa. Process: DIP-massa.
Produkter: Tidningspapper, MF Journal, SC-papper Produkter: Tidningspapper, fargat tidningspapper, Produkter: Tidningspapper, MF Journal och LWC
och bokpapper. katalogpapper och MF Journal. Recycled.
Produktionskapacitet: 680 000 ton/ar. Produktionskapacitet: 790 000 ton/Ar. Produktionskapacitet: 470 000 ton/Ar.
Medelantal anstéllda: 783. Medelantal anstéllda: 652. Medelantal anstillda: 381.
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TILLVERKNING OCH RAVAROR

Holmen Holmen

Intern ravaruanskaffning Koncernen  Skog  Energi Kénslighetsanalys
Avverkning i egna skogar ravaror
Timmer, 1 000 m? fub 1406 1406 - Holmens stérsta tillverk-
Massaved, 1 000 m? fub 1491 1491 - ningskostnader utgérs av
Elproduktion, vattenkraft, GWh 1090 - 1090 virke, returpapper, energi
lggesunds lggesunds och kemikalier.
Produktion, 1 000 ton Koncernen Hallsta Braviken Madrid Wargén Bruk Workington Séagverk
Tidningspapper, standard 823 62 479 282 - - - - Kostnadsutvecklingen styrs
MF Special 679 433 209 17 - - - - frAmst av prisutvecklingen
SC-papper 137 137 - - - - - - for insatsvarorna och hur val
Bestruket tryckpapper 75 - - 75 - - - - koncernen lyckas 6ka effek-
Kartong 471 - - - - 254 217 - tiviteten i produktionen.
Marknadsmassa 48 - - - - 48 - -
Trévaror, 1 000 m?3 291 - - - - - - 291 En procentenhets féréandring
. i i rAvarupriser bedéms f&
Forbrukning -
T . foljande paverkan pa koncer-
av viktiga insatsvaror Srel tat:
Virke, 1000 m*fub 4480 1265 1024 - - 1378 400 656 nens rorelseresutat
Returfiber, 1 000 ton 813 - 340 473 - - - - Mkr
Marknadsmassa, 1 000 ton 128 41 2 - - - 85 - = F—
Py varu- esultat-
Kemllfaller, fyllmedel Fosnaner effekt
och pigment, 1 000 ton 320 92 57 50 - 72 49 0 =
: Virke, netto 9
Elenergi, GWh 4296 1849 1589 246 11 256 326 19
. . Returpapper 8
Varmeenergi, GWh 884 - - 360 13 - 511 - Massa 1
* Inkdpt utanfor produktionsenheten. For Madrid &r energin berdknad med hénsyn till 50 procents &gande i anlaggning for q
N X - N o N . - A 20 Elenergi, netto 11
el- och vérmeproduktion (Cogeneracion). Fér koncernen &r virkesférbrukningen beraknad netto med hansyn till interna - .
. . Ovrig energi 4
leveranser av flis fran Iggesunds Sagverk till Iggesunds Bruk. o
Kemikalier 14
Energibalans, GWh Fiberbalans Det vill sdga, en procent-
Elenergi Virke, 1 000 m*fub enhets lagre virkespris inne-
Forbrukning vid bruk -4 680 Forbrukning i Sverige -4 080 béar ungefar 9 Mkr hégre
Produktion vid bruk* 384 Forbrukning i England -400 rérelseresultat efter hansyn
Egen vattenkraft 1090 Egen avverkning 2897 tagen till egen virkes-
Netto -3206 Netto -1583 produktion.
Varmeenergi Returpapper, 1 000 ton

| denna berékning har inte

el kb 063 Forbrukning | Sverige ~340 hénsyn tagits till befintliga
Produktion vid bruk fran Férbrukning i Spanien -473 . .
returlutar, bark och vedrester 2916 prissékringsavtal for el.
inkdpta fossila brénslen™ 1097 Massa, 1000 ton
atervunnet | TMP-processen 1093 Forbrukning vid bruk -2134 En mer utférlig kanslighets-
Externa leveranser 115 Produktion vid bruk 2006 analys ges i férvaltnings-
Netto 413 Leveranser externt 48 beréttelsen pa sidan 47.
* Inkl. Holmens 50-procentiga andel av Cogeneracion, Netto -80
Spanien

M Iggesunds Bruk B Workingtons Bruk

lggesund Paperboard lggesund Paperboard Holmen Timber

Révara: Barr- och I6vmassaved. Réavara: Granmassaved och inkdpt sulfatmassa. Révara: Talltimmer.

Process: Sulfatmassa. Process: RMP-massa. Process: Sagverk.

Produkter: Solidkartong, plastbelagd kartong och Produkt: Falskartong. Produkter: Furutravaror.

sulfatmassa. Produktionskapacitet: 200 000 ton/ar. Produktionskapacitet: 340 000 kubikmeter/ar.
Produktionskapacitet: 330 000 ton/ar (kartong). Medelantal anstallda: 483. Medelantal anstallda: 99.

Medelantal anstéllda: 935.
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B Aktiekursutveckling Holmen A och B
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Aktien och agarna
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Handel pa borsen

Holmens tva aktieserier dr noterade pd Nasdaq
OMX Nordic, Large Cap. Kursen fér Holmen B
sjonk under dret med 10,5 kronor (5 procent)
till 183 kronor samtidigt som Stockholms-
borsen steg med 50 procent. Holmens bors-
virde pd 15 (16) miljarder kronor utgor cirka
0,4 procent av Stockholmsborsens totala
virde. Arets hogsta slutkurs f6r Holmen B var
2085,5 kronor fran den 28 augusti. Den lagsta
slutkursen pa 135 kronor noterades den 1 april.
Det totala genomsnittliga antalet omsatta
B-aktier uppgick till 361000 per dag, vilket
motsvarar ett virde pd 65 Mkr. Genomsnittligt
antal omsatta A-aktier var 400 per dag.

|1

|
Ill 1 =
e |

Holmen noterades pé Stockholmsbdrsen 1936, men hette da Mo och Domsjo AB.
A- och B-aktierna &r listade pa Nasdag OMX Nordic, Large Cap, Stockholm.

Cirka 90 procent av handeln skedde pa
Nasdaqg OMX Nordic. Utover handeln pa
Nasdaqg OMX Nordic sker handel i Holmen-
aktien sedan ndgot ar tillbaka dven pd andra
handelsplatser sdésom BATS, Burgundy, Chi-X
and Turquoise.

Avkastning

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

2 procent per ar.

B Totalavkastning Holmen B och Generalindex
Inkl. reinvesterad utdelning utan hansyn till skatt
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Resultat per aktie

Resultatet per aktie efter utspadning uppgick
till 12,0 (7,6) kronor. Holmens resultat per
aktie efter utspadning har i genomsnitt varit
13,9 kronor under de senaste fem aren.

Utdelning

Styrelsen foreslar att drsstimman den 24 mars
2010 beslutar om en sankt utdelning till 7 (9)
kronor per aktie. Den foreslagna utdelningen
motsvarar 4 procent av eget kapital. Motivet
till den foreslagna utdelningssinkningen ar att
l6nsamheten inom branschen ir pressad,
framst for pappersprodukter. Koncernen
genomfor ocksd satsningar genom att bland
annat bygga ett nytt sdgverk. Beslut om aktie-
utdelning ska grundas pd en sammanvigning
av koncernens lonsamhetssituation, framtida
investeringsplaner och finansiella stillning.

B Sista dag for handel i Holmen-aktier
inklusive ritt till utdelning: 24 mars 2010.

B Avstimningsdag for utdelning:
29 mars 2010.

B Utbetalningsdag for utdelning:
1 april 2010.

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 ovrigt har aktierna samma ritt.

B Aktiedgarstatistik

AKTIEN OCH AGARNA

Aktiekapitalets sammansattning 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 288 365268 4237,8
Innehav av aterkopta B-aktier -760 000 -760 000

Totalt antal utestdende aktier 83996162 287 605268

Utstéllda képoptioner, B-aktier 758 300

Aktiekapitalets utveckling

Férandring av  Totalt antal

Féréndring av Totalt aktie-

2000-2009 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
Agarstruktur per 2009-12-31 % av kapital % av roster
L E Lundbergféretagen 28,0 52,0
Kempestiftelserna 7,0 16,9
Handelsbanken med pensionsstiftelse 3,1 9,1
Silchester International Investors 10,9 3,2
Alecta 3,2 0,9
Swedbank Robur fonder 1,7 0,5
Andra AP-fonden 1,2 0,4
SHB fonder 1,1 0,3
Lannebo fonder 1,1 0,3
SEB fonder 1,1 0,3
Ovriga 41,6 16,1
Summa* 100,0 100,0
*varav utlandskt agande 26,8 8,0

De tio kapitalmassigt storsta identifierade aktieégarna i ordning efter antal roster.
Enskilt storre aktieagare kan finnas férvaltningsregistrerade och inga bland 6vriga aktieagare.

Agarstruktur

Totalt hade Holmen 30 425 aktiedgare vid

Antal Andel av

Innehavsklasser, antal aktier aktieagare aktier, %
1- 1000 27988 7

1001 -100 000 2356 18
100001 - 81 75
Summa 30425 100

utgdngen av 2009. Sett till antalet, utgor svenska
privatpersoner den storsta dgarkategorin med
27 497 dgare, vilket motsvarar 90 procent av
totala antalet dgare.

m Agarkategorier
Andel av kapital, %

Utlandska agare Svenska institutioner

/

|

27

Svenska }.
aktiefonder 3

X 16
Svenska LN 4
privatpersoner ,

Luxemburg

Norge
USA

Storbritannien

m Agarférdelning per land

Andel av kapital, %

Ovriga lander \
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AKTIEN OCH AGARNA

10 procent av bolagets samtliga aktier. Aterkop
av aktier genomfordes 2008 for att sikerstilla
bolagets dtaganden i incitamentsprogrammet
(se nedan). Totalt aterkoptes 760 000 aktier av
serie B vilket motsvarar cirka 0,9 procent av

det totala antalet utelopande aktier och cirka
0,3 procent av det totala antalet roster. Styrelsen
foresldr att ocksd drsstimman 2010 bemyndigar
styrelsen att terkopa och dverldta upp till

10 procent av bolagets samtliga aktier.

Incitamentsprogram

Ar 2008 erbjéds koncernens anstillda att till
marknadsmassigt pris forvarva kopoptioner
avseende aktier av serie B i Holmen. 1492 av
koncernens d4 omkring 4 800 anstillda kopte
sammanlagt 758 300 kopoptioner. Options-
priset var 20 kronor per option och optionernas
l6senpris uppgar till 224,50 kronor per aktie.

Holmens &rsstdmma 2009 samlade Varje option ger ratt att forvarva en aktie under

cirka 350 aktiedgare som foretradde Storsta dso " 5t . 15 iod ani 2013. Hol st d

totalt 87 procent av résterna. Grsta dgare me procent av rsterna i I6senperioden maj/juni 2013. Holmens atagande
LE Lundbergforetagen AB. Aktiekapitalet dgs i programmet har sikerstillts genom aterkop av
till 73 (72) procent av svenskregistrerade dgare.  egna aktier.

Den storsta andelen aktier bland utlindska
agare finns i Storbritannien och USA, med .
14 procent respektive 6 procent av kapitalet. Analytiker

Analytiker vid femton miklarhus och banker
foljer Holmens utveckling. Det innebér att de

Aktieaterkdp l6pande publicerar rapporter innehéllande
Vid drsstimman 2009 fornyades bemyndigandet  analyser avseende Holmen. En lista ver dessa
for styrelsen att fatta beslut att forvarva upp till analytiker dterfinns pd Holmens webbplats.
Data per aktie 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Resultat efter utspadning, kr 12,0 7,6 17,8 17,2 14,8 15,1 17,5 23,6 26,4 44,7
Utdelning, ordinarie, kr 79 9 12 12 1 10 10 11 10 9
Utdelning, extra, kr - - - - - - 30 - - 60
Ordinarie utdelning i % av:
Eget kapital 4 5 6 6 6 6 5 6 6 4
Borskurs vid arets slut 4 5 5 4 4 4 4 5 4 3
Arets resultat 58 118 67 70 74 66 55 45 37 20
Avkastning, eget kapital, % " 6 4 9 9 8 8 10 14 16 24
Avkastning, sysselsatt kapital, % © 7 6 10 10 9 10 12 16 18 15
Eget kapital per aktie, kr 196 186 200 196 189 184 192 188 176 213
Borskurs, B, vid rets slut, kr 183 193,5 240 298 262,5 230 255,5 211,5 238,5 280
Genomsnittskurs under aret, B, kr 180 203 277 302 227 228 230 231 226 241
Arshégsta borskurs, B, kr 205,5 242 316 3355 266 264 271 266,5 2975 320
Arslégsta borskurs, B, kr 135 169,5 228 255 190 210 187,5 192 171 191,5
Totalt bérsvérde vid arets slut, 1 000 Mkr 15,4 16,2 20,6 25,3 22,6 19,5 20,4 16,9 19 22,7
P/E-tal ? 15 25 13 17 18 15 14 9 9 6
EV/EBIT 99 13 17 12 14 15 12 10 8 7 10
Betavérde (48 man), B, vid arets slut 4 0,7 0,5 0,9 1,0 0,7 0,6 0,7 0,6 0,7 0,8
Antal aktiedgare vid arets slut 30425 29745 30499 32189 33320 36899 30902 28544 27279 26355

1) Se sidan 88: Definitioner och ordlista. 2) Bérskurs vid arets slut dividerad med resultat per aktie. 3) Bérsvérde plus finansiell nettoskuld vid rets slut (EV) dividerat med
rorelseresultat (EBIT). 4) Mater hur kanslig B-aktiens avkastning har varit relativt avkastningen pa Affarsvarldens Generalindex under 48 manader. 5) Styrelsens forslag.
6) Exkl. jamforelsestérande poster och éverlatna verksamheter.
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Bolagsstyrningsrapport 2009

Holmen AB &r ett publikt svenskt aktiebolag som sedan 1936 &r noterat pa Stock-
holmsbdrsen, Nasdag OMX Nordic. Stockholmsborsen inférde 2005 Svensk kod
for bolagsstyrning (Koden) i sina regler for noterade bolag. Denna bolagsstyrnings-
rapport félier av Kodens regler och tillampningsanvisningar. Bolagsstyrnings-
rapporten har inte granskats av bolagets revisor.

Svensk kod fér bolagsstyrning

Den ar 2005 inférda Koden reviderades under
2008 och innehéller bestimmelser om bolags-
stamman, tillsdttning av styrelse och revisor,
styrelse, bolagsledning och information om
bolagsstyrning.

Koden ir ett led i sjalvregleringen inom det
svenska ndringslivet och bygger pa principen
folj eller forklara. Det innebar att ett foretag
som tillimpar Koden kan avvika frén enskilda
regler men dé ska avge forklaringar dér skilen
till varje avvikelse redovisas.

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 ar en del av borsens
regelverk. Holmen ska samtidigt i sin verksam-
het f6lja de bestimmelser som finns angivna i
Holmens bolagsordning.

Aktiedgarna
Holmen AB hade per arsskiftet 30 425 aktie-

agare. Information om aktien, dgarstrukturen
med mera finns pa sidorna 28-30.

Bolagsstamma

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

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

Forslag till stimman bor adresseras till
styrelsen och insdndas i god tid innan kallelsen
utfirdas. Information om aktiedgares ratt att
f4 drende behandlat pa stimman finns pa
bolagets webbplats.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2009
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Valberedningens sammanséttning

Infor &rsstdmma:  Oberoende i férhallande till:

réostmassigt

Namn Representerar 2009 2010 bolaget storsta dgaren
Per Welin L E Lundbergféretagen* X (ordf) Ja Nej
Mats Guldbrand L E Lundbergféretagen* x (ordf) Ja Nej
Alice Kempe Kempestiftelserna* X X Ja Ja
Fredrik Lundberg L E Lundbergféretagen* X X Nej Nej

(styrelsens ordférande)

Hakan Sandberg Handelsbanken med X X Ja Ja

pensionsstiftelse*

* Per 31 augusti 2009 uppgick det rostmassiga dgandet for L E Lundbergforetagen till 52,0 procent,
Kempestiftelserna till 16,9 procent och Handelsbanken med pensionstiftelse till 9,1 procent.

Revisorer

Arsstimman 2009 hélls pa svenska och det
material som presenterades var pa svenska.
Kallelse, foredragningslista, verkstallande direk-
torens (VD) anférande samt protokoll finns till-
gangliga via bolagets webbplats. Vid stimman
var hela styrelsen, hela koncernledningen och
bolagets revisor narvarande. Under stimman
gavs aktiedgarna mojlighet att stilla och fa svar
pa fragor som bland annat berorde Holmens
miljoarbete, den foreslagna utdelningen, planerna
pé att delta i en eventuell framtida utbyggnad av
karnkraft, marknadsutvecklingen under 2009,
Holmen Papers effektiviseringsprogram samt
nya Bravikens Sdgverk. Justerare vid stimman
var Ossian Ekdahl fran Forsta AP-fonden och
Asa Nisell fran Swedbank Robur Fonder. Det
var inte mojligt att folja eller delta i stimman
frdn annan ort med hjilp av kommunikations-

Bolagsstamma

Aktiedgare

Styrelse*

Valberedning

Ersattningsutskott

VD

Fem staber

Koncernledning

Fem affarsomraden
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* Hela styrelsen med undantag av i bolaget anstéllda ledaméter utgor revisionsutskott.

teknik. Ndgon foriandring i det avseendet ar
inte planerad for drsstimman 2010.

Den 11 maj 2009 offentliggjordes att rs-
staimma 2010 kommer att iga rum i Stockholm
den 24 mars 2010.

Valberedning

Arsstimman har beslutat att inritta en val-
beredning som ska besté av styrelsens ord-
forande samt en representant for var och en

av bolagets rostmaissigt tre storsta aktiedgare
per den 31 augusti varje ar. Infor drsstimman
2009 bestod valberedningen av Per Welin

(L E Lundbergforetagen), Alice Kempe (Kempe-
stiftelserna), Hakan Sandberg (Handelsbanken
med pensionsstiftelse) och styrelsens ordférande
Fredrik Lundberg. Valberedningen ar oforand-
rad infor drsstimman 2010 fransett att Mats
Guldbrand har ersatt Per Welin som representant
for L E Lundbergforetagen. Mats Guldbrand ar
valberedningens ordforande infor drsstimman
2010. Majoriteten av valberedningens leda-
moter ar oberoende i forhéllande till bolaget
och bolagsledningen. Tva ar oberoende i for-
hallande till den rostmassigt storsta dgaren,

L E Lundbergforetagen. En ledamot ar styrelse-
ledamot.

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

Valberedningen foreslar infor drsstimman
2010 omval av Fredrik Lundberg, som ocksa
foreslds omvald som ordférande i styrelsen,
Carl Bennet, Magnus Hall, Carl Kempe,

Curt Killstromer, Hans Larsson, Ulf Lundahl och
Goran Lundin. Lilian Fossum har avbojt omval.
Valberedningen foreslar vidare drsstimman att
Louise Lindh valjs till ny styrelseledamot.

Arvodet till styrelsen foreslas bli
2475 000 kronor, varav 550 000 kronor till
styrelsens ordforande och 275 000 kronor var-
dera till 6vriga. Det dr oforandrat mot fore-
gdende 4r. Till VD utgdr inget styrelsearvode.

Styrelsens sammansattning

Styrelsens ledamoter viljs drligen av drsstimman
for tiden intill dess nasta drsstamma héllits.
Négon regel om langsta tid som ledamot kan
ingd i styrelsen finns inte.



Arsstimman 2009 omvalde styrelse-

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Styrelseledaméter fran och med arsstamman 2009

ledamoterna Fredrik Lundberg, Lilian

Oberoende i forhallande till:

Utskotts- Nérvaro
Fossum, Magnus Hall, Carl Kempe, Namn Funktion Invald arbete * bolaget  storre dgare styrelsemoten
Curt Kallstromer, Hans Larsson, Styrelseledaméter
Ulf Lundahl och Géran Lundin. Till ny Fredrik Lundberg Ordférande 1988  Erséttnings- Nej Nej 9/9
styrelseledamot valdes Carl Bennet som : . utskott .
Carl Kempe Vice ordférande 1983 Ja Nej 9/9
ersatte Bengt Pettersson som avbojt om- Carl Bennet L odamot 2009 Ja a /9
val. Fredrik Lundberg valdes till styrel- Lilian Fossum Ledamot 2004 Ja Ja 9/9
sens ordfoérande. Vid det konstituerande Curt Kallstrémer Ledamot 2006 Ja Ja 9/9
sammantrddet 2009 valdes Carl Kempe Hans Larsson Ledamot 1990  Erséttnings- Ja Ja 8/9
till vice ordforande och bolagets chefs- utskott
jurist Lars Ericson utsdgs till styrelsens UIf Lundahl Ledamot 2004 Ja Nej 8/9
sekreterare. Utdver de nio av rsstimman ~ Goran Lundin Ledamot 2001 Ja Ja 9/9
valda ledamoéterna har de lokala arbets- Magnus Hall ::edamm’h " 2004 Nej Ja o8
tagarorganisationerna enligt lag ratt att OZEf,Zr::(Ztguande
utse tre ledamoter och tre suppleanter. direktor
Antalet stimmovalda ledaméoter som dr  Totalt 7/9 6/9
oberoende i forhdllande till bolaget, enligt
Kodens definition, bedéms uppga till sju. Lontagarrepresentanter
Av dessa bedéms fem dven vara oberoende ~ Steewe Biorkiundh Ledamot 1998
.. . Kenneth Johansson Ledamot 2004
av bolagets storre dgare och uppfyller O
. B Karin Norin Ledamot 1999
samtliga uppstillda krav pa erfarenhet.
Storre dgare med mer dn 10 procent av Stig Jacobsson Suppleant 2004
rosterna dr L E Lundbergforetagen och Andreas Rastback Suppleant 2008
Kempestiftelserna. VD ar den enda styrelse-  Tommy Asenbrygg Suppleant 2009
ledamot som arbetar operativti bOIaget‘ * Hela styrelsen med undantag av i bolaget anstéllda ledaméter utgér revisionsutskott.
Information om styrelsens ledamoter
finns pd sidorna 36-37.
information som styrelsen I6pande ska erhdlla
avseende ekonomisk utveckling och andra
Styrelsens arbete A
viktiga handelser.
Styrelsen holl nio sammantraden under 2009, Tjanstemin i bolaget deltar vid styrelsens
varav fyra holls i anslutning till att bolaget sammantraden som foredragande. Sekreterare
lamnade kvartalsrapporter. Vid ett ssmman- i styrelsen dr bolagets chefsjurist.
trade besoktes Iggesunds Bruk och Iggesunds Styrelsen genomfor drligen en utvardering
Sagverk. Ett tvddagarsmote har dgnats 4t stra- av styrelsearbetet och valberedningen har
tegisk verksamhetsplanering. Ett mote dgnades informerats om innehdllet i 2009 &rs utvirde-
at koncernens budget fér 2010. Ovriga tva ring. Denna kommer att utgora underlag for
moten genomfordes i anslutning till rs- planering av styrelsearbetet kommande ar.
stimman. Styrelsen har under 4ret dgnat sir-
skild uppmarksamhet &t strategiska, finansiella .
och redovisningsmassiga frigor, uppfoljning av Koncernledning
verksamheten samt storre investeringsarenden. Styrelsen har delegerat det operativa ansvaret
Bolagets revisorer har vid tva tillfallen direkt for bolagets och koncernens forvaltning till
till styrelsen rapporterat sina iakttagelser fran bolagets VD. En instruktion avseende arbets-
granskningen av bokslut och intern kontroll. fordelningen mellan styrelse och VD beslutas
Narvaron var mycket hog. Tva ledamoter hade arligen av styrelsen.
forhinder vid vardera ett styrelsemote. Holmens koncernledning utgors av elva
Styrelsens arbete foljer en plan som bland personer: bolagets VD, cheferna for de fem affirs-
annat ska sikerstilla att styrelsen far all erfor- omrddena och cheferna for de fem koncern-
derlig information. Styrelsen beslutar arligen staberna.
om en skriftlig arbetsordning och utfirdar Koncernledningen sammantradde vid elva
skriftliga instruktioner avseende dels arbets- tillfillen under 2009. Motena behandlade
fordelningen mellan styrelsen och VD, dels den bland annat resultatutveckling och rapporter
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Resultat,
rapportering,
uppfoéljning

Affarsidé, strategi och mal

Interna styrprocesser

34
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infor och efter styrelsens sammantraden,
verksamhetsplanering, budget, investe-
ringar, intern kontroll, policyer samt
genomgangar av marknadslage,
konjunkturutveckling och andra
omvirldsfaktorer som pdverkar
verksamheten. Vidare disku-
terades och beslutades
affirsomrades- och
stabsrelaterade
projekt.
Information
om VD och
ovrig koncern-
ledning
finns pa
sidan 38.

Interna styrprocesser

Styrningen inom Holmen utgér fran affirsidé,
strategier och mal i koncernen och affiarsom-
raden. Under styrelse, koncernchef och koncern-
ledning har ansvaret for den operativa verksam-
heten decentraliserats till fem affarsomraden.
Ansvaret for samordning av vissa funktioner,
sdsom ekonomi och finans, personal, juridik,
teknik och information, ligger hos koncern-
staberna.

Koncernen arbetar med &rliga, rullande,
tredriga verksamhetsplaner for att bryta ner
mal och strategier i handlingsplaner och akti-
viteter som dr mojliga att mita och utvdrdera.
Dessa verksamhetsplaner dr viktiga for den stra-
tegiska styrningen av koncernen pa langre sikt.
Koncernen anvinder ocksd drliga budgetar,
prognoser och handlingsplaner f6r den l6pande
verksamhetsstyrningen.

Olika affarsprocesser som forsiljning,
inkop och produktion anvinds for att styra den
operativa verksamheten i affirsomradena mot
att genomfora de verksamhetsmal och hand-
lingsplaner som faststalls.

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

Ersattningar

Styrelsen har utsett ett ersittningsutskott som
bestér av Fredrik Lundberg och Hans Larsson.
Utskottet har haft ett flertal informella moten
under dret dir den beredde frigor om ersatt-
ning och andra anstallningsvillkor for VD och

forelade styrelsen forslag for beslut. Ersittning
och 6vriga anstillningsvillkor for befattnings-
havare direkt understillda VD beslutas av
denne i enlighet med en l6nepolicy fastlagd

av ersattningsutskottet.

Inom koncernen tillimpas principen att
chefens chef ska godkianna beslut i ersdttnings-
fragor i samrad med respektive personalchef.

Vid arsstimman 2009 redogjorde styrelse-
ordforanden for styrelsens forslag till riktlinjer
for ersittning till VD och 6vriga ledande befatt-
ningshavare. Arsstimman faststillde riktlinjerna
i enlighet med styrelsens forslag. Information
om styrelsens forslag till riktlinjer for ersatt-
ning till VD och 6vriga ledande befattnings-
havare till arsstimman 2010 finns i forvalt-
ningsberittelsen pa sidan 49.

Arsstimman 2009 bestimde om styrelse-
arvode och att arvodet till revisorerna ska utgd
enligt rakning.

Ar 2008 erbjods koncernens anstillda att till
marknadsmissigt pris férvirva kopoptioner
avseende aktier av serie B i Holmen. En tredje-
del av personalen képte sammanlagt 758 300
kopoptioner. Holmens dtagande i programmet
har sikerstillts genom dterkop av egna aktier.
For ytterligare information se avsnittet Aktien
och dgarna pd sidorna 28-30. Vid drsstimman
2009 fornyades bemyndigandet for styrelsen
att kunna fatta beslut om att férvarva upp till
10 procent av bolagets samtliga aktier. Inget
aterkop har skett under 2009.

Information om ersittningar finns i not 5

pé sidorna 66-67.

Revision

Revisionsbolaget KPMG, som har varit
Holmens revisor sedan 1995, valdes av ars-
staimman 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 for perioden
januari-september. Revision av interna rutiner
och kontrollsystem pabérjas under andra kvar-
talet och fortsitter sedan lopande fram till ars-
skiftet. Granskning och revision av drsbokslut
och drsredovisning gors under januari—februari.
Delérsrapport for januari-september ar foremal
for revisorernas oversiktliga granskning.
Holmens revisionsutskott utgors av samtliga
styrelseledamoter forutom i bolaget anstillda



ledamoter. Det innebir att VD och lontagar-
representanterna inte ingdr i revisionsutskottet.
I styrelsens rapporteringsinstruktion finns krav
pa att styrelsens ledamoter &rligen av revisorerna
ska fa en redogorelse for om bolagets organisa-
tion dr utformad sa att bokforingen, medels-
forvaltningen och bolagets ekonomiska for-
héllanden i 6vrigt kan kontrolleras p4 ett
betryggande sitt. Revisorerna har under 2009
rapporterat till hela styrelsen vid tvd samman-
traden. Darutover har de rapporterat till styrel-
sens ordférande och VD vid tva tillfillen och
till VD vid ytterligare ett tillfille.

Holmen har utover revisionsuppdraget
konsulterat KPMG inom skatteomradet, i redo-
visningsfragor, for olika utredningar samt i
ndgra lander ocksa i affarsjuridiska fragor.
Storleken av till KPMG betalda ersittningar for
2009 framgér av not 6 pa sidan 67. KPMG ar
skyldiga att prova sitt oberoende infor beslut
att vid sidan av sitt revisionsuppdrag dven
genomfora fristiende rddgivning at Holmen.

Intern kontroll

Detta avsnitt innehdller styrelsens drliga
avrapportering over hur den interna kontrollen
till den del den avser den finansiella rapporte-
ringen r organiserad. Utgangspunkten for
beskrivningen har varit Kodens regler och den
vigledning som tagits fram av arbetsgrupper
inom Svenskt Naringsliv och FAR SRS.
Styrelsens ansvar for den interna kontrollen
framgar 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 giller for
bolag noterat pa Stockholmsborsen och de lokala
regler i varje land dér verksamhet bedrivs. For-
utom externa regler och rekommendationer
finns for den finansiella rapporteringen interna
instruktioner, anvisningar och system samt en
intern roll- och ansvarsfordelning som syftar till
god intern kontroll i den finansiella rapporte-
ringen. Finansiella rapporter upprittas kvartals-
och manadsvis i koncernen och dess affirsom-
raden, enheter och dotterbolag. I samband med
rapporteringen gors prognoser och omfattande
analyser och kommentarer som bland annat
syftar till att sikerstilla att den finansiella
rapporteringen ar korrekt. Ekonomifunktioner
och controllers med funktionellt ansvar for
redovisning, rapportering och analys av finan-
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siell utveckling finns pd koncerncentral-,
affairsomrades- och storre enhetsniva.
Revisionen omfattar rligen en lagstadgad

Mal fér Holmens

Den externa finansiella

revision av Holmen AB:s rsredovisning, lag- !
rapporteringen ska

stadgad revision av moderbolag och alla dotter-
bolag (dar si krdvs), revision av interna rapport-

paket, revision av bokslutet och 6versiktlig regler och rekommenda-

granskning av en delarsrapport. Som ett led i tioner

arbetet anviands genomgangar av den interna * geen rattvisande beskriv-

kontrollen. ning av foretagets verk-
samhet

Holmens interna kontrollarbete syftar till att
sdkerstilla att koncernen lever upp till sina mal
for den finansiella rapporteringen (se ruta).

e stddja en rationell och

samheten.

