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Mkr

Kvartal Helar
3-11 4-10 2011 2010

Nettoomsattning

Resultat fére avskrivningar*
Rorelseresultat*

Resultat efter skatt

Resultat per aktie, kr

Avkastning pa eget kapital, %

4518 4747 18 656 17 581

838 937 3240 2583
519 361 1980 1332
343 176 3 955 704
4,1 2,1 47,1 8,4
8,1 4,2 23,1 4,2

* Exklusive jamforelsestérande poster: K4 2011 +3 593 Mkr frdn omvardering av skog. K4 2010 netto +264 Mkr.

» Resultatet efter skatt for 2011 uppgick till 3 955 (2010: 704) Mkr. Omvérdering av skog har paverkat

arets resultat efter skatt med 2 648 Mkr.

» Resultat per aktie blev 47,1 (8,4) kr, varav 31,5 kr frdn omvardering av skog. Avkastningen pa eget

kapital var 23,1 (4,2) procent.

= Styrelsen foreslar en utdelning om 8 (7) kronor per aktie.

» Rorelseresultatet exklusive jamforelsestorande poster blev 1 980 (1 332) Mkr. Forbattringen beror pa
hogre priser for tryckpapper och kartong medan ¢kade kostnader for ved och returpapper paverkade

resultatet negativt.

Jamfort med tredje kvartalet minskade rérelseresultatet med 109 Mkr till 410 Mk, till foljd av
sasongsmassigt hogre kostnader och marknadsrelaterade produktionsbegransningar.

» Efterfrdgan i Europa pa saval tryckpapper, kartong som sagade travaror var fortsatt svag under det

fiarde kvartalet.
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Holmen Paper Kvartal Helar

Mkr 4-11 3-11 4-10 2011 2010
Nettoomsaéttning 2 144 2102 2223 8 631 8 142
Rorelsens kostnader -1 955 -1 802 -2 157 -7 629 -7 913
Resultat fore avskrivningar 189 300 66 1002 229
Avskrivningar enligt plan -192 -195 -207 -774 -847
Jamforelsestdrande poster - - -786 - -786
Rorelseresultat -3 105 -927 228 -1 404
Rorelseresultat exkl. jamforelsestdrande poster -3 105 -141 228 -618
Investeringar 61 52 45 210 211
Operativt kapital 6 606 6 855 6 954 6 606 6 954
Rorelsemarginal, % * 5 -6 3 -8
Avkastning pa operativt kapital, % * 6 -8 3 -8
Produktion, 1 000 ton 416 452 1673 1713
Leveranser, 1 000 ton 402 465 1668 1731

* ExkI. jamforelsestérande poster .K4 2010-786 Mkr , varav -555 Mkr avseende nedskrivningar av anlaggningstillgangar och

-231 Mkr avseende omstruktureringskostnader.

Efterfrdgan pa tidningspapper i Europa var fortsatt
svag under fjarde kvartalet. For helaret minskade
leveranserna med 3 procent jamfért med 2010.
Efter en stark inledning pa aret avtog efterfragan pa
MF Journal under hdsten och jamfért med 2010 var
leveranserna oforandrade for helaret.
Prisforhandlingar for forsta halvaret 2012 pagar.

Holmen Papers leveranser uppgick till

1 668 000 ton under 2011, vilket ar nagot lagre
jamfort med forra aret till foljd av stangningen av
PM 61 i Madrid. Under fjarde kvartalet 6kade
leveranserna sdsongsmassigt, men den svaga
efterfragan innebar anda marknadsrelaterade
produktionsstopp.
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Rorelseresultatet for 2011 blev 228 (-618) Mkr
exklusive jamforelsestérande poster. Betydande
prishojningar paverkade resultatet positivt medan
kostnaderna for ved och returpapper 6kade.
Genomforda rationaliseringar har successivt
minskat de fasta kostnaderna.

Resultatet for fjarde kvartalet férsamrades med

108 MKkr till -3 Mkr till féljd av sdsongsmassigt hogre
personal- och underhallskostnader samt
produktionsbegrénsningar.
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Iggesund Paperboard Kvartal Helar

Mkr 4-11 3-11 4-10 2011 2010
Nettoomséttning 1216 1296 1291 5109 4 849
Rorelsens kostnader -953 -1 016 -978 -3923 -3 708
Resultat fore avskrivningar 263 279 313 1186 1141
Avskrivningar enligt plan -82 -80 -82 -323 -324
Rorelseresultat 182 199 231 863 817
Investeringar 380 336 264 1120 521
Operativt kapital 5041 4705 4313 5041 4313
Rorelsemarginal, % 15 15 18 17 17
Avkastning pa operativt kapital, % 15 17 22 19 20
Produktion, kartong, 1 000 ton 112 108 117 471 463
Leveranser, kartong, 1 000 ton 109 121 121 474 464

Efterfrdgan pa SBB- och FBB-kartong var fortsatt
svag under det fjarde kvartalet. Leveranserna till
Europa fran europeiska producenter blev 5 procent
lagre an 2010, trots en bra inledning pa aret.

Iggesund Paperboards leveranser uppgick till
474 000 ton, vilket var 10 000 ton mer an
foregaende ar.

Rorelseresultatet for 2011 blev 863 (817) Mkr.
Resultatet férbattrades av hogre férsaljningspriser
medan kostnaderna 6kade till féljd av stort
underhallsstopp, stigande priser p& insatsvaror och
svag produktion under andra halvaret.