Arbetet baseras pé en gemensam instruktion och - .
Intern finansiell rapportering

ska utover dessa tre mal ge
stdd till korrekta affarsbeslut
pé alla nivéer i koncernen.

gemensamma checklistor over viktiga rutiner och
processer for koncernens arbete med den finan-
siella rapporteringen. Strukturen foljer COSO:s
vigledning till mindre noterade bolag avseende
intern kontroll i den finansiella rapporteringen.
COSO:s vigledning innehéller sammanlagt
20 principer fordelade pa de fem omrddena
kontrollmil;jo, riskbedémning, kontroll-
aktiviteter, information och kommunikation
samt uppfoljning. Anpassningar har gjorts
utifrdn bedomt behov i Holmens olika verksam-
heter. Holmens storsta risker avseende den
finansiella rapporteringen kopplas till varde-
ringen av biologiska och materiella anlaggnings-
tillgangar samt till finansiella transaktioner.
Holmen har ingen sirskild gransknings-
funktion (intern revision). Styrelsen har inte
bedomt att det finns sirskilda omstindigheter
iverksamheten eller andra férhéllanden som
motiverar att en sidan funktion inrittas. Under
2008 infordes en granskningsform i bolaget dar
erfarna ekonomer och controllers inom kon-
cernen besoker och granskar rutiner avseende
den interna kontrollen hos andra enheter inom
koncernen. Tillvigagdngssattet foll vil ut och
har darfor dven tillimpats under 2009.

Investor relations

Holmens information till aktiedgarna och
andra intressenter ges via arsredovisningen,
boksluts- och deldrsrapporter, press-
meddelanden, hallbarhetsredovisningen
Holmen och omvirlden och tidskriften Holmen
Business Report. Dessa finns pd bolagets
webbplats. Dir finns dessutom presentations-
material for de senaste ren samt information
om bolagsstyrning. Informationsgivningen

i bolaget foljer en av styrelsen faststalld
informationspolicy.
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finansiella rapportering

e vara korrekt och fullstandig
samt folja tillampliga lagar,

initierad vardering av verk-
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STYRELSE

Styrelse

Ulf Lundahl

Fredrik Lundberg

Ordférande. Djursholm. F6dd 1951.

Ledamot sedan 1988.

Civilingenjor och civilekonom.

Ekon dr h.c. och Tekn. dr. h.c.

VD och koncernchef i L E 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 Lundbergforetagen AB,
AB Industrivarden och Sandvik AB.

Aktieinnehav i Holmen: 734 724 aktier.

L E Lundbergféretagens aktieinnehav

i Holmen: 23 511 000 aktier.

Carl Kempe

Vice ordférande. Ornskéldsvik. Fédd 1939.

Ledamot sedan 1983.

Teknologie licentiat. Dr h.c. mult.

Ovriga vasentliga uppdrag: Ordférande i Kempestiftelserna,
MoRe Research AB och UPSC Berzelii Center for Skogs-
bioteknik. Ledamot av Svenska IIASA-kommittén.

Eget och narstéendes aktieinnehav

i Holmen: 385 125 aktier.

36 HOLMEN ARSREDOVISNING 2009

Curt Kéllstromer

Hans Larsson Carl Bennet

Carl Bennet

Goteborg. Fodd 1951. Ledamot sedan 2009.

Civilekonom, Tekn. dr h.c. Tidigare VD och koncernchef i
Getinge. Styrelseordférande i Getinge, Elanders och Lifco.
Ovriga vasentliga uppdrag: Ordférande | Géteborgs universitet.
Styrelseledamot i L E Lundbergféretagen och SSAB.
Aktieinnehav i Holmen: 100 000 aktier.

Steewe Bjoérklundh

Hudiksvall. F6dd 1958. Ledamot sedan 1998.
Lontagarrepresentant LO. Ordférande for GS Facket vid
Iggesunds Sagverk. Ordférande i Hudiksvalls Sparbank och i
Bomaéklarna i Hudiksvall AB.

Aktieinnehav i Holmen: 200 képoptioner.

Lilian Fossum

Liding®. F6dd 1962. Ledamot sedan 2004.

Civilekonom. Finansdirektor och vice VD i Axel Johnson AB.
Ovriga vasentliga 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.

Carl Kempe

Fredrik Lundberg Magnus Hall

Magnus Hall

Stockholm. F6dd 1959. Ledamot sedan 2004.

Civilingenjér i industriell ekonomi. VD och koncernchef.

Ovriga vasentliga uppdrag: Ordférande i BasEl i Sverige AB och
i Industrikraft i Sverige AB. Vice ordférande i Skogsindustrierna.
Eget och narstéendes aktieinnehav i Holmen: 12 698 aktier,

14 450 kdpoptioner.

Kenneth Johansson

Soderkdping. Fédd 1958. Ledamot sedan 2004.
Léntagarrepresentant LO. Sektionsordférande

i Pappers avd 53, Holmen Paper Braviken.
Aktieinnehav i Holmen: 500 k&poptioner.
Narst&dendes innehav: 500 képoptioner.

Curt Kallstromer

Stockholm. F6dd 1941. Ledamot sedan 2006.

Hoégre bankexamen.

Ovriga vasentliga uppdrag: Ordférande i Handelshégskolan i
Umea. Styrelseledamot i Handelsbanken International,
Stockholmsméssan AB, SBC AB, Wahlin Fastigheter AB och
AB Skrindan.

Aktieinnehav i Holmen: 600 aktier.



Lilian Fossum Goran Lundin

Hans Larsson

Stockholm. F6dd 1942. Ledamot sedan 1990.
Filosofie kandidat.

Ovriga vasentliga uppdrag: Ordférande i Svenska
Handelsbanken AB, Nobia AB, Attendo AB och
Valedo Partners Fund 1 AB.

Aktieinnehav i Holmen: 1 000 aktier.

Uif Lundahl
Lidingd. Fédd 1952. Ledamot sedan 2004.
Juris kandidat och civilekonom.

Vice VD och VD:s stéllféretradare i L E Lundbergféretagen AB.

Ovriga vasentliga uppdrag: Styrelseledamot i Brandkontoret,
Indutrade AB, Ramirent OYJ, Cardo AB, Husqvarna AB och
SHB Regionbank Stockholm.

Aktieinnehav i Holmen: 4 000 aktier.

Goran Lundin

Norrképing. Fédd 1940. Ledamot sedan 2001.

Ingenjor.

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.

Andreas Rastbéack

Stig Jacobsson Steewe Bjorklundh

Karin Norin

Forsa. Fodd 1950. Ledamot sedan 2009.
Lontagarrepresentant PTK. Ordférande fér Unionen Gavleborg,
Unionen Holmen-Iggesund och ledamot i Unionens bransch-
delegation Industri 1.

Aktieinnehav i Holmen: 200 kdpotioner.

Narstédendes innehav: 200 kdpoptioner.

Karin Norin deltog ej vid fototillfillet.

Suppleanter

Stig Jacobsson

Iggesund. F6dd 1948. Suppleant sedan 2004.
Lontagarrepresentant LO.

Ordférande i Pappers avd 15, Iggesund.
Aktieinnehav i Holmen: 500 képoptioner.

Andreas Rastback

Ornskdldsvik. Fédd 1975. Suppleant sedan 2008.
Lontagarrepresentant PTK. Ordférande for
Akademikerféreningen Holmen Skog.
Aktieinnehav i Holmen: 500 képoptioner.

2
Tommy Asenbrygg

Hallstavik. F6dd 1968. Suppleant sedan 2009.
Lontagarrepresentant PTK.

Vice ordférande i Ledarna, Hallstavik.
Aktieinnehav i Holmen: 100 aktier.

Tommy Asenbrygg

STYRELSE

Kenneth Johansson

Revisorer

KPMG AB.
Huvudansvarig:

George Pettersson
Auktoriserad revisor
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KONCERNLEDNING

Koncernledning

Magnus Hall

VD och koncernchef

Magnus Hall

Fodd 1959. Anstélld 1985.

Eget och narstdendes aktieinnehav i
Holmen: 12 698 aktier, 14 450 kop-
optioner.

Magnus Hall har inga vésentliga aktie-
innehav eller delagarskap i foretag som
bolaget har betydande affarsforbindelser
med.

Ytterligare information om VD lamnas pa
sid. 36.

Staber

Anders Almgren
Vice VD och chef fér koncernstab

Ekonomi och Finans fram till 15 april 2010.

Fodd 1965. Anstélld 1990.
Aktieinnehav i Holmen: 4 600 aktier,
4 000 kdpoptioner.

Soren Petersson tilltrider som chef for Holmen Skog den 1 februari 2010.

Ingela Carlsson

Chef for koncernstab Information.

Foédd 1962. Anstalld 2008.

Aktieinnehav i Holmen: 4 000 kdpoptioner.

Lars Ericson

Chef for koncernstab Juridik.

Styrelsens sekreterare.

Fodd 1959. Anstalld 1988.

Aktieinnehav i Holmen: 4 000 kdpoptioner.

Thommy Haglund

Chef fér koncernstab Personal.
Fodd 1950. Anstélld 2001.
Aktieinnehav i Holmen: 500 aktier,
4 000 kdpoptioner.

Sven Wird

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

Anders Jernhall tilltrdder som chef for koncernstab Ekonomi och Finans den 15 april 2010.

Brynolf Alexandersson
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Ingela Carlsson Lars Ericson

Bjorn Andrén Bjorn Kvick

Thommy Haglund

Hakan Lindh

Affarsomraden

Brynolf Alexandersson

Chef for Holmen Energi.

Fédd 1957. Anstalld 2007.

Aktieinnehav i Holmen: 4 000 képoptioner.

Bjorn Andrén

Chef for Holmen Skog fram till sin
pension den 31 januari 2010.

Fodd 1946. Anstélld 1971.

Aktieinnehav i Holmen: 4 000 képoptioner.

Bjoérn Kvick

Chef for Iggesund Paperboard.

Fodd 1950. Anstélld 1983.

Aktieinnehav i Holmen: 4 000 képoptioner.

Hakan Lindh

Chef fér 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 képoptioner.

Arne Wallin



Kvartalsuppgifter

KVARTALSUPPGIFTER

2009 2008
Mkr Helar v n 1 1 Helar v n ] 1
Resultatrdkning
Nettoomsattning 18071 4659 4387 4496 4529 19334 5043 4591 4826 4875
Rérelsens kostnader -156175 -3943 -3636 -3806 -3789 -16630 -4437 -3909 -4178 -4107
Avskrivningar enligt plan -1320 -334 -322 -333 -332 -1343 -333 -337 -339 -334
Andel i intressefbretags resultat 45 10 13 15 7 50 10 16 12 12
Jamférelsestdrande poster * = = = = = -361 - -298 -63 -
Rorelseresultat 1620 392 442 372 415 1051 284 64 257 446
Finansnetto -255 -60 -55 -66 -74 -311 -89 -85 -73 -64
Resultat fore skatt 1366 332 386 306 341 740 195 -22 185 383
Skatt -360 -107 -106 -51 -96 -98 76 -2 -61 -111
Periodens resultat 1006 225 280 256 245 642 271 -24 124 271
Resultat per aktie, efter utspadning, kr 12,0 2,7 3,3 3,0 2,9 7,6 3,2 -0,3 1,5 3,2
Nettoomsittning
Holmen Paper 9303 2310 2348 2361 2284 10443 2854 2517 2547 2525
Iggesund Paperboard 5023 1260 1223 1274 1266 4860 1194 1210 1219 1237
Holmen Timber 553 155 142 130 127 499 109 116 124 149
Holmen Skog 4799 1306 1048 1163 1283 5443 1365 1208 1433 1436
Holmen Energi 1628 465 363 359 442 1834 501 442 392 499
Eliminering av intern nettoomsattning -3 236 -837 -737 -791 -872 -3745 -980 -902 -890 -972
Koncernen 18071 4659 4387 4496 4529 19334 5043 4591 4826 4875
Rorelseresultat
Holmen Paper 340 -34 107 150 117 280 20 80 100 80
Iggesund Paperboard 419 140 128 77 73 320 16 127 61 116
Holmen Timber 21 19 13 5 -16 13 -7 -1 -2 23
Holmen Skog 605 179 147 144 134 632 179 150 152 151
Holmen Energi 414 138 72 59 144 327 110 33 58 125
Koncerngemensamt -191 -50 -43 -51 -47 -149 -30 -21 -50 -48
Eliminering av internt rorelseresultat 13 0 16 -11 9 -10 -4 -6 1 0
Jamforelsestdrande poster * - - - - - -361 - -298 -63 -
Koncernen 1620 392 442 372 415 1051 284 64 257 446
Rorelsemarginal, % **
Holmen Paper 3,7 -1,5 4,6 6,3 5,1 2,7 0,7 3,2 3,9 3,2
Iggesund Paperboard 8,3 11,1 10,5 6,1 5,8 6,6 1,4 10,5 5,0 9,3
Holmen Timber 3,8 12,2 9,5 35 -124 2,5 -6,8 -1,1 -1,5 15,3
Koncernen 9,0 8,4 10,1 8,3 9,2 7,3 5,6 7,9 6,6 9,2
Avkastning pa operativt kapital, % **
Holmen Paper 3,5 -1,5 4,5 6,0 4,6 2,8 0,8 3,2 4,0 3,2
Iggesund Paperboard 9,9 13,6 12,1 7,2 6,9 7,5 1,5 12,1 5,8 11,1
Holmen Timber 6,2 21,0 16,7 56 -17,7 3,5 -7,9 -1,3 -2,1 26,2
Holmen Skog 5,3 6,3 5,1 5,0 4,7 5,6 6,3 5,3 5,4 5,3
Holmen Energi 13,3 17,3 9,1 7,7 19,1 11,1 14,8 4,5 7,9 16,9
Koncernen 5,9 5,8 6,4 5,5 6,1 5,0 41 5,1 4,5 6,4
Nyckeltal
Avkastning pa sysselsatt kapital, % ** 7,2 7,0 7,8 6,6 7,3 6,1 4,9 6,3 5,6 7,8
Avkastning pa eget kapital, % 6,4 5,5 7,0 6,6 6,4 3,9 6,9 -0,6 3,0 6,4
Leveranser
Tidnings- och journalpapper, 1 000 ton 1745 456 455 437 397 2044 539 493 508 503
Kartong, 1 000 ton 477 123 118 119 117 494 115 124 127 127
Travaror, 1 000 m? 313 76 76 80 81 266 63 66 66 72
Avverkning egen skog, 1 000 m? 2897 859 704 753 580 2649 770 631 714 534
Egen vattenkraft, GWh 1090 355 229 203 304 1128 311 176 254 388

* Jamforelsestorande post i tredje kvartalet 2008 avser reservering om -298 Mkr fér nedlaggning av Wargdéns Bruk. | andra kvartalet 2008 ingar -63 Mkr for

nedlaggning av PM 2 vid Hallsta Pappersbruk samt resultateffekter till fljd av branden vid Bravikens Pappersbruk.

**ExkI. jamforelsestérande poster.
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TIOARSOVERSIKT

Tioarsoversikt

40

Mkr 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
RESULTATRAKNING
Nettoomsattning 18071 19334 19159 18592 16319 15653 15816 16081 16655 15155
Rorelsens kostnader -15175 -16630 -15548 -14954 -13205 -12570 -12306 -12205 -12460 -11843
Avskrivningar enligt plan -1320 -1343 -1337 -1346 -1167 -1156 -1166 -1153 -1126 -1045
Andel i intresseforetags resultat 45 50 12 11 20 25 -6 -10 -3 552
Jamforelsestérande poster * - -361 557 - - - - - -620 2023
Roérelseresultat 1620 1051 2843 2303 1967 1952 2338 2713 2446 4842
Finansnetto -255 -311 -261 -247 -233 -206 -212 -149 -152 -101
Resultat fore skatt 1366 740 2582 2056 1734 1746 2126 2564 2294 4741
Skatt -360 -98 -1077 -597 -478 -471 -675 -605 -108 -769
Arets resultat 1006 642 1505 1459 1256 1275 1451 1959 2186 3972
Resultat per aktie, efter utspadning, kr 12,0 7,6 17,8 17,2 14,8 15,1 17,5 23,6 26,4 44,7
Nettoomsittning
Holmen Paper 9303 10443 10345 10140 8442 7814 7788 8164 8757 7618
lggesund Paperboard 5023 4860 5100 5240 4860 4877 4920 4850 4467 4186
Holmen Timber 553 499 589 465 460 492 510 572 712 762
Holmen Skog 4799 5443 4775 4042 3858 3780 3613 3538 3982 4117
Holmen Energi 1628 1834 1590 1691 1480 1258 1337 1120 1108 1110
Eliminering av intern nettoomséttning -3236 -3745 -3239 -2986 -2781 -2568 -2352 -2163 -2371 -2638
Koncernen 18071 19334 19159 18592 16319 15653 15816 16081 16655 15155
Rorelseresultat
Holmen Paper 340 280 623 754 631 487 747 1664 2410 1389
Iggesund Paperboard 419 320 599 752 626 809 1001 818 455 569
Holmen Timber 21 13 146 80 13 5 18 -6 -79 -116
Holmen Skog 605 632 702 643 537 586 516 450 455 466
Holmen Energi 414 327 272 197 301 178 193 -26 49 99
Koncerngemensamt och elimineringar -178 -159 -56 -123 -141 -113 -137 -187 -224 -112
1620 1412 2286 2303 1967 1952 2338 2713 3066 2295
Jamforelsestérande poster * - -361 557 - - - - - -620 2023
Overlatna verksamheter - - - - - - - - - 524
Koncernen 1620 1051 2843 2303 1967 1952 2338 2713 2446 4842
KASSAFLODE
Resultat fére skatt 1366 740 2582 2056 1734 1746 2126 2564 2294 4741
Justeringsposter 1163 1797 629 1225 914 1031 1169 1050 1679 -1486
Betalda inkomstskatter -334 -192 -390 -664 -516 -378 -727 -472 -248 -942
Foérandringar i rorelsekapital 678 -686 -345 -259 339 -68 -125 356 61 -388
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 2873 1660 2476 2358 2471 2331 2443 3498 3786 1925
Kassaflode fran investeringsverksamheten -818 -1124 -1315 -947 -3029 -1195 -726 -1810 -1669 -2019
Kassafléde efter investeringar 2054 536 1161 1411 -558 1136 1717 1688 2117 -94
Aktiedterkop - -138 - - - - - - - -2025
Nyemission genom konvertering och teckning - - - - - 474 - - - -
Utbetald utdelning -756 -1017 -1017 -932 -848 -3199 -880 -800 -5518 -977

* Jamforelsestérande poster:

Ar 2000: Huvudsakligen koncernintern avyttring av intresseféretaget Modo Paper AB om 1 848 Mkr och &terbetalning av SPP-medel om 175 Mkr.
Ar2001: Nedskrivning av anlaggningstillgangar 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 anlaggningstillgdngar inom Holmen Timber och omvardering skog om 2 100 Mkr inom Holmen Skog.
Ar 2008: -298 Mkr for nedlaggning 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.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2009



TIOARSOVERSIKT

For en tiodrsdversikt med data per aktie, se sidan 30.

Mkr 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
BALANSRAKNING

Anlaggningstillgdngar 23610 24329 24099 23258 23702 21354 18878 19442 18661 18534
Uppskjuten skattefordran 304 342 301 354 352 273 295 194 203 191
Aktier och andelar 1780 1836 1753 1742 1739 1754 1767 1721 286 230
Omsiéttningstillgangar 6075 7268 6549 6138 5709 5149 4743 4922 5366 5330
Finansiella fordringar 225 175 147 165 132 92 105 54 33 15
Likvida medel 182 653 394 484 580 367 570 634 399 2000
Summa tillgangar 32176 34602 33243 32141 32214 28989 26358 26967 24948 26300
Eget kapital 16504 15641 16932 16636 16007 15635 15366 15185 14072 17014
Uppskjuten skatteskuld 5045 4819 5482 5030 5143 5177 4557 4370 4014 4264
Finansiella skulder och réntebarande avsattningar 6 091 8332 6518 6634 7351 5335 4044 4496 3593 1721
Rorelseskulder 4536 5809 4311 3841 3713 2842 2391 2916 3269 3301
Summa eget kapital och skulder 32176 34602 33243 32141 32214 28989 26358 26967 24948 26300
Operativt kapital

Holmen Paper 8789 10237 9971 11541 11452 9659 9461 9884 9584 8564
Iggesund Paperboard 4114 4254 4180 3935 3965 3871 3885 3963 4330 4877
Holmen Timber 396 366 345 208 230 231 277 258 232 411
Holmen Skog 11384 11415 11264 9001 8919 8842 6383 6429 6517 6527
Holmen Energi 3207 3006 2960 2965 2958 2930 2926 2877 805 826
Koncerngemensamt och 8vrigt -963 -1654 -630 -354 -87 -118 65 -242 -424 -412
Operativt kapital 26929 27623 28090 27297 27437 25415 22997 23169 21044 20793
Uppskjuten skatteskuld, netto -4741  -4477 -5181 -4676 -4791 -4904 -4262 -4176 -3811 -4073
Sysselsatt kapital 22188 23146 22909 22621 22646 20511 18735 18993 17233 16720
NYCKELTAL

Rorelsemarginal, % *

Holmen Paper 4 3 6 7 7 6 10 21 28 18
Iggesund Paperboard 8 7 12 14 13 17 20 17 10 14
Holmen Timber 4 3 24 17 3 1 3 -1 -1 -7
Koncernen 9 7 12 12 12 12 15 17 18 15
Avkastning operativt kapital, % *

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

Avkastning pa sysselsatt kapital, % * 7 6 10 10 9 10 12 16 18 15
Avkastning pa eget kapital, % 6 4 9 9 8 8 10 14 16 24
Skuldsiattningsgrad 0,34 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 1745 2044 2025 2021 1764 1731 1655 1528 1525 1560
Kartong, 1 000 ton 477 494 516 536 492 501 481 453 410 415
Travaror, 1 000 m® 313 266 262 248 229 195 189 220 322 360
Avverkning egen skog, milj.m? 2,9 2,6 2,6 2,6 2,3 2,6 2,7 2,5 2,4 2,3
Egen vattenkraft, GWh 1090 1128 1193 934 1236 1054 867 1048 1362 1308

Redovisat enligt IFRS fran 2004. For Holmens del ar den framsta skillnaden mellan IFRS och tidigare redovisningsprinciper att skogstillgangar 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.

* Exkl. jamforelsestérande poster.
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En 123 meter lang tribro har byggts vid Iggesunds Bruk, delvis av virke fran Holmens skogar.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Forvaltningsberattelse

Allmant om verksamheten

Holmens affirsverksamhet utgors av tre produktinriktade
och tva ravaruinriktade affirsomrdden. Dessa ska utvecklas
genom organisk tillvixt och selektiva forvirv. Europa dr den
klart dominerande marknaden med cirka 90 procent av om-
sdttningen. Affirsomrddet Holmen Paper tillverkar tryck-
papper for dagstidningar, tidskrifter, kataloger, reklam och
bocker. Tillverkningen sker vid tva svenska och ett spanskt
bruk. Iggesund Paperboard producerar kartong for forpack-
ningar och grafiska andamal vid ett svenskt och ett engelskt
bruk. Holmen Timber tillverkar travaror vid ett svenskt sig-
verk. Arlig produktionskapacitet ar 1 940 000 ton tryck-
papper, 530 000 ton kartong (efter strukturférandring i
Workington) och 340 000 kubikmeter trivaror. Holmen
Skog forvaltar koncernens skogar pd drygt en miljon hektar
och den érliga avverkningen i egen skog ar cirka 2,5 miljoner
kubikmeter virke. Holmen forbrukar arligen cirka 4,5 miljoner
kubikmeter. Holmen Energi producerar ett normalar cirka
1100 GWh el vid hel- och deligda vattenkraftverk i Sverige.
Darutover produceras cirka 400 GWh el vid bruken.
Holmen forbrukar totalt cirka 4 700 GWh el per ar.

Huvuddelen av verksamheten i Sverige bedrivs av
moderbolaget, vars verksamhet i sin tur bedrivs av fem
kommissiondrsbolag, ett for respektive affarsomrade.
Moderbolaget svarar for alla forpliktelser som dessa bolag
iklader sig. I utlandet bedrivs verksamheten huvudsakligen
via helagda dotterbolag.

Aret 2009

MARKNAD. Den svaga konjunkturen innebar att efterfrigan pa
tidningspapper i Europa sjonk vésentligt under 2009 och var
14 procent lagre dn under féregdende ar. Tillsammans med
svag efterfrdgan dven utanfor Europa medforde detta att
kapacitetsutnyttjandet for europeiska producenter var lagt
under 2009. Leveranserna av MF Journal till Europa var 20
procent lagre under 2009 jamfort med 2008. For leveranserna
av SC-papper till Europa var nedgéngen 9 procent och for
bestruket papper 22 procent.

Den langsiktiga efterfragetrenden for firskfiberkartong i
Europa har varit positiv. Marknadsliget i Europa var diremot
svagt under 2009, och leveranserna fran europeiska produ-
center till Europa minskade darfor med 9 procent jamfort med
2008. Mot slutet av aret forbattrades situationen nigot.

Efterfrdgan pa sdgade triavaror i Europa var visentligt
lagre under 2009 jamfort med foregdende ar, vilket medforde
omfattande produktionsbegriansningar bland europeiska
producenter. Under andra halvaret forbattrades marknads-
laget och lagernivderna var ldga. Priserna pa sigade travaror
sjonk frdn andra halviret 2007 fram till borjan av 2009,
men pristrenden viande under andra halvaret 2009.

Efterfrigan pd massaved och timmer var ldg vid inled-
ningen av dret och priserna sjonk. Sdgverkens efterfrigan pa
timmer okade under dret till en hog niva, vilket medforde
prishojningar. For massaved 6kade efterfragan till en normal
niva och priserna var stabila.

Nar Iggesund Paperboard nylanserade sina kartongkvaliteter Invercote och Incada fick kartongrullarna nya omslagspapper.
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Under 2009 var vattenkraftproduktionen i Sverige ndgot
under normal produktionsnivd. Spotpriset varierade under dret
fran 350 ke/MWh i maj till 500 ke/MWh i december. Medel-
priset blev 393 ke/MWh, vilket var 20 procent ligre an 2008.

RESULTAT. Koncernens omsittning minskade 2009 med
1263 Mkr till 18 071 Mkr. Rorelseresultatet uppgick till
1620 (2008: 1 051) Mkr. I rorelseresultatet for foregdende
ar ingick netto -361 Mkr i jamforelsestorande poster inom
affirsomradet Holmen Paper. Resultatforbattringen beror
framst pa hogre priser for tidningspapper och kartong sam-
tidigt som svag efterfrigan medfoért omfattande produktions-
begrinsningar, vilket paverkat resultatet negativt.

Holmen Papers leveranser minskade till 1 745 000 ton,
jamfort med 2 044 000 ton ar 2008, till foljd av 1ag efterfra-
gan och nedlaggning av kapacitet. Minskningen har framst
skett inom standard tidningspapper och bestruket papper
medan leveranserna av MF Journal har varit hogre. Holmen
Papers rorelseresultat for 2009 uppgick till 340 (280 exklusive
jamforelsestorande poster &r 2008) Mkr. Resultatforbatt-
ringen forklaras av hogre forsiljningspriser samtidigt som
omfattande produktionsbegriansningar och simre marknads-
mix paverkade resultatet negativt. Ligre kostnader for virke
och returpapper har fatt genomslag pa resultatet, samtidigt
som energikostnaderna har okat.

Iggesund Paperboards leveranser minskade med 3 procent
frén 2008 pa grund av lagre efterfrigan. Iggesund Paperboard
genomforde under andra halvéret prishojningar for falskar-
tong pa den engelska marknaden. Rorelseresultatet for 2009
blev 419 Mk, vilket var 99 Mkr hogre an foregdende ar. De
genomforda prishojningarna har tillsammans med pund- och
kronforsvagning paverkat resultatet positivt. Samtidigt har
produktionsbegransningar och hoga tillverkningskostnader
belastat resultatet, sirskilt under forsta halviret 2009.

I december stangdes en kartongmaskin, BM 1, i
Workington permanent. Reserveringar och nedskrivningar
till f6ljd av stingningen har paverkat kostnaderna negativt
med 75 Mkr.

Holmen Timber 6kade sina leveranser till 313 000 kubik-
meter, att jamfora med 266 000 kubikmeter foregdende ar.
Rorelseresultatet blev 21 (13) Mkr. Resultatforbattringen
beror pa hogre leveranser och ligre rdvarukostnader samti-
digt som den genomsnittliga prisnivan var lagre.

Rorelseresultatet for Holmen Skog uppgick till
605 (632) Mkr. I resultatet ingdr omviardering av egen skog
berdknad enligt IAS 41 med 16 (-16) Mkr. Resultatet fore
vardeforandring minskade med 59 Mkr till 589 Mkr som
foljd av lagre virkespriser, samtidigt som hogre avverkning
i egen skog hade en positiv resultateffekt. Skogsvardens
omfattning har okat, vilket har medfort hogre kostnader.

Holmen Energis rorelseresultat 6kade med 87 Mkr till
414 Mkr. Resultatforbattringen forklaras framst av hogre
priser samtidigt som produktionen var ligre jamfort med
2008 och 2 procent lagre an under ett normalar.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Finansnettot uppgick till -255 (-311) Mkr. Lagre mark-
nadsrantor har minskat den genomsnittliga upplaningskost-
naden till 3,5 (4,5) procent samtidigt som nettoskulden i
genomsnitt har varit ndgot hogre dn under foregdende ar.