Jamfort med tredje kvartalet férsdmrades resultatet
med 17 Mkr till 182 Mkr. Leveranserna var laga och
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tillverkningskostnaderna 6kade i samband med
uppstart efter stort underhallsstopp. Personal-
kostnaderna tkade sésongsmassigt medan
underhallskostnaderna minskade fran en hég niva
under forra kvartalet.

De tva stora investeringsprojekten, ny sodapanna
och turbin vid Iggesunds Bruk och ny
biobranslepanna i Workington, fortskrider enligt
plan. 1,3 Mdr av totalt 3,4 Mdr har utbetalats och
beraknad driftstart &r mitten av 2012 respektive
varen 2013. Projekten kommer att séanka
energikostnaderna och forbattra brukens
konkurrenskraft.
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Holmen Timber Kvartal Heldr

Mkr 4-11 3-11 4-10 2011 2010
Nettoomsaéttning 249 254 147 875 586
Rorelsens kostnader -262 -252 -147 -902 -537
Resultat fére avskrivningar -13 2 0 -26 49
Avskrivningar enligt plan -28 -32 -7 -109 -29
Rorelseresultat -40 -30 -6 -136 20
Investeringar 31 20 248 365 800
Operativt kapital 1507 1526 1192 1507 1192
Rorelsemarginal, % -16 -12 -4 -16 4
Avkastning p& operativt kapital, % -11 -8 -2 -9 3
Produktion, 1 000 m? 157 152 72 560 285
Leveranser, 1 000 m? 145 141 74 487 285

Marknadslaget for sdgade travaror var fortsatt svagt
under fjarde kvartalet och priserna gick ner nagot.

Holmen Timbers leveranser var 487 000 kubikmeter
under 2011, varav 190 000 kubikmeter gran fran
det nya sagverket i Braviken, vars arsproduktion
uppgick till 257 000 kubikmeter. Det svaga
marknadslaget har inneburit att produktionen i
Braviken Okats i langsammare takt an vad som
initialt planerats.
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Holmen Timbers rorelseresultat for 2011 blev
-136 (20) Mkr. Det svaga resultatet beror pa hoga
ravarukostnader och en svag marknad med
pressade priser. Avskrivningarna har 6kat med
80 Mkr till foljd av det nya sagverket i Braviken.

Jamfort med tredje kvartalet férsdmrades
rorelseresultatet med 10 Mkr till -40 Mkr. Priserna
var nagot lagre och personalkostnaderna tkade
sasongsmassigt. Produktionen begransades av
marknadsskal.
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Holmen Skog Kvartal Heldr
Mkr 4-11 3-11 4-10 2011 2010
Nettoomsattning 1589 1469 1456 6 348 5585

varav frdn egen skog 387 357 368 1457 1357
Rorelsens kostnader -1404 -1 309 -1 245 -5 579 -4 791
Avskrivningar enligt plan -9 -7 -10 -30 -28
Operativt resultat 176 153 200 739 766
Vardeférandring skog* 3593 11 1053 3593 1102
Rorelseresultat 3769 164 1253 4 332 1868
Rorelseresultat exkl. jamforelsestdorande post* 176 164 203 739 818
Investeringar 1 26 -8 42 -3
Operativt kapital 16 278 12654 12597 16 278 12597
Avkastning pa operativt kapital, % 5 5 7 6 7
Awerkning egen skog, 1 000 m? 798 734 762 2988 2999
* Omvardering av skog uppgar i K4 2011ill 3 593 Mkr och K 4 2010till 1 050Mkr , vilka behandlas som jamférelsestérande post .
Efterfragan pa timmer och massaved har férsvagats 739 (766) Mkr. Priserna var i genomsnitt 8 procent
under hosten och priserna gar ner fran hoga nivaer. hogre an foregaende ar. Avverkningskostnaderna

okade. Foregaende ars resultat gynnades av hogt

Holmen Skogs rorelseresultat for 2011 blev resultat fran virkeshandel.

4 332 (1 868) Mkr. | rérelseresultatet ingar
3593 (1 050) Mkr frdn omvardering av Holmens
skogsinnehauv till f6ljd av en ny avverkningsplan
samt andrade pris- och kostnadsantaganden (se
aven sidan 6). Det operativa resultatet (fére
vardeforandring av skog) uppgick till

Jamfort med tredje kvartalet 6kade det operativa
resultatet med 23 Mkr till 176 Mkr, framst till féljd av
sdsongsmassigt lagre kostnader for skogsvard och
hogre avverkning.

Holmen Energi Kvartal Helar
Mkr 4-11 3-11 4-10 2011 2010
Nettoomsattning 440 437 556 1807 1932

varav fran egen vattenkraft 164 142 166 552 626
Rorelsens kostnader -319 -324 -423 -1383 -1416
Avskrivningar enligt plan -5 -5 -5 -19 -21
Rorelseresultat 116 108 127 406 495
Investeringar 5 4 38 16 65
Operativt kapital 3253 3246 3235 3253 3235
Avkastning pa operativt kapital, % 14 13 16 13 15
Produktion egen vattenkraft, GWh 378 342 299 1230 1 145
Holmen Energis rorelseresultat fér 2011 blev Jamfort med tredje kvartalet 6kade rorelseresultatet
406 (495) Mkr. Nedgangen beror pa cirka med 8 Mkr till 116 Mkr. Produktionen var precis
20 procents lagre priser jamfort med de mycket som i tredje kvartalet mycket hog till féljd av god
hoga nivaerna forra aret. Produktionen var tillrinning till Holmens vattenmagasin. Priserna for
11 procent hogre an under ett normalar. tilkommande produktion var dock lag. Vid utgangen

av december var nivan i vattenmagasinen nagot
over den normala for arstiden.



Omvardering av skog

Véxande skog ska enligt redovisnings-
rekommendationen IAS 41 varderas till verkligt varde.
Holmen har i fjarde kvartalet omvérderat skogen med
+3 593 Mkr baserat pa en ny avverkningsplan

(+2 386 Mkr) samt &ndrade pris- och
kostnadsantaganden (+1 207 Mkr). Tack vare aktiv
skogsskotsel och battre aldersstruktur kan
avverkningen 6kas till 3,2 miljoner kubikmeter per ar,
vilket &r nastan 20 procent hogre an snittet for de
senaste tio aren. Den nya avverkningsnivan bedéms
vara i stort oférandrad de kommande 40 aren for att
sedan successivt kunna 6kas upp till drygt 4 miljoner
kubikmeter ar 2100. Trots den 6kade
avverkningstakten beréaknas virkesforradet oka med
40 procent under de kommande fyrtio &ren. Aven
antaganden avseende forsaljningspriser och
kostnader har stor betydelse for skogens redovisade
varde. De senaste aren har bade priser och kostnader
Okat mer an tidigare beddmningar vilket medfort att
antagandet om framtida pris- och kostnadsinflation
hojts i varderingen. Varderingen baseras pa ett
l&ngsiktigt trendpris som &r i nivd med genomsnittligt
pris de senaste tio aren. Trendpriset raknas arligen
upp med 2 procent. Kostnaderna &r baserade pa
aktuell kostnadsniva och raknas upp med drygt

2 procent per ar. Kassaflodena diskonteras med en
ranta om 5,5 procent.

Holmens skogsinnehav ar efter omvéarderingen
redovisad till 15 771 Mkr fore skatt. En uppskjuten
skatteskuld om 4 194 Mkr redovisas relaterat till detta,
vilket motsvarar den skattekostnad som uppstar vid
den framtida avverkningen. Detta innebar att den
vaxande skogen netto efter skatt ar redovisad till

11 577 Mkr.

Rorelseresultatet for Holmen Skog skapas av
intjaning fran den skog som avverkas (operativt
resultat) samt foréandring i det redovisade véardet av
skogstillgdngarna (vardeférandring). Med radande
varderingsantaganden 6kar det redovisade vardet av
skogen med cirka 2 procent per ar till foljd av antagen
prisinflation och successivt 6kande
avverkningsvolymer. En forandring i nagot av
varderingsantagandena skulle paverka det redovisade
vardet av skogen.

Finansnetto och finansiering

Finansnettot for 2011 uppgick till -244 (-208) Mkr.
Under aret har rantekostnader om 35 (24) Mkr
aktiverats i samband med stdrre investeringsprojekt
och darmed minskat redovisad rantekostnad.
Upplaningskostnaden okade till 4,4 (3,9) procent,
framst till féljd av hégre marknadsréantor.

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick
till 2 101 Mkr. Kassaflodet fran investerings-
verksamheten uppgick till -1 733 Mkr. Utdelning om
588 Mkr utbetalades under andra kvartalet.

Koncernens finansiella nettoskuld har under aret 6kat
med 487 Mkr till 6 259 Mkr. Skuldséattningsgraden var
0,32 och soliditeten var 53 procent. De finansiella
skulderna inklusive pensionsavsattningar uppgick till
6 499 Mkr, varav 2 822 Mkr var kortfristiga. Likvida
medel och finansiella fordringar uppgick till 240 Mkr.
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Koncernen har outnyttjade avtalade langfristiga
kreditl6ften om 5 434 Mkr med forfall 2016-2017.

Eget kapital

Koncernens eget kapital 6kade under 2011 med

2 861 Mkr till 19 773 Mkr. Periodens resultat uppgick
till 3 955 Mkr och utbetald utdelning till 588 Mkr. Dartill
kommer dvrigt totalresultat som uppgick till -506 Mkr,
vilket framforallt beror pa att transaktionssakringar
med ett positivt marknadsvarde har férfallit under
perioden.

Skatt

Redovisad skatt uppgick under 2011 till -1 374 Mkr,
varav -945 Mkr i uppskjuten skattekostnad fran
omvardering av skog. Den redovisade skatten i
forhallande till resultatet fore skatt uppgick till

26 procent.

Sakring av valutakurser och elpriser
Koncernen sakrar delar av de framtida bedémda
nettoflodena i utlandsk valuta. | rorelseresultatet for
2011 ingar valutasakringar med 570 (227) Mkr.

Vid arsskiftet var koncernens bedémda nettofléden i
euro mot kronor for januari-april 2012 sakrade till cirka
90 procent till kursen 10,1 kronor. Marknadsvardet for
annu inte resultatférda valutasékringar uppgick vid
arsskiftet till 129 Mkr.

Koncernens bedémda nettoférbrukning av el i Sverige
ar for 2012 prissakrad till cirka 90 procent, for
perioden 2013-2015 till cirka 80 procent och for
perioden 2016-2021 till cirka 30 procent.