Koncernens skattekostnad uppgick till -360 (-98) Mk,
vilket motsvarar 26 procent av resultatet fore skatt. I skatte-
kostnaden ingdr 30 Mkr fran vunnen skattetvist.

Resultatet efter skatt blev 1 006 (642) Mkr. Resultat per
aktie uppgick till 12,0 (7,6) kronor. Avkastningen pa eget
kapital var 6,4 (3,9) procent.

FORANDRINGAR | WORKINGTON. I september 2009 fattades
beslut om att stinga den ena av de tvd kartongmaskinerna
vid bruket i Workington i Storbritannien. Maskinen, som ar
fran 1967, har en arlig produktionskapacitet pa 70 000 ton
falskartong i det lagre kvalitetssegmentet. Samtidigt uppgra-
deras kapaciteten pa den kvarvarande maskinen. Bruket far
efter forandringarna en drskapacitet pd 200 000 ton (tidigare
250 000), en volym som ar battre anpassad till marknaden.
Personalstyrkan vantas minska med 99 personer. Stiang-
ningen har medfort kostnader till f6ljd av reserveringar och
nedskrivningar om 75 Mkr.

INVESTERINGAR. Koncernens forvirv av anliggningstillgadngar
uppgick till 759 (1 160) Mkr. Kassaflodet fran investerings-
verksamheten uppgick till -818 (-1 124) Mkr. Avskrivningar
enligt plan uppgick till 1 320 (1 343) Mkr. Arets investeringar
inkluderar investeringsprojekt sdsom nytt sdgverk i Braviken,
ny vattenkraftstation i Iggesund, forbattrad vattenrening vid
Iggesunds Bruk samt ny kraftproduktionsanldggning vid
bruket i Madrid. Det nya sdgverket vid Bravikens Pappers-
bruk i Norrkoping planeras tas i drift till arsskiftet 2010/2011.

kAssAFLODE. Koncernens kassaflode fran den 16pande verk-
samheten uppgick till 2 873 Mkr, varav 678 Mkr fran mins-
kad rorelsekapitalbindning. Kassaflodet fran investeringsverk-
samheten uppgick till -818 Mkr. Utdelning om 756 Mkr har
under dret utbetalats till aktiedgarna.

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

Koncernens finansiella nettoskuld minskade under aret
med 1 821 Mkr till 5 683 Mkr. Vid &rsskiftet uppgick skuld-
sdttningsgraden till 0,34 (2008-12-31: 0,48). Soliditeten
uppgick till 51 (45) procent.

De finansiella skulderna uppgick vid slutet av 2009 till
6 091 Mkr, varav 2 298 Mkr var kortfristiga. Likvida medel
och finansiella fordringar uppgick till 407 Mkr. Koncernen
har fran ett syndikat av banker ett kontrakterat kreditlofte
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Mellanéstern och Nordafrika ar allt viktigare marknader for Holmen Timber. Virkespaket fran Iggesunds Sagverk lossas i Alexandria.

om 600 MEUR som I6per till 2012. Utover detta finns sedan
2009 ett bilateralt kreditlofte om 1 300 Mkr som loper till
2016. Per drsskiftet var inget av kreditloftena utnyttjade.

Under dret togs ny ldngfristig finansiering upp genom
MTN-lan om 1 500 Mkr med fyra ars 16ptid. Ovrig finansie-
ring har under aret framst hanterats genom koncernens certifi-
katsprogram, korta banklan och genom utnyttjande av det
kontrakterade 600 MEUR 16ftet. Delar av 6vriga langfristiga
skulder har amorterats. Likvida medel har placerats hos ban-
ker. Standard & Poor’s har siankt sin langfristiga kreditrating
av Holmen fran BBB+ till BBB med negativa utsikter. Den
kortfristiga ratingen har sinkts till A-3/K-2.

Koncernen sikrar delar av de framtida bedémda netto-
flodena i utlindsk valuta. Resultat fran valutasikringar av
forsiljning i utlindsk valuta redovisas i rorelseresultatet och
uppgick under éret till -408 (-336) Mkr. Resultatet forklaras
framst av att sikringskursen for euro under dret i snitt var
9,4 jamfort med genomsnittlig avistakurs pa 10,6. Efter han-
syn till valutasikringar var snittkursen for koncernens netto-
floden 9,5 i euro och 7,8 i dollar. Vid arsskiftet var for 2010
cirka 90 procent av koncernens bedémda nettofloden i euro
sdkrade till snittkurs 9,7 kronor, for 2011 cirka 85 procent
till i snitt 10,6 kronor och fér 2012 cirka 25 procent till i
snitt 10,5. For dollar var fyra manaders bedomda floden
sakrade till snittkursen 6,9 kronor. Marknadsvardet for
annu inte resultatforda valutasakringar uppgick vid slutet av
2009 till -45 Mkr.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2009
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Koncernens bedomda nettoforbrukning av el i Sverige
ar for perioden 2010-2012 fullt prissikrad. For perioden
2013-20135 ar cirka 85 procent prissakrad.

Koncernens hantering av finansiella risker beskrivs i not 2.

EGET KAPITAL. Koncernens eget kapital 6kade under 2009 med
863 Mkr till 16 504 Mkr. Arets resultat uppgick till 1 006 Mkr
och utbetald utdelning till -756 Mkr. Dartill kommer 6vrigt
totalresultat som bestar av poster sisom omvirdering av
pensionsskuld, valutaomrikning av ldn, omvirdering av
transaktionssikringar och omrikning av tillgangar i utlindska
enheter samt skatt pd dessa. Under 2009 uppgick ovrigt total-
resultat till 613 Mkr, vilket framforallt beror pé valuta-
sdkringar som forfallit och resultatforts och pa att en forstark-
ning av den svenska kronan minskat det negativa marknads-
virdet pa transaktionssikringar. Ovrigt totalresultat presen-
teras fran 2009 i en ny rakning Rapport dver totalresultat som
star i anslutning till Resultatrakningen.

FORSKNING OCH UTVECKLING. Koncernen bedriver forskning
och utveckling bade internt pa affirsomrddesniva och externt.
Den externa delen drivs tillsammans med andra aktorer, ofta
branschgemensamt och genom samarbeten med universitet
och hogskolor. Under 2009 har Holmen startat ett utveck-
lingscenter i Iggesund med inriktning pa bioraffinaderi och
biobrinsle. Koncernens totala investeringar i forskning och
utveckling uppgick 2009 till cirka 100 Mkr.



SKATTETVISTER. [ den tvist som ber6ért Holmens franska
dotterbolag har domen dir linsritten i december 2008
domde till bolagets fordel vunnit laga kraft. Utfallet med-
forde ingen resultateffekt.

Lansratten i Stockholm har den 15 januari 2010 avkunnat
dom i skattemal for Holmens dotterbolag MoDo Capital AB.
Lansrittens dom innebir att MoDo Capital nekas virde-
minskningsavdrag for taxeringen 1997 vilket medfor en
skattekostnad som bedoms uppga till ssmmanlagt 640 Mkr.
Holmen har sedan tidigare reserverat for skattekostnaden
och domen bedéms dirfor inte medfora ndgon resultat-
paverkan i koncernen. Holmen kommer att verklaga
domen till kammarritten.

Foérvantningar avseende den framtida
utvecklingen

2009 var ett besvirligt &r pd Holmens produktmarknader.
Efterfridgan sjonk med 6ver 10 procent for tryckpapper och
kartong. Efterfragan pa travaror foll ocksa kraftigt. Det
medforde stora produktionsbegransningar och for Holmens
del skedde detta fraimst inom Holmen Paper. Samtidigt holl
sig priserna relativt stabila och hojdes till och med for tryck-
papper i Europa. Kostnaderna var lagre dn dret innan,
framst genom lagre fiberkostnader.

Forutsattningarna for 2010 ser simre ut, frimst for
Holmen Paper. Det finns dnnu inga tecken pa att efterfrdgan
ar pd vag att forbattras. Dessutom bedoms de prisforhand-
lingar som pagér leda till lagre priser pa tryckpapper i Europa.
Samtidigt har priserna for returpapper, som ar en viktig
rdvara, borjat stiga under vintern. For Iggesund Paperboard
och Holmen Timber har marknaden starkts under andra
halvéret 2009 vilket kan ge battre forutsattningar for 2010.
P4 virkesmarknaden ir efterfrigan pa timmer stor och
priserna har 6kat. Detta 6kar kostnaderna for Holmen Timber
samtidigt som Holmen Skog kan f& ndgot battre virkesintakter.
For Holmen Energi kan 2010 bli dnnu ett bra ar eftersom
priserna i hog utstrackning r sikrade pa bra nivéer. Vatten-
kraftsproduktionen ir beroende av nederborden under éret.

Valutasituationen har en stor paverkan pa resultatet. Den
storsta exponeringen, som ir mot euron, har sakrats for 2010
och 2011 och kurserna blir lite mer gynnsamma an de sakrings-
kontrakt som gallde for 2009. Samtidigt har US-dollarn for-
svagats jamfort med for ett ar sedan vilket ar negativt.

Investeringarna bedoms hamna éver 1 500 Mkr fér 2010
bland annat till f6ljd av pdgdende sdgverksprojekt i Braviken.
Samtidigt pagar en utvirdering av energirelaterade investe-
ringar som skulle innebéra att investeringsnivan blir fortsatt
hog i den utstrackning och den takt dessa investeringar
kommer att beslutas och genomforas.

Information om risker och osdkerhetsfaktorer

INTAKTER. Holmens intdkter kommer huvudsakligen frén for-
sdljning av tryckpapper, kartong och travaror i Europa.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Utvecklingen av priser och leveranser beror till stor del pa
marknadsbalansen i Europa som i sin tur paverkas av hur
efterfrdgan i Europa utvecklas, utvecklingen av produktion
bland europeiska producenter, férandringar av import till
Europa samt mojligheterna att med 1onsamhet exportera
frén Europa. Koncernen har dven omfattande forsaljning
av virke frdn egna skogar och el fran egen kraftproduktion.
Virke och el ar samtidigt stora kostnader for koncernens
industriverksamhet.

KOoSTNADER. Holmens storsta tillverkningskostnader utgors
av virke, returpapper, energi och kemikalier. Dartill ar kost-
naderna for leveranser, personal, underhéll och kapital bety-
dande. Kostnadsutvecklingen styrs framst av prisutveck-
lingen f6r insatsvaror och personal samt hur vil koncernen
lyckas 6ka effektiviteten i produktion och administration.
En procentenhets forandring i leveranser, pris och kost-
nader bedoms fa foljande paverkan pa rorelseresultatet*:

Mkr Leveranser Pris
Produkter

Tryckpapper 33 91
Kartong 24 49
Travaror 2 6

Egna ravaror

Virke egen skog** 8 12
El egen*™ 5 5
Mkr Kostnader
Virke** 21
Returpapper 8
Massa 1
EI** 16
Ovrig energi 4
Kemikalier 14
Leveranskostnader 15
Ovriga rérliga kostnader 9
Personal 27
Ovriga fasta kostnader 17

=

Baserat pd 2009 ars intdkter och kostnader.

** For virke och el dr kinsligheten for koncernens nettoinkop,
med hidnsyn tagen till egen rdvaruproduktion, 9 Mkr respek-
tive 11 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).

vaLutor. Holmens resultat paverkas av valutakursforand-
ringar frimst genom att en betydande del av férsiljningen
sker i andra valutor dn kostnaderna. For att minska expone-
ringen anvinds valutasikringar. Med beaktande av bedomda
valutafloden sé skulle en procentenhets forsvagning av kronan
gentemot nedan valutor {4 foljande effekt, utan hansyn tagen
till valutasikringar:
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En stor del av produktionen vid Bravikens Pappersbruk trans-
porteras vidare ut i Europa med fartyg.

R

Mkr Netto
SEK mot EUR 47
SEK mot USD 11
SEK mot GBP 2
SEK mot 6vriga valutor 7

Med hinsyn tagen till valutasikringar skulle en procentenhets for-
svagning av kronan paverka koncernens resultat 2010 positivt
med cirka 20 Mkr. Se dven not 2.

RANTOR. Berdknat utifrén rantebindning och nettoskuld per
31 december 2009 skulle en procentenhets férandring av den
genomsnittliga marknadsriantan pdverka resultatet 2010
med cirka 20 Mkr. I takt med att 1&n med bunden rinta for-
faller 6kar exponeringen mot forandringar i marknads-
rantor. Utan hdnsyn till rantebindning uppgér exponeringen
mot en procentenhets forandring i marknadsrantan till

57 Mkr. Se dven not 2.

VIKTIGA BEDOMNINGAR OCH UPPSKATTNINGAR. I not 27 redogors
for visentliga bedomningar och uppskattningar som om de
andras kan péverka resultatet 2010.

SASONGSEFFEKTER. Holmens intjaning ar relativt jimn
under éret. Den framsta sasongseffekten ar att personal-
och underhallskostnader dr ligre under det tredje kvartalet,
att underhéllskostnaderna normalt dr hogre under fjarde
kvartalet samt att en stor del av elproduktionen vid vatten-
kraftverken sker under forsta och fjarde kvartalet.

Aktieinformation

AKTIEN. Holmen har 83 996 162 utestdende aktier fordelade
pa 22 623 234 A-aktier och 61 372 928 B-aktier. Darutover
finns 760 000 aterkopta B-aktier i eget forvar. A-aktien har
tio roster och B-aktien en rost. I 6vrigt har aktierna samma
ratt. Det finns inga begransningar i aktiernas dverldtbarhet
pd grund av bestimmelse i lag eller bolagsordning.
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UTDELNING. Styrelsen foreslar att drsstimman den 24 mars
2010 beslutar om en sankt utdelning till 7 (9) kronor per
aktie, vilket motsvarar 4 procent av koncernens egna kapital
vid drsskiftet. Motivet till den foreslagna utdelningssank-
ningen ar att Ilonsamheten inom branschen ar pressad, framst
for pappersprodukter. Koncernen genomfor ocksd satsning-
ar genom att bland annat bygga ett nytt sagverk.

Holmen omformulerar sitt utdelningsmal fran att ha
varit 5-7 procent av koncernens egna kapital till att beslut
om aktieutdelning ska grundas pa en sammanvagning av
koncernens l[6nsamhetssituation, framtida investeringsplaner
och finansiella stillning.

Under de senaste tio dren har den ordinarie utdelningen i
genomsnitt uppgatt till 5 procent av eget kapital. Det har inne-
burit att hilften av resultatet per aktie per ar har delats ut i
form av ordinarie utdelningar.

AeAre. L E Lundbergforetagen AB:s (org nr 556056-8817)
innehav av Holmen-aktier uppgick vid rets slut till

52,0 procent av det sammanlagda rostetalet och 28,0 procent
av kapitalet, vilket innebar att ett koncernforhéllande rader
mellan L E Lundbergforetagen, med site i Stockholm, och
Holmen. Kempestiftelsernas innehav av Holmen-aktier upp-
gick vid samma tidpunkt till 16,9 procent av rosterna och
7,0 procent av kapitalet. Ovriga enskilda aktiesgares inne-
hav understeg 10 procent av rosterna. En forteckning 6ver
storre aktiedgares innehav dterfinns under avsnittet om
Holmen-aktien och dess dgare pa sidorna 28-30. Personalen
har inget innehav av Holmen-aktier via pensionsstiftelse eller
liknande. Nagon begransning av hur méanga roster varje aktie-
agare kan avge vid drsstimma finns inte.

Enligt bolagsordningen ska styrelsen besta av sju till elva
ledamoter och val av styrelseledaméter ska ske pa ars-
stimma. Bolagsordningen innehéller inga bestimmelser i
ovrigt om tillsittande eller entledigande av styrelseledamoter
eller om dndringar i bolagsordningen.

ATERKOP AV AKTIER. Ndgot uttryckligt mal for aktiedterkop
finns inte. Ett mandat att dterkopa upp till 10 procent av
bolagets aktier har funnits under senare ar och eventuella
aterkop ses som ett komplement till utdelningarna for att
justera kapitalstrukturen nar omstandigheterna bedomts
gynnsamma. Vid drsstimman den 24 mars 2009 fornyades
bemyndigandet for styrelsen att kunna fatta beslut om att
forvdrva upp till 10 procent av bolagets samtliga aktier. Inget
aterkop har genomférts under 2009. Aterkép av 760 000
B-aktier genomfordes under 2008 for att sikerstilla bolagets
ataganden i incitamentsprogrammet (se nedan).

Styrelsen foreslar att ocksd drsstimman 2010 bemyndigar
styrelsen att dterkopa och 6verldta upp till 10 procent av
bolagets samtliga aktier.

INCITAMENTSPROGRAM. Ar 2008 erbjéds koncernens anstillda
att till marknadsmassigt pris (berdknat av oberoende bank)



forvirva kopoptioner avseende aktier av serie B i Holmen.
1492 anstillda, en tredjedel av personalen, kopte samman-
lagt 758 300 kopoptioner. Optionspriset var 20 kronor per
option och optionernas 16senpris uppgar till 224,50 kronor
per aktie. Varje option ger ritt att forvirva en aktie under
losenperioden maj/juni 2013. Holmens dtagande i programmet
har sdkerstillts genom dterkop av egna aktier.

Riktlinjer for bestammande av I6n och annan
ersattning till ledande befattningshavare

Styrelsen foresldr att drsstimman 2010 fattar beslut om
foljande riktlinjer for bestimmande av 16n och annan ersitt-
ning till ledande befattningshavare. For riktlinjer beslutade
av arsstaimman 2009 se not 5 pa sidan 66.

Dessa riktlinjer avser anstéllningsvillkoren for verk-
stillande direktoren och 6vriga ledande befattningshavare,
det vill siga de affirsomrddes- och stabschefer som rappor-
terar direkt till verkstillande direktoren.

LON OCH 6VRIGA FORMANER. Ersittningen till verkstallande
direktoren och ovriga ledande befattningshavare skall
utgoras av en fast, marknadsmissig 16n. Ovriga formaner, i
huvudsak bil- och bostadsforman, skall dir de forekommer
utgora en begransad del av ersdttningarna.

Négon rorlig ersittning skall inte forekomma.

PENsION. Ordinarie pensionsélder skall vara 65 ar. Bolaget
eller befattningshavaren skall 4ga 6msesidig ratt att begdra
pensionsuttag tidigast fran 60 &r. Pension fore 65 ar skall
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vara forménsbestimd eller avgiftsbestimd. Pension fran

65 ar skall folja ITP-planen. Dirutover skall befattnings-
havaren kunna erhélla en kompletterande alderspension. For
sddan kompletterande pension skall en successiv 6verging ske
frén den tidigare tillimpade ordningen med en formdnsbe-
stamd pension till en ordning dir pensionen dr avgiftsbestamd.

UPPSAGNINGSTID OCH AVGANGSVEDERLAG. Uppsigningstiden
bor normalt vara ett r, om uppsagningen sker pa initiativ av
bolaget, och sex manader, om uppsiagningen sker pa initiativ
av befattningshavaren. Vid uppsigning fran bolagets sida
skall avgangsvederlag kunna utgd med belopp motsvarande
hogst 24 manadsloner. For nya avtal skall gilla att 16n under
uppsigningstid och avgdngsvederlag sammanlagt inte skall
overstiga ett belopp motsvarande 16nen for tvd ar.

INCITAMENTSPROGRAM. Beslut om aktie- och aktiekurs-
relaterade incitamentsprogram riktade till ledande befatt-
ningshavare skall fattas av bolagsstimman.

ERSATTNINGSUTSKOTT. Ett inom styrelsen utsett ersattnings-
utskott skall bereda fragor om 16n och 6vriga anstallnings-
villkor for verkstallande direktoren och forelagga styrelsen
forslag till beslut i sidana fradgor. De nirmare principerna for
|6nesittning, pensioner och andra formédner avseende 6vriga
ledande befattningshavare skall aterfinnas i av ersittnings-
utskottet fastlagd 16nepolicy.

AVVIKELSE | ENSKILT FALL. Styrelsen skall ha ritt att fringd dessa
riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sirskilda skal for det. Om

Huvudskyddsombud pa Iggesunds Bruk i samsprak med en av operatdrerna.
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sadan avvikelse sker skall information om detta och skilet till
avvikelsen redovisas vid nirmast foljande drsstimma.

Personal

HOLMENS PERSONALPOLITIK dr inriktad pd att utveckla ledar-
skapet, organisationen och medarbetarna. Arbetet styrs av
lagar, avtal och interna policyer. Holmens samlade HR-
policyer utgor koncernens syn pa personalpolitiken. Holmen
arbetar sedan flera dr med strategiska mal for HR-arbetet.
Under 2009 var medelantalet drsanstéllda i koncernen
4577 (4 829). Forandringen beror pa personalminskningar
vid Hallsta Pappersbruk och nedldggningen av Wargons Bruk.

ANTALET ARBETsoLYCKOR per 1 000 anstillda som ledde

till mer dn &tta timmars franvaro minskade till 31 (38) i
koncernen. Holmens ambition 4r att minska antalet olyckor
till under 10 per 1 000 anstillda senast 2011. Ndgon olycka
med dodlig utgang har inte drabbat ndgon av Holmens
anstillda pd mycket lange.

DEN TOTALA SJUKFRANVARON fortsatte som f6ljd av olika
atgirder att minska vid Holmens enheter. Under 2009 sjonk
den i koncernen till 3,7 (4,3) procent.

ANDELEN KVINNLIGA cHEFER vid Holmens enheter 6kar dr fran
ar och uppgick 2009 till 16 (13) procent. Andelen anstillda
kvinnor i koncernen uppgick till 19 procent. Ambitionen dr
att andelen kvinnliga chefer ska motsvara andelen anstillda
kvinnor.

14 kvinnor ingar i koncernens, affirsomrddenas och
brukens ledningsgrupper. I Holmens styrelse finns tva kvinnor,
varav en ar vald av drsstimman och en dr lontagar-
representant. Se dven not 5 och sidorna 36-38.

MEDARBETARUNDERSOKNING. Under 2009 genomfordes
medarbetarundersokningen Holmen Inblick. Undersokningen
visar att Holmen sedan forra undersékningen ar 2007 har
blivit en battre arbetsplats. I jamforelse med processindu-
strier i Europa ligger Holmen klart 6ver genomsnittet.
Minga medarbetare dr engagerade i sin arbetssituation,
vilket syns pa svarsfrekvensen som uppgar till 78 procent.

Holmen avsitter varje ar betydande resurser for att ut-
veckla de anstilldas kompetens. Framst handlar det om att
oka yrkeskompetensen och att ge medarbetare mojlighet att
avancera till mer kvalificerade befattningar.

PERSONALNEDDRAGNINGAR. I september togs beslut om att
stinga den ildre kartongmaskinen i Workington i december
2009. Som en f6ljd av detta har Holmen triffat en 6verens-
kommelse med fackforeningarna om att minska antalet
anstillda med 99 personer.

Organisationen i Braviken genomgdr en 6versyn for att
uppné effektiviseringar. Efter genomforda fackliga forhand-
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lingar har beslut fattats om att minska personalstyrkan
med 95 personer. I februari 2010 hade 35 personer antagit
erbjudandet om féretagspension eller gitt i dlderspension
samt 17 personer erbjudits anstéllning vid Holmens nya
sdgverk i Braviken. Forhandlingarna med de dvriga var da
annu inte avslutade.

Miljéinformation

Holmens verksamhet regleras miljomassigt av lagar och till-
stand inom varje land. Koncernens miljopolicy ar utgangs-
punkt for hur miljéansvaret fordelas och hur miljoarbetet
organiseras och bedrivs. Vid tillverkningsplatserna integreras
olika typer av regler som en viktig del vid planering av
produktion och investeringar. Holmens miljopolicy fokuserar
pé energi- och klimatfrdgornas betydelse for verksamheten.

Miljostandarden i Holmens anldggningar dr hog. Detta
som ett resultat av gjorda investeringar i process- och
reningsutrustning samt det kontinuerligt pigdende forbatt-
ringsarbetet inom ramen for anlaggningarnas miljo- och
energiledningssystem och lagstadgad myndighetstillsyn.

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

Holmen arbetar aktivt for att utnyttja elenergi och varme
effektivt, minska utslappen av fossil koldioxid och oka sjalv-
forsorjningsgraden av energi.

Under 2009 genomfordes flera miljorelaterade projekt,
utredningar och atgirder. Det nedanstdende dr ett axplock.

e Under 2008 togs en linje i drift for energieffektiv tillverk-
ning av termomekanisk massa vid Bravikens Pappersbruk.
Jamfort med den tidigare linjen minskade elenergibehovet
med mellan 15 och 20 procent under 2009. Mdlet dr att nd
30 procents minskning.

¢ T anslutning till den sedan 1977 befintliga anlaggningen
for rening av avloppsvatten vid Iggesunds Bruk togs i
slutet av dret en ny anldggning for kemisk flotation i drift.
Det kommer att sikerstalla god status i vattenmiljon
utanfor bruket for 1ang tid framover.

¢ Koncernens totala utslipp av fossil koldioxid minskade
med cirka 35 procent jimfort med 2008. Vid de svenska
enheterna halverades utslappen. Detta som ett resultat av en
successiv utfasning av olja till formdn for biobranslen samt
atgarder for energieffektivisering. Sedan 20035 har utslippen
av fossil koldioxid minskat med nistan 65 procent inom
den svenska verksamheten.

e Flera utredningar gjordes i samrdd med miljomyndig-
heterna av industriplatser som fororenats av verksamheter
som avslutats och dir Holmen varit verksamt. Under 2009



pagick utredningar i olika stadier gallande sagverken i
Stocka, Histaholmen och Linnaholm samt sulfitfabrikerna
i Stromsbruk, Domsjo och Loddby. Utredning gillande
trasliperiet i Bured paborjades under aret.

e Islutet av 2008 lades verksamheten vid Wargons Bruk
ned. Under aret bedrevs arbete for att utreda forekomst av
fororeningar pa fabriksomradet och i byggnader. Arbetet
slutfors under 2010.

VERKSAMHET I SVERIGE. Holmen bedrev vid drsskiftet
2009/2010 miljofarlig verksamhet vid fem anlidggningar som
kraver miljotillstind enligt Miljoskyddslagen eller Milj6-
balken. Tillstdinden anger bland annat villkor for tillitna
utsldpp till luft och vatten. Anldggningarna ar enligt foljande:

Tillstand enligt:

Miljéskyddslagen Miljébalken
Hallsta Pappersbruk ar 2000
Bravikens Pappersbruk ar 2002
lggesunds Bruk ar 2003
Skarnas Hamnterminal ar 1999
Iggesunds Sagverk ar 1994

Dirutover bedrivs anmalningspliktig verksamhet vid pro-
duktionsenheten i Stromsbruk. Anlidggningarnas forsiljning
motsvarade 58 procent av koncernens nettoomsattning.

Arbete gillande ansokan om nytt miljotillstdnd enligt
Miljobalken paborjades under 2009 vid kartongbruket i
Iggesund. Motsvarande arbete pdborjades under dret ocksa
for Iggesunds Sagverk. Inga 6vriga visentliga tillstdnd
behover fornyas eller revideras under 2010.

Holmen bygger ett sdgverk i anslutning till pappersbruket
i Braviken. Lansstyrelsen lamnade under dret miljotillstand
enligt Miljobalken med tillhorande villkor for byggandet av
sagverket och verksamheten vid detta.

Holmen Energi producerar elkraft vid Holmens hel- och
delidgda vattenkraftverk. I de tillstind for vattenverksamhet
(Miljobalkens regler), som finns for samtliga anlaggningar,
ingar miljovillkor. Under 2006 erhélls dom fran Miljodom-
stolen for byggande av ett nytt kraftverk i Iggesundsén.
Kraftverket togs i drift under slutet av 2009 och ersitter tre
gamla kraftverk pa platsen.

Omprovning av gamla vattendomar kan begiras med
stod av Miljobalken. For Ljusnans del, dir Holmen Energi dar
deldgare i ndgra vattenkraftstationer, pdgar en provning
enligt Miljobalken gillande utbyggnad av produktions-
kapacitet. I Faxilvens fjillsjoar, dir Holmen ocksa ar del-
dgare, har en omprovning paborjats for reglering av sjon
Limningen. Magasinet ligger i bide Sverige och Norge.

Koncernens bruk deltar i EU:s handel med utslappsritter
for koldioxid. De svenska bruken deltar dessutom i handeln
med elcertifikat.

Verksamheterna i bolagets anlaggningar i Sverige var vid
arsskiftet 2009/2010 certifierade enligt ISO 14001 (miljo-
ledningssystem) och SS 627750 (energiledningssystem).
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Skogsbruket var certifierat enligt ISO 14001 och var dess-
utom certifierat enligt Forest Stewardship Council (FSC) och
Programme for the Endorsement of Forest Certification
schemes (PEFC).

Under aret forekom ett antal 6verskridanden av villkors-
virden (riktvarden), klagomaél och incidenter i den indu-
striella och skogliga verksamheten. Avvikelserna var inte pd
ndgot sitt miljo- eller resultatpadverkande och omhiandertogs
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 miljopaverkan. Anligg-
ningarnas forsiljning motsvarade 21 procent av koncernens
nettoomsattning.

Workingtons bruk erholl under 2002 miljétillstdnd for
verksamheten enligt EU:s IPPC-direktiv. 2006 erholl bruket i
Madrid miljotillstand enligt samma lagstiftning.

Bruken i Workington och Madrid ar certifierade enligt
ISO 14001. Vid bruket i Madrid infordes och certifierades
under 2009 ett energiledningssystem. Sedan borjan av 2008
arbetar bruket i Workington enligt ett certifierbart energi-
ledningssystem.

Hallbarhetsredovisning

Holmens arbete med personalfrigor och miljéarbete under
2009 beskrivs i hillbarhetsredovisningen Holmen och
omuvdrlden 2009 som publiceras i slutet av mars 2010. Denna
kommer ocks4 att publiceras pd Holmens webbplats till vilken
det aven linkas kompletterande miljoinformation. Detta sam-
mantaget utgoér Holmens fullstindiga hallbarhetsredovisning
for 2009.