Investeringar

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick
under 2011 till -1 733 (-1 597) Mkr. Avskrivningar
enligt plan uppgick till 1 260 (1 251) Mkr. Storre delen
av investeringarna avser nytt sdgverk i Braviken, ny
sodapanna och turbin vid Iggesunds Bruk samt ny
biobréanslepanna i Workington.

Personal

Medelantalet arsanstillda i koncernen var
4 041 (4 241). Minskningen beror framst pa
neddragningar inom Holmen Paper.

Aterkop av aktier

Vid arsstamman 2011 bemyndigades styrelsen att
kunna férvarva upp till 10 procent av bolagets aktier.
Inget aterkdp har genomforts under aret. Sedan
tidigare innehar bolaget 0,9 procent av samtliga aktier
for att sakerstélla bolagets ataganden i
kopoptionsprogrammet riktat till de anstallda.

Styrelsen foreslar att ocksa arsstimman den 29 mars
2012 bemyndigar styrelsen att aterképa och Gverlata
upp till 10 procent av bolagets samtliga aktier.



Utdelning

Styrelsen foreslar att arsstamman den 29 mars 2012
beslutar om en utdelning om 8 (7) kronor per aktie,
vilket motsvarar 3,4 procent av eget kapital.
Utdelningsforslaget baseras pa en sammanvagning
av koncernens I6nsamhetssituation, framtida
investeringsplaner och finansiella stallning. Som
avstamningssdag for utdelning foreslas den 3 april
2012.

Valberedningens forslag till

arsstamman 2012

Valberedningen i Holmen foreslar omval av
nuvarande styrelseledamoéterna Fredrik Lundberg,
som aven foreslas omvald som ordférande i styrelsen,
Carl Bennet, Magnus Hall, Lars G Josefsson, Carl
Kempe, Hans Larsson, Louise Lindh, Ulf Lundahl och
Goran Lundin.

Valberedningen foreslar vidare omval av KPMG AB
som revisor.

Valberedningens o6vriga férslag kommer att
presenteras i kallelsen till &rsstamman.

Infor &rsstamman 2012 bestar Holmens valberedning
av Mats Guldbrand, L E Lundbergftretagen, Johan
Kempff, Kempestiftelserna, Ramsay Brufer, Alecta
och Fredrik Lundberg, styrelsens ordférande.
Ordférande i valberedningen ar Mats Guldbrand.

Vasentliga risker och oséakerhetsfaktorer
Koncernens och moderbolagets vasentliga risk- och
osakerhetsfaktorer avser framfor allt utvecklingen av
efterfrdgan och priset p& dess produkter, kostnaden
for betydande insatsvaror samt férandringar i
valutakurser. For en mer utférlig beskrivning av
vasentliga risker och osékerhetsfaktorer, se Holmens
arsredovisning fér 2010, sid. 36-39 samt not 26.

Transaktioner med narstaende

Inga transaktioner har &gt rum mellan Holmen och
narstdende som vasentligen paverkat foretagets
stéllning och resultat.
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Stockholm den 2 februari 2012
Holmen AB (publ)

Magnus Hall
VD och koncernchef

Rapporten har inte varit foremal for granskning av bolagets
revisorer.

Del&rsrapport januari-mars 2012 offentliggérs den 8 maj
2012.

For ytterligare information kontakta:

Magnus Hall, VD och koncernchef, tel 08 — 666 21 05
Anders Jernhall, ekonomi- och finansdirektor, tel 08 — 666 21 22
Ingela Carlsson, informationsdirektor, tel 070 — 212 97 12



Redovisningsprinciper
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Rapporten har for koncernen upprattats i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering, arsredovisningslagen
samt lagen om vardepappersmarknaden. Fér moderbolaget har rapporten uppréattats i enlighet med
arsredovisningslagen och lagen om vardepappersmarknaden vilket &r i enlighet med bestammelserna i
RFR 2 Redovisning for juridiska personer. Andring i RFR2 avseende redovisning av koncernbidrag har
tillampats av moderbolaget fran och med fjarde kvartalet med retroaktiv effekt. | vrigt ar moderbolagets
och koncernens redovisningsprinciper for rapporten &r oféréandrade jamfért med senast avgiven

arsredovisning. Siffror i tabeller &r avrundade.

Koncernen
. Kvartal Helar

Resultatrakning, Mkr 411 311 410 2011 2010
Nettoomséttning 4630 4518 4747 18 656 17 581
Ovriga rorelseintakter 182 66 278 661 862
Forandring av varulager -33 10 -53 176 0
Réavaror och férnddenheter -2512 -2 315 -2 652 -10 280 -9 800
Personalkostnader -674 -560 -834 -2 477 -2 689
Ovriga rorelsekostnader -920 -898 -983 -3 580 -3616
Avskrivningar enligt plan -319 -319 -312 -1 260 -1251
Nedskrivningar = - -555 = -555
Vardeforandring i biologiska tillgangar 3593 11 1053 3593 1102
Andelar i intresseforetags resultat 56 6 -63 84 -38
Rorelseresultat 4003 519 625 5573 1596
Finansiella intéakter 1 4 6 12 12
Finansiella kostnader -59 -68 -53 -256 -220
Resultat fore skatt 3945 455 578 5328 1388
Skatt -1 005 -112 -402 -1 374 -684
Periodens resultat 2939 343 176 3955 704
Resultat per aktie, fore utspadning, kr 35,0 4,1 21 47,1 8.4
Resultat per aktie, efter utspadning, kr 35,0 4.1 2.1 47,1 8.4
Rorelsemarginal, % * 8,9 115 7,6 10,6 7,6
Avkastning pa sysselsatt kapital, % * 6,7 9,0 6,4 8,5 59
Avkastning pa eget kapital, % 64,0 8,1 4,2 23,1 4,2
R g total ltat. Mk Kvartal Helar

apport over totafresuttat, Mir 411 311 410 2011 2010
Periodens resultat 2939 343 176 3955 704
Ovrigt totalresultat
Kassaflodesséakringar -19 -180 -1 -523 686
Aktuariella vinster och férluster avseende pensioner,
inklusive I6neskatt -99 -79 0 -184 97
Onrakningsdifferens pa utlandsk verksamhet -113 110 -62 -4 -631
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet 76 -21 40 31 472
Skatt hanforlig till dvrigt totalresultat 7 74 -11 174 -333
Summa dvrigt totalresultat -149 -96 -34 -506 292
Summa totalresultat 2790 247 142 3448 996

* Exkl. jamforelsestorande poster.



Koncernen

Balansrakning, Mkr

2011
31 december

2011
30 september

2010
31 december

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 26 16 19
Materiella anlaggningstillgangar 12516 12 246 11 877
Biologiska tillgangar 15771 12 177 12161
Andelar i intresseforetag 1815 1785 1748
Ovriga aktier och andelar 13 12 12
Langfristiga finansiella fordringar 82 104 188
Uppskjutna skattefordringar 194 189 210
Summa anlaggningstillgangar 30 416 26 530 26 216
Omsattningstillgangar

Varulager 3 556 3650 3340
Kundfordringar 2 366 2470 2518
Aktuell skattefordran 26 9 4
Ovriga kortfristiga rérelsefordringar 694 637 1088
Kortfristiga finansiella fordringar 46 37 73
Likvida medel 112 105 193
Summa omsattningstillgadngar 6 800 6 909 7216
Summa tillgadngar 37 217 33438 33432
Eget kapital 19 773 16 983 16 913
Langfristiga skulder

Langfristiga finansiella skulder 3319 3399 3 666
Avsattningar for pensioner 358 244 213
Ovriga avséttningar 472 459 459
Uppskjutna skatteskulder 6 630 5 684 5910
Summa langfristiga skulder 10 780 9 788 10 247
Kortfristiga skulder

Kortfristiga finansiella skulder 2 822 2776 2349
Leverantdrsskulder 2 655 2473 2453
Aktuell skatteskuld 13 94 112
Avsaéttningar 157 185 270
Ovriga rérelseskulder 1016 1139 1088
Summakortfristiga skulder 6 663 6 667 6273
Summaskulder 17 443 16 455 16 520
Summa eget kapital och skulder 37 217 33438 33432
Skuldsattningsgrad, ggr 0,32 0,36 0,34
Soliditet, % 53,1 50,8 50,6
Operativt kapital 32 469 28 652 28 385
Sysselsatt kapital 26 032 23157 22 684
Finansiell nettoskuld 6 259 6174 5772
Stallda sékerheter 6 6 17
Eventualforpliktelser 118 122 135
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Koncernen
Forandringar i eget kapital, Mk Helar

9 9 prtal, Mkr 2011 2010
Ingdende eget kapital 16 913 16 504
Periodens resultat 3955 704
Ovrigt totalresultat -506 292
Summa totalresultat 3448 996
Utdelning -588 -588
Utgdende eget kapital 19 773 16 913
Sammanstallning antal aktier
Aktie Roster Antal aktier Antal roster Kvotvarde MKkr
A 10 22 623 234 226 232 340 50 1131,2
B 1 62 132 928 62 132 928 50 3106,6
Totalt antal aktier 84 756 162 288 365 268 4 237,8
Innehav av aterkopta B-aktier -760 000 -760 000
Totalt antal utestdende aktier 83996 162 287 605 268
Utstéllda kdpoptioner, B-aktier (forfall 2013) 758 300
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Koncernen
.. Kvartal Helar

Kassaflodesanalys, Mkr 411 311 410 2011 2010
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt 3945 455 578 5328 1388
Justeringar for poster sominte ingdr i kassaflodet * -3 364 285 -5 -2 561 811
Betalda inkomstskatter -161 -161 -11 -557 -704
Kassaflode fran den lopande verksamheten
fore foréndringar av rérelsekapital 419 579 562 2210 1495
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital
Forandring av varulager 70 -259 -174 -237 -428
Forandring av kundfordringar och dvriga rorelsefordringar 11 309 -95 64 -139
Foréndring av leverantérsskulder och dvriga rorelseskulder -35 96 370 63 595
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 465 726 663 2101 1523
Investeringsverksamheten
Forvarv av anlaggningstillgangar -547 -449 -631 -1 849 -1 692
Avyttring av anlaggningstillgangar 40 2 27 58 107
Forandring langfristiga finansiella fordringar 17 0 1 58 -12
Kassaflode frén investeringsverksamheten -490 -446 -602 -1733 -1597
Finansieringsverksamheten
Foréndring av finansiella skulder och kortfristiga finansiella
fordringar 34 -279 24 139 681
Utbetald utdelning till moderbolagets aktiedgare - - - -588 -588
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 34 -279 24 -448 93
Periodens kassafléde 10 0 85 -80 19
Likvida medel vid periodens bdrjan 105 104 109 193 182
Valutakursdifferens i likvida medel -2 0 - -1 -8
Likvida medel vid periodens slut 112 105 193 112 193