BT insasri e

0

Huvuddelen av de plantor som sitts i Holmens skogar kommer
fran egna plantskolor.
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Resultatrakning

KONCERNEN, Mkr Not 2009 2008
Nettoomséttning 3 18 071 19334
Ovriga rérelseintakter 4 600 755
Forandring varulager -381 106
Révaror och férnédenheter -9017 -10929
Personalkostnader 5 -2 662 -2 965
Ovriga rorelsekostnader 6, 21 -3709 -3 885
Avskrivningar enligt plan 10, 11 -1320 -1343
Nedskrivningar 10, 11 -22 -57
Véardeforandring i biologiska tillgangar 12 16 -16
Andelar i intresseféretags resultat 13 45 50
Rorelseresultat 1620 1051
Finansiella intakter 7 12 17
Finansiella kostnader 7 -267 -328
Resultat fore skatt 1366 740
Skatt 8 -360 -98
Arets resultat 1006 642
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 1006 642
Resultat per aktie (kr) 9

fore utspadning 12,0 7,6

efter utspadning 12,0 7,6
Genomsnittligt antal aktier (milj.) 9

foére utspadning 84,0 84,3

efter utspadning 84,0 84,3

Rapport over totalresultat

KONCERNEN, Mkr Not 2009 2008
Arets resultat 1006 642

Ovrigt totalresultat
Kassaflodessakringar

Omvardering av derivat redovisat i eget kapital 567 -1272
Overfort fran eget kapital till resultatrakningen 343 309
Overfért fran eget kapital till anlaggningstillgangar -1 -1
Aktuariella vinster och férluster avseende
pensioner inklusive I6neskatt 15 -169
Omrakningsdifferens pé utlandsk verksamhet -256 445
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet 254 -541
Skatt hanforlig till dvrigt totalresultat 8 -310 452
Summa ovrigt totalresultat 613 -778
Summa totalresultat 1619 -135
Hénforligt till:
Moderbolagets aktieédgare 1619 -135
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Balansrakning

FORVALTNINGSBERATTELSE

KONCERNEN per 31 december, Mkr Not 2009 2008
Anlaggningstillgadngar

Immateriella anlaggningstillgangar 10 27 106
Materiella anlaggningstillgéngar 11 12473 13142
Biologiska tillgangar 12 11109 11 080
Andelar i intresseféretag 13 1770 1824
Ovriga aktier och andelar 13 10 11
Langfristiga finansiella fordringar 14 151 87
Uppskjutna skattefordringar 8 304 342
Summa anlaggningstillgangar 25 845 26 593
Omsattningstillgdngar

Varulager 15 2850 3434
Kundfordringar 16 2712 3144
Aktuell skattefordran 8 22 141
Ovriga rérelsefordringar 16 490 548
Kortfristiga finansiella fordringar 14 74 88
Likvida medel 14 182 653
Summa omsiéttningstillgdngar 6 331 8009
Summa tillgangar 32176 34 602
Eget kapital 17

Aktiekapital 4238 4238
Ovrigt tillskjutet kapital 281 281
Reserver -70 -672
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 12 056 11795
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 16 504 15641
Langfristiga skulder

Langfristiga finansiella skulder 14 3472 3223
Avsattningar fér pensioner 18 320 354
Ovriga avséttningar 8,19 1102 1080
Uppskjutna skatteskulder 8 5045 4819
Summa langfristiga skulder 9939 9475
Kortfristiga skulder

Kortfristiga finansiella skulder 14 2298 4756
Leverantdrsskulder 20 1911 2282
Aktuell skatteskuld 8 102 14
Avséttningar 19 274 277
Ovriga rérelseskulder 20 1149 2157
Summa kortfristiga skulder 5733 9486
Summa skulder 15672 18 960
Summa eget kapital och skulder 32176 34 602

Information om koncernens stéllda sakerheter och eventualférpliktelser, se not 22.
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Forandringar i eget kapital

Reserver

) Balanserade

Ovrigt till-  Omraknings- Sékrings-  vinstmedel inkl Totalt eget
KONCERNEN, Mkr Aktiekapital  skjutet kapital reserv reserv  arets resultat kapital
Ingdende eget kapital 2008-01-01 4238 281 39 -55 12429 16 932
Totalresultat - - 56 -712 521 -135
Lamnad utdelning -1017 -1017
Aterkép av egna aktier -153 -153
Erhallna premier for utstéllda kbpotioner 15 15
Utgéende eget kapital 2008-12-31 4238 281 94 -767 11795 15641
Totalresultat - - -68 670 1017 1619
Lamnad utdelning -756 -756
Utgéende eget kapital 2009-12-31 4238 281 26 -96 12056 16 504
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Kassaflodesanalys
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KONCERNEN, Mkr Not 2009 2008
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt 26 1366 740
Justering for poster som inte ingér i kassaflodet
Avskrivning enligt plan 1320 1343
Véardeforandring i biologiska tillgangar -16 16
Foréndring av avsattningar 15 310
Ovrigt * -157 128
Betalda inkomstskatter -334 -192
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 2195 2 345
fore forandringar av rorelsekapital
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Férandring av varulager 621 -373
Forandring av kundfordringar och évriga rorelsefordringar 445 -40
Forandring av leverantdrsskulder och évriga rérelseskulder -389 -273
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 2873 1660
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -747 -1135
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 28 23
Forvarv avimmateriella anlaggningstillgangar 0 -8
Foérvarv av biologiska tillgéangar -5 -12
Avyttring av biologiska tillgangar 5 12
Okning av l&ngfristiga finansiella fordringar -107 0
Aterbetalning av langfristiga finansiella fordringar 3 0
Férvarv av aktier och andelar -6 -5
Avyttring av aktier och andelar 12 2
Kassaflode fran investeringsverksamheten -818 -1124
Finansieringsverksamheten
Upptagna langfristiga I&an 1492 927
Amortering av langfristiga [an -584 -109
Forandring kortfristiga finansiella skulder 26 -2 672 31
Foérandring kortfristiga finansiella fordringar =1 17
Aterkop av egna aktier - -153
Erhallna premier for utstéllda képoptioner - 15
Utbetald utdelning till moderbolagets aktiedgare -756 -1017
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -2522 -289
Arets kassaflode -467 247
Likvida medel vid arets bérjan 653 394
Valutakursdifferens i likvida medel -4 12
Likvida medel vid arets slut 182 653
* Ovriga justeringar utgors framst av valutaeffekter och marknadsomvarderingar av finansiella instrument, resultat fran intresseforetag,
nedskrivningar och aterféringar av nedskrivningar av anlaggningstillgangar samt resultat vid férsaljning av anlaggningstillgangar.
Forandring finansiell nettoskuld 2009 2008
Ing&ende finansiell nettoskuld -7 504 -5977
Kassaflode
Lépande verksamhet 2873 1660
Investeringsverksamhet (exkl. langfristiga finansiella fordringar) -714 -1124
Aterkop av egna aktier - -153
Erhallna premier for utstallda kopoptioner - 15
Utbetald utdelning - 756 -1017
Aktuariell omvardering av pensionsskuld 13 -162
Valutaeffekter och marknadsvardeféréandringar 405 -746
Utgdende finansiell nettoskuld -5683 -7 504
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Moderbolaget

RESULTATRAKNING, Mkr Not 2009 2008 KASSAFLODESANALYS, Mkr Not 2009 2008
l:lettoomséttning 3 13436 14 382 Den Ipande verksamheten
Ovriga rorelseintakter 4 447 596 Resultat efter finansiella poster 26 1607 -575
Féréndring varulager -368 101 ; .
Justering foér poster
Ravaror och férnédenheter -6 791 -8 252 som inte ingar i kassaflodet
I?ersonalkostnader 5 -1929 -2320 Avskrivningar enligt plan 27 24
Ovriga externa kostnader 6, 21 -3907 -4 296 Forandring av avsattningar 08 451
Avskrivningar enligt plan 10,11 -27 -24 Ovrigt * 31 624
Rorelseresultat 861 186 Betalda inkomstskatter -323 -167
Intakter fr&n andelar i koncernféretag 7 1156 15 Kasksaﬂii:e frérf\nder;.l.ii!)am:le
Intakter fran andelar i intresseforetag 7 0 1 ‘a,:rri:')sr:::e::)ri‘tacl,re Grandringar 1244 a57
Ranteintékter och liknande intékter 7 18 91
Nedskrivningar av finansiella Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital
anlaggningstillgangar 7,24 -436 - Foérandring av varulager 523 -299
Réntekostnader och liknande kostnader 7 8 -867 Foérandring av rorelsefordringar 392 -128
Resultat efter finansiella poster 1607 -575 Férandring av rorelseskulder -298 87
Bokslutsdispositioner 25 88 56 Kassaflode fran den I6pande verksamheten 1861 18
Resultat fore skatt 1995 -630 Investeringsverksamheten
Skatt 8 331 195 Lamnade aktiedgartillskott -329 -228
Arets resultat 1664 436 Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -40 -49
Avyttring av materiella anlaggningstillgdngar 8 15
Forvarv avimmateriella anlaggningstillgangar - -8
RAPPORT OVER TOTALRESULTAT, Mkr 2009 2008 Avyttring av immateriella anlaggningstillgdngar - 0
Arets resultat 1664 -436 Okning av externa langfristiga finansiella
Ovrigt totalresultat fordringar -1 0
Kassaflédessakringar Aterbetalning av externa langfristiga
Omvardering av derivat redovisat i eget kapital 516 -1470 finansiella fordringar 2 0
Overfort fran eget kapital till resultatrikningen 403 323 Férvérv av dotterfretag - -208
Overfort fran eget kapital till anlaggningstillgangar -1 -1 Avyttring av dotterforetag - 0
Skatt hanforlig till dvrigt totalresultat 242 aop  Forvérvav aktier och andelar - 5
Summa dvrigt totalresultat 677 -845 Avyttring av aktier och andelar - !
Summa totalresultat 2341 1281 Kassafl6de fran investeringsverksamheten -363 -482
Finansieringsverksamheten
Upptagna externa langfristiga 1&n 1492 927
Amortering av externa langfristiga lan -563 -106
Férandring 6vriga finansiella skulder 26 -4124 386
Foréndring 6vriga finansiella fordringar 1132 1
Aterkop av egna aktier - -153
Erhalina premier for utstallda képoptioner - 15
Utbetald utdelning till
moderbolagets aktiedgare -756 -1017
Erhé&lina koncernbidrag 866 656
Lamnade koncernbidrag = -4
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1952 703
Arets kassaflode -454 239
Likvida medel vid arets bérjan 542 303
Likvida medel vid arets slut 88 542
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* Ovriga justeringar utgérs framst av valutaeffekter och marknadsomvarderingar
av finansiella instrument, nedskrivningar av anlaggningstillgdngar samt resultat

vid forséljning av anlaggningstillgangar.
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BALANSRAKNING, Not 2009 2008 BALANSRAKNING, Not 2009 2008
per den 31 december, Mkr per den 31 december, Mkr
Tillgangar Eget kapital och skulder
Anlaggningstillgangar Eget kapital 17
Immateriella anlaggningstillgdngar 10 15 76 Bundet eget kapital
Materiella anlaggningstillgdngar 11 2590 2575 Aktiekapital 4238 4238
Finansiella anlaggningstillgangar Reservfond 1577 1577
Aktier och andelar 13,24 14411 15591 Uppskrivningsfond 100 100
Langfristiga finansiella fordringar 14 2629 2722 Fritt eget kapital
Summa anlédggningstillgdngar 19645 20963 Balanserade vinstmedel inkl. sékringsreserv 3112 2989
R Arets resultat 1664 -436
Omsittningstillgdngar
Varulager 15 T 2629 Summa eget kapital 10691 8468
Rorelsefordringar 16 2371 2764 Obeskattade reserver 25 2363 2751
Aktuell skattefordran 8 - 117 .
Avsittningar
K.Oﬂ.f fistiga placeringar 14 I 88 Avsattningar fér pensioner 18 43 64
Likvida medel 14 88 542 Avsiéttningar for skatter 8,19 45 45
Summa omséttningstillgdngar 4675 6140 Ovriga avsattningar 19 559 650
Summa tillgangar 27103 Uppskjuten skatteskuld 8 538 272
Summa avséattningar 1185 1031
Skulder
Langfristiga finansiella skulder 14 5652 6 464
Kortfristiga finansiella skulder 14 1916 4713
Aktuella skatteskulder 8 94 -
Rérelseskulder 20 2419 3676
Summa skulder 10081 14853
Summa eget kapital och skulder 24320 27103
Stéllda sakerheter och eventualforpliktelser 2009 2008
Stallda sékerheter 22 6 6
Eventualforpliktelser 22 688 766
Bundet eget kapital Fritt eget kapital
L Reserv- Uppskriv- Séakrings- Balanserade Arets  Totalt eget
FORANDRINGAR | EGET KAPITAL, Mkr Aktiekapital fond ningsfond reserv vinstmedel resultat kapital
Ingéende eget kapital 2008-01-01 4238 1577 100 19 5049 -548 10435
Vinstdisposition -548 548 -
Summa totalresultat -845 -436 -1281
Erhallna koncernbidrag 472 472
Lamnad utdelning -1017 -1017
Aterkdp av egna aktier -153 -153
Erhallna premier for utstéllda kopoptioner 15 15
Utgaende eget kapital 2008-12-31 4238 1577 100 -826 3815 -436 8468
Vinstdisposition -436 436 -
Summa totalresultat 677 1664 2341
Erhallna koncernbidrag 638 638
Lé&mnad utdelning -756 -756
Utgéende eget kapital 2009-12-31 4238 1577 100 -149 3261 1664 10 691
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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 1.2 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 2.2 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

Nedan beskrivs vilka &ndrade redovisningsprinciper som koncernen tilldmpar
frén och med 1 januari 2009. Ovriga dndringar av IFRS med tillampning fran och
med 2009 har inte haft ndgon vésentlig effekt pa koncernens redovisning.

Utformning av de finansiella rapporterna

Sedan 1 januari 2009 tillampar koncernen @ndrade IAS 1 Utformning av finan-
siella rapporter. Andringen har medfért att intékter och kostnader som tidigare
redovisats direkt i eget kapital nu istéllet redovisas i dvrigt totalresultat, som
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Holmen presenterar i en separat resultatrapport bendmnd rapport dver total-
resultat vilken presenteras direkt efter resultatrékningen. Vidare har andringen
medfort att Holmen har lagt till en rapport som visar féréndringar i eget kapital.
Jamforelseperioder har genomgéende andrats i &rsredovisningen sé att de foljer
den nya utformningen. D& andringarna endast paverkar utformningen har inga
belopp andrats, varken avseende resultat per aktie eller andra poster i de finan-
siella rapporterna.

Upplysningar om segment

Sedan 1 januari 2009 tilldmpar koncernen nya IFRS 8 Rérelsesegment, som
ersatter IAS 14 Segmentrapportering. IFRS 8 infor ett ledningsperspektiv pa hur
rérelsesegment ska delas in och presenteras. Standarden har tillampats i enlighet
med dess 6vergadngsbestammelser, genom att jamforelsedrets uppgifter anpassats
till kraven i IFRS 8. Tillampningen av IFRS 8 har fér Holmen inte inneburit ndgon
andring av segmentindelningen, eftersom de segment som identifierades i enlig-
het med IAS 14 sammanfdll med de som VD och koncernchef féljer upp. Fore-
taget fortsatter att tilldmpa samma redovisningsprinciper i rérelsesegmenten
som i koncernredovisningen, det vill séga IFRS. Foljaktligen har inga av de
belopp som redovisas férandrats jamfort med tidigare redovisade belopp.

Upplysningar om finansiella instrument

Andringar i IFRS 7 Finansiella instrument innebar att upplysningar med tillamp-
ning fran 1 januari 2009 paverkar Holmens finansiella rapportering fran och

med arsredovisningen fér 2009. Andringarna medfor huvudsakligen att nya upp-
lysningskrav om finansiella instrument varderade till verkligt véarde i balansrak-
ningen. Instrumenten delas in i tre nivaer beroende pa kvaliteten pa indata i var-
deringen. Indelningen i nivaer avgor hur och vilka upplysningar som ska lamnas
om instrumenten; dar niv& 3 med lagst kvalitet pa indata omfattas av mer upplys-
ningskrav &n de andra nivaerna. Dessa upplysningskrav har framst paverkat not
7 och not 14. Darutéver medfor andringen av IFRS 7 négra forandringar avseende
upplysningar om likviditetsrisk. | enlighet med 6vergangsbestammelserna i IFRS
7 har under forsta tillampningsaret jamférande upplysningar inte [amnats for de
upplysningar som kravs av &ndringarna.

Laneutgifter

Sedan 1 januari 2009 tillampar koncernen &dndrade IAS 23 Laneutgifter.
Andringen medfér att i anskaffningsvardet fér kvalificerade tillgdngar som har ett
pabérjandedatum 1 januari 2009 eller senare aktiverar koncernen laneutgifter.
Tidigare har l&neutgifter belastat resultatet i den period till vilken de &r hanférliga
istallet for att aktiveras. Andringen tillampas, i enlighet med 6vergéngsbestam-
melserna i IAS 23, framatriktat. For vidare beskrivning av redovisningsprincipen,
se avsnitt Finansiella intdkter och kostnader langre fram i denna not.

Nya och dndrade redovisningsprinciper som blir tillimpliga fran 2010

Ett antal nya eller andrade IFRS trader i kraft forst under kommande rédkenskaps-
ar och Holmen har valt att inte fortidstillampa n&gra av dessa standarder i fortid.
Nyheter eller andringar som blir tillampliga fran och med rakenskapsar efter 2010
planeras inte heller att fortidstillampas. Nya eller &ndrade IFRS med tillampning
fran och med 2010 beddms inte ha nagon vésentlig paverkan pa de finansiella
rapporterna.

Moderbolaget
Utdver de dndrade redovisningsprinciper som anges ovan fér koncernen har
nedanstdende dndringar paverkat moderbolaget under 2009.

RFR 2.2 Redovisning for juridisk person anger att andrade IAS 1 Utformning av
finansiella rapporter ska tilldmpas med vissa undantag. En effekt for moderbolaget
jamfort med tidigare rapportering &r att en rapport éver totalresultat tillkommit
efter resultatrdkningen. En annan effekt ar den rapport 6ver férandringar i eget
kapital som lagts till.

Segmentrapportering

Koncernens verksamhet delas upp i rérelsesegment baserat pa vilka delar av
verksamheten féretagets hogsta verkstéllande beslutsfattare foljer upp, sé kallad
“"management approach” eller féretagsledningsperspektiv. Indelningsgrunden for
segment baseras pa koncernens affarsomraden. Detta 6verensstdmmer med
koncernens operativa struktur och den interna rapporteringen till VD och styrelse.



De redovisade posterna i rérelsesegmentets resultat, tillangar och skulder ar
varderade i enlighet med det resultat, tillgdngar och skulder som féretagets
hogsta verkstéllande beslutsfattare fljer upp. Se not 3 for ytterligare beskrivning
av indelningen och presentationen av rérelsesegment.

Klassificering med mera

Anlaggningstillgangar, 1angfristiga skulder och avsattningar bestar i allt
vasentligt enbart av belopp som forvantas atervinnas eller betalas efter mer

an tolv manader raknat fran balansdagen. Omsattningstillgdngar och kortfristiga
skulder bestér i allt vasentligt av belopp som férvantas &tervinnas eller betalas
inom tolv manader réknat fran balansdagen.

Konsolideringsprinciper

Dotterforetag

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestdimmande 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 fére-
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 anskaffnings-
kostnaden for aktierna och det verkliga vardet av forvarvade identifierbara netto-
tillgéngar utgdr goodwill. Dotterféretagens intakter och kostnader respektive till-
gangar och skulder ingar i koncernredovisningen fran den dag det bestammande
inflytandet uppkommer (férvarvstidpunkten) och till den dag det upphér. Koncern-
interna fordringar och skulder samt transaktioner mellan féretag i koncernen
liksom ddrmed sammanhéngande orealiserade vinster elimineras i sin helhet.

Intresseféretag

Aktieinnehav i intressefbretag, i vilka koncernen har lagst 20 procent och hogst
50 procent av rosterna eller pd annat séatt har ett betydande inflytande, redovisas
i koncernen enligt kapitalandelsmetoden.

Kapitalandelsmetoden innebar att det i koncernen redovisade vérdet pa aktierna
i intresseféretagen motsvaras av koncernens andel i intresseféretagens egna
kapital samt koncernmassiga 6ver- och undervérden. | koncernens resultat-
rakning redovisas som "Andelar i intresseforetags resultat” koncernens andel i
intresseféretagens nettoresultat efter skatt hanfoérligt till moderbolagsagarna
justerat for eventuella avskrivningar pa eller upplésningar av férvarvade 6ver-
respektive undervarden. Erhélina utdelningar fran intresseféretaget minskar
investeringens redovisade varde. Orealiserade vinster uppkomna fran trans-
aktioner med intresseféretag elimineras i relation till &gd kapitalandel.

Nar koncernens andel av redovisade forluster i intresseféretaget dverstiger det
redovisade vardet pa andelarna i koncernen reduceras andelarnas vérde till noll.
Avrékning for forluster sker aven mot langfristiga finansiella mellanhavanden utan
sakerhet, vilka till sin ekonomiska innebdrd utgdr del av dgarforetagets netto-
investering i intresseforetaget. Fortsatta férluster redovisas inte savida inte
koncernen har Ilamnat garantier for att tdcka forluster uppkomnai intresse-
foretaget. Kapitalandelsmetoden tillampas fram till den tidpunkt nér det betydande
inflytandet upphor.

Utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utldndsk valuta omréaknas till den funktionella valutan till den valuta-
kurs som foreligger pa transaktionsdagen. Monetéra tillgdngar och skulder i
utléndsk valuta réknas om till den funktionella valutan till den valutakurs som
foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstar vid omrékningarna
redovisas i resultatrakningen. Icke-monetara tillgangar och skulder som redo-
visas till historiska anskaffningsvarden omréknas till valutakurs vid transaktions-
tillfallet.

Utlandska verksamheters finansiella rapporter

Tillgadngar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och andra
koncernmaéssiga 6ver- och undervarden, omréknas i koncernredovisningen fran
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utlandsverksamhetens funktionella valuta till koncernens rapporteringsvaluta,
svenska kronor, till den valutakurs som rader pé balansdagen. Intakter och kost-
nader i en utlandsverksamhet omraknas till svenska kronor till en genomsnitts-
kurs som utgdr en approximation av kurserna vid respektive transaktions-
tidpunkt. Omrékningsdifferenser som uppstar vid valutaomrékning av utlands-
verksamheter samt vidhdngande effekter av sakringar av nettoinvesteringarna
redovisas i dvrigt totalresultat och ackumuleras i en separat komponent i eget
kapital, bendmnd omrékningsreserv. Vid avyttring av en utlandsverksamhet reali-
seras de till verksamheten hanforliga ackumulerade omrékningsdifferenserna
efter avdrag for eventuell valutasékring i koncernens resultatrékning.
Ackumulerade omrakningsdifferenser hanforliga till utiandsverksamheter har
bolaget valt att ange till noll vid tidpunkten for 6vergéng till IFRS.

Kommissionarsbolagsférhallanden

Moderbolagets verksamhet bedrivs huvudsakligen genom kommissionars-
bolagen 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 intékter, kostnader, tillgdngar och skulder som uppkommer i de av
kommissionarsbolagen bedrivna verksamheterna redovisas i Holmen AB med
undantag fér merparten av gjorda investeringar samt viss forséljning av skogs-
fastigheter som istéllet redovisas i ndgra av koncernens dotterbolag.

Intakter

Nettoomsattning

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

Ovriga rorelseintikter

Som dvriga rérelseintakter redovisas intékter frén aktiviteter utanfor bolagets
huvudsakliga verksamhet. | posten ingér huvudsakligen forsaljning av biprodukter,
hyres- och arrendeintakter, intakter fran tilldelade elcertifikat, resultat avseende
utslappsréatter samt resultat vid forsaljning av anlaggningstillgangar.

Statliga bidrag redovisas i balansrékningen som férutbetald intékt nar det fére-
ligger rimlig sékerhet att bidraget kommer att erhéllas och att koncernen kommer
att uppfylla de villkor som &r férknippade med bidraget. Bidrag periodiseras
systematiskt i resultatrakningen p& samma satt och 6ver samma perioder som
de kostnader bidragen &r avsedda att kompensera for. Statliga bidrag relaterade
till tillgéngar redovisas i balansrékningen som en reduktion av tillgdngens redo-
visade vérde.

Finansiella intakter och kostnader

Finansiella intakter och kostnader bestar av ranteintékter och rantekostnader,
utdelningsintakter, omvarderingar avseende finansiella instrument véarderade till
verkligt vérde samt orealiserade och realiserade kursférluster och vinster.
Ranteintékter pa fordringar och rantekostnader p& skulder beraknas med tillamp-
ning av effektivrantemetoden. Rantekostnader inkluderar transaktionskostnader
for 1an vilka har periodiserats 6ver lanets |6ptid vilket &ven galler eventuell skill-
nad mellan mottagna medel och &terbetalningsbelopp. Utdelningsintakt redo-
visas nér utdelning faststallts och ratten att erhalla betalning bedéms som séker.

Réntekostnader belastar normalt resultatet i den period till vilken de hanfor sig.
Laneutgifter hanférliga till inkdp eller uppférande av s kallade kvalificerade till-
gangar ska aktiveras som en del av tillgadngens anskaffningsvarde. En kvali-
ficerad tillgang &r en tillgdng som tar en betydande tid i ansprak att fardigstalla.
Aktivering av laneutgifter &r fér koncernen aktuellt vid betydande investerings-
projekt. I not 11 framgar en beskrivning av den metod som har tillampats.

Skatter

Inkomstskatter utgérs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter
redovisas i resultatrakningen utom da underliggande transaktioner redovisas i
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dvrigt totalresultat eller direkt i eget kapital varvid dven tillhdrande skatteeffekt
redovisas i 6vrigt totalresultat eller direkt i eget kapital. Aktuell skatt &r skatt som
ska betalas eller erhdllas avseende aktuellt &r, med tillampning av de skattesatser
som &r beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Hit hor &ven juste-
ring av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder. Uppskjuten skatt beréknas en-
ligt balansrakningsmetoden med utgéngspunkt i temporara skillnader mellan
redovisade och skattemassiga varden pa tillgangar och skulder, med tillampning
av de skattesatser och skatteregler som &r beslutade eller aviserade per balans-
dagen. Temporéra skillnader beaktas inte avseende koncernmassig goodwill

och inte heller i temporéra skillnader hanférliga till andelar i dotter- och intresse-
féretag som inte forvantas bli beskattade inom éverskadlig framtid. | moderbolaget
redovisas obeskattade reserver inklusive uppskjuten skatteskuld.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporéra 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

Berékningen av resultat per aktie baseras pé arets resultat i koncernen hanférligt
till moderbolagets aktiedgare och pa det vagda genomsnittliga antalet aktier ute-
stende under &ret. Vid berdkningen av resultat per aktie efter utspadning juste-
ras resultatet och det genomsnittliga antalet aktier for att ta hansyn till effekter av
utspadande potentiella stamaktier, vilka under rapporterade perioder harrdr fran
kopoptioner férvéarvade av anstéllda inom ramen for incitamentsprogrammet.
Utspadning fran optioner paverkar antalet aktier och uppstar endast nar I6sen-
kursen ar lagre an borskursen och &r storre ju storre skillnaden ar mellan 16sen-
kursen och bérskursen.

Finansiella instrument

Finansiella instrument vérderas och redovisas i koncernen i enlighet med I1AS 39.
I moderbolaget tillampas samma principer med de restriktioner som aterfinns i
ARL 4 kap 14§.

En finansiell tillgang eller skuld tas upp i balansrakningen nér bolaget blir part
enligt instrumentets avtalsméassiga villkor. En finansiell tillgéng tas bort fran
balansrékningen nér rattigheterna i avtalet realiserats, forfaller eller bolaget inte
langre har kontrollen ver dem. En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen
nar forpliktelsen i avtalet fullgors eller p& annat satt utslacks. Avistaaffarer redo-
visas i enlighet med affarsdagsprincipen.

Banktillgodohavanden, l&ne- och kundfordringar varderas till upplupet anskaff-
ningsvérde. Nedskrivningsprévning gors Iopande utifrdn objektiva kriterier for
dessa tillgangar. Vid en konstaterad forlust skrivs tillgangen ner. En avsattning gors
dock da férlusten ar befarad. Kriterier som beaktas da en avséttning gors kan till
exempel vara uteblivna betalningar eller andra indikationer som kan tyda pa finan-
siella svarigheter hos galdenaren. Aktier och andelar som ej avser koncern- och
intresseforetag har varderats till anskaffningsvarde. Vardering till verkligt varde har
inte kunnat tillampas, da tillférlitligt marknadsvarde ej har kunnat faststéllas.

Finansiella skulder varderas initialt till mottagna medel med avdrag for eventuella
transaktionskostnader. Lépande vérderas 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 véardeforandringar och
lan som redovisas med stdd av “fair value option” redovisas initialt exklusive
eventuella transaktionskostnader och I6pande till marknadsvéarde. "Fair value
option” har tillampats for ett 1an i syfte att aterge en mer rattvisande resultatredo-
visning och dédrmed méta vardeférandringarna hos den ranteswap som tillhér
lanet. | moderbolaget har I&n ej varderats till verkligt varde. Resultatet fran finan-
siella instrument redovisas i finansnettot alternativt rérelseresultat beroende p&
syftet med innehavet.

Derivat och sakringsredovisning

Samtliga derivat varderas till verkligt varde och redovisas i balansrakningen.
| stort sett samtliga derivat innehas i sékringssyfte.

Kassaflédessakringars effektiva del av vardeférandringar redovisas i 6vrigt total-
resultat fram tills det sakrade flédet tréffar resultatrakningen da de ackumulerade
vardeforandringarna flyttas fran Gvrigt totalresultat till resultatrakningen for att
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méta och matcha den sékrade transaktionen. For sékringar av investeringar
justeras istéllet anskaffningsvardet pa den sékrade posten nar den intraffar.
Sékringars ineffektiva del redovisas direkt i resultatrakningen.

For sakring av verkligt varde redovisas vardeférandringar pa derivaten direkt i
resultatrakningen. Vardeforandringar for den sékrade posten redovisas p& mot-
svarande satt.

Vardeférandringar for sakringar avseende nettoinvesteringar i utlandsk verksam-
het redovisas fér moderbolaget i resultatrékningen medan det i koncernen redo-
visas i 6vrigt totalresultat. Ackumulerad vardeférandring redivisas som en kompo-
nent i koncernens egna kapital fram tills dess att verksamheten avyttras da de
ackumulerade vardeférandringarna redovisas i resultatrakningen. For derivat
som inte uppfyller kraven for sékringsredovisning redovisas vardeférandringarna
i rorelseresultatet eller finansnettot beroende pa syftet med innehavet.