- . . . Kvartal Helar
Forandring finansiell nettoskuld, Mkr 411 311 4-10 2011 2010
Ingdende finansiell nettoskuld -6 174 -6 345 -5955 -5772 -5683
Kassaflode fran den lopande verksamheten 465 726 663 2101 1523
Kassaflode fran investeringsverksamheten (exkl finansiella
fordringar) -507 -446 -604 -1791 -1585
Utbetald utdelning - - - -588 -588
Aktuariell omvéardering av pensionsskuld -100 -77 -3 -182 94
Valutaeffekter och marknadsvardeférandringar 57 -32 127 -28 468
Utgaende finansiell nettoskuld -6 259 -6 174 -5772 -6 259 -5772

* Justeringarna utgors framst av avskrivningar och nedskrivningar av anlaggningstillgangar, véardeférandring av biologiska
tillgangar, forandring av avséttningar, resultat fran intresseféretag, valutaeffekter och marknadsomvérderingar av finansiella

instrument samt resultat vid férséljning av anlaggningstiligdngar.
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Moderbolaget
ap Kvartal Helér
Resultatrakning, Mkr 4-11 3-11 4-10 2011 2010
Rorelsens intakter 4173 3869 3763 16 434 13990
Rorelsens kostnader -4 281 -3 606 -3737 -15 616 -13 537
Rorelseresultat - 108 264 27 818 453
Finansnetto 162 299 399 855 263
Resultat efter finansiella poster 54 563 426 1673 716
Bokslutsdispositioner 74 -45 -88 -41 -155
Resultat fore skatt 127 518 338 1632 561
Skatt -42 -139 -131 -443 -195
Periodens resultat 85 379 207 1189 366
.. Kvartal Helar

Rapport éver totalresultat, Mkr 411 311 410 2011 2010
Periodens resultat 85 379 207 1189 366
Ovrigt totalresultat
Kassaflodesséakringar -150 -207 200 -811 923
Skatt hanforlig till Gvrigt totalresultat 39 55 -53 213 -243
Summa dvrigt totalresultat -110 -153 148 -598 680
Summa totalresultat -25 226 355 591 1046
Balansrakning, Mk 2011 2011 2010

9, ' 3l december 30 september 31 december
Anlaggningstillgangar 20 324 20 302 19 666
Omsattningstillgangar 5724 5818 5 896
Summa tillgdngar 26 048 26 120 25 562
Bundet eget kapital 5915 5915 5915
Fritt eget kapital 5238 5263 5235
Obeskattade reserver 2 559 2632 2518
Avsaéttningar 1389 1411 1663
Skulder 10 946 10 899 10 231
Summa eget kapital och skulder 26 048 26 120 25 562
Stéllda sékerheter 6 6 6
Eventualfdrpliktelser 95 114 177

Av rérelsens intakter fér 2011 avser 102 (124) Mkr
férsaljning till koncernforetag.

Moderbolagets investeringar i materiella och
immateriella anlaggningstillgdngar uppgick till
33 (39) Mkr.

| finansnettot ingar resultat frdn sakring av eget

kapital i utlandska dotterbolag med 31 (472) Mkr

samt koncernbidrag om 1 091 (-8) Mkr.
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Koncernen
K | if 2011 2010 Helar
vartalsuppgiiter, Mkr K4 K3 K2 K1 K4 K3 K2 K1 2011 2010
Resultatréakning
Nettoomsattning 4630 4518 4787 4721 4747 4 205 4227 4 400 18 656 17 581
Rorelsens kostnader -3956 -3686 -3983 -3875 -4078 -3516 -3650 -3782 -15501 -15026
Avskrivningar enligt plan -319 -319 -316 -306 -312 -314 -318 -308 -1 260 -1251
Andel i intresseforetags resultat 56 6 5 18 4 7 8 9 84 28
Jamforelsestérande poster * 3593 - - - 264 - - - 3593 264
Rorelseresultat 4 003 519 492 558 625 383 268 320 5573 1596
Finansnetto -58 -64 -64 -58 -48 -54 -55 -52 -244 -208
Resultat fore skatt 3945 455 428 501 578 329 214 268 5328 1388
Skatt -1 005 -112 -125 -131 -402 -113 -81 -89 -1374 -684
Periodens resultat 2939 343 302 370 176 216 133 178 3 955 704
Resultat per aktie, efter utspadning, kr 35,0 4,1 3,6 4,4 21 2,6 1,6 21 47,1 8,4
Nettoomséttning
Holmen Paper 2144 2102 2215 2170 2223 1982 1955 1982 8631 8142
lggesund Paperboard 1216 1296 1340 1257 1291 1225 1139 1195 5109 4 849
Holmen Timber 249 254 221 151 147 162 150 128 875 586
Holmen Skog 1589 1469 1594 1697 1456 1281 1441 1408 6 348 5585
Holmen Energi 440 437 436 494 556 419 408 549 1807 1932
Eliminering av intern nettoomsattning -1008 -1038 -1020 -1047 -924 -863 -864 -862 -4 113 -3513
Koncernen 4 630 4518 4787 4721 4747 4 205 4227 4 400 18 656 17 581
Rorelseresultat
Holmen Paper** -3 105 70 57 -141 -129 -170 -178 228 -618
lggesund Paperboard 182 199 238 244 231 243 180 163 863 817
Holmen Timber -40 -30 -38 -27 -6 8 11 7 -136 20
Holmen Skog** 176 164 178 221 203 212 214 189 739 818
Holmen Energi 116 108 75 107 127 96 90 182 406 495
Koncerngemensamt -27 -27 -36 -37 -52 -45 -46 -45 -126 -188
Eiminering av internt rérelseresultat 6 1 5 -7 0 -3 -11 2 6 -12
Jamforelsestérande poster * 3593 - - - 264 - - - 3593 264
Koncernen 4003 519 492 558 625 383 268 320 5I518 1596
Rorelsemarginal, % **
Holmen Paper -0,1 5,0 31 2,6 -6,3 -6,5 -8,7 -9,0 2,6 -7,6
lggesund Paperboard 14,9 15,4 17,8 194 17,9 19,8 15,8 13,7 16,9 16,9
Holmen Timber -16,2 -12,0 -17,2 -17,9 -4,3 52 7,6 53 -15,5 35
Koncernen 8,9 11,5 10,3 11,8 7,6 9,1 6,4 7,3 10,6 7,6
Avkastning pa operativt kapital, % **
Holmen Paper -0,2 6,1 4,0 33 -7,6 -6,4 -8,3 -8,4 33 -7,7
lggesund Paperboard 14,9 17,0 20,9 22,3 21,8 23,1 17,4 16,1 18,7 19,7
Holmen Timber -10,7 -8,1 -10,6 -8,4 -2,3 3,9 7,1 59 -9,5 2,7
Holmen Skog 4,9 52 57 7,0 6,7 74 75 6,6 57 7,1
Holmen Energi 14,3 13,3 9,2 13,2 15,7 12,0 11,2 22,6 12,5 15,4
Koncernen 5,4 7,2 6,9 7,9 51 55 3,9 4,8 6,8 4.8
Nyckeltal
Avkastning pa sysselsatt kapital, % ** 6,7 9,0 8,7 9,9 6,4 6,7 4,8 58 8,5 59
Avkastning pa eget kapital, % 64,0 8,1 73 8,8 4,2 52 3,2 4,3 23,1 4.2
Leveranser
Tidnings- och journalpapper, 1 000 ton 422 402 426 419 467 425 420 421 1668 1731
Kartong, 1 000 ton 109 121 127 118 121 118 110 115 474 464
Travaror, 1 000 m? 145 141 123 78 74 77 71 62 487 285
Avverkning egen skog, 1 000 m? 798 734 792 664 762 711 882 643 2988 2999
Egen vattenkraft, GWh 378 342 234 276 299 268 255 323 1230 1145

* Jamforelsestorande poster i fjarde kvartalet 2011 avser omvardering av skog. 2010 avser posten nedskrivning av anlaggningstillgéngar, omstruktureringskostnader och omvérdering av
skog.

** Exkl. jamforelsestorande poster.
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Koncernen

Heldrsuppagifter, Mkr 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002
Resultatrékning

Nettoomsattning 18 656 17 581 18 071 19 334 19 159 18 592 16 319 15 653 15 816 16 081
Rorelsens kostnader -15 501 -15 025 -15 175 -16 630 -15 548 -14 954 -13 205 -12 570 -12 306 -12 205
Avskrivningar enligt plan -1260 -1251 -1320 -1343 -1337 -1346 -1167 -1156 -1166 -1153
Andel i intresseféretags resultat 84 28 45 50 12 11 20 25 -6 -10
Jamforelsestérande poster * 3593 264 - -361 557 - - - - -
Rorelseresultat 5 s 1596 1620 1051 2843 2303 1967 1952 2338 2713
Finansnetto -244 -208 -255 -311 -261 -247 -233 -206 -212 -149
Resultat fore skatt 5328 1388 1366 740 2582 2 056 1734 1746 2126 2564
Skatt -1374 -684 -360 -98 -1077 -597 -478 -471 -675 -605
Arets resultat 3955 704 1 006 642 1 505 1459 1256 1275 1451 1959
Resultat per aktie, efter utspadning, kr 47,1 8.4 12.0 7.6 17.8 17.2 14.8 15.1 17.5 23.6
Rorelseresultat per affarsomrade

Holmen Paper** 228 -618 340 280 623 754 631 487 747 1664
Iggesund Paperboard 863 817 419 320 599 752 626 809 1001 818
Holmen Timber** -136 20 21 13 146 80 13 5 18 -6
Holmen Skog** 739 818 605 632 702 643 537 586 516 450
Holmen Energi 406 495 414 327 272 197 301 178 193 -26
Koncerngemensamt och elimineringar -120 -200 -178 -159 -56 -123 -141 -113 -137 -187
Jamférelsestérande poster * 3593 264 - -361 557 - - - - -
Koncernen 5573 1596 1620 1051 2843 2303 1967 1952 2338 2713
Balansrakning