Berdkning av verkligt varde

Verkligt varde pa finansiella instrument som handlas pé en aktiv marknad baseras
pé noterade marknadspriser och tillhér véarderingsniva 1 enligt IFRS 7. | de fall
noterade marknadspriser saknas har verkligt varde berdknats genom diskonte-
rade kassafléden. Nar berakningar av diskonterade kassafléden gjorts har samtliga
variabler sdsom diskonteringsrantor och valutakurser for berdkningar hamtats
fran marknadsnoteringar, dér sa varit mojligt. Dessa varderingar tillhor vérderings-
niva 2. Ovriga varderingar, for vilka ndgon variabel baseras pa egna bedémningar,
tillnor varderingsniva 3. Holmens transaktioner tillhér huvudsakligen varderings-
nivé 2, med undantag for en transaktion som tillhér varderingsniva 3. Vardering
av valutaoptioner har gjorts med tilldmpning av Black & Scholes formel.

Immateriella anlaggningstillgdngar

Goodwill representerar skillnaden mellan anskaffningsvérdet for rérelseférvarv
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 forvarv av intresseforetag
inkluderas i det redovisade vérdet for andelar i intresseforetag.

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 fér utveckling redovisas i resultatrakningen
som kostnad nar de uppkommer. | balansrékningen redovisade utvecklingskost-
nader &r upptagna till anskaffningsvarde minus ackumulerade avskrivningar och
nedskrivningar.

Tillimmateriella anlaggningstillgdngar hor ocksa patent, licenser samt IT-system.
Immateriella anlaggningstillgangar skrivs av under 5-10 ar férutom goodwiill.
Eventuell goodwill férdelas till kassagenererande enheter och testas arligen for
nedskrivningsbehov. Koncernen redovisar fér narvarande ingen goodwill.

Materiella anldaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarden efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Materiella anldggnings-
tillgdngar som bestar av delar med olika nyttjandeperioder behandlas som sepa-
rata komponenter av materiella anlaggningstillgangar. Tilkommande utgifter
aktiveras endast om de beddéms generera ekonomiska fordelar for foretaget.
Avgorande fér bedémningen nér en tillkommande utgift aktiveras ar 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 pé utbytta komponenter, eller delar av
komponenter, utrangeras och kostnadsférs i samband med utbytet.

Det redovisade vardet fér en materiell anlaggningstillgang tas bort ur balans-
rakningen vid utrangering eller avyttring eller nar inga framtida ekonomiska for-
delar vantas fran anvandning. Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring
eller utrangering av en tillgdng utgoérs av skillnaden mellan ett eventuellt férsalj-
ningspris och tillgangens redovisade varde med avdrag for direkta forsaljnings-
kostnader. Vinst och forlust redovisas som 6vrig rérelseintékt/kostnad.

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



Foljande nyttjandeperioder (ar) anvands:

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

f6r massa-, pappers- och kartongtillverkning 20
Maskiner for sagverk 12
Ovriga maskiner 10
Skogsbilvagar 10
Inventarier 4

Finns det indikation p& att det bokforda vardet &r for hogt gors en analys dér
enskilda eller naturligt sammanhéngande tillgangars atervinningsvérde faststalls
som det hdgsta av nettoforsaljningsvardet och nyttjandevéardet. Nettoforsaljnings-
vardet &r det uppskattade forséljningspriset efter avdrag fér uppskattade kost-
nader for forsaljning av tillgédngen. Nyttjiandevardet méats som forvantat framtida
diskonterat kassafléde. En nedskrivning utgérs av det belopp som &tervinnings-
vardet understiger bokfort varde. En nedskrivning aterférs om det har skett en
positiv férandring av férutsattningarna som anvénds for att bestamma ater-
vinningsvardet. En aterfring gérs som mest upp till det bokférda 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 anlaggningstillgdngar dar koncernen i allt vasentligt star
for samma risker och férméaner som vid direkt 4gande klassificeras som finansiell
leasing. Leasing av tillgdngar dar 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 skogstillgdngar uppdelat pa vaxande skog, vilken
redovisas som biologisk tillgang till verkligt varde, och mark, vilken redovisas till
anskaffningskostnad. Férandringar i verkligt véarde fér den vaxande skogen redo-
visas i resultatrékningen. Holmens bed®mning &r att det saknas relevanta mark-
nadspriser for att vardera skogsinnehav av Holmens storlek. Varderingen gors
déarfor genom att berdkna nuvardet av framtida férvantade kassafléden fran den
vaxande skogen. Se dven not 12.

| moderbolaget redovisas biologiska tillgangar enligt RFR 2.2. Det innebér att
biologiska tillgdngar klassificerade som anlaggningstillgdngar redovisas till
anskaffningsvarde justerat for 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 nettoférséljningsvérde. Anskaffningsvardet
for varulager berdknas genom tilldmpning av forst in, férst ut-metoden (FIFU).
Nettoférsaljningsvéardet &r det uppskattade forsaljningspriset 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.

Erhéalina utslappsratter redovisas initialt till marknadspris vid tilldelning som varu-
lager och férutbetald intakt. Under aret intaktsfors tilldelningen samtidigt som en
interimsskuld, motsvarande gjorda utslapp, kostnadsfors.

Ersattningar till anstallda

Pensionskostnader och pensionsitaganden

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

NOTER

Koncernens nettoférpliktelse avseende formansbestamda planer beraknas
separat for varje plan genom en uppskattning av den framtida ersattning som de
anstéllda intjanat genom sin anstalining i bade innevarande och tidigare perioder.
Denna ersattning diskonteras till ett nuvérde och oredovisade kostnader avseende
tjanstgoring under tidigare perioder och det verkliga véardet pa eventuella forvalt-
ningstillgdngar dras av. Diskonteringsrantan &r rantan pa balansdagen pa en
forstklassig foretagsobligation 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 16p-
tid. Berakningen gérs genom den s& kallade projected unit credit method och
utfors av en kvalificerad aktuarie fér den del av pensionsatagandena som &r
férmansbestamd.

Vid faststéllande av forpliktelsens nuvarde och verkligt varde pa férvaltnings-
tillgdngarna kan det uppsta aktuariella vinster och forluster. Dessa uppkommer
antingen genom att det verkliga utfallet avviker fran tidigare gjorda antaganden
eller genom att antagandena &ndras. Aktuariella vinster och férluster redovisas i
ovrigt totaltresultat.

Nar férmanerna i en plan férbattras, redovisas den andel av den 6kade férmanen
som hanfor sig till de anstalldas tjanstgdring under tidigare perioder som en kost-
nad i resultatrékningen linjart férdelad éver den genomsnittliga perioden tills for-
manerna helt &r intjanade. Om férmanen ar fullt ut intjanad redovisas en kostnad i
resultatrakningen direkt.

I moderbolaget tillampas andra grunder fér berakning av férmansbestamda
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 ar hur diskonteringsrantan faststalls, att berakning av den férmans-
bestamda forpliktelsen sker utifran nuvarande I16neniva utan antagande om fram-
tida I6nedkningar, och att alla aktuariella vinster och forluster redovisas i resultat-
rakningen da de uppstar.

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

Erséattningar vid uppségning

En kostnad fér ersattningar i samband med uppségningar av personal redovisas
endast om koncernen ar forpliktigad, utan realistisk méjlighet till tillbaka-
dragande, av en formell detaljerad plan att avsluta en anstélining fére den normala
tidpunkten. Nar ersattningar lamnas som ett erbjudande fér att uppmuntra frivillig
avgang, redovisas en kostnad om det 4r sannolikt att erbjudandet kommer att
accepteras och antalet anstéllda som kommer att acceptera erbjudandet tillfor-
litligt kan uppskattas.

Kortfristiga ersattningar

Kortfristiga ersattningar till anstéllda beraknas utan diskontering och redovisas
som kostnad nar de relaterade tjansterna erhalls.

Incitamentsprogram

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

Eget kapital

Koncernens eget kapital bestar av aktiekapital, dvrigt tillskjutet kapital,
omréknings- och sakringsreserv samt balanserade vinstmedel inklusive arets
resultat. Med 6vrigt tillskjutet kapital avses dverkurser som betalats i samband
med emissioner. Omrékningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som
uppstéar vid omrakning av finansiella rapporter fran utlandska verksamheter som
har uppréttats i en annan valuta &n svenska kronor. Vidare bestar omréknings-
reserven av valutakursdifferenser som uppstar vid omvardering av skulder och
derivat som klassificerats som sékringsinstrument av en nettoinvestering i en
utlandsk verksamhet, inklusive skatt. Sakringsreserven innefattar den effektiva
andelen av den ackumulerade nettoférandringen av verkligt varde pa ett kassa-
flédessékringsinstrument hanforbart till underliggande transaktioner som annu
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inte har intréffat, inklusive skatt. Balanserade vinstmedel innefattar samtliga vri-
gadelar av eget kapital inklusive arets resultat.

Innehav av aterkopta aktier redovisas som en minskning av balanserade vinst-
medel. Férvarv av egna aktier redovisas som en avdragspost och likvid fran
avyttring av egna aktier redovisas som en 6kning. Transaktionskostnader
redovisas direkt mot balanserade vinstmedel.

Moderbolagets eget kapital bestar av aktiekapital, reservfond, uppskrivningsfond
samt balanserade vinstmedel och &rets resultat. Reservfonden i moderbolaget
avser tidigare obligatoriska avséattningar till reservfond samt belopp som fére

1 januari 20086 tillférts dverkursfonden. Uppskrivningsfonden i moderbolaget
innehaller belopp avsatta i samband med uppskrivningar av materiella eller finan-
siella anlaggningstillgdngar. Balanserade vinstmedel innefattar samtliga 6vriga
delar av eget kapital sdsom s&kringsreserv samt transaktioner till f6ljd av aterkép
av egna aktier. Moderbolaget tillampar samma redovisningsregler som koncernen
avseende dessa poster, se ovan.

Avsattningar

En avséattning redovisas i balansrakningen nér koncernen har en befintlig legal
eller informell férpliktelse som en féljd av en intréffad handelse och det ar troligt
att ett utfléde av ekonomiska resurser kommer att krévas for att reglera forpliktelsen
samt en tillférlitlig uppskattning av beloppet kan géras. En avséttning for
omstrukturering redovisas nér koncernen har faststéllt en utférlig och formell
omstruktureringsplan och omstruktureringen har antingen pabérjats eller blivit
offentligt tillkdnnagiven.

Avsattningar gors for miljdinsatser som sammanhanger 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, narhelst det &r sannolikt att betalnings-
ansvar uppkommer och nér beloppet i rimlig utstrdckning kan uppskattas.

Eventualférpliktelser

En eventualférpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt &tagande som harrér
fran intraffade handelser och vars férekomst bekraftas endast av en eller flera
osékra framtida handelser eller nér det finns ett dtagande som inte redovisas som
en skuld eller avsattning pa grund av det inte &r troligt att ett utfléde av resurser
kommer att kravas.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott for juridiska
personer

Koncernbidrag och aktiedgartillskott redovisas i moderbolaget i enlighet med
uttalande fran Ré&det 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 innebord. Det innebar exempelvis att koncernbidrag som lamnats
eller erhdllits 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 (-).

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 praglas av &g riskniva. Syftet ar
att minimera koncernens kapitalkostnad genom dndamalsenlig finansiering och att
effektivt hantera och kontrollera koncernens finansiella risker. Nedan beskrivs de
véasentliga delarna av denna hantering. Kreditrisk gentemot koncernens kunder
hanteras av respektive affarsomréde och beskrivs i not 16 Rérelsefordringar.
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Valutarisk

Transaktionsexponering

Holmen har en vésentlig del av forséljningsintakterna i andra valutor &n kostna-
derna. Fér att minska resultatpéverkan av forandrade valutakurser sakrar Holmen
nettoflodet med framst valutaterminer, ibland kompletterat med valutaoptioner.
Nettoflddet i euro, pund och dollar fér de ndrmaste 4 manaderna sékras alltid. Detta
motsvarar normalt kundfordringar och utestdende order. Styrelsen kan besluta att
sakra fldden fér en langre period om det beddms [&mpligt med hansyn till produk-
ternas l6nsamhet, konkurrenskraft och valutasituationen.

Vid ingdngen av 2009 hade koncernen valutasékrat huvuddelen av bedémda
betalningsfléden i euro fér 2009 samt delar av fldédena i pund och dollar. Resultatet
av valutasékringar redovisas i rorelseresultatet i takt med att den sékrade posten
redovisas och uppgick fér 2009 till -408 (-336) Mkr. Vid utgdngen av 2009 var cirka
70 procent av 2010 &rs bedémda nettovalutafléden sékrade, cirka 60 procent av
2011 &rs och cirka 20 procent av 2012 &rs prognostiserade fléden, se tabell.

Transaktionsexponering per 2009-12-31, Mkr*

12 manaders 2010 2011 2012
bedémda Séakringar Séakringar Séakringar
nettofloden Mkr kurs** %  Mkr kurs** % Mkr kurs** %
EUR 4700 4200 9,70 90 3600 10,63 85 1100 10,45 25
usD 1100 350 6,94 30
GBP 250 50 11,44 20
Ovriga 650 50
Totalt 6700 4650 3600 1100

* Siffrorna i tabellen &r avrundade.

** Kurs avser genomsnittlig sékringskurs.

Marknadsvardet p utestdende transaktionssakringar uppgick per 31 december
2009 till -93 (-1 123) Mkr. -48 (-123) Mkr har redovisats i resultatrakningen 2009
och resterande del i dvrigt totalresultat d& sakringsredovisning tillampas, varav
-162 Mkr avser 2010, 108 Mkr 2011 och 10 Mkr 2012.

Valutaexponering som uppkommer nar investeringar betalas i utlandsk valuta
separeras fran dvrig transaktionsexponering. Normalt sdkras 90-100 procent av
valutaexponeringen for storre investeringar. Marknadsvéardet pa sékringar av
investeringskop redovisas i 6vrigt totalresultat fram till forfall da resultatet laggs
till anskaffningsvardet pa den anlaggningstillgang som sakrats. Per 2009-12-31
fanns inga utestdende s&kringar av investeringsinkdp. Under perioden har 1 Mkr
paverkat anskaffningsvarden for sékrade poster.

Omrékningsexponering

Koncernens redovisade resultat paverkas av valutakursfoérandringarna nar 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. Sékring sker med 1an i utlandsk valuta eller valutaterminer.

Nettotillgdngar och equity-hedge 2009-12-31, Mkr

Nettotillgangar Equity-hedge
EUR 4314 4148
GBP 1382 456
Ovriga 32 -

Resultatet fran equity-hedge uppgick till 254 (-541) Mkr under 2009 och har redo-
visats i 6vrigt totalresultat da sakringsredovisning tillampas (efter hansyn till skatt
187 Mkr). | moderbolaget redovisas detta resultat i resultatrédkningen.
Omrékningen av utlandska nettotillgdngar paverkade koncernens egna kapital
med -255 (445) Mkr. Marknadsvéardet av utestdende equity-hedge uppgick per

31 december 20009 till -159 (-456) Mkr, varav -193 Mkr avser 1&n och 34 Mkr avser
finansiella derivat. Ackumulerad vardef6érandring fran equity-hedge redovisas

i koncernens resultatrdkning om den sékrade utlandsverksamheten avyttras.



Hur koncernens rérelseresultat paverkas av férandrade valutakurser framgar
av forvaltningsberattelsen, se sidan 47. Det egna kapitalet skulle paverkas
med -82 Mkr vid 1 procents férsvagning av valutakursen mot SEK, inklusive
omréakning av utldndska dotterbolag.

Ranterisk

Koncernens finansieringskostnad paverkas av férandringar i marknadsrantan.
Rantebindningen pa koncernens finansiella tillgangar och skulder & normalt kort.
Styrelsen kan vélja att férlanga rantebindningen i syfte att begransa effekten av
en ranteuppgéng. Under &ret har den genomsnittliga réntebindningen varierat
mellan 19 och 22 méanader och uppgick vid utgadngen av 2009 till 22 manader.
Derivatinstrument i form av rénteswappar och FRA-s anvénds for att styra rante-
bindningen utan att underliggande 1an féréandras. Marknadsvardet for dessa
instrument uppgick per 31 december 2009 till -60 (-132) Mkr vilket har redovisats
i Gvrigt totalresultat da sakringsredovisning tilllampas. Detta varde férvantas
redovisas i resultatrdkningen under 2010 och senare. Nettoskuldens réntebind-
ning, valutaférdelning samt genomsnittliga ranta for olika bindningstider framgar
av tabellen nedan dér hansyn tagits till derivat som paverkar skuldernas valuta-
férdelning och rantebindning.

Rantebindning finansiell nettoskuld 2009-12-31, Mkr

Totalt -1ar 1-3ar 3-5ar >5ar Ovrigt
SEK -1525 51 - -1533 - -43
EUR -3944 -2787 -736 -55 -361 -6
GBP -280 -9 - - - =271
Ovriga valutor 66 66 - - - -1
Finansiell nettoskuld -5683 -2679 -736 -1588 -361 -320
Snittranta, % 2,7 4,5 4,5 3,9 7,0

Kolumnen Ovrigt avser avsittningar for pensioner, se not 18.

Hur koncernens rérelseresultat paverkas av férandrade marknadsrantor framgéar
av forvaltningsberattelsen, se sidan 48. Det egna kapitalet skulle paverkas med
19 Mkr av en procentenhets 6kning av marknadsréantorna.

Finansieringsrisk

Holmens finansiella nettoskuld uppgick per 31 december 20009 till 5 683 Mkr,
fordelat pa finansiella skulder och rantebarande pensionsavsattningar 6 091 Mkr,
likvida medel 182 Mkr samt finansiella fordringar 225 Mkr.

Som en del av Holmens strategi anges att bolaget ska ha en stark finansiell stall-
ning som ger finansiell stabilitet och méjlighet att fatta korrekta och langsiktiga
affarsbeslut som &r relativt oberoende av konjunktur och externa finansierings-
majligheter. Malet fér skuldsattningsgraden &r inom intervallet 0,3-0,8 och
anpassningen till detta mal utgér en del av den strategiska planeringen. Vid ars-
skiftet var skuldsé&ttningsgraden 0,34. Standard & Poor’s har sankt sin langfristiga
kreditrating av Holmen fran BBB+ till BBB med negativa utsikter. Den kortfristiga
ratingen har sénkts till A-3/K-2.

Holmens finansiering bestar i huvudsak av banklan, obligationslan samt av emis-
sion av féretagscertifikat. Holmens svenska certifikatsprogram har ett rambelopp
pa 6 000 Mkr. Certifikat med I6ptider upp till ett &r kan utges i bade kronor och
euro. Per den 31 december 2009 var -945 Mkr utestdende. Holmens sé kallade
Medium Term Note Program, dar obligationer kan utges, har ett rambelopp pa
4000 Mkr. Obligationer med Iptider mellan ett och femton &r kan utges i bade
kronor och euro. Per den 31 december 2009 var -2 693 Mkr utestdende. Under
aret togs ny langfristig finansiering upp genom MTN-I&n om 1 500 Mkr samt ett
avtal om ett nytt kreditldfte om 1 300 Mkr tecknats. Ovrig finansiering har under
aret framst hanterats genom Holmens certifikatsprogram, utnyttjande av det
kontrakterade 600 MEUR I6ftet och korta banklan. Per den 31 december 2009
var Holmens kreditl6ften outnyttjade.

Forfallostruktur pa finansiella skulder och tillgdngar som ingér i den finansiella
nettoskulden samt kéllor for finansiering framgar av tabellen nedan. Tabellen
visar redovisade varden dar férvantade rantebetalningar inte ingar.

NOTER

2010 2011 2012 2013 2014- Totalt
Finansiella tillgangar
Placeringar kreditinstitut - 6 2 2 9 21
Likvida medel 182 - - - - 182
Derivat 51 - - - - 51
Ovriga finansiella
fordringar 23 2 1 1 128 154
Totala finansiella
fordringar 256 8 3 3 137 407
Finansiella skulder
MTN I&n 510 - 330 1493 361 2693
Lan fran banker och
oOvriga kreditinstitut 551 115 113 1021 2 1802
Certifikatsprogram 945 - - - - 945
Bankkontoskulder 251 - - - - 251
Derivat M 28 6 3 - 78
Totala finansiella
skulder 2298 143 448 2517 363 5770
Kontrakterade
kreditloften 6180 1300 7480

Med finansieringsrisk avses risken for att framtida kapitalanskaffning och refinan-
siering av forfallande 1&n blir svar eller dyr. Holmen reducerar risken genom att ha
en god spridning pa skuldernas forfall samt genom anvandande av kontrakterade
kreditléften. Holmen har fran ett syndikat av banker ett kontrakterat kreditlofte
om 600 MEUR som I6per till 2012. Utdver detta finns sedan 2009 ett bilateralt
kreditloéfte om 1 300 Mkr som I&per till 2016. Bada kreditléftena &r tillgangliga att
utnyttja under férutsattning att koncernens skuldséttningsgrad understiger 1,5.

Koncernens finansieringsplanering hanteras genom prognoser 6ver finansie-
ringsbehovet for kommande ar baserat pa koncernens flerariga verksamhets-
plan, budget och prognoser som uppdateras regelbundet.

Réavaror

Koncernen &r exponerad mot prisféréandringar pa dess produkter och vasentliga
insatsvaror, se sidan 47 i férvaltningsberéttelsen. For vissa pappers- och massa-
produkter finns det en OTC-handel i finansiella kontrakt. Holmen har under aret
inte handlat med nagra sadana kontrakt. For insatsvaror &r det mojligt att sékra
prisrisk for energi medan det fér 6vriga varor finns begransade mgjligheter.
Koncernen sékrar frdmst risk for férandringar i elpriset.

For att minska exponeringen mot féréandringar i elpriset anvénds fysiska leverans-
avtal med fast pris samt finansiella sékringar. Beslut om elprissékringar fattas av
styrelsen. Holmens nettoinkdp av el uppgick under 2009 till 3 200 GWh varav i
Sverige cirka 2 600 GWh. Koncernens beddmda nettoférbrukning av el i Sverige
ar for perioden 2010-2012 fullt prissékrad. For perioden 2013-2015 &r cirka

85 procent prissékrad. Sakringarna utgérs till Svervédgande del av fysiska fastpris-
avtal. Resultatet av finansiella sékringar redovisas i resultatrakningen i takt med
att de forfaller och uppgick for 2009 till 64 (27) Mkr. Marknadsvérdet pa utestdende
finansiella sékringar uppgick per 31 december 2009 till 57 (88) Mkr, som redo-
visats i 6vrigt totalresultat da sakringsredovisning tillampas, varav 22 Mkr avser
2010, 25 Mkr avser 2011 och 10 Mkr avser 2012.

Hur koncernens resultat paverkas av férandrade ravarupriser framgar av forvalt-

ningsberéattelsen, se sidan 47. Det egna kapitalet skulle paverkas med - 2 Mkr
vid en procentenhets 6kning av elpriset.
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Kreditrisk

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

Per 31 december 2009 hade koncernen utestdende derivatkontrakt med ett
nominellt belopp om cirka 16 miljarder och ett marknadsvérde om netto -61 Mkr.
Beréknat enligt Finansinspektionens foreskrifter for finansiella institut

(FFFS 2007:1) skulle Holmens sammanlagda motpartsrisk i derivatkontrakt
uppga till 263 Mkr per 31 december 2009. For vriga finansiella tillgangar
bedéms den maximala kreditrisken motsvaras av nominellt belopp.

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

Férséakringar

Holmen férsakrar 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 foérsékras inte.
Arealerna &r spridda 6ver stora delar av landet och risken fér omfattande samtidiga
skador har inte bedémts motivera den kostnad det skulle innebéra att férsakra
skogsinnehavet.

Not 3 Rapportering per rérelsesegment

Koncern-
Holmen Iggesund Holmen Holmen Holmen gemensamt Elimi- Totalt
2009 Paper Paperboard Timber Skog Energi och 6vrigt neringar Koncernen
Nettoomséttning
Extern 9303 5023 553 2745 447 - - 18071
Intern 0 0 0 2054 1182 - -3236 -
Ovriga rérelseintakter 238 262 127 119 14 37 -197 600
Rérelsens kostnader -8 363 -4 484 -632 -4 303 -1208 -225 3446 -15769
Avskrivningar enligt plan -878 -361 -31 -27 -21 -3 0 -1320
Nedskrivningar - -22 - - - - - -22
Vardef6érandring biologiska tillgangar - - - 16 - - - 16
Andelar i intresseforetags resultat 41 - 4 - - - - 45
Rorelseresultat 340 419 21 605 414 -191 13 1620
Rdérelseresultat exkl. jgmforelsestérande poster 340 419 21 605 414 -191 13 1620
Rérelsemarginal exkl. jamforelsestdrande poster, % 4 8 4 13 25 9
Avkastning pa operativt kapital exkl.
jamforelsestérande poster, % 4 10 6 5 13 6
Operativa tillgdngar 10186 4781 483 12 646 3342 419 -392 31465
Operativa skulder 1397 666 87 1262 135 1382 -392 4536
Operativt kapital 8789 4114 396 11384 3207 -963 0 26929
Investeringar 287 260 110 69 88 2 0 818
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Anlaggningstillgadngar per land 2009 2008 2009 2008 Nettoomsittning per marknad 2009 2008 2009 2008
Sverige 21415 21619 17006 18231 Sverige 4211 4940 3749 4308
Storbritannien 550 598 - - Storbritannien 2083 1943 1328 1189
Spanien 3364 3877 - - Tyskland 2676 2597 2296 2237
Ovrigt 52 59 = - Spanien 1427 1909 288 390
Summa 25380 26153 17006 18231 Nederlanderna 771 771 675 661
Frankrike 728 786 449 531
Koncernen Moderbolaget Italien 848 953 555 612
Nettoomsittning per produktomrade 2009 2008 2009 2008 Ovriga Europa 3011 3411 2313 2829
Tidnings- och journalpapper 9144 10177 7043 7966 Ovriga vérlden 2316 2024 1784 1624
Kartong 4865 4677 2879 2699 Summa 18071 19334 13436 14382
Massa 137 128 240 224
Trévaror 548 499 548 496
Virke 2745 3064 2695 2997
Kraft 447 550 1 0
Ovrigt 185 241 32 0
Summa 18071 19334 13436 14382
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Koncern-
Holmen Iggesund Holmen Holmen Holmen gemensamt Elimi- Totalt
2008 Paper Paperboard Timber Skog Energi och évrigt neringar Koncernen
Nettoomsattning
Extern 10443 4845 499 2997 550 - - 19334
Intern 0 15 0 2446 1284 - -3745 -
Ovriga rérelseintakter 350 260 138 129 12 37 -172 755
Rérelsens kostnader -9970 -4 433 -593 -4 898 -1500 -196 3916 -17673
Avskrivningar enligt plan -896 -368 -34 -26 -19 0 - -1343
Nedskrivningar -57 - - - - - - -57
Vardeforandring biologiska tillgéangar - - - -16 - - - -16
Andelar i intresseforetags resultat 47 - 3 - - - - 50
Rorelseresultat -81 320 13 632 327 -149 -10 1051
Rérelseresultat exkl. jimférelsestérande poster * 280 320 13 632 327 -149 -10 1412
Rorelsemarginal exkl. jgmférelsestérande poster, % * 3 7 3 12 18 7
Avkastning pa operativt kapital exkl. 3 8 4 6 11 5
jamforelsestérande poster, % *
Operativa tillgdngar 12123 4914 439 12796 3149 568 -557 33432
Operativa skulder 1886 661 73 1382 142 2222 -5657 5809
Operativt kapital 10237 4254 366 11415 3006 -1654 - 27623
Investeringar 679 327 19 21 76 2 - 1123

* Jamforelsestdrande poster avser -298 Mkr for nedlaggning av Wargéns Bruk, -115 Mkr fér kostnader i samband med nedlaggning av PM 2 i Hallsta och resultateffekter
av branden i Braviken +52 Mkr.

Affarsomradet Holmen Paper tillverkar tryckpapper for dagstidningar, tidskrifter, | Holmen-koncernen ansvarar affarsomradena for forvaltningen av de operativa
kataloger, reklam och bécker vid tva svenska och ett spanskt bruk. Iggesund tillg&ngarna och skulderna. Det operativa kapitalet i respektive segment inklu-
Paperboard producerar kartong for konsumentférpackningar och grafiska derar alla tillgangar och skulder som nyttjas av affarsomradet sdsom anlaggnings-
andamal vid ett svenskt och ett engelskt bruk. Holmen Timber tillverkar travaror tillg&ngar, varulager och rérelsefordringar och rorelseskulder. Finansiering och
vid ett svenskt sagverk. Arlig produktionskapacitet &r 1 940 000 ton tryckpapper, skattefrdgor hanteras p& koncernniva. Féljaktligen férdelas inte finansiella till-
530 000 ton kartong och 340 000 kubikmeter travaror. Holmen Skog ansvarar for gangar och skulder, inklusive pensionsskuld, samt aktuella och uppskjutna
koncernens skogar pa drygt en miljon hektar. Den arliga avverkningen i egen skog &r skattefordringar och skatteskulder pa affarsomradena.

cirka 2,5 miljoner kubikmeter virke. Holmen Energi ansvarar fér koncernens vatten-

krafttillgdngar och for att utveckla koncernens verksamhet inom energiomradet. Den koncerninterna forséljiningen mellan segmenten baseras pé ett marknads-
Produktionen uppgér ett normalar till cirka 1 100 GWh el vid hel- och deldgda massigt internpris. Segmentet "Koncerngemensamt och dvrigt” omfattar
vattenkraftverk i Sverige. Holmen Skog och Holmen Energi ansvarar &ven fér koncernstaber och koncerngemensamma funktioner som inte férdelas pa 6vriga
koncernens virkes- respektive elférsdrjning i Sverige, vilka ar viktiga ravaror for segment. Inga resultatposter efter rérelseresultatet allokeras till respektive
industriverksamheten. affarsomrade.

Intakter fran externa kunder har hanforts till enskilda lander efter det land kunden
har sin hemvist.
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Not 4 Ovriga rérelseintikter

Koncernen Moderbolaget

2009 2008 2009 2008

Férsaljning biprodukter 186 253 111 181
Utslappsratter 24 18 25 22
Elcertifikat 71 72 63 65
Foérsaljning anlaggningstillgéngar 31 29 8 12
Hyres- och arrendeintékter 22 19 19 16
Skogsvardsuppdrag 52 44 52 44
Ovrigt 215 320 169 257
Totalt 600 755 447 596

Av forsaljning biprodukter i koncernen avser 124 (160) Mkr utskott frdn produk-
tion, 34 (53) Mkr span, bark och flis m m samt 28 (40) Mkr extern forséljning av
energi.

Koncernen har tilldelats utslappsrétter, vilka till stérsta delen anvénts i den egna
produktionen. Overskottet har medfért ett redovisat resultat pa 24 (18) Mkr.

Intékten fran elcertifikat som erhallits fran produktion av férnyelsebar energi vid
koncernens svenska anlédggningar uppgick till 71 (72) Mkr.

Not 5 Anstéllda, personalkostnader och ledande

befattningshavares ersattningar

Koncernen Moderbolaget
Lonekostnader och sociala avgifter 2009 2008 2009 2008
Léner och erséttningar 1866 2054 1292 1546
Sociala kostnader 720 807 583 693

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

Arsstamman 2009 fattade beslut om féljande oférandrade riktlinjer for bestam-
mande av 16n och annan erséttning till verkstéllande direktéren och dvriga ledande
befattningshavare, det vill sdga de affarsomrédes- och stabschefer som
rapporterar direkt till verkstallande direktdren.

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 bostadsférman, ska dar de férekommer utgora en begrénsad del av ersatt-
ningarna. Nagon rorlig erséttning ska inte forekomma.

Pension

Ordinarie pensionsalder ska vara 65 ar. Bolaget eller befattningshavaren ska

aga 6msesidig ratt att begara pensionsuttag tidigast fran 60 ar. Pension fére 65 ar
ska vara féormansbestamd eller avgiftsbestdmd. Pension fran 65 &r ska félja ITP-
planen. Darutéver ska befattningshavaren kunna erhélla en kompletterande
alderspension. Fér sddan kompletterande pension ska en successiv évergang
ske fran den hittills tillampade ordningen med en férmansbestadmd pension till

en ordning dar pensionen &ar avgiftsbestamd.

Uppségningstid och avgangsvederlag

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

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

Incitamentsprogram

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

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 narmare principerna fér I6nesattning, pensioner
och andra férméaner avseende 6vriga ledande befattningshavare ska aterfinnas i
av erséattningskommittén fastlagd I6nepolicy.

Avvikelse i enskilt fall

Styrelsen ska ha ratt att frang& dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns
sérskilda skél for det. Om s&dan avvikelse sker ska information om detta och
skalet till avvikelsen redovisas vid ndarmast féljande &rsstamma.

Incitamentsprogram

Arsstamman 2008 godkénde styrelsens férslag om att inféra ett incitaments-
program fér Holmenkoncernens anstéllda, vilket I6per inom koncernen sedan
maj 2008. Programmet innebar att de anstéllda erbjoéds att till marknadsméssigt
pris (beréknat av oberoende bank) forvarva kdpoptioner avseende aktier av serie
B iHolmen. 1492 av koncernens omkring 5 000 anstéllda kopte sammanlagt
758 300 kdpoptioner. Optionspriset var 20 kronor per option och optionernas
16senpris uppgar till 224,50 kronor per aktie. Varje option ger ratt att forvarva en
aktie under I6senperioden maj/juni 2013. Holmens atagande i programmet har
sékerstéllts genom aterkdp av egna aktier.

Regelverket IFRS 2 Aktierelaterade ersattningar ar inte tillampligt eftersom de
anstéllda forvarvade kdpoptionerna till marknadsmassigt pris.

Ersattningar till styrelse och
ledande befattningshavare

Styrelsen

Till den av &rsstdmman valda styrelsen utgar fast styrelsearvode. VD erhaller
dock inget arvode. For 2009 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 évriga férmaner till VD under 2009 uppgick till 6 768 603 (6 769 821)
kronor. Den totala pensionskostnaden for VD (ITP-kostnad samt kostnaden
for forméner utéver ITP) berdknad enligt IAS 19 uppgick under 2009 till
3263 711 (3 050 305) kronor. Inga rorliga ersattningar har utgatt.

For 6vriga ledande befattningshavare, det vill sdga de 5 affarsomradeschefer och
fem stabschefer som rapporterar direkt till VD, uppgick I6ner och évriga formaner
under 2009 till sammanlagt 18 206 318 (17 768 644) kronor. Den totala pensions-
kostnaden (ITP-kostnad samt kostnaden for forméaner utdver ITP) berdknad enligt
IAS 19 f6r denna grupp uppgick under 20089 till 10 897 672 (8 570 257) kronor.
Inga rérliga ersattningar har utgétt.

Foér ledande befattningshavare ar uppsagningstiden 12 manader fran bolagets
sida och 6 manader fran den anstélldes sida. Vid uppségning fran bolagets sida
utgér avgangsvederlag med motsvarande 1,0 till 2,0 &rsléner beroende pa
befattningshavarens &lder. Fér VD utgdr avgangsvederlag med 2,0 arsléner.

Samtliga ledande befattningshavare ar anstéllda av moderbolaget.

Pensionsforpliktelser fér

styrelse och ledande befattningshavare

Holmens pensionséatagande utver ITP-planen avseende VD uppgick per
2009-12-31 till 15 (13) Mkr och avseende 6vriga ledande befattningshavare till
63 (54) Mkr, beréknat enligt IAS 19. Koncernen har dven &tagande avseende en
medlem av styrelsen som tidigare varit bolagets VD; Géran Lundin 7 (7) Mkr.
Pensionsatagandena tryggas av forvaltningstillgangar i fristdende
pensionsstiftelse.



2009 2008
Medelantal varav Medelantal varav

arsanstallda kvinnor  &rsanstallda kvinnor
Moderbolaget
Sverige 3227 589 3465 608
Koncernféretag
Sverige - - 46 5
Australien 3 2 3 1
Belgien 1 - 3 2
Danmark 2 1 3 2
Estland 20 6 22 6
Frankrike 34 8 31 6
Hongkong 5 1 5 1
Italien 4 7 4
Nederlanderna 116 46 112 30
Polen 7 4 6 3
Portugal 2 1 2 1
Schweiz 2 7 3
Singapore 6 4 5 3
Spanien 596 119 573 106
Storbritannien 514 53 511 54
Tyskland 22 8 17
USA 8 2 1 3
Totalt koncernféretag 1350 261 1364 238
Totalt koncernen 4577 850 4829 846

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

Koncernen Moderbolaget
Andel kvinnor, % 2009 2008 2009 2008
Styrelse (exkl. suppleanter) 17 8 17 8
Ledande befattningshavare 9 9 9 9

Koncernen Moderbolaget
Sjukfranvaro i Sverige, % 2009 2008 2009 2008
Total sjukfranvaro 3,8 4,6 3,8 4,6
Langtidssjukfranvaro (> 60 dagar) 1,7 2,7 1,7 2,7
Sjukfranvaro, man 3,8 4,5 3,8 4,5
Sjukfranvaro, kvinnor 3,7 53 3,7 53
Anstéllda, -29 ar 2,4 2,5 2,4 2,5
Anstallda, 30-49 ar 3,1 4,0 3,1 4,0
Anstallda, 50 ar - 47 5,7 4,7 5,7

NOTER

Not 6 Arvode och kostnadsersattning till revisorer

Revisionsbolaget KPMG valdes av arsstdamman 2008 till revisorer for en tid av

fyra ar (2008-2011). KPMG genomfér revisionen i Holmen AB samt i nastan

samtliga dotterbolag.

Koncernen Moderbolaget
Ersattningar till KPMG 2009 2008 2009 2008
Revisionsuppdrag 8 7 4 4
Andra uppdrag 5 4 1 1
Summa 13 11 5 5
Ovriga revisorer 0 0 - -
Totalt 13 11 5 5

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen
samt styrelsens och verkstallande direktdrens férvaltning, dvriga arbetsuppgifter
som det ankommer pé bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat
bitrade som féranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genomférandet
av sddana 6vriga arbetsuppgifter. Allt annat &r andra uppdrag. Holmen har utéver
revisionsuppdraget konsulterat KPMG inom skatteomradet, i redovisningsfragor

samt for olika utredningar.
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Not 7 Resultat fran finansiella instrument

Koncernen Moderbolaget
2009 2008 2009 2008

Finansiella intékter

Utdelning fran koncernféretag - - 1156 15
Vinst vid férséljning av
koncernforetag - - - 0
Vinst vid férsaljning av aktier
och andelar - - - 1
Nettovinst/forlust

Tillgangar och skulder varderade till

verkligt varde via &rets resultat

- Innehas for hantering av

finansiella risker * 5 2 5 2

- Ovriga 0 0 0 0
Rénteintakter 7 14 13 88
Summa finansiella intékter 12 17 1174 106
Finansiella kostnader
Nedskrivning av aktier i koncernféretag - - -436 -
Nettovinst/forlust

Tillgangar och skulder varderade till

verkligt varde via &rets resultat

- Innehas fér hantering av

finansiella risker * .38 19 114 176

- Ovriga 23 -2 - 0

Likvida medel 31 -15 31 -156

Ovriga finansiella skulder 1 53 102 -322
Summa nettovinst/forlust 18 17 247 -513
Réntekostnader ** -284 -345 -239 -354
Finansiella kostnader -267 -328 -428 -867
Finansnetto -255 -311 746 -761

* Tillhor kategorin "Innehas for handel” enligt IAS 39.
** -63 (21) Mkr i koncernen avser rantekostnader pa skulder som &r varderade
till verkligt vérde via arets resultat. For moderbolaget uppgér motsvarande
belopp till -63 (21) Mkr.

De nettovinster och forluster som redovisas i finansnettot avser framst valuta-
omvardering avseende intern utlaning, sakring av intern utlaning samt valuta-
omvardering av likvida medel och sakring av likvida medel. Vidare ingar om-
vardering av |an som varderas till verkligt varde via resultatrakningen och rante-

swappar som sakrar [an med fast ranta. | moderbolagets finansnetto ingar
dessutom valutaomvéardering av externa I&n och terminer som sékrar netto-
investering i utlandsverksamhet. Dessa poster redovisas i koncernen i dvrigt
totalresultat. Marknadsvardet pa rantekomponenten i valutaterminer samt varde-
férandringar i upplupen ranta och realiserad ranta i fastranteswappar redovisas
I6pande i rantenettot.

Vardeforandringar for det 1&n som varderas till verkligt varde enligt “fair value
option” har paverkat resultatet med 23 (-2) Mkr, varav andrade marknadsrantor
har resulterat i vardeférandringar om -8 (-19) Mkr. Ackumulerat har vardeférand-
ringar om 73 (50) Mkr redovisats i resultatrakningen. Vardeférandringar fér den
swap som tillhor det 1an som varderas till verkligt varde med stod av “fair value
option” har paverkat resultatet med -5 Mkr. Vardefoérandring fér det Ian som
sékras med avseende pa verkligt varde har paverkat resultatet med 3 (-8) Mkr
medan tillhérande ranteswap paverkat resultatet med -3 (8) Mkr. | moderbolaget
ingdr inga vardeforandringar gallande Ian.

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

Koncernen Moderbolaget

2009 2008 2009 2008
Valutakursvinst/forlust pa kund- -26 232 -7 223
fordringar och leverantérsskulder
Nettovinst/férlust avseende derivat
som redovisas i rorelsekapitalet -343 -309 -403 -243
Rénteintakter avseende
kundfordringar 1 0 1 0
Réntekostnader avseende
leverantdrsskulder 3 0 3 0

De derivat som redovisas i rorelseresultatet avser sékringar av kundfordringar
och leverantdrsskulder samt finansiella elderivat.

Not 8 Skatt

Skatt i resultatrakningen

Koncernen Moderbolaget

2009 2008 2009 2008

Aktuell skatt -474 -488 -307 137
Uppskjuten skatt 114 390 -24 57
Totalt -360 -98 -331 195

Arets skattesats for koncernen uppgdr till 26,4 procent och har framst paverkats
av vunnen skattetvist samt ej uppbokade underskottsavdrag, se tabell nedan.

Koncernen Moderbolaget
2009 2008 2009 2008
Mkr % Mkr % Mkr % Mkr %

Redovisat resultat fore skatt 1366 740 1995 -630
Skatt enligt gallande skattesats -359 26,3 -207 28,0 -525 26,3 177 28,0
Skillnad i skattesats i utlandsk verksamhet 2 -0,1 2 -0,2 0 0,0 0 0,0
Ej skattepliktiga intékter och ej avdragsgilla kostnader -2 0,1 -2 0,2 188 -9,4 2 0,3
Schablonranta pé periodiseringsfond -15 1,1 -23 3,0 -15 0,8 -23 -3,6
Effekt av ej uppbokade underskottsavdrag och temporéra skillnader -30 2,2 16 -2,1 -8 0,4 0 0,0
Skatt hanforlig till tidigare perioder 31 -2,3 -4 0,6 29 -1,4 1 0,2
Andrad skattesats pa uppskjuten skattefordran/skuld 0 0,0 331 -44,7 0 0,0 37 59
Avséttning fér osékerhet skattetvister 0 0,0 -225 30,4 0 0,0 0 0
Ovrigt 13 -1,0 14 -2,0 0 0,0 1 0,1
Effektiv skatt -360 26,4 -98 13,2 -331 16,6 195 30,9
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Skatt hanforlig till 6vrigt totalresultat

NOTER

Koncernen Moderbolaget
2009 2008 2009 2008
Fore skatt Skatt Efterskatt Foreskatt Skatt Efterskatt Foreskatt Skatt Efterskatt Foreskatt Skatt Efter skatt
Kassaflodessékringar 910  -240 670 -964 253 -712 919  -242 677 -1148 302 -845
Omrékningsdifferens p& -256 = -256 445 - 445 = = = - - -
utlédndsk verksamhet
Sékring av valutarisk i 254 -66 188 -541 151 -389 - - - - - -
utlandsverksamhet
Aktuariella omvarderingar 15 -4 11 -169 48 -121 - - - - - -
Ovrigt totalresultat 923 -310 613 -1230 452 -778 919  -242 677 -1148 302 -845
Skatter i balansrakningen
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Uppskjutna skattefordringar Uppskjutna skatteskulder
Underskottsavdrag 307 347 - - Anlaggningstillgangar
Avséttning for pensioner 68 73 - - Biologiska tillgangar * 2922 2914 644 635
Uppskjutna skatteskulder Materiella anlaggningskostnader 1600 1512 -4 -4
nettoredovisade bland Periodiseringsfond 618 721 - -
uppskjutna skattefordringar B % - " Stkringsredovisade transaktioner 34 268 53 -295
Ovrigt 1 7 - - . .
Ovrigt, inkl. uppskjutna skatte- -64
Totalt upps!(jutna fordringar nettoredovisade bland
skattefordringar v 342 - - uppskjutna skatteskulder -61 -61 -49
Aktuell skattefordran 22 141 - 117 Totalt uppskjutna skatteskulder 5045 4819 538 272
Summa skattefordringar 2e0] 483 - M7 Avsattningar for skatter 692 692 45 45
Aktuell skatteskuld 102 14 94 -
Summa skatteskulder 5839 5525 678 317
* Fér moderbolaget avses skogsmark.
Foérandring i nettot av uppskjuten skattefordran och uppskjuten skatteskuld
Koncernen Moderbolaget
Omréak-
Redovisati Redovisati  ningsdiffe- Ut- Redovisati Redovisat i Ut-
Ing&ende resultat- Ovrigt  renser och géende Ingéende resultat- ovrigt géende
2009 balans rékningen totalresultat Ovrigt balans balans rékningen totalresultat balans
Biologiska tillgangar * -2914 -8 - - -2 922 -635 -9 - -644
Materiella anlaggningstillgangar -1597 52 - -126 -1672 4 0 - 4
Avséattningar fér pensioner 80 1 -4 2 78 - - - -
Underskottsavdrag 347 -31 - -10 307 - - - -
Periodiseringsfond -721 103 - - -618 - - - -
Ovrigt 328 -3 -240 0 86 359 -15 -242 102
Uppskjuten nettoskatteskuld -4 477 114 -244 -135 -4 741 -272 -24 -242 -538
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Koncernen Moderbolaget

Omrak-
Redovisati Redovisati  ningsdiffe- Ut- Redovisati Redovisati Ut-
Ingéende resultat- ovrigt  renser och géende Ing&ende resultat- Ovrigt géende
2008 balans rékningen totalresultat Svrigt balans balans rakningen totalresutat 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 -4477 -632 57 302 -272

* Fér moderbolaget avses skogsmark.

For information avseende biologiska tillgangar se not 12. Uppskjuten skatteskuld
avseende materiella anlaggningstillgangar ar framforallt hanforbar till avskriv-
ningar 6ver plan.

Fér information avseende avsattningar for skatter, se not 27.
Den uppskjutna skatteintakten som redovisas i koncernens resultatrakning avser
framst féréndring av temporara skillnader samt utnyttjandet av underskotts-

avdrag. Redovisat i Ovrigt totalresultat inkluderar uppskjuten skatt avseende for-
andring i sakringsreserv -239 (253) Mkr och aktuariella omvérderingar -4 (48) Mkr.

Not 9 Resultat per aktie

Av den uppskjutna skattefordran avseende skatteméassiga underskottsavdrag
avser 94 Mkr avdrag som inte har ndgon tidsbegransning avseende utnyttjande.
Ovriga avdrag férfaller om de inte utnyttjas innan 2015-2022. Skattemassiga
underskottsavdrag och temporéra skillnader for vilka uppskjutna skattefordringar
inte har redovisats i resultat- och balansrakningen uppgaér till 1 950 Mkr, varav
200 Mkr forfaller 2011 och 330 Mkr forfaller 2022-2024. Avgérande for om en
uppskjuten skattefordran redovisas eller ej & en bedémning av hur sannolikt

det &r att koncernen kommer att kunna utnyttja den for avrédkning mot framtida
beskattningsbara vinster.

Not 10 Immateriella anldggningstillgadngar

Koncernen Koncernen Moderbolaget
2009 2008
Totalt antal utest&ende aktier 1 januari 83996 162 84756 162 2009 2008 2009 2008
Aterkop av egna aktier under aret - -760 000 Ackumulerade anskaffningsvarden
Totalt antal utestdende aktier 31 december 83996 162 83996162  Vid drets borjan 170 89 ” 10
Investeringar 0 8 = 8
Genomsnittligt antal aktier fére utspadning 83996 162 84298 573 Férandring av utslappsrétter _ 70 _ 58
Effekt av optioner B N Omklassificeringar -69 -1 -58 -
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 83996 162 84298 573 Avyttringar och utrangeringar 0 _ _ _
Aktiedgarnas andel av &rets resultat, Mkr 1006 642 Omrakningsdifferenser -3 5 = -
Genomsnittligt antal aktier fére utspadning 83996 162 84298 573 Summa 98 170 19 77
Arets resultat per aktie fore utspadning, kr 12,0 7,6 Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Aktiedgarnas andel av arets resultat, Mkr 1006 642 Vid arets boérjan 64 46 1
Genomesnittligt antal aktier efter utspadning 83996 162 84298573 Arets avskrivningar 9 13 B 0
Arets resultat per aktie efter utspadning, kr 12,0 7,6 Omrakningsdifferenser -2 4 - -
. . . . . . Summa 71 64 4 1
Aterkop av aktier genomférdes under 2008 for att sékerstalla bolagets &taganden
Planenligt restvarde vid arets slut 27 106 15 76

i det incitamentsprogram for Holmenkoncernens anstallda som arsstamman
2008 fattade beslut om. Totalt har 760 000 aktier av serie B &terkopts, vilket
motsvarar cirka 0,9 procent av det totala antalet utestdende aktier och cirka
0,3 procent av det totala antalet roster. Snittpriset for de aterkdpta aktierna ar
201,70 kronor.

Sammanlagt har 758 300 képoptioner utfardats. Optionspriset var 20 kronor per
option och optionernas I6senpris uppgar till 224,50 kronor per aktie. Varje option
ger rétt att férvarva en aktie under I6senperioden maj/juni 2013.

Losenkursen 224,50 kronor dverstiger aktiernas genomsnittskurs fér 2009

(180 kronor per aktie). Optionerna saknar darfor utspadningseffekt enligt defini-
tionen i IAS 33 och har exkluderats fran berakningen av resultat per aktie efter
utspadning. Om genomsnittlig borskurs i framtiden éverstiger I6senkursen
kommer dessa optioner att medféra en beréknad utspadningseffekt. Denna
beréknas enligt IAS 33.
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Immateriella anlaggningstillgdngar bestar huvudsakligen av nyttjanderatt till
elkraftsnat 6 (8) Mkr samt av IT-system 17 (24) Mkr. Tillgdngarna &r i huvudsak
externt férvarvade. De har en bestdmbar nyttjandeperiod och skrivs av under
5-10 &r. Ingen goodwill finns.

Under 2009 har utsléappsréatter omklassificerats fran immateriella anlaggnings-
tillgéngar till varulager.



NOTER

Not 11 Materiella anlaggningstillgdngar

Byggnader, Pagaende arbeten
&vrig mark och Maskiner och och férskott
Skogsmark markanlaggningar inventarier till leverantdrer Totalt
Koncernen 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Ackumulerade
anskaffningsvarden
Vid arets bérjan 100 100 5906 5561 27 092 25865 221 270 33319 31796
Investeringar - - 95 127 546 867 107 140 748 1134
Omklassificeringar - - 181 49 72 147 -128 -195 126 1
Avyttringar och utrangeringar - - -19 -5 -708 -82 - - -726 -87
Omrakningsdifferenser 0 0 -93 175 -239 294 =i 5 -333 474
Summa 100 100 6071 5906 26 763 27 092 199 221 33134 33319
Ackumulerade av- och
nedskrivningar
Vid rets bérjan - - 2775 2618 17 401 16194 - - 20176 18813
Arets avskrivningar enligt plan - - 141 137 1170 1193 - - 1311 1329
Arets nedskrivningar = - = 6 22 51 = - 22 57
Aterféring av tidigare nedskrivningar S - = - S - = - = -
Omklassificeringar - - -31 - 31 - - - - -
Avyttringar och utrangeringar - - -15 -3 -701 -76 - - -716 -79
Omrakningsdifferenser - - -22 16 -112 40 - - -133 56
Summa - - 2849 2775 17812 17 401 - - 20661 20176
Planenligt restvarde vid rets slut 100 100 3222 3131 8952 9690 199 221 12473 13142
Byggnader,
6vrig mark och Maskiner och
Skogsmark markanléggningar inventarier Totalt
Moderbolaget 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets bérjan 79 72 137 138 222 203 438 414
Investeringar 0 7 6 2 33 40 40 49
Omklassificeringar - - - - - 0 - 0
Avyttringar och utrangeringar 0 0 0 -3 -24 -22 -24 -25
Summa 79 79 143 137 231 222 454 438
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid arets borjan - - 125 125 155 154 280 279
Arets avskrivningar enligt plan - - 1 1 23 23 24 24
Avyttringar och utrangeringar = - 0 -1 -24 -21 -24 -23
Summa - - 126 125 155 155 281 280
Ackumulerade uppskrivningar
Vid &rets borjan 2416 2417 1 1 - - 2417 2417
Avyttringar och utrangeringar 0 0 0 - - - 0 0
Summa 2416 2416 1 1 - - 2417 2417
Planenligt restvarde vid arets slut 2496 2495 18 13 7 66 2590 2575
Koncernen Moderbolaget
Taxeringsvarden 2009 2008 2009 2008
Taxeringsvarden avser tillgangar i Sverige
Skogs- och jordbruksfastigheter 14517 14520 6795 6798
Byggnader, 6vrig mark och markanléaggningar 3056 3049 28 28
Summa 17573 17 569 6823 6826

Koncernens nedskrivningar av materiella anlaggningstillgdngar redovisas i resultat-
rakningen pa raden Nedskrivningar. 2009 stangdes en kartongmaskin vid bruket

i Workington som tillhér affarsomrédet Iggesund Paperboard. Detta har medfért
en nedskrivning av materiella anlaggningstillgdngar med 22 Mkr. F6r 2008 avsag
nedskrivning av anlaggningstillgangar nedlaggning av verksamheten vid
Wargdns Bruk inom affarsomradet Holmen Paper.

Arets investeringar har reducerats med 2 (23) Mkr pa grund av det erhalina stodet
frn Statliga Energimyndigheten pé totalt 40 Mkr fér byggandet av ny massalinje
vid Bravikens Pappersbruk.

Koncernens investeringsataganden avseende beslutade och pagéende projekt
uppgick per 2009-12-31 till 1 581 (452) Mkr. Bolagets aktiverade laneutgifter
uppgick under 2009 till 1 Mkr och redovisas som Pagéende arbeten och forskott
till leverantérer. For att faststélla beloppet har en rantesats pa 3 procent anvéants.

Taxeringsvardena bestdms av Skatteverket genom fastighetstaxering och

anvands som underlag for uttag av fastighetsskatt. Ingen fastighetsskatt utgar
pa skogsmark.
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Not 12 Biologiska tillgangar

| koncernen redovisas skogstillgdngar uppdelat p& véxande skog, som redovisas
som biologisk tillganag till verkligt varde, och mark, som redovisas till anskaffnings-
kostnad. Holmens bedémning &r att det saknas relevanta marknadspriser som
kan anvandas for att vardera skogsinnehav av Holmens storlek. Varderingen gors
darfér genom att berakna nuvardet av framtida forvantade kassafloden fran den
véaxande skogen. Berékning av kassafléden goérs fér kommande 100 ér, 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 1 032 000 hektar produktiv skogsmark med en volym
stdende skog om 119 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 m® timmer och
massaved per ar. Den arliga avverkningen for perioden 2010-2019 &r enligt géllande
plan drygt 1 procent hogre. Avverkningen planeras dérefter 6ka successivt for att
stabiliseras kring en niva pa 3,0 miljoner m® om cirka 40 &r. Detta motsvarar en
genomsnittlig 6kning av avverkningen med 0,4 procent per &r. Drygt 50 procent av
avverkningen utgors av timmer som séljs till sdgverk och resterande del utgors
framst av massaved som séljs till massa- och pappersindustrin. En ny avverknings-
plan beréknas vara klar under 2011 och kan leda till &ndrade avverkningsnivaer.

Kassaflodet fran den vaxande skogen minskade under 2009 till 552 (622) Mkr
framst till foljd av lagre priser. | genomsnitt har kassaflédena under 2001-2009
varit cirka 490 Mkr per ar. Holmen har i sin vardering per 2009-12-31 utgatt fran de
vid arsskiftet rddande priserna. Antagande har sedan gjorts att priserna minskar
nagot 2011, se graf nedan. Fran 8r 2011 och framat anvands langsiktiga
antaganden for prisutvecklingen med en &rlig 6kning med 1 procent fram till &r
2035 och darefter en 6kning med 2 procent per &r. Kostnaderna beréknas tka
fr&n dagens niva med cirka 2 procent per &r. Prognosen for pris och kassafléden
fér 2010-2016 framgar av grafen nedan. For perioden 2017-2035 beraknas kassa-
flddena 6ka med 0,5 procent per &r. Dérefter antas kassaflédena i stort 6ka med
den antagna inflationen om 2 procent.

Snittpris Kassaflode
Historik och prognos Historik och prognos
Index 2004 = 100 Mkr
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80 400
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40 200
20 100
0
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Kassaflédena diskonteras med en ranta som motsvarar 5,5 procent

(2008: 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 skogstillgdngarna beréknades vid utgangen av 2009 uppga till

11 109 Mkr, det vill sdga vardet av bedémda kassafloden fére skatt. Tillhérande
uppskjuten skatteskuld beraknades till 2 922 Mkr. Det redovisade vérdet netto
efter skatt fér den vaxande skogen uppgick till 8 187 Mkr. Féréndringen av vérdet
pa den vaxande skogen kan delas upp pa:

Koncernen 2009 2008
Ingéende balans 11080 11073
Kdp av vaxande skog 5 12
Férsaljning av vaxande skog 0 -2
Férandring till f6ljd av avverkning -552 -622
Férandring av verkligt varde 568 606
Ovriga férandringar 8 13
Bokfért varde vid arets slut 11109 11080

Nettot av férandring av verkligt vérde och férandring till foljd av avverkning redo-
visas i resultatrakningen som vardeforandring i biologiska tillgangar. Fér 2009
uppgick den till 16 (-16) Mkr.

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

Koncernen Vardeforandring (Mkr)
Fore skatt Efter skatt
Arlig férandring, +0,1% per ar
Avverkningstakt 420 310
Prisinflation 420 310
Kostnadsinflation -250 -190
Nivaférandring, +1%
Avverkning 160 120
Priser 280 200
Kostnader -150 -110
Diskonteringsranta, +0,1% -250 -180

Med érlig férandring avses den arliga férandringstakten som anvands i véarde-
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 berékningarna.
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).



Not 13 Andelar i intresseforetag samt 6vriga aktier och andelar

NOTER

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Intresseforetag 2009 2008 2009 2008 Ovriga aktier och andelar 2009 2008 2009 2008
Redovisat varde vid arets ingang 1824 1745 7 7 Redovisat varde vid arets ingéng 11 7 11 6
Investeringar 4 0 4 0 Investeringar 3 4 2 4
Avyttringar -15 -2 0 -1 Avyttringar = 0 o -
Omklassificering 3 0 3 0 Omklassificering -3 0 -3 0
Andel i intresseftretagets resultat 45 50 o - Omrakningsdifferens 0 0 -
Erhéllen utdelning -80 - - - Nedskrivningar - 0 N
Omrakningsdifferens - - " Redovisat varde vid drets utgang 10 1 9 11
Nedskrivningar - 0 - 0
Redovisat varde vid arets utgéng 1770 1824 84 77 Inga vésentliga nedskrivningar av évriga aktier och andelar har skett under aret.

| moderbolagets ingdende balans ingar ackumulerade nedskrivningar om
34 Mkr. Ingen nedskrivning har skett under aret. Erhallen utdelning avser intresse-
féretaget Peninsular Cogeneracion S.A.