Anlaggningstillgangar 30 334 26 028 25 694 26 506 26 153 25 354 25793 23381 20 940 21 357
Omsattningstillgangar 6642 6 950 6 075 7268 6 549 6138 5709 5149 4743 4922
Finansiella fordringar 240 454 407 828 541 649 712 459 675 688
Summatillgéngar 37217 33432 32176 34 602 33243 32141 32214 28 989 26 358 26 967
Eget kapital 19 773 16 913 16 504 15641 16 932 16 636 16 007 15 635 15 366 15 185
Uppskjuten skatteskuld 6 630 5910 5045 4819 5482 5030 5143 5177 4 557 4 370
Finansiella skulder och réntebarande avsattningar 6 499 6 227 6 091 8332 6518 6 634 7 351 5335 4044 4 496
Rorelseskulder 4313 4382 4536 5 809 4310 3841 3713 2842 2391 2916
Summa eget kapital och skulder 37 217 33 432 32176 34 602 33243 32141 32214 28 989 26 358 26 967
Kassaflode

Lopande verksamheten 2101 1523 2873 1660 2476 2358 2471 2331 2443 3498
Investeringsverksamheten -1733 -1 597 -818 -1124 -1 315 -947 -3 029 -1195 -726 -1810
Kassaflode efter investeringar 368 -74 2 054 536 1161 1411 -558 1136 1717 1688
Nyckeltal

Avkastning sysselsatt kapital, % ** 9 6 7 6 10 10 9 10 12 16
Avkastning eget kapital, % 23 4 6 4 9 9 8 8 10 14
Skuldséattningsgrad, ggr 0,32 0,34 0,34 0,48 0,35 0,36 0,41 0,31 0,22 0,25
Utdelning

Ordinarie utdelning, kr EFEE 7 7 9 12 12 11 10 10 11
Extra utdelning, kr - - - - - - - - 30 -

*  Jamforelsestorande poster 2011 avser omvardering av skog. 2010 avser posten nedskrivning av anlaggningstillgdngar om -555 Mkr, omstruktureringskostnader om
-231 Mkr och omvérdering av skog om 1 050 Mkr. 2008 Avser posten -361 Mkr reserveringar och kostnader for omstrukturering och nedlaggning av bruk samt
resultateffekter av brand. 2007 avses nedskrivning av goodw ill och materiella anlaggningstillgdngar om -1 603 Mkr inom Holmen Paper, aterforing av 60 Mkr avseende
tidigare nedskrivning av anlaggningstillgangar inom Holmen Timber och omvérdering av skog om 2 100 Mkr inom Holmen Skog.

** Exkl. jamforelsestorande poster.

** Styrelsens forslag
Redovisat enligt IFRS fran 2004. Fér Holmens del &r den framsta skillnaden mellan IFRS och tidigare redovisningsprinciper att skogstillgangar vérderas och redovisas
till verkligt varde, att goodw ill inte skrivs av planméassigt samt att marknadsvérdet pa finansiella tilgangar och skulder som sékringsredovisas tas upp i balansrakningen.
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Holmen i korthet

Holmens affarsidé ar att utveckla och driva lonsam verksamhet inom tre produktinriktade affarsomraden for
tryckpapper, kartong och travaror samt tva ravaruinriktade affarsomraden for skog och energi. Europa ar
huvudmarknaden.

Affarsomradet Holmen Paper tillverkar tryckpapper for magasin, produktkataloger, direktreklam, bocker,
dagstidningar och telefonkataloger vid tva svenska och ett spanskt bruk. Iggesund Paperboard producerar
kartong for konsumentférpackningar och grafiska andamal vid ett svenskt och ett engelskt bruk. Holmen
Timber tillverkar travaror vid tv& svenska ségverk. Arlig produktionskapacitet &r 1 750 000 ton tryckpapper,
530 000 ton kartong och 860 000 kubikmeter travaror.

Holmen Skog ansvarar for koncernens skogar pa drygt en miljon hektar. Den arliga avverkningen i egen skog
ar normalt cirka 3,2 miljoner kubikmeter virke. Holmen Energi ansvarar for koncernens vattenkrafttillgangar och
for att utveckla koncernens verksamhet inom energiomradet. Produktionen uppgar ett normalar till cirka

1 100 GWh el vid hel- och deldgda vattenkraftverk i Sverige. Holmen Skog och Holmen Energi ansvarar dven
for koncernens virkes- respektive elférsérjning i Sverige.

Press- och analytikerkonferens

Med anledning av offentliggérandet av bokslutsrapporten halls press- och analytikerkonferens torsdagen den
2 februari kl 14.30. Plats: Grand Hobtel, Blasieholmshamnen 8, Stockholm. Rapporten presenteras och
kommenteras av VD och koncernchef Magnus Hall. Presentationen halls pa engelska.

Konferensen kan foljas som webcast direkt p& var webbplats www.holmen.com. Det gar ocksa att delta per

telefon med uppringning senast kl.14.25 p& nummer 08 505 598 53 (Sverige), +44 (0) 203 043 24 36 (Gvriga
Europa) eller +1 866 458 40 87 (USA).

Ekonomisk rapportering avseende 2012

8 maj 2012 Delarsrapport januari-mars
14 augusti 2012 Delarsrapport januari-juni
26 oktober 2012 Delarsrapport januari-september

| egenskap av utgivare offentliggér Holmen AB enligt 17 kap. lagen (2007:528) om véardepappersmarknaden
informationen i bokslutsrapport for 2011. Informationen lamnades till medierna fér offentliggérande torsdagen
den 2 februari 2012 kl. 12.30.
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