Moderbolagets och koncernens innehav av aktier och andelar i intresseforetag

2009 2008
Bokfért varde  Andelens varde Bokfort varde Andelens varde
Antal  Andel hos moder- i koncern- Andel hos moder- i koncern-
Org nr Séte andelar % * bolaget, tkr  redovisning, tkr % * bolaget, tkr redovisning, tkr
Brannélvens Kraft AB 556017-6678  Arbra 5556 13,9 - 36 400 13,9 - 36 400
Gidekraft AB 556016-0953  Ornskoldsvik 990 9,9 99 99 9,9 99 99
Harrsele AB 556036-9398 Sundsvall 9 886 49,4 - 1481898 49,4 - 1481898
Uni4 Marketing AB 556594-6984  Stockholm 1800 36,0 1856 11 596 36,0 1856 7725
Industriskog AB 556193-9470 Falun 25000 33,3 37 37 33,3 37 37
Pressretur AB 556188-2712  Stockholm 334 33,4 - - 33,4 - -
PAAB, Papperséatervinning AB 556142-5116  Norrkdping 500 50,0 109 109 50,0 109 109
Vattenfall Tuggen AB 556504-2826  Lycksele 683 6,83 74755 74755 6,83 74755 74755
Vindin AB 556713-5172  Stockholm 200 14,28 6910 7224 - - -
Baluarte Sociedade de Recolha e
Recuperacéo de Desperdicios,
Lda, Portugal Alcochete 2 50,0 - 41 736 50,0 - 42 049
Ets Emilie Llau S.A., Frankrike Lorp-Sentaraille 678 24,0 - 24 257 38,0 - 41019
Peninsular Cogeneracién S.A., Spanien Madrid 4500 50,0 - 92 031 50,0 - 140270
Ovriga aktier 4gda av moderbolaget - - 38 38
Totalt 83767 1770143 76 895 1824 399
* Agarandel 6verensstammer med andel av résterna for totalt antal aktier.
Moderbolagets och koncernens innehav av aktier och andelar i 6vriga foretag
2009 2008
Bokfort varde  Andelens varde Bokfort varde Andelens vérde
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 2800 2800 20,0 1200 1200
SweTree Technologies AB 556573-9587 Umea 73500 2,7 6280 6280 2,7 5640 5640
Vindin AB 556713-5172  Stockholm - - - - 7,1 3410 3410
Diverse aktier 4gda av moderbolaget 389 389 587 587
Totalt 9469 9469 10837 10837
Koncernen
Diverse aktier 348 372
Totalt 9469 9816 10837 11209
* Agarandel 6verensstammer med andel av résterna for totalt antal aktier.
Agandet i Brannalvens Kraft AB, Gidekraft AB, Harrsele AB samt Vattenfall Tuggen AB avser vattenkrafttillgangar Koncernen Moderbolaget
och agandet i VindIn AB avser vindkrafttillgangar. Agarandelen ger koncernen ritt att képa producerad elkraft till 2009 2008 2009 2008
sjélvkostnad, vilket innebdr att endast ett begransat resultat uppstar i intressebolaget. Inkdpt elkraft séljs externt till -
marknadspris och resultatet redovisas i koncernen inom affarsomradet Holmen Energi. Intakter Bl 861 HE 320
Resultat 40 51 -2 4
Innehavet i Brannalvens Kraft AB, Gidekraft AB, Vattenfall Tuggen AB och VindIn AB klassificeras som intresse- Tillgdngar 763 728 209 200
féretag trots att 4garandelen understiger 20 procent pa& grund av att aktiedgaravtal ger ett betydande inflytande éver Skulder 447 362 156 156
bolagets verksamhet. Innehavet i Vindin AB har under 2009 omklassificerats fran aktier och andelar i dvriga foretag .
Eget kapital 315 366 53 44

till intresseforetag.

Till héger specificeras finansiell information i sammandrag avseende intresseféretag som ags av koncernen

respektive 4gs av moderbolaget. Tabellen visar &gd andel av intresseféretagen.
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Not 14 Finansiella instrument

Poster redovisade till verkligt
vérde via drets resultat

La&n Derivat som Tillgdngar Summa
varderade till sakrings- Kund- och som kan Ovriga redovisat Verkligt
Koncernen 2009 verkligt véarde Derivat redovisas lanefordringar séljas skulder varde véarde
Finansiella instrument som ingar
i den finansiella nettoskulden
Langfristiga finansiella fordringar
Placeringar kreditinstitut - - - 21 - - 21 21
Derivat - - - - - - - -
Ovriga finansiella fordringar - - - 131 - - 131 131
151 151 151
Kortfristiga finansiella fordringar
Upplupen rénta - - - 6 - - 6 6
Derivat - 17 34 - - - 51 51
Ovriga finansiella fordringar - - - 17 - - 17 17
17 34 23 74 74
Likvida medel
Kortfristig likviddeposition - - - 17 - - 17 17
Banktillgodohavanden - - - 165 - - 165 165
182 182 182
Langfristiga skulder
MTN I&n - - - - - 2183 2183 2205
Lan fran banker och 6vriga kreditinstitut - - - - - 1252 1252 1252
Derivat - - 37 - - - 37 37
37 3435 3472 3495
Kortfristiga skulder
Certifikatsprogram - - - - - 945 945 945
Bankkontoskulder - - - - - 251 251 251
Kort del av Ianga lan 371 - - - - 623 994 994
Derivat - 19 22 - - - 41 41
Upplupen rénta - - - - - 54 54 54
Ovriga kortfristiga skulder - - - - - 12 12 12
371 19 22 1886 2298 2298
Finansiella instrument som ej ingér
i den finansiella nettoskulden
Ovriga aktier och andelar - - - - 10 - 10 -
Kundfordringar - - - 2712 - - 2712 2712
Derivat (redovisade bland 225
rérelsefordringar) - 2 223 - - - 225
Leverantdrsskulder - - - - - 1911 1911 1911
Derivat (redovisade bland rorelseskulder) - 50 208 - - - 258 258
Langfristiga finansiella fordringar bestar av rantebarande langa depositioner Likvida medel bestar av banktillgodohavanden och placeringar som ltt kan
hos kreditinstitut, finansiella fordringar pa andra féretag som i allt vasentligt &r omvandlas till kassamedel till ett ként belopp och med en I6ptid om hdgst tre
rantebarande samt forutbetalda kostnader for I&aneloften. Darutéver ingar mark- manader fran anskaffningstidpunkten, vilket &ven innebar att ranterisken ar
nadsvarden pa langfristiga derivat. Moderbolagets fordringar hos koncernféretag obetydlig. Likviditet &r placerad pa bankkonto eller som korta depositioner hos
innehéller en betydande del réntefria fordringar mellan svenska helagda banker. Snittrantan p& koncernens finansiella tillgangar var under 2009 cirka
koncernforetag. 1,5 (3,3) procent.
Som kortfristiga finansiella fordringar redovisas rantebérande placeringar och Som finansiella skulder redovisas laneskulder, upplupna réantekostnader,
utldning med 16ptid upp till ett &r, upplupna ranteintakter och orealiserade kurs- orealiserade kursforluster och marknadsvéarden pa derivat.
vinster. Kortfristiga finansiella fordringar har i allt vésentligt en rantebindning
understigande 3 manader och bar darmed mycket begransad réanterisk. Finansiella skulder ar i allt vasenligt ranteb&rande. Moderbolagets skulder till

koncernféretag innehaller en betydande del rantefria skulder mellan svenska
heldgda koncernféretag.
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Poster redovisade till verkligt
vérde via drets resultat

Lan Derivat som Tillgdngar Summa
varderade till sakrings- Kund- och som kan Ovriga redovisat Verkligt
Koncernen 2008 verkligt vérde Derivat redovisas lanefordringar séljas skulder vérde vérde
Finansiella instrument som ingar
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
Upplupen ranta - - - 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 I&n - - - - - 1266 1 266 1282
Lan fran banker och 6vriga kreditinstitut 394 - - - - 1423 1817 1825
Derivat - 13 126 - - - 139 139
394 13 126 - - 2689 3223 3247
Kortfristiga skulder
Certifikatsprogram - - - - - 1467 1467 1467
Bankkontoskulder - - - - - 146 146 146
Kort del av langa lan - - - - - 567 567 567
Derivat - 60 95 - - - 155 155
Upplupen rénta - - - - - 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
Leverantdrsskulder - - - - - 2282 2282 2282
Derivat (redovisade bland rérelseskulder) - 135 1056 - - - 1191 1191
Skulder som varderats till verkligt varde uppgar till 573 (598) Mkr. Aterbetalnings- Verkligt varde i tabellerna har antingen hamtats direkt frin noterade marknads-
beloppet fér dessa skulder uppgar till 538 Mkr. Forfallostruktur och snittranta for priser eller genom berékning av diskonterade kassafléden. | de fall berékningar
koncernens skulder framgér av not 2. Av moderbolagets skulder forfaller av diskonterade kassafléden gjorts har samtliga variabler, sdsom diskonterings-
1916 Mkr inom ett &r. Utdver ovan identifierade finansiella tillgdngar och skulder rantor och valutakurser, for berakningar hdmtats fran marknadsnoteringar.
ingar dven pensionsskulden (se not 18) i den finansiella nettoskulden. Skillnaden mellan verkligt varde och bokfért varde beror pa att vissa skulder inte
marknadsvérderas i balansrékningen utan redovisas till upplupet anskaffnings-
Det Ian som vérderas till verkligt varde med stéd av “fair value option” och varde. For kundfordringar och leverantdrsskulder har som verkligt varde angetts
tillhérande swap tillhér varderingsniva tre enligt IFRS 7 eftersom rantebetalningar det redovisade véardet vilket bedoms aterspegla det verkliga vardet val. D& nagot
och amorteringsbelopp till viss del beror pa antagen inflation innevarande &r. tilliférlitligt marknadsvérde avseende aktier och andelar ej har kunnat faststéllas
Resultateffekten fran omvardering av dessa poster framgar av not 7. Effekten av har dessa uteldmnats i tabellerna.

andrade antaganden &r ej véasentlig. Ovriga poster varderade till verkligt varde
tillhér varderingsniva tva enligt IFRS 7.
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Poster redovisade till verkligt
vérde via arets resultat

Lan Derivat som Tillgdngar Summa
vérderade till sakrings- Kund- och som kan Ovriga redovisat Verkligt
Moderbolaget 2009 verkligt véarde Derivat redovisas lanefordringar séljas skulder varde varde
Finansiella instrument som ingar
i den finansiella nettoskulden
Langfristiga finansiella fordringar
Placeringar kreditinstitut - - - - - - - -
Derivat - - - - - - - -
Fordringar p& koncernféretag - - - 2602 - - 2602 2602
Ovriga finansiella fordringar - - - 27 - - 27 27
2629 2629 2629
Kortfristiga finansiella fordringar
Upplupen ranta - - - 6 - - 6 6
Derivat - 51 - - - - 51 51
Fordringar pa koncernféretag - - - - - - - -
Ovriga finansiella fordringar - - - 17 - - 17 17
51 23 74 74
Likvida medel
Kortfristig likviddeposition - - - - - - - -
Banktillgodohavanden - - - 88 - - 88 88
88 88 88
Langfristiga skulder
MTN I&n - - - - - 2183 2183 2205
Lan fran banker och dvriga kreditinstitut - - - - - 1240 1240 1240
Skulder till koncernféretag - - - - - 2193 2193 2193
Derivat - - 37 - - - 37 37
37 5615 5652 5675
Kortfristiga skulder
Certifikatsprogram - - - - - 945 945 945
Bankkontoskulder - - - - - 249 249 249
Kort del av Ianga 1an - - - - - 619 619 619
Derivat - 19 22 - - - 41 41
Upplupen ranta - - - - - 54 54 54
Skulder till koncernféretag - - - - - - - -
Ovriga kortfristiga skulder - - - - - 7 7 7
19 22 1875 1916 1916
Finansiella instrument som ej ingar
i den finansiella nettoskulden
Ovriga aktier och andelar - - - - 9 - 9 -
Kundfordringar - - - 1988 - - 1988 1988
Derivat (redovisade bland
rérelsefordringar) - 2 190 - - - 192 192
Leverantdrsskulder - - - - - 1489 1489 1489
Derivat (redovisade bland rérelseskulder) - 50 248 - - - 298 298
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Poster redovisade till verkligt
vérde via arets resultat

Lan Derivat som Tillgangar Summa
varderade till sakrings- Kund- och som kan Ovriga redovisat Verkligt
Moderbolaget 2008 verkligt varde Derivat redovisas l&nefordringar séljas skulder vérde varde
Finansiella instrument som ingér
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
Upplupen ranta - - - 6 - - 6 6
Derivat - 65 - - - - 65 65
Fordringar pa koncernféretag - - - - - - - -
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
L&n fran banker och 6vriga kreditinstitut - - - - - 1404 1404 1412
Skulder till koncernforetag - - - - - 3660 3660 3660
Derivat - 13 126 - - - 139 139
- 13 126 - - 6325 6464 6493
Kortfristiga skulder
Certifikatsprogram - - - - - 1467 1467 1467
Bankkontoskulder - - - - - 143 143 143
Kort del av I&nga 1&n - - - - - 567 567 567
Derivat - 154 1 - - - 155 155
Upplupen rénta - - - - - 125 125 125
Skulder till koncernféretag - - - - - - - -
Ovriga kortfristiga skulder - - - - - 2255 2255 2255
- 154 1 - - 4558 4713 4713
Finansiella instrument som ej ingér
i den finansiella nettoskulden
Ovriga aktier och andelar - - - - 11 - 11 -
Kundfordringar - - - 2343 - - 2343 2343
Derivat (redovisade bland
rorelsefordringar) - 33 105 - - - 138 138
Leverantdrsskulder - - - - - 1738 1738 1738
Derivat (redovisade bland rérelseskulder) - 137 1098 - - - 1235 1235
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Not 15 Varulager

Koncernen Moderbolaget

2009 2008 2009 2008

Révaror och férnédenheter 830 885 534 534
Timmer och massaved 211 297 182 237
Féardiga varor och produkter i arbete 1081 1454 756 1118
Avverkningsratter 577 737 541 684
Elcertifikat och utsléappsratter 152 62 129 56
Totalt 2850 3434 2142 2629

Arets nedskrivningar av varulager som belastar &rets resultat uppgér for
koncernen till 70 (26) Mkr och fér moderbolaget till 40 (28) Mkr. Under 2009
har utslappsréatter omklassificerats fran immateriella anlaggningstillgéngar
till varulager.

Not 16 Rorelsefordringar

Koncernen Moderbolaget
2009 2008 2009 2008

Kundfordringar
Koncernforetag - - 114 162
Intresseféretag 46 64 46 64
Ovriga 2666 3080 1828 2118
Summa kundfordringar 2712 3144 1988 2343
Kortfristiga fordringar
Koncernféretag - - 0 -
Intressefdretag 9 5 5 5
Ovriga 160 220 113 143
Derivat 225 157 192 138
Férutbetalda kostnader och
upplupna intékter 96 166 72 135
Summa ovriga rérelsefordringar 490 548 383 421
Totala rérelsefordringar 3202 3692 2371 2764

Kundfordringar redovisas efter avdrag fér befarade och konstaterade kredit-
férluster. Affarsomradet Holmen Papers kundfordringar utgér 58 procent av
koncernens totala kundfordringar och affarsomradet Ilggesund Paperboards
kundfordringar utgdr 27 procent. Koncernens kundfordringar ar framst mot
europeiska kunder. Kundfordringarna i utléndsk valuta har varderats till balans-
dagskurs. Marknadsvéarden pa derivat avser sakringar av framtida kassafléden.

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

Per 31 december 2009 var cirka 50 (54) procent av koncernens kundfordringar
forsékrade mot kreditférluster. Holmens exponering mot enskilda kunder &r
begrénsad. Forséljningen till de fem stdrsta kunderna utgjorde under 2009
sammanlagt knappt 11 procent av koncernens totala omsattning.

Under aret har kreditférluster pa kundfordringar paverkat resultatet med

-14 (-1) Mkr. Avsattning for befarade kreditférluster pa kundfordringar uppgick
per 2009-12-31 till 21 (13) Mkr och har nettoredovisats med kundfordringar.
Avséttningen har under aret forandrats 0 (-22) Mkr till fljd av konstaterade kredit-
forluster samt 8 (2) Mkr till f6ljd av férandring av avséttning for befarade
kreditforluster.

Totalt var per 31 december 2009 kundfordringar om 120 (144) Mkr forfallna till

betalning mer &n 15 dagar, exklusive kundfordringar for vilka avsattningar har
gjorts. Forfallostrukturen for dessa framgér av denna tabell:
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Koncernen, Mkr 2009 2008
Totala kundfordringar 2712 3144
varav forfallet > 15 dagar * 120 144
varav forfallet > 30 dagar ** 92 88

* inkl forfall > 30 dagar
** exklusive resultatférda kundforluster/avsattningar

Not 17 Eget kapital

Aktiekapital

2009-12-31
Moderbolaget Antal Kvotvarde Mkr
Registrerat aktiekapital
Serie A 22623234 50 1131,2
Serie B 62 132928 50 3106,6
Totalt antal aktier 84756 162 4237,8
Aterkopta B-aktier -760 000
Totalt antal utestdende aktier 83996 162
Utfardade kopoptioner, B-aktier 758 300
Aktiekapital

2008-12-31
Moderbolaget Antal Kvotvarde Mkr
Registrerat aktiekapital
Serie A 22623234 50 1131,2
Serie B 62 132928 50 3106,6
Totalt antal aktier 84 756 162 4327,8
Aterkopta B-aktier -760 000
Totalt antal utestaende aktier 83996 162
Utfardade képoptioner, B-aktier 758 300

Bolagets aktiekapital utgérs av aktier utgivna i tvé serier, serie A med 10 réster
per aktie och serie B med 1 rost per aktie. | 6vrigt finns inga restriktioner mellan
aktieslagen.

Per den 31 december 2009, uppgick koncernens innehav av egna aktier till
760 000 (760 000). Inga avyttringar av egna aktier har skett under aret.

Styrelsen foreslar arsstamman den 24 mars 2010 att besluta om utdelning om
7 kronor per aktie. Den féreslagna utdelningen uppgér till sammanlagt 588 Mkr.
Foregéende ar lamnades en utdelning om 9 kronor per aktie (756 Mkr).

Tillgangar och skulder varderade till verkligt varde enligt ARL 4 kap 14a§ har
paverkat moderbolagets egna kapital med -132 (-1 294) Mkr. | koncernen har
vardering av derivat och andra finansiella instrument paverkat det egna kapitalet
med -96 (-1 291) Mkr.

Holmens lénsamhetsmal &r att avkastningen uthélligt ska 6verstiga marknads-
maéssig kapitalkostnad. Ordinarie utdelning grundas p& en sammanvégning av
koncernens Idnsamhetssituation, framtida investeringsplaner och finansiella
stélining. Mélet &r att ha en stark finansiell stélining med en skuldsattningsgrad i
intervallet 0,3-0,8. Varken moderbolaget eller nagot av dotterbolagen star under
externa kapitalkrav, med undantag fran Holmen Forsékring AB som foljer
Finansinspektionens féreskrifter med krav pa férhallande mellan eget kapital och
risk. For ytterligare redogorelse dver koncernens kapitalhantering, se forvalt-
ningsberattelsen sid. 46 och 48.



Not 18 Avsiattningar fér pensioner

Holmen har férmansbaserade tjanstepensionsplaner for tjansteman i Sverige
(ITP-plan) och fér merparten av de anstéllda i England. Dessa planer tillhanda-
héller formaner beraknade utifran slutlén och tjanstetid. Planen i England &r
sedan halvarsskiftet 2004 stéangd for nyintrade. Nyanstallda erbjuds fran och
med denna tidpunkt en premiebestamd pensionsplan. Tjanstepension for arbetare
i Sverige &r avgiftsbestamd.

Atagandena fran pensionsplanerna i England ligger i s& kallade trusts. Férmans-
bestamda ataganden utéver ITP-planen for koncernledningen i Sverige tryggas
via stiftelse. Dessa ataganden redovisas i koncernen som férméansbestamda
planer enligt IAS 19. Merparten av de férmansbestamda pensionsatagandena for
tjiansteman i Sverige tryggas genom forsékring i Alecta. Da Alecta inte kan till-
handahalla tillrackliga uppgifter for att redovisa ITP-planen som férmansbestamd
redovisas den i enlighet med UFR 6 som avgiftsbestamd. Arets avgifter for pensions-
forsakringar som ar tecknade i Alecta uppgick till 37 (24) Mkr, varav 35 (22) Mkr
avser alderspension och familjepension, och ingdr i resultatposten personal-

NOTER

Av koncernens totala férpliktelser avser 53 (68) Mkr sddana som ej ar fonderade
medan resten &r helt eller delvis fonderade férpliktelser. Av moderbolagets for-
pliktelser var 43 (58) Mkr tryggade enligt tryggandelagen.

Forvaltningstillgangarna fordelar sig enligt nedan:

Koncernen Moderbolaget
2009 2008 2009 2008

Forvaltningstillgadngar

Aktier 611 457 52 35
Obligationer 691 617 85 89
Korta rénteb&rande placeringar 84 125 0 1

1385 1199 137 125

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

kostnader. Alectas 6verskott kan férdelas till férsékringstagarna och/eller de for- Véasentliga aktuariella antaganden, koncernen 2009 2008
sékrade. Vid utgangen av 2009 uppgick Alectas kollektiva konsolideringsniva till (viktade genomsnitt), % 31dec 31dec
141 (112) procent. Diskonteringsréanta 5,5 5,4
Kongcernen Moderbolaget Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar 55 4,9
Pensionskostnad 2009 2008 2009 2008 Framtida It‘)net‘)kning 4,2 3,9
Forménsbestamda planer Framtida inflation 34 2,9
Personalkostnad -17 -20 7 -10
Finansiella intakter 0 2 0 _ Den férvantade avkastningen pa rantebarande vardepapper har berdknats utifran
Finansiella kostnader 08 7 3 A fors.tkIaSS|g§ langfristiga obligationer och for aktier har ett tilldgg gjorts avseende
= - en riskpremie.
Summa férmansbestamda
planer i resultatrakningen -45 -25 4 -11 Vid berékning av pensionséatagandets storlek for moderbolaget har diskonte-
Avgiftsbestamda planer ringsranta om 4,2 (4,0) procent och I6nenivan per balansdagen anvants.
Personalkostnad -145 -104 -132 -92
Summa redovisat i resultatrakningen -190 -129  -128 -103 Historik, koncernen 2009 2008 2007 2006 2005
Nuvérde av férpliktelsen -1706 -1553 -1769 -1866 -1818
Arets aktuariella omvérdering for koncernen uppgick till 15 (-169) Mkr, inklusive w .r "V P
tillhérande I6neskattekostnad 2 (7) Mkr, och har redovisats i 6vrigt totalresultat. V"erkllgt.vard.e av
Ackumulerat uppgér aktuariella omvarderingar till -113 (-128) Mkr. férvaltningstiligangar 1385 1199 1521 1510 1400
Netto -320 -354 -247 -356 -418
| sammanstéliningarna nedan specificeras férandringen av den formans- ) )
bestamda férpliktelsen samt férandringen av férvaltningstillgangarna. Erfarenhetsbaserade justeringar
Huvuddelen av dtagandena avser pensionsplanerna i England. Férmansbestamda forpliktelser -11 -3 4 15
Forvaltningstillgangar 131 -237 -6 32

Koncernen Moderbolaget

2009 2008 2009 2008
Forpliktelse
Forpliktelse per den 1 januari -1553 -1769 -189 -183
Kostnad for tjanstgodring aktuell period -21 -20 -6 0
Rantekostnader -87 -88 -3 -1
Aktuariella vinster och forluster -118 75 = -
Inbetalningar fran anstallda -7 -7 - -
Utbetalda pensioner 105 89 31 24
Overfort fran avsattningar -13 -36 -13 -36
Regleringar 4 6 = 6
Valutakursdifferenser -16 198 - -
Forpliktelse per den 31 december -1706 -1553 -180 -189
Forvaltningstillgangar
Tillgadngarnas verkliga vérde den 1 januari 1199 1521 125 135
Forvantad avkastning 59 83 - -
Aktuariella vinster och forluster 131 -237 = -
Verklig avkastning (moderbolaget) - - 19 10
Inbetalningar fran arbetsgivaren 53 54 - -
Inbetalningar fran anstalida 7 7 = -
Utbetalda pensioner -74 -63 -8 -
Valutakursdifferenser 11 -167 - -
Tillgdngarnas verkliga virde
den 31 december 1385 1199 137 125
Avsattning for pensioner, netto -320 -354 -43 -64

Under 2010 forvantas koncernens inbetalningar till de fonderade férmans-
bestamda planerna uppga till 51 Mkr.
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Not 19 Ovriga avsittningar

Avsattning Skogsvards- Andra
for skatter reservering avsattningar Totalt
2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Koncernen
Redovisat varde vid periodens ingang 692 426 153 141 511 193 1357 759
Avsattningar som gjorts under perioden = 267 100 101 145 391 246 759
Belopp som tagits i ansprak under perioden - - -93 -88 -132 -74 -224 -162
Omrakningsdifferenser - - - - -3 0 -3 0
Redovisat vérde vid periodens utgang 692 692 161 153 522 511 1375 1357
Varav total langfristig del av avsattningarna 692 692 71 54 338 333 1102 1080
Varav total kortfristig del av avsattningarna - - 90 99 184 178 274 277
Moderbolaget
Redovisat varde vid periodens ingéng 45 45 153 141 496 46 695 231
Avsattningar som gjorts under perioden - - 100 101 30 522 130 623
Belopp som tagits i ansprék under perioden - - -93 -88 -128 -72 -221 -160
Redovisat varde vid periodens utgang 45 45 161 153 398 496 604 695
Varav total langfristig del av avsattningarna 45 45 71 54 269 320 386 419
Varav total kortfristig del av avsattningarna - - 90 99 129 177 218 275

Holmen har avsatt 692 Mkr for tvister och osdkerheter som finns avseende skatt.
Holmen har ett stort skattemal som inte &r avslutat, vilket berér Holmens dotter-
bolag MoDo Capital. Lansratten démde i januari 2010 till bolagets nackdel vilket
medfor en skattekostnad som beddms uppgaé till sammanlagt cirka 640 Mkr.
Denna skattekostnad técks av avséttningen for skatter och beddéms dérfor inte
medfora ndgon resultatpéverkan i koncernen. Holmen kommer att 6verklaga
domen till kammarratten.

Skogsvardsreservering avser avsattning for framtida atgarder for aterbeskogning
efter gjorda slutavverkningar, vilket normalt utférs inom tre ar efter avverkning.

Not 20 Rorelseskulder

Koncernen Moderbolaget
2009 2008 2009 2008

Leverantdrsskulder
Koncernforetag - - 129 136
Intresseféretag 39 62 0 -
Ovriga 1872 2220 1360 1602
Summa leverantorsskulder 1911 2282 1489 1738

Kortfristiga skulder
Intresseféretag - 2 - 2
Ovriga 253 237 203 193
Derivat 258 1191 208 1235

Upplupna kosthader och

férutbetalda intakter 637 727 429 509
Summa dvriga rorelseskulder 1149 2157 930 1938
Totala rérelseskulder 3060 4439 2419 3676

Samtliga leverantérsskulder forfaller inom ett ar.

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter i moderbolaget bestar huvud-
sakligen av personalkostnader 207 (225) Mkr och rabatter 46 (60) Mkr.

Marknadsvarden pa derivat avser i allt vasenligt sakringar av framtida kassa-
floden. Se not 2 och 14.
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Andra avséttningar avser framst forpliktelser att aterstalla miljé samt personal-
och omstruktureringskostnader. Under 2009 har produktionen vid Workingtons
kartongmaskin BM1 upphort och en storre personalneddragning vid Bravikens
Pappersbruk inletts. Féregdende ar lades verksamheten vid Wargéns bruk ned
och produktionen vid Hallsta Pappersbruks maskin PM 2 och returpapperslinje
upphorde. Vid utgdngen av 2009 fanns 254 Mkr i avsattningar for att ticka kost-
nader for dessa omstruktureringar.

Not 21 Operationell leasing

Leasingavgifterna uppgick under 2009 till 25 (23) Mkr f&r koncernen och till

9 (12) Mkr fér moderbolaget. Koncernens leasingavtal avser truckar. Under
rakenskapsaret 2009 ingicks inte nagra leasingavtal av betydelse for verksam-
heten. Ingen vidareuthyrning har skett.

Framtida leasingavgifter férdelar sig enligt féljande:

Koncernen Moderbolaget
2011 2011
2010 -2015 2016~ 2010 -2015 2016~
Framtida
leasingavgifter 21 19 - 8 0 -
Nuvardet av framtida
leasingavgifter 21 18 - 7 0 -

Avtalen har en aterstédende 16ptid mellan 1 och 5 &r. Koncernens framtida leasing-
avgifter for befintliga leasingavtal uppgick vid utgangen av 2008 till 33 Mkr. For
moderbolaget var motsvarande belopp 6 Mkr.

Utdver leasingavtal har Holmen tidsbefraktningsavtal avseende fem fartyg, vilka
anvands for transport av féretagets produkter. Avtalen for fartygen ar ingdngna
under 2006 och 2008 och har en aterstaende I6ptid om 1 till 7 &r.



Not 22 Stallda sdkerheter och eventualforpliktelser

NOTER

Koncernen Moderbolaget
Stallt sakerhetsvarde Eventualforpliktelser 2009 2008 2009 2008
Fastighets- Ovriga Totaltstalld  Totalt stalld Borgen till forman for koncernforetag o - 602 444
inteckningar  sékerheter sakerhet sakerhet Ovriga eventualfsrpliktelser 140 671 86 329
2009 2008 symma 140 671 688 766
Koncernen
For egna skulder Moderbolagets borgen till forman for koncernforetag avser framst borgen for 1&n i
. X dotterbolaget Holmen Energi Elhandel AB.
Finansiella skulder 6 15 21 25
Summa 6 15 21 25 Med stod av Milidbalkens bestammelser aktualiserar de svenska miljsmyndig-
heterna fragor om markundersékningar och efterbehandling vid nedlagda verk-
Moderbolaget samheter. Ansvaret for efterbehandling avgors i det enskilda fallet ofta med hjalp
. av skélighetsbeddmning. Holmen har miljérelaterade eventualforpliktelser som
For egna skulder . . . R . . x
idag inte kan kvantifieras men som i framtiden kan komma att innebéra
Finansiella skulder 6 - 6 6 kostnader.
Summa 6 0 6

Not 23 Nérstdende

Av moderbolagets nettoomséttning 13 436 (14 382) Mkr avser 0,8 (0,9) procent
leveranser till koncernféretag. Moderbolagets inkép frén koncernféretag uppgick
till 143 Mker.

Mellan moderbolaget och svenska dotterforetag finns betydande finansiella
skulder och fordringar som I6per utan ranta.

Moderbolaget har en nérstdenderelation med sina dotterforetag, se not 24.

L E Lundbergforetagen AB &r en stor aktiedgare i Holmen (se sid. 29). Holmen hyr
kontorslokaler fér 7 (7) Mkr av Fastighets AB L E Lundberg, som &r ett koncern-

Transaktioner med nérstdende

foretag till L E Lundbergféretagen AB. Fredrik Lundberg, som &r VD och huvud-
agare i L E Lundbergféretagen, erholl 2009 ett arvode som styrelseordférande i
Holmen om 550 000 kronor.

Transaktioner med narstaende &r prissatta pd marknadsméssiga villkor. Agarandel
i intresseféretag som producerar vatten- och vindkraft ger koncernen rétt att képa
producerad elkraft till sjalvkostnad i férhallande till &gardel, vilket innebar att endast
ett begrénsat resultat uppstar i intresseforetaget. Inkopt elkraft séljs externt till
marknadspris och resultatet redovisas i koncernen inom affarsomradet Holmen
Energi.

| Spanien kdps energi och returpapper frén intresseforetag.

Foérséljining av varor Inkdp av varor Ovrigt (t ex ranta, Skuld till Fordran pa

till narstaende frén nérstaende utdelning) narstéende narstdende

Koncernen 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Intressefdretag 220 190 273 384 1 1 39 64 194 104
Moderbolaget

Dotterféretag 103 134 143 291 1146 41 2322 3813 2716 2842

Intresseféretag 220 190 0 - 1 1 0 2 87 104

For ersattningar till styrelseledaméter, se not 5.
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Not 24 Andelar i koncernféretag

Moderbolagets nedskrivningar av andelar i koncernféretag redovisas i resultat-
rakningen pa raden Nedskrivningar av finansiella anlaggningstillgangar och avser
innehav i svenska dotterforetag.

Moderbolaget 2009 2008
Ackumulerade anskaffningsvarden Under aret har ett antal fusioner inom koncernen genomforts med syfte att
Redovisat vérde vid drets ingéng 17426 17397 férenkla bolagsstrukturen i Sverige. Iggesund Kraft AB, Junkaravan AB och
Inkép - 208 MoDo Holding AB har fusionerats med Holmen Energi Elhandel AB. Holmen AB
Agartillskott 303 208 har i samband med fusionen Overlatit sina aktier i berérda dotterbolag till Holmen
o Energi Elnandel AB, vilket redovisas pé raden Forsaljningar (-1 073 Mkr).
Férséljningar mll07S -407 Overlatelsen har skett till bokfért vérde.
Utgdende balans 31 december 16676 17 426
Ackumulerade uppskrivningar
Redovisat varde vid arets ingéng 2299 2299
Utgéende balans 31 december 2299 2299
Ackumulerade nedskrivningar
Redovisat varde vid arets ingéng 4222 4222
Arets nedskrivning 436 -
Utgéende balans 31 december 4658 4222
Redovisat vérde vid arets utgang 14318 15503
Moderbolagets direkta innehav av andelar i dotterforetag
2009 2008
Bokfort Bokfort
Org nr Sate Antal andelar Andel % * vérde, tkr Andel %° varde, tkr
Holmen Paper AB 556005-6383 Norrkdping 100 100 100 100 100
Iggesund 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 Ornskaldsvik 1000 100 83 100 83
Holmen Energi AB 556524-8456 Ornskéldsvik 1000 100 100 100 100
Fiskeby AB 556000-9218 Norrkdping 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 4286 121 100 4286121
Holmen Forsakring AB 516406-0062 Stockholm 10000 100 45 304 100 45175
AB Iggesunds Bruk 556000-8053 Hudiksvall 6002 500 100 3932558 100 3932558
Iggesund Kraft AB 556422-0902 Ornskéldsvik - = = 100 61361
Junkaravan AB 556227-3630 Ornskéldsvik - - - 100 549125
MoDo Capital AB 556499-1668 Stockholm 1000 100 71552 100 96 588
MoDo Holding AB 556537-6281 Ornskéldsvik - - - 100 462 372
Skérnéas Terminal AB 556008-3171 Hudiksvall 4800 100 2913 100 2913
Ovriga svenska koncernféretag 3211 90 836
Totalt svenska innehav 8988 402 10173793
Holmen France Holding S.A.S., Frankrike Paris 40000 100 5192 100 5192
Iggesund Decoupe France, S.A., Frankrike ** Valence - 100 - 100 -
Holmen UK Ltd, Storbritannien Workington 1197100 100 1518 959 100 1518959
Holmen Paper UK Ltd ** London - 100 = 100 -
Iggesund Paperboard (Workington) Ltd ** Workington - 100 - 100 -
Holmen GmbH, Tyskland Hamburg 100 655 100 655
Holmen Suecia Holding S.L., Spanien Madrid 9448 557 100 3577 265 100 3577 265
Holmen Paper Madrid S.L. ** Madrid - 100 - 100 -
Cartén y Papel Reciclado S.A. (Carpa), Spanien **  Madrid - 100 - 100 -
lggesund Paperboard Asia Pte Ltd, Singapore Singapore 800 000 100 4273 100 4273
Iggesund Paperboard Europe B.V., Holland Amsterdam 35 100 207 733 100 207 733
Iggesund (Paper & Board) Services B.V. ** Utrecht - 100 - 100 -
AS Holmen Mets, Estland Tallinn 500 100 - 100 -
Ovriga utlédndska koncernféretag 15 029 156122
Totalt utlandska innehav 5329 106 5329 199
Totalt 14 317 508 15502 992

* Agarandel dverensstdmmer med andel av résterna fér totalt antal aktier.

** Indirekta innehav.
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Not 25 Obeskattade reserver

Moderbolaget 2009-12-31 Bokslutsdisp. 2008-12-31
Ackumulerade avskrivningar
utdver plan
Immateriella anlaggningstillgdngar 4 0 4
Materiella anlaggningstillgéngar 9 5 4
Totalt 13
Periodiseringsfonder
Taxering 2004 0 -518 518
Taxering 2005 0 -590 590
Taxering 2006 520 520
Taxering 2007 490 490
Taxering 2008 570 570
Taxering 2009 55 55
Taxering 2010 715 715

2350 -393 2743
Totalt 2363 -388 2751

Not 26 Kassaflodesanalys

Koncernen Moderbolaget
Betalda rantor och erhéllen utdelning 2009 2008 2009 2008
Erhallen utdelning - - 1156 15
Erhéallen ranta 7 14 19 87
Betald ranta -287 -335 -272 -331
Totalt -280 -320 903 -229

Férandring av kortfristiga skulder

Forandring av kortfristiga skulder avser till storsta delen upplaning under
koncernens certifikatsprogram samt utnyttjande av koncernens langfristiga
kreditlofte. Under koncernens certifikatprogram lanades det 2009 kortfristigt
sammanlagt 8 760 (9 327) Mkr uppdelat pé flera olika lan, och &terbetalades
9295 (11 398) Mkr. Fran koncernens langfristiga kreditlofte 1anades det 2009
kortfristigt sammanlagt 1880 (2 702) Mkr, uppdelat pa flera olika I&n, och ater-
betalades 4 131 (516) Mkr.

Fér sammanséttning av likvida medel, se not 14.

Not 27 Viktiga bedomningar och uppskattningar

Uppréttande av finansiella rapporter kraver att féretagsledningen goér 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
anvéandas for att vardera skogsinnehav av Holmens storlek. Varderingen goérs
déarfor genom att berakna nuvardet av framtida forvantade kassafloden fran den
vaxande skogen. De mest vasentliga uppskattningar som gors vid varderingen &r
hur mycket avverkningen kan 6kas 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 féréndringar av dessa uppskattningar. Per 2009-12-31 uppgick
det redovisade vérdet av biologiska tillgangar till 11 109 Mkr och den tillhérande
uppskjutna skatteskulden till 2 922 Mkr, netto 8 187 Mkr.

NOTER

Skatt

Holmen har en stor skattetvist som inte &r avslutad, vilket berér Holmens dotter-
bolag MoDo Capital. Lansratten démde i januari 2010 till bolagets nackdel vilket
medfér en skattekostnad som beddms uppga till sammanlagt cirka 640 Mkr.
Denna skattekostnad técks av avséattningen for skatter och bedéms déarfor inte
medféra nagon resultatpaverkan i koncernen. Holmen kommer att 6verklaga
domen till kammarratten. Se not 8, 19 och 22.

Uppskjutna skattefordringar om netto 307 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 570 Mkr i skatt som
inte redovisats i koncernen utifrdn bedémningsgrunden att utnyttjandet maste
vara troligt. Se not 8.

Pensioner

Koncernens avséttning for pensioner uppgar till 320 Mkr baserat pa formans-
baserade pensionsforpliktelser véarderade till 1 706 Mkr och férvaltningstillgdngar
avsatta for att tdcka dessa om 1 385 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 forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar paverkar
dessa antaganden det kommande &rets redovisade pensionskostnad. Se not 18.

Miljo

Avsattningar for kostnader for miljérelaterade insatser som sammanhéanger med
tidigare verksamhet har gjorts utifrdn bedémningar 6ver framtida aterstallande-
kostnad. Darutéver beddms det finnas ett ansvar fér miljérelaterade insatser som
idag inte kan kvantifieras men som i framtiden kan komma att innebara kost-
nader. Se not 22.

Omstrukturering

Under 2009 har produktionen vid Workington Bruks kartongmaskin BM1 upphért
och en stdrre personalneddragning vid Bravikens Pappersbruk inletts. Fore-
gdende ar lades verksamheten vid Wargéns Bruk ned och produktionen vid
Hallsta Pappersbruks maskin PM 2 och returpapperslinje upphdrde. Vid utgangen
av 2009 fanns 254 Mkr i avséttningar for att ticka kostnader fér dessa omstruk-
tureringar. Osakerheten i storleken pa avsattningen avser framférallt kostnaden
for aterstallande av fabriksomrade samt eventuella intakter fran férséljning av
maskiner. Omstruktureringskostnader uppstar normalt som en konsekvens av
féréandringar i verksamheten. Mindre féréndringar gérs Idpande i koncernen och
kostnader i samband med dessa sérredovisas normalt inte. Nagra stérre férand-
ringar finns inte aviserade men om férutséttningarna skulle &ndras kan behov

av ytterligare avséattningar aktualiseras.

Nedskrivningsprévning

Holmen &r skyldig att Idpande préva behovet av nya nedskrivningar och/eller
behovet att aterta nedskrivna vérden. Under 2007 genomfdrdes en nedskrivning
av goodwill och materiella anlaggningstillgangar om totalt 1 603 Mkr inom afférs-
omradet Holmen Paper. Nedskrivningen baserades pé berdkningar av ater-
vinningsvérdet utifrdn antaganden om framtida utveckling for pris, volym och
kostnader samt berdknad marknadsmassig kapitalkostnad. Férandringar av
forutsattningarna kan komma att paverka det beraknade atervinningsvardet

vid kommande nedskrivningsprévningar. Osékerheten avseende utvecklingen
for efterfrdgan och pris pa tidningspapper &r stérre &n normalt.
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Forslag till vinstdisposition

Till arsstammans forfogande star hos moderbolaget féljande vinstmedel: Kronor

Nettoresultat fér rakenskapsaret 2009 1664 178 896

Balanserade vinstmedel 3112287430
4776 466 326

Styrelsen foreslar att

till aktiedgarna utdelas 7 kronor per aktie (83 996 162 aktier) 587973134

samt att aterstdende belopp balanseras 4188 493 192
4776 466 326

Styrelsen for Holmen AB har foreslagit att &rsstdamman 2010 beslutar om en utdelning om 7 kr per aktie, totalt 588 Mkr, vilket &r en minskning med 2 kr per
aktie jamfort med foregéende ar.

Den féreslagna utdelningen innebér att 4 procent av det egna kapitalet i koncernen per 2009-12-31 delas ut. Férslaget foljer styrelsens policy som innebér att
beslut om aktieutdelning ska grundas pa en sammanvagning av koncernens Ibnsamhetssituation, framtida investeringsplaner och finansiella stallining. Den
féreslagna utdelningen motsvarar 58 procent av 2009 ars nettoresultat.

Styrelsen har faststéllt att koncernen ska ha en stark finansiell stéllning med en skuldséttningsgrad, berdknad som den finansiella nettoskulden i relation till
det egna kapitalet, som ligger inom intervallet 0,3-0,8. Skuldsattningsgraden uppgick per 2009-12-31 till 0,34. Den féreslagna utdelningen skulle 6ka skuld-
sattningsgraden med cirka 0,05.

Det egna kapitalet i Holmen AB uppgick per 2009-12-31 till 10 691 Mkr, varav fritt eget kapital 4 776 Mkr. Koncernens egna kapital uppgick vid samma tid-
punkt till 16 504 Mkr. | enlighet med IFRS finns ingen uppdelning av koncernens egna kapital i bundet respektive fritt.

Styrelsen bedomer att utdelning till aktiedgarna med foreslaget belopp ar férsvarlig med hansyn till de krav p& bade bolag och koncern som verksamhetens
art, omfattning och risker stéller pa storleken av eget kapital och med hansyn ocksa till konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i 6vrigt. Den finansiella
stallningen forblir fortsatt stark efter den féreslagna utdelningen och bedéms vara fullt tillracklig for att bolaget ska ha forméga att fullgéra sina forpliktelser pa
saval kort som lang sikt och mojlighet att géra 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 tillampning av internationella redovisningsstandarder. Arsredovisningen respektive koncernredovisningen ger en rattvisande bild av
moderbolagets och koncernens stéllning och resultat. Forvaltningsberattelsen for moderbolaget respektive koncernen ger en rattvisande 6versikt dver
utvecklingen av moderbolagets och koncernens verksambhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som moder-
bolaget och de foretag som ingdr i koncernen star infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for utfardande av styrelsen den 22 februari 2010. Koncernens resultat- och balansrakning och
moderbolagets resultat- och balansrakning blir féremal fér faststéllelse pa arsstdmman den 24 mars 2010.

Stockholm den 22 februari 2010

Fredrik Lundberg Kenneth Johansson
Ordférande Styrelseledamot

Ulf Lundahl
Styrelseledamot

Carl Bennet Carl Kempe Goran Lundin

Styrelseledamot

Steewe Bjorklundh

Styrelseledamot

Lilian Fossum
Styrelseledamot

Var revisionsberéttelse har lamnats den 24 februari 2010.
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Vice ordférande

Curt Kallstromer

Styrelseledamot

Hans Larsson
Styrelseledamot

KPMG AB

George Pettersson

Auktoriserad revisor

Styrelseledamot

Karin Norin

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 2009. Arsredovisningen och koncernredovisningen ingdr i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 42-84. Det &r styrelsen och verkstallande
direktoren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och férvaltningen och for att arsredovisningslagen tillampas vid uppréattandet av arsredovisningen
samt for att internationella redovisningsstandarder IFRS s&dana de antagits av EU och &rsredovisningslagen tillampas vid upprattandet av koncernredovis-
ningen. Vart ansvar r 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-
stallande direktorens tillampning av dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstallande direktren 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
redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS s&ddana de antagits av EU
och arsredovisningslagen och ger en rattvisande bild av koncernens resultat och stallning. Forvaltningsberattelsen ar férenlig med &rsredovisningens och
koncernredovisningens 6vriga 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 24 februari 2010

KPMG AB

George Pettersson
Auktoriserad revisor
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ARSSTAMMA

Arsstamma

Holmen AB:s drsstimma 2010 hélls onsdagen
den 24 mars kl. 16.00 i Vintertradgarden,
Grand Hotel (ingdng Royal), Stockholm.

Deltagande i stimman

Aktiedgare som Onskar delta i drsstimman ska
dels vara inford i den av Euroclear Sweden AB
forda aktieboken senast torsdagen den 18 mars
2010, dels anmala sig hos bolaget senast tors-
dagen den 18 mars 2010 under adress:

Holmen AB
Koncernstab Juridik
Box 5407

114 84 Stockholm

Anmalan kan ocksa goras via bolagets
webbplats www.holmen.com eller per telefon
08-666 21 11, telefax 0660-759 78.

For att f delta i stimman mdste aktiedgare
som latit forvaltarregistrera sina aktier till-
falligt inregistrera dessa i eget namn hos Euro-
clear Sweden. Sidan omregistrering mdste vara
verkstilld senast torsdagen den 18 mars 2010.

Utdelning

Styrelsen har foreslagit att till aktieagarna

ska utdelas 7 (9) kronor per aktie. Som
avstimningsdag for erhdllande av utdelning
har styrelsen foreslagit mdndagen den 29 mars
2010. Om 4rsstaimman beslutar enligt forslaget
beriknas utdelningen komma att utsindas av
Euroclear Sweden torsdagen den 1 april 2010.
Aktiedgare ombeds underratta sitt konto-
forande institut om dndringar av namn

och adress.
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Arsredovisning

Arsredovisning f6r 2009 siinds per post i vecka
10 till aktiedgare som anmalt att de 6nskar
erhalla den pa detta sdtt. Nya aktiedgare fér i
samband med utskick av aktiedgartidningen
Holmen Business Report information om hur
de kan bestilla och avbestilla tryckt och elek-
troniskt 6verford ekonomisk information pa
webbplatsen under Aktiedgarservice.

Hallbarhetsredovisning

Holmen och omvdrlden 2009 publiceras paral-
lellt med arsredovisningen och redogor for hur
Holmen utifran en helhetssyn arbetar med
miljo, socialt ansvar samt ekonomi. Fullstandig
héllbarhetsredovisning f6r 2009 finns pd hem-
sidan. Redovisningen sands per post under
vecka 11 till aktiedgare som anmalt att de
onskar erhélla den pa detta sitt.

Tillgénglighet och sprak

Den ekonomiska informationen samt Holmen
och omwvdrlden 2009 ges ut pa svenska och
engelska. Holmen och omuvdrlden finns dven
pd spanska. Allt material finns tillgangligt pa
webbplatsen dar det ocksa gar att gora bestall-
ningar och lagga upp prenumerationer. Det
kan dven ske via:

Holmen AB

Koncernstab Information
Box 5407

114 84 Stockholm

Tel 08-666 21 00

Fax 08-666 21 30

E-post: info@holmen.com



INFORMATION

Information

Tva redovisningar av 2009 ars verksamhet

Presskonferenser
pa webben

| samband med delérs- och
bokslutsrapporterna anordnas
press- och telefonkonferens
péa engelska. Konferensen kan
aven foljas i direktsdndning
pa Holmens webbplats.

Aktiedgare i Holmen dr huvudmaélgrupp for &rs-
redovisningen som trycks pa svenska och engelska.
Den skickas i vecka 10 per post till aktieigare som
anmalt att de onskar erhdlla den pé detta satt. For-
utom arsredovisningen presenteras dven en separat
hallbarhetsredovisning, Holmen och omuvidrlden.
Denna har en bred mélgrupp, bland annat kunder,
medarbetare, skolelever samt boende pa orter ddr
Holmen har betydande verksambhet.

. . . Holmen Business
Hallbarhetsredovisningen ges ut pa svenska

Report

Delarsrapporterna presenteras
i aktiedgarmagasinet Holmen
Business Report som ges ut i
anslutning till rapporttillfallena.
I magasinet presenteras éven
kommentar fran VD, nyheter
och reportage om aktuella
héndelser. Holmen Business
Report gér att bestéalla

via Holmens webbplats
www.holmen.com och ges ut
pa svenska och engelska.

och engelska i samband med arsstimman. Spansk
version ges ut i maj. Bade rs- och hallbarhets-
redovisningen finns tillginglig pa och gar att
bestilla via Holmens webbplats.

HOLMEN

Webbplats

P4 Holmens webbplats www.holmen.com gir det ~ Webbplatsen ger tillging till analysverktyg for

enkelt att folja bolagets utveckling under &ret. koncernens och de olika affirsomrddenas resultat-
Webbplatsen har under aret kompletterats rakningar. Kassaflodesanalys och nyckeltal finns

med ny information, i forsta hand utifran aktie- redovisade. Det gér dven att ldsa om koncernens

dgares och investerares behov och intressen. finansiering, rating och lnens forfallostruktur.
Under rubriken Aktien finns miangder av Pressmeddelanden, trycksaker och annan

historiska data, sésom Holmen-aktiens utveck- publicerad information finns sjilvklart ocksd

ling 6ver dren och utdelningshistorik. Aktiedgare att tillga.

kan dessutom enkelt berdkna vilken avkastning
det egna innehavet har givit.

Kalendarium

Holmen offentliggor fér &r 2010 foljande ekonomiska rapporter: Holmen offentliggor fér &r 2011 féljande ekonomiska rapporter:
Delarsrapport januari-mars 6 maj Delérsrapport januari-mars 6 maj
Delarsrapport januari-juni 11 augusti Delérsrapport januari-juni 17 augusti
Delarsrapport januari-september 26 oktober Delérsrapport januari-september 26 oktober
Bokslutsrapport fér 2010 2 februari 2011

Arsstamma 2011 30 mars
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DEFINITIONER OCH ORDLISTA

Definitioner och ordlista

88

Avkastning pa operativt kapital

Avkastning pé sysselsatt kapital

Avkastning pa eget kapital

Finansiella tillgangar

Finansiell nettoskuld

Jamforelsestérande poster

Kassaflode efter investeringar

Operativt kapital

Resultat per aktie

Rorelsemarginal

Skuldséttningsgrad

Soliditet

Sysselsatt kapital

HOLMEN ARSREDOVISNING 2009

Rorelseresultat (exkl. jamforelsestérande
poster och 6verlatna verksamheter)
uttryckt i procent av genomsnittligt
operativt kapital.

Rorelseresultat (exkl. jamforelsestdrande
poster och 6verlatna verksamheter)
uttryckt i procent av genomsnittligt
sysselsatt kapital.

Arets resultat uttryckt i procent av
genomsnittligt eget kapital beraknat
utifrén kvartalsdata.

Langfristiga och kortfristiga finansiella
fordringar samt likvida medel.

Langfristiga och kortfristiga finansiella
skulder och avséttningar fér pensioner
reducerat med finansiella tillgangar.

Framgér av tioarséversikt pa sid. 40.

Kassaflode fran den I6pande verksam-
heten minskat med kassafléde
frn investeringsverksamheten.

Balansomslutningen reducerad med
finansiella fordringar, likvida medel,
uppskjuten skattefordran, rérelse-
skulder, avsattning for skatt samt évriga
avséttningar. Genomsnittsvarden
beréknas utifran kvartalsdata.

Arets resultat dividerat med vagt
genomsnitt av antalet utestdende
aktier justerat for eventuellt aterkop
av aktier under aret. Resultat per aktie
efter utspadning innebér att eventuell
utspadningseffekt fran utestdende
kdpoptioner har beaktats.

Rorelseresultat (exkl. jamforelse-
stérande poster) uttryckt i procent av
nettoomsattning.

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. Genomsnitts-
varden beréknas utifran kvartalsdata.

Biobrénsle/
bioraffinering
DIP

Falskartong/FBB

FSC

Farskfiberkartong

Lwc

MF-papper

MWC

RMP

PEFC

SC

Slipmassa

Solidkartong/SBB

Sulfatmassa

TMP

Fornybara branslen, exempelvis ved, returlutar,
bark, och tallolja.

Massa tillverkad av avsvartat returpapper
(de-inked pulp).

Flerskiktskartong av mekanisk och kemisk massa
(folding boxboard).

Forest Stewardship Council &r en internationell skogs-
standard. FSC verkar for att varldens skogar brukas pa
ett satt som ar acceptabelt ur tre perspektiv: miljomas-
sigt, socialt och ekonomiskt.

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).

Bland annat standard och fargat tidningspapper
(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).

Programme for the Endorsement of Forest Certifi-
cation schemes &r en internationell skogsstandard.

| Sverige & PEFC- och FSC-standarderna i stort sett
identiska.

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 hogt tryck och vid hég temperatur med sa
kallad vitlut (natriumhydroxid och natriumsulfid).

Termomekanisk massa. Erhalls genom att
granflis vérms och dérefter mals i raffinérer
(thermo mechanical pulp).



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
(Vattengréanden 2)

601 88 NORRKOPING

Tel 011-23 50 00

Fax 011-23 63 04

Holmen Paper Hallsta
76381 HALLSTAVIK

Tel 0175-260 00

Fax 0175-264 01

Holmen Paper Braviken
601 88 NORRKOPING

Tel 011-23 50 00

Fax 011-23 66 30

Holmen Paper Madrid
Parque Industrial

La Cantuefa

C/del Papel 1

ES-28947 FUENLABRADA
(Madrid)

SPANIEN

Tel +34 91 642 0603

Fax +34 91642 2470

Ilggesund Paperboard AB
82580 IGGESUND

Tel 0650-280 00

Fax 0650-288 00

E-post info@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

Iggesunds Sagverk

Box 45

82521 IGGESUND

Tel 0650-280 00

Fax 0650-284 48

E-post info@holmentimber.com

Bravikens Sagverk

601 88 NORRKOPING

Tel 011-23 50 00
Fax011-2362 19

E-post info@holmentimber.com

Omslaget for arsredovisningen ar tryckt pa Iggesund Paperboards solidkartong Invercote® Creato matt 280 g/m?.

Det &r praglat och UV-lackerat.

Arsredovisningen &r producerad av Holmen.

Grafisk produktion: Gylling Produktion

Layout: AD Reklambyré och Energi Reklambyra

Tryck: Trosa Tryckeri

Foto: Rolf Andersson med flera

Holmen Skog AB
(Hérneborgsvagen 6)

89180 ORNSKOLDSVIK

Tel 0660-754 00

Fax 0660-759 85

E-post info@holmenskog.com

Holmen Energi AB
(Horneborgsvégen 6)

891 80 ORNSKOLDSVIK

Tel 0660-754 00

Fax 0660-755 10

E-post info@holmenenergi.com

Fullsténdig adressforteckning
finns pa Holmens webbplats
www.holmen.com



Holmen pa 90 sekunder

Verksamhet

Holmens afférsidé ar att utveckla och driva Idnsam verksamhet inom
tre produktinriktade affarsomraden for tryckpapper, kartong och tra-
varor samt tva rdvaruinriktade fér skog och energi. Europa &r huvud-
marknaden.

Affarsomradet Holmen Paper tillverkar tryckpapper for dagstid-
ningar, tidskrifter, kataloger, reklam och bécker vid tva svenska och
ett spanskt bruk. lggesund Paperboard producerar kartong for
konsumentférpackningar och grafiska &andamal vid ett svenskt och
ett engelskt bruk. Holmen Timber tillverkar travaror vid ett svenskt
sagverk. Arlig produktionskapacitet ar 1 940 000 ton tryckpapper,
530 000 ton kartong och 340 000 kubikmeter tréavaror.

Holmen Skog ansvarar fér koncernens skogar pa drygt en miljon
hektar. Den arliga avverkningen i egen skog ar cirka 2,5 miljoner
kubikmeter virke. Holmen Energi ansvarar f6r koncernens vatten-
krafttillgdngar och for att utveckla koncernens verksamhet inom
energiomradet. Produktionen uppgar ett normalar till cirka 1 100 GWh
el vid hel- och delagda vattenkraftverk i Sverige. Holmen Skog och
Holmen Energi ansvarar dven fér koncernens virkes- respektive elfor-
sorjning i Sverige, vilket ar viktiga ravaror for industriverksamheten.

Mkr 2009 2008 2007 2006 2005

Resultatrakning

Nettoomséttning 18071 19334 19159 18592 16319
Rérelsens kostnader -15175 -16630 -15548 -14954 -13 205
Avskrivningar -1320 -1343 -1337 -1346 -1167
Andel i intresseféretag 45 50 12 11 20
Jamforelsestdrande poster - -361 557 - -
Rorelseresultat 1620 1051 2843 2303 1967
Finansnetto -255 -311 -261 -247 -233
Resultat fore skatt 1365 740 2582 2 056 1734
Skatt -360 98 -1077 -597 -478
Arets resultat 1006 642 1505 1459 1256
Rorelseresultat per affirsomrade
Holmen Paper 340 280 623 754 631
Iggesund Paperboard 419 320 599 752 626
Holmen Timber 21 13 146 80 13
Holmen Skog 605 632 702 643 537
Holmen Energi 414 327 272 197 301
Koncerncentralt -178 -159 -56 -123 -141
Jamforelsestdrande poster - -361 557 - -
Koncernen 1620 1051 2843 2303 1967
Kassafléde
Lopande verksamheten 2873 1660 2 476 2 358 2471
Investeringsverksamheten -818 -1124 -1315 -947  -3029
Kassaflode efter investeringar 2 054 536 1161 1411 -558
Nyckeltal
Avkastning, %

sysselsatt kapital* 7,2 6,1 10,0 10,0 9,0

eget kapital 6,4 3,9 9,2 9,0 8,0
Skuldsattningsgrad, ggr 0,34 0,48 0,35 0,36 0,41
Aktien
Resultat per aktie, kr 12,0 7,6 17,8 17,2 14,8
Ordinarie utdelning, kr 7 9 12 12 11
Borskurs, B, arets slut, kr 183 193,5 240 298 2625
P/E-tal 15 25 13 17 18
EV/EBIT* 13 17 12 14 15

* ExKI. jamférelsestérande poster
** Styrelsens forslag

HOLMEN

Holmen AB (publ) ® Box 5407 114 84 STOCKHOLM e Tel 08-666 21 00 * Fax 08-666 21 30
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ara f >, Kartong och stark finansiell stallning
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omraden och energi / B Hallbara affars-
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Travaror

Finansiella mal

Holmens I6nsamhet ska uthalligt Gverstiga marknadsméssig kapi-
talkostnad. Den finansiella staliningen ska vara stark med en skuld-
séattningsgrad inom intervallet 0,3-0,8. Beslut om aktieutdelning ska
grundas p& en sammanvagning av koncernens lonsamhetssitua-
tion, framtida investeringsplaner och finansiella stallning.
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e Avkastning pa sysselsatt kapital
EXxkl. jdmférelsestérande poster

Avkastningskrav (fore skatt)

B Aktiekurs och totalavkastning, Hoilmen B
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@ Aktiekurs Totalavkastning Kélla: Reuters EcoWin

B Storsta aktiedgare % av kapital % av roster

L E Lundbergforetagen 28,0 52,0
Kempestiftelserna 7,0 16,9
Handelsbanken med pensionsstiftelse 3,1 9,1
Silchester International Investors 10,9 3,2
Alecta 3,2 0,9
Ovriga 47,8 17,9
Summa* 100,0 100,0
* varav utlandskt dgande 26,8 8,0

E-post info@holmen.com ¢ www.holmen.com e Organisationsnummer 556001-3301 ® S&te Stockholm





